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香港文匯報訊（記者 陳遠威）阿
里巴巴與港交所（0388）「聯姻」不
果，主要由於阿里巴巴主席馬雲與證
監會就「雙重股權制度」未能達成共
識。阿里巴巴B2B業務自2012年6月
在港退市後，為求進一步奪回雅虎所
持股權，在去年初放風表示有意將整
體集團業務在港上市，馬雲更不斷表
達對香港的情意結，曾大談「愛國
論」稱不願看見內地優質科網企業均
赴美上市，甚至已在港置業，打算日
後退休久居香港，但最終仍選美國掛
牌。
阿里在去年9月透露其「合夥人」制

度情況，指3年來已產生28位合夥人
主掌集團業務。首席執行官陸兆禧曾
稱將視港作上市首選地，然而阿里來
港上市處處碰壁，由於本港堅守「同
股同權」原則，最大股東擁有最大話
語權，但阿里管理層僅持合共13%股
權，在目前規例下，若在港上市必需放棄
目前「以小控大」的架構。馬雲堅持捍衛
這個集團文化，更曾稱若放棄合夥人制度
交由大股東委任首席執行官，而非由合夥
人擔任乾脆不上市。
美國方面則積極向馬雲伸出橄欖

枝，因在美國上市沒有「一股一票」
的條款，允許管理層擁有更大的投票
權，去年10月有消息指，紐交所及納
斯達克均已書面確認接受阿里的合夥
人制度。馬雲曾表示，美國方面發出
許多熱情邀請，但香港未曾正式表達
歡迎之意，「幹嘛去一個不歡迎我們
的地方，去了麻煩更多」，並表明若
最終赴美上市，一定不會回香港，下
一站要回來一定是內地。

保障投資者 堅守同股同權
為爭取阿里來港，港交所行政總裁李

小加多次發文與馬雲隔空對話，力挽這個千億新股
「大Deal」，並爭取為「雙重股權制度」展開諮
詢，無奈難敵證監會奉行的同股同權原則，堅拒為
阿里開路。財庫局局長陳家強曾公開表明，香港上
市規例不設雙重股權，為保障投資者利益，必需堅
守同股同權原則。

李小加向阿里送祝福 業界：港不隨便改制做法合適
香港文匯報訊 (記者 周紹基)對於阿

里巴巴「棄港赴美」，市場人士雖覺
可惜，但也認為本港堅持保障投資
者，不會隨便改變制度的做法合適。
友達資產董事熊麗萍分析，阿里決定
美國上市，主因是本港不能解決其上市
「同股不同權」的問題，爭議至今仍無
進展。與此同時，阿里和騰訊(0700)的
競爭進入白熱化，急需資金應付往後的
「燒銀紙」及收購行動，獲上市地位的
阿里也更容易以自己的股票去收購其他
公司，令收購成本大減，這也迫得阿里
要短時間尋求上市。

對港交所有一定影響
熊麗萍說，阿里在內地的電子商貿

及網絡消費業務正在急速發展，若要
待香港解決以A、B股形式上市，就把

握不到集資最佳時機。阿里選擇不在
港上市，對港交所有一定影響，她相
信該公司集資金額非常龐大，相關上
市費用及日後股份買賣的成交，加上
相關衍生工具如窩輪、牛熊證等發
行，也必定成行成市，這些所有都對
港交所生意額有幫助。據市場估計，
阿里巴巴目前市值約1,200億美元，集
資約180億美元，若在港上市，港股市
值將急增1萬億元，每日交投可望上升
逾50億元，這數字未計及相關衍生工
具、以及對科技板塊帶來的骨牌效
應，對本港證券商的生意應有很大刺
激。
但熊麗萍認為，為了一間公司改變

目前本港的上市規定亦是不合適的做
法，相信本港監管機構及市場從業員
普遍抱着此看法。

香港文匯報訊 (記者 陳遠威)對於阿里
巴巴未能如願來港上市，港交所行政總
裁李小加表示，會為阿里送上祝福，亦
為香港堅守原則感到自豪。但他同時稱
不會為能堅持原則沾沾自喜，認為香港
不要自我陶醉，言談間仍滲透出對阿里
的眷戀。
李小加表示，對香港堅持法治社會原則
感到自豪，保證了市場機制，不會因短期
利益（即阿里來港）犠牲長遠原則，並強
調不應在阿里赴美上市一事上自我陶醉，
並藉此放棄進一步改革的責任。港交所有
關雙重股權架構的諮詢不是因為阿里而開
始，亦不因阿里結束，相關檢討工作仍會
繼續推進，惟目前沒有時間表。
為免失去阿里這個大客，李小加曾多次

