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全球IPO市场概况：2025年第三季度摘要

全球IPO活动 (2023年 – 2025 年第三季度)
(亿美元)

(1) 分析以截至2025年9月30日的实际数据为基础。
(2) 资料来源：彭博及毕马威分析，包括房地产信托基金(“REIT”公司）但不包括特殊目的收购公司(“SPAC”或“空白支票公司”) 。

全球IPO市场逐步改善，IPO的
发行规模有所增长。

市场波动加剧

持续的贸易紧张局势

2025年前三季度, 募资额最大的
首两宗IPO均来自香港。

人工智能及其他高科技行业驱动
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前三季度募资金额 第四季度募资金额

前三季度 1,004 900 930

全年 1,371 1,281

上市宗数:

1,116亿美元
募资总额
与2024年前三季度相比 ▲ 30% 

930
宗IPO 
与2024年前三季度相比 ▲ 5% 

21%
与2024年前三季度相比 ▼ 5% 

270亿
美元

1,041
亿美元

847亿
美元

494亿
美元

1,116
亿美元

十大IPO募资额占募资总额
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2025年
前三季度

2024年
前三季度 2024年

第1位 香港联合交易所
236亿美元

纳斯达克证券交易所
147亿美元

印度国家证券交易所
203亿美元

第2位 纽约证券交易所
171亿美元

纽约证券交易所
129亿美元

纳斯达克证券交易所
175亿美元

第3位 纳斯达克证券交易所
157亿美元

印度国家证券交易所
88亿美元

纽约证券交易所
159亿美元

第4位 印度国家证券交易所
102亿美元

香港联合交易所
72亿美元

香港联合交易所
114亿美元

第5位 上海证券交易所
98亿美元

上海证券交易所
69亿美元

上海证券交易所
106亿美元

A股证券交易所
15%
(2024: 15%)

美国证券交易所
30%
(2024: 25%)

香港联合交易所
20%
(2024: 10%)

其他证券交易所
35%
(2024: 50%)

2025年
前三季度

全球
募资金额

(1) 分析以截至2025年9月30日的实际数据为基础。
(2) 美元兑港币汇率为7.75。
(3) 资料来源：彭博及毕马威分析，包括房地产信托基金(“REIT”公司）, 但不包括特殊目的收购公司(“SPAC”或“空白支票公司”) 。

2025年前三季度全球IPO排名
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“ “        

随着美国贸易政策的不确定性逐渐减少，企业再次
开始为筹集下一阶段发展所需的资金而把目光投向公开
市场。人工智能和加密货币等新兴行业的IPO持续备受
关注，反映投资者对前瞻性投资的浓厚兴趣。

刘国贤
主管合伙人
资本市场及执业技术
毕马威中国

2025年第四季度全球IPO市场展望
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注：除另有注明外，以上分析基于WIND截至2025年9月30日的数据(包括房地产信托基金(“REIT”公司))
资料来源：Wind和毕马威分析

人民币1,132亿元
募资总额
与2024年前三季度相比 ▲ 30% 

95 
宗IPO
与2024年前三季度相比 ▲ 10% 

44%
2024年前三季度占 32% 

A股上市市场稳步发展，
一家知名的绿色能源公司
于季内成功上市。
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A股IPO证券交易所分布图
募资总额(人民币亿元) 上市宗数

A股IPO市场：2025年第三季度摘要

十大IPO募资额占募资总额

工业市场
33%

能源及
天然资源
18%

基础设施 /
房地产
33%

其他

A股IPO行业分布图(以募资金额计)

基础设施 /房地产
佔募资总额的三分之
一, 再一次成為A股
IPO的驅動者。

设置科创成长层

“1+6”改革政策出台让
未盈利的科技企业能够
获得资金支持，促进长期发展。
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2025年
前三季度 公司名称 证券交易所 募集资金

