% ADE

FACULTAD DE ADMINISTRACION Y
DIRECCION DE EMPRESAS. UPV

6! . <,)3)3 "523c<
Y DETERMINACION DE SU VAL

MEDIANTE UNA METODOLOGI
S5, 4) #2) 4%2)

PROYECTO FINAL DRRERA UNIVERSIDAD POLITEONDE VALENCIA
FACULTAD DE ADMINRRICION Y DIRECCICRHEMPRESAS

Autor:
Ignacio Berné Lafuente
DIRECTORES:
Dr Roberto Cervell6 Royo
Dr Jua Francisco Julia Igual




6!.<,)3)3 "523<4), $% ! ,)" 1"
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

Pagina2



o ! ,)3)3 "523<4), $% !,)" 1"l 9
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

AGRADECIMIENTOS
La realizacion de este proyecto, ha sido un gran reto con el cual cdasigaa final de mi
Licenciatura, abriéndompeaso a nuevos proyectoss por esto, que quisiera agradecer a todas
aguellas personas que han hecho estaipte.

En primer lugar, quisiera agradecer a diiectores, Roberto Cervell6 y Juan Francistié Ju
por la colaboracién y ayudgportada desde el primer dia que los necesite.

En segundo lugar, quiero agradecer a mi familia todo el apoyo aportado ducalts los
afios de mi carrera, especialmente, a mis padres, y a mis primos Gabriel y Guillem, sin los
cuales no hubiera conseguido la culminacion de mi proyecto.

Finalmente, agradecer a todos los compafieros, amigos, profesores y personas que me han
ayudado yensefiado durante todos estos afios.

Péagina3



6!.<,)3)3 "523<4), $% ! ,)" 1"
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

Paginad



0

! ,)3)3 "523<4), $% ! ,)" "
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

INDICE
INDICE DE GRAFICOS. ... .ttt ettt e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e s s s s s saea e eeanaennes 7
INDICE DE ILUSTRACIQNES........coiiieeiteeteeee ettt ntennane e 8
INDICE DE TABLAS .....coo ottt sttt ettt ettt s et eete st e s eae st e s ereeee s enestens 9
INDICE DE ECUACIONES .......coviiiteieeteiteeiee et eteete e s stessenesaeeaatesteetenssteenasssaesannnanes 10
O [ fo o [UTotod o] o PRSP PP PUPRP 11
O R T U 41T o PR 11
1.2 Objeto del TFC y justificacion de las asignaturas relacionadas..............ccc.eeeeee.... 13
RS @ ] =1 11770 1= P 14
1.4 MetOAOIOGIA.......cciie e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 15
2. GANTECEUENTES. ...ttt e et e e e e s e s e e e e e e e e b e e e e e e e a i brrreeeeeans 17
21 [2a 2NN3ISySao adfa. LINBAARSY.0.S...aWL.O)...24
3. Alibaba Group HOIAING LUA........ceiiiiiiiiiiiieee e 29
3.1 SerVICIOS OFEIATOS. ... .veiieiiiiee ettt 34
3.2 Como ayuda Alibaba a sus ClIiENLeS...........coovvviiii e 35
I A Ofo T4 ] o] r=Te (o] =1 ST PP PPPP R PPPPPRPRPPP 35
3.2.2 VENUEUOIES. ...ttt e bt e e e e e e e e e e sbbrnn e e e e e annne 35
3.3 ¢ Quién utiliza AlIbaba.ComM?2........cooiiiiiiiie e 36
IV oo [0 Mo [cX o] 0 =T =T ORI 37
3.4.1 ; Como comprar en Alibaba.cam?.................. i 37
3.4.2 (Como vender en AlIBaba.Com2........ouuuveeeiii et 39
4. EImMercado DUISALIL............oooiiiiiiiiiee e 41
4.1 Beneficios prinpales del mercado bBUrsatil............cccooiiiiiniiii e 41
4.2 Requisitos para invertir en New York Stock Exchange (NYSE)..........cccccoeevvninnnn 44
4.3 La salida a bolsa de Alibabr@@ Holding Limited (BABA).........ccoooeiiiiiiiiiiiie AT
5. ANAISIS BUISALIL........eiiiiiiiii et 51
5.1  ANAlISIS fuNdamental.............ooiiiiiiiiiieee e 53
5.1.1 PrinCIPaAles FaliOS.......ccuueieeiieeeeiiiieee ettt e e et e e e e e e 55
5.1.2 Estructura ECONOMICAFINANCIEIAL...........cceeeeeeiieei e ceieeeeeccetrae e rera e eee e 62
5.2 ANAIISIS TECNICO. ... .eeieiiiiiiee ettt sttt e e s e et e e s st e e s anbeeeeaneeeeeans 66
5.3  Modelo de Valoracion CritiCrati............ccuveeiriiiieiiiiiie e 77
5.3.1  Explicacion modelo de Valoracion Criticratio............c.ooecvvveeeeeeeeiiceieennnnnn. 79
5.3.2 CAS0 U8 ESTUID. .......eeieiiieee ettt e e e e e 83

Paginab

9



6!.<,)3)3 "523<4), $% ! ,)" 1"
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

5.3.3  Conclusiones del método CRITIC..........ccceeiiiiiiiiiiiiie e 92
6. CONCIUSIONES. ... ittt e et e e e e e e e e e e e an b r e e e e e e s annrnneeeeenaans 95
BIBLIOGRAFIA. ...ttt ettt sttt st e st ne st e e eneste e eneeee s Q9
AN X O S, e e ettt e e e e et e e e bbb 103

Péagina6



o ! ,)3)3 "523<4), $% !,)" 1"l 9
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

INDICE DE GRAFICOS

Gréfico 1: Comercio electr@ en China 2012...........ccoeiiiiiiiiiiiieee e 30
Grafico 2: Volumen de transacciones de compras online en china.............................. 30
Gréfico 3: Evolucion usuarios comercio #l@aico en China y proporcion de usuarios de los
principales paises MUNAIALES...........uuuiiiiiiiiiiiieeeiee e 31
GrafiCo 4: BABA DIAITQ.....ccceiiiiiiiiiie ettt e e e e s st e e e e e s snarnaeeeeeseanes 70
Grafico 5: BABA dIi@r........ccccooiiiiiiiiiie e iiiiiiiiee e e s sciiire e e e e s ssnsnneee e e s ssnnnneneeeesssnnssnnneesen e d L
Grafico 6: BABA dIAri0.3.......coiiiiiiiiieie ittt e ee e e s snnnnneeee e e o d 2
Grafico 7: BABA diario global............eeviiiiiiiiiiieiie e 73
Gréfico 8: BABA con principales indiCadores...........oocveeiiiieeeiniieeeiniieeeeieeeeeieee e A 4
Grafico 9: BABA fEDIEfMIAYO...........ccooi i e e e e e e e e e e e e e 96

Pagina7


file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309471

o ! ,)3)3 "523<4), $% ! ,)" "
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

INDICE DE ILUSTRACIONES

VRS = Ted (o] T A - Tod QY - T 17
USLracioN 2: TAODAQ..........ccciiii e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e s e ea s e e e s e e s aaaaans 19
HUSTTACION 32 AlIDAY ...ttt ettt et e ettt e e et e e et b e e e e nbe e e e anneee s 19
HUSErACION 4: TIMALL......cco o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e s e e e e e e aaaas 20
HUSErACION 5: AlIEXPIESS...eeeiiiiiiiiiiiiiee e e e e e e e e e e aaaaeas 21
[HUSEFACION B: JEITY YAMG. ... eeeeiuiiiieeiiiie ettt e ettt e ettt et e e et e e e st e e e s nbe e e e e nrne e e e nnnneas 25
Hustracion 7: HUANG GUANGYLL.........uuueuriiriiiiriienrirereereeeerreeerereeseaaaaaeaaaaaeaesssessnsansanaaaanns 26
llustracion 8: Alibaba Group HOldiNg Ltd...........eveeiiiiiiiiiiiiiieceeeee e, 29
llustracion 9: Contaminacion €N ChiMa.............uuuviiiiiiiiieiiieeieeeeeee e, 32
llustracion 10: Beneficios BUrSALIES..............oooii oo 41
HUSEracioN LLNY SE ... e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e s aaeaas 44
llustracion 12: El "toro" bursatil............coooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiririeeeeeeeeeeeeeeeee e W AT
Hustracion 13: SOfBANK .......ccciiiiiiiiiicie e e e e e e e e e e e 48
HUSEracion 14: YANQQ..........cooiiiiiie et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e s e e e e s aeeaaanns 48
llustracion 15: CanAIESHICK. ..........oooiiiii e e e e aaaaaa e 66
llustracion 16: TiP0S de ESIrEllas........uuuuiiiieiiiiiiiiiiiieiiee e 68
llustracion 17: Tip0oS de ENVOIVENLES........ccoiiuiiiiiiiiiie e 69

Péagina8

9


file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309513
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309514
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309515
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309518
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309520
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309522
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309525
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309526
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309527
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309528
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309529

o ! ,)3)3 "523<4), $% !,)" 1"l 9
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

INDICE DE TABLAS

Tabla 1: Clasificacion PER.............ouuiiiiiiiiii e 54
Tabla 2: RAtIOS BABAL........uuiiiiiiieeee ettt ettt 55
Tabla 3: RAIOS AMAZON......cccoiiiiiiiiie et ee e e e e e e e et s e e e e e e e e e e aetta e e eaaeeeees 56
Tabla 4: RatiosS EDAY.........cccoce e 57
Tabla 5: Rentabilidad BABA.........ouuieeeeeeeee e 58
Tabla 6: Rentabilidad EDAY..........cc.uvieiiiiiee e 59
Tabla 7: Rentabilidad AMAzZON.........coouiiiiiiiiiiiieeiee e 60
Tabla 8: Comparacion de Rentabilidades...........cccccoovveeiie e, 60
Tabla 9: Estructura Econdmidananciera BABA...........c.uvviieie e esieee e 62
Tabla 10: Balance situacion BABAL............uuuiiiiiiiiiieeiieeeeeeeeee et 64
Tabla 11: LIqUIdEeZ BABA ... e e e e e e e e e e e e e e 65
Tabla 12: Endeudamiento BABA ...t 65
Tabla 13: Activo Total y Beneficio Netbdy Y AMazon........ccoevvvvviiiiiiiiiiieeee e, 83
Tabla 14: Inputs, Outputs y Gestion del Riesgo calculados a la inversa....................... 84
Tabla 15: Matriz de COrrelaciOn...........uuuueereeiiiiiiiiiieeieeeeee e 85
Tabla 16: Desviaciones EStANar..............ccccoe i 85
Tabla 17: Pesos y PesS0S NOrMaliZAUQS .........uuririiiiiiiiiiieiiieiierieeeeieeeeeeeeeeene e e e e e e neeean e 85
Tabla 18: PONAEIACIOBE. ......uuuiei it et e e e et s s e e e e e e e e e e esa b s e eeeeeeeeeaesenns 86
Tabla 19: Ponderacion de 1as iNStitUCIONES. .......uvvveiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeee e, 87
Tabla 20: Ratio PricBo-BoOK Y RaAIO CHEIC. ........ccuvviiiiieeiiiiiiieeeee et 88
Tabla 21: Partidas Método Critiprimer cuatrimestre 2014.........ccceoviviiiiieeeeeeeiiiiieeeeeeens 91
Tabla 22: Balance Completo BABA.........ooiiiiiieeee e 103
Tabla 23: Balance completo EBAY ... 104
Tabla 24: PyG completo EBAY.... ..ot 106
Tabla 25: Balance completo AMAZQON.........uuiiiiiiiiiiiiiieiieeeeeeeeeeeee e 108
Tabla 26: PyG completo AMAZON.........uuiiiiieiiiiiiieie et e e 110
Tabla 27: Partidas Método Criti2013..........coooiiiiiiiieiecccir e e e e e 112
Tabla 28: Ris MEtodo Critic 2013..........cooiiiiii e e e e e e e e aae s 113
Tabla 29: Partidas Método CritiR014. .........ccoiiuuriiieeeeeiiciiieee e e e e e e e e e e e e e e 113
Tabla 30: Ratios Inversa Método CHIBOD1A.............oevveeeiiiiiiiiieee e e e e 114
Tabla 31: Correlaciones 20L4.......ccooiii e e e e e e e e e e e e e e eeannn 114
Tabla 32: Ponderacion CrtiB01A..........cocoeeeeieiiriiniiiire et eee e e e e ee e e e e e e e e e aaaeaaeaeeaeeas 115

Pagina9



6! . <,)3)3 "523<4), $% ! ,)"1 "1 9
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

INDICE DE ECUACIONES

o E= Yo (o] T N O = 1 X Lo 80
Ecuacion 2: CAICUIO d& PONUEIACIONL.......cuuieiiie ettt ettt et e e et e e e e e e r e e e 81
Ecuacion 3: CAlculo Ratio ValOraCiON . ......c...eeeee e 82

Paginal0


file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309563
file:///C:/Users/Ignacio/Desktop/PFC%20Ignacio%20Berné%20Lafuente%202.docx%23_Toc419309564

o ! ,)3)3 "523<4), $% !,)" 1"l 9
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

1. Introduccion

1.1 Resumen

En la actualidadvivimos en un sistema en el que la gestion del capital y del tiempo es clave
para cualquier persona. La prevision y planificacién financiera de la personas resulta vital para
mantener o mejorar la calidad de vida en este mundo tan cambiante debido a fa gra
globalizacién de todos nuestros recursos.

