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納斯達克股票市場®

納斯達克®上市給公司提供了更高的視野，給全球投資者提
供了更廣闊的舞臺
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公司在美國證券市場公募是一件大事，

隨之而來的是自豪感、業務增長的機會

和重大的法律責任。在上市之前，建立

和發展支持公共持有的公司所需的公司

環境和基礎架構不失為良策。這包括處

理公司內部常規事務，諸如建立財務記

錄，制定和審核內部管理，審查公司規

章制度和期權計劃。

一家公司在上市之前應考慮制定和審查

公司通訊政策，開發投資者和公共關係

方案，保留與新的委托人溝通的資源。

還有必要制定及時的年度和季度證券交

易委員會(SEC)備案文件和重大信息披露

的標準。

《上市：北美公司在美國證券市場上市

指南》一書由其發起人撰寫，幫助公司

協商複雜的首次公募(IPO)程序，涵蓋了

諸如此類的內容。該書闡述了上市的各

種步驟，簡述了在納斯達克股票市場上

市的益處，即納斯達克 OMX 集團有限

公司(The NASDAQ OMX Group, Inc.）的

美國上市市場。瑞銀投資銀行概述了投

資銀行在促進 IPO 中的角色，達維律師

事務所說明了需要考慮的法律問題。普

華永道從會計角度看待問題，Lippert/

Heilshorn & Associates 對建立穩固的投

資者關係方案提供了深度考察。納斯達

克 OMX 公司之一的Carpenter Moore® 討

論了保險的重要性。我們希望這一指南

提供的信息對尋求在美國股票市場上市

的公司有幫助。

在納斯達克股票市場上市 — 概述
納斯達克 OMX 的使命是通過為公司、

市場參與者和投資者提供世界上最高質

量的股票市場，促進公司成長和提升企

業家精神，這是一個快速、可靠、高度

透明、流動性強的市場；一個具備優質

交易效率的市場；一個具備法規監管和

公司治理最高標準的市場。

納斯達克 OMX 集團
(NASDAQ OMX GroupSM)是世界上最廣泛

和最多樣化的交易公司。它跨六大洲提

供交易、交易所技術和上市公司服務，

以3,900多家公司的業績名列世界主要

證券市場首位。

納斯達克 OMXSM 為全球範圍的公司提

供多種融資解決方案，包括其美國上

市公司市場，納斯達克股票市場，OMX 

Nordic 交易所（包括 First North）和144A 

PORTAL 市場。公司提供的交易跨多種

資產類型，包括股票、衍生產品、債

務、商品、結構化產品和交易所交易基

金。納斯達克OMX 技術支持50多個國家

內的60多家的交易所、清算機構和中央

證券托管機構的運營。OMX Nordic 交

易所不是法人實體，是指納斯達克OMX

集團在赫爾辛基、哥本哈根、斯德哥爾

摩、冰島、塔林、里加和維爾紐斯等地

交易所所共同提供的產品。

欲瞭解納斯達克 OMX 的更多信息，請

訪問：www.nasdaqomx.com。

納斯達克股票市場，即納斯達克 OMX

美國上市公司市場，有超過 3,100 家公

司上市。它是包括技術、零售、通訊、

金融服務、交通、媒體和生物技術等各

種業務領域的領袖企業的集中地。最近

五年來，納斯達克 (NASDAQ®）吸引到的 

IPO 比任何其他美國交易所都多。

交易是通過一個複雜的計算機和電信

網絡執行，該網絡系統為投資者傳輸及

時、關鍵的交易信息。超過 300 家做市

商保薦納斯達克公司和交易納斯達克股

票。納斯達克全球精選(NASDAQ Global 

SelectSM)納 斯 達 克 全 球 市 場(NASDAQ 

Global Market®）公司平均有 20家做市

商，有多達一百家以上做某些證券的

市場。這一點是任何其他美國市場都

無法匹敵的。納斯達克精選市場做市

商程序 (NASDAQ Select Market Maker 
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ProgramSM) 讓上市公司更好地查看做市