發文向阿里表善意，去年11月曾公開表
示，由阿里上市引發的多重股權架構諮詢
工作已交由上市委員會處理。上市委員會
曾商討應否為特定公司賦予特權展開諮
詢，但至今未有正式行動。也有個別股民
稱阿里為「大盜」，意圖來港「掠水」，
並譏諷李小加為阿里來港上市鋪路，有如
內應。

堅持原則 非一成不變
對於阿里棄港赴美的責任，李小加僅

稱，堅守原則需要付出成本，有很大事情
不改革，他朝損失更大。港人堅持的原則
是法治精神和審慎原則，但不是要堅持一
成不變的制度，不要堅持不討論，認為香
港要有創新能力，不斷改革。

香港文匯報訊（記者 陳遠威）阿里巴巴昨正式宣布啟動美國上市計劃，在與香港證監會就

合夥人制度上演一輪「大龍鳳」後，最終退而求其次決定「棄港赴美」。市場估計阿里市值最

高達2,000億美元（約1.552萬億港元），或能晉身為僅次於谷歌的第二大市值科網股，集資

額或逾180億美元（約1,396.8億港元），有機會超越VISA成為美國史上最大宗新股發行。

阿里表示，赴美上市令公司更為透明及國際化，未
來有意回歸A股市場。據接近阿里的消息人士

稱，將有6間投行為阿里美國上市護航，按承銷規模依
次為瑞信、德銀、高盛、摩通、大摩及花旗；目前沒有
上市時間表及正式定價。

代號「阿凡達」 市值僅次谷歌
有分析推算阿里上市能為投行帶來承銷佣金收入總值
2.6億美元。據承銷商方面消息，阿里上市的工作代號
為阿凡達（Avatar），用意是文件外泄時的保安考慮。
估計最快4月甚至本月內提交上市申請，今年第3季上
市。
阿里目前市值約1,200億美元，按市場平均估計，上
市集資規模逾150億美元（約1,164億港元），推算其
市值將達1,530億美元（約1.187萬億港元），將超越
facebook 2012年上市集資額50億美元，成為美國史上
集資額最高的科網股。投行給予阿里的最高估值為
2,000億美元，集資額可高達180億美元以上；信用卡
公司VISA 2008年於紐交所上市集資180億美元，為美

國史上最大型的IPO。香港近40個月以來未曾出現過
40億美元以上的IPO。

尊重港政策 日後或上A股
阿里表示，「決定啟動在美國的上市事宜，以使公司

更加透明、國際化，進一步實現阿里巴巴的長期願景和
理想。未來條件允許，我們將積極參與回歸國內資本市
場，與國內投資者共同分享公司的成長。」
在不足二百字的聲明中又特別提到，「感謝香港各界

人士對阿里巴巴的關心和支持。我們尊重香港現時的相
關政策和出發點，並將會一如既往地關注和支持香港的
創新與發展。」

盼港專注諮詢 無意再來
阿里棄港赴美，主要由於香港市場對「同股不同權」

的管治架構感到憂慮，證監會至今亦未有就其堅持的
「合夥人」制度進行諮詢，故阿里早前已終止來港上市
的談判。消息人士表示，阿里期望香港日後繼續為長遠
創新，就以合夥人制度上市進行諮詢，但不是因為阿里

而做，期望讓香港能專注諮詢，將阿里撇除在考慮因素
之內。他稱，阿里無意再尋求在港上市。
雅虎持有阿里24%股權，並在2012年與阿里簽署協
議，允許阿里以其上市價回購雅虎所持股份的一半，即
涉及阿里總股份的12%，惟先決條件是阿里能在2015
年底前上市。 此外，軟銀持有阿里27%股權，為單一
最大股東。阿里方面包括創辦人馬雲、各合夥人及高管
等合共持有約13%股權，藉「雙重股權制度」「以小控
大」。

阿里棄港赴美 集資或逾1400億

■阿里巴巴集團宣布啟動在美國的上市事宜。 中新社