Asi mismo, la gran mayoria de los ser humanos nos motiva la superaciéon y el afan de poseer
mas, es decir, lambicién Y en su medida, dichembiciénes buena para el ser humano
debido a que, gracias a ello, obtamos beneficios personales y sobre todo, mejor calidad de
vida.

Para cubrir las necesidades del ser humano, es frecuente buscar mayor rentabilidad al capital,
y para ello, existen numerosas vias, cada una con sus caracteristicas.

Uno de los medios mas ud@s, es lanversion en mercados financieros.

Los mercados financieros sogspacie (fisicas o virtuaks) en losque se realizan los
intercambios de instrumentos financieros y se definen sus precios

Con el objetivo de rentabilizar las inversiones, logfiseres han utilizado distintas técnicas

gue les permitan alcanzar sus objetivos utilizando diversas herramientas de inversion. Si bien
algunas técnicas se han modernizado mucho con el paso del tiempo, el desarrollo de la ciencia
y las herramientas de infmacion, otras han permanecido practicamente invariantes a lo largo

de décadas.

En este proyecto, se realiza una aplicacion practica de tres técnicas utilizadas en los mercados
financieros por profesionales y particulares para obtener beneficio en el neréesciendo
KAYOIFILAS Sy dzyl ydzZS@I §(SQ@eRGH 2LIRG2 +OF 2N ORIs YR S )

Estas tres técnicas se aplicaran a un anico activo, a la cotizacion de la ya sorprendente
SYLINBal a!fAolFol DNRdzZL) | 2f RAY BABA MegdlaidtS R = Yt &
aplicacion de las distintas técnicas de andlisis se pretende obtener unas valoraciones y
recomendaciones acerca de la posibilidad de operar en el mercado bursatil.

En lo que se refiere al proyecto, comienza con una introduccion a leesnprespecialmente
a su presidente y fundadate la misma, observando su historia y evolucién hasta la salida a
Bolsa.

Seguidamente, se habla sobre la actividad de la empresa, sus servicios y sus clientes.

Una vez vista una amplia introduccion de la emsprees cuando se trata sobre el mercado
bursatil y las distintas técnicas de andlisis, haciendo hincapié en la importante salida que tuvo
en Bolsa la empresa Alibaba.
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Una vez visto todo esto, entramos en la practica del proyecto, es decir, las perspdetivas
Alibaba en Bolsa segun tres analisis diferentes:

1- Por un lado, se hace un analisis fundamental analizando los principales ratios
econdémicos y la estructura econémideanciera.

2- Por otro lado, se realizan Analisis Técnico analizando dos principdbpgds técnicas
las cuales resultan muy rentables en la mayoria de los mercados.

3- Por dltimo y como factor clave del proyecse valora la empresa mediante un método
desconocido para la gran mayoria de inversores denominado Modelo de Valoracion
Criticratia masconocido como: Método Git.

Por ultimo, y para concluir el proyecto, se realizan las conclusiones del proyecto dando una
opinién veraz sobre la posibilidad de invertir en dicha empresa.
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1.2 Objeto del TFC y justificacion de las asignaturas relacio nadas
El objeto de este trabajo final de carrera egstudio bursatil y econdémico de una
de las mayores empresas emergentes del siglo XXI.

Para la realizacion de este proyecto son necesarios los conocimientos que se han
adquirido a lo largo de la aa&ra; muchas de las asignaturassefian algo que se
refleja en él. Las mas relacionadas y que sirven de fundamental apoyo para este
proyecto son:

A Contabilidad FinancieraDa las bases para comprender el andlisis de viabilidad
econdmicefinanciera.

A Contabilidad General y AnaliticaMuestra la forma de realizar el andlisis de la
situaciéon economicdinanciera de la empresa y las pautas a seguir en cada
situacion, dependiendo del estado del negocio.

A Economia de la Empresa lll: Ensefia la organizacién de la enmgaey de un modo
global, ®mo funciona internamente ésta, comprendiendo las areas de negocio.

A Economia Espafiola y MundiaResulta util, principalmente para el analisis de
tablas, graficas y para la comprension de datos comparables en éstas.

A Direccion Estri#gica y Politicas de Empres8irve para conocer qué se persigue
con este negocio (mision, visién, valores, etc.) y la politica adecuada para
alcanzarlo.

A Sistema y Mercados Financierofyuda a comprender el funcionamiento de la
Bolsa, en que consiste dderta y la demanda y por qué fluctia el precio en relacion
a la empresa.

A MacroeconomiaNos ayuda a la hora de analizar la informacion de los indicadores
macro y para saber buscar y analizar informacién a través de fuentes fiables.

A Matematicas Financierst Ayuda para la elaboracion de las valoraciones de la
empresa.
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1.3 Objetivos

El objetivo de este proyecto es el analisis de la empresa Alibaba, para poder contrastar las
distintas aproximaciones profesionales que se utilizan hoy en dia, y poder realizar
recomendaciones de operativa, cubriendo los distintos horizontes temporales de inversion:
corto, medio y largo plazo.

Este proyecto representa la culminacion mé licenciatura, y la posibilidad ademostrarmis
conocimientosrelacionados con el mundo das finanzas, ya que a parte de los obtenidos en
la Universidad, me he ido formando particularmente sobre los mercados financieros.

La motivacion es, por tanto, el desarrollo de mis capacidades y conocimientos sobre los
mercados financieros.

Ademas, preendo demostrar, que es posible ganar dinero en Bolsa de manera sencilla, como
observaremos en el Analisis Técnico. No obstante, no quiero confundir los términos de
sencillez con los de esfuerzo y trabajo.

En definitiva,el objetivo principal del proyectosedotar de una valoracién sobre una de las
empresas de moda. Las metodologias de valoracion tradicionales constituyen un instrumento
importante para el valorador aunque su aplicacion puede presentar dificultades en algunos
casos, por lo que la propuesta deevos métodos de valoracién siempre es interesante. En
ese sentido, lo que se pretende con este proyecto es, precisamente, dotar al valorador de otro
instrumento adicional y complementario que le permita abordar la valoracion de empresas en
situaciones d escasa informacién y acotar con mayor precision el valor de una empresa
problema.

En este trabajo, ademas, se va a presentar una nueva metodologia basada en técnicas
multicriterio que se enmarca dentro de los métodos comparativos de valoracién o dguenfo
de mercado.

Entre las aplicaciones mas destacables cabe resaltar la valoracion de empresas no cotizadas
gue, por su tipo de actividad y su tamafio son similares a otras que si cotizan y para las que la
capitalizacion bursétil representa el valor de wado. Son numerosas las empresas que se
encuentran en esta situacion y cuya valoracién puede resultar necesaria en un futuro
inmediato.
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1.4 Metodologia
Para el desarrollo de este proyecto se han utilizado fuentes diversas.

Se han empleado fuentes prarias, como las cuentas anuales e informes de las empresas
incluidas en el proyecto (ALIBABA, EBAY y AMAZON) e informes de entidades oficiales
como el NYSE o el FMI.

Ademas se han utilizado fuentes secundarias como los datos obtenidos en paginaswda
aplicacion Visual Chart 5, motor de graficos para el analisis utilizado Analdis
Técnico principalmente, y extraido informacion de la prestigiosa comBldi@mberg LP
Limited Partnershipa compafiia estadounidense que ofreceftvare financiero, datos y
noticias.La cual, ademas, poseea tercera parte del mercado, sianila Thomson Reuters

Los pasos seguidos para cada uno de los andlisis se han realizado utilizando distintas
fuentes profesionales tales como ks o recursos web.

La metodologia empleada en el Analisis Fundamental ha sido principaltaevaéracion de
los principales ratios y de su estructura econdémiitanciera a través de la proyeccion deslo
estados contables de Alibaba.

En el AndlisisTécnico se utilizan distintos métodos y técnicas de andlisis, tales como
canales, soportes, resistdas y figuras técnicas Los célculos se han realizado
autométicamente mediante la herramienta gréfica Visual Chart V.

El Andlisis del método €@d = estructura en cinco pasos y utiliza el método multicriterio
CRITIC y el Ratio de Valoracion de las Normas Internacionales de Valuacion. En primer lugar, se
seleccionan las empresas comparables con la empresa problema, se determinan los criterios
comparativos y se pasa a ponderar la importancia de estos criterios. Con ello, y mediante
CRITIC, se calcula la ponderacién de las empresas comparables y la que es objeto de
valoracion. Seguidamente, se calcula el Ratio de Valoracién, de forma que el proe sz

ratio por la ponderacion de la empresa problema nos proporciona el valor deTésta.ello

ha sido posible gracias a las tablas de Excel y sus férmulas matematicas.
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2. Antecedentes

Paracomenzar con el proyecto, daremos breve repaso a la lstoria de Alibaba, donde
citaremos algunas curiosidades que nos podran ayudar a entender mejor la filosofia del
proyecto y de la empresa que a continuacién vamos a analizar.

Alibaba.com fudundada en 1999 en el apartamento de Jack Btala localidad delangzhou,
China. El nombre de Alibaba.cdae elegido, principalmentgporque la palabra "Alibaba" es
facilde pronunciar en casi todos los idiomas del mundo.

llustraciéonl: Jack Ma

Fuente: Googleimagenes

Ya en ehfio 2007, Alibaba.com es listada en la Bolde Valoresle HongKongy crece hasta un
valor de mas de £9bn. $wsteriorlPO (Oferta Publica Iniciathmbién conocida como OP&4
la mas grande de una compafia de internet en la historia.

En2010el sitioweb internacional alcartlos 11,6 millones de usuariosgistrados en todo el
mundo ycontaba ya co®,8 millones de proveedorefdemas, ese mismo afifue clasificada
como unade las compafiias mas innovadsen todo el mundo.

Asi pues, hace 15 afiakack Ma, el hombractualmentemas rico de China y fundadde la
multinacionalAlibaba Group Holding Ltda empresa quelebuté en Septiembre de 201eh

Wall Street con la meor OP\We la historia, ya planeaba la salida a bolsa de su compkiia.

Ma hablé en la que poaquel entonces era su oficingu apartanento- con los primeros

SYLX SIFR2a RS ' fAo0lolx Sy dzy @ARS2 1jdzS KIOS LI N
GKS ,+ry3Gd18Q oU!ly O202RNAt2 Sy St ,ly3¢iSUuop:

comercio electrénico.
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Segun aseguré Erisman en Bdgot Sf LJ &1 R2 | 32X St ingwrafal 2S5 RS
emprendedores o a cualquiera con un suefio para que se den cuenta de que ellos pueden
alcanzarld @

G[! /1 !'w[! Lb{tLw!5hw! 59 a! 9b mMdhpPpE

En 1999, cuandta pequefia Alibaba comenzaba a das primer@ pasos, Jack Ma reunio en

su apartamento a algunos de los trabajadores de la empresa. En esa charla les conté su
ambicioso plan de salir a bolsa y convertir a Alibaba en una de |gsmédes mas rentables del
mundo.

oRecuerdo la decision que tomé en 199%hia que iba a cambiar totalmente mi carrera. Hoy,
estamos aqui para hablar de lo que vamos a hacer en los proximos cinco o diez afios. ¢ Qué sera
Alibaba en el futuro? Desde que comenzamos a trabajar en China Pages siempre dije que
nuestros competidoresonson las paginas web locales, sino las extranjeras. Nuestros rivales no
estan en China, e&t en Silicon Valléys RA 22 al o

oLo primero que tenemos que hacer es posicionar a Alibaba como una pagina web global, no
doméstica. Segundo, tenemos que empapardek espiritu trabajador de Silicon Valley. Si
vamos a trabajar a las 8:00 a.m. y regresamos a casa a las 5:00 p.m, esto no va a ser una
empresa de alta tecnologia y nunca conseguiremos (jbab& tenga éxité ¥ LINR a A 3 dzA 5 ©

0Si tenemos ese espiritu de trabae 8 a 5 tenemos que dejar esto y dedicarnos a otra cosa.

