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2026年上半年境内企业赴境外上市小结 

作者：王熙康丨张钊丨吕程丨项温婷 

2026 年上半年，境内企业赴香港上市延续了 2025 年的火热行情（详见“汉坤 • 观点 | 2025 年终总结：

境内企业赴境外上市年度小结”），继续成为全球资本市场的关注焦点。值得一提的是，在此期间，境内企业

赴境外上市的市场和监管环境呈现出很多新情况与新变化。作为汉坤律师事务所（以下简称“汉坤”或“我

们”）境内企业境外上市备案制的系列文章（详见“境外上市备案新时代系列”），本篇将继续分享我们对境

内企业在境外资本市场的发行动态与监管环境变化的观察。 

（注：本文主要以备案新规为核心视角出发，以可能涉及在中国证监会办理境外上市备案的境内企业为主要

研究对象，故没有梳理和统计诸如中国香港企业赴海外上市、中资背景的 SPAC 壳公司上市等情况。） 

一、2026年上半年境内企业上市发行情况 

（一）境外上市的发行数量与规模 

2026 年上半年，共有 85 家境内企业完成境外上市，其中，香港资本市场有 82 家1，美国资本市场、

新加坡资本市场和台湾资本市场分别为 1 家。 

境内企业在香港资本市场 IPO 的单笔最大募资规模约为 201.17 亿港元，最小约为 2.24 亿港元，募

资的平均数约为 23.72 亿港元，中位数约为 12.24 亿港元。在美国市场完成发行上市的企业仅有 1 家，

该企业募资规模为 5,100 万美元。 

境内企业在香港资本市场以 IPO 方式发行的有 81 家，以介绍上市方式发行的有 1 家。从融资规模

区间分布看，完成 IPO 的发行人主要集中于 5 亿至 20 亿港元的区间内，融资规模超过 20 亿港元的发

行人的整体数量也相当可观，整体融资规模相较于 2025 年全年有较大的提升。具体区间统计如下： 

 

 
1 按照香港联交所公布的最新数据，截至 2026 年 6 月 30 日共有 87 家公司在该交易所挂牌上市，其中以 IPO 方式登陆香港资

本市场的共有 84 家。 

2026 年上半年境内企业赴香港上市发行规模的区间样本数量统计

发行规模

（港元）
2 亿以下 2 亿-5 亿 5 亿-10 亿 10 亿-20 亿 20 亿-50 亿 50 亿-100 亿 100 亿以上

香港联交所 0 11 17 28 17 5 3
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（二）与境内上市的对比分析 

根据公开渠道显示，2026 年上半年，A 股市场共有 71 支新股发行，合计募集资金约人民币 691.56

亿元。 

对比同期的 A 股发行数据，结合下图可以直观看出：在新股发行数量上，境内企业在香港上市的

数量比 A 股上市数量略高（约 20%）；境内企业在香港上市的新股发行的募集资金总金额、平均数均超

过 A 股市场的两倍。 

 

2026 年上半年，境内企业赴港上市的数量和规模均超 A 股，使得企业上市在港股和 A 股的表现呈

现出与以往不同的格局。 

（三）与 2025年度的对比分析 

回顾 2025 年全年（2025 年相关数据详见《2025 年终总结：境内企业赴境外上市年度小结》），共有

138 家境内企业完成境外发行和上市；这一数字在 2026 年上半年已达到 86 家。对比 2025 年全年的香

港上市数量，2026 年上半年完成发行的项目数量已超 2025 年全年境内企业香港上市数量的七成。 

香港市场方面，2025 年完成发行上市的 112 家企业的平均募资金额约 20.94 亿港元，中位数约为

7.83 亿港元；而这两项指标在 2026 年上半年分别升至约 23.72 亿港元和约 12.24 亿港元，该等大幅上

涨也表明香港市场消化境内企业融资上市需求的能力进一步增强。美国市场方面，境内企业发行上市的

数量在 2025 年全年为 25 家，在 2026 年上半年仅为 1 家。 

综合上述分析，相较于 2025 年，2026 年上半年境内企业赴港上市数量和募资规模均有显著增长，

而赴美市场基本陷入停顿。 

二、2026年上半年境内企业赴境外上市备案情况 

（一）取得备案通知的数量及构成 

在 2026 年上半年，共有 90 家境内企业获得中国证监会出具的境外发行上市备案通知（不包括单

独申请 H 股全流通备案的申请人）。在前述已取得备案通知的发行人中： 

港股 A股

单笔募资平均数 23.72 11.27

单笔募资中位数 12.24 7.48

募资总额 1921.38 800.24
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按照上市地划分：申请在香港上市的有 88 家（其中，直接上市的有 86 家，1 家为带有 VIE 架构的

