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El pasado 20 de agosto, BABA presentd sus resultados correspondientes a
su 1T727. Durante este periodo, los ingresos totales de BABA experimenta-
ron un aumento del 9% interanual, impulsados principalmente por el fuerte
desempeio de su negocio en la nube potenciado por la IA (cuyos ingresos
externos crecieron un 45%) y el segmento de Quick Commerce. En con-
traste, los ingresos operativos sufrieron una drastica caida del 57% inter-
anual, lo que provocé que el margen operativo se redujera del 14% al 6%.
Esta severa contraccion en la rentabilidad operativa se debié fundamental-
mente a las agresivas inversiones tecnolégicas en infraestructura de IA (lo
que redujo el EBITA ajustado en un 30%), un cargo por deterioro del fondo
de comercio, y el registro de una provision relacionada con una multa de 550
millones de euros impuesta por la Comision Europea.

Durante el trimestre, el segmento de nube e inteligencia artificial generé
ingresos por USD7,13bn, lo que representa un acelerado crecimiento del
45% interanual. El resultado operativo experimenté un salto excepcional del
133% respecto al afio anterior, alcanzando los USD830mn, impulsado por
las economias de escala y un fuerte poder de fijacion de precios ante la es-
casez de oferta en el mercado. El desempefio de los productos dentro de
este segmento fue extraordinario: los servicios relacionados con la IA gene-
raron USD1,82bn (representando el 35% de los ingresos externos de la nube)
y lograron su duodécimo trimestre consecutivo con un crecimiento de tres
digitos. Ademads, la comercializacién de sus chips patentados (como el
Zhenwu M890) fue un éxito rotundo, brindando servicios a mds de 650 clien-
tes externos para cargas de trabajo criticas.

Hacia el futuro, Alibaba tiene el proyecto de actualizar de forma integral su
plataforma hacia una "Agentic Cloud" (nube de agentes), con la ambiciosa
meta a largo plazo de superar los USD100.000 millones en ingresos externos
de la nube para el afio 2030 y alcanzar margenes de beneficio superiores al
20%. Las aplicaciones practicas de estos productos son muy variadas: en
el ambito corporativo lanzaron QwenWork, un agente de IA disefiado para
multiplicar la productividad empresarial, mientras que en el sector de con-
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Ratios de valuacion
Multiplos en base a los ultimos 12 meses
1T26 4T26 1T27

P/E 14,33 19,25 23,15
P/BV 2,56 2,64 2,40
EV/EBITDA 10,54 42,21 35,30
DN/EBITDA -1,12 -0,55 -0,55
Leverage (A/PN) 1,69 1,70 1,76
Endeudamiento (P/PN) 0,69 0,70 0,76

Fuente: SBS Research, Alibaba

Ventas por segmento

En USDmn En USDmn
1T27 1T26 % Variacion 1T27 1T26 % Variacion

USDmn USDmn % a/a Ventas por Segmento USDmn USDmn % a/a
Ingresos 39.639 34.255 15,7% Retail 30.340 24.180 25,5%
CMV 24.480 18.871 29,7% Cloud 7.139 4.620 54,5%
1+D 3.320 2.075 60,0% Otros 2.160 5.456 -60,4%
SGA 8.892 8.379 6,1% Total 39.639 34.255 15,7%
EBIT 2.234 3.024 n.a. % Retail 77% 71%
EBITDA 5.415 4.068 33,1% % Cloud 18% 13%
Margen EBITDA% 13,7% 11,9% % Otros 5% 16%
Resultado Financiero 1.054 3.925 n.a.
IIGG 1.886 1.086 73,7% Retail 5.858 5.302 10,5%
Ganancia Neta 1.539 4.131 -62,7% Cloud 830 409 103,1%
EPS 0,64 1,73 -63,1% Otros -493 -196 n.a.

Fuente: SBS Research, Alibaba

Fuente: SBS Research, Alibaba
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sumo su asistente de compras de IA ya ha sido utilizado por 250 millones
de personas en la aplicaciéon Qwen. A nivel regional, Alibaba consolida su
dominio apoyandose en su enorme ventaja de infraestructura, ya que opera
la mayor cantidad de centros de datos entre todos los proveedores de la
nube en Asia, lo que le otorga las economias de escala necesarias para lide-
rar el competitivo y creciente mercado de IA en el continente asiatico.