Los estadounidenses son buenos en hardware y sistemas, pero en informacion y software los
cerebros chinos son tan buenos como los suyos. Esa es la razén por la gue nos atrevemos a
competir co losestadounidenseés > | LJdzy (5 @

6Si formamos un buen equipo y sabemos lo que queremos hacer, uno de nosotros puede
superar a diez de ellos. Podemos ser mejores que agencias gubernamentales y empresas
reconocidas por nuestro espiritu innovador. Si no, ¢quéeddied Kl & Sy GNB Stf2a @

GTodo el mundo sabe que el Internet es una burbuja que se va haciendo mas y mas grande.

¢ Explotara algun dia? Las acciones de Yahoo bajaran y las de eBay subiran, y quiza después de
gue estas suban las de Alibaba podsiubir también, asi que no se preocupen: el suefio de
Internetno teminaréé =¥ RA 22 dzy O2y @Sy OAR2 al @

oSufriremos en los proximos cinco o diez afios, pero es la Unica forma en la que podremos tener
éxito. El objetivo es salir a bolsa en 202 O 2 y O fnd# chinoS\horaY15 afios después,

la OP\We Alibaba Group Holding Ltd ba convertidoen la mayor de la historia, con 25.000
millones de do6lareaproximadamenteale recaudacion

Asi, resumimos Alibaba Groupcomoun consorcio privado con sede en Hangrldedicado al
comercio electrénico en Internet, incluyendo portales de busitedsusiness, servicios de
ventas al por menor y de pago en linea, un motor de busqueda de comparacion de precios y
servicios de almacenamiento de datos en la nube.
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En el afio Q03, crearorel portal consumetto-consumer de Alibab&,aobaq similar a eBay,
cuenta con cerca de mil millones de productos y es uno de los 20 sitios web més visitados a
nivel mundial. Los sitios de Alibaba Group son responsables de mas del 60% dedbsgpa
entregados en China.

llustracién2: Taobao

BEM
Taobao.com

Fuente: Googd - Imagenes

Resumimos el portalaobaocomo un destino en linea para comprar, socializar y compartir
informaciéon en China. Fundado por Alibaba Group, facilita el negocio para ocmnsum
ofreciendo una plataforma para que las empresas y empresarios individuales abran tiendas en
linea que abastezcan a los consumidores a travda Gegan China y fuera de ella.

Los vendedores pueden enviar productos nuevos y también usados para verelenercado
Taobao tanto a través de un precio fijo como de una subasta. La inmensa mayoria de los
productos en Taobao son mercancias de marca nuevos que se venden a un precio fijo, las
subastas representan un porcerganuy pequefio de transacciones.

Por otra parte, Alipay, un servicio de custodia de pagos en lifieadado en el afio 2004
representa aproximadamente la mitad de todas las transacciones de pago en linea en China. La
gran mayoria de estos pagos se producen utilizando los servicios de Alibaba.

llustracion3: Alipay

Alipay.com

Fuente: Googlelmagenes

Por eso definimos Alipay comma plataforma de pago en linea basado en depdsito en
garantia, es la solucion de pago preferidagpas transacciones en Taobao.

Taobao reporté mas de 190 millones de usuarios registrados a partir del 30 de abrif hal
generado un volumen de mercancias bruto de mas de 29 mil millones de dolares

Paginal9
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estadounidenses en 200&n abril de 2010, Taobao estuvo en el puesto 16 del ranking global
en Qasificacion de Alexa Internet.

Una caracteristica distintiva de las compessTaobao es la comunicacion generalizada entre

el comprador y el vendedor antes de la compra a través de su inmediata correccion a través de

un programa de chat, llamado WangWaRgograma creado un afio después de Taobao, en el

afio 2004. Ademasgsha cavertido en un héabito entre los compradores en linea chino para

"charlar" con los vendedores o de su equipo de servicio al cliente a través WangWang para

solicitar informacion sobre productos, participar en landgbcOAs y =X | yidSa RS I O

Tmall.comfue introducido por primera vez por Taobao en abril de 2008 como Taobao Mall,
una plataforma B2C dedicada dentro de su consumidor de comercio electrénico sitio web.

llustracion4: TMALL

X8 THALL.COM

Fuente: Googlelméagenes

En mayo de 2010, Taobao y Yahoo Japamzaron una iniciativa para minoristas
transfronterizos que permite a los consumidores chinos comprar productos japoneses de
compras de Yahoo Japdén y los consumidores japoneses a comprar productos chinos de
Taobao. Para los consumidores chinos, Taobaadlaun portal en idioma chino llamado
TaoJapan (www.taojapan.com) que ofrece productos japoneses. Para los consumidores
japoneses, Yahoo Japon afiadié un portal en japonés llamado "China Mall" a su plataforma de
compras. Sin embargo, de acuerdo con resimites de importacion / exportacion en ambos
paises, algunos productos no estan disponibles para los compradores no locales, por ejemplo,
los teléfonos moviles que aparecen en las subastas de Yahoo no se transferiran al TaoJapan ya
determinadas mercanciasedmarca que aparece en Taobao nodlea China Mall de Yahoo
Japon.
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Ese mismo afio, en 2010, se funfldExpressplataforma de venta de productos a bajo precio

llustracion5: AliExpress

=2XPress

by Alibaka.com

Fuente: Googlelmagenes

Para 2012, dos de los poits de Alibaba juntos manejaban 1,1 billones de yuanes (170.000
millones de ddlares) en ventas, mas que sus competidores eBay y Amazon.com combinados. La
compafia opera principalmente en la Republica Popular China, y para marzo de 2013 la revista
The Econmist estimo que el consorcio podria tener una valoracion entre 55.000 millones a
mas de 120.000 millones de ddlares. Durante el 2013 consiguié unos ingresos de5@@os 7
millones de dolares y poseia unos 22.000 empleados en marzo de 2014.
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Para acabaeste apartadg haremos un pequefio resumen decl®onologia de la empresga
habiendo visto los principales portales de la compaiiia:

VI.

VII.
VIII.

XI.

XII.

XIII.

XIV.

XV.

XVI.

XVII.

XVIII.

XIX.

En diciembre de 1998, Jack Ma y otros 17 fundadores lanzaron su primer mercado en
linea, llamada «Alibaba Online".

De 1999 a @00, Alibaba Group recaudé un total de US $ 25 millones de SoftBank,
Goldman Sachs, Fidelity lganas otras instituciones.

En diciembre de 2001, Alibaba.com logré mejorar su rentabilidad.

En mayo de 2003, Taobao fue fundada como una plataforma de conedgcinonico

de consumo.

En diciembre de 2004, Alipay, que comenzé como un servicio en la plataforma de
Taobao, se convirtié en un negocio separado.

En octubre de 2005, Alibaba Group se hizo cargo de la operaciéon de Yahoo! China,
como parte de su asociaci@stratégica con Yahoo! Inc.

En nwiembre de 2007, Alibaba.coootiza en4 Bolsa de Valores de Hong Kong

En abril de 2008, estableci6 Taobakmobao Mall (Tmall.comun sitio web al por
menor, como complemento de su mercado C2C.

En septiembre de 2008¢ establecio el Grupo Alibaba de | + D del Instituto.

En diciembre de 2008, Alibaba.com Corporation anuncié que todas las webs del grupo
Alibaba seran aleta de tibunéexento el 1 de enero de 2009.

En septiembre de 2009, Alibaba Group establecio AlibaloadCComputing en
conjunto con su aniversario de 10 afos.

En mayo de 2010, Alibaba Group anuncié un plan para destinar el 0,3% de sus ingresos
anuales para financiar iniciativas de proteccién ambiental.

En octubre de 2010, lanzada beta Taobao ETAO commator de busqueda de
compras.

En junio de 2011, el Grupo Alibaba Taobao reorganizé en tres empresas diferentes:
Taobao mercado, Taobao Mall (Tmall.com) y ETAO.

En julio de 2011, Alibaba Cloud Computing lanzé su primer sistema operativo para
moéviles de desaollo propio, Aliyun OS sobikTouch nube Smartphone

En enero de 2012, Tmall.com cambi6é su nombre chino como parte deetgici) de
cambio de marca.

En marzo de 2014, el grupo Alibaba dijo que comenzara el proceso de presentacion de
una ofera publicainicial en los EE.UU.

Antes de su presentacion IPO en el Formulasiodemo un emisor extranjero en los
EE.UU., Alibaba llevé a cabo una ola de adquisiciones agrepieagamente atipico

para la empresa- la adquisicion de numerosas participaciones yordarias y
minoritarias en sociedades que incluyen servicio de mogging Weibo, China
Vision Holdings, y el servigle coche compartido Lyfasi como inteligente aplicacién
desarrolladoremoto Pelar Tecnologias

El 6 de mayo de 2014, Alibaba Guqaresento los documentos de registro para salir a
bolsa en los EE.UU.
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XX. El 5 de junio de 2014, el grupo Alibaba acordd tomar una participacion del 50 por
ciento en el Guangzhou Evergrandganadores de laiga de Campeones de la AFC
2013 por 1200 mibbnesde yuanes ($ 192.00000).

XXI.  En junio de 2014, Alibaba adquirié la em@rede internet movil chino UCWelkl
precio de la compra no ha sido revelada, pero la compafiia ha afirmado que la
adquisicion crea la mayor fusion en la historia @etar de Interneten China.

XXII.  El 19 de Septiembre de 2014, Alibaba Group salié a Bolsa en los EE.UU siendo la mayor
OPV de la historia.
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2.1 Losorigenes.%l D OAOIHKMIOOA O
Antes de continuar con el trabajo, estudiaremos brevemente la historia de su actual
presidente JackVa, para poder comprender mejor la manera de actuar de Alibaba.

Jack Ma naci@l 15 de octubre de 1964n Hangzhoudonde se mantienen los cuarteles

generales de Alibaba para Chjrséendo una persona humilde proveniente de una familia sin

ninguna fortunainicial, ni padrinos, que le hicieran partir de una buena posicion paar su

imperio. Todolo conseguido para haber llegado a ser el hombre mas rico de China y uno de los

hombres mas influyentesha sido desde cero, con una foroi@n académica bastantedsica:

dLicenciatura en Inglés Sy NBf I OAsy | G2R2 2 [jdzS YlySal |
graduarse enprofesor deinglésy Comercio Internacional en la Universidad Dianzi de

Hangzhou.

WE Ol al X K2é Sy RNI S tfEY ViiStySalpinRNRE2RIt OR
citado sus padres eran casi analfabetos y por supuesto pobres, lo cual no es algo
extraordinario, puesto que la mayoria de la poblacion China en aquella época estaba en las

mismas condiciones, era un poco como Espafia en Iasz0i0

Teniendo en cuenta este dato, entra dentro de lo normal que parte de los nuevos ricos tengan
origenes humildes, y también es muy normal que la otra parte de los nuevos ricos sean
personas vinculadas al partido Comunista Chino.

Hay que decir que a pasde la subida de China, sigue siendo un pais pobre y con mil millones
de problemas entre los que destacan los casos de falsificacion de alimentos, todos los afios hay
cientos de detenidos y miles de afectados en algunos casos de gravedad. También tienen
graves problemas de contaminacién de todo tipo.

Volvamos a los origenesack Ma era muy mal estudiante, excepto en inglés en lo que
destacaba. Llegé a ofrecerse gratis como guia turistico con tal de practicar la lengua de
Shakespeare. Posteriormente estuun tiempo ensefiando idiomas en la Universidad, su

primer sueldo 11 euros alme.y’ LJ- f | 6 NI & R $ni vidadhcRuhJu@co wom®dn a &
una pelicula de Hollywoéd®d

Resulta que en 1995 una empresa chéstadounidense (En China las empresas exras]
estaban y estan obligadas a tener un socio chino) se adjudicaron un contrato para construir
una autopista.

Hasta aqui todo mas o menos normal, pero ahora la historia se torna rocambolesca.

