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E4_BA_91_EF_BC_9A_E4_c70_291055.htm 下一个比尔盖茨是

谁？在今年4月的博鳌亚洲论坛上，比尔盖茨的答案是：亚洲

的马云 。 在全球互联网市场上，以谷歌为代表的搜索模式、

雅虎为代表的门户模式、eBay为代表的C2C模式、亚马逊为

代表的B2C四大互联网模式，无论在资本还是业务上都获得

了极大的成功。这一次，资本的聚光灯照向了人称“第五模

式”的阿里巴巴B2B模式。 上周二晚，在阿里巴巴于香港举

办的IPO庆功宴上，一个冒牌记者现场逼迫马云作出保证“终

生不吃鱼翅”。 由于阿里巴巴网站上有客户交易鱼翅，反对

鱼翅消费的人士开始反对阿里巴巴这样的中介平台。 但投资

者却对这家公司情有独钟。当天，阿里巴巴的到来使香港联

交所异常忙乱。在早间交易的前15分钟，由于买卖活跃，香

港多家网上银行、券商、港交所的交易系统因用户堵塞而出

现慢机现象，港交所随即宣布，未来将斥资4.5亿港元改造交

易系统，以避免此类现象再次发生。 当天下午，阿里巴巴的

承销商宣布行权超额配售1.137亿股阿里巴巴的融资额从15亿

美元跃升到17亿美元，这一数字仅次于GOOGLE在2003年

的19亿美元融资。一夜之间，这家电子商务公司已直接晋升

入全球互联网企业前六名。而在8年前，它仅仅是一家由18个

人用50万元创办于杭州的小公司。 以当天39.5港元的收市价

计算，阿里巴巴不仅是中国互联网企业首家市值过200亿美金

的公司，在整个亚洲市场也仅次于雅虎日本，低5亿美金。 

这家公司的创始人是前大学英文教师马云，他虽不懂电脑也



没出国镀金，却凭借着奇特的想法对竞争对手步步紧逼，数

年内不仅以免费手段打败了eBay，还吃掉了雅虎中国，从而

成为中国活得最久的电子商务公司。这也是投资者对阿里巴

巴信心百倍的原因，该公司这次公开招股冻结资金破纪录地

达到4520亿港元。 但上市并不仅仅是推开了一扇财富之门，

还意味着更大的压力。阿里巴巴的市盈率已超过300倍，在未

来数年内，马云能使这家公司保持与此相对应的增长速度吗

？ 36岁的阿里巴巴首席执行官卫哲对此表示乐观，他认为此

次香港上市的B2B业务公司仅是阿里巴巴集团旗下五大业务群

之一，阿里巴巴仍有进入全球互联网企业前三甲的实力。 但

就在本周三，阿里巴巴的股价已经回落到30港元的开盘价以

下。 上市前的变革 早在去年7月，马云就在和成都的网商对

话时透露出上市的打算。他将2007年视为公司的“重大改革

年”。 那时，人们最关心的倒不是阿里巴巴的上市计划，而

是它能否成功改造雅虎中国。两年前，阿里巴巴全面接管雅

虎中国，并获得雅虎的10亿美元投资。 改造的结果是，雅虎

中国的门户网站地位被弱化，搜索引擎功能被强化。这样的

手术似乎使业内人士有点失望，很难看出雅虎中国这只“病

虎”有什么痊愈的迹象。 此时，马云的心思却完全放在了阿

里巴巴的国际化上。一些从财务到市场布局考虑的全新公司

成立2006年9月20日在英属维京群岛注册成立阿里巴巴投资控

股有限公司，2006年10月5日在香港注册成立阿里巴巴中国有

限公司，2006年7月19日在开曼群岛注册成立日本投资控股有

限公司⋯⋯ 去年12月，阿里巴巴在北京的公关部门接到通知

：要求所有员工全部回到杭州办公。很多人完全没有任何心

理准备，但不到一个星期的时间，阿里巴巴各个项目的公关



部全部收回杭州总部统一办公。 宣传口径的统一仅仅是开始

。从去年年末开始，阿里巴巴花了三个月的时间“做了有史

以来最大的一次组织架构变动”，将原本一体的各业务部门

独立出来，成为5个全资子公司：阿里巴巴、淘宝、支付宝、

中国雅虎和阿里软件。这次拆分被称为“达摩五指”的架构

，开始将阿里巴巴未来10年乃至20年的发展规划清晰勾勒出

来。今年1月2日，阿里巴巴旗下有4家公司完成了股权之间的

