
 

本文檔由 AI生成，僅供參考，不構成任何投資建議。投資有風險，入市需謹慎。 

禾賽科技 IPO 報告分析 

一、公司概況 

1.1 新股基本資訊 

● 股份代號：2525.HK 

● 全球發售：發行 17,000,000 股 H 股，集資 38.76億港元 

● 香港公開發售：發售 1,700,000 股 H 股，占全球發售總量約 10.0% 

● 招股價：228 元 

● 每手股數：20 股     

● 入場費：4,605.99 元     

● 公開發售日期：2025 年 9 月 08 日至 2025 年 9 月 11 日 

● 分配結果日：2025 年 9 月 12 日 

● 暗盤日：2025 年 9 月 15 日 

● 上市日期：2025 年 9 月 16 日 

● 保薦人：中金公司、國泰君安國際、招銀國際 

1.2 企業簡介 

公司是一家三維鐳射雷達（LiDAR）解決方案全球領導企業，專注設計、開發、製造及銷售高

性能鐳射雷達產品，覆蓋：(i) 配備高級駕駛輔助系統（ADAS）的乘用及商用車；(ii) 自動駕

駛車隊、機器人及廣泛工業／靜態應用（含 AGV/AMR、配送機器人、農業機械、港口及堆

場自動化等）。依託自研多代 ASIC、高度平臺化架構與自主製造能力，禾賽科技向快速擴張

的 ADAS 與機器人市場提供兼顧性能、品質與成本的解決方案。公司於 2022–2024 年連續按

收入列為全球第一大鐳射雷達供應商（灼識諮詢），2024 年成為首家實現全年非公認會計準

則口徑淨利潤及連續兩年錄得正營運現金流之鐳射雷達公司。   

1.3 基石投資者 

禾賽科技引入 6 名基石投資者，包括高瓴旗下 HHLR Advisors、泰康人壽、WT Asset 

Management、Grab、宏達集團和 Commando Global Fund，認購總額約 1.48 億美元，占

發售股份的 29.76%。 

1.4 保薦人情況 
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1.5 同業比較 

 

 

二、行業地位與市場表現 

2.1 ADAS市場出貨量領先 

按收入規模計，公司於 2024 年在全球 ADAS 市場排名第三。截至 2025 年 3 月 31

日，公司 ADAS 市場獲得數量最多的量產定點，囊括全球 22 家主機廠的 120 款車

型。公司是理想汽車、極氪及零跑汽車等領先主機廠的鐳射雷達供應商。公司與一家

歐洲頂級汽車製造商達成一項獨家量產定點，啟動了一項多年期計劃，該計劃將延續

到下個十年，涵蓋燃油車及電動車平臺，公司成為第一家為全球汽車平臺供貨的中國

鐳射雷達供應商。自 2022 年 7 月直至 2024 年 12 月 31 日，公司在全球 ADAS 市場

累計出貨量排名第二。 

2.2 機器人市場排名第一 

按收入規模計，公司於 2022 年、2023 年及 2024 年各年在全球機器人市場排名第

一。截至 2024 年 12 月，公司成為全球首家在機器人應用領域單月出貨量突破 2 萬台

的鐳射雷達公司。公司也是全球無人出租車領域（機器人市場的一個細分領域）的全

球領先企業，按收入計，於 2022 年、2023 年及 2024 年的市場份額均超過 55%。公

司是全球十大自動駕駛公司中九家公司的主要鐳射雷達解決方案提供商。 

三、財務狀況與募資用途 

3.1 經營業績分析 

截至 2025 年 3 月 31 日止三個月，公司收入為 525 百萬元，期內虧損。毛利率為

41.7%。 

3.2 募集資金用途 

根據招股書披露，本次 IPO 募集資金將主要用於： 

• 約 50%預計將分配用作研發投資； 

• 約 35%預計將分配用作投資生產能力； 

• 約 5%預計將分配用作業務發展； 
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•     約 10%預計將分配用作營運資金及一般企業用途。 

 

四、發展戰略 

4.1 研發 

公司一直致力於鐳射雷達關鍵部件的自主研發。早在 2017 年，公司已率先在鐳射雷

達行業成立專門的 ASIC 研發團隊。自 2023 年起，公司已實現業內最高的 ASIC 整合

率。公司的第四代 ASIC 整合了決定鐳射雷達功能和性能的所有七個關鍵部件，包括

雷射器、探測器、鐳射驅動器、模擬前端、模數轉換器、數字信號處理器和控制器。

公司仍然是業內唯一一家自主研發所有七個關鍵部件的鐳射雷達公司。 

4.2 創新性的平臺化架構 

公司自 2017 年起就較早引入平臺級思維。平臺化不僅實現了每個系列內部的架構共

用，也實現了不同產品系列之間的架構共用。 

4.3 業務增長策略 

憑藉對鐳射雷達設計的深刻洞察、尖端創新和一體化自主製造能力，公司將繼續保持

在全球鐳射雷達市場的領先地位。隨著鐳射雷達產品變得更具成本效益，預計更多機

器人市場將採用鐳射雷達作為全棧傳感解決方案不可或缺的傳感器，為公司解鎖更多

新商業機遇。通過持續降低成本並擴大機器人市場鐳射雷達的產品線，公司旨在擴大

在機器人應用領域的業務，如無人出租車、割草機器人、配送機器人、自主移動機器

人及人形機器人。 

 

五、風險與投資建議 

禾賽科技作為全球雷射雷達領域的技術領導者，短期面臨盈利承壓、客戶集中及估值

過高的風險，長期則受益於 ADAS（高級駕駛輔助系統）和機器人市場的雙輪增長。

從投資角度看，其技術壁壘與行業紅利構成長期價值支撐，但需警惕商業化進程中的

盈利波動；從投機角度看，市場情緒與行業催化（如滲透率提升、政策支援）可能帶

來短期彈性，但高估值與競爭加劇需謹慎應對。 