商在其股票交易所扮演的角色，讓做市

商行業同上市公司有更好的互動。納斯

達克精選市場做市商程序創建了一個

非凡的測量標準來幫助上市公司、交易

員、機構投資者和個人投資者。

納斯達克上市公司的專門服務
納斯達克上市的公司從旨在為在進入資

本市場的各個階段提供有價值的獨具特

色的服務和信息程序的組合中受益。從

一對一的個人聯繫到全面自動化的在線

訪問，有各種渠道可以獲得我們的全資

子公司和專有服務提供的服務和信息，

公司可以從中進行選擇。

納斯達克 OMX 公司服務(NASDAQ　OMX 

Corporate Services)也與多家戰略聯盟伙

伴合作，提供公司價值—增加上市公

司要求的產品和服務的折扣。納斯達克 

OMX 公司服務關注的是對任何上市公司

都很關鍵的公司行為。在瞭解了公司的

需要後，納斯達克OMX 公司服務開發了

六個關注的重點領域：

‧ 市場監測；

‧ 全球可視性；

‧ 風險管理；

‧ 董事會工具；

‧ 投資者關係；及

‧ 公司治理。

市場監測
納斯達克 OMX 公司服務提供的獨特的

專有服務幫助公司監視其股票和跟踪同

行表現。

關係管理人
納斯達克關係管理人是納斯達克上市公

司受到的增值服務的不可分割的一部

分。每一家上市公司都有一個專門的、

每日聯繫人，其經驗豐富，充分瞭解影

響公司業務的市場問題和其他問題。

市場智能室
納斯達克市場智能室 (NASDAQ Market 

Intelligence DeskSM) (MID) 旨在為公司提

供一個關鍵的聯繫點，用於及時交易分

析和市場信息。MID 由市場專業人士組

成團隊，他們均使用先進的技術讓公司

在其以精確到分鐘的市場智能、交易分

析和實時信息作為其單一資源來保持市

場領先地位。此外，每一家上市公司都

將配一位 MID 總監作為一個長期聯繫

人，提供交易統計、板塊表現和市場趨

勢等數據。

納斯達克在線
納斯達克在線(NASDAQ OnlineSM)是一個

有效的、戰略股票管理和決策工具，幫

助納斯達克上市公司管理其投資者關係

功能以及瞭解市場是如何認識其股票

的。納斯達克在線還提供來自我們新聞

專線服務和 Shareholder.com® 的整合服

務，讓公司在任何給定的時刻瞭解其股

票如何交易、跟隨競爭對手、跟踪市場

活動。

全球可視性
公司通過利用每天給幾百萬的機構和個

人投資者帶來寶貴、權威的信息的納斯

達克渠道來提高其可視性。

MarketSite 活動
NASDAQ MarketSite® 位於紐約時代廣

場，為公司會議、產品發佈、新聞發佈

會、分析日和其他特別活動提供了一個

獨特的場所。MarketSite 引人注目的視

頻塔是世界最大的視頻塔之一，可以為

任何活動提供壯觀的全景和終極的可

視性環境。此外，納斯達克上市公司對 

MarketSite 一流的廣播資源有獨家使用

權，用於現場或錄製的廣播採訪。

CEO 簽名系列
公司可以通過納斯達克 CEO 簽名系列
(NASDAQ CEO Signature SeriesSM) 連接

投資界，該系列是納斯達克 MarketSite

主辦的高端廣播採訪。該形式將公司領

導者推向前臺，同機構和個人投資者集

中討論遠景、戰略和新的方案。同經驗

豐富的金融記者面對面訪談表現了公司

決策者的性格和特征，是任何其他財經

報導都無法做到的。



41373 (NASDAQ China) 22/07/2008 M11

簡介

103中國企業在美國證券市場上市指南

納斯達克 OMX 優勢
納斯達克 OMX 優勢 (NASDAQ OMX 