(人民币亿元) 行业

1 华电新能源集团股份有限公司 上交所 182 能源及天然资源
2 南方润泽科技数据中心REIT* 深交所 45 基础设施 / 房地产
3 中策橡胶集团股份有限公司 上交所 41 工业市场
4 黑龙江天有为电子股份有限公司 上交所 37 工业市场
5 创金合信首农产业园REIT* 上交所 37 基础设施 / 房地产
6 苏州汇川联合动力系统股份有限公司 深交所—创业板 36 工业市场
7 中金唯品会奥特莱斯REIT* 上交所 35 基础设施 / 房地产
8 南方顺丰仓储物流REIT* 深交所 33 基础设施 / 房地产
9 北京屹唐半导体科技股份有限公司 上交所—科创板 25 信息技术、媒体及电信业

10 南方万国数据中心REIT* 上交所 24 基础设施 / 房地产

2024 公司名称 证券交易所 募集资金
(人民币亿元) 行业

1 平安宁波交投杭州湾跨海大桥REIT* 上交所 81 基础设施 / 房地产
2 华夏华润商业REIT* 深交所 69 基础设施 / 房地产
3 工银瑞信河北高速集团高速公路REIT* 上交所 57 基础设施 / 房地产
4 招商基金招商公路高速公路REIT* 深交所 35 基础设施 / 房地产
5 中国国际货运航空股份有限公司 深交所 35 运输及物流
6 华夏大悦城购物中心REIT* 深交所 33 基础设施 / 房地产
7 中金印力消费基础设施REIT* 深交所 33 基础设施 / 房地产
8 国泰君安城投宽庭保障性租赁住房REIT* 上交所 31 基础设施 / 房地产
9 华夏南京交通高速公路REIT* 上交所 27 基础设施 / 房地产

10 广州环投永兴集团股份有限公司 上交所 24 工业市场

注：除另有注明外，以上分析基于WIND截至2025年9月30日的数据(包括房地产信托基金(“REIT”公司))

* 指房地产投资信托基金上市 (“REIT”)

A股前10大IPO项目
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二季度

2024

三季度

2024

四季度

2025 

一季度

2025 

二季度

2025

三季度
主板 科创板 创业板 北交所

813 825

962

779

664

472

352
313

236

359 322

信息技术、
媒体和电信业

22%

能源及
天然资源

9%

工业市场

44%

其他

正在处理的A股IPO申请人数目 A股IPO申请最活跃的前三大行业

注：以上分析基于WIND截至2025年9月30日的数据(包括REIT) 。正在处理的申请人包括基于财务信息到期而被暂停的申请（中止审查）。
根据以往情况，此类上市申请将在申请人提交更新的财务信息后恢复审查。
资料来源：Wind及毕马威分析

A股上市申请概况
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2025年A股市场有所增长，得益于中国内地
在关键领域的科技创新和针对性的监管改革。
机构投资者在IPO中的参与度提升，以及海外机
构投资者对内地科技创新的浓厚兴趣，预期将
促进更多高质量的外资进入中国内地的资本市
场。机构参与度的提高，加上以创新为导向的
上市项目，为内地最具潜力的科技公司创造了
一个良好环境，使其能够有效地获得资本，同
时保持长期创新和增长的目标。

“
“         稳定的上市申请

资本市场持续改革

A股上市稳步推进

2025年第四季度A股IPO市场展望

朱雅仪
主管合伙人
香港特别行政区新经济市场及生命科学
毕马威中国
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香港IPO市场



13© 2025 毕马威会计师事务所 — 香港特别行政区合伙制事务所，是与毕马威国际有限公司 (英国私营担保有限公司) 相关联的独立成员所全
球组织中的成员。版权所有，不得转载。

中国内地与香港IPO市场

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

2023 2024 2025

前三季度募资金额 第四季度募资金额

注：基于截至2025年9月30日的资料，包括以介绍形式上市的公司，不包括SPAC上市项目、De-SPAC项目和GEM转往主板的公司
资料来源：香港交易所及毕马威分析

香港 IPO活动 （2023年 – 2025年第三季度） 
（港币亿元）

上市宗数：

港币1,829亿元
募资总额
与2024年前三季度相比 ▲230%

67宗IPO
与2024年前三季度相比▲50% 

69%
2024年占 73% 

十大IPO募资额占募资总额

香港在集资额方面位居全球首
位。

香港IPO市场的卓越表现主要由于 A+H 上市数量的
激增以及一宗能源及天然资源公司的分拆上市所推动。

50%
A+H IPO 募资金额
占2025年前三季度
募资总额的

香港IPO市场：2025年第三季度摘要

前三季度 44 45 67

全年 70 70

1,829
亿元

324亿元
214亿元
249亿元 556亿元

截至2025年9月30日，
正在处理的IPO申请
未包括数十宗保密申请
已达289宗，创纪录新
高。
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2025
前三季度 公司名称 募集资金

