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报告摘要
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n 脑机接口已进入“技术突破向商业业化跃迁”的关键节点，锚定 “政策+技术+场景”三重主线。当前行业受益于十五五规划重点布局、

医保赋码与医疗器械标准落地等政策红利，叠加 Neuralink 量产预期与国内临床突破的催化，全球市场规模有望迎来爆发式增长。从

产品端看，侵入式产品仍在临床试验，非侵入式产品已有部分上市，包括医疗端的脑机接口运动康复系统，以及消费端的安睡仪等。

随着芯片、电极、算法等技术的发展，法规标准的不断完善，预计未来几年脑机接口产品将迎来密集商业化。

n 聚焦产业链核心环节与技术路线，优先选择具备壁垒的标的。上游可关注脑电传感器、核心芯片等硬件供应商，受益于设备量产带来

的放量需求；中游重点布局拥有核心专利与临床资源的企业，尤其是侵入式领域技术对标国际、非侵入式场景落地快的龙头；下游可

跟踪在康复医疗、工业控制等细分场景形成商业化闭环的标的，同时关注“AI+脑机”“机器人+脑机”的生态协同机会。

n 风险提示：研发失败风险；产品商业化进度不及预期风险；竞争风险。
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1.1 脑机接口定义与分类
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n 脑机接口（Brain-Computer Interface, BCI）是大脑电活动与外部设备之间的直接通信链路，可用于读取（解码）或写入（刺激）神经

信号，广泛用于运动/言语重建、感觉恢复、神经调控与人机交互等场景。典型的BCI链路系统通常由信号采集、前端硬件、算法解码、效

应器/反馈几个部分组成。

n 脑机接口有多种分类方式，最常见的为按照植入方式分为侵入式、半侵入式、非侵入式以及介入式脑机接口，其中侵入式、半侵入式脑机

接口大多归属为III类医疗器械。
图：BCI系统示意图

资料来源：维基百科，Brain-X，Journal of Neuroscience Methods，国信证券经济研究所整理

图：不同类型脑机接口植入位置

资料来源：维基百科，Brain-X，Journal of Neuroscience Methods，国信证券经济研究所整理
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资料来源：维基百科，Brain-X，Journal of Neuroscience Methods，国信证券经济研究所整理
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1.2 侵入式脑机接口研发投入高、临床周期长
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n 由于从产品研发难度、安全性以及应用场景上存在较大不同，侵入式、半侵入式以及非侵入式脑机接口在临床周期以及费用投入上具有

显著差异。

ü 侵入式脑机接口：研发+临床+注册5–8 年常见；样本往往分（早期可行性——数例到十余例）与（确证性——几十到百例+)。总研发

投入多为数亿元人民币量级；单例临床成本高（植入器械+手术+随访），单台/单侧硬件成本可达“十万级”人民币，单例临床总成本

数十万元；

ü 半侵入式脑机接口：监管上仍按三类植入器械对待，但外科创伤小、伦理接受度较高，周期有望略短（仍多为~5 年左右到获证；落地

速度受证据积累影响），单例费用与侵入式相近或略低；

ü 非侵入式：若走二类/三类医疗器械，2–3 年较常见；若为消费/科研级则不涉医疗注册（周期最短）。研发投入多为数百万元至一千

万元人民币；医疗级多通道系统整机售价数十万人民币，消费级头戴设备几百–几千美元。

表：不同类型脑机接口产品

类别 典型临床与注册周期 关键环节/样本 单例临床费用（器械+手术+随访） 典型研发投入

侵入式
5–8 年常见（动物→EFS/IDE→确证

→PMA/NMPA）
早期数例–十余例；确证

50–100+ 例；随访≥12–24 月
10–30 万元/例常见；设备+手术在国际比价

中可达$40k–$100k+
1.5–数亿元

半侵入式 ≈5 年左右（证据累积略快，仍属三类） 与侵入式相近的伦理与随访要求 接近或略低于侵入式 ~亿元量级

非侵入式
2–3 年（走二/三类）；消费/科研级不涉

注册周期更短
样本量较小，强调标准化评测与

有效性
医疗级整机售价数十万（系统级）；消费/科

研级头戴 $100–$1000+
数百万元–1000 万元

备注：当前脑机接口产品临床进展仍处早期，临床与研发费用进作为当前阶段投入量级的参考，后续可能会有较大变动
资料来源：ClinicalTrials，Reuters，FDA，JAMA Network，国信证券经济研究所整理
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2.1国内外脑机接口利好政策持续落地
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n 脑机接口未来产业的地位在国内逐步确立。2025年7月，工信部等7部门发布《关于推动脑机接口产业创新发展的实施意见》，正式将脑
机接口纳入国家战略新兴产业。早在“十三五”规划中，“脑科学与类脑研究”就已经成为我国重大科技创新项目，“十四五”规划期
间进一步通过各类产业政策促进脑科学产业落地。2025年国家医保局出台脑机接口独立收费标准，药监局发布脑机接口行业标准，表明
脑机接口产业即将进入产品应用密集落地开花的阶段。

