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秘密申请

据媒体报道，强脑科技向港交所秘密提

交上市申请，有望成为中国脑机接口领域首

家科技背景的上市公司。就此，北京商报记

者向强脑科技方面求证，但截至发稿对方暂

未回复。

这不是强脑科技近期唯一的资本层面

消息。上周，强脑科技被曝已完成约20亿元

融资，投资方包括IDG、华登国际、蓝思科

技、领益智造，战略投资方韦尔股份、润泽

科技等。

几天后，强脑科技相关人士向北京商报

记者确认，公司已完成融资，募集资金将用于

全力加速脑机接口核心技术研发、极限工程

突破、产品规模化、量产落地。

该人士还分享了公司未来五到十年的

目标：“帮助100万肢体残疾人通过佩戴神经

控制假肢恢复日常生活、重返社会；让1000

万经受自闭症、ADHD（注意缺陷多动障

碍）、阿尔茨海默症、失眠等脑疾病痛苦的患

者得到改善。”

2015年，强脑科技创始人兼CEO韩璧丞

在哈佛大学创新实验室组成初创团队，2018

年团队以公司形式落地杭州。与马斯克的

Neuralink不同，强脑科技坚持非侵入式方

案，以开发能检测人体神经信号的超级传感

器为技术路线。

2025年，强脑科技的技术创新与产业化

进程全面加速。公司推出适用于具身智能场

景的新一代仿生灵巧手，应用于智能制造等

前沿领域。同时，公司与北京脑科学与类脑研

究所共建脑机接口联合创新中心，携手推进

脑机接口领域的科研攻关、技术创新和产业

化落地。

资本涌动

据Grand View Research统计数据，全

球脑机接口市场规模由2019年的12亿美元增

长至2023年的近20亿美元，2019—2023年复

合增长率超13%。按照前瞻产业研究院取均

值计算，预计到2029年，全球脑机接口产业规

模将达到76.3亿美元。

目前，脑机接口已被纳入国家“十五五”

规划建议前瞻布局的六大未来产业之一。在

韩璧丞看来，这意味着脑机接口已从实验室

研究正式升级为国家战略。

资本市场的反应更为复杂。1月5日以来，

因涉及“脑机接口”概念，创新医疗、岩山科技

出现4连板，美好医疗出现3连板，爱朋医疗4

天3板。

1月6日晚，亚辉龙发布与脑机星链战略

合作的公告后，收到上交所问询函，要求公

司核实并补充披露脑机星链的主要技术路

线、主要产品类型、应用领域、产品所处研发

或商业化状态等。同期，三博脑科发布公告

称，公司目前不涉及脑机接口产品的研发、

生产及销售，神经调控技术带来的收入占公

司营业收入比重很小，对公司业绩基本没有

影响。

截至1月13日收盘，创新医疗从前一日收

盘时的36.99元跌至35.11元，岩山科技从前一

日收盘时的11.39元涨到11.99元，亚辉龙和三

博脑科的股价分别为15.71元和94.63元，前一

日两家分别以15.84元和98.5元收盘。

北京社科院副研究员王鹏向北京商报记

者表示，评估脑机接口的核心指标要看技术

壁垒、应用进展和商业化路径，比如落地应用

是否为刚性场景需求、企业资源整合能力等。

他提示：“要警惕脑机接口炒作陷阱，比如技

术概念混淆、估值泡沫等。”

