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最高估值2500亿美元 阿里巴巴冲刺最“凶险”一公里

21世纪经济报道 叶慧珏 纽约报道 2014-05-08 01:08:35   评论(216)条 移动客户端

核心提示：目前只是阿里巴巴赴美IPO征程的第一步，在监管机构同意其上市申请后，还有许多程序

需要履行，曾经也有公司因为市场认购不理想或者监管机构不批准而导致IPO过程中止。

21世纪经济报道 阿里巴巴集团赴美上市的靴子终于落地。

美国时间5月6日下午收盘后，阿里巴巴正式向美国监管部门递交了IPO申请文件，将成为美股历史上

规模最大的互联网IPO之一。美国资本市场终于将迎来这只中国大鳄。

当天公布的文件显示阿里巴巴计划融资仅10亿美元，但这仅仅具有象征性意义，而并非计划的募集

规模。

一旦IPO计划获得美国监管部门批准，承销商开始行动，分析师认为此次IPO将最多可以融资超过200

亿美元，这意味着将超过2012年Facebook创下的164亿美元互联网企业IPO融资纪录，以及2008年Visa信

用卡IPO时的179亿美元巨额融资。

此前分析师预期该公司市值有望达到1150亿美元与2450亿美元之间，还有更乐观的估值甚至攀上了

2500亿美元的水平线。今年4月份，阿里巴巴曾经在不同的公开文件中有过粗略估值，如果加上股权收入

与可转换优先股，总体估值在1210亿美元左右，不过这并不包括阿里巴巴将在IPO中出售的公开股份。

IPO“凶险”之路

去年下半年，阿里巴巴因为合伙人制度等问题在寻求香港上市过程中僵持不下，彼时美国两大交易

所以及主要投行均向阿里巴巴抛出橄榄枝，极力促成阿里巴巴赴美上市。今年初阿里巴巴赴美上市的传

言纷纷，现在则终于得到确认。

不过，此次递交的仅仅是阿里巴巴首个IPO申请文件，距离许多细节的落实还有不少时间，包括究竟

选择哪家交易所上市。21世纪经济报道记者从多位不愿意透露姓名的分析人士处了解到，由于阿里巴巴

上市主体结构、历史以及管理层设置等都较为复杂，因此其正式上市时间仍然会往后推几个月。

一位从事投行业务的不愿意透露姓名的人士告诉21世纪经济报道记者，目前只是阿里巴巴赴美IPO征

程的第一步，在监管机构同意其上市申请后，还有许多程序需要履行，曾经也有公司因为市场认购不理

想或者监管机构不批准而导致IPO过程中止。

阿里巴巴已经在此次的IPO申请中确认了六家主要承销商，包括瑞士信贷、德意志银行、高盛、摩根

大通与摩根士丹利与花旗集团，这些世界顶级投行云集意味着阿里巴巴的这单IPO规模将十分可观。

与此同时，中介机构开始进行尽职调查，并且对公司的股权结构进行查看与更改。对于中国公司来

说，通过VIE结构赴美上市是主要的路径。

“尽管美国证券交易委员会去年一直强调要更加严格规范VIE结构的治理问题，但是这一点在今年年

初谈过一次之后就未被持续提及，意味着这一方面的法律风险正在降低。”一位长期投资中概股的华尔

街基金经理向21世纪经济报道记者表示。

此后就是撰写并递交招股说明书的阶段。在这一阶段，阿里巴巴必须向外界公开其最近三年的财务

报表，让潜在投资人了解其商业模式。
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（责任编辑：罗育新）

关于阿里巴巴的文章7398篇 作者 叶慧珏 的最新文章

“阿里巴巴的商业模式是可以被理解的，投资人对此的信心也很充分。”上述基金经理表示。

6日公布的申请书大致显示了阿里巴巴的盈利能力。根据文件数据，2013年阿里巴巴的电商平台有大

约2.31亿活跃买家以及800万活跃卖家，同比增长超过四成，全年产生2480亿美元交易额。2013年全年阿

里巴巴集团的营业收入为291.67亿元人民币（约合47亿美元）。

文件同时还显示了阿里巴巴集团旗下的多个经营业务，除了关键性的三大在线电商平台之外，阿里

巴巴的移动业务也很抢眼，占据所有交易额的20%，云计算业务在去年后9个月的收入达到9000万美元。

与此同时，文件还陈述了此前一直富有争议的有关马云个人间接拥有支付宝46%的股权结构，支付宝

不直接从属于阿里巴巴，因此不在此次上市的范畴之内。

不过，上述基金经理表示，阿里巴巴一贯坚持的合伙人制度仍然会受到投资人的严格检视。

机构投资者“阴晴表”

在公开招股说明书的同时，这六家承销商同时已经开始接触各类机构投资人，这是IPO前最为关键的

市场估值与投资人意向召集期。在此期间，承销商与投资机构之间将有许多互动时间，双方将通过意向

确定，调整公司IPO的定价区间、发行数量以及融资规模等，并递交修改后的IPO说明书。

“事实上，参与IPO估值的风险很高，因为没有对该公司的公开历史定价可作参考。”上述投行人士

表示，“有一些公司因为在这一环节无法达成融资目标，或者市场时运不济，会中止IPO流程，但我认为

阿里巴巴不会发生这种情况。”

