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全文摘要
一家证券公司与一家医疗科技企业联合举办了一场聚焦于脑健康业务的白名单会议，讨论了英诺特公司的业绩增长、行业政策影响及未来业务拓展计划，特别是其在脑健康领域的战略部署。会议中，英诺特与威廉医疗的合作项目——脑机接口技术，以及单分子检测平台在脑疾病治疗中的应用潜力，成为亮点。强调所有讨论内容不构成投资建议，参会者需独立决策并承担风险。整体而言，会议展现了公司在脑健康领域坚定的布局决心及未来发展规划。

章节速览
00:00 英诺特脑健康业务布局及三季度业绩交流
本次会议由中信建投协助组织，旨在讨论英诺特在脑健康领域的业务布局及三季度业绩表现。会议声明不构成投资建议，强调信息保密。尽管呼吸道检测业务受竞争影响业绩波动，但三季度实现了较高增长。公司正积极拓展AD检测等新领域，寻求增长点。管理层介绍了公司最新进展及未来规划，期待脑健康领域的发展。

02:37 伊诺特三季报业绩回升及神经检测业务进展
会议讨论了伊诺特2026年Q3业绩回升情况，以及神经检测业务的研发与市场推广进展。传染病领域持续优化产品技术，神经检测领域取得多款产品注册证，具备商业化条件。行业环境整体向好，检测项目收费规范化，产品价格稳定或略有提升。公司产品在居家市场表现良好，与美团等平台合作，开学季活动反响积极。

08:25 英诺特转型脑健康管理，构建生态闭环
英诺特从传染病检测转型至脑健康管理，构建了从早筛诊断到治疗慢病康复的生态闭环。依托原有平台能力和资源，公司选定神经系统检测方向，与西罗马合作，形成短期支撑、中期发展、长期空间的业务格局。2024年正式布局神经检测业务，市场空间巨大，应用前景广阔。

10:48 公司聚焦脑健康生态，推动神经检测业务发展
公司认识到从几十亿市值上市公司成长为有影响力的综合上市公司需解决更多社会需求，故聚焦脑健康生态建设。依托单分子检测平台及威廉医疗等资源，公司已在神经系统检测领域取得技术高地，尤其在AD血检方面。神经业务市场机会远超传染病检测，处于市场教育阶段，未来应用空间广阔。

16:16 英诺特布局脑健康生态：从早筛诊断到治疗管理
英诺特公司围绕重大脑疾病，构建从早筛诊断到治疗慢病管理的生态圈，已投资威廉医疗和世泽生物等企业，分别在脑机接口和干细胞治疗领域取得进展。公司正积极挖掘更多优质项目，计划追加1.5亿设立基金，致力于解决临床重大需求，探索脑科学方向的科技应用前景。

19:55 微瓴医疗：心脑相连技术的创新与临床探索
汇报了微瓴医疗在植物脑接口领域的最新进展，包括高密度电极、采集器等产品的布局，科研临床成果，以及与多家三甲医院的合作。强调了从技术到医疗的转型，通过设备采集数据、分析数据，指导临床实验和治疗，旨在实现先诊后治、修复为主的治疗理念，推动类脑智能研究，未来将进行大规模临床探索。

24:46 高精度脑电极在神经外科手术中的应用
介绍了一款高通道薄膜电极，用于神经外科手术中的精准定位。该电极薄至十微米，紧密贴合大脑皮层，采集稳定且抗运动干扰的脑电信号。通过算法分析，可实时显示热力图，辅助医生精确切除肿瘤，避免功能区损伤。已在多家医院完成近200例临床实验，未来将用于构建人脑数据大模型，探索更多应用场景，如瘫痪病人的功能恢复。

31:26 脑机接口技术助力脑损伤患者恢复运动能力
讨论了通过脑机接口技术修复脑损伤患者运动功能的方法。技术原理基于神经可塑性，通过植入硬脑膜下的电极采集脑电信号，利用外部设备如系统手套或刺激器，帮助患者重建神经闭环，从而恢复自主运动能力。经过训练，患者能重新掌握身体控制，最终实现自我运动，无需长期依赖脑接口设备。

36:08 脑接口技术助力闭锁综合症患者恢复自理能力
介绍了一例闭锁综合症患者通过脑接口技术实现手部功能恢复的临床案例，患者从完全瘫痪到能够自主控制手部动作，评分从0恢复到14分，展现了脑接口技术在神经损伤康复领域的潜力。同时提及正在探索脊髓损伤的脑替代疗法，以期实现四肢功能恢复。

