La fotografia dei giganti web

QUOTE DEI GIGANTI DEL WEBSOFT SUL TOTALE DELLE MULTINAZIONALI MONDIALI

Dati 2018, In percentuale
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Giganti web pieni di liquidita
(e tasse per 64 milioni in Italia)
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Le risorse per inglobare
le startup e per i buy-back
Resta il nodo fiscale

I 25 big del comparto
valgono ormai otto volte
I'intera Piazza Affari

Antonella Olivieri

1 giganti del web sempre piti concen-
trati. Piti liquidi delle banche, utiliz-
zano'abbondanza dirisorse che de-
tiva dalla loro redditizia attivita per
fagocitareiconcorrentisul nasceree
per promuovere buy-back sostenen-
do cosi le loro quotazioni in Borsa.
Chesonoalle stelle, tant’e cheitre big
del comparto, presi singolarmente,
capitalizzano ciascuno piti dell'intera
Piazza Affari. E questo in sintesi il
quadro che emerge dalla ricognizio-
ne dell'area studi Mediobanca sui
primi 25 gruppi almondo del webe
del software (con fatturato superiore
agli 8 miliardi di euro), realta checre-
scono seivolte pitvelocemente delle

multinazionali tradizionali e che nel
2018 hanno contabilizzato ricavi per
850 miliardidi euro con 1o miliardi
diutili, occupando complessivamen-
te 2 milioni di persone al mondao.

Sempre pil in alto
Big sempre pitibig, dunque. Le prime
tresocieta - Amazon, Alphabet-Goo-
gle e Microsoft - fanno lameta deiri-
cavi del gruppo. I primi cinque stac-
cano gl ultimi cinque per 480 miliar-
di di fatturato in media, mentre cin-
queanni faladistanza era della meté:
240 miliardi. Negli ultimi cinque anni
queste societa - 14 statunitensi, 7 ci-
nesi, 2 glapponesi, 2 tedesche - sono
cresciuteal ritmo del 20,3% all’anno
(dimensioni pil che raddoppiate in
cinque anni) controil 3,1% delle “nor-
mali” multinazionali. A crescere
maggiormente le cinesi, con NetEase
in testa (+54,8% all'anno), seguita
dallaconnazionale Alibaba (+49,1%)
edall’americana Facebook (+45,5%).
Dimensioni monstre anche in Bor-
sadovel'insieme delle societa consi-
derate vale otto volte l'intero listino
milanese e duevolteillistinodi Fran-
coforte. Microsoft (1.027 miliardi di
euroal 14 novembre), Google (821mi-
liardi)e Amazon (791 miliardi) in testa.

Quasi il 20% la performance media
annua del drappello, contro il +3,3%
delle multinazionali manifatturiere.

Navigare nell'oro

Igiganti del web navigano nell'oro,
che inquesto caso & laliquidita, pari
al 36% del totale dell’attivo (le multi-
nazionali tradizionalisifermanoal-
I'11%). Conlariforma Trump che ha
abbassato I'aliquota fiscale al 21%
buona parte dellaliqudita, da parte
delle americane, & stata rimpatriata.
Per farne cosa? L'effetto pili visibile

- ¢I'esplosione deibuy-back: nel 2018

il riacquisto di azioni proprie da
parte di queste societd é balzatoa 78
miliardi di euro rispetto ai 20 mi-
liardi del zo014. Difficile invece
quantificare la molteplicita di ac-
quisizioni di concorrenti, pitio me-
noin fase di start-up, masi puo dire,
senzatema di smentite, che I'acqui-
sizione di Whatsapp da parte di Fa-
cebook ha fatto scuola: la societa di
messaggistica, 2o dipendenti, & sta-
ta pagata 18 miliardi di dollari.

Utili e tasse

Il margine Ebit medio per le 25 s0-
cletd web-soft e del17,3%, in calo di
2,6 punti percentuali dal 19,9% del

2014, ma pur sempre piti elevato del-
I'11,7% medio delle multinanzionali.
Le tasse arrivano dopo, main gene-
raleil fenomeno dell’efficientamen-
tofiscale non & prerogativa del web.
Rispetto a un’aliquota nominale
mediadel 22,5%, I'aliquota effettiva
& stata parial 14,1%: il 4% € spiegato
dalla diversificazione geografica. In
cinque anni, complessivamente, le
25 socleta hanno risparmiato 49 mi-
liardiditasse. Lasola Apple, che non
¢ ricompresa nel campione, ha ri-
sparmiato 25 miliardi.

Le filiali italiane

Sono 15 su 25 le societa che hanno fi-
liato inItalia, masono 14 quelle dicui
sono disponibili i bilanci. Da questi
risultacheil fatturato complessivoe
dell’ordine di 2,4 miliardi, sui quali
sono state pagate tasse per 64 milio-
ni, cuisono da aggiungere i 39 milioni
disanzioni imputate a Facebookl'an-
noscorso (altri 6o milioni incideran-
nosul bilancio 2019). [l tax rate effet-
tivo medio & del 33%, ma & evidente
che il giro d'affari in Italia & ben pit
ampio (31 miliardil'e-<commerce se-
condo le stime del Politecnico), solo
chelagran parte é fatturato all'estero.
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