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投资 Jibo，携手世界领先社交机器人；

打造年产百亿智能服务机器人企业 

 GQY 视讯（300076.SZ） 

谨慎推荐  首次评级 
投资要点：   

 

1．事件 

公司公告拟出资140万美元收购 Jibo公司3,170,289股A-1轮优先股，

占标的公司完全稀释基础上 1.1%的股权。 

2．我们的分析与判断 

（一）投资 Jibo，智能机器人业务获重大进展 

Jibo 公司为世界领先的智能家用机器人研发生产企业，核心团队来

自于美国麻省理工学院媒体实验室，主要从事 Jibo 社交机器人的研发生

产和制造。Jibo 公司创始人、首席科学家 Cynthia Breazeal 是公认的社交

机器人的先驱，其著作也被认为社交机器人领域的开创性成就。根据公

司公告，Jibo 机器人是世界首个具有人工智能的社交机器人，目前已进

入批量化生产准备阶段；同时 Jibo 机器人的 SDK 是一个开放软件开发

平台，可以让全球的机器人爱好者来开发和使用。 

根据公告，Jibo 公司预计，2016 年度其 Jibo 机器人销量将达 58,083

台，实现营业收入 4,600 万美元，实现利润 1,350 万美元。预计 2017 年

度销量将达 249,771 台，实现营业收入 21,631 万美元，实现利润 9,169 万

美元。Jibo 公司成长性和盈利能力均极为突出。 

通过本次投资，公司将参与到世界领先的智能社交机器人产品的研

发、生产和制造的过程中，将进一步夯实公司在智能服务机器人上的战

略部署。公司在机器人硬件和中国市场的营销策划方面具备优势，结合

Jibo 公司的人工智能和软件平台优势，双方将在中国市场开展形式丰富

的合作。我们判断本次投资仅仅是起步，公司未来与 Jibo 将有更进一步

的合作。同时，目前公司账面现金超过 6 亿元，我们认为公司未来不排

除继续通过外延并购加码智能机器人业务的可能性。 

（二）股权激励解锁门槛高，促智能机器人发展 

公司此前发布限制性股票激励计划（草案），股权激励共分两期。首

期激励对象为 40 位公司核心管理、技术和营销人员，定增 430 万股，授

予价格为 12.19 元/股；自授予日后锁定 16 个月，此后分三年按 20%、30%

和 50%分期解锁。解锁条件为：以 2014 年 1270 万扣非净利润为基准，

2016-2018 各年度业绩考核指标为增长 135.58%/253.37%/430.06%。 

我们假设公司实现股权激励目标，则对应扣非净利润为

2992/4488/6732 万元，EPS 为 0.14/0.21/0.31 元。第二期股权激励将视公

司业绩，重点奖励机器人业务核心团队成员，股票来源为公司实际控制

人郭启寅先生无偿提供的 200 万股。 
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市场数据      时间 2015.11.20 

A 股收盘价(元) 33.30 

A 股一年内最高价(元) 41.30 

A 股一年内最低价(元) 12.60 

上证指数 3630.50 

市净率 6.61 

总股本（亿股） 2.12 

实际流通 A 股（亿股） 1.80 

总市值(亿元) 70.60 

流通 A 股市值(亿元) 59.87 
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此次股权激励解锁门槛较高，在公司传统主业大屏拼接显示系统业绩有所下滑之际，公司

战略重心将转移到智能机器人业务，较高的解锁门槛表明公司对智能服务机器人行业信心充足。

此外，二期激励方案对机器人团队的倾斜也彰显了公司战略转型智能机器人行业的决心。我们

判断此次股权激励方案将极大激发公司活力，助力公司实现年产百亿的智能机器人领军企业的

目标。 

（三）拟更名体现“智能机器人主营业务特征” 