43:12 单分子平台在临床应用中的核心优势及未来展望
公司致力于脑疾病诊断与治疗，单分子平台以其高灵敏度在临床应用中展现核心优势，尤其在低浓度蛋白检测方面。该技术通过微孔隔离单个磁珠，积累荧光信号，避免稀释，适用于AD等疾病的确诊、筛查及动态监控。未来，单分子检测在真实世界样本中的优势将更加显著，需行业共同努力推动市场教育与良性竞争。

45:58 与境外上市公司合作模式及义务分析
讨论了与境外上市公司合作的形式，主要涉及专利授权与创新药领域的license in模式，公司承担的许可费较低，未来收益主要来自商业化收入。合作领域已从神经简扩展到感染领域，无需公司增加额外义务，且合作方积极支持公司发展，特别是在血液检测领域，公司占据稀缺单分子检测平台资源的优势。

47:29 神经系统检测市场与脑干出血康复产品价值探讨
讨论了神经系统检测市场的规模、商业化渠道及应用场景，预测了市场渗透速度将随教育推进而加快。同时，阐述了脑干出血康复产品在神经网络重塑中的核心价值，类比为专业教练提升锻炼效果，强调了其在康复过程中的重要性。

51:13 脑机接口训练与康复方案：短期植入助力运动恢复
通过脑机接口技术，实现脑电信号与行为同步，训练患者建立运动闭环，从而促进身体本能反应的恢复。与市面上需长期植入的设备不同，该技术强调短期训练后可取出，避免了长期植入导致的信号衰减问题。此外，研究团队正开发个性化康复算法，以提供针对性的训练方案，旨在通过高效设备使用，辅助患者恢复自主运动能力。

53:43 个性化医疗植入物取出与康复方案
讨论了个性化医疗方案中植入物的取出时机、手术过程及康复目标。计划在患者运动功能恢复后约一年内进行取出，手术涉及打开头皮移除颅骨设备，电极则从颅骨缝中抽出，旨在减少对脑组织的损伤。随着临床数据积累，未来训练时间有望缩短至半年内，以提高康复效率并减少对患者身体的影响。

56:05 脑机接口技术进展与注册路径
对话围绕国内脑机接口技术的现状与未来注册路径展开。提到国内多数采用半侵入式微丝电极植入，而公司产品采用可取出的皮层电极，对标国际Cortec公司。规划包括科研临床、样机制作、请检及注册临床，预计2030年获得注册证。

01:01:04 公司对未医疗股权比例提升及并入上市的开放态度
讨论了公司对于未医疗股权比例提升和并入上市的可能性持开放态度，同时强调了公司在脑健康管理生态领域的多元化布局，不仅限于未医疗一家。未医疗在潜入式脑机接口技术上取得显著成果，其临床应用前景广阔，公司对其价值给予高度评价，认为其技术路径和临床获益明显，不逊于行业内的知名企业。

01:03:28 脑机接口行业未来催化剂与公司端进展展望
对话围绕脑机接口行业的未来催化剂和公司端的积极进展展开，指出国内外产业政策支持、融资火热、优秀企业进展及国内企业如博瑞康可能的批文上市为行业带来利好。公司端，已投资项目如V0和数字生活将取得成果，通过产业基金挖掘更多优质项目，显示行业与公司端的积极信号。

01:05:05 英诺特公司脑健康领域布局决心及资金投入
公司展示了在脑健康领域，特别是脑机接口方向的布局决心，强调了重大的行业机会和国家政策支持。公司已投入3.5亿资金于相关项目，显示了真金白银的投入，而非空洞规划。此外，公司期待未来在脑接口领域的更多突破，希望吸引更多投资者关注，同时提醒参会者，会议内容不构成投资建议，需自行承担投资风险。

发言总结
发言人1
他在中信建投证券股份有限公司组织的白名单会议上，强调了本次会议内容的保密性与非投资建议性质，明确未经许可不得外传会议内容。会议重点介绍了英诺特在脑健康领域的战略布局及三季度业绩，指出英诺特正积极拓展AD检测等新领域，寻求增长点，并致力于构建脑健康管理的全周期生态闭环。他还提及了与威廉医疗等在脑机接口及神经检测领域的合作，展示了英诺特在科技创新和产品研发上的投入。同时，强调了市场教育的重要性，指出脑健康和神经疾病检测市场前景广阔，呼吁关注脑机接口等前沿技术的进展，并强调了英诺特在该领域的布局和未来发展的决心。

