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风投基金受限

美国证券交易委员会 (SEC) 提议限制新成立的风险投资基金投资上市公

司，以使其能在新金融改革法下获得更加优惠的待遇。

该法案于 11 月 19 日公布，它规定风险投资公司只能投资非公开发行公司。

否则，将像其它类型的投资基金一样登记注册。

这项法案将所有 12 月 31 日后成立的风投基金挡在首次公开发行和 IPO 增

发门外。该法律也同时适用于 12 月 31 日之前成立的基金，但它们可在翌年 7 

月 20 日后继续融资，7 月 20 日起美国金融改革法规定的登记注册要求将开始

生效。
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SPAC 重获青睐，然痼疾难医

在产权投资市场逐步复苏之时，曾一度过时的资产类别和并购工具 SPAC 

又慢慢赢得了人们青睐，但老问题依然存在。总体而言，特别并购上市公司

（SPAC）是将首次公开发行募集资金用于以后并购的壳公司。早些年前，

SPAC 被视为金融泡沫的产物，是金融危机前的的典型例证。2008 年高峰期

SPAC 占美国 IPO 市场的 25%。

一些市场观察者表示，SPAC 虽为投资银行赢得大量交易费用，但并无持

久价值。去年仅有一笔 SPAC IPO，价值低于 5000 万美元。今年初至今，已有 

6 笔 SPAC IPO，还有另外 4 笔正在注册中，SPAC 再次大量出现。

SPAC 再次大量出现在精品投行的业务领域中，这些投行包括Morgan 
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外汇经纪公司上市，冀新规推动上扬

近期外汇零售市场的监管条例的修改使两家上市网络外汇交易商股票

大涨。

外汇交易网站 DailyFX.com 运营商 FXCM Inc. (FXCM) 的股票两周前首日

开盘涨 7.4%报 15.03美元。但上周四跌回 13.75 美元，低于 14 美元的发行价。

该公司首次公开发行约 1510 万股，融资 2.11 亿美元。FXCM 先前设定的价格

范围是 13 – 15 美元。

FXCM 开盘当日，FOREX.com 的运营商 Gain Capital Holdings设定了相

同的股票发行量 1100 万股，但近 40 万股要由当前投资人出售。Gain Capital 计

划本周开始交易。

这两家公司在快速发展的外汇交易市场上表现良好。据金融服务研究公司

The Aite Group 表示，外汇交易日均零售量从 2001 年的 100 亿美元增长至 2009 

年的 1205 亿美元。

未来两周内计划发行

发行人
预计
时间

股票
代码

预计金额
（百万） 类型 范围

市值
（百万） 帐簿管理人

iSoftStone Holdings Ltd 12/13 ISS $130.00 IPO 11.00 - 13.00 $611.63 UBS;JPM; MS 

Walker & Dunlop Inc 12/13 WD $150.00 IPO 14.00 -16.00 $328.35 CS; KBW; MS 

First BanCorp (Puerto Rico) 12/13 FBP $500.00 FO $108.43 SANDO 

United Bancorp Inc (MI) 12/13 UBMI $19.25 FO $38.82 SANDO 

BG Medicine Inc 12/14 BGMD $66.50 IPO 13.00 - 15.00 $248.01 UBS 

FleetCor Technologies Inc 12/14 FLT $310.54 IPO 23.00 - 26.00 $1,928.62 JPM; GS; BAR; MS 

GAIN Capital Holdings Inc 12/14 GCAP $154.00 IPO 13.00 - 15.00 $436.04 MS;DB 

RigNet Inc 12/14 RNET $75.00 IPO 14.00 -16.00 $212.75 DB; JEFF 

Swift Transportation Co 12/14 SWFT $942.55 IPO 13.00 - 15.00 $1,784.18 MS; BOAML; WLF; DB; 
UBS; CITI

Swift Transportation Co 12/14 SWFT $300.00 CONY MS; BOAML; WLF 

Caribou Coffee Co Inc 12/15 CBOU $54.90 FO $220.06 JEFF; BAIRD; WBLR 

Fortegra Financial Corp 12/15 FRF $115.50 IPO 14.00 -16.00 $304.41 PJ; STRH 

QR Energy LP 12/15 QRE $300.00 IPO 19.00 - 21.00 $713.99 WLF; JPM; RJA; RBC 

信息来源：Dealogic
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Aite 的执行合伙人 Sang Lee 说：

“我不知道他们作为上市公司是否能

发展的很好，他们的成功很大程度上

依赖于外汇零售业的发展，目前为止

该行业发展迅速。”

总部位于纽约的 FXCM 和总部位

于新泽西 Bedminster 市的 Gain Capital 

是率先上市的两家外汇经纪公司，同

时也是自 2007 年以来率先上市的两

家网络经纪公司。这两家公司发展迅

速，虽然利润不稳。

今年前九月，FXCM 的利润为 

7940 万美元，去年同期为 6830 万美

元。然而，2008 至 2009 年利润下跌

近 27.6%为 8700 万美元。

该公司认为较低的营收、高支出

和税收是主要原因。

Gain Capital 今年前九个月亏损 

1890 万美元，2009 年同期亏损 2050 

万美元。这期间，公司财务支出巨

大 ,去年和今年分别为 4890 万美元和 

4080 万美元，这些支出与可转换优先

股的公允价值的变化有关。

随着首次公开发行优先股将转换

成普通股，该项支出将不复存在。同

时，Gain Capital今年前三季度的营收

增长 30% 为 1.481 亿美元。

上几月，美国期货协会（NFA）、

美国商品期货交易委员会（CFTC）应

新金融改革法案的要求对外汇交易市

场的监管条例做了大量修改。FXCM 

和 Gain Capital 在市场上是竞争关系。

法律事务所 Henderson & Lyman

（总部设在芝加哥）的合伙人 Matt 

Kluchenek 表示，监管条例的修改会

给 FXCM、Gain Capital 和其它大型

外汇经纪公司带来好处。Henderson & 

Lyman 的业务主要集中在外汇交易方

面。

他说：“这些大型外汇经纪公司

将条例修改视为发展机会，修改条例

将很多之前不需注册的外国公司逐出

了市场，这样美国公司就垄断了美国

市场。”

Kluchenek 表示，监管条例规定

服务美国投资者的外汇经纪商和代理

商必须向美国期货协会和美国商品期

货交易委员会注册，很多小型市场参

与者并不愿意这样做。

将未注册公司逐出门外有利于使

作为个人投资产品的外汇交易合法

化。过去有人认为外汇交易是诈骗工

具之一，这种偏见限制了外汇交易市

场的发展。

在美 I P O 报告  主要内容

市场观察

上周有 10 支 IPO 股完成定

价和发行，是本年度新股上市数

最多的一周，在近几月数量最多

的几周中都属罕见。

然而，如果对这 10 支 IPO 

股细加研究，会发现一些股票表

现不尽如人意。截止到周五中

午，10 支股票的复合收益率为

48.2%。但如果除开两个离群值，

当当（DANG）和优酷（YOKU），

其他几支股票的平均收益率大幅

跌至 4.6%。虽然表现尚可，但与

之前其中一些公司的大肆宣扬相

比还相去甚远。

一开始买进当当和优酷股票

的投资者肯定非常高兴。虽然

这两支股票定价高于预期，且必

须一次性付清，但当当回报率 

101%、优酷回报率 344% 足以让

投资者满意。

事实上，优酷首日涨幅 161% 

是继 2005 年百度（BIDU）首日

涨幅 354% 之后美国 IPO 的最佳

表现。

顺便一提，分析人士和投资

者认为百度是优酷的有力竞争

者，优酷相当于 Google 旗下的

YouTube。
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例如，上月总部设在弗罗里达州

奥兰多的 FX Professional International 

Solutions 及负责人 Pedro de Sousa 和 

Guillermo Rosario 因向客户发布造假

财务报告而被迈阿密联邦法院裁定支

付 400 万美元的民事赔偿。De Sousa 

和 Rosario 同时面临刑事指控。

CFTC 和其他监管者经常对涉嫌

欺诈的外汇经纪商起诉。

Kluchenek 说：“小型未注册公

司存在很多问题，CFTC 采取了强制

手段将他们清除。”

增加合法性会帮助外汇经纪商在

个人投资市场上斩获更多份额。目前

为止，虽然外汇投资在增加，但 Aite 

Group 估计市场上的个人外汇投资者

只有 125 万，而股权投资者有近 1 亿。

Lee 表示，全服务经纪公司只有

TD Ameritrade (AMTD)为个人客户

提供外汇交易服务。个人外汇投资者

大部分是全职即日交易者。Lee 说：

“很多人仍认为个人外汇交易是网上

赌博。”

