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伦敦证券交易所主要板块 –上市要求一览

主板上市 另类投资市场板
（AIM）上市

上市类别 高级板上市 标准板上市 (发行普通股) 高成长板上市 标准板上市 (发行信托凭证) AIM上市

公司住所 任何地域 任何地域 英国 / 欧洲 任何地域 任何地域

适用规章
欧盟监管市场准则及英国上

市准则

欧盟监管市场准则及英国上

市准则
欧盟监管市场准则

欧盟监管市场准则及英国上

市准则

欧盟为中小企业订立的成长

市场准则 (MTF)

最低限度的流通股本 25% (普通股) 25% (普通股) 10% 发行的存托凭证的25% 酌情选择合理的流通股数量

对企业营收的要求

披露的近三年内的历史财务

信息涵盖了75%的现有公司

业务

无要求
三年内历史营业收入复合增

长率达到20%
无要求 无要求

市场准入

遵照伦交所《上市准则》向

英国上市管理局提交招股说

明书及上市资格申请函

遵照伦交所《上市准则》向

英国上市管理局提交招股说

明书及上市资格申请函

向伦交所提交招股说明书及

上市资格申请函

遵照伦交所《上市准则》向

英国上市管理局提交招股说

明书及上市资格申请函

AIM准入文件及保荐人声明

上市顾问
在上市及进行交易时聘用保

荐人
无要求 关键性的顾问 无要求 上市前后都要求聘用保荐人

公司治理 适用《英国公司治理准则》
对遵守信息披露及信息透明

准则的声明

对遵守信息披露及信息透明

准则的声明

对遵守信息披露及信息透明

准则的声明

发行人自行选取的公司治理

准则

重大交易定义

由《上市准则》所定义的交

易规模占本公司规模百分比

决定 (LR10)

无要求

由《高成长板块准则》所定

义的交易规模占本公司规模

百分比决定

无要求
依照另类投资市场准则进行

的交易规模测试决定

控股股东协议 要求订立 (LR6.5) 无要求 无要求 无要求 由保荐人决定

关联交易

通过监管规定资料服务(RIS)
对外公布

现有股东独立投票决定是否
通过

保荐人出具意见

年报中载明

遵照信息披露及信息透明准
则的要求在中报中的管理层

报告中载明

年报中披露

对金额超过公司规模一定比
例的交易，通过监管规定资

料服务(RIS)对外公布

年报中披露

年报中披露

通过监管规定资料服务(RIS)
对外公布

保荐人决定该交易是否公平
和合理

年报中载明

退市规定 经75%的公司股东批准 不要求公司股东批准 经75%的公司股东批准 不要求公司股东批准 经75%的公司股东批准

股票指数
符合资格的前提下可加入富

时英国系列指数

不允许加入富时英国系列指

数

不允许加入富时英国系列指

数

可加入相关的富时国际定单

簿(IOB) 指数

符合资格的前提下可加入富

时另类投资市场 (AIM) 系

列指数
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伦敦证券交易所主要板块的上市要求
普通股在伦敦主板下高级板上市

主要上市资格要求 上市后主要持续义务

上市规则

• 遵守伦敦证券交易所《上市准则》(LR 7)
• 任命一名保荐人
• 披露的历史性财务信息至少涵盖75% 的现有公司业务
• 控制发行实体的大多数资产
• 独立自主地开展公司主体业务
• 发布未经审计的流动资金表
• 公众持股比例不低于总股本的25%
• 市值不低于70万英镑
• 证券自由交易
• 符合电子结算要求

财务信息

• 3年经审计的财务信息
• 近6个月来的财务信息（如果财务信息超过6个月，则

披露近期公司中报）
• 欧盟国际财务报告准则或其他同等准则

公司治理 • 适用《英国公司治理准则》

招股说明书 • 招股说明书需经英国上市管理局批准

准入及披露标
准

• 遵守伦敦证券交易所《准入及披露标准》

定期报告
• 年报（财年结束后4个月内提交）
• 半年度财务报告 （中期报表）
• 重大交易披露

上市准则
• 现有的持股人全部享有股份的优先购买权
• 适用《反向收购规则》

披露及信息透明规
则

• 及时披露内幕信息
• 制定内部人员名单
• 披露公司主要股东

• 适用《公司管理层内部股票交易准则》
• 关联交易披露

公司治理
• 适用《英国公司治理准则》- 遵守准则或解释违规

行为

• 年报中包含公司治理声明

保荐人 • 在上市后持续聘用
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伦交所高级板上市要求 –遵守《英国公司治理准则》

