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本概要旨在提供本文件所載資料的概覽。由於本節僅為概要，故未必包含對　閣下而言
屬重要的所有資料。　閣下在決定 [編纂]我們的H股前，應閱讀整份文件。任何 [編纂]均涉及風
險。 [編纂]我們的股份所涉及若干特定風險載於本文件「風險因素」一節。　閣下在決定 [編纂]
我們的H股前，應仔細閱讀該節。本節所用的不同詞彙的定義載於已於本文件「釋義」及「詞
彙」兩節。

概覽

我們開發及銷售認知智能產品，使企業能夠營運及優化其生產及業務營運。我們的產品主
要包括：(i)認知智能算法平台，為開發、部署及營運認知智能應用提供核心基礎設施及能力；
(ii)工業生產場景用工業級智能體；及(iii)企業營運用運營決策智能體。我們的產品主要透過軟件
或一體化軟硬件解決方案提供，並可在現場部署，融入客戶的現有系統及工作流程。

透過整合數據與領域知識，我們的產品在複雜的現實世界環境中執行推理、決策及持續優
化，將企業的數據、專家知識及業務流程結合為智能工作流程，使其能夠更有效率地營運、更有
效地分配資源並作出更明智的決策。我們的產品廣泛部署於多個不同行業，包括工業製造、文
化旅遊、IT服務、科學研究與公共服務。我們於往績記錄期間實現了巨大的增長，反映市場對我
們產品的強烈認可，收益由2023年的人民幣65.6百萬元增加105.4%至2024年的人民幣134.7百萬
元，並進一步增加251.7%至2025年的人民幣473.6百萬元。

現有的人工智能技術尚未實現通用人工智能，難以滿足企業營運生產核心決策的嚴格要
求，通常存在可解釋性及可信度不足以及邏輯推理能力薄弱等限制。在此背景下，具備邏輯與因
果推理及可信決策能力的認知智能的價值變得日益重要，伴隨著人工智能正逐漸由依賴海量數據
訓練的早期範式，過渡至將知識與數據結合、以更小樣本及更高效率解決問題的更先進方法。根
據弗若斯特沙利文的資料，中國企業認知智能算法市場由2021年的人民幣93億元增至2025年的
人民幣274億元，並預計到2030年將達到人民幣1,422億元，2025年至2030年的複合年增長率為
39.0%。按2025年收入計，我們是中國第四大企業認知智能算法服務提供商。

我們的認知智能能力建基於三項核心技術：一種基於非線性期望的算法框架，能夠僅從少
量帶標籤樣本中實現小樣本學習，同時在複雜、動態的數據條件下保持強大性能；一種基於知識
本體的融合推理範式，將領域知識與數據驅動建模相結合，將輸出結果錨定於已驗證知識，從而
提升可解釋性並減少誤差；以及一種神經符號認知規劃與決策系統，在閉環流程中結合神經生
成、符號驗證及強化學習，以分解複雜任務並提升高風險場景中的決策可靠性。

該等技術透過我們的三類產品交付。我們的認知智能算法平台（我們架構的基礎層）將計算
資源、數據及算法模型整合至一個統一的環境中，用於開發、訓練、部署及管理智能應用，且截
至最後實際可行日期，包含一個擁有逾200,000個算子及模型的標準化庫。建基於該平台，我們
的工業級智能體嵌入特定行業知識，以支持在鋼鐵及冶金、有色金屬及精細化工等複雜製造環境
中的流程控制、質量預測、監測及生產優化；而我們的運營決策智能體則整合企業數據、業務規
則及工作流程，以支持跨越研究及開發、生產、銷售及營銷、財務管理及風險控制等職能的知識
管理、數據分析、任務執行及決策。
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我們的優勢

我們相信，以下優勢有助我們取得成功，並使我們在競爭對手中脫穎而出：(i)我們是認知
智能領域的開拓者與領先者；(ii)基於技術創新的全棧式專有算法；(iii)通過可擴展的「1+X」業務
模式驅動產業創新；(iv)依託技術提升及先發市場地位築起的垂直行業壁壘；及(v)頂尖人才與前
瞻性研發。詳情請參閱「業務－我們的優勢」。

我們的戰略

我們計劃執行以下策略以推動我們的未來增長：(i)核心技術自研戰略；(ii)產品發展；(iii)