他表示，个人外汇市场的规模和

增长数据目前还尚不“清晰”。

他希望随着行业内两家大公司的

上市，更容易获得公司运营和整个行

业的数据：“但这仍是模糊不清的灰

色地带。”

Gain Capital 今年前九月新帐较去

年同期有所增长，为 6930 万美元。

FXCM 只提供了 2007 - 2008 年度数

据，活动账户有所增长，为 2560 万

美元。

短期增发盛行，几无折扣

多家公司今夏 IPO 后股价大涨，

现已宣布增发，部分增发交易定价已

经公布。这些交易大部分为内部销售，

且基本无折扣。

尽管基金管理公司 Shamrock 

Capital Advisors 在此次增发中抛售了

所持有 3D 电影公司 RealD Inc. (RLD) 

的绝大多数股票，但该公司股票仍然

受到投资人热烈追捧。

RealD 上周将增发股票定价为 

27.75 美元，Shamrock 从交易中套现 

1.51 亿美元。加上今年七月在 IPO 中

套现近 4000 万美元，Shamrock 2007 

年投资的的 5000 万美元已经获得了

三倍的回报。目前 Shamrock 持有的

股票不足 3000 股。

在美 I P O 报告  主要内容

市场观察（续）

很多人都预期当当和优酷会

在首日开盘表现良好，但是一些

人提醒说，股票的不俗表现将提

高人们的期望值，公司将面临挑

战。

如果不关注中国公司就无法

讨论美国的 IPO，中国公司占上

周发行的 70%。

美国公司的股票表现也相

当不错。加州银行 First Republic 

(FRC) 在资产重组后股票上涨 

7.8%，由私募股权支持的 Targa 

Resources Corp. (TRGP)自上周一

上市后股票上涨了 16%，该公司

控有一天然气有限合伙公司。

除开两个离群值，美国公司 

IPO 表现强于中国公司。中国公

司除开当当和优酷平均收益率为

2.6%，而美国公司的平均收益率

为 8%。

Dealogic 表示，另 10 家公司

计划于本周在美国证券交易所挂

牌上市。本周延续了上周的强劲

势头，这 10 家公司中只有一家来

自中国，其余全是美国公司。
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RealD IPO 定价为 16 美元，后一

直波动；10 月 8 日开始，该公司股价

从 16.74 美元稳步上扬，上周四报收

于 29.99 美元。

上周公布的增发价格仅比这一价

格低 1.5%。

公 司 两 位 联 合 创 始 人，CEO 

Michael Lewis 和总裁 Joshua Greer 也

售出部分股票，但两人在交易后仍然

持有至少 11% 的股份。两人在 IPO 中

分别将 1840 万美元收入囊中，在本

次增发中可能套现 3150 万美元。

预付费贷记卡商 Green Dot Corp 

(GDOT) 则更加抢眼，上周该公司公

布了后续发行价格，但未增发。自 7 

月以 36 美元的价格完成 IPO 后，该

公司股价已经上涨了 80%，为数众多

的亲朋好友投资者也许希望从中赚上

一笔。

11 月初，Green Dot 宣布后续发

行时，股价为 53.96 美元；上周公布

定价时已经上涨到 64.68 美元，仅比

上一交易日收盘价低 2.5%。之后，买

入的投资者发现公司股价一夜之间暴

跌 11.3%。

Green Dot

主要的机构投

资 商 Sequoia 

Capital 并 未

出 售 手 中 股

份。包括 Total 

Te c h n o l o g y 

P a r t n e r s 和 

C E O  S t e v e n 

Streit 在内的

其它股东也仅

出售了一小部

分股份。

此 外， 物 业 管 理 软 件 公 司

RealPage Inc. (RP)发售了 900 万股，

其中 500 万股来自于 Apax Partners

等股东，他们在交易后还持有至少 

11.9% 的股份。RealPage 股价自八月 

IPO 以来已增长一倍有余，其增发定

价与上一交易日收盘价持平。

制药公司 IPO 定价大降后表现

有别

感恩节前，两家尚未盈利的制药

公司在纳斯达克上市前夕大幅调低定

价，之后股价表现有别。

San Diego-based Zogenix Inc. 以 

4 美元 /股的单价发行了 1400 万股，

共融资 5600 万美元，之前该公司计

划以 12-14 美元 /股的单价发行 600 

万股。截至上周四，该公司股价上涨 

49.5%，收于 5.98 美元。

总部设在加州 Palo Alto 的制药公

司 Anacor Pharmaceuticals (ANAC) 

以 5 美元 /股的单价发行了 1200 万

股，共融资 6000 万美元，之前该公司

计划以 16-18 美元 /股的单价发行 470 

万股。

Anacor 之前的风投投资人购买
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了 IPO 中约三分之一的股票，其中 

Venrock Associates又在私募交易中以 

IPO 价格另外购买了 1000 万美元的股

票。

Anacor 股 价 上 涨 幅 度 低 于 

Zogenix，但周四时报收于 5.05 美元。

“尚未盈利、市值不足 5 亿美元

的制药公司不一定能在市场中成功融

资，”IPO 交易承销公司中的一位制

药业分析师表示：“市场中永远不缺

少机会，问题是机会比钱多。”

Anacor 开发的两种皮肤药即将进

入第三阶段的临床试验。该公司通过

与 GlaxoSmithKline 和 Eli Lilly & Co. 

的合作获得了一定营收，但何时盈利

尚不可知。

分析师表示：能够 Anacor 股价上

涨的因素仍遥遥无期。第三阶段临床

试验数据要到 2012 年下半年才会公

布。风投提供的 3000 万美元新资本

说明，该公司需要继续融资才能撑到

临床试验结果出来的一天。

该分析师称，投资者希望一次投

资起步阶段的制药公司两年以上。

Zogenix IPO 前 最 大 的 股 东

之一是另外一家制药公司 Clarus 

Therapeutics（总部位于伊利诺伊州 

Northbrook），后者在十一月底提交

了 IPO 申请。

公司持有 Zogenix 15.8% 的股份，

并在此次发行中又购入 12.7 万股。

明尼阿波利斯的医疗卫生风投

公 司 Thomas, McNerney & Partners

同时持有 9.1% 的 Clarus 股份和 71% 

的 Claus 股 份（IPO 前 ）。Thomas, 

McNerney 目前没有出售两家公司的

股份。

Zogenix 主要致力于开发中枢神

经系统和止痛药。其第一款产品已经

于 1 月上市。Zognenix 今年首次产生 

1460 万的美元营收。但今年前九个月，

该公司亏损增加到 7140 万美元，去

年同期亏损为 3970 万美元。

分析师表示：Zogenix 第一款产

品上市已经一年，但销售情况不尽人

意，这也许意味着产品的商业化出现

了问题。

普大煤业增发后股价下挫

普大煤业集团（PUDA）在宣布

计划增发 790 万新股后，股票上周三

下跌 17%。

该公司股票上周二报收于 14.60 

美元，之后公司向 SEC提交销售申请。

周三晚间，增发新股定价为 12 

美元，当天股票报收于 12.11 美元。

一位投资者表示，在 SEC 宣布普

大 9000 万美元暂搁注册报告有效后，

公司已于两三周前悄悄开始增发营

销。

之前，普大的股票处在强劲的上

升势头中，股价从九月底 6.46 美元涨

至本月初 16.47 美元，翻了一番有余。

山西普大增融近 8850 万美元，

公司打算将这些资金用于煤矿收购和

建设。投资者表示，今年早期，政府

开始强制小型煤炭公司退出煤矿开采

业，以整合煤矿大企业，普大还有并

购尚未完成。

麦格理资本 (Macquarie Capital)

和美国飞利凯睿证券有限公司

(BreanMurray, Carret & Co.)为其承

销商。 

如您愿意提供有价值的新闻，

请发送电子邮件至

reports@dealflowasia.cn
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在美 I P O 报告  市场数据

11 月 22 日后证交会注册 IPO 交易数量

发行人 国家 行业 股票代码
预计金额
（百万）

范围
（美元） 股票

市值
（百万） 账簿管理人 负责人 / 联合管理人

Kinder Morgan Inc USA Oil & Gas KMI $1,500.00 GS; BAR 

First Republic Bank USA Finance FRC $280.50 24.00 - 27.00 12.65 $3,270.33 BOAML; MS; JPM BAR; JEFF; KBW; SANDO; 
SNW

iSoftStone Holdings Ltd CHN Computers & Electronics ISS $130.00 11.00 -13.00 124.58 $611.63 UBS; JPM; MS NEEDHM 