En el segmento de comercio minorista en China, los ingresos totales al-
canzaron los USD30,34bn (un aumento del 4% interanual), mientras que el
resultado operativo se mantuvo practicamente estable, con una leve baja del
1% interanual hasta los USD5,85bn, debido a un incremento en las inversio-
nes en tecnologia y experiencia de usuario. Desglosando el desempefio por
productos, la subdivision de China E-commerce registré una caida del 8%
interanual en sus ingresos hasta los USD16,34bn. China Quick Commerce
tuvo un excelente desempefio al crecer un 45% interanual hasta los
USD7,8bn, impulsado por Freshippo y Taobao Instant Commerce (que lo-
gré mejorar su economia unitaria trimestre a trimestre), sumado a un cre-
cimiento de doble digito en sus miembros de alto consumo 88VIP, que al-
canzaron los 64 millones. Respecto a la macroeconomia china, la directiva
sefald que enfrenta desafios a corto plazo manifestados en una menor ac-
tividad transaccional y mayor prudencia del consumidor, aunque resalté que
durante el festival de compras 618 el desempefio estuvo en linea con las
expectativas y confia en la integracion de herramientas de IA para dinamizar
el mercado.

De cara al proximo trimestre y al largo plazo, Alibaba prevé mantener un cre-
cimiento acelerado impulsado por la escasez estructural de computo para
IA que estima que se extendera hasta el afio 2030. Como guia de corto
plazo, la compaiiia proyecta que la tasa de ejecucion de ingresos anualiza-
dos de sus productos de IA crecera un 37% el préximo trimestre, pasando
de los USD7,3bn a USD10,0bn, manteniendo una clara visibilidad para su-
perar los USD30,000 millones de CNY de su plataforma Model as a Service
(MaaS) a fin de afio. A mas largo plazo, la directiva ratificé su meta de su-
perar los 100.000 millones de ddlares en ingresos externos de la nube para
el afio 2030 con un margen de beneficio superior al 20%, apoyada en una
estrategia de inversion proactiva que busca sostener un crecimiento supe-
rior al 40% en la nube generando flujo de caja positivo. En la division mino-
rista, esperan que China Quick Commerce logre la rentabilidad general en
el afio fiscal 2029 y llegue a aportar hasta un 30% del volumen bruto de
mercancias total de la plataforma de comercio electrénico.

En lo que llevamos del 2026, la accién de BABA cae aproximadamente un
25%, explicado en parte por la debilidad del consumidor chino. En conclu-
sion, los resultados de la compafiia reflejan una fase de transicion estraté-
gica en la que su agresivo impulso hacia la IA y el segmento Cloud busca
consolidarse como el principal motor de crecimiento futuro. Sin embargo,
esto genera dudas en el mercado debido a la severa compresion de la utili-
dad neta a corto plazo y las salidas de flujo de caja libre. Para sostener este
liderazgo, la empresa mantiene un nivel de CapEx elevado (con un aumento
del 75% interanual), enfrentando las restricciones globales en el acceso a
chips mediante la comercializacién de sus procesadores propios desarrolla-
dos en la cadena de suministro doméstica. Sin embargo, el éxito definitivo
de esta intensiva estrategia de capital dependera de su capacidad para ren-
tabilizar las tecnologias de IA y contrarrestar el complejo contexto macro-
econémico de China, donde el comercio minorista tradicional continua pre-
sionado por un consumo moderado y una menor actividad transaccional.
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Crecimiento de los ingresos de Cloud
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DISCLAIMER

Lainformacion incorporada en este documento proviene de fuentes publicas. Nada en este documento podra ser interpretado como una oferta, invitacion
o solicitud de ningun tipo para realizar actividades con valores negociables u otros activos financieros. Tampoco constituye en si una recomendacion de
contratacion de servicios o inversiones especificas, ni suplanta la toma de decisiones de inversion, con el debido y previo asesoramiento legal, fiscal y
contableacargo delinversor. No se garantiza la genuinidad o veracidad de lainformacion, ni se asume obligacion alguna de actualizar cualquiera delos
datos incorporados en el documento. Se encuentra prohibida la distribucion o reproduccion —total o parcial— de la informacién contenida en el docu-
mento.
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