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高锐洞察 | 美国证监会批准纳斯达克流动性
新规 强化IPO要求

高锐洞察
March 26, 2025

2025年3月12日，美国证券交易委员会（SEC）正式批准了纳斯达克提出的修改上市
流动性要求的提案（“新规则”），适用于拟通过公开发行首次在纳斯达克资本市场
（Nasdaq Capital Market）和纳斯达克全球市场（Nasdaq Global Market）上市的公
司。这些新要求将于2025年4月11日起对新上市公司生效。

（一）修订“非受限公众持股市值”要求

根据新规则，公司必须仅通过发行所得资金满足适用的“非受限公众持股市值”（Market

Value of Unrestricted Publicly Held Shares, 简称”MVUPHS”）要求。现有的MVUPHS

数额标准并未改变。

1. 纳斯达克资本市场：根据净收入标准，公司需满足最低MVUPHS为500万美元；根
据股权或上市证券市值标准，则需满足最低MVUPHS为1500万美元。然而，根据新
规则，在发行中可由现有股东出售的股份将不计入MVUPHS计算。

2. 纳斯达克全球市场：根据收入标准，公司需满足最低MVUPHS为800万美元；根据
股权标准需为1800万美元；根据市值或总资产/总收入标准需为2000万美元。同样，
根据新规则，在发行中可由现有股东出售的股份将不计入MVUPHS。

3. 纳斯达克全球精选市场（Nasdaq Global Select Market）的上市要求不受此次规则
变更的影响。

（二）提高OTC转板门槛

此外，根据新规则，目前在场外交易市场（OTC）交易、但尚未达到纳斯达克日均交
易量要求的公司，其最低发行规模要求将从纳斯达克资本市场的400万美元提高至500
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万美元，从纳斯达克全球市场的400万美元提高至800万美元。此最低发行规模必须完
全通过发行所得资金满足，不能包括任何来自现有股东出售股份的潜在收益。这些公
司还需仅通过发行所得满足其所适用的MVUPHS要求。
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