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2023年 11月 29日 公司研究●证券研究报告

安培龙（301413.SZ） 新股覆盖研究
投资要点

周五（12月 1日）有一家创业板上市公司“安培龙”询价。

安培龙（301413.SZ）：公司专业从事热敏电阻及温度传感器、氧传感器、压力传

感器研发、生产和销售，产品主要应用于家电、通信及工业控制领域，同时逐步向

汽车、光伏、储能、医疗等领域拓展。公司 2020-2022 年分别实现营业收入 4.18

亿元/5.02 亿元/6.26 亿元，YOY 依次为 19.20%/20.04%/24.64%,三年营业收入的年

复合增速 21.27%；实现归母净利润 0.60 亿元/0.53 亿元/0.89 亿元，YOY 依次为

120.69%/-12.43%/69.67%，三年归母净利润的年复合增速 48.57%。最新报告期，

2023Q1-3 公司实现营业收入 5.47 亿元，同比增加 19.05%，归母净利润 0.61 亿元，

同比减少 6.58%。公司预计 2023 年度实现归属于母公司股东的净利润

8,600.00-9,600.00 万元，较上年同期变动-3.71%至 7.49%。

 投资亮点：1、公司热敏电阻及温度传感器国内领先，客户包括美的集团等

国内知名家电品牌以及华为、比亚迪等知名厂商；与此同时，公司产品顺利

实现出海，进入国际品牌供应链体系。公司是国内较早从事 PTC 热敏电阻元

件研发、生产的厂商之一，随着多年深耕，公司在国内市场取得了领先地位，

产品实现了对美的集团、格力电器、海尔智家、TCL 等国内知名家电品牌的

供应；此外，公司产品耐高压耐高流 PTC 热敏电阻已广泛配套应用于华为的

通讯基站及储能终端、以及比亚迪的储能相关产品中。凭借国内市场积累的

丰富经验及技术优势，公司逐步加大对海外市场拓展，目前产品已进入绿山

咖啡（北美地区领先的咖啡品牌）、雀巢咖啡、TTI、Gentherm 等国际品牌

的供应链中。2、压力传感器是汽车电子传感器中占比最大的品类，国产化亟

待突破；公司将压力传感器作为战略产品线，已在部分品类上实现了进口替

代及对主流整车厂的供应。根据赛迪顾问数据，汽车电子领域传感器中，压

力传感器市场规模占比达到 30%，为占比最大的品类；而目前国内汽车压力

传感器主要被美国森萨塔、博世等国际企业所占据，国产厂商仍处于追赶状

态。公司将压力传感器产品线作为未来几年的战略产品，目前已实现了陶瓷

电容式压力传感器的产业化及进口替代，供应比亚迪、上汽集团、长城汽车、

东风汽车等整车厂商；温度-压力一体传感器打破国外垄断，目前已实现对比

亚迪的批量交付。2019 年末量产以来该产品线订单迅速增长，2021 年、2022

年及 2023 年 1-6 月相应销售金额为 0.45 亿元、2.47 亿元及 1.58 亿元，同

比增长 260.63%、454.18%及 117.96%。在此基础上，公司积极完善产品布局，

目前正有序推进基于 MEMS 技术的硅微熔压力传感器等产品的研发工作。

 同行业上市公司对比：公司主要从事热敏电阻及温度传感器、氧传感器、压

力传感器的研发、生产和销售，选取同样从事上述产品研产销的华工科技作

为安培龙的可比上市公司，但由于产品结构存在较大差异，我们认为可比公

司的参考性或较为有限；从上述可比公司来看，行业平均收入（TTM）规模为

103.68 亿元，可比 PE-TTM（算术平均）为 30.09X，销售毛利率为 22.86%；

相较而言，公司的营收规模低于行业平均水平，但销售毛利率高于行业平均

水平。

风险提示：已经开启询价流程的公司依旧存在因特殊原因无法上市的可能、公司内

容主要基于招股书和其他公开资料内容、同行业上市公司选取存在不够准确的风
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险、内容数据截选可能存在解读偏差等。具体上市公司风险在正文内容中展示。