深化應用場景及擴展至新行業；及(iv)組織與人才發展。詳情請參閱「業務－我們的戰略」。

我們的供應商

我們的供應商主要包括技術服務、硬件、部署服務及設計服務的提供商。於往績記錄期間
各年，我們向五大供應商的採購額分別為人民幣16.0百萬元、人民幣48.2百萬元及人民幣78.4百
萬元，分別佔我們總採購額的30.9%、36.4%及23.0%，而我們於往績記錄期間各年向最大供應商
的採購額分別為人民幣5.7百萬元、人民幣13.1百萬元及人民幣20.3百萬元，分別佔我們同年總採
購額的11.0%、9.9%及5.9%。本公司前五大供應商均為獨立第三方，且據本公司董事所知，本公
司董事、其緊密聯繫人或任何持有本公司已發行股本5%以上的股東，均未在本公司前五大供應
商中擁有任何權益。更多詳情請參閱「業務－我們的供應商」。

我們的客戶

我們擁有優質而多元化的客戶群，該客戶群於往績記錄期間迅速擴大。我們的客戶涵蓋工
業製造、文化旅遊、信息技術服務及科學研究及公共服務等領域。於往績記錄期間各年，我們對
五大客戶的銷售額分別為人民幣21.0百萬元、人民幣63.5百萬元及人民幣126.2百萬元，分別佔我
們總收入的32.1%、47.2%及26.7%，而我們於往績記錄期間各年對最大客戶的銷售額分別為人民
幣4.9百萬元、人民幣18.6百萬元及人民幣41.5百萬元，分別佔我們同年總收入的7.5%、13.8%及
8.8%。本公司五大客戶均為獨立第三方，據董事所知，本公司董事、其緊密聯繫人及任何持有本
公司已發行股本5%以上的股東，概無於五大客戶中持有任何權益。詳情請參閱「業務－我們的
客戶」。
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綜合損益表摘要

下表載列我們於所示年度的綜合損益表摘要。

截至12月31日止年度

2023年 2024年 2025年

人民幣千元 % 人民幣千元 % 人民幣千元 %

收入 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 65,574 100.0 134,663 100.0 473,615 100.0

銷售成本. . . . . . . . . . . . . . . . (43,361) (66.1) (91,406) (67.9) (298,228) (63.0)

毛利 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,213 33.9 43,257 32.1 175,387 37.0

其他收入及收益 . . . . . . . . . . 13,753 21.0 7,685 5.7 7,081 1.5

銷售及營銷開支 . . . . . . . . . . (31,292) (47.7) (44,328) (32.9) (62,102) (13.1)

行政開支. . . . . . . . . . . . . . . . (39,570) (60.3) (40,638) (30.2) (40,613) (8.6)

研發開支. . . . . . . . . . . . . . . . (83,228) (126.9) (107,252) (79.6) (114,292) (24.1)

金融及合約資產減值
 虧損淨額 . . . . . . . . . . . . . . (1,042) (1.6) (8,982) (6.7) (11,738) (2.5)

其他開支. . . . . . . . . . . . . . . . (2) (0.0) (135) (0.1) (206) (0.0)

財務成本. . . . . . . . . . . . . . . . (4,432) (6.8) (5,541) (4.1) (6,275) (1.3)

除稅前虧損 . . . . . . . . . . . . . . (123,600) (188.5) (155,934) (115.8) (52,758) (11.1)

所得稅開支 . . . . . . . . . . . . . . – – – – – –

年內虧損及全面虧損總額. . . (123,600) (188.5) (155,934) (115.8) (52,758) (11.1)

非國際財務報告準則財務計量指標

我們將經調整淨虧損（非國際財務報告準則計量指標）定義為加回以股份為基礎的付款。以
股份為基礎的付款與我們向僱員及董事授出的股份獎勵有關，屬非現金開支。我們剔除此項目，
原因是預期其不會產生未來現金付款。

下表載列呈列年度的非國際財務報告準則計量指標與根據國際財務報告會計準則編製的最
接近指標的對賬。

截至12月31日止年度
2023年 2024年 2025年

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

淨虧損與經調整淨虧損（非國際財務報告
 準則計量指標）的對賬
淨虧損 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (123,600) (155,934) (52,758)
加：
以股份為基礎的付款 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31,317 34,903 37,546
經調整淨虧損
 （非國際財務報告準則計量指標） . . . . . . . . (92,283) (121,031) (15,212)

詳情請參閱「財務資料－經營業績討論」。
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綜合財務狀況表摘要

下表載列於所示日期我們的綜合資產負債表的部分資料，該等資料摘錄自本文件附錄一所
載會計師報告：

截至12月31日

2023年 2024年 2025年

人民幣千元

非流動資產 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 128,306 126,022 139,974
流動資產. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 181,662 285,044 463,829
流動負債. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 199,410 295,130 462,785
流動（負債淨額）╱資產淨值 . . . . . . . . . . . . . (17,748) (10,086) 1,044
資產總值減流動負債 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,558 115,936 141,018
非流動負債 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,252 13,661 13,955
資產淨值. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 108,306 102,275 127,063