n 从全球各国的政策与项目落地情况看，脑机科学产业是未来数年内各国重点布局的战略性行业之一。

时间 发布部门 政策名称 主要内容

2016年3月 国务院 “十三五”规划纲
要

将“脑科学与类脑研究”列
为国家重大科技创新项目和

工程

2017年6月 科技部等 “十三五”国家基
础研究专项规划

提出脑与认知、脑机智能、
脑健康三大核心问题以及

“一体两翼”的布局

2021年1月 国务院
“十四五”国家知
识产权保护和运用

规划

促进知识产权高质量创造,加
强人工智能、脑科学等领域
自主知识产权创造和储备

2022年11月 科技部
“十四五”卫生与
健康科技创新专项

规划

重点部署……、脑机接口技
术、……等前沿技术,引领医

学技术创新发展

2024年7月 工信部 脑机接口标准化技
术委员会筹建方案

明确三大工作计划:一是优化
完善标准化路线图,二是加快
关键技术标准研制,三是推动

标准宣贯实施

2025年7月 工信部等七部门
关于推动脑机接口
产业创新发展的实

施意见

到 2027 年,脑机接口关键技
术取得突破,初步建立先进的
技术体系、产业体系和标准

体系

2025年10月 中共中央

《中共中央关于制
定国民经济和社会
发展第十五个五年

规划的建议》

提出前瞻布局未来产业，推
动……、脑机接口、……等成

为新的经济增长点。

国家/地区 项目时间 项目名称 主要内容

美国 2013 脑计划

通过推进神经技术创新，探索
人类大脑工作机制、描绘脑活
动全图、促进神经科学研究，
并开发针对目前无法治愈的大

脑疾病的新疗法

欧盟 2013 人类脑计划

开展为期十年的理解人类大脑
思维的大规模科学研究，主要
研究领域包括未来神经科学、

未来医学、未来计算

日本 2014 脑/思维计划 通过集成神经技术，绘制用于
疾病研究的脑图

韩国 2016 韩国脑计划

致力于基础研究，旨在开发适
用于基础和临床研究的新型神
经技术，并对神经退行性疾病

进行临床研究

脑机接口医疗服务项目名称 项目价格（湖北、江苏等已落地省份）

非侵入式脑机接口适配费 960-966元/次

侵入式脑机接口置入费 6552-6600元/次

侵入式脑机接口取出费 3139-3200元/次

资料来源：各政府部门官网，国信证券经济研究所整理

资料来源：各政府部门官网

资料来源：各政府部门官网，国信证券经济研究所整理
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图：脑机接口行业发展历程

资料来源：强脑科技官网，国信证券经济研究所整理

3.1 脑机接口行业发展进程

9

n 脑机接口行业处于从临床迈入商业化的关键节点。脑机接口概念起源于1970年代，2000年后快速发展，尤其是2016年马斯克创立
Neuralink在电极技术上取得了重要突破，使其可以稳定植入人脑，极大加速了侵入式脑机接口的商业化落地进程，目前国内外均
已开展侵入式脑机接口的临床。随着算法的进步及数据的增多，非侵入式脑机接口也迎来黄金发展期。

脑机起源 脑机发展 脑机商业化

• 1924年，首次发现并记录人类脑
电波

• 1970s，出现“脑机接口”概念

• 1990s，首次在人体实现 “意念
控制机械”

• 2010s，美欧盟日韩中启动“脑计划”；
• 2016年，马斯克创立Neuralink，突破电

极技术，可以稳定植入人脑，2024年开展
首例人体试验，目前已累计植入12例。

• 2025年，复旦大学附属华山医院联合中科
院，与阶梯医疗合作，开展国内首例侵入
式脑机接口的前瞻性临床试验。

概念诞生，基础理论研究 实验室研究和技术攻关时期
技术突破、医工融合、政策、法
规标准完善，加速脑机接口商业

化
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图：脑机接口产业链

资料来源：前瞻产业研究院，国信证券经济研究所整理

3.2 脑机接口产业链拆解
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卒中康复

视觉/感觉重建
情绪障碍调控

……

康复工程与辅具

外骨骼
脑控轮椅/假肢

消费/娱乐

神经接口眼镜
可穿戴睡眠/注意力监测

影音娱乐
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3.3 脑机接口应用领域
n 脑机接口应用已从医疗向消费、工业、军事等多领域延伸。脑机接口的应用领域已从医疗康复的核心场景向外辐射，形成覆盖医