RLJ Acquisition Inc USA Finance $125.00 10.00 - 10.00 14.38 $156.25 LAZC 

SS/L Holdings Inc USA Telecommunications $100.00 CS;JPM 

Sagent Pharmaceuticals Inc USA Healthcare SGNT $100.00 MS; BOAML; JEFF NEEDHM;RBC 

Fluidigm Corp USA Healthcare FLDM $86.25 DB; PJ 

SE Asia Emerging Market SGP Finance $6.60 6.00 - 6.00 1.27 $8.25 MAXM 

Totals: 8 Deals $2,328.35

信息来源：Dealogic

11 月 22 日后证交会注册 IPO 交易金额

发行人 国家 行业 日期
股票
代码

金额
（百万）

新股
价格

申报范围
（美元）

相对
范围

新股 /
1 天

新股 /
当前 账簿管理人 负责人 / 联合管理人

China Xiniya Fashion Ltd CHN Textile 11/22 XNY $88.00 $11.00 9.00 -11.00 In Range -9.55 -4.18 COWEN SS; LAZC; JMS 

Zogenix Inc USA Healthcare 11/22 ZGNX $56.00 $4.00 12.00 - 14.00 Below -0.5 49.5 WLF; LEER OPCO;SNW 

Anacor Pharmaceuticals USA Healthcare 11/23 ANAC $60.00 $5.00 16.00 - 18.00 Below 1.8 1 CITI; DB COWEN;WMS 

L&LAcquisition Corp USA Finance 11/23 LLAQU $40.00 $10.00 10.00 - 10.00 In Range 0 0 MJC EARL 

SYSWIN Inc CHN Real Estate 11/23 SYSW $67.20 $7.00 9.25 -11.25 Below -11.43 -8.86 MS WBLR; OPCO; RCP 

FXCM Inc USA Finance 12/1 FXCM $210.84 $14.00 13.00 - 15.00 In Range 6.07 -1.79 CS; JPM; CITI BAR;DB;SANDO;UBS 

Targa Resources Corp USA Utility & Energy 12/6 TRGP $414.29 $22.00 19.00 - 21.00 Above 12.27 16.23 BAR;MS; BOAML; 
CITI; DB

CS; JPM; WLF; RJA; 
RBC; UBS; BAIRD; ING

CTPartners Exec. Search USA Prof. Services 12/7 CTP $30.00 $13.00 12.00 - 14.00 In Range 0 -0.46 WBLR CKA 

E-Commerce China 
Dangdang 

CHN Retail 12/7 DANG $312.80 $16.00 11.00 - 13.00 Above 86.94 101.38 CS;MS OPCO; PJ; COWEN 

Youku.com Inc CHN Computers 12/7 YOKU $233.28 $12.80 9.00 -11.00 Above 161.25 233.59 GS ALLENL; PJ; PCS 

Bona Film Group Ltd CHN Leisure & Rec 12/8 BONA $99.79 $8.50 7.00 - 9.00 In Range -22.35 -22.35 BOAML;JPM CICC; PJ; COWEN 

First Republic Bank USA Finance 12/8 FRC $280.50 $25.50 24.00 - 27.00 In Range 9.49 9.49 BOAML; MS; JPM BAR; JEFF; KBW; 
SANDO; SNW

SemiLEDs Corp TWN Computers 12/8 LEDS $102.64 $17.00 14.50 - 16.50 Above 51.53 51.53 BOAML; BAR; CG;CAR 

FlatWorid Acquisition USA Finance 12/10 FTWAU $22.00 $10.00 10.00 - 10.00 In Range 0 0 RNR LTC 

Lentuo I nternational Inc CHN AutolTruck 12/10 LAS $52.00 $8.00 11.50 -13.50 Below 0 0 COWEN; HSBC MGL 

Sky-mobi Ltd CHN Retail 12/10 MOBI $58.00 $8.00 8.00 -10.00 In Range 0 0 CITI PJ; OPCO; RNR 

Totals: 16 Deals $2,127.34

信息来源：Dealogic

所有数据均基于 Dealogic业务专有信息。数据采集自公开披露信息（如新闻稿及证交会文件）及可靠的消息源，包括第三方消息源。但 DealFlow 
Media不对信息的准确性或完整性作任何明示的或暗示的保证。

首次公开发行数据
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在美 I P O 报告  市场数据

11 月 22 日后取消 / 推迟的证交会注册 IPO 交易数量

发行人 国家 行业 时间
股票
代码

预计金额
（百万）

取消 /
推迟 原因 账簿管理人 负责人 / 联合管理人

First Wind Holdings Inc USA Utility & Energy 11/24 WIND $228.00 Withdrawn Market conditions. CS; MS; GS; DB RBS; CIn; MGL.; PJ; KCM; SGaB 

China Time Share Media CHN Prof. Services 12/2 CTSM $75.00 Withdrawn Market conditions. MS;UBS CICC; SFU 

Hirschfeld Industries Inc USA Metal & Steel 11/23 HSFD $150.00 Withdrawn Market conditions. JPM; BAIRD JEFF; BCM 

NorthStar Healthcare Inv. USA Real Estate 12/3 NRH $200.00 Withdrawn Market conditions. UNKN 

Americold Realty Trust USA Real Estate 12/1 ACRE $600.00 Withdrawn Market conditions. GS; JPM DB; RBC;WLF 

Beceem Communications USA Computers 12/1 BECM $100.00 Withdrawn Merger w/Broadcom JPM; BAR SNW; NEEDHM 

MIE Holdings Corp CHN Oil & Gas 12/2 MIE $90.00 Withdrawn Market conditions. BOAML;JPM MGL; RBC 

Space Systems Loral Inc USA Telecomm. 12/2 0 $100.00 Withdrawn Pursue public offering CS;JPM 

UCI Intemational Inc USA AutolTruck 11/29 UCII $200.00 Withdrawn Acquisition by Rank Grp. BOAML; DB BCM; KCM; BAIRD; WBLR 

Totals: 9 Deal $1,743.00

信息来源：Dealogic

新股增发数据

11 月 22 日后证交会注册新股增发数量

发行人 国家 行业
标价
时间

预计
时间

股票
代码

交易金额
（百万）

上一交易
日易手数 股票 市值 账簿管理人 负责人 / 联合管理人

HiSofi Technology CHN Computers TBA HSFT $137.45 $27.49 109.25 $794.03 DB; UBS; CITI BMOCM;OPCO 

Vance Info Technologies CHN Computers 11/22 VIT $83.34 $37.88 2.53 $1,675.32 CITI 

Tutor Perini Corp USA Construction 11/23 TPC $99.23 $22.05 4.5 $940.85 CS 

RealD Inc USA Computers 12/6 RLD $216.24 $27.67 8.99 $1,380.04 JPM; PJ WBLR; SNW; BMOCM 

Towerstream Corp USA Telecomm. 11/23 TWER $18.29 $3.20 6.57 $130.63 LAZC MCR 

Telestone Technologies CHN Telecomm. 11/24 TSTC $23.67 $14.13 1.93 $172.86 RCP JMPSEC 

Camelot Information Sys. CHN Computers 12/9 CIS $128.17 $17.90 32.94 $876.57 GS; BAR WBLR; COWEN; OPCO 

Xenith Bankshares Inc USA Finance TBA XBKS $42.00 $5.75 0 $33.62 SANDO;SNW 

Stillwater Mining Co USA Mining 12/7 SWC $740.37 $20.01 40.81 $2,001.39 CS; JPM; UBS; VTBCAP

TICC Capital Corp USA Finance 11/30 TICC $44.68 $11.17 4.6 $328.30 WLF RBC; BCM; 

Vitamin Shoppe Inc USA Retail 12/1 VSI $194.95 $30.93 7.25 $822.66 BOAML; BAR; JPM SNW; BAIRD; PJ 

Orckit Communications ISR Telecomm. 11/30 ORCT $7.01 $3.28 2.14 $77.51 COWEN RCP; MCR 

Health Care REIT Inc USA Real Estate 12/1 HCN $416.52 $46.28 10.5 $6,716.58 BOAML; JPM; UBS KCM; DB; RJA; WLF; BAR; 
SNW; BMOCM; CB; MK; PB; 
RBS

Enterprise Products USA Utility & Energy 12/1 EPD $441.84 $42.08 12.23 35,619.46 MS; BAR; BOAML; CITI; 
JPM; WLF

CS; GS; RJA; RBC; UBS; DB; 
MADW; MK; LTC; OPCO

Sequenom Inc USA Healthcare 12/2 SQNM $95.34 $6.81 16.1 $615.11 JEFF LAZC; PJ 

Spectra Energy Partners USA Utility & Energy 12/2 SEP $212.00 $33.92 7.19 $3,058.93 CITI; BOAML; BAR; JPM; 
MS; WLF

