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(Politecnico di Milano):
«23 dollari per utente € una cifra eccessiva»

s

Nonssolo Apple. Dal 7 marzo in campo
’'0OliPad di Olivetti, Motorola lancia Xoom

Rischio bolla sui social network

Daniele Lepido

Marco Valsania

@= Corronolevalutazionideiso-
cial media. E i grandi investitori
fanno a gara per accaparrarsi una
fettadelle societapit calde. Dopo
Goldman Sachs con Facebook,

-adesso ¢ il turno di Jp Morgan: la
| banca meglio uscita dalla crisi fi-

nanziaria ha messo gli occhi su

| Twitter, re del microblogging.

Unnuovo fondo «digitale» lancia-
to dalla banca - il Digital Growth
Fund - sta trattando 'acquisto di
unaquotadiminoranzanel gigan-
te dei messaggi da 140 caratteri:
forse il 109, a cifre che valutano
'azienda circa 4,5 miliardi di dol-
lari. Non basta: avrebbe gi fatto
incettadititoli sul mercato grigio,
dove sono scambiate le azioni del-
le societanon quotate.

Twitter ¢ tra i protagonisti
dell'impennata dei valori dei
«marchi» internet dinuovagene-
razione, nati negli ultimi cinque
anni e non ancorasbarcatiin Bor-
sa. Nelle scorse settimane era tra-
pelato che alcuni investitori sa-
rebbero stati disposti a valutare il
gruppobendipiti, fino aotto o die-

cimiliardi. Ma non ¢ il solo social
mediaatenerebanco:lavalutazio-
ne di cinque delle pitt ambite stel-
le online odierne ha superatoiizo
miliardi, sollevando lo spettro di
bolle speculative.

Tutto comincia con Facebook:
guardando gli scambi sui mercati
grigi, ¢ lievitato fino a 84 miliardi.
Questo dopo che I'investimento
targato Goldman pochi mesi or
sonol'avevagiaspintoasomiliar-
di. I newtork per professionisti
LinkedIn, daparte sua, hasfiorato
iquattromiliardi. Groupon, colos-
sodello shopping scontato che ha
apertoibattentinel 2008, & arriva-
to a15 miliardi una volta respinte
le avances da sei miliardi di Goo-
gle. Mentre Zynga, popolare crea-
tore di giochi sociali online, oscil-
latraisette inove miliardi.

Molti di questi protagonisti
possono far valere una crescita
esponenziale delleloro attivitdac-
canto alle valutazioni. Groupon
ha moltiplicato il giro d’affari a
760 milioni di dollari nell'ultimo
anno, ben 23 volte i 33 milioni del
2009. E ha 60 milioni di utenti in
42paesidelmondo. L’interrogati-

VO € se questa crescita siasosteni-
bile, traducibile in crescenti gua-
dagni e sufficiente a giustificare
valutazioni multimiliardarie.
Twitter, nato nel 2006, € un ul-
teriore esempio di questo dilem-
ma. La sua marcia ¢ innegabile:
con pitt di 200 milioni di utenti, &
stato citato anche traigrandifaci-
litatoridiproteste e trasformazio-
ni in Medio Oriente. Quest’anno
dovrebbe riportare 150 milioni di
entrate, grazie allapubblicita par-

tita dallo scorso aprile. Le valuta-

zionihanno tuttaviaspiccatoil vo-
looltre ogni previsione: unmiliar-
do ancora nel 2009, 3,7 miliardi a
fine 2010, traig,s eidieci oggi.

C’¢ chi non teme gli effetti sui
mercati e sull’economia di una
bolla: le ragioni pili citate sono
I'esiguo numero e I'estrazione
d'elite degliinvestitori che, al con-
trario del passato, scommettono
sui social media. E la concentra-
zione delle «puntate» su pochi
leader del settore, che avrebbero
maggiorichance. ,

Marestano le perplessita sul fu-
turo.Il rischio & che le grandi ope-
razioni attorno a Twitter e altri

marchi abbiano eccessive finalita
finanziarje e troppo poco indu-
striali. Ne & convinto il professor
Giuliano Noci, vicedirettore del
Mip, la business school del Poli-
tecnico diMilano: «Siamo davan-
tialogiche eccessive e valutazio-
nichericordano una certa esube-
ranza irrazionale, come la defini
all'inizio deglianni duemilal’allo-
ra governatore della Federal Re-
serve, Alan Greenspany. Il valore
per utente di Twitter sulla base
del deal Jp Morgan sarebbe di 23
dollari, il doppio di quanto Aol ha
pagato 'Huffington Post, «che ha
fonti di revenue piu chiare». Sen-
za contare che l'operazione Jp
Morgan-Twitter, sostiene Noci,
potrebbe avere lasola ottica della
speculazione e puntare allariven-
ditadelle quote aMicrosoft e Goo-
gle, indietro nel segmento dei so-
cial network».

Intanto la sete di scommesse
degli investitori non accenna a
placarsi. Il fondo «digitale» di Jp
Morgan haraccolto 1,2 miliardji, il
doppio delle attese. E dopo Twit-
ter hanel mirino Zynga.
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Twitter valutata 4,5 miliardi da Jp Morgan che ora mette nel mirino anche Zynga
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