转让，各种业务之间的互补关系、股权关系逐渐清晰。 今

年7月28日，马云在全体员工大会上第一次宣布：阿里巴巴正

式启动B2B的上市程序，并在此前一天向香港联交所递交了上

市申请。在这次会议上，公司也宣布了各子公司股票和上市

公司之间股票的兑换方法。 事实上，只要是2006年底前进入

的员工几乎都获得了一定数额的股权，运气好或有能力的员

工即使刚来几个月也都获得了一些股权。员工大会后几天内

，每个获得股权的员工都签署了几十页的股权转换方案的协

议将集团购股权转换为阿里巴巴上市公司购股权。为了使员

工有足够的资金行使购股权，阿里巴巴还为非总监级员工提

供了有全数追索权的两年期计息贷款，截至换股结束日阿里

巴巴给予员工的贷款本金约为3030万元。 国际化三部曲 翻开

阿里巴巴的历史，可以看到中国电子商务行业发展的几个重

要节点： 2003年，阿里巴巴第一次开始挑战国际对手。这是

阿里巴巴创办的第四个年头，虽然公司在上一年仅仅实现“

盈利1块钱”的象征性市场目标，但没想到行业的春天却悄然

而来。突如其来的SARS，让众多企业认识到了网上电子商务

的独立和便捷。但eBay此时也已进入中国，它是否会给阿里

巴巴的B2B模式带来冲击？马云选择了主动出击创办和eBay模



式一致的淘宝网，借以进入C2C市场。但很多业内人士都觉

得这不是个好主意。 携资金和品牌优势的eBay与多家主流门

户网站结成“攻守同盟”，基本封锁了淘宝一切可以利用的

宣传渠道。无奈之下，淘宝只有将广告投放到公交车、电梯

、地铁和体育赛事中。 短兵相接，阿里巴巴集团公关副总裁

王帅回忆说：“当时他们把服务器搬到了国外，很多校园网

的流量受限，立刻成了我们的突破机会。”更大的机会来自

对手自身，eBay开始在中国收费，而淘宝直接推出“三年免

费”的承诺，从而一举击败eBay。 2005年，阿里巴巴并购雅

虎中国是阿里巴巴第一次改良外资互联网公司。在卫哲看来

：“此前的阿里巴巴得到的都是风险投资的认可，但雅虎是

专业的互联网公司。从金融资本的认可再到产业资本的认可

，可以说阿里巴巴的团队是被肯定的，这个意义也是截然不

同的。当雅虎自己参与到互联网的投资中，本身就是一种战

略联盟。这应该是阿里巴巴国际化中非常重要的一步。” 就

在这一年，阿里巴巴的会员数从2004年底的600万增长到1100

万，营业收入从3.59亿增长到7.38亿元，净利润从0.25亿增长

到将近1亿元，员工数也从1737人上升到2347人，几乎所有的

指标都实现了翻番，而增长最多的是净利润，增长率接近4倍

。 马云开始考虑国际化的可能性。至于与雅虎的合作，他辩

解说：“合同规定了雅虎不能进入中国，但是没有规定阿里

巴巴不能进入美国啊。” 2007年，阿里巴巴B2B业务的IPO是

其第一次在国际资本市场正式亮相。10月下旬，马云在4天时

间内前往6个城市进行路演，描述着他的电子商务帝国的全球

梦想。在马云看来，“阿里巴巴的全球化发展中，美国、日

本和欧洲这三个市场一定不能丢”。他的脑海里期待着阿里



巴巴成为一个全球通行的B2B平台，但这也意味着更大的挑战

。 第五模式的天花板？ 下一个比尔盖茨是谁？ 在今年4月的

博鳌亚洲论坛上，比尔盖茨的答案是：亚洲的马云。 而马云

为外界所称道的正是阿里巴巴一直推广的中国本土B2B商业网

站，因为这确实是地地道道的国产货，和分众一样是一个没

有复制美国硅谷商业模式而获得巨大成功的商业故事。今年

上半年，阿里巴巴公司总收入为9.58亿元，税前利润约4亿元

，净利润2.95亿元超过2006年全年收益。 阿里巴巴首席执行

官卫哲承认，净利润的提高主要来自阿里巴巴付费用户数的

激增，这半年来阿里巴巴付费用户数已经达到25万人，是增

长最快的一段时期。 在全球互联网市场上，以谷歌为代表的

搜索模式、雅虎为代表的门户模式、eBay为代表的C2C模式

、亚马逊为代表的B2C四大互联网模式，无论在资本还是业

务上都获得了极大的成功。这一次，资本的聚光灯照向了人