《英国公司治理准则》的“最优公司治理结构”- “遵守或解释”

如果企业在上市时并未完全遵守《英国公司治理准则》的规定，发行人必须精心准备其对市场的解释，包括在招股说明书中载明特定的《准则》的规定未被公司采
纳的原因，并给出未来实现细则的时间表

《英国公司治理准则》- 最优公司治理结构

独立的、不介入公
司日常经营的董事

长
一位高级独立董事

审计委员会：最少
包含三位独立董事
（董事长除外）

提名委员会：大多
数的成员应为独立

董事

薪酬委员会：包含
三位独立董事

（其中一位可以是
公司独立的董事长）

至少一半的董事会
成员（董事长除
外），由独立董事

组成

• 当今市场上的机构投资者，特别是欧洲和美国的长线投资者十分重视上市公司的公司治理状况，而发行人可通过严格遵守《英国公司治理准则》的规定，建立
坚实的公司治理结构

• 注重公司治理状况的投资者可能选择不投资于不遵守《英国公司治理准则》的上市企业

• 在上市筹备的早期就完成董事会的组建将对证券市场发送一个强烈、积极的信息，表明公司的合规性和上市的准备程度

• 传统上企业如果在上市准备阶段能向市场展示它在不远的将来能严格遵守《英国公司治理准则》的规定并充分解释它当前偏离《准则》的行为，投资者会允许
发行人在上市初期采用较为灵活的公司治理结构

• 投资者期待拟上市公司的董事会成员具有适合的、能引导上市企业的经验，该类经验可以从供职于其他跨国公司董事会中获得

• 如果企业寻求在伦交所高级板上市，发行人须尽可能地遵守《英国公司治理准则》的基本原则

• 尽管上市公司不要求执行《英国公司治理准则》的所有规定（例如董事长须独立于公司管理层），投资者期待发行人在很大程度上遵守《准则》的原则，特别
是建立一个独立的董事会

• 对于某些未被上市公司严格遵循的治理准则，发行人需详尽解释违规的原因

• 即使公司最终决定在伦交所标准板上市，伦交所依然强烈建议上市公司采纳并执行《英国公司治理准则》所推荐的最优公司治理结构
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伦敦证券交易所主要板块的上市要求
普通股在伦敦主板下标准板上市

主要上市资格要求 上市后主要持续义务

上市规则

• 在一个或多个欧洲经济区国家的公众持有的公司普通
股比例不低于公司股本的25%

• 市值不低于70万英镑
• 证券自由交易
• 符合电子结算要求
• 12个月的营运资金表

财务信息

• 3年经审计的财务信息（如不满3年，按实际经营期算）
• 最近18个月内（包括经审计的中报）或15个月内（包

括未注明日期的中报）的财务信息。如财务信息早于9
个月前，则必须提供中报

• 欧盟国际财务报告准则或其他同等准则

公司治理 • 可适用所在国的公司治理标准

招股说明书 • 招股说明书需经英国上市管理局批准

准入及披露标
准

• 遵守伦敦证券交易所《准入及披露标准》

定期报告
• 年报（财年结束后4个月内提交）
• 半年度财务报告 （中期报表）

披露及信息透明规
则

• 制定内部人员名单
• 及时披露内幕信息
• 适用《反向收购规则》

公司治理
• 可适用所在国的公司治理标准
• 年报中包含公司治理声明
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伦敦证券交易所主要板块的上市要求
全球存托凭证在伦敦主板下标准板上市

主要上市资格要求 上市后主要持续义务

上市规则

• 在一个或多个欧洲经济区国家的公众持有的存托凭证
比例不低于存托凭证总量的25%

• 市值不低于70万英镑
• 证券自由交易
• 符合电子结算要求
• 当期营运资金表

财务信息

• 3年经审计的财务信息（如不满3年，按实际经营期算）
• 最近18个月内（包括经审计的中报）或15个月内（包

括未注明日期的中报）的财务信息。如财务信息早于9
个月前，则必须提供中报

• 欧盟国际财务报告准则或其他同等准则

公司治理 • 可适用所在国的公司治理标准

招股说明书 • 招股说明书需经英国上市管理局批准

准入及披露标
准

• 遵守伦敦证券交易所《准入及披露标准》

定期报告 • 年报（财年结束后4个月内提交）

披露及信息透明规
则

• 制定内部人员名单
• 及时披露内幕信息

公司治理
• 可适用所在国的公司治理标准
• 年报中包含公司治理声明

发行空间
• 发行的存托凭证总量在任何时候均不得超过招股说

明书约定的上限
• 额度内的增发无需新的招股说明书
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伦敦证券交易所主要板块的上市要求
另类投资市场板（AIM）上市