公司于 2015 年 7 月 28 日发布拟变更公司名称公告，拟更名“GQY**”以更好的反映公

司未来整体战略转型及智能机器人产业方面的布局。 

自 2014 年初宣布转型三年规划以来，公司不断加码智能机器人业务的布局：①成立了全

资的新纪元机器人子公司。②引进了技术团队首创“车载自平衡救护平台”试验机。③成立

GQY 投融资中心，设立投资子公司天尺投资密切关注外延扩张标的。④与新世纪机器人展开

合作，总经销移动警务平台产品等。 

（四）智能机器人技术储备充分，新品加速落地 

目前公司技术储备充足，通过与海外团队、高等院校、研究所强强联合，拥有了机器人在：

①智能机器人驱动机构；②低压伺服驱动器；③惯性传感器技术；④多轴机器人的运动规划及

其控制；⑤机器人的导航和定位；⑥基于物联网云机器人平台等机器人产业的核心技术。 

产品方面： 

①医疗机器人-车载自平衡救护平台为主的特种机器人产品样机有望下半年推出。公司于

2014 年 8 月 15 日投资设立了特种机器人全资子公司上海新纪元机器人有限公司，重点开展车

载自平衡救护平台的研发、生产和和销售，其主要机器人项目为“车载自平衡救护平台首样机

研发”。这一产品运用了新型并联机器人技术平台、感知技术、人机交互技术等服务机器人的

关键技术，能够主动抵消路面颠簸、车体摇晃、车体加减速等惯性运动的影响，保障医护人员

对救护车上的危重病员进行简单救护，避免转运途中的二次伤害，该产品样机将于 2015 年下

半年推出。 

②特种机器人-深水机器人：GQY 与斯坦福大学机器人实验室签署了合作备忘录，合作研

发深水机器人，下个月将在法国参加深水实验，此项目得到了法国政府支持。深海机器人将通

过图象可视化进行 100m 以下的海底探险作业，机器人灵活的手指能够完成收集样品操作任务，

并在多个海洋生态系统进行各种物理测量，深海机器人可以进行自主姿态控制，也可以通过水

下无线通讯，操作员采用两个具有力反馈、触觉的机器人的手臂进行水下机器人的遥操作。

100m 以下非常复杂，常规到世界上为止还没有在海底实现视频传输和操作。 

③特种机器人-矿山和应急救援机器人：与斯坦福大学仿生机器人多个实验室联合研发，

世界顶尖、前沿的技术，包括中东石油国家对此提供的研发经费。 

④特种机器人-GQY 移动警务平台：天安门广场也在使用的，一些反恐的装备、警务的装

备，已经开始在销售中。 

⑤服务机器人-iGO 即将推广：民用产品 iGO 10 月底就发布，重点是在校园里，价格非常

http://data.10jqka.com.cn/market/rzrq/
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低廉，几千元，让大学生从宿舍到课堂，从课堂到餐厅，非常轻易地可以到达，替代自行车。 