问答回顾
发言人1 问：英诺特在脑健康业务布局进展及三季度业绩交流的主要情况如何？
发言人1 答：在三季度，英诺特的业绩同比实现了较高增长，尽管行业竞争和政策环境有所波动。公司在脑健康领域积极拓展，如AD检测接口等，并计划在脑健康业务上进行重点发展。管理层包括董事会秘书陈富康、总经理助理郑郑以及威廉医疗联合创始人苏涛博士出席了会议，将详细介绍公司的脑健康业务布局和三季度业绩情况。

发言人1 问：英诺特三季报的整体营收和净利润情况如何？
发言人1 答：根据三季报，英诺特2026年Q3的整体营收和净利润有所回升，与前三季度累计的同比下滑情况相比有所收窄。商业化收入主要以传染病为主，公司在该领域持续完善差异化竞争优势，同时在原料端取得了七项国家二级标准物质的证书。此外，神经检测业务虽然目前尚未形成商业化收入，但已取得核心注册证，具备商业化条件，这将为公司带来新的增长点。

发言人1 问：当前行业流行趋势及天气变化对疾病流行的影响是什么？
发言人1 答：从行业数据来看，前三个季度部分地区的少年医院数据显示，Q3相比之前几年同期有小幅增长，这成为公司Q3业绩同比增长的核心因素之一。虽然天气变化可能会影响疾病的流行，但过去几年即使在厄尔尼诺年份，疾病流行并未减弱，反而天气的极端情况可能导致流行加剧。此外，行业指南温和落地且检测收费项目规范化，对终端市场应用环境较为乐观，价格端也保持相对稳定甚至在部分省份有所提升，有利于公司的经营环境。

发言人1 问：英诺特在业务布局上的方向变化是什么？
发言人1 答：英诺特已不再仅限于传染病检测概念股，而是在脑健康管理方向构建起从早筛诊断到治疗慢病康复的生态闭环企业。公司正通过立体协同持续向上的业务组合，形成短期有支撑、中期有发展、长期有空间的局面。其中，脑健康管理生态和神经检测业务相比产品检测业务，市场空间有数量级提升，具有极大的应用潜力。公司基于在传染病领域的成功经验和平台能力，以及对老年群体临床需求的关注，最终选择神经系统检测作为新的发展方向，并计划通过建设产业生态来推动业务的进一步发展。

发言人1 问：公司进入神经检测业务后，在这个领域的布局和发展情况如何？
发言人1 答：公司进入神经检测业务后，与省内顶级PI建立了深度合作关系，并认识到神经系统检测是重大脑疾病诊断的重要入口。目前在脑健康领域，国家产业政策大力支持，尤其是脑接口技术在重大脑疾病治疗方向上。公司已建立相对立体的业务布局，包括单分子检测平台等关键资源，并与威廉医疗等优秀项目进行合作，验证了公司在该领域的平台能力和技术优势。

发言人1 问：公司在传染病检测和神经业务线上的进展如何？
发言人1 答：在传染病检测领域，公司过去通过做深做差异化积累了大量可迁移的平台能力，且该业务能持续创造现金流，支持第二、第三业务曲线的发展。而在神经业务线上，公司采用单分子检测平台，该平台技术背景深厚且灵敏度极高，对于低丰度血液标志物检测具有重大临床意义，尤其在神经系统疾病检测方面具有领先优势，能提前数年发现相关标志物，占据重要高地。

发言人1 问：神经业务线上的技术平台有何特点以及市场前景如何？
发言人1 答：神经业务线上的技术平台具有高举高打的特点，拥有资深科学背景和高灵敏度优势，能检测众多指标并在疾病早期识别、诊疗决策及慢病管理全生命周期中发挥作用。其中，单分子检测技术在AD血检领域被专家共识推荐为首选检测技术。随着国家对老年痴呆症等疾病的行动计划推进，整个行业处于发展阶段初期，但市场教育逐渐加强，未来应用空间巨大，市场机会远超传染病检测领域。

发言人1 问：公司在脑健康生态建设方面有哪些布局？
发言人1 答：公司在脑健康生态上致力于围绕重大脑疾病构建从早筛诊断到治疗及慢病管理的生态圈。已投资了如威廉医疗和世泽生物等优质项目，并在脑健康科学方向设立了新的基金。公司将依托现有资源优势，进一步挖掘潜在项目，扩大投资组合，并通过已落地项目反哺公司发展。同时，积极筹备新的投资和合作，以强化公司在脑健康领域的市场地位和发展潜力。