疗健康、消费电子、工业安全、军事航天、教育科研及智能家居的多元生态。在医疗端，它既通过侵入式电极、深部脑刺激器等产
品，为脊髓损伤、帕金森、癫痫等患者实现运动功能重建、神经疾病治疗与感觉功能修复；也依托非侵入式脑电设备，开展认知障
碍干预与康复训练。在消费领域，脑电头环、睡眠监测耳机、脑控游戏外设等产品，正渗透到专注力训练、睡眠管理、XR 交互等
日常场景。此外，脑机接口还在工业作业安全监测、军事远程操控、教育学习状态评估、智能家居无障碍控制等领域开展试点与研
发。
表：脑机接口应用领域
应用领域 细分场景 产品形态

医疗健康 运动功能重建（脊髓损伤、渐冻症等）
植入式电极阵列、脑控外骨骼、机械臂、功能性电刺激
（FES）系统

医疗健康 神经疾病治疗（帕金森、癫痫、抑郁症） 深部脑刺激器、经颅磁/电刺激仪、便携式神经调控设备

医疗健康 感觉功能重建（听觉、视觉） 人工耳蜗、视觉假体、听觉神经刺激器

医疗健康 认知障碍干预（ADHD、认知衰退） 脑电反馈训练仪、认知评估设备

消费电子与健康管理 睡眠监测与助眠 脑电头带、入耳式脑电设备、睡眠调控耳机

消费电子与健康管理 专注力与情绪管理 智能头环、脑电耳机、情绪监测设备

消费电子与健康管理 游戏与XR交互 脑控游戏外设、XR脑机交互头盔

工业与安全 作业疲劳/专注度监测 脑电安全帽、工业脑电头带、智能监测系统

工业与安全 驾驶安全监测 车载脑电监测模块、驾驶辅助系统

军事与航天 远程操控/作业辅助 脑控无人机地面站、航天员脑状态监测系统

军事与航天 认知增强与抗疲劳 便携式认知增强设备、战场脑状态调控仪

教育与科研 学习状态监测 教育用脑电头环、学习分析系统

教育与科研 脑认知研究 科研级脑电采集系统、动物BCI平台

智能家居 居家环境控制 脑控智能家居中控、无障碍交互终端

资料来源：前瞻产业研究院，国信证券经济研究所整理
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3.4 国内外脑机接口进展差距
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n 和美国相比，国内脑机接口产业仍存在一定差距。主要体现在关键技术和核心零部件上，但在国家政策支持以及芯片等产业链发
展下，国产企业与美国企业的差距在进一步缩小。分领域看，侵入式产品美国仍领先2-5年，非侵入式产品中美基本齐头并进。

表：国内外脑机接口对比

海外（主要是美国） 国内

技术
率先突破柔性电极技术，将其稳定应用于植入
人体。侵入式产品多为上千通道。系统集成能
力较强

技术多为跟随美国。通道数较低，国产侵入式产品一般不超
过200通道。系统集成能力与美国仍有差距

关键零部件 有完整的本土芯片、电极、电池供应链

关键部件多依赖进口，国产加速自研追赶，但尚未大规模使
用。
芯片：目前已出现自研放大器芯片
电池：多采用国际认证的医疗电池（国内亿纬锂能在布局）

人才 高校制度灵活，促进了资源整合与学科交叉 人才供给端不足，医工融合不足

数据和算法 实验室和临床研发进程领先，有数据积累
后来居上，但人口众多，随着临床逐步开展，未来数据会成
为国产企业的优势

资料来源：前瞻产业研究院，国信证券经济研究所整理
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3.5 脑机接口产业的关键卡点与未来突破
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表：脑机接口产品关键卡点