（五）持股 5%以上股东姚国际：承诺未来 6-12 月股价不到 50 元不减持 

公司于 2015 年 7 月 16 日收到公司持股 5%以上股东姚国际先生的《关于增持承诺

不减持公司股票的函》。基于对公司转型成为国际领先的智能机器人公司的发展战略充满

信心，姚国际于从 2015 年 6 月 29 日、6 月 30 日、7 月 1 日以及 7 月 15 日持续增持

257 万股，并根据市场情况未来不排除继续增持。 

姚国际承诺自 2015 年 7 月 16 日起，未来 6 个月内将不减持所持有的公司股份；未

来 6-12 月间，若公司股票价格未达到 50 元的，将不减持所持有的公司股份；未来 12-24

月间，若公司股票价格未达到 80 元的，将不减持所持有的公司股份。 

截止 2015 年 9 月 30 日，姚国际先生通过普通证券帐户持有公司股份 257 万股，占

公司总股本的 1.21%；通过中国银河证券股份有限公司客户信用交易担保证券账户持有公

司股份 10618888 股，占公司总股本的 5.01%；合计持有公司股份 1318888 股，占公司总

股本的 6.22%，为公司持股 5%以上的股东。 

根据公司公告：姚国际因看好公司未来的发展前景及智能机器人产业的成长空间，在

2015 年 4 月 7 日至 2015 年 5 月 21 日间通过中国银河证券股份有限公司客户信用交易担

保证券账户以集中交易方式增持公司股份 10618888 股，占股份总额的 5.01%，具体情况

如下：2015 年 4 月 7 日至 4 月 30 日间买入 7488800 股，增持价格区间为 17.99 元至 21.06 

元，2015 年 5 月 4 日至 5 月 21 日间买入 3130088 股，增持价格区间为 18.01 元至 26.16

元。 

我们关注到，中源协和细胞基因工程股份有限公司（600645）在 GQY 视讯的 2015

年中报中，成为 GQY 视讯的第四大流通股东，持股 208 万股，占总股本的 0.98%。 

我们同时关注到，上市公司中源协和（600645）曾于 2015 年 5 月 5 日收到姚国际先

生自愿向公司赠与的人民币 100 万元，专项用于公司在新一代 CAR-T 免疫细胞治疗技术

领域的研发费用支出。中源协和（600645）2014 年年报显示，2014 年末，姚国际持有中

源协和 507 万股，占股比为 1.44%，是中源协和第四大流通股东，而且是前十大流通股东

中惟一的个人投资者，持有市值约为 2 亿元。 

（六）中国将成机器人最大市场，服务机器人市场前景看好 

我国将成为机器人的最大市场，服务机器人市场前景看好。2014-2017 年全球服务机器人

市场规模累计将达 2000 亿，2013 年当年仅为 300 亿，未来三年复合增速将达 22%；中国市场

增速远高于全球增速。我们预计未来十年全球服务机器人市场需求超 1 万亿。 

国家《服务机器人科技发展“十二五”专项规划》指出：把服务机器人产业培育成我国未来

战略性新兴产业。专项将重点围绕“一个目标，三项突破，四大任务”进行部署。四大任务是指

重点发展公共安全机器人、医疗康复机器人、仿生机器人平台和模块化核心部件等。  

全球服务机器人产业分为专业服务机器人（特种机器人）及个人和家庭服务机器人。 

家庭服务机器人、场地专业服务机器人智能化程度较高，有望成为智能终端入口和智能家
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居平台，未来发展空间巨大。 

服务机器人的发展将由简到繁、由易到难。清洁机器人应用场景简单，看好其率先爆发；

手术机器人和军用机器人具备人力所不及的优势和特点，待成本进一步下降和功能继续增强后，

有望快速普及。  

3．投资建议 

公司致力打造年产百亿智能机器人领军企业，专注于特种机器人、服务机器人、医疗

机器人。公司市值 71 亿元，拥有现金 6 亿元。预计未来公司将通过内生、外延方式持续

加码智能机器人业务。 

假设公司实现股权激励目标，则对应扣非净利润为 2992/4488/6732 万元，EPS 为

0.14/0.21/0.31 元，对应 PE 为 238/156/107 倍。我们看好智能机器人产业发展前景，未来

业绩具备上调潜力，首次给予“谨慎推荐”评级。 
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附录一：Jibo 公司及其机器人产品简介 