CS; DB; UBS; RBC 

Realty Income Corp USA Real Estate 12/3 O $201.19 $34.10 6.86 $3,993.01 BOAML;WLF MS; RJA; RBC; UBS; BAIRD; 
CITI; CS; JPM; MK; SNW; 
JMS; BCM; BNYM

Teekay Offshore Partners BMU Transportation 12/3 TOO $163.02 $29.11 6.44 $1,583.51 BOAML; CITI; UBS RJA; WLF; CACIB; DNB; ING

Dice Holdings Inc USA Computers 12/9 DHX $112.90 $11.29 11.8 $866.45 JEFF; SNW; WBLR 

所有数据均基于 Dealogic业务专有信息。数据采集自公开披露信息（如新闻稿及证交会文件）及可靠的消息源，包括第三方消息源。但 DealFlow 
Media不对信息的准确性或完整性作任何明示的或暗示的保证。
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在美 I P O 报告  市场数据

11 月 22 日后证交会注册新股增发数量

发行人 国家 行业
标价
时间

预计
时间

股票
代码

交易金额
（百万）

上一交易
日易手数 股票 市值 账簿管理人 负责人 / 联合管理人

BroadSoft Inc USA Computers TBA BSFT $125.35 $25.07 5.75 $632.04 GS; JEFF COWEN; NEEDHM; PCS 

Caribou Coffee Co Inc USA Dining/Lodging 12/15 CBOU $54.90 $10.98 5.75 $220.06 JEFF; BAIRD; WBLR CHG 

Silvercorp Metals Inc CAN Mining 12/6 SVM $108.72 $13.59 9.2 $2,354.06 CIBC; BMOCM RJA; UBS; SALM 

Dollar General Corp USA Retail 12/8 DG $835.75 $33.43 28.75 $10,519.57 CITI; GS; KKR; BOAML; 
JPM

BAR; SANBE; CICC; DB; 
HSBC

KEMET Corp USA Computers TBA KEM $121.45 $13.96 10 $499.81 DB; BOAML; UBS KCM 

CAI International Inc USA Finance 12/9 CAP $57.23 $21.17 3.11 $347.94 CS; KBW PJ; 

Wintrust Financial Corp USA Finance 12/7 WTFC $103.30 $32.23 3.69 $1,107.61 BOAML; SANDO RBC;WLF 

Geron Corp USA Healthcare 12/7 GERN $0.00 $6.12 0 $734.29 JPM; LAZC RNR; RCP; WBBSE 

Fuel Systems Solutions USA Auto/Truck 12/9 FSYS $73.10 $36.55 2.3 $620.58 BOAML; UBS SNW; LAZC; CG; CHG 

Citigroup USA Finance 12/6 C $10,757.46 $4.45 2417.41 $129,273.26 MS BOAML; UBS; WLF; CACMI; 
GPSEC; GUZM; LOOP; ME; 
WCG; WM

Kodiak Oil & Gas Corp USA Oil & Gas 12/8 KOG $107.40 $5.37 23 $1,000.66 CS; KCM;WLF RICE; HOWW; CAPONE; 
PCP 

Gastar Exploration Ltd USA Oil & Gas 12/8 GST $63.24 $5.27 13.8 $271.34 RICE; PCP; TP BMOCM 

Avago Technologies SGP Computers 12/7 AVGO $671.25 $26.85 28.75 $6,443.27 DB 

China Botanic Pharma. CHN Healthcare TBA CBP $10.00 $2.21 0 $82.30 UNKN 

Concho Resources Inc USA Oil & Gas 12/8 CXO $199.78 $86.86 2.68 $8,478.09 GS; BAR; JPM; RJA CG; KCM; LAZC; RBC; TP; 
BOENNG; BMOCM; DRCL; 
HOWW; LTC; PCP; SCI

Starwood Property Trust USA Real Estate 12/9 STWD $422.20 $21.11 23 $1,354.00 CITI;WLF; BOAML; DB; 
GS

JPM; FBRCM; EP; KBW; 
SNW

Momenta Pharmaceuticals USA Healthcare 12/8 MNTA $0.00 $15.18 0 $749.58 UBS COWEN;CG 

Insulet Corp USA Healthcare 12/7 PODD $43.26 $14.42 3.45 $622.53 CG 

Polypore International Inc USA Chemicals 12/8 PPO $163.96 $40.99 4 $1,826.18 BAR 

KKR Financial Holdings USA Real Estate 12/8 KFN $170.64 $9.48 20.7 $1,672.39 MS 

Puda Coal Inc CHN Metal & Steel 12/8 PUDA $60.00 $14.60 0 $417.69 MGL; BREANM 

XenoPort Inc USA Healthcare 12/8 XNPT $31.04 $7.76 4.6 $268.31 MS RBC;WMS 

LINN Energy LLC USA Oil & Gas 12/9 LINE $373.80 $37.38 11.5 $5,887.05 RBC; BAR; CITI; UBS; 
WLF; CS; RJA

BAIRD; MADW; MK; OPCO; 
WU

Senior Housing Properties USA Real Estate 12/9 SNH $217.00 $21.70 11.88 $2,883.58 JEFF; BOAML; MS CITI; MK; RBC; UBS; WLF; 
BCM; JMS; OPCO

Heritage Financial Corp USA Finance 12/9 HFWA $55.56 $14.60 4.43 $205.74 KBW DD 

American Capital Agency USA Real Estate 12/9 AGNC $236.08 $29.51 9.2 $1,889.28 CITI;DB 

Equity One Inc USA Real Estate 12/8 EQY $140.56 $17.57 9.2 $1,800.33 BAR 

HeartWare International USA Healthcare 12/9 HTWR $88.90 $88.90 1.1 $1,128.45 JPM CG; LAZC; WLF 

Aastrom Biosciences Inc USA Healthcare 12/10 ASTM $0.00 $3.07 0 $118.54 SNW NEEDHM;RCP 

Cypress Sharpridge Inv. USA Real Estate 12/10 CYS $131.80 $13.18 11.82 $760.78 BAR;CS; DB JMPSEC; SNW; OPCO 

Lincoln Educational Svcs. USA Professional 
Services

12/10 LINC $64.13 $16.41 3.91 $363.95 BAR 

Carrizo Oil & Gas Inc USA Oil & Gas 12/10 CRZO $106.09 $30.31 3.98 $1,164.39 CS 

Hanger Orthopedic Group USA Healthcare 12/10 HGR $42.08 $21.04 2 $683.40 BAR 

Totals: 52 Deals $19,014.24

信息来源：Dealogic

所有数据均基于 Dealogic业务专有信息。数据采集自公开披露信息（如新闻稿及证交会文件）及可靠的消息源，包括第三方消息源。但 DealFlow 
Media不对信息的准确性或完整性作任何明示的或暗示的保证。
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在美 I P O 报告  市场数据

11 月 22 日后证交会注册新股增发金额

发行人 国家 行业
标价
时间

股票
代码

交易金额
（百万）

新股
价格

上一交易
日易手数

溢价 /
贴水

标价 / 现价
涨跌 % 帐簿管理人 负责人 / 联合管理人

Vancelnfo Technologies CHN Computers 11/22 VIT $91.54 $36.18 $37.88 -4.49 -2.87 CITI 

Towerstream Corp USA Telecomm. 11/23 TWER $18.40 $2.80 $3.20 -12.50 14.64 LAZC MCR 

Tutor Perini Corp USA Construction 11/23 TPC $87.75 $19.50 $19.98 -2.40 6.31 CS 

Telestone Technologies CHN Telecomm. 11/24 TSTC $20.10 $12.00 $14.13 -15.07 -8.75 RCP JMPSEC 

BBVA ESP Finance 11/26 BBVA $6,705.23 $6.75 $9.11 -25.91 20.80 MS; GS; CITI; CS; 
JPM; NOM; SGCIB; 
UBS

Orckit Communications ISR Telecomm. 11/30 ORCT $5.87 $2.75 $3.28 -16.16 3.27 COWEN RCP; MCR 

TICC Capital Corp USA Finance 11/30 TICC $47.15 $10.25 $10.54 -2.75 4.00 WLF RBC; BCM; 

Enterprise Products USA Utility/Energy 12/1 EPD $545.53 $41.25 $42.08 -1.97 -1.41 MS; BAR; BOAML; 
CITI; JPM; WLF

CS;GS;RJA;RBC;UBS;DB;M
ADW;MK;LTC;OPCO

Health Care REIT Inc USA Real Estate 12/1 HCN $503.13 $43.75 $46.28 -5.47 3.31 BOAML;JPM;UBS KCM; DB; RJA; WLF; BAR; 
SNW; BMOCM; CB; MK; PB; 
RBS