美国机构投资人对于阿里巴巴的热情早从去年就开始了，当时有传闻阿里巴巴要公开上市之前，不

少基金与个人就开始四下寻找散落在股东手中的私人股份，以及和阿里巴巴相关的概念股，包括软银与

雅虎等股票。

在完成路演之后，承销商向有兴趣的潜在机构投资者预售股票，保证IPO的融资目标。在IPO前夜，

所有认购意向与价格将被公布，并计算出一个合理的IPO发行价格。

不过，上述基金经理提醒，阿里巴巴选择这个时点上市，即便顺利走完IPO所有程序，在IPO之后也

将面临不小的风险。

“现在市场情绪不佳，互联网概念股刚刚遭遇一轮抛售，大家对于今年的股市信心不足，阿里巴巴

选择现在IPO，属于‘顶风作案’，市场肯定会更加谨慎。”他说。

他表示，即便像百度、搜狐这样的主流中概股，也还没有摆脱边缘股票的命运，阿里巴巴的情况也

很难说。

“在大多数基金手里，中概股从来都是边缘性的资产，因此其上市后大幅的波动是可以被预见的，

尤其在过了IPO禁售期之后。”他表示。

6日的文件同时还确认了阿里巴巴集团的持股比例，其中软银持股34.4%，雅虎持股22.6%，马云持股

8.9%，蔡崇信持股3.6%。而在IPO之后，雅虎将卖出绝大部分持股，而软银将继续持有大部分股份。（编

辑于晓娜） 返回21世纪网首页>>
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媒体聚焦 更多

印尼寡妇发生婚外情遭轮

奸做惩罚

中国女子在菲律宾机场遭

警卫掌掴4耳光

90后美女鉴黄师：不敢告

诉家人男友工作内容

男童在学校寝室被红领巾

勒死 警方：排除他杀

阿里提交赴美IPO招股书 马云力保控制权

投行争食阿里巴巴IPO 瑞信摩根士丹利领先

阿里集团持有UC股份达66% 分成两次完成

阿里巴巴赴美上市招股书概要：拟融资10亿美

阿里巴巴集团提交IPO招股书

华尔街调仓前夕：测出阿里PE承压线

最高估值2500亿美元 阿里巴巴冲刺最“凶险

增投8亿美元分享市场红利 全球并购战略仍

中概股持续下跌 一季报左右美股

中概股普跌
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马上发表

不要叫赖总 2014年05月09日 11:09 来自：新浪微博

可以说，如今阿里的风光是被疯狂的马云更被疯狂的孙正义逼出来的，我想当初国内融资是没人愿意拔

一毛钱，那些资本大鳄都不看好阿里，才会找孙正义，所以我们必须学会尊重和敬畏孙正义这样具有远

见和疯狂的资本家。~非常崇拜，在我这里你就是神

无声仿有声_k 2014年05月09日 08:28 来自：新浪微博

无知还是傻逼，背后是我们ZF税收才赚大头，懂么，跟房低产一样！

江苏鸿慈园林 2014年05月09日 07:37 来自：新浪微博

回复@我是尘超:其实是国有资本你相信吗，几年之前老虎基金为首的四家国有投资机构就低调入股了

江苏鸿慈园林 2014年05月09日 07:36 来自：新浪微博

回复@我叫孤独的根号三:软银在全世界投资了1300家公司你做好准备和互联网电子产品say88，另外很多

技术是日本垄断的哦 有差距要正确对待

映画部的前田君 2014年05月08日 21:59 来自：新浪微博

回复@我叫孤独的根号三:这个看技术专利的，之母有什么用，PC之母乔布斯，全世界PC都是他的？
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身高2米 世界最高少女被

1.6米高男友求婚

石头剪刀布 研究非儿戏 小伙穿上婚纱“嫁给”女

方

男子将妻子产后胎盘做成

烤饼、奶昔

《舌尖2》揭秘切糕制作过

程:葡萄糖浆加核桃仁

印度男子被曝香港地铁内

殴打乘客 全程无人制止

大二女生被同学投毒 受害

学生常被孤立

泰国伪娘剃度两周不愿当

女人 恢复男儿身

封面焦点 更多

擅挪募资8000万 众和股份及实控人资金隐忧

“众和股份的行为已经涉嫌违反上市公司信披和募资管理、使用法规，接

下来将可能被立案稽查并采取监管措施，正在进行的定增计划也可能因此

流产。”一位券商人士告诉21世纪经济报道记者。[详细]

众和股份募投黑洞：两项目延宕3年终止

募资管理违规众和股份被证监局责令改正

违规挪用8000万募资 众和股份被证监局责令

阿里递交招股书 光耀地产资金链告急 中信银行换帅 众和股份涉募资违规
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