一、Jibo 公司概况 

Jibo 公司成立于 2012 年，总部设在美国麻萨诸塞州的波士顿市，在加州硅谷设有研发中

心，创始人为麻省理工学院的教授 Cynthia Breazeal。公司现有员工约 50 人，其中 30 人为研

发人员，预计 2016 年员工将增至 124 人。Jibo 公司的主要产品是面向家庭的社交服务机器人，

Jibo 机器人可以做个人助理、摄影师、讲故事并配有动作、识别人的脸及表情等，除了这些

内置功能外，Jibo 公司还提供开发平台帮助应用程序开发商在 Jibo 机器人平台上开发其他应

用程序，类似苹果和谷歌的应用开发平台。 

Jibo 公司首席科学家 Cynthia Breazeal 博士同时也是麻省理工学院媒体实验室副教授，她

创办和指导个人机器人小组。Breazeal 是公认的社交机器人的先驱，是全球公认的创新者和

尖端技术的思想领袖。她的书，设计社交机器人（Designing Sociable Robots），由麻省理工学

院出版社出版，被认为是在该领域的开创性成就。 

Jibo 公司正在进行产品开发的最后阶段，预计第一批产品大约 5,000 台将在 2016 年三月

份发货给早期预定用户，大批量生产发货将在 2016 年 5 月，主要面向美国市场。后期 Jibo 公

司会将产品在亚太地区本地化，通过与中国、日本、韩国公司合作推出适合本地用户的家庭社

交机器人。 

由于 Jibo 机器人尚在开发过程中，Jibo 公司目前没有营收。据 Jibo 公司预计，2016 年度

其 Jibo 机器人销量将达 58,083 台，实现营业收入 4,600 万美元，实现利润 1,350 万美元。预计

2017 年度销量将达 249,771 台，实现营业收入 21,631 万美元，实现利润 9,169 万美元。 

二、Jibo 机器人介绍 

Jibo 机器人是世界首个具有人工智能的社交机器人，不但听得懂人类的自然语言甚至情

绪，也够能自然地响应甚至表达情感。Jibo 机器人可以通过摄像头记住家庭成员，并用语音与

你交流，并且不断学习，成为你家庭生活的好帮手。同时，Jibo 机器人也是个软件开发平台，

可以吸引愈来愈多的开发者为 Jibo 写出对应的软件，Jibo 就能够做出更多的事。 
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1) 功能 & 特点 

 个人助理 

机器人可以帮助处理电子邮件、自动回复信息、提醒重要会议、打视频电话，等等。 

 讲故事 

机器人可以讲故事并配有相应的动作，故事由后台服务提供，可以使用本土语言和图书供

应商。 

 人机对话 

机器人可以回答问题，比如天气、球赛结果、上映电影、历史地理，等等，类似苹果公司

的 Siri 服务。 

 摄影摄像 

机器人可以帮助摄影，照全家福或朋友聚会摄影摄像。 

 人脸表情识别 

机器人可以识别家人，预警家里只有陌生人。也可以识别家人的表情，比如高兴、伤心、

发怒等。 

Jibo 机器人规格如下表所示 

尺寸：  约 11 英寸高，6 英寸宽  

重量：  约 6 磅  

材料：  铝合金，ABS 工程塑料，玻璃  

传感器 

2 个彩色立体相机  

360°声音定位  

身体顶部触摸传感器  

运动能力 

3 个转动自由度  

高分辨率码盘  

反馈控制  

显示：  HD 液晶触摸屏  

声音：  2 个高级音箱  

灯光：  全频谱环境 LED  

语言：  美国英语  

电源：  交流电源适配器&电池  

网络连接：  Wifi  

操作系统：  基于 Linux 的嵌入式系统  

处理器：  高性能的 ARM 处理器  
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附录 2：GQY 发展智能服务机器人的策略规划与实施进展（摘自公司中报） 

一、GQY（2015-2019）产业规模预测 

GQY 视讯致力打造年产百亿智能机器人领军企业： 单位：亿元 

 

二、GQY 发展智能服务机器人策略与规划 

宁波 GQY 视讯股份有限公司《新产业 2014 年-2016 年的发展战略规划》将智能服务型机

器人作为重要的研发方向，加速市场开拓以适应未来人类生活对智能服务型机器人的爆发性需

求。  

在与科研院所进行技术研发协作、市场调研的基础上筹建特种机器人产业，新产业将从事

服务机器人,医疗、救灾、军警机器人，自动化设备的研发、生产和销售。公司将以市场需求

为导向，勇于创新，为我国科技强军、健康医疗、工业自动化、提高人民生活水平作出贡献。

新产业关系公司未来格局，并使其成为 GQY 新的利润增长点。  

GQY 将以“让机器人越来越聪明”为主旨，全面推进： 

1. 围绕转运和救援为主导的特种机器人 

2. 关注代步和家政服务为主要方向的服务机器人 

3. 落实健康医疗为目标的手术和康复方面的医疗机器人 

三、GQY 开发的智能服务机器人的核心技术 

GQY 充分整合集团在机器人领域耕耘多年的资源，包括核心技术、核心研发团队、强大

的市场营销队伍。通过与海外团队、高等院校、研究所强强联合，我们拥有了机器人在：①智

能机器人驱动机构；②低压伺服驱动器；③惯性传感器技术；④多轴机器人的运动规划及其控

制；⑤机器人的导航和定位；⑥基于物联网云机器人平台等机器人产业的核心技术，形成以学

术专家、博士、硕士、为核心的机器人研发团队。  

①智能机器人驱动机构  
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智能机器人的驱动机构通常分为串联和并联机构。 