AdvantageSM) 是利用納斯達克 OMX 特有

的發行者網絡的一項配套程序。納斯達

克 OMX 優勢憑藉納斯達克和 OMX 上市

公司的多元化產品，為所有的納斯達克

上市公司及其員工以專有的在線訪問點

提供產品和服務折扣。

風險管理
最近的立法和法庭訴訟表明，上市公司

董事和官員比以往任何時候都承擔更多

的風險。

管理層責任保險服務
作為排名前十的管理層責任風險管理

服務供應商，納斯達克 OMX 公司之一 

Carpenter Moore 直接或間接通過區域共

同經紀人合作伙伴的高級網絡為公眾和

私有公司提供服務。Carpenter Moore 使

用具備多種專長的經紀人團隊所提供的

咨詢性的、定制的、有競爭力的和透明

的解決方案，為董事會和管理團隊尋找

低成本高效益的保險和風險管理解決方

案。

董事會工具
現代社會對21世紀的董事會提出了最

高水準的服務和自動化要求，以確保董

事具備效率和成為競爭性優勢的真正來

源。

Directors Desk

納斯達克 OMX 公司之一 Directors Desk 

提供了一套完整的交鑰匙工程和全面托

管的在線董事會解決方案，在提高董事

會效率的同時最大程度減少讓董事瞭解

最新消息所需的時間和文牘工作。

董事招聘
納斯達克 OMX 產品董事招聘是第一個

在線董事招聘門戶，董事可籍此管理與

他們聯繫的人，且董事會有了低成本高

效益、省時和更好的方式來招聘董事。

這個創新性的在線網絡為響應公司董事

會在獨立性、多樣性和專門技能方面急

劇增長的需要而創建，將公眾和私有公

司董事會的董事聚集在一起，不分其上

市交易量、規模或地域。

投資者關係
NASDAQ OMX 公司服務提供業內領先的

投資者關係程序，旨在讓公司同分析師

和投資者更方便的交流和溝通，同時滿

足公司管理和披露的要求。

新聞發佈
納斯達克 OMX 新聞專線服務提供了一

種簡便的、低成本高效益的方式，直

接通過記者、分析師、新聞專線、新聞

室、數據庫、網站和商業專業人士來發

佈新聞、盈利公告、新聞稿和媒體警

報。發佈範圍包括國際、國內和當地地

區，還向專業市場和媒體銷售點發佈。

全球股東通訊和投資者智能
納 斯 達 克 OMX 公 司 之 一 

Shareholder.com 促進公司、其股東和

投資界之間的通訊，提供同步的投資者

關係服務套裝產品：

‧ 投資者關係網站創建和管理；

‧ 網絡廣播和電話會議；

‧ 公司管理披露；

‧ 機構定位；

‧ 分析師研究。

定 點 市 場 智 能SM (Pinpoint Market 

IntelligenceSM) 為投資者關係官員將股東

通訊和資本市場信息同步為易於上手

的工作流程環境。由 Sharholder.com 推

動、納斯達克市場智能室提供的定點市

場智能，對公司股票交易和交易產生的

機構買賣的性質進行透徹而深入的分

析。定點市場智能使用的是以交易為中

心的解決方案，即跟踪交易和結算合併

為一個流程，以便更快的發現所有權的

變化，增強了客戶目前所依賴的季度第
13條(f)款數據。該信息被整合為定制的

周報，帶有客戶機構交易活動的具體分

析。定點市場智能利用了納斯達克市場

智能室的專門知識和 Shareoholder.com  

的創新技術，通過提供關於交易和機構

活動方面的保密的、綜合的、統一的和

持續的觀點來重塑股票監督的最佳實

踐。
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國際投資者程序
納斯達克 OMX 有多種程序和服務來增