类别 技术瓶颈 待突破难点（短/中期） 临床与监管卡点 商业化卡点/成本

侵入式
界面免疫反应、长期信噪比
衰减、密封/热管理、无线
供能

多年级稳定记录/刺激；自
适应解码抗漂移；高通道+
低功耗SoC

可量化的终点定义、样本量
与多中心随访

器件+手术昂贵；上游连接
器/电池/ASIC 卡脖子；支
付不确定

半侵入式
信号-创伤权衡，血管内信
号幅度/信息率低；通道与
布线受限

提升贴靠稳定性与通道密度；
低创手术与并发症控制

“一事一议”个案审批；动
物实验共识、术式规范在完
善

定位“中等能力+中等创伤”
的真实价值与可报销路径

非侵入式
低信号质量、个体差异、长
时佩戴与电极材料

无需校准即用的泛化解码；
高质量可穿戴传感材料；无
线可穿戴式设备

医疗与非医疗边界、术语/
标准与分类清晰度；Ⅱ/Ⅲ
类临床要求

有效性证据有限难获支付；
消费级留存与刚需不足

共性

算法与数据 漂移、自适应、跨域泛化
大规模标注与在体闭环数据；
多模态融合

临床试验数据共享与隐私合
规

数据获取成本高、生态碎片
化

伦理与隐私 神经隐私、认知自由、可逆
性

数据权属与最小可用数据规
范

隐私/网络安全合规纳入注
册材料

用户信任与市场接受度

资料来源：BMC，FDA，Cell，工信部官网，国信证券经济研究所整理

n 侵入式脑机接口面临的核心瓶颈在于长期稳定性与生物相容性，电极—脑组织界面反应和信号漂移仍限制其临床可用性；半侵入式虽创

伤较小，但信号分辨率和长期贴附可靠性不足，手术规范与风险评估体系仍待完善；非侵入式技术则受限于低信噪比与个体差异，难以

在复杂场景中实现高精度、无需校准的实时解码。三类路径均需在材料、封装、算法与标准化评估上实现协同突破。
n 当前脑机接口算法普遍受制于数据规模不足与跨个体泛化能力弱，自适应学习与多模态融合仍处早期；同时，神经数据的隐私保护与伦

理合规问题日益突出，涉及脑信号采集、存储与使用的安全标准尚未统一。缺乏共享机制与监管框架不仅阻碍算法训练效率，也影响用
户信任与产业化推广。
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图：脑机接口行业壁垒

资料来源：BMC，FDA，Cell，工信部官网，国信证券经济研究所整理

3.6 脑机接口行业壁垒与企业竞争要素
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n 脑机接口行业的壁垒主要体现在技术、成本与监管三个层面。技术上，侵入式接口对电极、芯片和算法要求极高，高通道电极需兼具柔

性与稳定性，信号采集系统须低功耗、高带宽、低时延；非侵入式虽更安全，但信号易受噪声与个体差异干扰，算法泛化依赖海量高质

量数据。成本上，植入式系统单例约10–30万元，核心部件高度依赖进口；非侵入式虽具量产潜力，高端设备仍价高。监管上，植入式

产品需经历动物实验、伦理审查与百例临床验证，周期5–8年，资金与准入门槛高。

n 侵入式企业的核心竞争力在技术突破与资本实力，研发投入达1.5亿至数亿元，需跨学科整合材料、电子与神经科学以降本增效。非侵入

式企业竞争重心在商业化与渠道建设，依赖品牌与成本控制实现现金流。掌握电极、芯片等国产化能力的企业具成本与安全优势。总体

上，行业呈“技术驱动植入式、渠道驱动非植入式”两个维度的格局，未来竞争关键在技术与商业落地的平衡。

技术

成本

监管 较长临床及审查周期

较高零部件价格
部分核心部件依赖进口

电极、芯片、算法研发
难度大

表：脑机接口企业竞争要素
类别 关键要素 具体内容 代表企业或案例

侵入式

技术研发能力
电极、芯片、算法是核心。需具备跨学科整合材料科学、
电子工程与神经科学，形成自主可控技术体系。

Neuralink（无线柔性电极）、博
睿康（8–16通道半植入式系统）

融资与资金实力
植入式研发周期长（5–8年），投入高达1.5亿至数亿
元；需获得持续融资与政策资金支持

阶梯医疗（获3.5亿投资）、脑虎
医疗（获上海专项资金1000万元）

成本控制能力
芯片、电极、封装、电池等核心元件成本高，占比50%
以上

临港实验室与暖芯迦开发国产放
大器与电极阵列

临床资源整合
需与三甲医院神经外科合作，获得伦理审批与临床数据
支持；同时积累术后随访经验以满足注册要求

华山医院、天坛医院、宣武医院
（均与多家企业合作）

非侵入式

渠道建设与销售能力
面向医院康复科及消费市场，依赖经销渠道、代理商网
络与线上销售体系；部分企业通过教育与健康场景快速
铺开。

强脑科技（睡眠仪售出9万台）、
柔灵科技（冥想与睡眠系列）

算法优化与数据积累
非侵入式信号易受噪声干扰，需依靠高质量脑电数据集
进行算法训练与泛化；算法精度决定用户体验与产品迭
代速度。

Meta（Ray-Ban神经接口眼镜）、
国内高校脑电算法实验室

品牌与市场推广
通过消费级外观设计与健康理念传播塑造品牌认知；与
医院、教育机构合作建立权威背书。

强脑科技、柔灵科技、山东海天
智能

成本与定价策略
产品成本控制决定商业可持续性。部分企业采用模块化
与国产组件设计，将单机成本降至5–6万元。

上海康复设备厂

资料来源：BMC，FDA，Cell，工信部官网，国信证券经济研究所整理
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4.1 脑机接口相关公司梳理——海外公司
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n 海外公司侵入式脑机接口企业优势明显，其中Neuralink为侵入式脑机接口全球龙头。

表：脑机接口海外公司

公司名称 技术路径 脑机接口布局/进展

Neuralink 侵入式
全球首例侵入式脑机接口临床，目前已有12个侵入式临床案例（脊髓损伤+渐冻症）；目标2025年底实现植入
言语皮层，解码语言意图；2026年启动Blindsight，让盲人感知视觉；2027年实现同时读取运动、语言、视觉
皮层；2028年触及更深层脑区，与Al深度融合，探索意识共享。

