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公司概览 

人工智能纳米材料创新的领军者，18C特专科技公司。公司成立于2020年，创

始人为赖才达博士（MIT化学工程博士），在AI赋能的药物发现与递送系统有深

厚经验。公司自研人工智能驱动纳米科技创新体系的基础NanoForge，可实现

分子生产和特性预测，并基于NanoForge开发了三大专业解决方案，包括AiLNP

（解决生物分子及超分子的相互作用问题）、AiTEM（专注小分子制剂的纳米化

学）和AiRNA（全长mRNA序列设计及优化），实现对先进纳米材料和相关有效

载荷的合理设计及优化。公司进展最快的候选药物可将临床前制剂开发时间从

1-2年缩短至3个月。公司已推进一种口服崩解片剂型的小分子药物MTS-004（不

含基于纳米材料的递送系统，如LNP）完成其III期临床试验。 

财务表现：公司的商业化在非常早期阶段，当前收入来源主要来自制药及生物

科技合作伙伴基于项目的收费（选择权费、许可费等）。公司预计上市后24个

月内（2028年5月前）成为合格商业化阶段公司，主要考虑目前已和多个制药/

生物科技公司等达成协议，合同金额范围在4,500万美元至1.09亿美元。2025年

收入1.05亿元，对比2024年为148万元，其中99%收入来自合作协议所得收入，

主要为授出MTS-004许可给浙江引安；2023/2024/2025年研发费用2.9亿元/2.7

亿元/2.7亿元，经调整净亏损3.5亿元/2.4亿元/1.8亿元。 

行业状况及前景 

纳米材料可实现靶向递送至特定器官和组织，在分子水平解决疾病的巨大潜力。

传统的纳米材料开发依赖试错法，受限于分子结构，在成本和效率层面有较大

限制。人工智能正在改变纳米材料的发现方式，通过集成数据、算法和迭代验

证，加速设计及优化周期，显著提升效率、精度和安全性。根据弗若斯特沙利

文数据，2024年全球基于纳米技术的药品市场规模2,220亿美元，预计到2035年

增至5,854亿美元，年复合增速9%。 

优势与机遇 

1）自研垂类大模型+全球最大脂质库，技术壁垒高。有自研AI纳米基座大模型，自

建1000万+脂质结构库，全球最大，配合脂质生成算法，可快速设计全新LNP；2）

具备较大商业化潜力。平台合作单项目最高1.09亿美元，已有30+药企洽谈合作；

3）临床进展快，核心管线有重磅潜力。全球AI剂型设计进度最快，已到 Pre-

NDA，38个月从立项到III期。 

弱项与风险 

1）盈利时点具备较高不确定性；2）客户集中风险，2025年收入主要来自单一

管线 MTS-004，95%来自最大客户；3）行业竞争有加剧趋势，Alnylam、Moderna 

等巨头加码递送系统，国内药企路线追赶LNP技术。 

招股信息 

招股时间为2026年5月5日至5月8日，上市交易时间为2026年5月13日。 

募集资金及用途 

基石投资人合计认购1.1亿股（约11.6亿港元），占全球发售股份的55%。基石投

资人包括：贝莱德、UBS资产管理、国风投创新投资基金、未来资产、广发基

金、华夏基金（香港）、富国基金等18家机构。不考虑超额配售，预计募资净额
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为20亿港元。资金未来3-5年用途规划上，50%用于AI基础设施及AI驱动纳米材

料平台的核心技术研究，20%用于人工智能开发产品管线中正在进行及计划开

展的临床试验，10%用于开发动物健康及抗衰解决方案，10%用于纳米材料生

态系统的增长，10%补充运营资金。 

投资建议 

招股价为10.5港元，预计发行后公司市值为121亿港元，对应2025年市销率为

103倍。考虑公司商业化在非常早期阶段，我们认为当前的技术卡位和核心优

势是更值得关注的投资逻辑。从可比公司看，英矽智能（3696.HK）同为18C公

司，PS-TTM 79倍，两者生态卡位有所差异。剂泰科技用AI+脂质库做核酸、小

分子制剂+器官靶向递送，解决药物精准递送；英矽智能（3696.HK）为AI药物

发现公司，核心为在靶点发现、小分子分子设计、临床优化等层面利用AI，解

决找到“新药”。考虑公司独特生态站位、技术优势、行业前景、打新热度等，

给予IPO专用评分7.1分，建议融资申购。 
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客户服务热线 

香港：2213 1888 国内：40086 95517 
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础，只是代表观点的表达。国投证券国际，其母公司和/或附属公司或任何个人不能担保其准确性或完整性。此报告所载

的资料、意见及推测反映国投证券国际于最初发此报告日期当日的判断，可随时更改而毋须另行通知。国投证券国际，

其母公司或任何其附属公司不会对因使用此报告内之材料而引致任何人士的直接或间接或相关之损失负上任何责任。 
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何投资者的投资目标，财务状况或特殊需求考虑进去。投资者不应仅依靠此报告，而应按照自己的判断作出投资决定。

投资者依据此报告的建议而作出任何投资行动前，应咨询专业意见。 

国投证券国际及其高级职员、董事、员工，可能不时地，在相关的法律、规则或规定的许可下 (1)持有或买卖此报告中

所提到的公司的证券，(2)进行与此报告内容相异的仓盘买卖，(3)与此报告所提到的任何公司存在顾问，投资银行，或

其他金融服务业务关系，(4)又或可能已经向此报告所提到的公司提供了大量的建议或投资服务。投资银行或资产管理可

能作出与此报告相反投资决定或持有与此报告不同或相反意见。 此报告的意见亦可能与销售人员、交易员或其他集团
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据 1933 年美国证券法 S 规则的解释），国投证券国际也没有任何意图派发此报告给那些居住在法律或政策不允许派发

或发布此报告的地方的人。 

收件人应注意国投证券国际可能会与本报告所提及的股票发行人进行业务往来或不时自行及／或代表其客户持有该等

股票的权益。因此，投资者应注意国投证券国际可能存在影响本报告客观性的利益冲突，而国投证券国际将不会因此而
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此报告受到版权和资料全面保护。除非获得国投证券国际的授权，任何人不得以任何目的复制，派发或出版此报告。国
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规范性披露 

⚫ 本研究报告的分析员或其有联系者（参照证监会持牌人守则中的定义）并未担任此报告提到的上市公司的董事或高

级职员。 

⚫ 本研究报告的分析员或其有联系者（参照证监会持牌人守则中的定义）并未拥有此报告提到的上市公司有关的任何
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