北京商报记者魏蔚

融资消息后紧接着传出上市传闻，脑机接口企业冲向资本市场。1

月13日，有报道称，强脑科技以保密形式向港交所递交IPO申请。虽然

相关人士对此保持沉默，但业内人士普遍认为，强脑科技上市只是时

间问题。这家非侵入式脑机接口企业，是首家入选哈佛大学创新实验

室的中国团队，已推出智能仿生手、智能仿生腿等产品。不久前，公司

完成约20亿元的Pre-IPO轮融资，投后估值超13亿美元。

这一进展恰逢产业政策密集落地。2025年8月，国家七部门联合

印发《关于推动脑机接口产业创新发展的实施意见》，12月，中国全植

入脑机接口临床试验成功，高位截瘫患者实现意念操控。全球脑机浪

潮同步升温，按照特斯拉CEO马斯克近日透露的计划，他的脑机接口

公司Neuralink将在2026年大规模量产。脑机接口，正在从实验室走向

现实，但资本市场对“脑机”概念的敏感反应不得不警惕。

受益于AI需求爆发式增长，服务器电

源赛道正作为算力基建工程被持续激发，

迈向千亿规模。浪潮之下，一匹快速崛起的

黑马斜刺里杀出——2026年1月12日，铂

科电子向港交所递交招股书，拟登陆港股

开启新征程。资料显示，成立于2021年的杭

州铂科电子，仅用四年时间便在高性能算

力服务器电源领域站稳脚跟、跻身全球前

列。弗若斯特沙利文统计称，按2024年收益

统计，其全球市场份额达8.9%、位列第四，

国内市场份额以18.9%的比例稳居第一。

借算力东风

铂科电子快速崛起背后，一是踩中行业

风口，二是有稳定、高效的客户绑定策略。

报告分析称，数据中心行业具有资本

开支规模大、投资回报周期长、技术迭代

速度快的特点，其供配电设备需求需通过

AI行业多维度指标判断，其中需求端的头

部云厂商资本开支，直接决定了短期需求

潜力。

从行业数据来看，算力基建的增长势

能持续释放：2025年三季度海外大厂资本

开支总和达996.17亿美元，同比增长

80.39%，环比增长9.54%；以国内互联网

大厂为例，阿里2025年三季度资本开支

315亿元，同比增长80.1%，并重申三年

3800亿元投资框架，不排除进一步增投，

即便腾讯等公司环比有所放缓，行业整体

扩张趋势未改。

这一背景下，铂科电子所处的高性能

算力服务器电源（适配AI算力中心、区块

链等场景）细分市场迎来爆发，2024年全

球市场规模45亿元，2021—2024年的复

年增长率为182.3%，预计2029年将飙升

至1474亿元，期间复年增长率仍高达

100.9%。

依托国内算力基建快速推进的红利，

铂科电子迅速跑马圈地、占据市场。

2023—2024年，公司核心客户销售额从

2.48亿元增至5.09亿元，截至2025年9月

的9个月内已达6.66亿元。

具体到客户名单层面，早期深度绑定

核心客户深圳比特微集团（以下简称“比

特微”）成为快速起量的关键，借助这一战

略关系，公司快速完成规模积累，为后续

发展奠定基础。但对比特微的依赖，亦为

其冲击资本市场带来不确定性。

关联隐忧未消

首当其冲的是关联交易引发的公允

性与独立性争议——比特微既是铂科电

子的股东，也是其长期核心客户，2023年

公司89.9%的营收来自该企业。北京商报

记者通过业内人士了解到，这种既是公司

股东又是公司核心客户的关联，天然容易

引发市场对其交易公允性及独立经营能

力的质疑。

铂科电子显然也意识到相关风险，并

逐步优化客户结构。2024年最大客户营收

占比从89.9%降至51.1%，而该年度比特微

的营收占比恰好为51.1%，意味着2024年

最大客户仍为比特微；2025年前9个月，最

大客户营收占比进一步回落至27%，此时

比特微的营收占比已降至23.5%，且已不再

是铂科电子的最大客户。与此同时，前五大

客户营收占比从2023年的94.8%逐步降至

2024年的91.6%，2025年前9个月进一步降

至88.6%，比特微的持股比例也从10.8%降

至8.52%，对单一关联方的依赖持续减弱。

铂科电子在招股书中提及，已采取程

序确保关联交易按正常商业条款进行，但

即便如此，绑定关系仍未完全解除，未来

仍可能面临来自监管层的审查。北京商报

记者就相关问题尝试联系铂科电子，但截

至发稿未能得到回复。

在外部市场方面，铂科电子的全球化

拓展亦面临挑战。资料显示，当前全球高

性能算力服务器电源市场集中度极高，前

五大厂商合计占据84.9%的份额，铂科电

子虽位列第四，但也是在诸多巨头的挤压

之下争夺增量，细分领域排名前三的公司

对应份额分别为39.1%、16.7%和12.9%，

铂科电子（份额8.9%）距离三甲尚有差距。

而作为第二增长曲线的ESS储能电转

换业务，目前仍处于布局阶段。从现状来

看，该业务全球市场份额仅0.4%，2025年

前9个月营收占比为33.8%，短期内能否维

持增长节奏未有明确答案。

值得关注的是，该行业正迎来政策支

持与市场需求双重驱动的高增长周期，

2024—2029年全球复合年增长率预计达

26.2%。赛道整体红利周期中，意在拓展业

务的铂科电子显然不想也不该减速，而未

来其能否保持高增长，关键词仍是“在竞

争中胜出”。 北京商报记者陶凤 王天逸

人事再调整

根据中顺洁柔公告，刘鹏此番申请辞去

公司董事、董事长、提名委员会委员、战略与

可持续发展委员会委员以及法定代表人职

务。辞职后，刘鹏仍担任其他职务。副董事长

由邓冠彪（中顺洁柔创始人邓颖忠之子）代

为履行公司董事长的职责，代行职责的期限

至董事会选举产生新任董事长之日止。而在

一个月前的2025年12月11日，中顺洁柔公

告，刘鹏申请辞去总裁职务。对于刘鹏的辞

职，中顺洁柔给出的原因是：“因个人职业发

展规划。”