Precision Neuroscience 微创式 公司7层微创皮质电极阵列被FDA批准用于30天人体植入试验，目前已在37名患者的大脑皮层上植入。

Synchron 介入式
介入式Stentrode系统被FDA批准用于永久植入人体试验；技术与苹果Vision Pro集成，协助渐冻症患者实现思
维控制设备；将与苹果的BCI HID协议集成，未来植入Synchron脑机接口的用户可以思想控制iPhone、iPad和
AppleVision Pro。

Blackrock 
 Neurotech

侵入式
开发了新一代柔性网状电极“Neuralace”，采用六边形网格结构贴合大脑沟回，显著提升生物相容性并减少
免疫反应；核心产品MoveAgainBCI系统已获得美国FDA“突破性设备”认定，帮助运动障碍患者恢复部分功能。

Paradromics 侵入式
自主研发的Connexus直接数据接口（DDI）技术，已获得美国FDA突破性医疗器械认定；Connexus脑机接口设备
植入一名癫痫患者大脑颞叶区域，完成首例临床试验，计划2025年开展大规模临床试验。

Neuralink 侵入式
全球首例侵入式脑机接口临床，目前已有12个侵入式临床案例（脊髓损伤+渐冻症）；目标2025年底实现植入
言语皮层，解码语言意图；2026年启动Blindsight，让盲人感知视觉；2027年实现同时读取运动、语言、视觉
皮层；2028年触及更深层脑区，与Al深度融合，探索意识共享。

资料来源：各公司官网，国信证券经济研究所整理
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4.2 脑机接口相关公司梳理——国内初创公司
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表：脑机接口国内初创公司

公司名称 技术路径 脑机接口布局/进展

脑虎科技 侵入式
公司和华山医院分别联合完成了国内首例高通量植入式柔性脑机接口实时合成汉语的临床试验、高精度实时运
动解码临床试验。

阶梯医疗 侵入式
公司是国内首家进入临床试验阶段的侵入式脑机接口公司，仅次于美国Neuralink；
公司和华山医院联合完成国内首例侵入式脑机接口系统前瞻性临床试验，帮助失去四肢的受试者凭借意念操作
电脑。

博睿康 非侵入+半侵入等
公司已有非侵入式数字脑电图机；公司与清华大学洪波团队合作研发的半侵入式NEO在复旦大学附属华山医院
完成了全国第三例、上海第一例临床试验植入手术；公司的半侵入式脑机接口产品Neo在河南、福建等地完成
多例临床入组手术,预计2026年上半年有望获批全球首张三类医疗器械证。

强脑科技 非侵入式
公司是杭州六小龙之一，实现脑控仿生手和仿生腿，布局注意力训练等产品。
公司与无锡梁溪区、梁溪科技城合作打造的全国首个脑机科学创新示范中心正式发布。

北京芯智达 侵入+半侵入式
公司与北京脑科学与类脑研究所合作开发的半侵入式“北脑一号”已完成两批、5例人体植入，侵入式“北脑
二号”计划今年推出无线版原型机并启动大动物实验、有望明年进入临床验证阶段。

智冉医疗 侵入式
2025年10月，吉林大学中日联谊医院神经外科高宇飞、张金男团队与北京智冉医疗科技有限公司联手，在全国
率先成功完成首例超百通道侵入式柔性脑机接口的临床植入手术。

品驰医疗 侵入式+DBS
公司是集研发、工程化、临床研究及应用于一体的神经调控产品融合创新平台是全球唯一同时拥有四个系列主
流植入式神经调控产品线的企业；公司是国内首家迷走神经刺激产品研发及生产制造商，其产品迷走神经刺激
器在拉丁美洲著名神经外科医院完成首例海外植入。

景昱医疗 侵入式+DBS
公司研发的最新创新脑机接口DBS产品能够解决传统DBS疗效有限的问题；2025年12月植入式脑深部神经刺激系
统获批上市，是全球首个侵入式脑机接口治疗成瘾类精神疾病产品。

资料来源：各公司官网，国信证券经济研究所整理
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4.3 脑机接口相关公司梳理——国内上市公司
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表：脑机接口国内上市公司

证券代码 公司名称 主业 技术路径 脑机接口布局/进展

300753.SZ 爱朋医疗 麻醉、疼痛管理器械 侵入+半侵入+非侵入
参股公司常州瑞神安推出一次性使用颅内脑电极、植入式迷走神经刺激器(VNS)及植入式可充电脊髓刺
激器(SCS)等；控股公司（55%股权）朋睿脑科学的非侵入式多模态ADHD行为训练系统正在商业化阶段，
在研侵入式癫痫预警系统。

301293.SZ 三博脑科 医疗服务 手术应用
公司参与完成全球首例介入式脑机接口辅助人体患肢运动功能修复试验，帮助因脑梗导致左侧肢体瘫痪
的患者恢复运动功能；与清华大学共建脑机精准医学联合研究中心；参与共建脑科学与脑机接口北京市
重点实验室。

