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事件：新时达（002527）公布的2014年三季报显示，公司前三季度实现营业

收入8.6亿元，同比增长20.2%;实现归属于上市公司股东的净利润1.49亿元，

同比增长21.1%;实现归属于上市公司股东扣除非经常性损益的净利润1.37

亿元，同比增长21.3%;实现EPS为0.41元，业绩符合预期。同时，公司预测

2014年全年归属母公司净利润为2亿元至2.6亿元，同比增长20%-30%。 

点评： 

 三季度营收稳定增长，产品盈利略好转。从季度看，第三季度营收3.6

亿元，同比增长16%，归属母公司净利润0.7亿元，同比增长16.1%，均

有稳定增长。前三季度公司毛利率和净利率分别达40%和17.3%，同比

分别下降0.5和0.7个百分点，同比略有下行。分季度看，三季度毛利率

达41.2%，同比有1.2个百分点的回升，产品盈利略有好转；三季度净利

率达19.4%，同比略有0.8个百分点的下行。整体看，整体盈利保持稳定。 

 费用率控制良好，负债率低。前三季度公司期间费用率达 22.7%，同比

上升 0.3 个百分点，其中，销售费用率、管理费用率和财务费用率分别

为 8.7%、14.7%和-0.8%，销售费用率和管理费用率同比分别下降 0.1 和

0.2 个百分点，费用率控制较好，同时由于少负债，且募集资金较多，

利息收入较多，因此务费用率为负数，不过由于资金的投入使用，利息

收入有所减少。从负债情况看，公司资产负债率目前达 14.3%，同比再

上升 1.6 个百分点，其中绝大部分是流动负债，且没有带息负债，几乎

是占有上游供货商的应付账款，因此负债率低。 

 与贝加莱合作，将引领国内运动控制领域。8 月中旬公司与贝加莱签署

战略合作协议，在产品互补、技术交流等四个方面进行深入合作，并共

享产品开发、行业运用经验与网络资源，同时将联合开发包括机器人系

统、eMotion C 系列伺服等项目，贝加莱工业自动化公司是全球领先的

运控企业，在机器控制、开放自动化集成和智能工厂等方面有完整的平

台、核心技术积累，和丰富的制造解决方案，以及具有全球的优质客户，

公司在收购众为兴合作后再与贝加莱合作，将引领国内运控领域。 

 投资建议。我们考虑合并众为兴带来的业绩收入，预计公司 14-16 年的

EPS 别为 0.62 元、0.78 元和 0.94 元，对应 PE 分别为 28.7 倍、22.8 倍

和 18.9 倍。目前工业机器人及运控类产品业务的高速发展依旧是看点，

暂维持“谨慎推荐”评级。 

 风险提示。机器人等新产品推广不及预期，众为兴业绩低于预期，与贝

加莱合作进度缓慢。 
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主要数据 

2014 年 10 月 21 日 

收盘价(元) 17.77 

总市值（亿元） 69.88 

总股本(亿股) 393.23 

流通股本(亿股) 227.79 

ROE（TTM） 9.60% 

12月最高价(元) 22.65 

12月最低价(元) 9.93 

  

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 

 

相关报告 

2014-7-18 新时达（002527）调研

简报：收购众为兴实现技术互补，

机器人拓展更进一步 

 

2014-8-12 新时达（002527）2014

年中报点评：业绩增长符合预期，

机器人及运控业务高增长是看点 
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 

一般风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 20%-50%之间 

低风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度低于市场指数波动的幅度 20%以内 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。在风险偏好评级中，不涉及到具体品种推荐和评级的产品则按照产品

研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型基金市场方

面的研究报告，其基础风险评级为一般风险；债券、债券型基金、货币型基金以及宏观经济政策等市场方面的研究报告，其

基础风险评级为低风险。 
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