发言人1 问：微瓴医疗的指导方针是什么？微瓴医疗在脑接口方向有哪些布局？
发言人1 答：微瓴医疗的指导方针是“先诊后治，替代为辅，修复为主，终身获益”。微瓴医疗在脑接口方向有全方位的布局，包括申请医疗器械注册证，如高通道脑脑电脑信号采集器已获批，以及研发植入式脑接口设备，用于帮助瘫痪患者恢复行为能力。同时合作了二十多家三甲医院，并在全国布局一百多家医院，掌握丰富的临床资源，未来将进行大规模临床探索。

发言人1 问：微瓴医疗如何利用脑电数据分析帮助医生进行手术定位？
发言人1 答：通过算法分析原始脑电信号，转化为特征图或热力图，医生可以直观看到大脑皮层表面的空间电信号分布，识别功能区与非相关区域，辅助医生在毫米精度上切除肿瘤，减少对功能区的损伤，提高手术效果和安全性。

发言人1 问：微瓴医疗的数据采集与分析如何指导临床实验和治疗？
发言人1 答：微瓴医疗通过一体化设备采集人脑脑电数据，形成电生理数据集并进行解码分析，利用软件和算法构建基于认知和行为习得的基础模型，进而指导临床实验和疾病治疗，以及类脑智能的研究和探索。

发言人1 问：高通道薄膜电极（cortex 0）有何特点和优势？
发言人1 答：高通道薄膜电极具有十微米厚度，能紧密贴合在大脑皮层表面，具有良好的抗运动干扰性能，不会因位移产生假信号，可精准采集脑电信号并在毫米精度上指导医生手术，目前已有两百多例临床数据支持其效果。

发言人1 问：微瓴医疗在修复治疗线方面的主要目标和原理是什么？
发言人1 答：修复治疗线主要目标是帮助病人恢复运动能力，基于神经可塑性理论，在受损脑区旁边进行神经网络修复，建立新的神经环路。具体操作上，采用植入式脑接口设备，将脑电信号采集并无线传输到体外控制器，再连接电脑进行解码，通过外部设备如机械臂、轮椅或光标操控等辅助康复训练，同时利用神经刺激器建立神经闭环，促进功能恢复。

发言人1 问：什么叫神经闭环？
发言人1 答：神经闭环是指通过反复训练和实践，人脑逐渐掌握并能自主控制某种技能或功能的过程，例如学骑自行车，从最初的不平衡到最后能够稳定骑行，这是通过不断调整和实践形成的运动闭环。在医疗领域中，即使脑组织受损，通过脑机接口技术建立新的闭环，可以帮助病人恢复运动功能。

发言人1 问：对于运动损伤导致的运动功能区损伤，如何利用脑机接口进行治疗？
发言人1 答：针对运动损伤如脑卒中造成的运动功能区损伤，虽然原始控制身体的脑组织受损，但周边脑组织可能完好无损。通过脑机接口技术采集病人的运动意图，并结合外部设备（如手套或刺激器）辅助其手部收缩，使意图与行为同步，从而帮助病人重新学习和掌握控制自己身体的能力。经过半年至一年的训练后，病人能形成新的本能反应，脑接口可以撤除，实现自主运动。

发言人1 问：脑接口如何帮助闭锁综合症患者恢复手部功能？
发言人1 答：闭锁综合症患者因脑干出血导致全身瘫痪，无法进行有效治疗。在该案例中，我们为其植入脑接口，通过采集运动皮层的脑电信号进行训练。经过五周的训练，患者成功恢复了左手手腕的收缩能力，七周后可以控制手指，12周后甚至能拿起水杯。这表明脑接口成功帮助患者恢复了本体功能，评分从最初零分提升至14分。

发言人1 问：对于脊髓损伤，脑机接口如何发挥替代作用？
发言人1 答：在脊髓损伤，尤其是高位截瘫的情况下，脑机接口技术可以绕过受损的脊髓神经，通过脑电或脑脊髓接口电刺激等方式，帮助患者恢复一定的自理能力和功能。目前，公司正在研究运动脑运动区、语言区等脑区的脑电数据采集、算法分析，并致力于硬件的研发，以实现更准确的功能控制和临床应用。

发言人1 问：公司与quarter的合作情况如何，尤其是在血液检测领域的优势是什么？
发言人1 答：公司与quarter的关系总体上是支持公司发展的，并且为了创造更多价值，公司积极应对影响平台参与市场竞争的所有要素。合作领域已由最初的神经领域扩展到感染领域，quarter看到公司在神经系统检测的研发注册取得超出预期的进展后，主动扩大了合作范围，无需公司增加额外义务。因此，在血液检测领域，公司占据了稀缺单分子检测平台资源的合作和应用优势。