A Jack Ma al que habian contratado como interprete lo mandardgstados Unidos, pero
entonces como ya ha pasado en multitud de ocasiones los socios norteamericanos se pelearon
con los socios chinos y Jack Ke victima de un secuestro

De alguna manera, consiguié escapar. No tenia ni equipaje ni dinero, peroasee(fé para
ganar 600 délaresn un casino de Las Vegas.
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Antes de volver corriendo a China via aérea, visité a un amigo Chino en Seattle y gracias a este
se enter6 de que existia algo llamado internet, que en China se desconocia.

En sus propias palabra$vle daba miedo hasta rozar el teclado del ordenador, pensaba: quién
sabe cuanto cuesta, si lo rompo estoy peréidp

De repente a Ma se le encendié la bombilla y le pidi6 a su amigo que buscara en internet la
palabra cerveza, entonces se dio cuenta de gk aparecian marcas norteamericanas,
alemanas, y otras, pero ninguna china.

9f YA aYPRensk §ud $Nia que ayudar a las empresas Chinas a darse a conocer al
mundE ¢

Volvidé a China, y fue entonces, en 1995 cuando reamente se introdujo en el ndgdaioed

con la creacion de la version china ¥Wellowpageslo que nosotros conocemos como las
paginas amarillas, la primera empresa China basada completamente en Internet. No tuvo
demasiado éxito pero aprendi6 mucho antes de pasar a trabajar con ektéfini de
Comercio. Fue en este nuevo trabajo cuando tuvo la gran posibilidad de conocer a Jerry Yang.
Cofundador de Yahoo, un encuentro que lo transformaria para el resto de su vida.

llustracion6: Jerry Yang

Fuente: Googlelmagenes

Cuatro afios después, en el afio 1999, fue cuando conven@® amigos y entre todos
pusieron sobre la mesa 50.000 délares que fue el capital inicial con el que arrancé su aventura
empresarial.

Es un chino listo, dice que es un buen amigo de su Gobierno, no hace alarde de rigueza como
otros chinos ricos y ademas repde rapido en cabeza ajena, la forma mas inteligente de
I LINSY RS NI /Hewss a Gefnasidda §eht¥ suliir hasta el cielo y luegabaaer
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Incluso sus aficiones son discretas, tiene mujer, un hijo y varios perros, y pasa los fines de
semana en casgugando a las cartason sus amigos y bebiendo té. Ni siquiera acude a los
locales de Karaoke.

En un régimen como el chino hay que andarse con pies de plomo, especialmente si llegas al
nivel del bueno ddack Ma

Los chinos son muy supersticiosos, ahoczulique salir en la lista Hurun (El Forbes chino) da
mala suerte.

Examinemos dos casos bastante famosos:

Por una parte, Huang Guangyu, empezé en un pequefio taller que le costé 3.500 délares, en 15
afios levanté el imperio Gome, una enorme cadena de digtidiude electrodomésticos, llegd

a vender el 20% de todos los aparatos de este tipo en su pais. Alcanz6 el segundo puesto en la
lista Hurun y de pronto, su empresa que cotizaba en bolsa fue acusada de fraude bursétil y
Huang quedé en manos de la policia.

llustracion7: Huang Guangyu

Az

Holdings Limited ®
1 B2 4] 200¢

Fuente: Googlelmagene

Por otra parte, Zhu Mengyi, promotor inmobiliario, fortuna calculada en 4.400 millones de
dolares, acusado también de fraude bursatil, este fue mas listo y desaparecié sin dejar rastro,
aunque lay quien dice que lo ha visto paseando por las calles de Vancouver.

Hoy en dia mé&s de una veintena de multimillonarios chinos estan cumpliendo condena.

La cosa ha llegado a tal punto que algunos multimillonarios han enviado cartas a Hurun para
que los sagen de la lista.
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Retomando nuestro proyectdlibaba empez6 su andadura en 1999, donde Jack Ma ejercié de
CEO y maximo mandatario durante més de diez afios, ya que en mayo de 2013 decidi6 dejar el
primer cargo. Sin extendernos en cargos que tiene fuera dggp, destacamos que forma

parte de la directiva de la japonesa SoftBank.

AdemésJack Ma, tambié6 & O2y 2 OA R2 O2 Y@ persDrfajy @lativorayhiigdd y 3 ¢ >
del Kung Fu que se caracteriza por ser impredecible y agresivo.
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3. Alibaba Group Hold ing Ltd

A continuacion observamos el grafico que hace referencia a las diferentes compafias que

forman el grupo Alibaba Group Holding Ltd. Las cyaldsemosristo anteriormente.

llustracion8: Alibaba Group Holding Ltd.

2 i)_k t ;}/r\gg

nE=
raocbao.cem Ali=ZXpress
aAoDac -—
La mayor Comercio minorista
tienda Online @ online para el exterior

ALLCOM
Centro comercial
online de minoristas
internacionales

Allbaba - polEBC O

Plataforma 1688.com
para mayoristas chinos que Plataforma para
venden al exterior mayoristas chinos
para la venta local

Fuente: Googlelméagenes

Como hemos repetido varias vecesa,dompafiia fue fundada aipcipios de 1999|a cual
estaba formada por Ma yeinticincoamigos, con las instalaciones en el propio apartamento

RSt I K2NI GoAfft2ylI NA2£éd 58aRS Syiz2y0S8a &dz

allegados, y por extensiéon con los chinos, comfoiba creciendo:

G{A GSySYy2a dzy o0dzSy SldzALRI & aloSvyz2a f 2
@£ SNJ LI2NJ RAST ' YSNROIFYy23dé

Elmodelo de Alibabay sus empresas es simple, se basan en conseguir que una empresa de

pequefo tamafio encuentre el m@xo nimero de compradores o clientes, l6gicamente eso se
consigue con Internet y empresas de logistica. El principal ejemplo lo tenenfaobacd ¢ Sy
6dza O RSt (S&a2NRéuvX 1jdzS§ Sy wnno SYLSIis |
que eBay.

Como ¢ mismo Ma cit6:

G5dz2NE RO
I

S
St NN2 _Fy3iiSo t SNRSNBY2a Sy 8t 20Sly2s

Asi pues, en 2007, consiguieron estrangular a eBay, degndd8% de cuota de mercado en

NBFNA2 LI N} SEGNIya2SNRay S.l1& Sa
u

9

RA &

lj dzS |j ¢

(V)
<

(V)

b

dzy

LISNR ¢

China, quedandose ellos con el 84%. Las ventas de Alibaba en 2012 a fueron superiores a las de

eBay y Amazon combinadas a nivel global, y representan el 2% del consumo interior en China.
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Aproximadamente70% de los paquetesug se mueven por el pais son de Alibaba, y el 80% de
las transacciones electrénicas que se realizan tienen que ver con su grupo.

Graficol: Comercio electrénico en China 2012

2% consumo

interior en China
2012

80% transaciones
electronicas

70% paquetes

Fuente: Elaboracion propia

Todo suena muy bien para ellos, pero puede ser mgjtenemos en cuenta que la mitad de
China estad desconectafjay tarde o temprano ir4 entrando en el juego. La otra mitad la
componen 600 millones de personag; registradas en el grupo Alibab& que estan
consiguiendo que China sea el principal paisanetcio electrénico, por delante de Estados
Unidos.

Gréfico2: Volumen de transacciones de compras online en china

Volumen de transacciones de compras

chinas online (en billones)
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3000
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EstimaddEstimado

Fuente: Elaboracion propia a partir de los analisis del Broker XTB
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Ademas, y por si fuera poco, el volumen dentacciones de compras online en el pais de
China se ha ido disparando con el paso del tiempo. Como se observa en el gréfico anterior.

Grafico3: Evolucion usuarios comercio electronico en China y proporcion de usuarios deipales paises
mundiales

China Internet user population
(in millions)

731 790

669

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014E 2015E 2016E

Internet penetration comparison
(Internet users as % of total population, 2013)

832%  989%  g3ze  861%

illll

Japan

Fuente:Broker XTB

Todo el crecimiento no hubiera sido posible si el gobierno chino no se hubiera puesto flexible
ante los movimientos de estas nuevas empresas, por lo que inicialmente Jack entendié que
estuvieran encima de swperaciones. En Alibaba también entendieron que el crecimiento en
ingresos tenia que ver con la creacion de puestos de trabajo, y asi la relacion con el gobierno
fue mas comoda.

Educacién WMedioambiente, sus nuevas metas

Hay muchas razones para seguicaminode Jack Ma, ya sabemos que ddp ser CEO del
grupo Alibaba con solo 49 afios, y tendra tiempo para otras actividades, lo principal, dedicarse
a solucionar problemas importantes en China, como los desastres medioambientales o la
educacion de la gee. Como él dijo:

a9y [/ KAYl KIF& dzy &aSNA2 LINRoftSYlF O2y I OFfARIR
10 a 20 afios, va a haber muchos enfermos por problemas de salud, e incluso se incrementaran
los enfermos de cancer. En estos problemasesdomdé | AY@J@SNIANI YA GASYLR
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llustracion9: Contaminacion en China

Fuente: Googlelméagenes

El segundo punto que quiere tratar esta en la cultura y educacion de los ciudadanos chinos,
asegura que si luchan por ello, sus hijos creceradamholsillos llenos y mentes superficiales.

No se llega hasta donde Ma ha llegado sin tener enemigos, y hay mucha gente critica con su
autoritarismo o tratos de favor con el gobierno, pero es cierto que hay poca gdntra de

los lideres comunistas que tenga tanto impacto en la vida diaria de los ciudadanos chinos.

[ 24 &aS3dzZAR2NBA RSt SaidAit2 RS OARIAippa& &3 A NI | f NI

Entrando en el negocio de las operadoras

El gobierno chino controla las tres principales @gleras que operan en el pais: China Mobile,
China Unicom (Hong Kong) y China Telecom. Pero han decidido que hay espacio para mas
compaiiias, privadas, por lo que van a dar licencias, y ahi esta Jack Ma y su grupo esperando
turno para montar operadoras virtlles. Se espera que los nuevos operadores se queden con

el 10% de las conexiones chinas en 2018.

Con esto se pretende fomentar recortar precios, promover las nuevas redes de alta velocidad,
y en definitiva conseguir una mejor competencia en el mercado,hgué que China sea mas

lider en este campo. Alguno se preguntara que se podia haber conseguido con las tres
operadoras iniciales, pero hay algunas razones de peso:

1 Entienden que la vision que tienen empresas privadas para promocionar y crear
ofertas relaonadas con otro negocios, puede hacer mas atractiva la idea a nuevos
compradores. Un ejemplo: ofrecer llamadas gratis por las compras que realices online.
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1 También consideran que repartir la gestiéon de 1,200 millones de clientes entre mas
empresas, conllera un mejor servicio.

I Las empresas privadas son mas proactivas y estudian mejor las necesidades del cliente.

1 Desde el punto de vista de Alibaba, podria ofrecer su sistema operativo propio, con
aplicaciones y servicios en los equipos que abran las plettaswebs del grupo.

Ahora, detallaremos la definicion de Alibaba segun la propia empresa:
¢, Qué es Alibaba.com?
No importa el tamafio de su negocio, comprar y vender es facil con Alibaba.

Fundada en China por Jack Ma en 1989mision de Alibaba.conha sdo siempre simple y

clara: Facilitar los negocios a nivel globdflan ido creciendo hasta convertirse en lo que hoy
son, una empresa con oficinas por todo el mundo y mass8emillones de miembros
registradosen sus plataformas internacionales y chinakbaba.com es en la actualidad el
mercado B2B online mas grande del mundo. Ayudan a conectar millones de compradores y
proveedores sin importar el tamafio o la ubicacion de sus negocios. Busque lo que busque,
siempre encontrard el fabricante, exportador cayoerista adecuado para cumplir con sus
necesidades de compra. Son también una comunidad global de profesionales del B2B donde
puede interactuar y conocer las oportunidades y tendencias de prodesfoecificos. También
permite descubritas técnicas mas nedosas para asegurar el éxito de su negocio.

A continuacion, analizaremos los servicios ofertados por la compafiia.
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3.1 Servicios ofertados
Compra al por mayor

Alibaba.com es el motor de busqueda de productos mas completo del mundo a disposicion d
la peguefia y mediana empresa.

U Posee aceso a mas dé millones de proveedores
Los compradores pueden encontrar productos de alta calidad desde cualagéar
con tan solo unos clics.

U Dispone de ras de40 categorias de productos
La poderosausqueda por palatas clave permite que los productos sean encontrados
con facilidad.