串联机构方面，GQY 研发团队针对轮式行走机构的两轮、三轮和四轮开展深入研究，公

司以两轮自平衡技术投资入股上海新世纪机器人有限公司，并已经形成批量产品：自平衡代步

机器人。 

 

并联机构方面，重载低频大位移的驱动机构与上海交通大学高峰教授合作，实现了多自由

度的车载并联机器人平台，目前已经完成技术发布，正在进一步研发产品样机。  

 

②低压伺服驱动器 

GQY 通过近 10 年的技术积累，拥有了在移动智能机器人控制上使用的 300-1500W 低压

伺服控制器技术和模块，该模块是移动智能机器人的核心部件。 
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双冗余伺服电机及控制技术          1000W 低压伺服控制模块 

③惯性传感器技术 

针对稳定平台的机器人行业应用，我们一直致力与惯性传感器的研究。研发了多种用于机

器人的位姿检测的惯性传感器。该惯性传感器不仅满足 GQY 机器人配套使用，还可向机器人

市场提供核心部件。 

 

3DOF 位姿传感器                         6DOF 位姿传感器 
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④多轴机器人的控制及运动规划 

并联机器人控制的核心技术是多个机器人支链实时同步控制和运动规划。GQY 研发团队

通过引入 EtherCAT 实时通讯协议，攻克了基于 EtherCAT 的多轴并联机器人运动控制系统关

键技术，在国际上率先实现了基于稳定平台的多自由度主动减震控制。这为未来更多轴的机器

人运动控制器奠定了基础。  

 

⑤机器人的导航与定位技术 

导航与定位技术是服务机器人走向复杂场景的关键技术，GQY 研发团队通过与海外团队、

重点高校合作研发，目前已经拥有基于运动传感器的机器人跟随技术，该技术在国内首创。 

 

⑥云机器人平台 

云机器人平台是智能服务机人越来越聪敏的关键技术，系统包括：大数据、云计算、开放

架构平台、机器人协作学习、数据集约和计算集约。GQY 研发团队正在开发的架构平台技术

和大数据平台正努力朝机器人协作学习和数据集约与计算集约的方向发展。 
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2014 年 11 月 6 日 GQY 在上海丽思卡尔顿酒店进行了“车载自平衡救护平台”的技术发

布会，全球首次实现了低频大位移的工况下多维减震技术解决方案。该项技术可用于野外救援

运输、运输中的救护、豪华邮轮、房车等高档汽车防晕床、救护车担架多自由度减震支架、车

载雷达天线、摄像机稳定平台等多种市场应用。目前由上海新纪元机器人有限公司负责该项技

术的应用产品开发，预计年内会有产品发布。 

四、机器人需求的宏观背景与政策 

全球性的人口结构趋向老龄化，带来劳动力压力，发达国家趋势明显。  

技术进步推动机器人价格持续下降，使机器人能够进入更多领域。  

 “我国将成为机器人的最大市场，但我们的技术和制造能力能不能应对这场竞争,我们不

仅要把我国机器人水平提高上去，而且要尽可能多地占领市场。”——习主席于 2014 年 6 月 9

日在中国科学院/中国工程院院士大会上的讲话  

国家《服务机器人科技发展“十二五”专项规划》指出：把服务机器人产业培育成我国未来

战略性新兴产业。专项将重点围绕“一个目标，三项突破，四大任务”进行部署。四大任务是指
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重点发展公共安全机器人、医疗康复机器人、仿生机器人平台和模块化核心部件等。  

五、服务机器人市场现状及趋势分析  

全球服务机器人产业分为专业服务机器人（特种机器人）及个人和家庭服务机器人。 

1、根据 IFR 的统计数据，专业服务机器人在 2013 年销售的总数 21,000 台，比 2012 年增

加了 4%，总销售额 35.7 亿美元。未来三年，预测累计销售数量约 134,500 台，销售额 189

亿美元。 

2、个人和家庭服务机器人在 2013 年销售约有 400 万，比 2012 年增加了 28%。销售

额增加到 17 亿美元。未来三年，预测累计销售约 3140 万台，销售额 110 亿美元。 未来

军用、农业、物流、医疗、移动平台、救援安防、导游、专业清洁等领域的服务机器人是

未来市场主要需求类型。 
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