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Alibabaet les six filialesA : une restructuration A©conomique et politique

Description

Petit AOvA©nement dans le monde des hautes technologies, ce 28 mars 2023A : Alibaba, le gA©ant
chinois du numA®rique, annonce une rA©or ganisation majeureA A«A la plus importante des vingt-
quatre annA©es da€™existence de la plateformeA A»A selon un communiquA© du groupel.

Dans une lettre adressA©e A ses employA©s, le PDG, Daniel Zhang, explique que son entreprise a
dA©cidA© de se scinder en six unitA©s distinctesA : Alibaba Cloud, Taobao Tmall (e-commerce en
Chine), Services locaux (livraisons de repas, etc.), Cainiao (logistique), E-commerce international, et
MA®dias et divertisAsement.A La holding Alibaba continuera de chapeauter les six entitA©s, dont elle
restera 14€™actionnaire majoritaire,A mais selon Zhang (qui demeure PDG du groupe, tout en prenant la
tAde de la nouvelle division cloud),A A«A la nature de la relation changera. Alibaba sera davantage un

opACrateur da€™actifs et de capitaux qua&€™un opA©rateur commercial par rapport aux entreprises du

groupeA A»2. Celles-ci auront chacune leur propre conseil d&€™administration et PDG, auxquels seront

confiA©es toutes les dA©cisions opAOrationnelles (embauches, licenciements, recherche,
financement,A etc.), avec la possiAbilitA© pour cing daé€™entre elles da€™effectuer des entrA©es en
Bourse SA©parA©es. Seule Taobao Tmall &€* qui reprA©Asente A elle seule plus des deux tiers du chiffre
daE™affaires da€™AlibabaA &€" restera entiA rement sous le contrA’le du groupe.

Valeur actionnariale et compA®titivitA©

L&E™objectif affichA© de cette vaste restructuration ?A A«A LibA©rer la valeur pour 1&€™actionnaire et
favoriser la compA®titivitA©A A», toujours selon le communiquA© du groupe. D&€™un cA'tA©, en
effet,A Alibaba est aujourda€™hui 1286™une des entreprises technologiques les plus sous-A©vauA©es en
BourseA au regard de sa taille et de son bilan. AprA”s avoir dA©passA© les 800 milliards de dollars de
capitalisation fin 2020, son cours s3€™est effondrA© pour retrouver aujourdd€™hui son niveau de 2014
(annA®©e de son introduction en Bourse, perdant au passage environ les deux tiers de sa valeur). Cette chute
est la consA©quence des rA©cents AAOMAJAOs avec les autoritA©s chinoises et de rA©sultats en demi-
teinte ces derniA res annA©es, mais aussi da3€™une diversification tous azimuts qui complique la tA¢che
des investisseurs, au moment de se faire une idA©e claire de sa valeur. Dans ce contexte, la scission serait
donc une faA8on de favoriserA A«A |1&€™A©valuation SOTPA [somme des parties|A des diffA©rents
segments da€™activitA©A A»A en facilitant notamment leur A©val uation respectives.

En mA@me temps, la dA©cision est A©galement prA©sentA©e comme une faA§on de rendre la compagnie
plus agile et compAGtitiveA :A A<A L&E™agilitA®, la rACactivitA© et la capacitA© da€™innovation
da€™une entreprise deA 200 000A employA©s sont SAOVA rement limitA©esA A», a ainsi expliquA©
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Alibaba. Avant de poursuivreA :A A«<ALe fait que les plus grandes avancA©es proviennent
aujourda€™hui de start-ups et de petites entreprises comptant quelques centaines da€™employA©s est la
preuve de la nouvelle tendance dans le monde technologique.A A»*A DA"s lors, grA¢ce A la scission,
chague unitA© pourra dA©sormais se concentrer sur son secteur et ses opA©rations, bA©NAGficier
da€™une chaA®ne de dA©cision plus courte &€ et donc plus rA©active &€ et se confronter directement
au marchA©. Une maniA“re deA A«A raviver [a€™esprit da€™entrepriseA A»A qui aurait fait le succA™s
daE™Alibaba A ses origines, tout au moins selon ses dirigeants.

