
马云表示，私有化要约也可为
股东提供一次具有吸引力的变现
机会，不过，方兴东认为13块5的回
收价格与当初的发行价完全持平，
中小股东其实受伤不小。

方兴东认为，当阿里巴巴的股
东处境都不太好。包括雅虎，虽然
是最大的股东，但是没有得到应有
的，应该说上市以后进去的大部分
股东都被套牢了。现在它以发行价
退市，5年时间还是能拿到钱，大部
分股民不得不接受这个现实。所以
对马云来说，当年融资，现在以同
样的价格把股份收回来，用的是无
息贷款， 可能是一个划算的事情，
但是对小股民来说遭到了损失，也
没办法， 因为股票不涨起来的话，
拿着B2B股票还是看不到光明的。

外币 钞买价
英镑 954.97
港币 80.37
美元 623.18
瑞郎 666

外币 钞买价
日元 7.579
加元 609.24
澳元 643.33
欧元 804.29
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《连载十七》

抗日战争开始后，上海资金外逃，外汇
需求猛增。1937年11月中旬，上海、南京、杭
州相继沦陷后，逃汇之风更加强盛，外汇市
场供不应求。11月上半月，中央银行、中国
银行、交通银行三行每周供汇达50万英镑，
到下半月，猛增到每周150万英镑。

伪华北政府组建的中国联合准备银行
发行不兑换纸币，后又限期禁止法币流通，
这部分钞券纷纷涌入上海。 政府为防止敌
伪乘机套购外汇， 颁布《购买外汇请核办
法》及《购买外汇请核规则》，实行进口外汇
管理。除政府机关用汇由财政部审批外，所
有商业性外汇的审核及供应全由央行负责
办理，每周审批一次。央行严格外汇审批标
准，1938年 5月份核准额仅为申请额的
18％，6月份降到8％，7月份降到3％。 进口
商和投机者纷纷转向市场求购， 上海汇市
一缩再缩，6月13日，汇丰银行挂牌英汇8便

士，比法定价下跌了45％。
中国银行积极采取措施， 维持法币汇

价。
一、为平衡汇市摊垫外汇。
政府为维持法币汇价，要求中、交两行

参与上海外汇市场买卖，调节供求，平衡汇
市。

二、承办并垫付平衡基金利息。
为了遏制法币与英镑比值的过度变

动，保持法币信用，1939年3月10日，中英双
方设立了中英货币平衡汇兑基金， 基金总
额1000万英镑，双方各出500万英镑，分别
由中国、交通、汇丰、麦加利（渣打）四银行
承担。

三、配合平准会消灭香港法币黑市。
抗日战争开始后，大量法币流往香港，

香港出现法币黑市。为打击黑市，香港政府
于11月6日颁布《国防金融补充条例》，规定
从11月14日起，非经香港政府特许，不得向
港输入或由港输出法币现钞。 平衡会从该
日起， 用原有基金余额， 在港购进法币现
钞， 以维持法币价格不再下跌。11月27日，
平衡基金会账目结束，中行受平准、平衡两
会委托，继续在港执行此工作。从11月27日
到12月5日，中行共购进法币2040万元。

平衡上海汇市，是抗日战争时期中日货
币战的一个重要组成部分，也是国民政府维
持法币在沦陷区继续流通、巩固法币信用的
主要手段。平衡上海汇市的工作，符合当时
抗日战争需要， 是对长期抗战的有力支持，
但是同时也使得一部分外汇被敌人套购。

1939年到1941年 平衡上海汇市，全力维持汇价

漫漫长夜中，中国银行员工心中 仍有
一盏烛光。 图为抗战时期员工坚持工作的
场景。

阿里巴巴复牌大涨42.7%， 而雅虎股
价周二下滑， 原因是受到阿里巴巴集团
私有化B2B上市公司消息的影响。

业界原本认为阿里巴巴集团此举会
导致雅虎股票的大范围抛售， 但雅虎股
价周二只下降了1.4%。全球批发金融市场
中介BGC�Partners分析师科林·吉利斯表
示， 这可能是因为雅虎股份在阿里巴巴
集团中的大部分不稳定因素已经被市场
消化，特别是上周有消息称，双方的亚洲
资产出售交易已经谈崩。

但是吉利斯认为， 雅虎股东肯定

会因此担忧。 雅虎目前拥有阿里巴巴
集团40%的股份，后者则想买回阿里巴
巴集团剩余的27%股份。“如果我是雅
虎股东， 我将会为雅虎从阿里巴巴私
有中国财产获取的价值感到紧张。”吉
利斯称。

美国投资银行Piper�Jaffray分析师吉
恩·穆思特表示，他认为阿里巴巴集团此
举是雅虎亚洲资产出售交易变得渺茫的
信号， 但这不改变马云未来某个时刻想
要重新获得雅虎所持阿里巴巴集团股份
的事实。