间接上市，1 家为不带 VIE 架构的间接上市），申请在美国上市的有 1 家（该境内企业申请在纳斯达克

证券交易所上市，且带有 VIE 架构），申请在台湾上市的有 1 家（为不带 VIE 架构的间接上市）。 

按照上市方式划分：直接上市的 86 家，间接上市 4 家（其中 2 家带有 VIE 架构）。 

 

 

（二）取得备案通知的周期统计 

根据我们对中国证监会网站公开信息的整理，对于 2026 年上半年取得境外发行上市备案通知的 90

个发行人而言（未包括单独申请 H 股全流通备案的申请人），自申请被接收至取得备案通知平均用时约

214 天2，中位数约为 190 天。 

2026 年上半年香港资本市场不同上市方式的项目的具体备案周期统计如下： 

 
2 统计口径为：中国证监会网站公布的该企业材料申请接收日至公开备案通知之日；部分企业的备案申请接收日期未被公开

披露，本文统计数据均不包括此类企业。 

86

211

2026年上半年已通过备案的境内企业上市地和发行方式统计
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注：上述图表中，由于美国间接上市以及香港不带 VIE 的间接上市 2 个发行人的备案周期无法从公开渠

道取得，因此未予以统计。此外，上述间接上市的统计中只有 1 个发行人。 

2026 年上半年通过备案的基本均为香港直接上市的项目，对比 2025 年全年的香港直接上市项目的

数据（中位数约为 161 天，平均数约为 190 天），可以看出备案周期有一定程度的延长。备案周期的延

长一方面反映出备案数量的增长给监管部门带来了相应的压力，另一方面也体现了监管部门逐步开展

精细化审核的趋势，从而在执行层面给发行人提出更高要求。 

三、2026年上半年境内企业赴境外上市的变化和趋势 

（一）香港 IPO市场持续火热 

◼ 发行数量、发行规模均有显著提升 

如上文所述，2026 年上半年已有 82 个发行人于香港成功发行上市，该数字是 2025 年同期数量的

2 倍（2025 年上半年同期数据为 40 个发行人）。 

2026 年上半年，境内企业在香港资本市场完成的发行上市中，平均募资规模约为 23.72 亿港元，中

位数约为 12.24 亿港元。对比 2025 年的全年数据（平均募资规模约为 20.94 亿港元，中位数为 7.83 亿

港元），以及 2024 年的全年数据（平均募资规模约为 7.67 亿港元，中位数约为 4.20 亿港元），可以看

出，2026 年上半年，香港 IPO 市场的融资表现得到进一步提升。 

◼ 境内企业发行 H股上市成为香港 IPO的绝对主流 

2026 年上半年完成发行的 82 个发行人中，有 81 家以发行 H 股的方式完成上市；在 2026 年上半

年取得备案通知的境外上市项目中，申请直接上市的 86 家，仅 4 家申请间接上市。 

从备案周期的角度，2026 年上半年取得境外发行上市备案通知的发行人中，发行 H 股上市的发行

人取得备案周期的平均周期为 211 天，中位数为 187 天。虽然比此前年度略有延长，但是仍然远低于间

接上市的发行人所需备案时长。 
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此外，随着《国务院关于对外投资的规定》（837 号令）自 2026 年 7 月 1 日起正式实施（详见“《国