加投資者的利益，並提供論壇以便讓國

際投資者一對一參與其中。納斯達克上

市公司可以使用這些國際程序和納斯達

克 OMX 機構投資者中心(NASDAQ OMX 

Institutional Investor CenterSM)。

Phoenix — IR 路演程序
Phoenix — IR 是歐洲最大的投資者關係

咨詢公司之一，為總市值達10億美元以

上的納斯達克上市公司提供定制的歐洲

路演服務。排名世界前二十位的最大的

資產管理公司現在有一半設在歐洲，歐

洲人在國際股票的投資組合方面有最高

的比例。Phoenix — IR 定制路演服務在

有效使用高級管理層時間的同時提供優

質的人脉建設。

權益酬勞解決方案
E*TRADE 是領先的權益管理服務供應商

之一。其創新性的 Equity Edge軟件，通

過集成的多用戶數據庫為美國國稅局、
SEC 和美國財務會計準則委員會(FAS)的

法律和法規，包括FAS 123(R)提供精確

的、可審計的報告，從而簡化了股票計

劃管理。此外，E*TRADE 使用來自經驗

豐富的權益酬勞專家的可定制全面計劃

管理來提供股票計劃外包綜合服務。

公司治理
納斯達克 OMX 公司服務提供資源來幫

助上市公司管理公司治理需要。公司服

務通過第三方協議提供酬勞基準分析，

使用獨立研究幫助上市公司作出關於董

事會級別的酬勞相關問題方面的精明決

策。納斯達克上市公司可以以優惠價使

用省時工具來提高自動化和簡化程序，

以符合薩本斯 (Sarbanes — Oxley) 法案

第404條和其他法規方面的要求。

核心服務
納斯達克核心服務程序為公司提供穩健

的、目前由納斯達克 OMX公司服務提供

的服務組合免費試用。核心服務旨在免

費幫助公司執行下列任務：

‧ 管理投資者通訊；

‧ 最大化董事會效率；

‧ 遵守披露和法規義務；

‧ 評估其風險管理範圍。

某些服務由第三方供應商提供。納斯達

克 OMX 不做任何聲明且否認與這些服

務相關的一切責任和一切擔保。使用這

些服務不確保公司遵守了納斯達克上市

標準、納斯達克 OMX 重大消息發佈標

準或任何其他納斯達克、SEC 或其他法

規義務。

納斯達克上市步驟
證券要在納斯達克股票市場上市，公

司必須符合某些初始的定量和定性要

求，並提交一份表格。這些要求列在本

章節末的表中，表格其他內容還有關

於證券在納斯達克全球精選市場、納斯

達克全球市場或納斯達克資本市場(The 

NASDAQ Capital Market®)首次上市的申

請流程方面的基本步驟。

上市標準
選擇其股票在納斯達克上市的公司必須

符合首次和繼續上市財務方面的最低

要求。這些要求旨在促進全球範圍內的

公司的融資，同時保護這些公司的投資

者和潛在投資者。納斯達克定量上市規

定一般要求首次上市的起點比繼續上

市要高，從而有助於確保公司在上市之

前達到了足夠的成熟水平。納斯達克還

要求上市公司達到嚴格的公司治理標

準，這些標準納斯達克自身要遵守。納

斯達克上市標準對公司和投資者同樣透

明，且要求嚴格執行。公司在以下網址

可以找到在線的申請上市表格和指示：
www.nasdaqomx.com
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納斯達克全球精選市場
在納斯達克全球精選市場上市是合格公