公司近 3年收入和利润情况

会计年度 2020A 2021A 2022A
主营收入(百万元) 418.1 501.9 625.5

同比增长(%) 19.20 20.04 24.64

营业利润(百万元) 66.1 56.4 84.7

同比增长(%) 109.25 -14.58 50.04

净利润(百万元) 60.1 52.6 89.3

同比增长(%) 120.69 -12.43 69.67

每股收益(元) 1.08 0.93 1.57

数据来源：聚源、华金证券研究所
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一、安培龙

公司专业从事热敏电阻及温度传感器、氧传感器、压力传感器研发、生产和销售，产品主要

应用于家电、通信及工业控制领域，同时逐步向汽车、光伏、储能、医疗等领域拓展。公司拥有

从陶瓷材料研发到热敏电阻及传感器生产制造的完整产业链，以及材料配方、陶瓷基体制备、成

型、烧结、印刷、封装等方面的自主研发能力和核心技术，于 2019 年入选了工信部第一批专精

特新“小巨人”企业（共 248 家）、2021 年入选了工信部第一批建议支持的国家级专精特新“小

巨人”企业（全国共 782 家，为深圳市 6 家入选企业之一）。

公司热敏电阻及温度传感器已实现对国际品牌的进口替代，在国内市场占有率位于行业前列；

国内市场主要客户为美的集团，在国际市场，公司产品逐步进入绿山咖啡、雀巢咖啡、TTI、

Gentherm 等国际品牌的供应链体系，与芝浦电子、兴勤电子、TDK 等国际企业同台竞争，成功实

现进口替代。

在压力传感器领域，公司打破了国外公司对陶瓷电容式压力传感器的技术壁垒并实现产业化，

目前已实现对比亚迪、上汽集团、长城汽车、东风汽车等品牌的批量交付，成功实现进口替代；

同时，主要应用于新能源汽车热泵系统的温度-压力一体传感器已实现对比亚迪的批量交付。

（一）基本财务状况

公司 2020-2022 年分别实现营业收入 4.18 亿元/5.02 亿元/6.26 亿元，YOY 依次为

19.20%/20.04%/24.64%,三年营业收入的年复合增速 21.27%；实现归母净利润 0.60 亿元/0.53 亿

元/0.89 亿元，YOY 依次为 120.69%/-12.43%/69.67%，三年归母净利润的年复合增速 48.57%。最

新报告期，2023Q1-3 公司实现营业收入 5.47 亿元，同比增加 19.05%，归母净利润 0.61 亿元，

同比减少 6.58%。

2022年，公司主营业务收入按产品类型可分为四大板块，分别为热敏电阻及温度传感器（3.60

亿元，57.54%）、氧传感器及芯体（0.11 亿元，1.72%）、压力传感器（2.47 亿元，39.58%）、

其他（0.07 亿元，1.15%）。报告期内，热敏电阻及温度传感器一直为公司核心收入来源之一。

图 1：公司收入规模及增速变化 图 2：公司归母净利润及增速变化

资料来源：wind，华金证券研究所 资料来源：wind，华金证券研究所
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图 3：公司销售毛利率及净利润率变化 图 4：公司 ROE 变化

资料来源：wind，华金证券研究所 资料来源：wind，华金证券研究所

（二）行业情况

公司主要从事热敏电阻及温度传感器、氧传感器、压力传感器研发、生产和销售业务，属于

热敏电阻及传感器两大行业。

1、热敏电阻行业

热敏电阻是利用半导体的电阻值随温度显著变化的特性而制成的一种能将温度的变化变换

为电信号的敏感元件，一般应用在温度测量、温度补偿、过载保护等场合，具有较为广阔的应用

场景。

近年来热敏电阻全球市场规模保持稳定增长。根据 QYResearch 的统计，2018 年热敏电阻的

全球销售额为 9.05 亿美元，同比增长约 6%，预计 2025 年全球销售额将稳定增长至 10.40 亿美

元。

从下游市场来看，消费类产品为热敏电阻的主要销售市场，占比为 53.23%，其次为工业设

备，占比为 11.12%。从区域来看，亚太地区是最大的消费市场，占据了约 88％的市场份额，预

计 2018-2025 年的复合增长率为 6.12%，增长速度相对较快。以此复合增长率为基础进行推算，

预计 2020-2022 年中国热敏电阻市场规模分别为 4.38 亿美元、4.64 亿美元及 4.92 亿美元，约

合人民币 28 亿元、30 亿元及 34 亿元。

2、传感器行业

传感技术在现代科学技术中具有十分重要的地位，与计算机技术、通信技术被称为现代信息

技术的三大支柱之一。过去几年，全球传感器市场一直保持快速增长，根据赛迪顾问数据，2019

年全球传感器行业市场规模约 1,521 亿美元，同比增长约 9.2%。从细分市场来看，汽车电子领

域市场规模 491 亿美元，达到 32%；消费类产品领域市场规模 269 亿美元，占比为 18%；工业领

域市场规模 237 亿美元，占比为 16%。

国内市场来看，近年来我国传感器技术水平和市场规模迅速提升。根据赛迪顾问的统计，2019

年国内传感器行业市场规模近 2,190 亿人民币，同比增长约 13%，预计 2021 年市场规模将达到

2,950 亿人民币，复合增长率为 16%。从细分市场来看，汽车电子领域市场规模 529 亿人民币，
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占比为 24%；工业领域市场规模 462 亿人民币，占比为 21%；网络通信领域市场规模 460 亿人民