务院关于对外投资的规定》重点条款的深度解读”），境外上市备案过程中中国证监会对于间接上市的发

行人境外股权架构搭建过程中的合规问题的关注将进一步增强，且更加“有法可依”。这也使得短期内

选择间接上市方式的发行人的合规成本和不确定性显著增强，可以预见的是，短期内，更多的发行人仍

将选择直接发行的方式在境外上市。 

◼ “硬科技”企业扎堆香港市场 

2026 年上半年，以 18A 章未盈利生物科技公司完成香港发行和上市的共 11 家，以 18C 章特专科

技公司完成香港发行和上市的共 13 家，18C 公司的发行数量首次超过 18A。除发行人数量外，在融资

规模上，以 18C 章申请上市的发行人合计募资额约为 266.86 亿港元，以 18A 章申请上市的发行人的合

计募资额约为 119.05 亿港元。半导体、人工智能、高端制造等“硬科技”领域的企业扎堆香港市场，

且在可以预见的时间内，出于获得国际资本的关注、中港两地资本市场的制度支持以及“出海”布局等

商业考虑，香港资本市场仍将继续吸引“硬科技”企业的关注。 

◼ 工业、科技医疗企业集聚香港资本市场 

在香港资本市场上市的境内企业主要分布在工业领域，其中以机器人制造、半导体制造为主；科技

和医疗健康在 2026 年上半年也仍旧表现突出，共同构成第二大上市梯队。具体行业分布如下： 

 

（二）赴美上市暂无起色 

2026 年上半年，境内企业成功赴美发行上市的数量从 2024 年的 36 家，下降到 2025 年的 25 家，

并进一步在 2026 年上半年降低为 1 家。与此同时，赴美上市境内企业取得备案通知的数量更是由 2024

年的 55 家，经 2025 年的 12 家，进一步降低到 2026 年上半年的 1 家。 

境内企业赴美上市通道在发行和备案层面在 2026 年上半年均呈现出断崖式下降。除了中国证监会

加强了对拟赴美上市企业的备案审查所带来的影响外，纳斯达克交易所加强了对已上市“中概股”的持

续监管并提出提高中资背景企业在纳斯达克上市门槛的相关规则调整建议也给赴美上市带来很大影响；

随着《国务院关于对外投资的规定》（837 号令）的正式实施，在可以预见的未来，只有能够拥抱监管

拥抱市场，并且在政策的支持下合规地踏出新征程的境内企业才有希望继续探索赴美上市的路径。 
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2026年上半年境内企业赴香港上市的行业分布
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四、结语 

2026 年上半年，境内企业赴境外上市呈现出一个较以往明显不同的新格局。 

一方面，香港资本市场在新股发行数量和融资规模两个维度均超过同期 A 股市场，对于境内企业而言，

香港资本市场由过去境内上市的重要补充，进一步成为当前资本市场融资活动的主战场。与此同时，18C 项

目的发行数量和融资规模首次双双超过 18A 项目，半导体、人工智能、高端制造等“硬科技”企业逐渐成

为香港新股市场最具代表性的发行人群体之一，也反映出香港资本市场在承接境内科技企业融资需求方面

的功能正在持续增强。 

另一方面，在境内外监管环境共同变化的背景下，境内企业赴境外上市的路径选择正在显著收窄。发行

H 股并在香港直接上市，已经从赴境外上市的诸多可选方案之一，逐步成为大多数境内企业最具现实可行性

的选择；与之相对，曾经长期作为境内企业境外上市重要路径的小红筹架构，尤其是赴美上市路径，正在面

临日益增加的监管成本、审核不确定性和市场准入障碍。2026 年上半年仅有 1 家境内企业完成赴美上市，

已足以说明这一上市路径当前所处的现实状态。 

因此，2026 年上半年的市场变化，或许并不仅仅是港股行情阶段性回暖的结果，而更可能标志着境内

企业境外上市制度和市场格局的一次结构性调整：香港市场的重要性进一步提升，直接上市逐渐成为主流，

硬科技企业成为核心增量，而赴美上市则由一条常规融资路径，转变为仅有少数企业能够探索的特殊选择。 

对于计划赴境外上市的境内企业而言，能否尽早结合自身股权架构、行业属性、数据和国家安全合规情

况以及境外融资需求，对上市地和上市方式作出审慎选择，并在公司架构搭建之初即统筹境内外监管要求，

将比以往任何时候都更加重要。 
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