Vitamin Shoppe Inc USA Retail 12/1 VSI $210.21 $29.00 $29.24 -0.82 14.79 BOAML; BAR; JPM SNW; BAIRD; PJ 

Qlik Technologies Inc USA Computers 12/2 QLIK $304.18 $23.00 $23.35 -1.50 0.52 MS; CITI; JPM JEFF; SNW 

Sequenom Inc USA Healthcare 12/2 SQNM $96.60 $6.00 $6.81 -11.89 5.33 JEFF LAZC; PJ 

Spectra Energy Ptnr. USA Utility/Energy 12/2 SEP $205.44 $32.87 $33.92 -3.10 -1.52 CITI; BOAML; BAR; 
JPM; MS; WLF

CS;DB;UBS;RBC 

SPS Commerce Inc USA Computers 12/2 SPSC $35.17 $12.25 $12.95 -5.41 15.27 SNW WBLR; JMPSEC; NEEDHM; 
CG; CHG

Realty Income Corp USA Real Estate 12/3 O $248.03 $33.70 $34.10 -1.17 -1.42 BOAML;WLF MS; RJA; RBC; UBS; 
BAIRD; CITI; CS; JPM; MK; 
SNW; JMS; BCM; BNYM

Teekay Offshore Ptnr. BMU Transportation 12/3 TOO $179.29 $27.84 $29.11 -4.36 -3.09 BOAML; CITI; UBS RJA; WLF; CACIB; DNB; 
ING 

Citigroup USA Finance 12/6 C $10,515.72 $4.35 $4.45 -2.25 7.76 MS BOAML; UBS; WLF; CACMI; 
GPSEC; GUZM; 438736; 
LOOP; ME; WCG; WM

IntraLinks Holdings Inc USA Computers 12/6 IL $200.00 $20.00 $20.43 -2.10 -1.65 MS; DB; JEFF; CS LAZC; PCS; 

Noranda USA Metal & Steel 12/6 NOR $113.50 $11.35 $11.59 -2.07 0.09 BOAML; MS; CITI; 
CS; GS; UBS

BAR; MOELISCO 

RealD Inc USA Computers 12/6 RLD $249.40 $27.75 $28.19 -1.56 0.86 JPM; PJ WBLR; SNW; BMOCM 

RealPage Inc USA Computers 12/6 RP $231.75 $25.75 $25.85 -0.39 19.30 CS;DB WBLR; RBC; JMPSEC; PCS; 
WLF; LAZC

Silvercorp Metals Inc CAN Mining 12/6 SVM $101.60 $12.70 $13.59 -6.55 0.08 CIBC; BMOCM RJA; UBS; SALM 

Avago Technologies SGP Computers 12/7 AVGO $633.75 $25.35 $26.85 -5.59 4.18 DB 

Geron Corp USA Healthcare 12/7 GERN $100.00 $5.00 $6.12 -18.30 -5.60 JPM; LAZC RNR; RCP; WBBSE 

Green Dot Corp USA Finance 12/7 GDOT $260.41 $61.00 $62.66 -2.65 -11.43 JPM; MS 

Insulet Corp USA Healthcare 12/7 PODD $41.55 $13.85 $14.42 -3.95 4.55 CG 

Stillwater Mining Co USA Mining 12/7 SWC $721.50 $19.50 $20.45 -4.65 0.51 CS; JPM; UBS; 
VTBCAP

Wintrust Financial Corp USA Finance 12/7 WTFC $96.15 $30.00 $32.23 -6.92 -0.10 BOAML; SANDO RBC;WLF 

所有数据均基于 Dealogic业务专有信息。数据采集自公开披露信息（如新闻稿及证交会文件）及可靠的消息源，包括第三方消息源。但 DealFlow 
Media不对信息的准确性或完整性作任何明示的或暗示的保证。
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在美 I P O 报告  市场数据

11 月 22 日后证交会注册新股增发金额

发行人 国家 行业
标价
时间

股票
代码

交易金额
（百万）

新股
价格

上一交易
日易手数

溢价 /
贴水

标价 / 现价
涨跌 % 帐簿管理人 负责人 / 联合管理人

Concho Resources Inc USA Oil & Gas 12/8 CXO $237.19 $82.50 $82.80 -0.36 2.74 GS; BAR; JPM; RJA CG; KCM; LAZC; RBC; TP; 
BOENNG; BMOCM; DRCL; 
HOWW; LTC; PCP; SCI

Dollar General Corp USA Retail 12/8 DG $876.88 $30.50 $30.84 -1.10 1.08 CITI; GS; KKR; 
BOAML; JPM

BAR; SANBE; CICC; DB; 
HSBC

Equity One Inc USA Real Estate 12/8 EQY $135.20 $16.90 $17.57 -3.81 -1.01 BAR 

Gastar Exploration Ltd USA Oil & Gas 12/8 GST $55.20 $4.00 $4.35 -8.05 6.00 RICE; PCP; TP BMOCM 

KKR Financial Holdings USA Real Estate 12/8 KFN $163.80 $9.10 $9.48 -4.01 -0.88 MS 

Kodiak Oil & Gas Corp USA Oil & Gas 12/8 KOG $158.13 $5.50 $5.76 -4.51 14.36 CS; KCM;WLF RICE; HOWW; CAPONE; 
PCP 

Momenta Pharma. USA Healthcare 12/8 MNTA $57.40 $14.35 $15.18 -5.44 1.60 UBS COWEN;CG 

Polypore International USA Chemicals 12/8 PPO $156.40 $39.10 $40.99 -4.61 13.89 BAR 

Puda Coal Inc CHN Metal & Steel 12/8 PUDA $94.20 $12.00 $14.60 -17.81 0.92 MGL; BREANM 

XenoPort Inc USA Healthcare 12/8 XNPT $28.60 $7.15 $7.76 -7.86 1.54 MS RBC;WMS 

American Capital USA Real Estate 12/9 AGNC $222.00 $27.75 $29.51 -5.96 3.21 CITI; DB 

CAI International Inc USA Finance 12/9 CAP $47.31 $17.50 $18.06 -3.10 0.00 CS; KBW PJ; 

Camelot Information CHN Computers 12/9 CIS $139.62 $19.50 $20.00 -2.5 0.00 GS; BAR WBLR; COWEN; OPCO 

Dice Holdings Inc USA Computers 12/9 DHX $129.00 $10.75 $11.62 -7.49 0.00 JEFF; SNW; WBLR 

EnteroMedics Inc USA Healthcare 12/9 ETRM $25.90 $1.75 $2.21 -20.81 24.57 CHG 

Express Inc USA Retail 12/9 EXPR $193.75 $15.50 $15.64 -0.90 0.00 BOAML; MS GS; PJ; SNW; UBS 

Fuel Systems Solutions USA Auto/Truck 12/9 FSYS $60.00 $30.00 $31.63 -5.15 0.00 BOAML; UBS SNW; LAZC; CG; CHG 

HeartWare International USA Healthcare 12/9 HTWR $73.18 $81.31 $81.31 0.00 0.00 JPM CG; LAZC; WLF 

Heritage Financial Corp USA Finance 12/9 HFWA $50.05 $13.00 $13.73 -5.32 0.00 KBW DD 

LINN Energy LLC USA Oil & Gas 12/9 LINE $413.08 $35.92 $37.38 -3.91 1.06 RBC; BAR; CITI; 
UBS; WLF; CS; RJA

BAIRD; MADW; MK; OPCO; 
WU

Senior Housing Prop. USA Real Estate 12/9 SNH $256.25 $20.50 $20.60 -0.49 0.00 JEFF; BOAML; MS CITI; MK; RBC; UBS; WLF; 
BCM; JMS; OPCO

Starwood Property Trust USA Real Estate 12/9 STWD $394.60 $19.73 $19.73 0.00 0.00 CITI;WLF; BOAML; 
DB; GS

JPM; FBRCM; EP; KBW; 
SNW 

Aastrom Biosciences USA Healthcare 12/10 ASTM $22.50 $2.25 $3.07 -26.71 0.00 SNW NEEDHM;RCP 

Carrizo Oil & Gas Inc USA Oil & Gas 12/10 CRZO $102.55 $29.30 $30.31 -3.33 0.00 CS 

C h i n a  S h e n g d a 
Packaging 

CHN Forestry 12/10 CPGI $32.58 $4.00 $7.40 -45.95 0.00 OPCO WBLR; BREANM 

Cypress Sharpridge Inv. USA Real Estate 12/10 CYS $151.39 $12.46 $13.18 -5.46 0.00 BAR; CS; DB JMPSEC; SNW; OPCO 