主要上市资格要求 上市后主要持续义务

需符合的上市
标准

• 任命保荐人（Nomad）

• 对公司经营记录及流通股份数量未设最低限度的要
求，但公司必须展示它公开募股的适当性

准入文件

• 至少在上市前十个工作日宣告上市计划

• 提交涉及AIM市场准入的法律文件

• 保荐人为上市交易的合适性提供声明

市场守则 • 适用《AIM市场公司和保荐人准则》

公司治理

• 可选取适合本公司经营现状的公司治理规则

• 推荐采用《英国公司治理准则》或 《英国上市公司
联盟(QCA)公司治理准则》

公司顾问
• 在上市后任何时间里必须持续聘请一位保荐人，

若不遵照这一规定将导致公司股票暂停交易

定期报告
• 经审计的年报

• 半年度财务报告

信息披露要求

• 及时披露股价敏感信息

• 披露公司主要股东

• 通报公司管理层内部股票交易

• 公司网站实时发布监管信息

公司重大交易

• 根据AIM市场准则规定的交易规模测试评估交易
的重要程度

• 通报公司重大交易及关联交易

• 反向收购、重大资产剥离及公司退市须经股东批
准
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伦敦上市成本预估
参考性范例

假定IPO发行规模为一亿英镑 预计IPO费用 – 伦交所高级板上市 (英镑) 预计IPO费用 – 伦交所标准板上市 (英镑)

最低 最高 最低 最高
投行承销费用

基本费用 2,500,000 (1) 2,500,000 (1) 2,500,000 (1) 2,500,000 (1) 

酌情奖励费用 - 1,000,000 (1) - 1,000,000 (1) 

其他开支的限额 125,000 125,000 125,000 125,000

证券交易所收取的上市费用

伦交所上场费 175,000 175,000 175,000 175,000 

审计⁄财务费用

审计师 / 会计师费用 500,000 650,000 500,000 650,000

其他财务报告费用 800,000 (3) 1,250,000 (3) - -

法律顾问费用

发行人法律顾问费用 450,000 700,000 400,000 600,000 

10-b-5美国市场证券发行的法律意见 [100,000] (4) [100,000] (4) [100,000] (4) [100,000] (4)

承销银行法律顾问费用 350,000 500,000 250,000 350,000 

10-b-5美国市场证券发行的法律意见 [50,000] (4) [50,000] (4) [50,000] (4) [50,000] (4)

税务顾问费用 50,000 100,000 50,000 100,000 

第三方顾问费用

独立上市顾问费用 1,000,000 (5) 1,000,000 (5) 1,000,000 (5) 1,000,000 (5) 

公共关系顾问 65,000 90,000 50,000 75,000 

相关行业的行业报告费用 55,000 70,000 55,000 70,000 

上市文件印刷商 175,000 250,000 175,000 250,000 

路演 / 旅差费用 100,000 100,000 100,000 100,000 

其他上市费用 / 预留浮动开支 (6) 649,500 866,000 553,000 714,500 

总计 7,144,500 9,526,000 6,083,000 7,859,500 

(1) 假定英国上市的总承销费用为IPO发行规模的3.5%, 其中包括2.5%的基本费用和1.0%的酌情奖励费用，按各银行承销份额分配

(2) 包括详式审计报告、营运资金表、财务状况及未来前景报告 (FPPP).依据不同交易该成本会有较大浮动
(3) 选择性费用，仅适用于依照美国证券法144A细则在美国市场进行的证券发行交易
(4) 与发行人上市时取得的市值挂钩，在七十万至一百五十万英镑之间浮动

(5) 其他上市费用包含对选择性聘请的人力咨询顾问、薪酬顾问和管理层演讲辅导顾问所支付的费用，虚拟资料室运营费用及对法律顾问和第三方顾问的其他开支设置的限额，
其金额按照上面列举的IPO主要费用的10%进行预估
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考虑进行IPO前的私