公开资料显示，刘鹏先后在兴业银行江

门分行、兴业银行中山分行担任行长职务，中

国造纸协会生活用纸专业委员会副主任委

员。2021年3月起担任中顺洁柔总裁，2021年

4月起担任中顺洁柔董事长。

刘鹏的到来，是中顺洁柔去家族化管理

的标志。刘鹏是邓颖忠力推职业经理人制度

的核心引入者。邓颖忠此前在接受媒体采访

时表示：“去家族化”治理是公司真正变成现

代化公众企业势在必行的途径，并称要在最

兴旺的时候改革。

据不完全统计，自中顺洁柔2021年推行

“去家族化”管理以来，中顺洁柔已有近10位

董事、监事和高级管理人员等相继离职，涉及

营销、生产、财务审计等重要管理岗位。

如今这位职业经理人辞去相关职务，有

业界声音猜测，或许是中顺洁柔对其产生不

满，但中顺洁柔方面未就相关言论给出更多

正面回应。就人事变动相关问题，北京商报记

者对中顺洁柔进行采访，但截至发稿未收到

回复。

2022年底，中顺洁柔提出了“2025年营

收不低于121亿元，净利润不低于3亿元”的

目标，根据财报数据，2025年前三季度中顺

洁柔营收为64.78亿元，归属于上市公司股东

的净利润为2.3亿元。

业绩出现波动

刘鹏的到来恰逢中顺洁柔发展的巅峰时

期。2021年4月，刘鹏开始担任中顺洁柔董事

长，而在2020年，中顺洁柔实现总营收78.5

亿元，同比增长18.31%；实现净利润9.05亿

元，同比增长49.82%。在此之前，中顺洁柔已

经实现了多年的连续增长，但在此之后，中顺

洁柔业绩增长出现波动。

根据财报数据，2021—2024年，中顺洁

柔营收分别为91.5亿元、85.7亿元、98.01亿

元、81.51亿元；净利润更是从2020年的9.05

亿元下降到2024年的0.77亿元。在中顺洁柔

的财报中，“原材料成本的抬升”是公司业绩

变动的主要原因。刘鹏曾在2024年3月的内

部信中直言，企业正面临“原材料价格居高不

下且走势复杂、行业产能严重过剩、价格战无

底线竞争”的复杂环境。

盘古智库研究院高级研究员江瀚对北京

商报记者分析道：“整个纸类企业都面临着原

材料价格大幅度上涨的压力，而这种压力会

直接影响到企业利润。如何进一步降低自身

成本压力，提升盈利能力，对于当下的中顺洁

柔来说尤为重要。”

就像邓颖忠所说的要在最兴旺的时刻改

革一样，任期内，刘鹏主导了中顺洁柔大刀阔

斧的转型变革。

中顺洁柔的变革从“生活用纸”向“生活

用品”全面拓展，陆续推出卫生巾、成人失禁

护理、家居清洁用品、护肤品、牙膏、内衣等产

品，还落地了大健康产业首个线下场景化体

验空间。

但从业绩表现来看，中顺洁柔变革的效

果似乎并不明显。从财报数据来看，中顺洁柔

拓展的新品类的营收占比仍不足2%。

去家族化势在必行

中顺洁柔方面披露公告称：“未来将坚

定推进职业经理人与事业接班人的模式，并

在董事会战略引领与新管理层的专业执行

下，继续聚焦核心业务，稳步拓展第二增长

曲线。”

刘鹏辞去相关职务后，中顺洁柔聘任高

波担任了中顺洁柔总裁。根据公开资料，高波

曾任职于清风母公司金红叶纸业，深谙行业

竞争逻辑，同时还在惠而浦、永辉超市、生鲜

电商美菜网、爱普科斯中国投资有限公司等

企业，担任内控总监、审计总监等职务，兼具

成本管控与运营管理经验。同时，中顺洁柔补

选杨裕钊为非独立董事候选人。

对于总裁一职的调整，中顺洁柔对外表

示：公司总裁调整是基于战略发展需要，有利

于强化公司精细化管理与资源配置效率，增

强公司全成本领先能力，进而更好地提升经

营效益，为全体股东创造长期价值。

在战略定位专家、九德定位咨询公司创

始人徐雄俊看来，中顺洁柔业绩走下坡路除

了原材料上升带来的成本抬升外，还受到行

业竞争加剧的影响。布局生活用纸行业的企

业不在少数，像恒安国际、维达国际等品牌都

在市占率上对中顺洁柔形成一定的竞争，在

销售端上中顺洁柔竞争力不及两大巨头，利

润自然会受到影响。

从中顺洁柔的业务结构来看，纸巾业务

营收占比依然超90%。在2025年，随着纸浆

价格回落，中顺洁柔前三季度业绩出现回暖

迹象。2025年前三季度，中顺洁柔营收同比

增长8.78%至64.78亿元，净利润同比激增

329.59%至2.3亿元。

北京商报记者张君花

近日，中顺洁柔又迎来关键人事变动。作为中顺洁柔去家族化

管理以及推动中顺洁柔转型变革的关键人物，刘鹏在短短一个月

内先后辞去中顺洁柔总裁、董事长等职位。刘鹏的离去，被业界解

读为“或许是中顺洁柔对这位职业经理人多少有些不满”。受原材

料成本上涨影响，中顺洁柔近几年业绩长期处于波动中，而刘鹏主

导的转型变革还未有明显效果。对于中顺洁柔来说，转型变革、积

极拓展第二增长曲线依然是未来发展的关键，但如何寻找到一条

适合自身的变革之路，还需要进一步探索。