Hanger Orthopedic USA Healthcare 12/10 HGR $40.00 $20.00 $21.04 -4.94 0.00 BAR 

Lincoln Educational USA Prof. Services 12/10 LINC $59.60 $15.25 $16.41 -7.07 0.00 BAR 

Totals: 56 Deals $26,945.31

信息来源：Dealogic

所有数据均基于 Dealogic业务专有信息。数据采集自公开披露信息（如新闻稿及证交会文件）及可靠的消息源，包括第三方消息源。但 DealFlow 
Media不对信息的准确性或完整性作任何明示的或暗示的保证。



在美 IPO 报告 © 2010 DealFlow Media 12 2010 年 12 月 22 日

仅供原接收人使用。未经许可，订阅者不得将报告转发或传播给他人，否则，将依法追究其法律责任。
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注册直接发行及 CMPO 数据

11 月 22 日后已标价 / 已完结的注册直接发行及 CMPO

发行人 国家 行业 状态
公布
时间 类型

交易金额
（百万）

证券
类型

股票
代码

市场资本
（百万）

股票
价格

溢价 /
贴水 % WC

配售代理 /
承销商

American DG Energy Inc. USA Industrial Priced 12/9/10 RD $1.25 CS ADGE $142.51 $3.16 -20.90% 100% CG 

XenoPorl, Inc. USA Healthcare Priced 12/9/10 CMPO $28.60 CS XNPT $237.28 $7.76 -7.90% N/A MS; RBC;WMS 

FX Energy, Inc. USA Energy Priced 12/8/10 RD $9.00 CS FXEN $282.82 $6.52 -7.90% N/A PCP 

Momenta Pharmaceuticals, 
Inc.

USA Healthcare Priced 12/8/10 CMPO $57.40 CS MNTA $689.87 $15.18 -5.40% N/A UBS; COWEN; CG 

Park National Corp USA Financial 
Institutions

Priced 12/8/10 RD $5.00 CS PRK $1,071.51 $69.91 -0.60% 100% RNR 

Puda Coal, Inc. USA Energy Priced 12/8/10 CMPO $94.20 CS PUDA $417.69 $14.60 -17.80% N/A MGL; BREANM 

Geron Corporation USA Healthcare Priced 12/7/10 CMPO $100.00 CS GERN $627.83 $6.12 -18.30% N/A JPM; LAZC; RNR; 
RCP; WBBSE

MoSys, Inc. USA Technology Priced 12/6/10 RD $20.01 CS MOSY $133.93 $4.17 -8.70% N/A No Placement 
Agent 

Advanced Battery 
Technologies Inc.

USA Technology Closed 12/3/10 RD $30.00 CS ABAT $265.28 $3.85 -5.00% 50% RNR 

Sequenom Inc. USA Healthcare Priced 12/2/10 CMPO $84.00 CS SQNM $519.82 $6.81 -11.90% N/A JEFF; LAZC; PJ 

Research Frontiers 
Incorporated

USA Technology Closed 12/1/10 RD $1.48 CS REFR $91.37 $5.08 0.00% 20% No Placement 
Agent 

Orckit Communications Ltd. ISR Telecommun - 
cations

Priced 11/30/10 RD $8.37 CS ORCT $64.54 $3.28 -16.20% 60% COWEN; RCP; 
MCR 

Telestone Technologies 
Corporation

CHN Telecommun - 
cations

Closed 11/30/10 RD $20.10 CS TSTC $119.31 $11.30 -15.10% N/A RCP;JMPSEC 

Towerstream Corporation USA Technology Closed 11/29/10 RD $18.40 CS TWER $115.43 $3.29 -12.50% N/A LAZC; MCR 

KIT digital, Inc. USA Technology Closed 11/24/10 CMPO $96.00 CS KITD $312.48 $13.02 -3.50% N/A RCP; MCR; PAN; 
JMS; NLND 

Shengkai Innovations Co., 
Ltd.

CHN Industrial Closed 11/24/10 CMPO $13.51 CS VALV $164.89 $7.11 -21.40% N/A GLBGS;MAXM 

SmarlHeat Inc. CHN Technology Closed 11/23/10 CMPO $28.70 CS HEAT $198.13 $5.24 -11.50% N/A BAR;OPCO 

AVANIR Pharmaceuticals USA Healthcare Closed 11/22/10 CMPO $88.00 CS AVNR $417.22 $4.44 -4.80% N/A JEFF; CG; WMS; 
SSRPNT; MCR

Iso Ray, Inc. USA Healthcare Priced 11/22/10 RD $2.25 CS ISR $36.53 $1.55 -35.50% 179.6% AURCAP 

Totals: 19 Deals $706.28

信息来源：PrivateRaise

所有数据均基于 PrivateRaise业务专有信息。数据包括所有公开募股及股票挂钩交易，含由在美 /加第一上市或在两国证券交易所 /证券市场有稳定交
易的上市公司进行的、金额在 100万美元以上的注册直接发行及未注册直接发行 (CMPOs)信息。数据采集自公开披露信息（如新闻稿及证交会文件）
及可靠的消息源，包括第三方消息源。但 DealFlow Media不对信息的准确性或完整性作任何明示或暗示的保证。
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2010 IPO 账簿管理人排行 *