Des questions en suspens

Si les marchA©s ont plutA’t bien accueilli 1&€™annonce &€* le cours da4€™Alibaba prenant plus de 14 % le
jour mA3meA &€, A de nombreuses questions demeurent NA©anmoins concernant les motivations, les
modalitAOs et |1Z€™intA©rA% rA©el de |28€™opA©ration. Pour commencer, jusquaE™OoA? ira vraiment la
dA©centralisation ? Selon un expert de Harvard (citA© par leA Financial Times),A A«A il est peu probable
quaE™ils aillent jusgua€™au bout, car les dirigeants ne voudront pas renoncer totalement au

contrA’leA A»°. Une analyse que semblent corroAborer la volontA© de garder la maA®trise sur la

principaleA A«A vache A laitA A»A du groupe &€ Taobao Tmall &€*, mais aussi les nominations de
fidA"lesA A«A alibabiensA A»A A la tA%e desA nouvelles unitA©s (Daniel Zhang se rA©servant le
contrA’le de la plus prometteuse, celle du cloud).

A€ |3E™inverse, le groupe a A©galement dA©clarA© quaE™:il pourrait envisager de cA©der 12€™une ou
|l&E™autre unitA© aprA’s leur entrA©e en BourseA :A A«A AprA’s 1&€™introduction en Bourse, nous

continuerons A AO©valuer |&€™importance stratA©gique de ces sociAOtA©s pour Alibaba et, sur cette
base, nous dA©ciderons de conserver ou non le contrA’le de ces sociA©tA©s.A A»BA Or, A court terme,
les unitA©s les plus susceptibles de tenter une |PO (introduction en Bourse) sont prA©cisA©ment les plus
profitables ou les plus stratA©giques, A savoir la division cloud et la division logistique, tandis que celles
dont le groupe pourrait plusA A«A logiquementA A»A se sA©parer affichent des rA©sultats nettement
moins probants, A [4€™image des services locaux ou de la branche mA©dias et divertissement qui
Aotaient en perte |&€™annA©e derniAre’.

On pourra rA©torquer que la restructuration vise prA©cisA©ment A rendre ces activitA©s plus rentables
et compACtitives A mais la tA¢che sB€™avAOrera ddE™autant plus ardue quaE™elles ne pourront plus
compter sur le soutien du groupe,A comme le craignent da€™ailleurs certains employA©s8. Ceux-ci
redoutent notamment la perte de soutien symbolique &€ A A«A le nom da€™Alibaba a du poids lorsque
|&€™ A©quipe noue des relations commerciales dans e secteur, mais cet avantage pourrait Adre perdu si
laE™A©quipe devient indA©pendanteA A»A &€, mais aussi et surtout la perte de soutien financierA :A
A«A Ce na€™est pas de bon augure. De nombreuses entreprises ne survivront pas en dehors du systA'me
Alibaba, elles dA©pendent du soutien da€™autres unitA©s.A A»°

M otivations politiques
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On peut d&€™ailleurs sSE™A©tonner que la dA©cision prise par Alibaba semble aler A [4€™encontre de
la stratA©gie largement A©prouvA©e dans le domaine des plateformes numA®©riques, qui consiste A
avoir recours A des subventions croisA©es pour gagner de nouveaux utilisateurs et pour renforcer les effets
de rA©seau dans le cadre d&€™un A©cosystA 'me intA©grA© de plus en plus large et diversifiA©10
A DaE™adilleurs, force est de constater que ceA A«A nouveau modA~leA A»A plACbiscitA© par Alibaba
est loin de faire tache d4€™huile dans le secteur.A Certes, I&€™un de ses principaux concurrents en Chine,
JD.com, a lui-mA@me rA©cemment sorti de son giron ses unitA©s logistique, financiAre et soins de
santA©, mais avec des gains A©conomiques limitA©s pour |&€™instantll. La€™autre exemple
cAOIA bre est celui de la crA©ation dA4E™Alphabet, en 2015, par les dirigeants de Google, mais sans Adre
alA©s aussi loin que ce que suggAre Alibaba aujourda€™hui, et surtout en soulevant de nombreux doutes
quant aux motivations rA©elles derriA"re cette dA©cision.

