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 投资要点： 

打造新型绿色城市项目，节能环保低碳先行 

近期公司公告称，公司董事会决议通过《关于全资子公司上海泰豪智能节

能有限公司投资“星光耀计划绿色城市综合体”项目的议案》，公司全资

子公司上海泰豪以 1 亿元人民币参股投资上海星浩股权投资中心参与从

事“星光耀计划绿色城市综合体”的开发。 

“星光耀计划”是一个高聚合度的绿色城市综合体项目，通过上海世博会

中国民企联合馆部分核心民企和其它优秀民营企业共同发起“上海星浩”。

星光耀计划是一个大规模的房地产信托基金，其首期募集资金已达 60 亿

元。到 2013 年星浩资本将计划募集资金规模达到 120 亿，成为中国最大

的房地产人民币基金，同期持有项目扩张到 10 个左右。 

“星光耀计划”投资项目主要是囊括民企总部写字楼、城市商业群落、特

色酒店、以及政企合作平台、民企互动平台等现代服务业要素的星光耀城

市综合体。这个高聚合度的绿色城市综合体项目的重要特征是“绿色、节

能、环保和低碳”。 

上海泰豪投资 1 亿元成为该项目的有限合伙人。公司的投资不仅能够在项

目后续收入中获取部分收益，还获得该项目的工程承包业务，这将极大地

拓展公司未来在智能建筑和建筑节能方面的业务。由于泰豪科技的工程业

务和房地产行业尤其是商业地产等公共建筑的发展密切相关，而星光耀计

划是专注于开发写字楼、商业社区，“星光耀计划”投资项目的施行将首

先有益于公司在智能建筑和建筑节能方面的业务的发展，同时公司也将有

力的推动该项目向着“绿色、节能、环保和低碳”的新型城镇综合体方向

发展。 

本次“星光耀计划”中，上海泰豪将作为施工专业总包单位，承担智能化

系统和节能（能源）系统工程的施工和总包管理；同时将作为咨询顾问单

位和专业设计单位，参与“星光耀计划”的规划咨询和方案论证，承担智

能化系统和节能（能源）系统的咨询顾问工作，并提供专业咨询意见和推

荐方案。 

因此，本次投资将对公司的智能建筑节能业务产生重要推动作用，本次投

资给公司带来的益处将远远高于公司历史上的兼并行为。 

公司董事会同时通过的其他两项议案主要涉及公司对子公司增资行为，增

资后预计公司每年增加净利润约 400 万元，在 2009 年净利润基础上提升

3.6%。其中，《关于对子公司泰豪科技（深圳）电力技术有限公司增资的

议案》的通过，议案内容是公司全资子公司江西泰豪电源技术有限公司（以

下简称“电源公司”）以现金 3630 万元对泰豪科技（深圳）电力技术有限

公司（以下简称“深圳电力”）进行增资。增资后，公司权益将由现有的
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 基础数据(10Q3) 

报告日股价(元) 11.28 

 12mth A 股价格区间（元） 20.87/10.07 

 总股本（百万股） 455.33 

 无限售 A 股/总股本 100.00% 

 流通市值（百万元） 5,136.07 

 每股净资产（元） 3.72 

 PBR（X） 3.03 

 DPS(Y09,元) 0.10 

 主要股东(10Q3) 

 同方股份有限公司 22.64% 

 泰豪集团有限公司 15.00% 

 广发小盘成长基金 1.69% 

 中信证券股债双赢集合计划 1.43% 

 银华优质增长股票型基金 1.32% 

 收入结构(09H) 

 智能建筑电气 60.38% 

 装备信息产品 21.50% 

 发电机组产品 15.84% 

   

 最近 6 个月股价与沪深 300 指数比较 
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51%上升至 69.38%。2010 年 1-10 月深圳电力净利润 404.41 万元，公司增

资后，将增加净利润约 80 万元。而《关于受让控股子公司长春泰豪电子

装备有限公司部分股权的议案》，将公司控股子公司长春泰豪的股权持有

比例从 85%提升到 100%。2009 年，长春泰豪净利润 2069.86 万元。本次

增资后，将每年增加公司净利润 300 万元。 

公司在智能建筑和节能服务市场处于显著领先地位，加速成长可期 

公司主营智能建筑、电机电源和装备信息等三项业务。公司形成“以智能

建筑电气为主体，发电机及电源和装备信息产品为两翼”的发展战略。智

能建筑业在公司主营业务收入中占比最大，智能建筑电气产品主要面向智

能建筑市场，提供以智能电站为主的，包括模块式中央空调机组、智能配

电设备、楼宇控制产品和信息管理软件在内的系列化智能建筑电气产品。

智能建筑发展同时涉及多个行业，如建设、信息、电力、广电、公安等。

公司拥有智能建筑电气各专项产品如发电、配电、空调、控制等设备的制

造能力和集成技术，能满足智能化建筑发展的需要。公司也具备系统集成

优势，拥有统一的控制技术标准对建筑电气产品进行集成化管理。 

泰豪科技是国内智能建筑电气领域为数不多的同时具备“三甲”资质（建

筑智能化系统集成设计甲级资质、建筑智能化工程专业承包一级资质、计

算机信息系统集成一级资质）的企业之一，也是目前国内唯一能生产智能

建筑电气全系列产品的企业。泰豪本部、子公司上海信业、北京泰豪均同

时具有建设部颁布的建筑智能化系统集成设计专项甲级资质和建筑智能

化专业承包一级资质。 

表1 目前同时拥有三项甲级资质的企业仅有 10 家 

资质拥有情况 截止 07 年 10 月企业数量 

获得建筑智能化系统集成专项工程设计甲级资质企业 198 

获得建筑智能化工程专业承包一级资质的企业 674 

获得计算机信息系统集成一级资质的企业 129 

同时具备以上三项资质的企业 10 

资料来源：上海证券研究所 

对建筑承包商来说，拥有高端资质，使得泰豪科技能够承接大型、高端项

目，使得公司能够保持较高的毛利率。同时，在激烈的市场竞争中，拥有

高端资质的公司由于具备较大规模，能够通过兼并同行业其他公司，迅速

扩大市场份额。在制订竞争策略上，具备很强的灵活性。 

 投资建议 
参考业务相近上市公司动态市盈率情况，并基于公司未来盈利能力和成长

性的评估和预测，预期未来 6 个月内公司股价对应 2010 年动态市盈率可

达 55-66 倍，对应合理估值为 15.25-18.30 元/股。 

 数据预测与估值： 
至 12 月 31 日（￥.百万元） 2009A 2010E 2011E 2012E 

营业总收入 2,389.28 2,889.25 3,480.28 4,225.35 

年增长率（%） 4.80 20.93 20.46 21.41 

归属于母公司所有者的净利润 98.29 126.23 148.57 185.53 

年增长率（%） 7.43 28.43 17.69 24.88 
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基本每股收益（元） 0.22 0.28 0.33 0.41 

注：有关指标按公司 IPO 后总股本计算 
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