称“第五模式”的阿里巴巴B2B模式。调查公司iResearch的资

料表明，阿里巴巴公司是国内B2B领域毫无争议的老大，其注

册用户数占了中国整个电子商务市场的70%以上。按收益计

算，2006年，阿里巴巴集团的B2B业务收入额约占中国B2B电

子商务市场贸易总额的51%。 阿里巴巴公司收入主要来源于

向参与B2B交易平台的供应商销售会籍和提供增值服务。招股

书显示，2006年这部分收入约为9.54亿元，占其总收入

的99.6%。此外，阿里巴巴公司还通过提升大量的免费注册用

户(潜在的买家)人数来增加网站流量、吸引供应商和增加付

费会员数。 一位不愿意透露姓名的电子商务从业者承认：从

阿里巴巴公布的数据来看，销售收入并不算大，甚至和百度

、腾讯比还有些差距，这说明B2B市场空间有限。 前8848创始



人、现6688.com总裁王峻涛也质疑说：“从招股书看，阿里

巴巴未来三年年收入成长率将连续下降，从年成长100%下跌

到了60%。” 虽然很多人认为B2B模式已经碰到了自己的天花

板，但卫哲仍然很乐观，他对南方周末记者说：“上市不代

表衰退。当业务需要高速增长的时候，上市是一个加油站。

”卫哲曾是百安居中国区总裁，将百安居由1家店开到了51家

店。马云对其寄望之高，从其薪酬上可见一斑：自去年进入

阿里巴巴到今年6月的8个月间，卫哲的总薪酬高达901万元，

而马云自2004年以来的三年半时间里的总薪酬才接近956万元

，阿里巴巴的联合创始人蔡崇信的同期总薪酬仅为794万元。 

“加快国际化，在相当程度上是服务于国内的供应商。”卫

哲说。据招股书上显示，截至6月30日，阿里巴巴B2B公司已

经有1万多名海外的付费供应商，阿里巴巴的平台可以称得上

是全球贸易。 如果说国际化是第一步，深入内陆城市就算是

第二步了。今年，阿里巴巴开始进入内地的核心城市，以从

沿海到内陆的方式，在国内增加了14家公司。 除了地域上的

拓展计划，卫哲还在推进管理上的变革。他正在加强对不同

行业、不同客户的服务培训方案，今年就主要对太阳能电池

板和纺织服装企业进行重点扶持。同时，阿里巴巴还在和建

设银行合作探索中小企业联保信贷模式，借助阿里巴巴8年的

客户信用体系完成小额信贷的电子商务模式建设。 正如马云

所言：阿里巴巴未来5年的发展战略是逐渐将“Meet at Alibaba

”发展到“Work at Alibaba”，让中小企业从在阿里巴巴上找

商机到未来“工作在阿里巴巴”。这至少包含两层含义：一

是完成整个贸易，除了信息流以外，还需要资金流和物流，

下一步把资金流和物流更多地引入到阿里巴巴平台上，为中



小企业提供更多融资和物流方面的帮助。二是定位为“大于

贸易”，一般的贸易只是完成一个交易过程，大于贸易是使

中小企业在完成贸易的同时还可获得更多服务，比如管理、

人力资源培训、法律顾问以及营销等。 阿里巴巴融资大事记

1999年10月，引入了包括高盛、富达投资(Fidelity Capital)和新

加坡政府科技发展基金等在内的首期500万美元天使基金；

2000年1月，获得日本软银(SOFTBANK)的注资2000万美元

；2002年2月，进行第三轮融资，日本亚洲投资公司注资500

万美元； 2004年2月，获得8200万美元的战略投资。投资者包

括软银、富达投资、Granite Global Ventures和TDF风险投资有

限公司等四家公司； 2005年8月，与雅虎结成战略同盟。阿里

巴巴实际收入2.5亿美元现金。其中包括雅虎的7000万美元(购

买普通股)，以及软银的1.8亿美元(购买可转换债券)。淘宝成

为100%控股公司。雅虎成为第一大股东，拥有40%股份。马

云及其团队为第二大股东，拥有28.2%股份，软银为第三大股

东，拥有股份16%。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直

接下载。详细请访问 www.100test.com 


