
SPAC 发起人和完成 De-SPAC 交易的公司如何在估值暴跌时保护自己

SPAC 已经由盛转衰，因为许多完成 De-SPAC 交易的公司面临着现金紧张甚至破产的问题。这可能会导致
股东、债权人或监管机构对公司及其发起人的审查和纠纷。我们将介绍发起人如何为即将到来的法律和声誉问
题做好准备。
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SPAC 在 2020 年和 2021 年蓬勃发展，但许多完成 De-SPAC 交易的公司现在面临着现金紧张甚至破产的问
题。在合并后的公司努力维持生存的过程中，如果股东、债权人或政府监管机构对其行为亮起红灯，这些公司
及其发起人就应该做好最充分的准备。

预期发起人审查。在去年，对于完成 De-SPAC 交易的公司及其发起人，出现了一波股东诉讼。这些诉讼通常
指称受到不当激励的发起人鼓励股东批准不明智的合并交易，由此导致合并后的重大损失。特别是特拉华州法
院，在某些情况下将 SPAC 发起人视为控股股东，并允许针对他们的违反信托义务索赔在动议驳回后继续有
效。

在这种情况下，发起人和完成 De-SPAC 交易的公司应与其顾问一起制定全面的法律战略，以应对股东的质
疑。这包括在传统并购中使用的各类防御策略，如聘请独立董事、确保向投资者充分披露信息、使提供公平意
见的财务顾问维持独立性等。

注意完成 De-SPAC 交易的公司的债务头寸。SPAC 越来越多地以拥有大量高收益债务头寸的公司为目标，
或依靠新的债务融资来完成其 De-SPAC 交易。如果出现进一步的困境或违约，这些头寸将成为猛烈攻击的目
标，一些已完成 De-SPAC 交易的公司已经发现了这一点。SPAC 发起人应未雨绸缪，包括评估债权人寻求强
制执行其头寸的潜在诉讼风险。

掌握论述。在有争议的诉讼、即将到来的破产或强制执行的行动一开始时，如果发起人不掌握论述，对手很可
能会这样做。即使没有直接威胁，就交易和所采取的全部行动的适当性而言，制定符合事实的反面论述也是至
关重要的。在适当情况下，可以坚定地使用这些证据，以巩固发起人的立场。
随着 SPAC 市场持续降温，已完成 De-SPAC 交易的公司估值暴跌，发起人及其顾问应与有能力的顾问一起制
定计划，预测潜在的法律诉讼以及负面新闻带来的财务和声誉后果。从长远来看，为一系列潜在的最坏情况做
好准备可以节省数百万美元。
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