En effet, lorsque Larry Page, aors PDG de Google, annonce la crA©ation d&€™ Alphabet Inc., les raisons
invoquA©es font A©cho A celles que 14€™on retrouve aujourda€™hui officiellement parmi les dirigeants
da€™Alibaba, soit un souci deA A«A clarificationA A»A et da€™optimisation du fonctionnement
dé€™une entreprise qui s&E€™investit dans un nombre croissant de secteurs parfois relativement
Ac©loignA©s les uns des autres'2. NA©anmoins, nombreux sont ceux qui font aussi remarquer que cette
annonce intervient alors que Google fait 12€™objet de critiques et da€™enquAdes de plus en plus
nombreuses &€* particuliA rement en Europe &€* pour abus de position dominante et, plus largement, pour
son caractAre omniprA©sent et invasif, notamment en matiAre de rA©colte de donnA©esl3 A La

restructuration aurait donc aussi (voire surtout ?) AOtA© une faA§on pour le gA©ant anA©ricain de diluer
les risques juridiquesA entre ses diff AO©rentes filiales, de rassurer les autoritA©s quant aux abus liIA©s A

une concentration excessive et d@€™amA®liorer ainsi son image vis-A -vis du grand public.

VolontA© detourner la page

On retrouve une situation similaire avec Alibaba en Chine aujourdé€™hui. Fin 2020, un discours de Jack
Ma, perA8§u comme trop critique par les autoritA©s, a en effet servi de dA©clencheur A une vaste reprise
en main par le pouvoir, qui sB™est rapidement A©tendue A |&€™ensemble du secteur numA©riquel4.
Amendes records, sanctions en cascade, pluie de nouvelles rA©glementationsA : les mesures se sont
succA©dA© A un rythme effrA©nA©, plongeant les investisseurs et les entreprises dans la stupeur. Du
cA'tA© daE™Alibaba, tout a commencA© par 1&€™annulation en derniA re minute de |12€™entrA©e en
Bourse d&€™Ant Group &€* le bras financier d&€™Alibaba dA©tenu par Jack Ma depuis 2011A &€
quelques jours A peine aprA”s le discours controversA© du multimilliardaire. Par la suite, ce sont
notamment plusieurs enquA&es pour pratiques anticoncurrentielles qui ont AOtA© lancA©es contre le
groupe, aboutissant entre autres A une amende record de 2,6 milliards de dollars en 2021.

Dans ces conditions, difficile d&€™imaginer que la rA©organisation annoncA©e ne soit pas au moins en
partie motivA©e par le souci de tourner la page avec les autoritA©s,A tout en rassurant |es investisseurs sur
la portA©e d&E™AOventuelles futures sanctions et/ou rA©glementations. Une chose est sA»reA : les
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agences AOtatiques concernA©es ont AOtA© prA©venues en amont et elles se sont montrA©es
rA©ceptives au nouveau modA“le proposA©. Il faut dire que, du cA"tA© de PA©kKin aussi, on cherche
dA©sormais A jouer |1a€™apaisement aprA’'s deux annA©es de confrontation qui ont mis A mal 1&€™un
des secteurs les plus dynamiques et stratA©giques de |&E™A©conomie chinoise, dans le cadre d&€™une
rivalitA© de plus en plus exacerbA©e avec les A%otats-Unis et aors que la croissance a souffert de la
pandA©mie et de sa gestion par les autoritA©s!®.

Signe des temps, 18€™exubA©rant Jack Ma est d4€™ailleurs de retour en Chine aprA’s une annA©e
passA©e A [3€E™AOtranger pour tenter de se faire oublier. Un calendrier qui ne doit A©videmment rien au
hasard. En effet, |&€™homme da€™affaire garde une influence considA®©rable au sein da&€™Alibabal®A et
il reste une figure reprA©sentative de la rA©ussite A©conomique chinoise, vis-A -vis de IZ€™intA©rieur
comme A 1a€™extA©rieur. Dans ce contexte,A A«A le retour de Ma semble avoir AOtA© chorACA-
graphiA© pour montrer que la restructuration da€™Alibaba se fait de maniAre consensuelle
A et avec son imprimatur, et non pas avec un fusil de rA©gulateur sur la tempe de |&€™entrepriseA A»,
comme |&€™explique un journaliste de 1&€™Asia Nikkei Reviewl’. Plus largement, il sa&™agit
probablement aussi d&€™envoyer un signal rassurant vis-A -vis des entrepreneurs et des investisseurs
concernant la volontA© daE™ apaisement de PA©Kin.