7年前的2005年8月， 雅虎的10亿美
金换来了对阿里巴巴单一最大股东的地
位。时至今日，阿里巴巴经过7年已建立
了一个庞大的电商帝国， 而当年的收购
者雅虎，则积弱已久，正在成为别人眼中
的盘中餐。

2011年， 阿里巴巴与雅虎之间的争
执与反目， 在阿里巴巴宣告有意反向收
购雅虎的声浪中奔向高潮。 从当初的欣
然下嫁，到如今的反向收购，七年之痒的
问题核心是业务的渐行渐远和力量的此
消彼长。 除了与雅虎的业务缺乏相关性
之外， 让两者疏离的一个更为重要的原

因是，阿里巴巴的未来是在中国市场。即
便借力雅虎， 阿里巴巴也没有在北美拓
展国际业务的可能。

排除了业务合作的可能，阿里巴巴收
购雅虎的唯一理由是寻找自由。 为了自
由，马云会不惜一切代价，并且已在这样
做了。之前，因支付宝的牌照问题，马云不
惜冒犯所有中国互联网玩家， 让VIE结
构的潜规则大白于天下。

而现在，雅虎“家道中落”，让马云看
到一个反吞雅虎，赎买自由的机会。这是
阿里巴巴绝对不愿错过的机会， 但此时
的问题是，雅虎想“嫁”吗？

阿里巴巴和雅虎的“七年之痒”

背景

业内分析

退市导致中小股东受伤

影响

私有化的阿里巴巴下一步棋将会
是什么？有业内人士认为，轻装上阵的
阿里巴巴在解决内讧之后肯定会重新
上市，“我觉得第一步就是把雅虎给解
决掉，也就是‘关门打虎’。先把第一大

股东， 以最好的价格最有力的办法处
理之后，整个团队在能够主导整个公
司以后再去上市。对马云来说 ，整个
战略会越来越对他有利吧。”

■记者 李庆钢

【分析】 退市是为甩掉B2B这块鸡肋

对于上市—退市，阿里巴巴如此
大费周章 ， 阿里巴巴的一位高管认
为，私有化对阿里巴巴集团有两个最
大的好处。

他认为， 由于阿里巴巴的B2B业务
必须要进行调整， 而调整不可避免地造
成公司业绩下滑， 这种业绩下滑对于上
市公司的形象会造成负面影响， 对公司
业务调整都会造成压力。 退市可以免去
以上麻烦，一门心思“闭门练功”。

这位高管还指出， 阿里巴巴集团可

能会在阿里巴巴私有化后， 将阿里巴巴
作为一个交换筹码交给雅虎， 以实现用
较少现金从雅虎手中回购股份的目的，
“这是此次私有化的第二个好处。”

对于阿里巴巴私有化是否包含
了让雅虎出局的意图，坊间充满了种
种猜测。不过在阿里巴巴大张旗鼓的
私有化背后，却是雅虎与阿里巴巴集
团之间，甚至可以说是雅虎与马云之
间的恩怨纠葛。 那么马云此次对阿里
巴巴私有化，是否有“关门打虎”之意？

雅虎周二股价下跌1.4%，阿里巴巴复牌大涨42.7%，股民质疑：

马云，你为何要甩开小股民
13.5港币发行股份，再以13.5港币

注销股份，阿里巴巴集团昨日宣布的私
有化计划，仿佛是一次重回原点的无意
义“折腾”。而此次私有化，又让人将阿
里巴巴与雅虎的股权之争联系起来，甚
至认为马云意在“关门打虎”。

对这次折腾， 网上评论颇多微词，
“阿里巴巴的股东花钱养活了淘宝、支付
宝，而后两者已是马云的私产。现在马云
又几乎以原价将股份赎回， 该集团的一
切发展成就似乎和投资人无关， 甚至马
云还抱怨赎金比当初募集的钱多！ 天理
何在？” 网民的质疑说来说去就一个意
思： 阿里巴巴为什么要把我们这些小股
民给甩了？马云是否真是不厚道？

相比于马云转型升级的说法， 互联
网观察家方兴东直白地表示， 阿里巴巴
私有化退市就是为了甩掉阿里巴巴B2B
这块食之无味的鸡肋。

方兴东认为， 阿里巴巴B2B这块退
市，在它整个发展战略上会更加灵活，因

为在2007年上市的时候，B2B当时是整
个公司里面最有价值的部分， 目前整个
公司的重点、 最有价值的东西在淘宝和
支付宝，B2B的价值变成了好小的一部
分， 而整个公司未来资本运作肯定要围
绕最有价值的来开展。

【解读】 退市目的是“关门打虎”

【预测】 解决内讧后会重新上市

马云想全面掌控阿里巴巴