发言人1 问：对于A点检测为核心的神经系统检测市场空间和规模有何展望？公司的商业化渠道、应用场景以及放量节奏是怎样的？
发言人1 答：整个神经系统检测市场规模目前尚处于初步阶段，测算显示仅院端市场空间就相当可观，而考虑到慢性病管理等未被计算的需求，以及随着老龄化加剧，潜在风险人群数量增加，整个AT血检测市场可能达到几百亿级别，神经系统检测产值可能更大。目前行业仍处于早期阶段，商业化收入不高，但随着市场教育推进和有效治疗手段上市，血液检测渗透速度将加快。公司今年8月份已取得几个核心产品的世界注册证，具备商业化条件，正积极推进顶级医院的工作，计划今年和明年重点推进标杆医院经验及全国临床学术教育工作。

发言人1 问：在脑干出血康复过程中，公司的产品具体起到什么核心价值？
发言人1 答：公司的产品通过构建神经网络重塑，实现了运动意图与运动行为之间的同步沟通，形象地说就像私教课对锻炼效果的提升。脑接口帮助脑电信号与行为同步，形成运动闭环，使得病人在训练一段时间后可以自己控制身体恢复，达到本能反应的程度，从而可以取出脑接口。相较于其他植入式脑接口设备，公司的产品只需短期训练并取出来，重点在于帮助病人恢复功能，而非长期植入。

发言人1 问：取出脑接口的时间、状态以及手术方式是怎样的？
发言人1 答：取出时间将根据病人在训练过程中的恢复情况而定，预计一年左右，如果恢复良好则进行取出。取出过程主要通过手术将颅骨上的设备打开，将电极从颅骨下方抽出来，不会对脑组织造成损伤。随着临床数据积累，训练时间和手术取出的效果有望进一步提高。

发言人1 问：国内是否有与公司技术方案类似的参照物，以及关于植入后观察期和后续临床注册上市的规划是什么？
发言人1 答：国内存在一些类似的脑接口技术，但大多模仿new link的方式，采用微丝电极植入脑内进行外部控制，属于半侵入式。而公司的产品为皮层电极，并应用于中风导致的脑损伤，不同于脊椎损伤的高位截瘫。目前，国内大多数同类产品均为长期植入，无取出计划，与公司的可取出设计形成对比。关于后续规划，公司正按临床试验进度推进，对于植入后的观察期和正式临床注册上市有明确的时间表，但具体信息未在对话中详细说明。

发言人1 问：德国的cotex公司，即CORTEC公司，他们的脑卒中导致的运动功能康复设备目前进展如何？
发言人1 答：cotex公司研发的针对脑卒中导致的运动功能康复设备已经获得了医疗器械突破性的认证，并在美国进行了IDE实验，有三例病人参与，数据积累和恢复效果不错。他们正在进行科研探索和产品的注册申报工作。

发言人1 问：贵公司的医疗器械注册方案是怎样的？
发言人1 答：我们公司计划先进行科研临床试验，至少需要3例到5例患者，并积累相应的训练方案和脑电数据集。预计在明年年中完成科研临床后，进行注册样机生产，年底提交注册申请并接受检查，预计在28年启动注册临床试验，并于29年底或2030年初拿到注册证。

发言人1 问：未来是否会考虑提升对未医疗（微医疗）的股权比例或将其并入上市公司？
发言人1 答：公司会全力支持微医疗等投资企业的健康发展，对于是否提升股权比例或并入上市公司，总体持开放态度，但强调公司生态建设方向上不仅限于微医疗一家企业，还在脑健康管理生态中挖掘不同治疗方式的项目。

发言人1 问：脑机接口行业接下来有哪些催化剂？
发言人1 答：行业端，产业政策持续出台，一级市场融资活跃，国内外优秀企业不断取得积极进展，如马斯克公开的最新进展以及国内如博瑞康等项目取得批文上市的预期，这些都将提升行业发展信心。公司端，伊诺特及其投资项目将持续取得成果，同时公司将通过产业基金挖掘更多优质项目，也是积极信号。

发言人1 问：公司对于脑机接口赛道的布局决心如何？
发言人1 答：公司自十月份开始加大布局，基于对行业重大机会的判断以及国家政策支持和技术突破，公司在脑健康方向已有明确目标和信心。已投入大量资金，例如3.5亿的资金投向该项目，并且已投资的项目是实打实的资金投入，公司在这个方向的决心已通过实际行动得到体现。

