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本期投资提示： 

⚫ 基本面：国内超硬材料制品龙头，产品应用广泛。公司 2000 年成立，总部位于广东佛

山，专注于超硬材料制品的研发、生产和销售，在全球陶瓷加工金刚石工具细分市场的份

额排名前列。公司金刚石工具产品包括树脂结合剂金刚石工具、金属结合剂金刚石工具和

精密加工金刚石工具，主要应用于硬脆材料的磨削、抛光和切钻，依托扎实雄厚的技术体

系，产品应用领域逐步拓展至精密机械零部件、磁性材料、3C 电子等高精密加工行业。

此外，公司加大对稀土永磁元器件、高精度超硬精密加工技术及设备的研发、生产及应

用 ， 致 力 于 成 为 以 超 硬 材 料 制 品 为 核 心 的 新 材 料 领 域 卓 越 企 业 。 打造 “Monte-

Bianco”、“奔朗”名优品牌，从进口替代到走向海外。公司是行业内为数不多以自主品

牌出口销售的企业之一。境内，公司与华硕陶瓷、唯美陶瓷、蒙娜丽莎、DELTA、高时石

材、欧派家居、领益智造等知名客户建立长期合作关系；境外，公司产品销售集中于印

度、巴西等陶瓷制品大国，覆盖全球 25 大陶瓷集团中的 13 家企业，对非洲、欧洲等地

区的拓展取得初步成效。报告期增收更增利，盈利能力维持良好。19-21 年公司营收

CAGR 为+13.73%；19-21 年归母净利润 CAGR 为+100.79%；21 年毛利率 44.01%，

净利率 11.27%。22 年公司营收同比-8.80%，归母净利同比-31.68%。 

⚫ 发行方案：本次新股发行采用直接定价方式，战略配售及超额配售，申购日期 2022 年

12 月 8 日，申购代码“889807”。初始发行规模 4547.00 万股，占发行后公司总股本的

20%（超配行使前），预计募资 3.18 亿元，发行后公司总市值 12.73 亿。新股发行价格

7.00 元/股，与底价相同，发行 PE(TTM)为 21.13 倍，可比上市公司 PE（TTM）中值为

38.81 倍。网上顶格申购需冻结资金 1511.86 万元，网下共 7 名战投。 

⚫ 行业情况：高精密加工需求持续扩展。超硬材料制品是先进制造业中数控机床、自动化加

工线和智能化柔性加工中不可或缺的配套加工工具，随着单晶硅、多晶硅、太阳能电池

板、计算机芯片、航空仪表等高精密加工需求增长，超硬材料制品行业天花板持续上移。

美德日企业把控高端市场，国产企业悄然崛起。经 40 余年发展，我国已成为超硬材料制

品第一制造大国，但产品结构性问题突出，高精密加工领域与国际先进水平仍存在一定差

距。从全球范围看，美德日等国家的 DI、E6、Winter、住友等国际大厂占据高端市场份

额的 80%以上。随着国内科研院所和企业研发水平提升，国内原创高新产品不断涌现，

所占全球高端市场份额有望逐步扩大。 

⚫ 申购分析意见：参与。公司深耕超硬材料制品行业超 20 年，境内外销售渠道成熟，自有

品牌认可度高，为业绩持续增长提供较好支撑，主要因高基数和原材料涨价影响，今年前

三季度业绩承压。募投新建高性能金刚石工具产线，产能将迎翻倍式增长。公司首发市盈

率较可比折价明显，发行后可流通比及老股占比较高，需注意一定抛压。 

⚫ 风险因素：1）市场竞争加剧；2）宏观经济环境；3）组海外市场环境变化；4）原材料

价格波动。 
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1. 国内超硬材料制品龙头，募投翻倍扩产 

国内超硬材料制品龙头，产品应用广泛。公司 2000 年成立，总部位于广东佛

山，专注于超硬材料制品的研发、生产和销售，在全球陶瓷加工金刚石工具细分市

场的份额排名前列。公司金刚石工具产品包括树脂结合剂金刚石工具、金属结合剂

金刚石工具和精密加工金刚石工具，主要应用于硬脆材料的磨削、抛光和切钻，依

托扎实雄厚的技术体系，产品应用领域逐步拓展至精密机械零部件精密机械零部件、

磁性材料、3C 电子等高精密加工行业。此外，公司加大对稀土永磁元器件、高精度

超硬精密加工技术及设备的研发、生产及应用，致力于成为以超硬材料制品为核心

的新材料领域卓越企业。 

重视研发，保证公司产品创新“领头羊”位置。公司把“生产一代、预研一代”

作为产品创新的着力点，于行业内率先推出金属结合剂金刚石磨块、抛光专用树脂

金刚石磨块、低吸水率瓷砖干式磨边轮、无压烧结组合绳锯、发泡陶瓷加工工具、

高度仿形弹性磨块、复合式磨边轮等新产品，构建了围绕陶瓷及石材等硬脆材料的

磨削、抛光、切钻等全生产过程整体解决方案和综合服务能力。 

打造“Monte-Bianco”、“奔朗”名优品牌，从进口替代到走向海外。公司

是行业内为数不多以自主品牌出口销售的企业之一。境内，公司与华硕陶瓷、唯美

陶瓷、蒙娜丽莎、DELTA、高时石材、欧派家居、领益智造等知名客户建立长期合

作关系；境外，公司产品销售集中于印度、巴西等陶瓷制品大国，覆盖全球 25 大

陶瓷集团中的 13 家企业，对非洲、欧洲等地区的拓展取得初步成效。 

报告期增收更增利，盈利能力维持良好。2021 年实现营收 7.73 亿元，近 3 年

CAGR 为+13.73%；2021 年实现归母净利润为 8680 万元，近 3 年 CAGR 为

+100.79%；2021 年毛利率 44.01%，较 2020 年增加 2.24pct；净利率 11.27%，

与 20 年基本持平。 

图 1：公司 2021 主营业务收入构成（按产品）  图 2：公司 2021 主营业务收入构成（按销售

区域） 
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资料来源：招股说明书（注册稿），申万宏源研究  资料来源：招股说明书（注册稿），申万宏源研究 