Nouveau chapitre ?

De quoi ouvrir un nouveau chapitre des relations entre |A€™ A %otat chinois et ses entreprises technol ogiques
? Ces relations ont, en tout cas, toujours AOtA© marquA©es par les ambivalences et par un effet de
balancier entre libertA© et volontA© de reprise en main, comme le souligne entre autres la spA©cialiste en
sciences de la communication Hong Shen dans son ouvrageA Alibaba &€ Infrastructuralizing Global China
A (Londres, Routledge, 2022). Ainsi, selon elleA :A A«A L&E™essor spectaculaire da€™ Alibaba au cours

des deux derniAres dA©cennies est emblA©@matique da€™un modA'le spACcifique de relations entre

|aE™A%otat et le capital, qui englobe A la fois des tensions et des coopA©rations.AA»A Or, s la
chercheuse reconnaA®t que, depuis 2021,A A«A les relations A©troites quAE™Alibaba a entretenues avec

les autoritA©s de rA©gulation AGtatiques au cours des deux derniA'res dA©cennies semblent sA€™ Adtre
rompues de maniA're plus substantielle qua€™auparavantA A», elle invite nA©anmoins A rester prudent
sur les conclusions A en tirerA :A A«A Il ne faut pas pour autant en conclure que |&€™ A%otat autoritaire a
rAGuss A rA©primer pour de bon une des unitA©s du capital international les plus puissantes de Chine.

La relation entre Alibaba et |es diffA©rents organes et niveaux de |a€™ A%otat chinois a AOtA© beaucoup

plus compliquA©e et nuancA©e que A8a jusqua€™ici et elle nAOcessite une analyse dAGtaillACe et

continue.A A»

Parmi les A©IA©ments A surveiller figure le recours croissant de PA©kin au systA"me desA golden shares
, CBE™est-A -dire des prises de participation minoritaires mais associA©es A des privilA ges
dA©cisionnels particuliers!8.A Paradoxalement, ce dispositif a pourtant AOtA© pensA© en 2013 par

XiA Jinpinga€! pour favoriser la privatisation da€™entreprises publiques &€* 14€™A%otat cA©dant ses
parts majoritaires en maintenant toutefois un pouvoir minimal de contrA’le et de censure. Or, comme le
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souligne leA Wall Street Journal, A A«A depuis 2016, les autoritA©s chinoises envisagent de prendre des

parts

dans des entreprises de mA©dias en ligne en A©change de licences da€™expansionA A». Des

transactions quiA A«Ase sont accAOIA©rA@es au cours des deux derniAres annA©esA A», avec
notamment des prises de participation A®Otatiques dans [&E™unitA© mA®©dias et divertissements

dé€TM
sembl

Alibaba ou encore dans ByteDance (la maison mA"rq de TikTok).A Pour |&€™heure, ces transactions
ent surtout motivA©es par un objectif de censure, A mais |&€™avenir dira jusqueE™o0A! PAOKIN

spuhaite saE™impliquer rA©ellement dans le fonctionnNement des gA©ants numA®©riques, au risgue
A®videmment da€™ effrayer encore plus les investisseurs A©trangers qui ont pourtant jusquaE™ici jouA©
un rA’le clA© dans leur dA©vel oppement.

En attendant, aprA”s deux ans de confrontations directes, cesA A«A partenariatsA A»A semblent dessiner
les contours da&&™un nouveauA modus vivendiA entre |1&E™A%otat chinois et ses entreprises
NUMAOriquesé€] jusquaE™A laprochaineA A«A criseA A»A ?
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