U Mas del3 millones de miembros de méas de 240 paises
Por contar con miembros de todas las partes del mundo, Alibaba.com es sin duda la
empresa de moda para cualquier persona que desee -ecolizar
internacionalmente.

Comprar al por menor

Alibaba.com lanz6 el servicAliExpressen mayo de 2010 que permite adquirir productos al
por menor a precios mayoristas.

i Permite obtenempedidos minimosle hastaun soloarticulo
Todos los vendedoresadican por adelantado la cantidad de pedido minima y el coste
del envio, ahorrando asi tiempo de negociacion con el comprador.

i  Ademas, posemétodos seguros de pago
El fideicomiso permite a los compradores pagar en linea de forma segura con tarjeta
de crdito o Paypal El pago solo es entregado al proveedor después una vez el
comprador confirme la recepcion del pedido.

i Como diferencia de sus competidores, permite tambiénefdrega urgente con
seguimiento completp

U Losusuarioscompradores pueden encontranas de 5 millones de productos de mas
de 20.000 proveedores Chinos.
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3.2 Como ayuda Alibaba a sus clientes

Como hemos comentado, su mision es fomentar los negocios a nivel internacional facilitando
el contacto entre proveedores, independientemente detamafio o localizaciorDicen que

les apasionan los negocios, y estan comprometidos a colaborar con el cliente para asegurar el
éxito de su empresa.

Asi pues, ayudan de la siguiente manera:

1. Se comprometen ahorro de dinerg para ello inentan convencer a sus clientes
con que, gracias a sus portales, los compradolientes podran:
a. Reducidos gastos de viajes exposiciones y ferias comerciales
b. Ya que poseemmas proveedores que cualquier otro sitio webferia
comercia) en donde se @amprometen a que puedas encontrar los precios
mas bajos y econémicos del mercado.
2. También ofrecerahorro de tiempqya que:
a. Solo se necesita danos pocos clics para encontrar los productos que
necesita
b. O por otra parte, puedes publicat producto que neesitas en la Pagina
de Compray dejar que los proveedomemtacten con sus ofertas
3. Y por ultimo adelantarse a los competidores
a. Pudiendo encontrarmillones de productos quelos competidores
desconocen
b. Y Conseguiratos exclusivos con los Gold SupiéProveedores Gold)

1. Principalmente, un graahorro de dinergdebido a que:
a. Alibaba.com es gratigor lo que se puede ahorradinero en viajes a
exhibiciones y ferias de muestras
b. Y disponen de manera gratuithasta 50 de sus produciocal alcance de
millones de compradoresSi deseas poner mas de 50 productos has de
negociar con ellos cual es la cuota a pagar por usar sus servicios.
2. Ademas de la posibilidad @gelantarse a los competidores
a. Pudiendo encontramportunidades exclusivague los competidores no
conocen
b. Y ayudandca abrirse a nuevos mercados a nivel glolyal que Alibaba
forma parte de un gran numeroso mercado.
3. Por dltimo, puedegncontrar nuevos clientede manera sencilla y muy practica:
a. Buscandcen la "Pagina de Comprafertas de compra de los productos
con mas demanda hechas por los propios compradores de todo el mundo
b. O descubriendaniles de nuevas oportunidades de negocio cada dia
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3.3 ¢ Quién utiliza Alibaba.com?
Ademas de su principal mercado Chino tambidlesndeempresas de Espafia y Latinoamérica
ya se benefician de comerciar en Alibaba.com

1 B2C / Minorista a Consumidor

Comerciantes especializados, vendedores online, propietarios de tiendas en eBay, tendero en
la calle principal del pueblgroporciona todos lostipos de minoristas el acceso a cualquier
producto que necesiten.

1 B2B/ Mayorista a Minorista

Alibaba.com es el lugar perfecto para que los mayoristas y minoristas encuentren tratos
excelentes en todo el mundo.

1 Agentes de Compras

Los agentes de compras sempertos en las diferentes industrias y estan continuamente
comparando precios y condiciones. Alibaba.com es una solucion perfecta para permitir las
comparaciones directas de incluso los productos mas especificos en el mundo.

Es decir, & no son solo 10$.360.763.000 de chinaguienes pueden usar Alibaba.cosino la
poblacion mundial. Alibaba es el mercado B2B online mas grande del mundo. Cuenssicon
7 millones de miembros de mas de 240 pais@slemas, dispone de mas de millones de
proveedores ga, junto al potente motor de busqueda por palabras clave,ptEmite
encontrar cualquier producto que necesites de manera facil y rapida.

En el afio 2013, Alibaba poseia mas28& millones de clientey mas de 11.300 millones de
transacciones.

Como curioslad, citar, que el dia del soltero en Chie afio pasadodia que nacié como el
antivalentin chinoen el dia en quéos consumidores chinos disfrutan de grandes promociones
de ventas por parte de las principales empresas punteras de comercio electrémisiguio

batir record de ventas con 254 millones de pedidos en tan solo 24 horas, vendiendo una cifra
record de 5.800 millones de ddlares, una cantidad que super6 los 3.700 millones de dolares de

ventas generadas en EE.UU en el mismo periodo durardte.ef  O1 CNARIF&¢ & Sf
dos dias de rebajas significativas.

Ya en el afio 2014, ha obtenido la grandiosa cuantia de 326 billones de doélares en ventas,
gracias a sus mas de 200 millones de clientes, que mes tras mes, siguen haciendo sus compras
on-line a través de sus portales.
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3.4 Modo de operar

En pleno siglo XXI, muy poca gente es la que desconoce la manera de comprar productos por
internet. Y cada vez maal, consumidor prefiere comprar por internet.

PASO 1BUSQUEDA DE PRODUCTOS

¢ Tiensuna idea clara de lo que quisfePuedes usar directamendéeBarra de Busqueda

Si sabe exactamente lo que necesgainicamente has de introducel nombre del producto
en la Barra de Busquedahgcerclic en el boton de Bacar.En cuestién de segundos, podras
ver las posibilidades que existen acerca del producto que estas buscando.

¢ Tiensuna idea vaga sobre lo que quisP®eberias usata Busqueda por Categoria

Si no estaseguro sobre qué producto necegitae ofrecena posibilidad de utilizaa lista de
categorias localizado en la parte izquierda, donde encorgtasdproductos mas populares de
cada categoria.

¢ Necesitainspiracion?Te recomiendan echan vistazo a los productos destacados

Puedes observatodos bs productos destacados y promocionegie dispone Alibabay
conseguirel mejor precio en las dltimas novedades.

PASO 2: PONGASE EN CONTACTO CON LOS PROVEEDORES
Contactar con el vendedor

Para conseguinna buena relacion con los proveedorgsconsultarcon ellos las ondiciones
de la posible compra disponen de un apartado denominadb:2 y i Ol NJ F K2 NI} ¢ Sy
cualquier producto para enviar un mensaje directamente al proveedor.

Hacer muchas preguntas

Te recomiendan que anolvide leer la seccion de d@sejos para compradores” para una
recomendacién sobre el tipo de preguntas mas efectivas a la hora de negociar con los
proveedores.

Chatear con los vendedores

Ademas, pede descargae gratis el programa de mensajeria instantdnea de Alibaba.com
TradeMana@r para hablar en tiempo real con los proveedores.

PASO 3: CERRAR NEGOCIOS.

Para ello, disponen didnistorial del vendedor, su capacidad derfelcion y la calidad de sus
productos. Antes de aceptar los términos de padgherias asegurartde que sdrata de una
comparfiia auténtica, ya que Ultimamente esta recibiendo bastantes criticas y noticias acerca de
la falsificacion de sus productos.
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También se ha de tener en cuenta la forma de pago. Alibaba solo recomienda usar siempre
servicios de fideicomiso tadecomo Escrow Baypalpara ejecutar los pagos si albesghudas

sobre la reputacion del proveedor. En casos de pedidos grasdgsjede pediuna Carta de
Crédito (L/C) a un banco acreditado.

Pagina38



o ! ,)3)3 "523<4), $% ! ,)" "
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

Vender productos en Aldba resulta muy sencilloes por ello que numerosas empresas ya
venden a través de sus portales.

A continuacién se detalla de manera resumida los pasos a seguir para poder vender en sus
dominios:

1) Obtenrer un sitio web
a) Como hemos citado, se puede publigeatis hasta 50 productos

b) Puedes modificiar la imagen de tu tiendalore.

Recomiendan afadilescripciones claras de todos sus productos, imagenes relevantes e
informacién precisa que demuestre su profesionalidad.

c) También es muy importantegkeccionaras categorias y las palabras claves correctas
para cada producto

Los compradores introducen las palabras clave del producto en la barra de blusqueda o
hacen clic en las categorias a la hora de buscar productos

2) Mantener fresca
a) Actualizadatienda periodcamente

Obligan a quédos productos y ofertas quse muestran sean todavia validos y relevantes,
es decir, obligan a mantener a los compradores informados en todo momento para conseguir
mayor fidelidad de los clientes. Por el contrario, los vendedoresdgueobtener
penalizaciones.

b) Afadir nuevos productos

Publicar nuevos productos y -publicar los ya existentes mantierlas promociones
frescas y atractivas pailos compradores potencialeBambién le asegura aparecer mas arib
en los resultados de busqgda.

3) Ser proactivo
a) Recomiendan que todos sus vendedores no solo espguenlos compradores lo
encuentren, sino que se actualicen constantemente.

b) Responder a todas las consultas

Es muy importantgara Alibaba, que todos sus vendedores contesésnconsubs de los
compradores en el espacio de tiempo mas corto posible. Una respuesta puntual es una prueba
de seriedad y profesionalidad irrefutabMalores de los cuales la compafiia intenta abastecer
a todos sus vendedores.
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4. El mercado bursatil

4.1 Beneficios principales del mercado bursatil
A continuacién, describiremos algunas de las principales razones o beneficios por los cuales
una empresa decide salir a bolsa.

llustracion10: Beneficios bursatiles

Fuente: Googlelmagenes

Por un lado,d admision a cotizacion puede suponer una importante via denciibn de
recursos para la empresa, si se opta por una ampliacién de capital con desembolso, o puede
suponer un medio ideal para desinvertir y facilitar liquidez a los antiguos accionistas de la
empresa, Si se opta por una oferta publica de venta.

Por oto lado, ¢ mercado bursatil incrementa el nUmero de canales para la captacién de
recursos y permite capitalizar la empresa, posibilitando una politica financiera mas equilibrada.

Habitualmente, la salida a bolsa supone la cesion de un porcentaje mirmdetas acciones
de la compaiiia, de tal forma que no cuestiona el control de la misma.

Ademas de las ventajas financieras, la cotizacion en Bolsa proporciona a la empresa otros
beneficios que mejoran el perfil y el desarrollo estratégico dmikma. A mdo de ejemplo,
cabecitar los siguientes beneficios:

1- Notoriedad de la compafiia

2- Disponibilidad de una valoracion permanente de la sociedad
3- Disciplina en la gestion

4- Independencia y autonomia financiera

5- Disminucion del perfil de riesgo

6- Liquidez de las acciose
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Tiposde salida en Bolsa:

En Estados Unidos, las dos principales bolsas de valores donde las compafias listan sus
acciones para ser negociadas son la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE, por sus siglas en
inglés) y Nasdaqg. Los intercambios son orgaitig y los mercados son regulados por la
Comision de Valores de EE.UU. La negociacion en cada Imtfeete a los inversores la
seguridad de un mercado regulado.

Beneficios

Al cotizar en una bolsa, una empresa recibe una mayor exposicion para suar@aca Sus
productos. Las acciones que cotizan en bolsa son cubiertas por la comunidad de analistas
financieros y algunas acciones ganan su inclusion en indices ampliamente seguidos, como el
Dow Jones Industrial Average y S&P 500.

Tamafo

Permite alcanzacifras que Unicamente podrian ser obtenidas en las salidas a bolsa. Por
ejemplo, lo visto en legigante de Internet Googlel cualaumenté 1.670 millonede délares
cuando listd sus acciones& dblarespor accion en el Nasdaq en agosto de 2004.

El acceo al capital

Las empresas que cotizan publicamente en la bolsa tienen acceso a millones, incluso a miles de
millones de délares en el mercado de valores. Una vez que una empresa tiene su salida a
bolsa, ésta puede acudir a los mercados de renta variablena oferta de continuaciéon o
secundaria para recaudar capital. Estos fondos pueden utilizarse para financiar proyectos de
expansion, las fusiones, los ensayos clinicos de las compafias farmacéuticas o para pagar las
deudas.