募轮投资或吸纳基
石投资者投资

上市进程的路线图及主要里程碑

▪ 评估公司上市可行
性及成熟度

▪ 作出上市决定

▪ 制定上市时间表
▪ 成立上市办
▪ 任命上市独立顾问
▪ 梳理公司财务信息

– 会计基准转化、
国际财务报告准则
转化、财务报表整
理及有限审核

▪ 撰写公司股票故事

上市前10-12个月

上市前4-5个月

上市前3个月

上市前2个月

上市前2个月

▪ 向投行征询上市意
见并对其进行面试

▪ 任命承销银行
▪ 任命法律顾问

▪ 任命其他第三方顾
问

▪ 上市项目启动会 （上市
团队全体成员参加）

▪ 开始尽职调查
▪ 起草招股说明书

▪ 撰写公司面向投资者陈
述报告

▪ 完成历史性财务报表 （包括详式审计报告及
营运资金表）

▪ 撰写招股说明书、告慰函及其他法律文件
▪ 向英国上市管理局提交招股说明书初稿

▪ 一对一面见主要的潜在机构投资者
▪ 向本行业最具影响力的投资者介绍公司情况
▪ 拓展潜在投资者基础，加深投资者教育

上市前1个月

公司管理
层路演

投资者的早
期见面会

上市声明
的发布及
预路演

上市前最
后一轮投
资者见面
会 /投资者
实地考察

组建上市
项目团队

上市工作
前期筹备

▪ 与最欣赏公司股票
故事的专家级投资
者进一步会面

▪ 继续深化投资者投
资意愿

▪ 为IPO招徕锚定投
资者及基石投资者

上市项目全
方位开展

▪ 承销银行股票分析师及本行业股票销售人
员与投资者会面

▪ 承销银行搜集投资者对于发行人股票故事、
估值及其投资需求的详尽反馈

▪ 确定股票定价区间

▪ 公司管理层会见投
资者 - 与投资者最

后的互动并最终说
服投资者参与股票
认购

▪ 簿记建档及定价

上市前7-8个月 上市前5-6个月

面向分
析师的
公司陈
诉会

▪ 向股票分析师
详尽介绍公司
经营状况

▪ 陈诉清晰的公
司股票故事

完成上市文
件的草稿

作为拟上市公司的向导，独立
上市顾问将为发行人管理和统
筹上市准备及执行阶段的各个
工作环节，以引导发行人及其
管理层成功实现上市目标

上市前两周
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独立上市顾问协调并管理IPO进程的各个环节

上市前期筹
备

其他第三方
上市顾问的
筛选及聘用

协调法务工
作

承销银行的
选择及管理

上市准备工
作

独立上市
咨询业务

协调审计 / 
财务工作

上市前的私
募轮融资及
基石投资者

认购

上市执行工
作

9

▪ 上市可行性分析

▪ 上市时间表制定

▪ 上市办设立

▪ 建构财务模型并起草股票故事

▪ 聘请审计师/财务顾问/发行人法律顾问

▪ 承销银行法律顾问

▪ 公共关系顾问

▪ 薪酬顾问

▪ 发行人所处行业的权威研究顾问

▪ 会计基准转化

▪ 财务报表整理及有限审核

▪ 国际财务报告准则转化

▪ 起草企业财务计划

▪ 重新架构公司组织

▪ 选择上市主体

▪ 调整公司治理结构

▪ 起草招股说明书及其他法律文件

▪ 接触银行股票分析师

▪ 向投行征询上市意见并进行面试

▪ 筛选承销银团成员

▪ 与银行订立主要承销条款，明确银

行义务

▪ 投资者的早期见面会

▪ 实时更新公司估值水平

▪ 决定发行结构及上市日程

▪ 筹备面向分析师的公司陈诉会并审

核分析师股票研究报告的草稿

▪ 筛选主导私募融资的经纪人/ 银行

▪ 评估并选取主要的潜在投资者

▪ 协调投资者见面及教育活动

▪ 起草私募或基石投资条款，商定投资

事项

▪ 上市启动决策

▪ 协调预路演及路演活动

▪ 分析每日投资者反馈意见

▪ 指导定价区间的设定

▪ 引导簿记建档的信息发布

▪ 指导最终定价和发行股票的配置