排名 账簿管理人
总额

（百万美元） 成交量 占比 %

1 Morgan Stanley 5,690.48 48 13.45 

2 JPMorgan 4,650.22 40 10.99 

3 Goldman Sachs 5,057.29 38 11.95 

4 Bank of America Merrill Lynch 4,651.90 35 10.99 

5 Credit Suisse 3,931.85 30 9.29 

6 Citi 3,971.10 27 9.38 

7 Deutsche Bank 3,413.63 25 8.07 

8 Barclays Capital 3,536.58 21 8.36 

9 UBS 1,446.06 20 3.42 

10 Piper Jaffray & Co 601.37 12 1.42 

Total 42,315.11 161 100 

2010 IPO 管理人代理排行 *

排名 公司
总额

（百万美元） 成交量 占比 %

1 Simpson Thacher & Bartlett LLP 2,939.47 20 6.95 

2 Davis Polk & Wardwell 20,890.68 19 49.4 

3 Latham & Watkins 2,433.47 17 5.75 

4 Commerce & Finance Law Office 931.14 11 2.2 

5 Shearman & Sterling 1,042.17 7 2.46 

6 Sullivan & Cromwell 1,107.34 6 2.62 

7 Skadden Arps Slate Meagher & Flom 845.4 6 2 

8 Baker Botts LLP 1,757.95 5 4.16 

9 Sidley Austin LLP 1,089.94 5 2.58 

10 Fangda Partners 815.5 5 1.93 

Total 42,289.11 159 100 

2010 IPO 发行人代理排行 *

排名 公司
总额

（百万美元） 成交量 占比 %

1 Skadden Arps Slate Meagher & Flom 2,478.31 17 5.86 

2 Maples & Calder 2,053.09 16 4.85 

3 Conyers Dill & Pearman 1,490.30 16 3.52 

4 Latham & Watkins 1,668.31 13 3.94 

5 Simpson Thacher & Bartlett LLP 1,933.38 10 4.57 

6 Vinson & Elkins 2,510.63 7 5.93 

7 Wilson Sonsini Goodrich & Rosati PC 1,018.28 7 2.41 

8 Jun He Law Offices 594.76 6 1.41 

9 Goodwin Procter LLP 501.60 6 1.19 

10 K&L Gates LLP 422.65 5 1 

Total 10,788.96 73 100 

信息来源：Dealogic

2010 FO 账簿管理人排行 *

排名 账簿管理人
总额

（百万美元） 成交量 占比 %

1 Bank of America Merrill Lynch 18,156.95 125 10.06 

2 Morgan Stanley 33,187.97 116 18.4 

3 JPMorgan 18,652.46 113 10.34 

4 Citi 10,872.59 92 6.03 

5 Wells Fargo Securities 6,954.67 88 3.85 

6 Barclays Capital 10,980.34 81 6.09 

7 UBS 9,680.82 77 5.37 

8 Credit Suisse 10,071.10 73 5.58 

9 Goldman Sachs 10,849.45 59 6.01 

10 Deutsche Bank 6,838.96 54 3.79 

Total 180,407.23 581 100 

2010 FO 管理人代理排行 *

排名 公司
总额

（百万美元） 成交量 占比 %

1 Davis Polk & Wardwell 32,815.48 49 18.24 

2 Latham & Watkins 4,942.86 40 2.75 

3 Skadden Arps Slate Meagher & Flom 10,177.21 35 5.66 

4 Simpson Thacher & Bartlett LLP 7,560.66 33 4.2 

5 Sidley Austin LLP 13,119.27 26 7.29 

6 Vinson & Elkins 5,096.64 25 2.83 

7 Goodwin Procter LLP 1,544.71 25 0.86 

8 Baker Bolls LLP 3,743.27 22 2.08 

9 Fried Frank Harris Shriver & Jacobson 5,685.18 18 3.16 

10 Cravath Swaine & Moore 6,102.56 17 3.39 

Total 60,236.77 317 100 

2010 FO 发行人代理排行 *

排名 公司
总额

（百万美元） 成交量 占比 %

1 Latham & Watkins 7,331.71 33 4.08 

2 Vinson & Elkins 5,490.06 31 3.06 

3 In-house Counsel 30,049.14 30 16.73 

4 Skadden Arps Slate Meagher & Flom 14,720.94 25 8.2 

5 Venable LLP 5,619.28 22 3.13 

6 Cooley Godward Kronish LLP 1,054.05 20 0.59 

7 Andrews Kurth LLP 4,090.51 13 2.28 

8 Kirkland & Ellis 2,153.57 13 1.2 

9 Goodwin Procter LLP 1,105.84 13 0.62 

10 Conyers Dill & Pearman 1,772.3 12 0.99 

Total 60,225.07 317 100 

信息来源：Dealogic

* 按交易数排行。所有数据均基于 Dealogic 业务专有信息。数据采集自公开披露信息（如新闻稿及证交会文件）及可靠的消息源，包括第三方消息源。
但 DealFlow Media 不对信息的准确性或完整性作任何明示或暗示的保证。
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（上 / 下）半年未完成的 IPO 交易（按行业）

排名 行业
预计金额

（百万美元） 数量

1 Computers & Electronics 1,571.74 14 

2 Healthcare 1,081.45 14 

3 Finance 2,268.64 13 

4 Real Estate/Property 2,848.95 9 

5 Transportation 2,062.55 7 

6 Telecommunications 321.53 5 

7 Professional Services 155.50 4 

8 Oil & Gas 1,800.00 2 

9 Metal & Steel 231.00 2 

10 Mining 75.00 2 

Total 13,876.86 82 

（上 / 下）半年未完成的 FO 交易（按行业）

排名 行业
预计金额

（百万美元） 数量

1 Finance 926.15 8 

2 Healthcare 224.9 6 

3 Computers & Electronics 439.33 4 

4 Real Estate/Property 653.23 3 

5 Chemicals 261 2 

6 Metal & Steel 100 2 

7 Oil & Gas 56 2 

8 Retail 30 2 

9 Mining 1000 1

10 Transportation 126.5 1

Total 3,936.95 37 

信息来源：Dealogic

2010 RD 及 CMPO 经纪人 / 承销人排行

排名 公司
总额

（百万美元） 平均 成交量

1 Rodman & Renshaw, LLC $928.03 $16.87 55 

2 Roth Capital Partners, LLC $861.16 $23.92 36 

3 Lazard $602.86 $35.46 17 

4 Canaccord Financial Inc. $521.12 $40.09 13 

4 Jefferies & Company Inc. $562.60 $46.88 12 

6 Needham & Company, Inc. $382.42 $31.87 12 

6 Stifel Nicolaus & Company, Inc. $274.08 $24.92 11 

8 Chardan Capital Markets, LLC $130.90 $13.09 10 

9 Wed bush Morgan Securities, Inc. $443.61 $49.29 9 

10 Merriman Capital, Inc. $321.50 $40.19 8 

2010 RD 及 CMPO 经纪人 / 承销人代理排行

排名 公司
总额

（百万美元） 平均 成交量

1 Weinstein Smith, LLP $579.86 $11.60 50 

2 Lowenstein Sandler PC $265.88 $12.66 21 

3 Proskauer Rose LLP $564.67 $29.72 19 

4 Goodwin Procter LLP $263.88 $18.85 14 

5 Latham & Watkins LLP $502.70 $62.84 8 

6 Sichenzia Ross Friedman Ference LLP $150.18 $25.03 6 

7 Dewey & LeBoeuf LLP $245.79 $49.16 5 

8 Morrison & Foerster LLP $170.64 $34.13 5 

8 DLAPiper $148.66 $49.55 3 

8 Choate, Hall & Stewart LLP $128.46 $42.82 3 

2010 RD 及 CMPO 发行人代理排行

排名 公司
总额

（百万美元） 平均 成交量

1 Cooley LLP $503.16 $33.54 15 

2 Dorsey & Whitney LLP $271.95 $24.72 11 

3 Sichenzia Ross Friedman Ference LLP $99.64 $11.07 9 

4 Mintz, Levin, et al $68.29 $7.59 9 

5 Goodwin Procter LLP $287.09 $41.01 7 

5 WilmerHale $216.90 $30.99 7 

5 Holland & Hart LLP $116.65 $16.66 7 

8 Pillsbury Winthrop Shaw Pittman LLP $103.90 $14.84 7 

8 DLAPiper $125.87 $20.98 6 

8 Arnold & Porter LLP $308.09 $61.62 5 

信息来源：PrivateRaise
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如提案通过，将可能限制小型上

市公司的融资渠道。美国风险投资协

会（总部设在弗吉尼亚州阿灵顿）会

长Mark Heesen 表示，虽然典型风投

基金的投资策略一般集中在发展刚起

步的非公开发行公司，但是基金仍希

望有权进一步投资上市公司。

特别是 IPO 后的生命科学公司，

这些公司需要风投基金注入资金帮它

们渡过难关。Heesen 说：“以目前的

情况，IPO对于风投基金而言不是“安

全出口”，没有那么重要，所以，打

开这些融资渠道以维持这些刚起步公

司的成长，这一点非常重要。”

提案在“联邦公报”上公布后，

SEC 将广泛征求意见，为期  45 天，

风险投资协会将在此期间提交意见。

法律事务所 Lowenstein Sandler 

的合伙人 Jack Hogoboom 表示该提案

的“祖父条款”也会使情况错综复杂。

“祖父条款”允许在 7 月 20 日前完

成 IPO 投资的现存风投基金继续投资

上市公司，如在 7 月 20 日前未能完

成的，必须处理掉公共证券。

Hogoboom 说：“该‘祖父条款’

仅豁免无新资金注入的现存风投基

金。所以，该提案不仅使风投基金将

来的投资变得困难，那些想获得 1940 

年《投资顾问法》豁免权的公司也必

须卖掉手中所有公共证券。

实施“风险投资提案”是美国证

券交易委员会力图落实金融改革法案

的一部分。美国金融改革法案使风投

基金免于以投资顾问的名义向 SEC 登

记注册。国会将定义风险投资基金和

制定豁免权条款的工作交给 SEC。

SEC 在听证会后发布了该提案。

同时听证会也通过另一提案，规定被

豁免的包括风投基金在内的投资顾问

需向 SEC 提交何种信息。

五名 SEC 委员中的两名共和党委

员 Kathleen Casey 和 Troy Paredes 对

该提案提出了批评，他们表示，虽然

基金免于注册，但他们将面临更多的

监管。

例如，金融改革法案提出的风投

基金豁免是 1940年《投资顾问法》

203 (l) 条的修正案。同时，它又取消

了 203 (b) 条下风投基金已获的豁免。

最终，这会赋予 SEC 权利审查风投公

司。提案表示，免于 203(l) 条登记要

求的投资顾问仍需执行 204(a) 条的检

查和报告要求。

Casey 说：“照此理解，国会一

方面免除这些投资顾问的登记要求，

另一方面，又使他们承受大量提交报

告、保存记录和检查的负担。

她认为国会的意图是使风投基金

获得登记豁免的同时，又给予证券交

易委员会一些权利要求公司提交报告

和保留记录。

委员们在此次听证会上几乎没有

提问。

人们在听证会上也极少谈及只允

许风投基金投资“合格投资组合公司”

的重大决议。

SEC将“合格投资组合公司”

定义为非公开交易公司或非公开交易

公司子公司。此外，证券交易委员会

还规定“合格投资组合公司”不得与

风投基金的融资发生任何相关债务，

上接第一页“风投基金受限”
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并且只能将基金用于业务的开展或扩

展，不得用于收购其他投资者。

风投基金可持有已完成 IPO 投资

组合公司公开发行的股票。但不得参

与投资组合公司进一步的公开发行。

在听证会上 Paredes提出限制风

投基金投资上市公司会对某些行业造

成更大影响。他极力主张 SEC 的工作

人员应考虑增加弹性允许这类投资。

除了限制投资上市公司，SEC 大

体上将风投公司的一般特征融进了他

们的定义中。

SEC 将风投公司定义为私人投资

库，投资非公开发行公司，并为它们

提供大量管理上的支持或直接控制它

们。除某些特殊情况，基金不得有长

期贷款并不允许赎回。

此外，仅当风投顾问为风投基金

提供服务时才能获得豁免。

如风投基金向 SEC 注册，则可参

与公开发行。但 Heesen 表示，对很多

风投基金而言，向 SEC 注册并不现实，

因为成本太大。

他说：“很多小型的风投基金，

特别是投向生物科技领域的风投基

金，一般只有 3 到 5 名员工，不管从

财务还是人力角度，向 SEC 注册都是

相当困难的。” 