Derivados

Una gran empresaygde derivar una unidad mas pequefia en su propia salida a la bolsa. Esto
se puede hacer cuando la unidad esta en ejecucién o cuando no es una parte fundamental del
negocio de la entidad mas grande. Citigroup escindi6 la division de seguros TravelersrGroup
2002, y siete afios mas tarde fue sustituido por Travelers como un componente en el indice
promedio industrial de Dow Jones.

Ganancias

Los accionistas generalmente recompensan a una empresa por su rentabilidad mediante la
compra de acciones adicionaléSuando una empresa cumple o excede las expectativas de
ventas y ganancias establecidas por Wall Street, la compafiia espera que su cotizacion se eleve.
Dado que los ejecutivos de la compafiia son también accionistas, ellos también se beneficiaran
de las gaancias del mercado.
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Aungue no todo son ventajas, sino que existen también una serie de desventajas por cotizar en
bolsa para las empresas. Principalmente las podriamos resumir en:

1. La conjuncién de varios grupos de accionistas importantes, podriaracatda
pérdida de poder de la cupula fundadora.

2. Las empresas deben dar informacién peribdicamente a sus accionistas y al érgano
que supervisa la bolsa (en Espafia la CNMV, en EBESkfjuritieand Exchange Commission
{9/ £0d ! RSY} & tRiGsdeStgrnadyStierferh dué Seduit Wiz derie de normas
internacionales.

3. Mayor control por parte de las autoridades
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4.2 Requisitos para invertiren New York Stock Exchange (NYSE)

Las compafiias que deseen cotizar en las bolsas norteamericanas debdir congiciones
iniciales y condiciones deermanencias tanto cuantitativas como cualitativés regulacion
federal impone condiciones cualitativas, que se refieren fundamentalmente a obligaciones de
informacién y registro. Los mercados imponen condicioogantitativas sobre los valores y la
compaiiia, pero también pueden exigir requisitos suplementarios a los dispuestos por la norma
federal en materia de transparencia o gobierno corporativo.

llustracionll: NYSE

Fuente: Google Imagenes

Las norma de admision y permanencia de los dos principales mercados, La bolsa de Nueva

York y el Nasdaq, son considerablemente mas minuciosas y complejas que las europeas. Asi,

respecto a los emisores y los valores, la Bolsa de Nueva York impone requisitositv@stit
iniciales de caracter financiero y de distribucién o de liquidez, ofreciendo en algunos casos
alternativas distintas segun el origen de la compafiia o el modo en que se produce la admision
en bolsa. En todos los casos se distingue, a su vez, emmngaédas naciog@les y extranjeras.

Una vez admitidas a cotizacion, las compafiias deberan cumplir también, sobre una base
continua, requisitos cuantitativos diferenciados segun las opciones que hayan elegido respecto
a los requisitos iniciales.

Los requisits cuantitativosnicialespueden sintetizarse como sigue:

0 Relacionados con la situacion financiera de la compafia. Dos alternativas:
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0 Acreditar beneficios antes de impuestos agregados de los Ultimos tres afios (10
millones de ddlares para las compafias na&ies y 100 millones para las
extranjeras) o beneficios minimos antes de impuestos de cada uno de los dos
ultimos afios (2 millones de doélares para las compafiias nacionales, que
ademas deben acreditar beneficios durante cada uno de los ultimos tres afios,
y 25 millones para las extranjeras).

o Distribucion:

o Numero de tenedores de unidades minimas de negociacion (generalmente
100 acciones): 2.200 para las compafiias nacionales y 5.000 para las
extranjeras.

o NuUmero minimo de acciones: 1,1 millones para las compaftdaionales y 2,5
millones para las extranjeras.

o Valor de mercado predecible minimo: 100 millones de dolares tanto para las
compafiias nacionales como para las extranjeras, salvo en salidas a bolsa de las
primeras (60 millones).

En cuanto a los requisitae permanencia cuantitativos, el mercado establece umbrales por
debajo de los cuales puede iniciar procedimientos de suspensién temporal o exclusién de
cotizacion. Los principales limites son los siguientes:

o Criterio de precio: precio de cierre por debajte 1 ddélar durante un periodo
consecutivo a 30 dias.
o Criterio de distribucion, con tres limites alternativos:
0 Menos de 400 accionistas.
0 Menos de 1.200 accionistas y un volumen medio mensual inferior a 100.000
acciones durante los Ultimos 12 meses.
0 Menos de600.000 en manos del pablico.
o Criterio de capital, con diversos umbrales alternativos segun la opcién elegida como
requisito inicial. Asi:
0 Reaquisito inicial basado en los beneficios previos, dos alternativas:
A Menos de 75.000.000 de ddlares en capital@agi recursos propios,
simultaneamente, en promedio sobre 30 sesiones consecutivas.
A Capitalizacion media sobre 30 sesiones consecutivas inferior a
25.000.000 de ddlares.
o Diversas alternativas si se eligi6 como requisito inicial un test de adecuacion
entre valor de mercado e ingresos, o entre valor de mercado Yy flujo de caja.

Los requisitos cuantitativos de Nasdaq respecto a emisores y valores tienen un corte similar,
con modulaciones gue tienen en cuenta los distintos segmentos del mercado.

En los mercadosorteamericanos, el regulador publico tiene capacidad para intervenir
mediante decisiones de suspension o exclusiébn de la negociacion, pero sélo en casos
especiales, generalmente relacionados con el incumplimiento reiterado de las obligaciones de
informacbn de los emisores o en casos de fraude. Por lo tanto, son los propios mercados
quienes adoptan habitualmente estas decisiones.
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Como peculiaridad, citar que para poder formar parte del S&P 500, toda empresa que quiera
formar parte de su mercado deberéa estiomiciliada en Estados Unidos, sino no podra formar

parte de él. Por lo que Alibaba Group Holdingricdoudo formar parte de él. Otro motivo por
el cual permanece en el NYSE.
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4.3 La salida a bolsa de Alibaba Group Holding Limited (BABA)
Alibaba saliéa bolsael 19de Septiembre de 2014 ese mismo dia subidmas deltreinta por
cienel valor de su accion

llustracionl2: El "toro" bursatil

RL-HEILMAN JL I WWW.CARLHEILMAN.COM - FROM THE BOOK %0QUR NEW YORK™2006:40YAGCEUR-PRESS:

Fuente: Googlelmagenes

En Estados Unidan el afio 2014, hubo mas @0 OPV, y de esas el 3agroximadanente
estan por debajo del precio de la OPV.

Si no eres un inversor cualificado, como minimo se deldizsperar 3 meses antes de
comprar nada en una OPV, y si el comprador es una accionista de largo plazo y no usa
proteccionesd i I YO A SY RSy 2 ¥Mdnyejores eésper@arauil #b.&ntero. Recordemos
ejemplos comdankia, terra, telefonica nuiles, et.

Asi pues, B 2005 entraron en el accionariado de Alibaba algunos actores como Yahoo y los
amigos de Goldman, Fidelity y Softbank, entre otros. Aliprde salida de la OPV multiplican

por nueve su inversion, en el caso concreto de Yahoo pasan de 1000 millones de ddlares a un
poco mas de 9000.

Alibaba puede subir hasta la luna, pero no lo van a hacer todo en un dia, ni en una semana,
toda la publicidady todos los fuegos artificiales son porque la empresa y jugadores
importantes como Goldman, necesitan hacer dinero.
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En relacion a la cotizaciéon del primer dia de la salida a Bblsiar®, las acciones del gigante
chino del comercio electroniamotaronuna subida superior al 38%, hasta 93,8 ddlares, aunque
en sus primeros minutos en el pargli€garona subir mas de un 40%.

De este modo, la capitalizacion de la firma asciende a 215.000 millones de délares (unos
178.000 millones de euros), lo que suponmevalor bursatil superior al de Banco Santander e
Inditex juntos.

La compafia china de comercio electrérseocolgda medalla de la mayor salida a bolsa de la
historia en Wall Street, pues su Oferta Publica dat¥ (OPVascendida los 25millones de
dolares.

La firma fij6 su precio de salida a bolsa en 68 dolares, el precio més alto del rango establecido,
gue estaba entre 66 y 68 délares, lo gdie unaidea de la expectacion que el debut de la
compafiia fundada por Jack Mevanto hace unos meses

Mientras los minutos iban pasando en el parqué del New York Stock Exchange (NYSE) los
precios se iban disparando, pasado de los 80 dblares a los 92,7 del primer cruce.

El presidente y fundador de la compafiia, Jack $dapbastante partido a la llegada a los
mercados de Alibaba. El lider del grupo de comercio electrénico ostenta una participacion del
8% en la empresa, cuyo valen la salida a Bolsa fde superor a 17.000 millones de dolares.

Pero independientemente de la reaccion del parqué neoyorquino, dos si estaran
pendientes de la evolucion de su cotizacion seran los dos mayores participes de Alibaba:
Softbank Corp y Yahoo, que se apuntan como los principales ganadores de la operacion
bursatil.

Softbank llustraciénl3: SoftBank

El principal accionista de Alibaba, con 34P6 de las acciones, es el ban
japonés Softbank. Masayoshi Son, director de la entidad, se ha asegurad
silla en el consejo de la compafiia (al que se tiene derecho si posees ul
del capital) tal y como se aprecia en el folleto que Alibaba presaht
regulador estadounidense (SEC, por sus siglas en inglés).

SoftBank

Fuente: Googlelmagenes
Yahoo

El portal posee el 23% del capital de Alibaba asi que, sera el segundo ganador de la OPV. De
momento, Yahoo tendra que vender el 40% de su participacion debido a un acuerdo alcanzado
con los colocadores lo que le podria reportar unas ganancias de entre 6.000 y 10.000 millones

de délares.
llustraciéonl4: Yahoo

YAHOO!

Fuente: Googlelmagenes
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Una cifra nada desdefable si tenemos en cuenta la delicada situacién de la compafia, muy
debilitada en el mercado por el dominio de su principal petitora, Google. Tal y como estan

las cosas, parece que Alibaba es la parte mas atrayente de la tecnolégica, por lo que muy
probablemente Yahoo intentarA mantener el maximo tiempo posible el resto de su
participacién en la compafia china.

Jack May Josep@. Tsai

El tercer accionista y fundador de la compafiia, Jack Ma, posee un 8,9%. Aunque con una
participacién minoritaria, el carismatico directivo tiene el control de la empresa y afianza asi su
posicion como hombre mas rico de China. Jack Ma, que estumdBtanford con Jerry Yang
(fundador de Yahoo), cre6 Alibaba gracias al apoyo de Yahoo y Softbank.

Por otra parte, encontramos a Joseph C. Tsai, vicepresidente de Alibaba y propietario del 3,6%.
Entidades colocadoras

El desembarco bursétil de la empresadestionan seis entidades bancarias: Credit Suisse,
Deutsche Bank, JP Morgan, Morgan Stanley y Citigroup. Cada banco ha tenido un rol
importante en la colocacién de forma que Credit Suisse y Morgan Stanley trabajaron en el
prospecto que se presentdé a I&ES (la CNMV estadounidense); mientras, JP Morgan y
Goldman Sachs se encargaron de la estructura de la oferta y la comunicacion a los accionistas.
Deutsche Bank y Goldman Sachs ayudaron con el tema legal. Todos ellos se llevaran una prima
importante de la peracion.

El sector tecnolégico: Amazon y eBay

El sector tecnolbgico, en general, sera uno de los grandes ganadoras,yaugndo se suma

un nuevo participante con peso, el sector en su conjunto se beneficia. De todas las compaiiias,
puede parecer que eBayAmazon, sus principales competidores, se verian perjudicados pero
los analistas consultados por DIRIGENTES opinan que tienen barreras defensivas suficientes
para hacer frente a Alibaba.
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5. Andlisis Bursatil
A los inversores les encantan las compafi@s grandes cifras. Y con grandes volumenes de
negocios. Alibaba es la empresa mas grande de China y quiere probar suerte en el mayor
mercado bursétil del mundo, Wall Street.

¢t2R2 LI NBOS dzy OdsSyidi2 RS KIRIF& LISNRBX AO2YLNNER
subir o va a bajar la accién?

A continuacién analizaremos la empresa desde 3 perspectivas diferentes para poder responder
a las preguntas anteriormente planteadas:

- Por un lado,realizaremos el Andlisis Fundamental de la empresa, observando sus
principdes ratios y la estructura econdémica financiera

- Por otro ladoanalizaremos la empresa mediante Analisis Técnico.
- Por ultimo,valoraremos la empresa segéghModelo de Valoracion Criticratio.