币，占比为 21%；消费类产品领域市场规模 322 亿人民币，占比为 15%。

（1）压力传感器行业

压力传感器是能感受压力信号，并能按照特定公式将压力信号转换成电信号的器件或装置，

广泛应用于汽车电子及工控领域。根据赛迪顾问的统计，2019 年我国压力传感器市场规模为

357.00 亿元，其中汽车电子 44%、网络通信 20%、工控 19%、消费类产品 12%、医疗电子 5%。而

根据传感器专家网测算，2019-2026 年全球汽车压力传感器市场将以 8.3%的速度快速增长，按上

述复合增长率测算，2021、2022 年中国汽车电子压力传感器的市场规模将达到 182 亿元、197 亿

元。

（2）温度传感器行业

温度传感器是指能感受温度并转换成可用输出信号的传感器，相比其他种类传感器，温度传

感器出现得最早，市场应用相对成熟且较为广泛。根据赛迪顾问的统计，2019 年我国温度与湿

度传感器市场规模为 132 亿元，其中汽车电子占比 24%、工控 36%、消费 24%、医疗 15%；根据

QYResearch 的统计，2020 年全球温度传感器市场规模为 63 亿美元，预计未来 8 年的复合增长率

为 4.8%，以全球温度传感器的复合增长率为基础进行推算，2021 年、2022 年中国温度与湿度传

感器市场规模为 145 亿元、150 亿元，其中在消费类产品细分领域的市场规模为 35 亿元、36 亿

元。目前业内主要企业包括芝浦电子、TDK、兴勤电子，国产企业华工科技、安培龙逐步进入高

端市场。

（3）氧传感器行业

氧传感器是利用陶瓷敏感芯体测量汽车尾气和大气的氧浓度差，进而将信号输入 ECU 实现反

馈控制的核心器件之一，目前主要应用于汽车市场。对汽车而言，氧传感器并不是一开始就存在

的，为满足环保部门日益严格的排放要求，氧传感器在新车配套市场、售后配套市场均逐步得到

广泛应用。在新车配套市场，根据中国汽车工业协会的统计，2022 年中国汽车销售量为 2,686.40

万辆，按照平均每辆汽车至少 2 只氧传感器测算，我国新车配套市场氧传感器的需求量约 5,000

万只以上；在售后配套市场，根据国家统计局的统计，2020 年我国民用汽车保有量为 1.56 亿辆，

按照汽车氧传感器平均 5 年更换一次、平均每辆汽车至少 2 只氧传感器测算，我国售后配套市场

氧传感器的需求量达到 6,000 万只以上。综上，按照每只 50~70 元计算，每年我国氧传感器的市

场规模为 50~70 亿元。

（三）公司亮点

1、公司热敏电阻及温度传感器国内领先，客户包括美的集团等国内知名家电品牌以及华为、

比亚迪等知名厂商；与此同时，公司产品顺利实现出海，进入国际品牌供应链体系。公司是国内

较早从事 PTC 热敏电阻元件研发、生产的厂商之一，随着多年深耕，公司在国内市场取得了领先

地位，产品实现了对美的集团、格力电器、海尔智家、TCL 等国内知名家电品牌的供应；此外，

公司产品耐高压耐高流 PTC 热敏电阻已广泛配套应用于华为的通讯基站及储能终端、以及比亚迪

的储能相关产品中。凭借国内市场积累的丰富经验及技术优势，公司逐步加大对海外市场拓展，
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目前产品已进入绿山咖啡（北美地区领先的咖啡品牌）、雀巢咖啡、TTI、Gentherm 等国际品牌