系统性风险限制风投公司投资上

市公司的提案源于国会对何种资本池

造成系统风险的关注。

SEC 提案的新闻稿证实，2009 年

底公开股权市值为 13.7兆美元，而对

冲基金的管理资产为 1.4 兆，风投基

金的管理资产为 0.1794兆（1794 亿）

美元。

提案表示，国会认为风投基金的

规模、在公开市场上表现较不活跃及

其它因素不足以给市场造成太多系统

风险，遂决定把注册豁免条款纳入金

融改革法案。

法 律 事 务 所 Drinker Biddle & 

Reath 芝加哥办事处的合伙人 Jeffrey 

Blumberg 说：“不管是对是错，SEC 

认为如果风投公司不投资上市公司，

就不会对市场形成足够大的影响，也

就不会造成系统风险。”

在听证会上，证交会委员及工作

人员预期会收到很多有关该提案的意

见。

Heesen 认为生物科技公司和风投

基金会提供大量的反馈信息，并认为

这是对新法案讨论的开端。

Heesen 表示，除了提案会影响风

投对上市公司进一步投资，证交会的

大方向是对的。

Drinker Biddle 投资管理业务部成

员 Blumberg 认为私募公司和对冲基

金可能会向 SEC 提交意见支持限制风

投基金投资上市公司。

Blumberg表示，金融改革法案规

定允许风投基金和其他未注册投资顾

问向公众宣传。这会使很多已注册投

资公司认为不公平。

他说：“我认为私募公司甚至对

冲基金会说：‘如果只限制风投公司

的投资，其他都和我们一样，那就应

对他们的投资范围严加限制。’”
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Joseph、Maxim Group和 Ladenburg 

Thalmann，5年前它们与其他几家银

行一起将 SPAC 结构引入市场。

2008 年华尔街的大投行使 SPAC 

发行猛增，目前这些投行大部分已经

淡出了该市场。新 SPAC 结构较金融

危机前的略有不同，这些变化是为帮

助融资公司避免之前遇到的一些麻烦。

但它们仍存在一个老问题： 要竭

力保有足够资金完成并购。SPAC 为

不能通过传统 IPO 上市的公司提供了

上市机会。它会向自己的投资者提出

并购建议。如果股东不同意 SPAC 提

出的并购方案，则有权退出并收回

资金。

在过去普通结构下，SPAC IPO

发行单位包括普通股和认购权证，发

行所得由信托基金保管。

如在特定时间内未完成并购（通

常为两年），则投资金额连同利息一

并返还给股东。

甚至并购在截止期前开始，投资

者也可以索回资金。

在 SPAC 宣布并购协议后，按照

惯例提交代理委托书征求股东同意。

上接第一页“SPAC 重获青睐” 根据不同的 SPAC，要有 60% 到 80% 

的投资者同意，并购才能进行。

少部分不同意的投资人可以向信

托基金索回投资金和利息。

2005 年至 2009 年间，很多投资

者将 SPAC 的 IPO 视为一种固定收入

投资策略，给 SPAC 及并购公司带来

了不少麻烦。

这些投资者不断给 SPAC 的并购

案投反对票，以将投资和利息一并索

回，确保 5% 到 7%的固定收益。

今年大部分 SPAC 将取消股东投

票权以避免这类问题。他们会以要约

收购的方式返还不同意并购股东的投

资金。但很多投资者怀疑这样做是否

有效。

投 资 公 司 Pine River Capital 

Management 以前经常投资 SPAC，

其投资组合经理 Andrew Garcia 说：

“要约收购不会引起实质性的改变。”

他和一些市场观察者认为，和给 

SPAC 并购投反对票一样，投资者也

可以利用要约收购保证他们的投资

收益。

Garcia 表示，套利投资者只会利

用 SPAC 融资结构获利，SPAC最后“仍

需交出股份，或在要约收购后所剩无

几。”目前 SPAC 所要做的是吸引基

础投资者的注意，他们或许有意愿投

资并购。

向 SEC 提交的文件显示，许多

以前给 SPAC 并购投反对票的对冲基

金握有很多刚完成 IPO 的 SPAC 的股

票，为的是索回资金。这些对冲基金

包括 Bulldog Investors、Fir Tree Inc. 

和 Millennium Management。

Ladenburg 的 执 行 董 事 Steven 

Kaplan 表示，取消投票还会带来其他

好处。公司不再担心会失去股东的选

票，从而更乐意与 SPAC 并购。

Kaplan 说：“要约收购使并购交

易变得更加容易，特别对目标公司而

言。”

取消股东的投票权同时也会使另

一些投资策略难以实施，这些策略曾

给之前的 SPAC 制造了不少麻烦。这

种策略即投资者购买大量 SPAC 股票

并投票表决阻止并购，给 SPAC 压力

溢价购买他们手中的股票，SPAC 回

购股票投票支持并购，但是回购成本

使留给目标公司的资金大幅减少。

本月上旬，投资公司 RLJ Cos 注
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册了 RLJ Acquisition，使得 SPAC 的

复兴之路得以继续，RLJ Acquisition 

计划融资 1.25 亿美元。

在 RLJ 之前，China VantagePoint 

Acquisition Co 于 10 月下旬注册，

计 划 融 资 1500 万 美 元。S.E. Asia 

Emerging Market Co 紧随其后于 11 

月下旬注册，计划融资 660 万美元。

S.E. Asia Emerging Market 和 

China VantagePoint 对 SPAC 结构继

续进行微调。

与之前的 SPAC 结构一样，S.E. 

Asia Emerging Market 必须经过股东表

决才能通过并购。但投资者仅在并购

交易被否决的情况下才能索回资金。

而且，不像以前 SPAC 要求的必须超

过 60% 到 80%的股东同意，现在只

需简单多数同意，并购就可以进行。

China VantagePoint 表示还未决定

使用要约收购还是经过股东表决方式

使投资者退出即将到来的并购。该公

司招股说明书表示此决定将受目标公

司的需求影响。

这两家 SPAC 都有两年时间完成

并购。

法律事务所 Ellenoff Grossman 

and Schole的 Barry Grossman 表示，

S.E. Asia Emerging Market 希望尽早完

成 IPO，并且已经开始营销。

Maxim 是此次 IPO 的承销商，它

将营销重点放在私人投资者，而非以

套利为主的对冲基金身上，后者统治

了 SPAC 市场很长一段时间。

Grossman 表示，虽然 S.E. Asia 

Emerging Market 的计划融资量与前一

轮的 SPAC 比较相形见绌，但 IPO 伴

有同时融资。

2008 年至今，11 月中下旬是 

SPAC 最忙的时期。L&L Acquisition 

Corp. (LLAQU)融资 5000 万美元，

是两周内的第三大 SPAC IPO。它销

售了 500 万单位，每单位包含一份股

票和一份认购权证，每单位售价 10 美

元。

L&L 计划将并购公司锁定在医疗

卫生行业，虽然他们也可以在别的行

业寻找机会。

Kaplan 说：“SPAC 注册增加还

不能称为复兴，只能说是重新启动。

虽然 SPAC 最近不断出现，但离 2007 

年第四季度的注册数量还相差很远。”

之前，由私募公司 J.W. Childs & 

Associates 支 持 的 JWC Acquisition 

Corp. (JWCAU)融资 1.25 亿美元，

Australia Acquisition Corp. (AAC) 融

资 6400 万美元。JWC 原本计划融资 

1.5 亿美元，这是 J.W. Childs 第二次

注册 SPAC。

JWC 计划使用要约收购结构。

Kaplan表示，目前使用要约收购

的 SPAC 必须退市在场外交易，因为

证券交易所还未批准该结构。

所以散户还不能购买此种结构的 

SPAC 股票。他预期该结构很快就会

通过。

Australia Acquisition 招股说明书

表示计划使用投票表决的方式。但如

果纳斯达克通过要约收购结构，就进

行转换。

Kaplan 表示，对比 SPAC 迅速发

展期，投资更具选择性，特别是在管

理团队方面。曾有一段时间，任何管

理团队都可以通过 SPAC 融资。

Pine River 的Garcia 则表示怀疑，

他说：“虽然 SPAC 发行量还不错，

但这些新 SPAC 必须赶在公司使用 

IPO 上市前完成交易。”
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