司成功的標志。在納斯達克全球精選市

場上市代表著為投資者提供優質的市場

質量的承諾。投資者的益處不僅來自於

納斯達克較低的交易成本，而且還瞭解

納斯達克全球精選市場的公司是模範領

袖企業，滿足了世界上任何市場的最高

標準。公司必須滿足三個金融標準的至

少一個和可適用的流動性要求中規定的

全部要求。

納斯達克全球市場
選擇將其證券在納斯達克股票市場上市

的公司必須滿足首次和繼續上市的最低

金融要求。公司必須滿足在納斯達克全

球市場首次上市三個金融標準的至少一

個中規定的全部要求。公司若要保持上

市則必須繼續滿足至少一個繼續上市標

準。

納斯達克資本市場

公司必須滿足在納斯達克資本市場首次

上市的最低金融要求，若要在納斯達克

資本市場保持上市，則必須繼續滿足標

準。

替代集資
The PORTAL Alliance

The PORTAL AllianceSM 是納斯達克和多

家金融機構目前正在開發的、用於私募

權益證券的一個交易和轉讓系統。SEC 

規則第144A條允許合格的機構買家（管

理至少一億美元證券的機構）之間即時

轉售私募證券，無須進行上市登記。這

一方式可以比傳統的美國公募更低的成

本來有效獲得美國資本。來自世界各國

的公司已經使用規則第144A條來融資

並提高其在美國機構投資者的地位，

這些機構投資者包括銀行、儲蓄和貸款

機構、保險公司、投資公司和員工福利

計劃。公司有了私募資本之後在發展業

務、評估期權、獲取經驗和開發更準確

的定價等方面有了時間和靈活性，這一

切都有利於實現更有效的 IPO。

聯繫納斯達克 OMX

欲瞭解關於在納斯達克上市的戰略優勢方面的信息，

我們歡迎公司聯繫納斯達克 OMX 全球公司客戶集團

管理層。

Bruce Aust

行政副總裁

納斯達克 OMX 全球公司客戶集團
1.212.401.8746

bruce.aust@nasdaqomx.com

欲瞭解關於納斯達克上市標準或申請程序方面的信

息，請聯繫：

Michael S Emen

高級副總裁

納斯達克上市資格部
1.301.978.8020

michael.emen@nasdaqomx.com

William Slattery

總監

納斯達克上市資格部
1.301.978.8088

william.slattery@nasdaqomx.com
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表一 納斯達克全球精選市場財務要求1

要求 標準一 標準二 標準三 市場規則

稅前盈利2（來自所得稅前
持續經營活動的收入）

前三個財年
總計≥0.11億美元

且
最近兩個財年
每年≥ 0.022億美元

且
最近三個財年每年≥0美元

無 無 第4426(c)(1)條

現金流3 無 前三個財年
總計≥0.275億美元

且
最近三個財年每年≥0美元

無 第 4426(c)(2)

總市值4 無 前12個月期間
平均≥5.5億美元

前12個月期間
平均≥8.5億美元

4426(c)(2)(C)
4426(c)(3)(A)

收益 無 上一個財年≥1.1億美元 上一個財年≥0.9億美元 4426(c)(2)(C)
4426(c)(3)(B)

買入價5 5美元 5美元 5美元 4426(d)

做市商6 3 3 3 4310(c)(1)

公司管理 是 是 是 4350, 4351 & 4460

1. 這些要求適用於除封閉型管理投資公司之外的所有公司。封閉型管理投資公司，包括業務開發公司，不要求滿足《市場規則》第4426(c)的財務要
求。如果發行者的普通股在納斯達克全球精選市場上市，該發行者的任何其他證券，諸如有資格在納斯達克全球市場上市的其他種類的普通股或
優先股，也應在納斯達克全球精選市場上市。

2. 按照《規則》第4426(c)(1)條規定計算來自持續經營活動的所得稅稅前收入時，納斯達克將依賴於發行者在最近的周期性報告和╱或登記聲明中向 
SEC 提交的年度財務信息。如果發行者沒有三年內公開的已報告財務數據，依據《規則》第4426(c)(1)條其可取得資格的條件是如果其已經有：(1)
其來自持續經營活動的所得稅稅前總收入至少0.11億美元，且；(2)每一個已報告財年中來自持續經營活動的所得稅稅前積極收入。少於三個月的
財政期間不應視為一個財年，即使報告為發行者已公開報告的財務報表的彙報期末段。

3. 按照《規則》第 4426(c)(2)條規定計算現金流時，納斯達克將依賴於發行者在最近的周期性報告和╱或登記聲明中向 SEC 提交的現金流量表中已報
告的經營活動提供的現金淨值，排除運營資本或經營資產或負債的變化。如果發行者沒有三年內公開的已報告財務數據，依據《規則》第 4426(c)(2)
條其可取得資格的條件是如果其已經有：(1)其總現金流至少0.275億美元，且；(2)每一個已報告財年中積極現金流。少於三個月的財政期間不應
視為一個財年，即使報告為發行者已公開報告的財務報表的彙報期末段。

4. 倘若有首次公募的發行者上市，要符合《規則》第4426(c)(2)、(c)(3)條要求要看該公司在上市時的總市值而定。
5. 買入價要求不適用於在納斯達克全球市場上市、又將上市轉到納斯達克全球精選市場的公司。
6. 就這些規則而言，電子通訊網絡(ECN)不應視為做市商。請注意公司必須還要有足夠的做市商以滿足《規則》第4450(a)或(b)條可要求四個做市商的