(港币亿元) 行业

1 宁德时代新能源科技股份有限公司 410 工业市场
2 紫金黄金国际有限公司 250 能源及天然资源
3 江苏恒瑞医药股份有限公司 114 医疗保健及生命科学
4 浙江三花智能控制股份有限公司 107 工业市场
5 佛山市海天调味食品股份有限公司 106 消费品市场
6 奇瑞汽车股份有限公司 91 工业市场
7 蓝思科技股份有限公司 55 工业市场
8 禾赛科技 – W 48 信息技术、媒体及电信业
9 奥克斯电气有限公司 42 消费品市场

10 蜜雪冰城股份有限公司 40 消费品市场

2024年 公司名称 募集资金
(港币亿元) 行业

1 美的集团股份有限公司 357 消费品市场
2 地平线 – W 61 信息技术、媒体及电信业
3 顺丰控股股份有限公司 58 运输及物流
4 华润饮料(控股)有限公司 58 消费品市场
5 毛戈平化妆品股份有限公司 27 消费品市场
6 四川百茶百道实业股份有限公司 26 消费品市场
7 西锐飞机有限公司 15 工业市场
8 英诺赛科（苏州）科技股份有限公司 15 信息技术、媒体及电信业
9 德翔海运有限公司 11 运输及物流

10 速腾聚创科技有限公司 11 信息技术、媒体及电信业

注：基于截至2025年9月30日的资料，包括以介绍形式上市的公司，不包括SPAC上市项目、De-SPAC项目和GEM转往主板的公司
资料来源：香港交易所及毕马威分析

香港前十大IPO项目
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香港A+H股上市数量将在2025年
创下历史新高。

截至2025年9月30日正在处理的上市申请

市值范围 A+H上市申请 总市值
 (人民币亿元)

< 人民币100亿元 7 584

人民币100 – 500亿元 45 12,060

人民币500 – 1,000亿元 12 7,961

> 人民币1,000亿元 12 25,902
76 46,507

A+H 新上市申请数量A+H 上市速度加快
A+H上市平均时间为

4 – 6 个月, 
其中最快的一宗仅用了

~ 3 个月。
港币917亿元
募资总额
与2024年相比 ▲ 120% 

11
宗IPO
与2024年相比 ▲ 8宗

注：基于截至2025年9月30日的资料，包括以介绍形式上市的公司，不包括SPAC上市项目、De-SPAC项目和GEM转往主板的公司
资料来源：香港交易所及毕马威分析

A+H 上市
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IPO申请在2025年前三季度有显著增长, 显示市场信心的增强和投资者兴趣的提升。
正在处理的香港IPO申请 （2023年 – 2025年第三季度）

香港 IPO申请数量（2023年 – 2025年第三季度）

截至2025年9月30日, 
在未考虑保密申请的
情况下, 正在处理的上
市申请数量达289宗, 
创正在处理的上市申
请数量新高。

注：基于截至2025年9月30日的资料，包括以介绍形式上市的公司，不包括SPAC上市项目、De-SPAC项目和GEM转往主板的公司
资料来源：香港交易所及毕马威分析

正在处理的香港IPO申请
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中国内地与香港IPO市场

2025年第四季度香港IPO市场展望

估值和流动性的提升正在推动香港IPO市场蓬
勃发展， A+H及第18C章上市尤为活跃。这趋势预
计将持续下去，带动近期IPO活跃度提升。 凭借创
纪录的上市申请，我们有信心2025年香港将再次
登上全球证券交易所的榜首。

“ “        A+H 上市

估值和流动性
提升

特专科技
公司

支持香港IPO市场的因素

刘大昌
主管合伙人
香港资本市场组
毕马威中国
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中国内地与香港IPO市场
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刘国贤
主管合伙人
执业技术 
毕马威中国
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paul.k.lau@kpmg.com

刘大昌
主管合伙人
香港资本市场组
毕马威中国
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邓浩然
合伙人
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