002173.SZ 创新医疗 医疗服务 非侵入
参股公司博灵医疗布局非侵入式博灵脑机，国内首款家用穿戴式脑机接口上肢外骨骼上市销售。25Q3增
资博灵脑机，控股68%。

300430.SZ 诚益通 工业+康复器械 非侵入+侵入
2025年上半年​​，推出面向教育领域的脑机接口生物反馈系统，发布三款非侵入式神经康复设备样机且正
筹备注册申报，其中一款已申报注册；孙公司脑连科技正在进行侵入式脑机研究。

688626.SH 翔宇医疗 康复器械 非侵入 公司预计将有20余款脑机相关产品陆续出样机，其中脑电图机（含便携款）2025年6月已获批上市。

688580.SH 伟思医疗 康复器械 非侵入
拥有脑电信号采集、干扰校正、机器学习算法等核心技术及数十项专利。产品涵盖：MagNeuroOne闭环
神经调控机器人、脑机版认知功能训练系统（在研）、脑机版功能性电刺激系统（在研）、脑机版上下
肢主被动训练系统（在研）

688273.SH 麦澜德 康复器械 非侵入
公司软体手功能康复机器人作为脑机接口领域热门载体，已协同主流脑机接口设备开发脑机接口-手功
能康复系统，并在临床得到验证和应用。和荣脑科技合作。

688767.SH 博拓生物 IVD 侵入
战略入股青石永隽（由浙江大学侵入式脑机接口核心团队创办成立）并获5%股权，产品面向难治性重症
抑郁症患者，已进入临床试验阶段

301367.SZ 瑞迈特 家用呼吸机 非侵入 公司与强脑科技洽谈推进合作，利用非侵入式脑机接口技术实现脑控仿生手和仿生腿

301363.SZ 美好医疗 精密组件 侵入
公司是全球人工耳蜗植入领域龙头企业的战略合作伙伴及核心供应商，具备将相关技术储备拓展至其他
脑机接口产品（如侵入式脑机接口）研发设计与精密制造的能力

301033.SZ 迈普医疗 开颅手术耗材 / 公司是Neuralink临床试验脑膜供应商

300003.SZ 乐普医疗 冠脉、医美、药 非侵入
控股子公司深圳睿瀚医疗，主要专注于非侵入式（无创）脑机接口技术在医疗康复场景的应用，
HandyBot手功能康复外骨骼系统已通过NMPA认证。DBS产品25年10月拿证

6609.HK 心玮医疗 神介耗材 介入 与南开大学合作，布局介入式脑机接口技术，已开展动物试验，实现了主动意图识别对机械臂的控制

资料来源：各公司官网，国信证券经济研究所整理
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4.4 脑机接口相关公司——Neuralink

19

n Neuralink：全球侵入式脑机接口龙头企业，由埃隆・马斯克于 2016 年创立，其核心产品是名为 “Link”的植入式脑机接口系统，
依赖自动化手术机器人完成精准植入。2024 年完成首例人类植入，受试者已能用意念发社交帖子、玩电子游戏。公司已启动美、英、
加等多国临床试验，获FDA “盲视”“语言恢复” 等突破性设备认证。目前已融资13亿美元，估值达到90亿美元。

2016年

马斯克成立Neuralink

2019年

发布首款脑机接口产
品“超细线程脑机接
口系统”

2021年

发布了猴子Pager
植入脑机接口装置
玩游戏的视频

2023年

获FDA批准启动首个
人体临床研究

2024年

完成首例人体植入；
获FDA “盲视”突破
性设备认证

2025年

获FDA “语言恢
复” 突破性设
备认证

2026年

计划尝试为视力障碍患
者恢复部分视力

图：Neuralink发展历程

资料来源：Neuralink官网，国信证券经济研究所整理
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4.4 脑机接口相关公司——强脑科技

20

n 强脑科技（BrainCo）：2015年诞生于哈佛大学创新实验室，采用一套全新的自学习理论“基于机器学习归类下的人类学习”理论，成
功研发出当时市场上精度最高、加密性最好的可穿戴脑电芯片，2017年研发的新式电极材料——固体凝胶电极实现量产，攻克了脑电
信号难以大规模精准采集的难点，使便携式脑电设备的单电极精确度达到专业级水平。公司为国内首个脑机接口领域独角兽，致力于
脑机接口技术底层技术的突破，为残疾人康复、孤独症等脑疾病提供了解决方案，目前已有多款产品上市。未来将继续深耕非侵入式
脑机接口领域，为抑郁症、阿尔茨海默症等疾病提供解决方案。

图：脑强科技产品矩阵

资料来源：脑强科技官网，国信证券经济研究所整理
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4.4 脑机接口相关公司——阶梯医疗