截至2023年及2024年12月31日，我們分別錄得流動負債淨額人民幣17.7百萬元及人民幣
10.1百萬元，而截至2025年12月31日錄得流動資產淨值人民幣1.0百萬元。

我們的流動負債淨額由截至2023年12月31日的人民幣17.7百萬元減少至截至2024年12月31
日的人民幣10.1百萬元，主要由於現金及現金等價物增加，部分被(i)銀行借款增加（作為頂級商
業銀行提供的支持，該等借款附帶相對較低的利率）；及(ii)因我們業務擴張導致貿易應付款項增
加所抵銷。

截至2024年12月31日，我們的流動負債淨額為人民幣10.1百萬元，截至2025年12月31日
為流動資產淨值人民幣1.0百萬元。該變動主要由於我們業務擴張導致貿易應收款項及應收票據
增加；部分被(i)我們業務擴張導致貿易應付款項持續增加；及(ii)現金及現金等價物減少（主要與
業務擴張所用現金有關）所抵銷。

截至2026年4月30日，我們錄得流動負債淨額人民幣40.8百萬元，而截至2025年12月31日
的流動資產淨值為人民幣1.0百萬元。該變動主要由於(i)因我們的收款工作導致貿易應收款項及
應收票據減少；及(ii)為支持我們的業務增長而導致銀行借款增加，但部分被我們已結清的貿易
應付款項減少所抵銷。

有關往績記錄期間我們的流動資產及流動負債的詳細討論，請參閱「財務資料－綜合財務
狀況表若干主要項目的討論」。

綜合現金流量表摘要

下表呈列我們於所示年度的綜合現金流量數據。

截至12月31日止年度

2023年 2024年 2025年

人民幣千元

經營活動所用現金流量淨額 . . . . . . . . . . . . . . (67,890) (94,814) (102,685)
投資活動所得╱（所用）現金流量淨額 . . . . . . 20,164 7,412 (24,788)

融資活動所得現金流量淨額 . . . . . . . . . . . . . . 31,803 177,028 80,737

現金及現金等價物（減少）╱增加淨額 . . . . . . (15,923) 89,626 (46,736)
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截至12月31日止年度

2023年 2024年 2025年

人民幣千元

年初現金及現金等價物 . . . . . . . . . . . . . . . . . 68,763 52,840 142,466

年末現金及現金等價物 . . . . . . . . . . . . . . . . . 52,840 142,466 95,730

於往績記錄期間及截至最後實際可行日期，我們的主要流動資金來源為經營活動所得現金
及銀行借款。

鑒於往績記錄期間內錄得經營現金流出淨額，我們計劃實施一系列旨在提升營運效率及改
善現金流表現的措施，包括但不限於以下各項：

• 優化信貸及收款政策。我們將進一步加強客戶信貸管理，完善付款條款，提高收款
效率，並加強內部流程以加快收回貿易應收款項及提高現金利用率。

• 提升營運流程效率。我們擬精簡營運工作流程並升級信息系統，以提高從下單到交
付的效率，縮短周轉時間，並促進更快的現金轉換。

• 加強供應商合作機制。我們將繼續加強與主要供應商的關係，並協商更靈活的付款
安排，以更妥善地管理現金流出。

• 加強預算控制及成本管理。我們計劃改善預算紀律及成本控制框架，更審慎地分配
營運開支，並定期評估開支的成本效益，以避免不必要或過早的支出。

詳情請參閱「財務資料－流動性及資本資源」。

關鍵財務比率

下表載列我們截至所示年度的部分關鍵財務比率：

截至12月31日
2023年 2024年 2025年

收入增長率(%) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 不適用 105.4 251.7
毛利率(1) (%). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 33.9 32.1 37.0

經調整淨虧損率
 （非國際財務報告準則計量）(2) (%) . . . . . . . (140.7) (89.9) (3.2)

淨虧損率(3) (%) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (188.5) (115.8) (11.1)
流動比率(4) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0.91 0.97 1.00

附註：

(1) 毛利率相等於毛利除以年內收入乘以100%。

(2) 經調整淨虧損率（非國際財務報告準則財務計量）相等於經調整淨虧損（非國際財務報告準則財務計量）除
以年內收入乘以100%。
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(3) 淨虧損率相等於淨利潤╱虧損除以年內收入乘以100%。