Con dichos estudios, pretendo dar una opinidn acerca den&bitidad de invertir o no en
dicha empresa. Partiendo de la posibilidad de invertir a codaq medio plazo o largo plazo,
como veremos en las conclusiones finales.

Citar, antes de empezar el estudio bursatil, que cualquier persona puede dedicarsadd
bursatil, aunque ha de seguir ungautas que nunca han de olvidar

Norma numero 1 Nunca nadie es mas listo que el mercado, y nunca se ha de invertir por
consejos, opiniones o noticias. Primero ha de haber un periodo largo de estudio y aprendizaje.

Normanimero bdzyOlF KIF & 1ljdz§ SyaGNI N Sy St YSNDOFR2 LR
gue aplicar sistemas que estan probados estadisticamente, y apoyarse de datos
macroeconomicos.

Norma nuimero 3 Nunca hay que saltarse un stop. En el momento oggeieh se salté un stop

y no sea capaz de asumir una pérdida, aunque dicha operacion finalmente resulte buena y se
salve de una gran pérdida, estard completamente perdido. El siguiente paso es la ruina.
Inconscientemente iremos saltandonos los stops y tendys una gran pérdida que acabara

con nuestra cabeza y capital. Recordar, si salta el stop ejecutarlo y a buscar una entrada nueva,
las siguientes compensaran de sobra esta operacion.

Norma numero 4 Si consideras que el stop te hace mucho dafio es quis eltmasiado
apalancado. Cada uno debe de operar en funcién de su capital y psicologia, los stops son
Ayl Y2OA0f Sax & ar St aiz2L) Sadat Sy dzy2a wmnnne
probablemente, cuando te salgas la operacion se girara y serpasi@on ganadora.

Norma numero 5 Nunca inviertas dinero que necesites para tu dia a dia, Unicamente invierte
el dinero que podrias gastarte en cualquier cosa que no sea para tu supervivencia.
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En la Bolsa hay dos aspectos fundamentales para pidenfaré. Por un lado se encuentran

los conocimientos y por otro la psicologia. Cualquier persona puede entender qué es una
accion, un futuro, un Balance, una noticia, analisis técnico, o analizar datos macroeconémicos.
Pero muy pocos estan preparados psicalégiente para poder ser inversor. Si ganas una
operacion, y te saltas las normas o el esfuerzo que has hecho para conseguir obtener
beneficios, perderas todos los ingresos en la siguiente operacion. O lo que es peor, si no sabes
aceptar tus errores, si noienes limites (stops), te arruinaras antes de lo que puedas
imaginarte. Es por eso, que el Mado Bursétil, mas que cualquietro oficio, necesita de
grandes conocimientos y sobretodo una gran psicologia.

A pesar de elldnvitamosa que cualquier persa puedeser un inversor rentablélodo lo que
se necesita es esfuerztrabajo, normas y psicologia. Perq e$ paible ganar dinero en la
Bolsa.

Y a continuacion, intentarematemostrarlo mediante una serie de estudios y perspectivas.
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5.1 Andlisis fundame ntal

Para resolver este problema, los analistas acuden a las cuentas contables de la empresa, sus
balances, sus previsiones de ventas y de crecimiento, etc. Es lo que los analistas llaman Analisis
Fundamental.

La diferencia entre el analisis técnico y whdamental es que el primero es un analisis sin
conocer nada de la empresa, sélo fijAndose en el comportamiento del precio especulando a
corto y medio plazogomo veremos en su respectivo apartagicel fundamental es un andlisis

de la salud en términos otables de la compafiia y se opera a largo plazo.

Hay que recordar quen cada OPV hay que hacer estos andlisis antes de tomar una decision.

Los duefios e inversionistas fijan el precio de salida para la accion basandose en el valor
contable de su compafiiadn las expectativas de compra de acciones que haya. Se fijé en 68$.
¢Esto es caro o0 es barato? el analisis fundamegnesdpecialmete, el andlisis del método

Critic, nos dira cuan caro o barato es el precio de salida.

El primer dato pargéener en cuenta & el Beneficio por Accién (BPA) que se obtiene dividiendo
el beneficio neto de la empresa entre el nUmero de acciones.

BPA =.351,Inillones $/ 2.465 millones de accionesl76$ por accién

Otro de los elementos a estudiar en el analisis fundamentel Esice to Earnings Ratio (PER).
El PER es el numero de veces que el precio de la acciébn es mayor que el beneficio por accion
(BPA). Se calcula dividiendo el precio de la accion entre el BPA.

PER =92,7$1,76% =52,67.
Nos sale un PER 88,67.

El preio de salida a bolsa de Alibaba equivajeaproximadamente53 veces las ganaims
esperadas para el afo 201%&sto es un riesgo que hay que tener muy presente. Estas
comprando un trozo de compafi&8 veces mas caro de lo se valora realmente. Lo normal es
un PER de 107, pero a partir de 25 significa que hay mucho movimiento especulativo. En el
siguiente grafico explicamos los posibles tipos de PER con sus respectivas conclusiones:
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Tablal: Clasificacion PER

Si la erpresa tiene pérdidas, su PER sera indeterminado. Aunque se puede calcl
PER negativo, por convencion se asigna un PER indefinido a estas empresas.

N/A

0-10 O bien la accion se encuentra infravalorada o los inversores creen que los benefi
la empres tienden al declive.

Para la gran mayoria de empresas, este valor de PER es el adecuado (i.e. retorn

1017 . . . - .
inversion mas beneficio estandar).

O bien la accion se encuentra sobrevalorada o los beneficios de la empresa han
desde que seuyblicaron los beneficios inmediatamente anteriores. También puede
indicar que los inversores creen que en un futuro préximo los beneficios crecerar
sustancialmente.

17-25

Un PER de esta magnitud se puede deber a grandes expectativas de crecimientc
25+ beneficios futuros, o bien que la empresa se encuentra en el contexto dburbaja
financieraespeculativalLos precios estan inflados.

Fuente:Wikipedia

De estos datos ya podemos extraer pequefias conclusiones en la compra de acciones de
Alibaba: Alibaba esta sobrevalorada. Existe un gran riesgo. A parte, elleB088 ofertas
publicas de ventas pierden dinero el primer afio.

Otro problema a afadir es que los expertos estan preocupados por las diferentes reglas
contables que se aplican en China no compatibles con las normas norteamericanos. Ya ha
habido casos de nftinacionales chinas involucradas en escandalos de fraude contable. Y es
gue, con la contabilidad puedes hacer magia para hinchar tus nimeros y recortar tus gastos,
de una forma ilegal como lo hizo Jenaro Garcia (Gowex) o de una forma legal como lo hace
Ciistébal Montoro para cuadrar el déficit de las comunidades auténomas.

Ahora bien, vayamos a analizar la empresa de manera mas detallada y en profuRdidad.
ello, comenzaremos analizando los principales ratios de la empresa y después su estructura
econdmcafinanciera.
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5.1.1 Principales ratios

En los dltimos afios el resultado de Alibaba Group Holding Ltd (BABA US) ha crecido de manera
constante ymuy notable, pasando de unggrdidas de 73 millones de ddlares en el afio 2010

a unosbeneficios de mas d8.800 millones de ddlaresn el afio 2014.

Tabla2: Ratios BABA

Alibaba Group Holding Ltd (BABA US) i

Destacado

En Millones de USD FY 2010| FY 2011 FY 2012 FY 2013 FY 2014
2010-03-| 2011-03- 2012-03- 2013-03- 2014-03-

12 meses fin 31 31 31 31 31

Capitalizacion de

mercado - - - - -

- Efec y equivalentes -- -- 3.585,7 5.403,0 7.734,5

+ Preferente y otros -- -- 464,4 1.782,4 1.846,1

+ Deuda total - - 203,7 5.329,6 6.605,3

Valor de empresa - - - - -

Ingreso 976,7 1.774,8 3.131,3 5.488,9 8.582,6
% Crec, YoY - 78,5 68,2 72,4 52,1
Beneficio bruto 737,5 1.253,4 2.106,5 3.943,4 6.397,2
% Margen 75,5 70,6 67,3 71,8 74,5
EBITDA -- -- 941,3 2.440,6 4.351,1
% Margen -- -- 30,1 445 50,7
Ingreso neto antes PE -73,7 239,8 729,5 1.375,4 3.825,6
% Margen -7,5 13,5 23,3 25,1 44,6

BPA ajustado - - - - -
% Crec, YoY -- -- - -- -

Efectivo de operaciones -- -- 1.450,3 2.302,0 4.312,1
Gastos de capital -- -- -1171 -166,3 -537,0
Flujo de caja libre -- -- 1.333,2 2.135,6 3.775,1

Fuente: Bloomberg.P.

Observando los datos de la tabla, observamos también como sus ingresos se han disparado
afio tras afio, multiplicandose casi por 9 los Ingreduterodos dentro de la empresa en tan
sélo cuatro afos.

Segun el Diccionario de Negocios, los gastos de capital son gastos incurridos para adquirir o
actualizar los activos productivos. Estos activos pueden incluir edificios, equipos, vehiculos y
maquinaria El proposito de un gasto de capital es aumentar la productividad de una empresa
por mas de un periodo contabl¥. como observamos, este ultimo afio los gastos de capital en
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BABA han sido muy superiores a los afios anteriores. Por lo que se provee unauaeent
productividad a medio y largo plazo para la empresa.

Por dltimo, destaar el gran elevado Flujo de adjbre que posee la empresa. Lo que nos
indica que lacantidad de dinero disponible para cubrir deuda o repartir dividendos, una vez se
hayan dedudo el pago a proveedores y las compras del active§ijmuy elevado.

Tabla3: Ratios Amazon

En Millones de USD

12 meses fin

FY 2010
2010-12-
31

Fuente: Bloomberg.P.

FY 2011
2011-12-
31

FY 2012
2012-12-
31

FY 2013
2013-12-
31

Capitalizacion de
mercado 81.180,0| 78.760,5| 113.895,0| 183.044,6
- Efec y equivalentes 8.762,0 9.576,0| 11.448,0| 12.447,0
+ Preferente y otros 0,0 0,0 0,0 0,0
+ Deuda total 865,0 1.810,0 4.385,0 6.136,0
Valor de empresa 73.283,0| 70.994,5| 106.832,0 | 176.733,6
Ingreso 34.204,0| 48.077,0| 61.093,0| 74.452,0
% Crec, YoY 39,6 40,6 27,1 21,9
Beneficio bruto 7.643,0| 10.789,0| 15.122,0| 20.271,0
% Margen 22,3 22,4 24.8 27,2
EBITDA 1.974,0 1.945,0 2.835,0 3.998,0
% Margen 5,8 4,0 4,6 5,4
Ingreso neto antes PE 1.152,0 631,0 -39,0 274,0
% Margen 3.4 1,3 -0,1 0,4
BPA ajustado 2,53 1,37 -0,09 0,59
% Crec, YoY 18,8 -45,8 -- --
Efectivo de operaciones 3.495,0 3.903,0 4.180,0 5.475,0
Gastos de capital -979,0| -1.811,0| -3.785,0| -3.444,0
Flujo de caja libre 2.516,0 2.092,0 395,0 2.031,0

Amazon.com Inc (AMZN US) - Destacado
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En Millones de USD
12 meses fin

Tabla4: Ratios Ebay

eBay Inc (EBAY US) T Destacado

FY 2010
2010-12-31

FY 2011
2011-12-31

FY 2012
2012-12-31

FY 2013
2013-12-31

Capitalizacion de
mercado 36.115,3 39.019,2 65.991,0 70.995,3
- Efec y equivalentes 6.622,8 5.929,4 9.408,0 9.025,0
+ Preferente y otros 0,0 0,0 0,0 0,0
+ Deuda total 1.794,2 2.089,6 4.519,0 4.123,0
Valor de empresa 31.286,7 35.179,4 61.102,0 66.093,3
Ingreso 9.156,3 11.651,7 14.072,0 16.047,0
% Crec, YoY 4,9 27,3 20,8 14,0
Beneficio bruto 6.591,6 8.191,5 9.856,0 11.011,0
% Margen 72,0 70,3 70,0 68,6
EBITDA 2.816,0 3.313,4 4.088,0 4.771,0
% Margen 30,8 28,4 29,1 29,7
Ingreso neto antes PE 1.801,0 3.229,4 2.609,0 2.856,0
% Margen 19,7 27,7 18,5 17,8
BPA ajustado 1,52 1,92 1,95 2,14
% Crec, YoY 18,8 26,3 1,6 9,7
Efectivo de operaciones 2.745,8 3.273,7 3.838,0 4.995,0
Gastos de capital -723,9 -963,5 -1.257,0 -1.250,0
Flujo de caja libre 2.021,8 2.310,2 2.581,0 3.745,0

9

Fuente: Bloomberg.P.