21

n 阶梯医疗：成立于2021 年 8 月，以侵入式脑机接口技术为核心，致力于电极的研发、植入式脑机接口平台系统的开发及临床应用转
化，同时自研并生产神经电生理科研工具产品。其自主研发的超柔性神经电极技术，生物相容性显著提升，植入后可与脑组织形成 
“无瘢痕” 界面。2025年，阶梯医疗在复旦大学附属华山医院成功完成国内首例侵入式脑机接口系统人体长期埋植前瞻性临床试验，
一位四肢截肢多年的受试者经过训练，能够通过大脑信号实现意念操控鼠标玩电子游戏。阶梯医疗已完成 3.5 亿元人民币 B 轮融资，
创国内植入式脑机接口领域纪录。

图：阶梯医疗脑机接口布局

资料来源：阶梯医疗官网，国信证券经济研究所整理
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4.4 脑机接口相关公司——翔宇医疗

22

n 翔宇医疗：国内康复医疗器械龙头，向非侵入式脑机接口拓展布局。公司成立于2002年，产品丰富度业内领先，覆盖康复评定、训练、
理疗、辅具、护理五大门类，涉及500多种产品。近年来在脑机接口领域持续加大投入，2025年推出多款产品，涵盖脑机接口PT（物理
治疗）、OT（作业治疗）、ST（言语治疗）、物理因子、病房照护解决方案及脑机接口多中心建设方案。

图：翔宇医疗产品矩阵

资料来源：翔宇医疗官网，国信证券经济研究所整理
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图：诚益通营收情况   图：诚益通归母净利润情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理  资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 

4.4 脑机接口相关公司——诚益通

23

n 诚益通（非侵入+侵入）：业务涵盖智能制造业务和康复医疗设备两大板块，康复医疗主要由子公司龙之杰承担，正稳步推进脑机接口
硬件设备的注册取证工作。非医疗场景中，2025年上半年推出面向教育领域的脑机接口生物反馈系统。在侵入式领域，公司控股孙公
司脑连科技正积极开展动物实验。
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4.4 脑机接口相关公司——伟思医疗

24

n 伟思医疗：成立于 2001 年，拥有磁刺激、电刺激、电生理、机器人、激光、射频六大核心技术平台，产品涵盖精神康复、盆底康复、
运动康复等多种康复亚专科领域。公司布局非侵入式脑机接口领域，手握脑电信号采集、干扰校正、机器学习算法等核心技术及数十
项专利。产品涵盖：MagNeuroOne闭环神经调控机器人、脑机版认知功能训练系统（在研）、脑机版功能性电刺激系统（在研）、脑机
版上下肢主被动训练系统（在研），未来将陆续拿证。

MagNeuro ONE 闭环神经调控机器人

• 精神康复：抑郁症、强迫
症、创伤后应激障碍

• 神经康复：卒中后手功能
运动障碍、认知障碍

• 儿童康复：神经发育迟缓

Freemind 非侵入脑机接口融合平台

• 神经康复：卒中后运动功
能障碍、失语症、认知障
碍(开发中)

• 儿童康复：ADHD、学习
困难、孤独症谱系障碍
(已上市)

图：伟思医疗技术平台

资料来源：伟思医疗官网，国信证券经济研究所整理
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图：麦澜德脑机接口布局

资料来源：麦澜德官网，国信证券经济研究所整理

4.4 脑机接口相关公司——麦澜德

25

n 麦澜德：成立于 2010 年，最初聚焦于女性盆底康复领域，后拓展其他康复领域。公司在脑机接口领域布局三大类疾病，包括认知功
能障碍、运动功能障碍、精神与身心。产品涵盖：软体手功能康复机器人（已拿证）、经颅磁刺激头带设备、国家重点研发计划 “多
模态情感交互式诊疗装备研发”。
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4.4 脑机接口相关公司——美好医疗
n 美好医疗：成立于2010年，目前基石业务为家用呼吸机组件和人工植入耳蜗组件。人工耳蜗属于广义上的脑机接口产品，人工耳蜗具备

