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海致科技集团(2706.HK)-IPO点评
公司概览

海致科技集团（以下简称“公司”）是中国领先的产业级人工智能解决方案提供
商，核心聚焦图模融合技术，打造了Atlas图谱解决方案与Atlas智能体两大核心

产品矩阵。Atlas图谱解决方案包含DMC数据智能平台、Atlas知识图谱平台及

AtlasGraph图数据库，可实现多源数据整合、知识图谱构建与复杂关系分析；Atlas
智能体则融合大语言模型推理能力与知识图谱的准确性，赋能企业智能自动化与

场景化推理。公司客户覆盖金融机构、电信运营商、能源集团及公共服务提供商
等，截至2025年9月30日已合作360多家客户，业务遍及百余种应用场景。

财务数据方面，2022-2024年及2025年前九个月的收入公司分别为3.13亿元、3.76

亿元、5.03亿元和2.49亿元，期间大部分收入来自Atlas智能体，2022-2024年及
2025年前九个月的收入占比分别为100%、97.6%、82.8、75.3%%；同期公司净利润

分别为-1.76亿元、-2.66亿元、-0.94亿元和2.11亿元，加回调整项目后经调整的
净利润分别为-1.43亿元、-0.84亿元、0.17亿元和-0.46亿元。

行业状况及前景

根据弗若斯特沙利文的资料（行业相关消息以下同），中国产业级人工智能解决
方案市场正处于高速扩张期，预计2025-2029年复合年增长率达44.6%，从654亿元
增至2861亿元。其中，集成知识图谱的产业级AI智能体作为细分赛道，因能有效

减少大语言模型“幻觉”问题，市场需求尤为旺盛，预计2024-2029年复合年增长
率高达140.0%，规模从2亿元增至132亿元。随着企业数字化转型深入，对数据治

理、风险识别、智能决策等场景的AI解决方案需求持续攀升，叠加大语言模型技
术与行业应用的深度融合，行业整体发展前景广阔，为公司提供了充足的增长空
间。

优势与机遇

技术壁垒显著：作为中国首家通过知识图谱有效减少大模型幻觉的企业，在图计

算、图模融合技术领域拥有行业领先地位，AtlasGraph图数据库曾打破世界纪录，

支持实时分析数万亿个数据点。

市场地位领先：根据弗若斯特沙利文的资料，公司2024年在以图为核心的AI智能
体提供商中位列第一，市场份额约50%，产业级AI智能体提供商中排名第五，具备
较强的市场竞争力。

产品矩阵协同：Atlas图谱解决方案与Atlas智能体形成全栈协同，前者奠定数据

基础，后者提供智能应用，满足企业不同数字化阶段需求，客户粘性较强。

弱项与风险

盈利稳定性不足：尽管2024年实现经调整盈利，但往绩记录期内累计亏损显著，

2025年前三季度净亏损达2.11亿元；行业技术迭代迅速，公司需持续维持高额研
发投入，2022-2024年研发费用均保持在6000万元以上，短期内可能影响盈利能力。

客户集中度较高：各年度前五大客户收入占比均超过29%，客户依赖度相对较高，
可能影响收入稳定性。

技术迭代风险：人工智能技术发展迅速，若未能及时跟上大语言模型、图计算等

核心技术的演进节奏，产品竞争力可能下降；行业吸引传统软件供应商与新兴初
创公司入局，若无法持续保持技术与服务优势，可能导致市场份额流失。
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招股信息

招股时间为2026年2月5日至2月10日，公司按每股发售价25.60-28.00港元发行

2803万股，上市交易时间为2026年2月13日。

基石投资者

本次共有4家基石投资者主体认购，基石配售总金额1500万美元，按照每股发售价

25.60-28.00港元认购比例占全球发售股份约14.85%-16.24%，基石投资者（按最
终持有者）包含Infini Capital Global（禁售期6个月）、智谱2513.HK（禁售期

9个月）、北京经济技术开发区财政国资局（禁售期11个月）、大湾区共同家园投

资有限公司（禁售期6个月）。

募集资金及用途

假设发行价为每股26.80港元（指示性区间中位数），全球发售所得款项净额约6.48
亿港元，具体用途如下：45.0%（2.92亿港元）用于强化图模融合技术研发；20.0%
（1.30亿港元）用于优化Atlas智能体；15.0%（0.97亿港元）用于深化客户合作、

探索新应用场景及拓展海外市场；10.0%（0.65亿港元）用于战略投资、合併及收

購；10.0%（0.65亿港元）用于营运资金及一般公司用途。资金配置聚焦核心技术
研发与业务拓展，契合公司战略发展方向，有助于巩固技术优势与市场份额。

投资建议

综合来看，海致所处的产业级AI智能体赛道增长潜力巨大，公司在图模融合技术

领域具备显著壁垒与领先市场地位，核心产品收入增长迅猛，长期发展具备较强
支撑。但需注意，公司短期面临盈利不稳定、流动性压力、市场竞争加剧等风险。
公司招股价为25.60-28.00区间，对应发行后总市值为102.5亿港元-112.1亿港元，

倘若以最高发行价28.0港元/股发行，发行后对应公司2024年和截至2025年9月30

日止12个月市销率（PS）约为19.8x和18.5倍。综合考虑行业前景，公司基本面以
及估值和市场情绪，我们给予IPO专用评分6.3分，建议融资申购。
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