Si comparamosus ratios con sus dos principales competidores (Eb&ayazon), observamos

como Alibaba en el afio 2013, ha obtenido mayores beneficios (mas de 3.800 millones ddlares)
frente a Ebay y Amazon respectivamente (2.856+274 millones de délares). Citar que aunque
los ingresos de Alibaba (8.582) siguen siendo béstafieriores que los de sus competidores
(Ebay= 16.047 mill $, Amazon=74.452 mill $), la evolucion es muy favorable para Alibaba, ya
gue sus competidores solo han doblado sus ingresos en cuanto a los ultimos 4 afios, en
diferencia de Alibaba que los muligp por 9, como hemos citado anteriormente. Esto se debe

a la gran influencia que esta teniendo sus paginas webs en el mercado Chino y su progresiva
evolucién en los mercados del resto del mundo.

En referencia a los gastos de capital, si se observa Uaeidge proporcional conforme los
ingresos de cada uno. Alibaba gasta el 6% de sus ingresos en gastos de capital, Ebay un 7,8%
aproximadamente, mientras que Amazén destina sélo un 4,62% de sus ingresos a gastos de
capital. Por lo que se encuentra dentro ldemedia del sector.
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Tabla5: Rentabilidad BABA

Alibaba Group Holding Ltd (BABA US) 1T Rentabilidad

En Millones de USD excepto por accién‘ FY 2010 FY 2011 FY 2012 FY 2013 FY 2014‘

12 meses fin ‘2010-03-31 2011-03-312012-03-312013-03-31 2014-03-31‘
Renta

Retorno en activos: ROA - -- -- 15,37 26,59
Retorno de capital: ROE -- -- -- 25,04 40,20
Retorno de capital invertido -- -- -- 30,41 33,84
Margenes

Margen bruto 75,50 70,62 67,27 71,84 74,54
Margen EBITDA - -- 30,06 44,47 50,70
Margen operacional 6,52 11,11 25,72 41,76 47,55
Margen operacional gradual -- 16,95 47,13 63,92 58,66
Margen antes de impuestos -4,83 16,26 27,50 29,28 50,66
Margen ingreso antes de PE -7,54 13,51 23,30 25,06 44,57
Margen beneficio neto -12,02 9,94 21,11 24,72 44,41
Beneficio neto a margen comun -12,02 9,94 21,11 24,35 43,95
Adicional

Tasa impositiva efectiva -- 16,90 15,29 14,42 12,02

Fuente Bloomberd_.P.

Observando la grafica anterior, podemos observar dos aspectos importantes. Por un lado,
observamos tanto un ROE y un ROA positiwes crecen de manera constantes decir, el

ratio ROEmide el rendimiento que obtienen los accionistas de fondos invertidos en la
sociedady el ROA consiste en la relacion entre el beneficio obtenido en un determinado
periodo y los activos globales de una empresa. Por otro lado, observamos como los principales
margenes econémicos son crecientes y posito@s el paso del tiempo. Por lo que, a priori,
podemos concluir dos aspectos:

1. La capacidad de los activos que tiene la empgeseera rentas por
si misma

2. Lacapacidad que tiene un euro de capital para proporcionar un
cierto rendimiento dentro de la empresa
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Tabla6: Rentabilidad Ebay

eBay Inc (EBAY US) i Rentabilidad

En Millones de USD excepto por

accion FY 2010 FY 2011 FY 2012 FY 2013
12 meses fin 2010-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2013-12-31
Renta

Retorno sobre el capital comun 12,38 19,44 13,45 12,83
Retorno en activos 8,91 13,09 8,10 7,27
Retorno de capital: -- 17,51 11,73 11,06
Retorno de capital invertido -- 13,23 13,19 13,34
Margenes

Margen bruto 71,99 70,30 70,04 68,62
Margen EBITDA 30,76 28,44 29,05 29,73
Margen operacional 22,43 20,37 20,52 21,01
Margen operacional gradual 139,14 12,82 21,26 24,46
Margen antes de impuestos 22,92 33,56 21,92 21,60
Margen ingreso antes de PE 19,67 27,72 18,54 17,80
Margen beneficio neto 19,67 27,72 18,54 17,80
Beneficio neto a margen comun 19,67 27,72 18,54 17,80
Adicional

Tasa impositiva efectiva 14,18 17,41 15,40 17,60
Dvd Payout Ratio 0,00 0,00 0,00 0,00
Tasa de crecimiento sostenible 12,38 19,44 13,45 12,83

Fuente: Bloomberg.P.
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Tabla7: Rentabilidad Amazon

Amazon.com Inc (AMZN US) i Rentabilidad

En Millones de USD excepto por

accion FY 2010 FY 2011 FY 2012 FY 2013
12 meses fin 2010-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2013-12-31
Renta
Retorno sobre el capital comun 19,01 8,63 -0,49 3,05
Retorno en activos 7,07 2,86 -0,13 0,75
Retorno de capital: 17,71 7,81 -0,18 2,60
Retorno de capital invertido 16,05 6,66 -0,10 3,04
Margenes
Margen bruto 22,35 22,44 24,75 27,23
Segmentos geograficos -- -- -- --
International -- -- -- --
North America -- -- -- --
Margen EBITDA 5,77 4,05 4,64 5,37
Margen operacional 4,11 1,79 1,11 1,00
Margen operacional gradual 2,86 -- -- 0,52
Margen antes de impuestos 4,38 1,94 0,89 0,68
Margen ingreso antes de PE 3,37 1,31 -0,06 0,37
Margen beneficio neto 3,37 1,31 -0,06 0,37
Beneficio neto a margen comun 3,37 1,31 -0,06 0,37
Adicional
Tasa impositiva efectiva 23,51 31,16 78,68 31,82
Dvd Payout Ratio 0,00 0,00 -- 0,00
Tasa de crecimiento sostenible 19,01 8,63 -- 3,05
Fuente: Bloomberg.P.
Tabla8: Comparacion de Rentabilidades
ROA ROE M. BRUTO| EBITDA | M. BENEFICIC TASA
NETO IMPOSITIVA
ALIBABA 26,59 40,20 74,54 50,70 44,41 12,02
EBAY 7,27 11,06 68,86 29,73 17,80 17,60
AMAZON 0,75 2,60 27,23 5,37 0,37 31,82

Fuente Elaboracion propia

Pagina60



o ! ,)3)3 "523<4), $% ! ,)" "
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

Observando lagrincipalesrentabilidades de Ey y Amazdéncomparando las principales
partidas (ROA, ROE, margen bruto, EBITDA y margen beneficio neto), se puede observar como
Alibaba posee numeros mucho mas favorables que sus principales competidorde que
podriamos afirmar que Alibaba es m&ntable que sus competidoreg€sto nos confirma el

claro potencial que posee la empresa para un futuro inmediattemas, Alibaba obtiene la

tasa impositiva mas baja, cosa que repercute a la hora de obtener aun mayor rentabilidad.

Por lo que visto todo lanterior, podemos afirmar qudlibabaes, a priori, una empresa
altamente rentable

Ademas, cabe destacar, los bajos datos obtenidos en la empresa de Amazon si lo carsparam
con Alibaba incluso en Ebay. Es decir, nos encontramos ante una baja rentatddidad
empresa Amazon en comparacién a sus principales competidores, con una tasa impositiva muy
alta lo que le perjudica a la hora de obtener mayores rentabilidades en un futuro.

Pagina6l

9



o ! ,)3)3 "523<4), $% !,)" 1"l 9
VALOR MEDIANTE UNA METODOLOGIA MULTICRITE &

5.1.2 Estructura Econdmica z Financiera

En dicho apartado analizaremos damerapracticala estructura que presenta la companiia en

el afio 2014 atendiendo a la estructura de su balance de situacion. En la estructura econémica
se analizan los activos de la empresa, y en la financiera se observa el origenateldss f
patrimonioneto y deuda.

Tabla9: Estructura Econdmie&inanciera BABA

ESTRUCTURA ECONOM ESTRUCTURA FINANCIH
l m EFECTIVO R I I

OTROS ACTIVOS PC

CORRIENTES
m PNC

m INVERSIONES C
m PN
2013 2014 2013 2014

FuenteElaboracion propia a partir de Bloomberg

Observando el grafico de la Estructura Econémigiaanciera y la tabla del Balance de
Situaciénpodemos observarcomo la empresa posee un Fondo de Maniobra-PAT de
4.896,6 millones de ddlares. Es dedams deudas a corto plazo se podran vender a su
vencimiento en un principioA priori, podriamos decir que la empresa tieB®UILIBRIO
ECONOMICO FINANCIERO.

En reérencia al Analisis Vertical, observamos como el Activo Corrientgpes@ al Activo No
Corriente, es decir, la empresa posaayor activo a corto plazo que a largo plakzo mismo
sucede, aunque con menor diferencia, entre el Pasivo Corriente y gbPésicorriente. Aun

asi, tanto el Activo Corriente como el No Corriente cubren los Pasivos Corrientes y No
Corrientes respectivamente. Por lo que la empresa, podria invertir parte de sus activos o
convertirlos en pasivos para obtener mayor rentabilidadedio o largo plazo.

Observando el Andlisis Horizontal, dentro del Activo Corriente, observamos una clara
tendencia descendente del porcentaje del efectivo, aspecto positivo para la empresa ya que
podria estar infrautilizando el efectivo, en compensaciamaumento de inversiones a corto
plazo y otros activos corrientes. Con esto, se pretende obtener mayor rentabilidad al efectivo
dentro de la empresa.
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En lo que se refiere al Pasivo, vemos coémo aunque haya aumentado todas sus partidas del
pasivo, el porcetaje de pasivo corriente se mantiene estable frente a la disminucién del
Pasivo No Corriente, es decir, el porcentaje de las deudas a largo plazo han disminuido.
Aungue hay que tener en cuenta, que no es que las deudas a largo plazo hayan disminuido
diredamente, sino que tanto el porcentaje del Pasivo Corriente como el del Patrimonio Neto
han aumentado, por lo que el porcentaje del PNC es menor en comparacion al afio anterior.
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Tablal0: Balance situacion BABA

Alibaba Group Holding Ltd (BABA US) 1
Estandarizado

En Millones de USD excepto por accion FY 2012 FY 2013 FY 2014
12 meses fin 2012-03-31 2013-03-31‘ 2014-03-31
Activos
+ Efectivo y equivalentes 2.676,3 4.894,1 5.314,0
+ Inversiones a corto plazo 870,0 470,0 1.934,4
+ Inventarios 0,0 0,0 0,0
+ Otros activos corrientes 883,1 1.585,5 3.659,9
Activos totales actuales 4.429,4 6.949,5 10.908,3
+ Inversiones LP 39,4 39,0 486,1
+ Activos fijos netos 391,0 613,1 897,5
+ Activos fijos brutos 742,9 1.045,6 1.473,2
- Depreciacion acumulada 351,8 432,5 575,7
+ Otros activos a largo plazo 2.635,5 2.668,6 5.646,4
Activos totales LP 3.065,9 3.320,7 7.030,0
Activo total 7.495,3 10.270,2 17.938,2

Pasivo y capital social

+ Préstamos a corto plazo 203,7 877,2 1.666,6
+ Otro pasivo a corto plazo 1.662,0 2.986,2 4.345,1
Pasivos totales corrientes 1.865,7 3.863,4 6.011,7
+ Préstamos a largo plazo 0,0 4.452.,4 4.938,7
+ Otros pasivos a largo plazo 166,1 175,8 4239
Pasivo total a largo plazo 166,1 4.628,2 5.362,5
Pasivos totales 2.031,7 8.491,7 11.374,3
+ Capital preferente total 4,8 1.695,9 1.672,6
+ Interés minoritario 459,6 86,5 1735
+ Capital en acciones y APIC 3.299,0 3.486,8 4.349,0
+ Beneficios retenidos y otro capital 1.700,2 -3.490,7 368,9
Patrimonio total 5.463,6 1.778,5 6.564,0
Pasivo y capital totales 7.495,3 10.270,2 17.938,2

Fuente: ElaboraciéBloomberg L.P.

Pagina6t4




























































































































