(4) 流動比率乃按截至所示日期的流動資產除以流動負債計算。

有關往績記錄期間影響我們關鍵財務比率的因素的更全面討論，請參閱「財務資料－經營
業績討論」。

我們的主要營運數據

截至12月31日止年度
2023年 2024年 2025年

認知智能算法平台
收入（人民幣千元）. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,427 58,029 237,927
客戶數目. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 15 57
每名客戶平均開支（人民幣千元）. . . . . . . . . . 1,459 3,869 4,174
工業級智能體
收入（人民幣千元）. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,625 37,640 118,016
客戶數目. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8 9 33
每名客戶平均開支（人民幣千元）. . . . . . . . . . 1,578 4,182 3,576
運營決策智能體
收入（人民幣千元）. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 26,278 23,562 111,136
客戶數目. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45 45 44
每名客戶平均開支（人民幣千元）. . . . . . . . . . 584 524 2,526

企業可持續發展與盈利路徑

於往績記錄期間，我們錄得虧損。於2023年、2024年及2025年，我們分別產生淨虧損人民
幣123.6百萬元、人民幣155.9百萬元及人民幣52.8百萬元。我們的經調整淨虧損（非國際財務報
告準則計量）（定義為年內虧損經加回以股份為基礎的付款作調整）於同年分別為人民幣92.3百萬
元、人民幣121.0百萬元及人民幣15.2百萬元，分別佔我們收益的140.7%、89.9%及3.2%。

該等虧損主要歸因於我們在快速增長期內，對基礎研究以及構建我們的認知智能算法平台
及產品作出的大量前期投資。我們的淨虧損於2023年至2024年有所增加，主要是由於隨着我們
擴展技術基礎及客戶覆蓋範圍，研發以及銷售及營銷開支增加所致。隨後，我們的淨虧損大幅收
窄至2025年的人民幣52.8百萬元，主要是由於我們的收益大幅增長以及我們業務模式的營運槓桿
效應所致。

我們計劃通過以下措施繼續改善我們的財務表現並達致盈利：

• 加速收益增長。我們的收益由2023年的人民幣65.6百萬元增加至2024年的人民幣
134.7百萬元，並進一步增加至2025年的人民幣473.6百萬元，於2024年及2025年的
增長率分別為105.4%及251.7%。我們預期將通過以下方式繼續增加收益：(i)深化對
現有垂直行業（如工業製造，我們已於該行業確立領先地位及標桿客戶）的滲透率；
及(ii)隨着現有客戶採用額外模塊及擴大其對我們產品的使用，增加我們來自現有客
戶的收益。

• 改善我們的毛利率。於2023年、2024年及2025年，我們的毛利率分別為33.9%、
32.1%及37.0%。隨着我們具有較高毛利率的認知智能算法平台的收益貢獻持續增
加，以及我們技術的可重複使用性降低每項新部署的邊際成本，我們預期我們的毛
利率將於長遠而言有所改善。
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• 有效管理我們的成本及開支並提升營運槓桿。於往績記錄期間，我們的研發開支、
銷售及營銷開支以及行政開支各自佔總收益的百分比，由2023年至2025年均大幅下
降。我們預期該趨勢長遠而言將會持續，且我們認為，隨著我們的收益規模擴大，
我們的營運槓桿將繼續支持我們經營業績的改善。

計及我們的收益大幅增長、毛利率的改善趨勢，以及營運開支比率下降所展現的營運槓桿
效應，我們認為，隨着我們繼續執行我們的戰略，我們處於有利位置改善我們的財務表現並達致
盈利。見「業務－企業可持續發展與盈利路徑」。

競爭格局

我們通過認知智能產品在企業認知智能算法市場開展業務。根據弗若斯特沙利文的資料，
中國企業認知智能算法市場規模由2021年的人民幣93億元增加至2025年的人民幣274億元，複合
年增長率為31.0%，並預計於2030年進一步增加至人民幣1,422億元，2025年至2030年的複合年
增長率為39.0%。中國的企業認知智能算法市場仍然相對分散。按2025年收入計，我們為中國第
四大企業認知智能算法服務提供商。此外，按2025年的收入計，我們是中國最大的獨立企業認知
智能算法服務提供商。有關行業格局、市場驅動因素及競爭地位的進一步詳情，請參閱「行業概
覽」。