的供应链中。

2、压力传感器是汽车电子传感器中占比最大的品类，国产化亟待突破；公司将压力传感器

作为战略产品线，已在部分品类上实现了进口替代及对主流整车厂的供应。根据赛迪顾问数据，

汽车电子领域传感器中，压力传感器市场规模占比达到 30%，为占比最大的品类；而目前国内汽

车压力传感器主要被美国森萨塔、博世等国际企业所占据，国产厂商仍处于追赶状态。公司将压

力传感器产品线作为未来几年的战略产品，目前已实现了陶瓷电容式压力传感器的产业化及进口

替代，供应比亚迪、上汽集团、长城汽车、东风汽车等整车厂商；温度-压力一体传感器打破国

外垄断，目前已实现对比亚迪的批量交付。2019 年末量产以来该产品线订单迅速增长，2021 年、

2022 年及 2023 年 1-6 月相应销售金额为 0.45 亿元、2.47 亿元及 1.58 亿元，同比增长 260.63%、

454.18%及 117.96%。在此基础上，公司积极完善产品布局，目前正有序推进基于 MEMS 技术的硅

微熔压力传感器等产品的研发工作。

（四）募投项目投入

公司本轮 IPO 募投资金拟投入 1 个项目及补充流动资金。

1、安培龙智能传感器产业园项目：本项目包含压力传感器建设项目、温度传感器建设项目、

智能传感器研发中心建设项目、厂房办公室生活配套项目共 4 个子项目，除厂房办公室

生活配套项目外，其余子项目均使用募投资金进行建设。其中：

（1） 压力传感器建设项目：拟建设 1,500 万只/年的压力传感器产能。

（2） 温度传感器建设项目：拟建设 10,500 万只/年的温度传感器产能，其中非汽车

综合用温度传感器 10,000 万只/年，汽车用温度传感器 500 万只/年。

（3） 智能传感器研发中心建设项目：拟开展氧化锆基高温湿度传感器、车用氮氧化

物 NOx 传感器、车用硅微熔高压传感器、MEMS 压力传感器芯片设计及封装、新

能源汽车电池包热失控压力传感器、医用高精度温度传感器、光模块用金电极

NTC 芯片、高温 PT 铂电阻芯片等多个研发项目。

表 1：公司 IPO募投项目概况

序号 项目名称
项目投资总额

（万元）

拟使用募集资金金

额（万元）
项目建设期

1 安培龙智能传感器产业园项目 49,777.91 39,363.91 -

1.1 压力传感器建设项目 18,764.16 18,764.16 36个月

1.2 温度传感器建设项目 14,289.87 14,289.87 24个月

1.3 智能传感器研发中心建设项目 6,309.88 6,309.88 24个月

1.4 厂房办公室生活配套项目 10,414.00 0 -

2 补充流动资金项目 10,000.00 10,000.00 -

总计 59,777.91 49,363.91 -
资料来源：公司招股书，华金证券研究所
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（五）同行业上市公司指标对比

2022 年度，公司实现营业收入 6.26 亿元，同比增长 24.64%；实现归属于母公司净利润 0.89

亿元，同比增长 69.67% 。结合实际经营情况，公司预计 2023 年度实现营业收入

80,000.00-82,000.00 万元，较上年同期增长 27.90%至 31.09%；预计归属于母公司股东的净利

润 8,600.00-9,600.00 万元，较上年同期变动-3.71%至 7.49%；预计扣除非经常性损益后归属于

母公司股东的净利润 7,600.00-8,600.00 万元，较上年同期增长 8.45%至 22.72%。

公司主要从事热敏电阻及温度传感器、氧传感器、压力传感器的研发、生产和销售，选取同

样从事上述产品研产销的华工科技作为安培龙的可比上市公司，但由于产品结构存在较大差异，

我们认为可比公司的参考性或较为有限；从上述可比公司来看，行业平均收入（TTM）规模为103.68

亿元，可比 PE-TTM（算术平均）为 30.09X，销售毛利率为 22.86%；相较而言，公司的营收规模

低于行业平均水平，但销售毛利率高于行业平均水平。

表 2：同行业上市公司指标对比

代码 简称
总市值

(亿元)
PE-TTM

收入-TTM(亿
元)

收入增速

-TTM

归母净利

润-TTM
（亿元）

净利润增

长率-TTM

销售毛利

率

-TTM(%)

ROE摊薄

-TTM(%)

000988.SZ 华工科技 299.64 30.09 103.68 -11.00% 9.96 46.09% 22.86 11.11

301413.SZ 安培龙 / / 7.13 31.70% 0.85 / 32.11 14.53
资料来源：Wind（数据截至日期：2023年 11月 28日），华金证券研究所

（六）风险提示

部分产品在美的集团供货份额大幅下降的风险、现金短缺及无法及时偿还到期债务风险、与

绿山咖啡及其代工厂合作的风险、氧传感器产品的收入及毛利率大幅下滑的风险、主要产品销售

单价下降的风险、终端市场需求下滑的风险、创始股东李学靖退出公司生产经营管理的相关风险

等风险。
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公司评级体系

收益评级：

买入—未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 15%以上；

增持—未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 5%至 15%；

中性—未来 6个月的投资收益率与沪深 300指数的变动幅度相差-5%至 5%；

减持—未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 5%至 15%；

卖出—未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 15%以上；

风险评级：

A —正常风险，未来 6个月投资收益率的波动小于等于沪深 300指数波动；

B —较高风险，未来 6个月投资收益率的波动大于沪深 300指数波动；

分析师声明

李蕙声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证

信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。
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