規定。

截至2008年3月
請訪問 www.nasdaqomx.com 獲取更多信息
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表二 納斯達克全球市場首次上市要求

要求 標準一
《市場規則》第4420(a)條

標準二
《市場規則》第4420(b)條

標準三
《市場規則》第4420(c)條1, 2

股東權益 0.15億美元 0.3億美元 無

上市證券市值
或
總資產
和
總收益

無 無 0.75億美元
或
0.75億美元
和
0.75億美元

來自所得稅前持續經營活動的收入
（最近財年或最近三個財年內的
兩個財年）

0.01億美元 無 無

公眾持有股份3 0.011億美元 0.011億美元 0.011億美元

公眾持有股份市值 0.08億美元 0.18億美元 0.2億美元

買入價 5美元 5美元 5美元2

股東（整數股股東）4 400 400 400

做市商5 3 3 4

經營史 無 2年 無

公司管理6 是 是 是

1. 按照標準三對首次上市的規定，公司必須滿足以下條件之一：上市證券市值要求或總資產和總收益要求。按照《市場規則》第4200(a)(20)條規定，
“上市證券”定義為“在納斯達克或另外一家美國國內證券交易所上市的證券。”

2. 僅僅符合標準三上市證券市值要求的已上市公司（在另外一個市場已經上市或掛牌的公司）必須滿足申請上市之前連續90個交易日期間的上市證
券的市值和買入價要求。

3. “公眾持有股份”定義為發行在外總股份，減去佔10%或以上的官員、董事或收益所有者持有的任何股份。
4. 整數股股東是持有100股或以上股份的股東。
5. 就這些規則而言，ECN 不能被視為做市商。
6. 《市場規則》第4350、4351和4360條。

截至2008年3月
請訪問 www.nasdaqomx.com 獲取更多信息



108

41373 (NASDAQ China) 22/07/2008 M11

簡介

中國企業在美國證券市場上市指南

表三 納斯達克資本市場首次上市要求

要求 標準一 標準二1 標準三 市場規則2

股東權益 0.05億美元 0.04億美元 0.04億美元 4310(c)(2)
4320(e)(2)

公眾持有股份市值 0.15億美元 0.15億美元 0.05億美元 4310(c)(2)
4320(e)(2)

經營史 2年 無 無 4310(c)(2)
4320(e)(2)

上市證券市值3 無 0.5億美元 無 4310(c)(2)
4320(e)(2)

來自持續經營活動的淨收入
（最近財年或最近三個財年內的
兩個財年）

無 無 750,000美元 4310(c)(2)
4320(e)(2)

公眾持有股份4 0.01億 0.01億 0.01億 4310(c)(7)
4320(e)(5)

買入價 4美元 4美元 4美元 4310(c)(4)
4320(e)(2)

股東（整數股股東）5 300 300 300 4310(c)(6)
4320(e)(4)

做市商6 3 3 3 4310(c)(1)
4320(e)(1)

公司管理 是 是 是 4350, 4351和4360

1. 僅僅符合上市證券市值要求的已上市公司（在另外一個市場已經上市或掛牌的公司）必須滿足申請上市之前連續 90 個交易日期間的上市證券的市
值和買入價要求。

2. 《市場規則》第 4310 條適用於美國國內和加拿大的證券。《市場規則》第 4320 條適用於除加拿大證券之外的非美國證券。
3. 按照《市場規則》第 4200(a)(20)條規定，“上市證券”定義為“在納斯達克或另外一家美國國內證券交易所上市的證券。”
4. “公眾持有股份”定義為發行在外總股份，減去佔 10%或 以上的官員、董事或收益所有者持有的任何股份。如果是美國托存憑證，僅就首次上市而

言，必須至少發行 400,000 股。
5. 整數股股東是持有 100 股或以上股份的股東。
6. 就這些規則而言，電子通訊網絡不能被視為做市商。

截至2008年3月
請訪問 www.nasdaqomx.com 獲取更多信息