较高技术壁垒，公司在生物兼容性、微型化、信号处理技术等方面具备技术储备。同时公司已切入侵入式脑机接口电极片业务，后续有

望持续放量。

26

表：美好医疗可提供的人工植入耳蜗产品组件

产品 一级结构 二级结构 是否提供组件

人工植
入耳蜗

外置声音处理器

声音传输单元 是；提供结构组件

声音接受单元 是；提供结构组件

电池组件 是；提供结构组件

PCBA主板及控制软件 否

植入体

植入硅胶组件 否

植入接收单元
是；提供钛合金主
体及磁铁组件

电极
是；提供电极导丝

分线器

PCBA主板及控制软件 否

附件 防水、外耳挂钩、保护盖等组件 是

资料来源：美好医疗公告，国信证券经济研究所整理

图：美好医疗营收情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图：心玮医疗介入式脑机接口示意图

资料来源：观察者官网，国信证券经济研究所整理

4.4 脑机接口相关公司——心玮医疗

27

n 心玮医疗：国内领先的神经介入医疗器械企业，产品覆盖缺血、出血及外周封堵器三大领域。公司与南开大学段峰教授合作研发介入
式脑机接口，通过血管内微创植入电极支架，采集高质量脑电信号。入选工信部2025年“人工智能医疗器械创新任务揭榜挂帅”，为
国内唯一介入式路径。公司计划2026年底完成首例人体植入，3年内完成临床与注册，主要面向渐冻症、高危截瘫、缺血性偏瘫等运动
功能障碍患者，依托现有神经介入医院渠道推动落地。
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目录
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5.1 投资机会展望

29

n 脑机接口已进入“技术突破向商业业化跃迁”的关键节点，锚定 “政策+技术+场景”三重主线。当前行业受益于十五五规划重点布局、

医保赋码与医疗器械标准落地等政策红利，叠加 Neuralink 量产预期与国内临床突破的催化，全球市场规模有望迎来爆发式增长。从

产品端看，侵入式产品仍在临床试验，非侵入式产品已有部分上市，包括医疗端的脑机接口运动康复系统，以及消费端的安睡仪等。

随着芯片、电极、算法等技术的发展，法规标准的不断完善，预计未来几年脑机接口产品将迎来密集商业化。

n 聚焦产业链核心环节与技术路线，优先选择具备壁垒的标的。上游可关注脑电传感器、核心芯片等硬件供应商，受益于设备量产带来

的放量需求；中游重点布局拥有核心专利与临床资源的企业，尤其是侵入式领域技术对标国际、非侵入式场景落地快的龙头；下游可

跟踪在康复医疗、工业控制等细分场景形成商业化闭环的标的，同时关注“AI+脑机”“机器人+脑机”的生态协同机会。

n 风险提示：研发失败风险；产品商业化进度不及预期风险；竞争风险。
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5.2 估值表
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代码 公司简称
总市值
（亿元）

归母净利润（亿元） PE ROE
24A

PEG
25E24A 25E 26E 27E 24A 25E 26E 27E

688626.SH 翔宇医疗 116 1.0 0.8 1.0 1.2 113 152 117 95 5.0% 25.9 

301363.SZ 美好医疗 164 3.6 3.9 5.0 6.1 45 42 33 27 10.5% 2.3 

688273.SH 麦澜德 51 1.0 1.1 1.5 1.9 50 45 34 27 7.7% 2.0 

300753.SZ 爱朋医疗 42 0.1 (0.0) 0.0 0.1 389 　 1333 833 1.5%

002173.SZ 创新医疗 104 (0.9) 　 　 　 　 　 　 　 -5.3%

301293.SZ 三博脑科 146 1.1 0.9 0.7 1.0 139 164 214 148 4.6% -74.0 

300430.SZ 诚益通 63 1.0 1.0 1.2 1.4 65 64 54 44 4.3% 4.5 

688580.SH 伟思医疗 56 1.0 1.4 1.6 1.9 55 41 35 30 6.3% 1.8 

6609.HK 心玮医疗-B 21 (0.1) 0.8 1.2 1.8 (154) 26 17 12 -1.3% 0.5 

688767.SH 博拓生物 68 1.7 0.6 1.6 2.2 40 113 43 31 7.0% 13.7 

301367.SZ 瑞迈特 88 1.6 2.5 3.2 4.1 57 35 27 21 5.5% 0.9 

300003.SZ 乐普医疗 350 2.5 10.9 13.4 16.2 142 32 26 22 1.6% 0.4 

301033.SZ 迈普医学 54 0.8 1.1 1.5 2.1 69 49 36 26 11.3% 1.3 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
注：总市值以2026/1/5股价计算，盈利预测使用wind一致预期
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国信证券投资评级

投资评级标准 类别 级别 说明

报告中投资建议所涉及的评级（如有）分为股票
评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准
为报告发布日后6到12个月内的相对市场表现，
也即报告发布日后的6到12个月内公司股价（或
行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的
涨跌幅作为基准。A股市场以沪深300指数
（000300.SH）作为基准；新三板市场以三板成
指（899001.CSI）为基准；香港市场以恒生指数
(HSI.HI)作为基准；美国市场以标普500指数
(SPX.GI)或纳斯达克指数（IXIC.GI）为基准。

股票投资评级

优于大市 股价表现优于市场代表性指数10%以上

中性 股价表现介于市场代表性指数±10%之间

弱于大市 股价表现弱于市场代表性指数10%以上

无评级 股价与市场代表性指数相比无明确观点

行业投资评级

优于大市 行业指数表现优于市场代表性指数10%以上

中性 行业指数表现介于市场代表性指数±10%之间

弱于大市 行业指数表现弱于市场代表性指数10%以上
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