風險因素

我們的業務及[編纂]涉及若干風險，該等風險載於「風險因素」一節。　閣下在決定[編纂]我
們的股份前，應仔細閱讀該整節。我們面臨的部分主要風險包括：(i)我們經營所在的企業認知
智能算法行業競爭激烈且不斷變化。倘我們未能持續創新並適應不斷變化的客戶需求，我們的競
爭地位將受到影響，且我們的業務、財務狀況及經營業績可能會受到重大不利影響；(ii)我們可
能無法維持過往的增長，且我們的過往增長未必能預示我們未來的增長或財務業績；(iii)倘我們
未能挽留現有客戶、吸引新客戶或增加客戶的開支，我們的業務及經營業績可能會受到重大不利
影響；(iv)倘我們的產品市場未如我們預期般增長，或倘我們的客戶或潛在客戶未採用我們的產
品，我們的業務、經營業績及財務狀況可能會受到不利影響；及(v)我們已經並預期將繼續在研
發方面進行大量投資。倘我們無法在實現技術創新的同時持續投資於我們的研發活動，我們的業
務、經營業績、財務狀況及前景可能會受到重大不利影響。

控股股東

緊隨[編纂]完成後（假設[編纂]未獲行使），宣博士將有權通過(i)其直接持有的[編纂]股股
份及(ii)其通過上海瀛町（宣博士為其普通合夥人）持有的[編纂]股股份行使本公司約[編纂]%的投
票權。因此，宣博士及上海瀛町於[編纂]後將構成一組控股股東。

[編纂]前投資

我們已進行多輪由我們的[編纂]前投資者作出的[編纂]前投資。有關我們的[編纂]前投資者
背景及[編纂]前投資主要條款的詳情，請參閱「歷史、發展及公司架構－[編纂]前投資」。

申請於聯交所[編纂]

我們已向聯交所申請批准已發行及根據[編纂]將予發行的H股（包括因行使[編纂]可能發行
的任何股份）以及將由非上市股份轉換的H股[編纂]及[編纂]。我們的[編纂]乃基於（其中包括）我
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們符合上市規則第8.05(3)條的市值╱收益測試而提出，原因為：(i)我們截至2025年12月31日止
年度的收益超過500百萬港元；及(ii)基於指示性[編纂]範圍下限計算，我們於[編纂]時的預期[編
纂]超過[編纂]港元。

股息

於往績記錄期間，我們概無宣派及派付任何股息。有關我們的股息政策以及對我們宣派及
分派股息能力限制的詳情，請參閱「財務資料－股息」。

[編纂]

我們的[編纂]主要包括(i)[編纂]相關費用，如[編纂]費及[編纂]；及(ii)非[編纂]相關費用，
包括就[編纂]及[編纂]向本公司法律顧問及申報會計師提供服務而支付的專業費用，以及其他費
用及開支。假設悉數支付[編纂]，[編纂]的估計[編纂]（按[編纂]範圍中位數計算並假設[編纂]未
獲行使）總額約為[編纂]港元，佔[編纂]總額約[編纂]%。我們的[編纂]估計金額[編纂]港元預期
將於綜合全面虧損表中列支。其餘金額[編纂]港元將於[編纂]時直接於權益中扣除。截至2025年
12月31日，我們並無就[編纂]產生[編纂]。

[編纂]

[編纂]

未來計劃及[編纂]用途

假設[編纂]為每股H股[編纂]港元（即本文件所述[編纂]範圍的中位數），並假設[編纂]未獲
行使，我們估計我們將從[編纂]收取[編纂]淨額約[編纂]港元（經扣除我們就有關[編纂]應付的
[編纂]費用及其他估計開支）。為配合我們的策略，我們擬將[編纂]淨額用作以下用途：(i)約[編
纂]%或[編纂]港元投入科技創新；(ii)約[編纂]%或[編纂]港元投入產業創新；(iii)約[編纂]%或
[編纂]港元投入行業與全球擴張；及(iv)約[編纂]%或[編纂]港元投入營運資金及一般企業用途。
有關其他詳情，請參閱「未來計劃及[編纂]用途－[編纂]用途」。
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合規與法律訴訟

在往績記錄期間及直至最後實際可行日期，我們未曾且未涉及任何導致罰款、執法行動或
其他處罰的重大違規事件，且該等事件無論單獨或累計，均不會對我們的業務、財務狀況及經營
業績產生重大不利影響。我們致力於遵守適用於我們業務的法律法規。在往績記錄期間及截至最
後實際可行日期，我們未參與任何可能對我們的整體業務、財務狀況或經營業績產生重大不利影
響的已發生或正在進行的法律或行政訴訟。有關更多資料，請參閱「業務－合規與法律訴訟」。

近期發展及無重大不利變動

董事已確認，截至本文件日期，自2025年12月31日（即我們最近期經審核財務報表的結算
日）以來，我們的財務、營運或貿易狀況、債務、或然負債或前景概無重大不利變動，且自2025

年12月31日以來，概無發生任何會對本文件附錄一所載會計師報告所示資料造成重大影響的事
件。