 

募投升级产能+研发中心建设。募集资金投向主要包括高性能金刚石工具智能

制造新建项目和企业研发中心建设新建项目。金刚石工具主要应用于陶瓷加工市场

和石材加工市场，二者的市场规模皆呈现稳定扩张趋势，通过对主力产品生产线的

智能升级，可以有效满足需求缺口，提升产品市场占有份额，巩固公司的市场地位。 

表 1：募投 100%达产的产能及产值情况 

项目名称 建设期 
100%达产产能

（万件） 

100%达产产值（万

元） 

高性能金刚石工具智能制造新建

项目 
24 个月 1,873.50 91,041.11 

资料来源：招股说明书（注册稿），申万宏源研究 

 

2. 发行方案：发行后可流通比例较高，顶格申

购门槛较高  

发行方案关注要点： 

（1）本次新股发行采用直接定价，发行价格 7.00 元/股，与底价相同。初始发

行规模 4547.00 万股，占发行后总股份的 25%。发行后预计可流通比例为 42.9%，

老股占可流通比例为 44.6%，老股占比较高。 

（2）7 家机构投资者参与战略配售，包括 3 家投资公司，1 家私募，3 家咨询

公司。网上顶格申购量 215.98 万股，需冻结资金 1511.86 万元，顶格门槛高。 

表 2：奔朗新材重要发行要素一览 

基本信息 股票代码 836807.BJ 所属申万一级行业 机械设备 

42.17%

21.76%6.76%

2.64%

2.16%

15.06%

5.94%
3.51%

单品-树脂结合剂金刚石工具 单品-金属结合剂金刚石工具

单品-稀土永磁元器件 单品-碳化硅工具

单品-精密加工金刚石工具 整线-抛釉线

整线-抛光线 其他

46.95%

53.05%

内销 外销



 

 策略研究 

请务必仔细阅读正文之后的各项信息披露与声明 第6页 共9页                            简单金融 成就梦想 

股票简称  奔朗新材  发行代码 889807 

定价方式  直接定价  发行价格（元/股） 7 

募集金额（万元）                     31,829  主承销商 海通证券 

初始发行股份数量（万股） 4547.00 占发行后总股本比例 25.00% 

战略配售比例 20.0% 超额配售比例 15.0% 

日期与申购

限制 

路演日 2022.12.7 申购日 2022/12/8 

申购款退回日 2022.12.13 网上最高申购量（万股） 215.98 

基本面信息 

2021 年收入（万元） 77,312.83 2021 年净利润（万元） 8,680.04 

2021 年综合毛利率% 44.01 2021 年加权 ROE% 15.38 

2021 年收入增长率% 28.84 2021 年归母净利润增长率% 32.82 

股本信息 
发行前总股本（万股） 13,641.0 发行前限售股（万股） 10,160 

发行后预计可流通比例 42.9% 老股占可流通股本比例 44.6% 

价格信息 

发行 PE（TTM）（倍） 21.13 发行底价/PE 水平 7 元/21.13 倍 

发行后 2021EPS（元） 0.48  发行 PE（LYR）（倍） 14.67 

停牌前 60 天交易均价 8.44 停牌收盘价（元） 8.80 

资料来源：wind,公司公告,申万宏源研究 

注：1.“发行前限售股”含限售的控股股东或实控人、高管持股、核心员工及其他；2.发行 PE（TTM）按发行后股本计算，不考虑超额配

售股份数；3.发行 PE（LYR）按 2021 年归母净利计算发行后每股收益，不考虑超额配售股份数。 

 

3. 行业情况：高精密领域亟待国产替代 

超硬材料是指以金刚石为代表的具有最高硬度物质的总称，超硬材料制品主要

有锯切工具、 磨具、切削刀具、钻探工具、修整工具、拉丝模具、其他工具及不同

的功能元器，下游应用广泛，包括陶瓷、石材、混凝土等硬脆材料加工行业和高端

机床、汽车制造、半导体等精密加工领域。 

高精密加工需求持续扩展。超硬材料制品是先进制造业中数控机床、自动化加

工线和智能化柔性加工中不可或缺的配套加工工具，随着单晶硅、多晶硅、太阳能

电池板、计算机芯片、航空仪表等高精密加工需求增长，超硬材料制品行业天花板

持续上移。 

美德日企业把控高端市场，国产企业悄然崛起。经 40 余年发展，我国已成为

超硬材料制品第一制造大国，但产品结构性问题突出，高精密加工领域与国际先进

水平仍存在一定差距。从全球范围看，美德日等国家的 DI、E6、Winter、住友等

国际大厂占据高端市场份额的 80%以上。随着国内科研院所和企业研发水平提升，

国内原创高新产品不断涌现，所占全球高端市场份额有望逐步扩大。 
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4. 竞争优势：技术创新、客户品牌、产品设计 

（1）技术创新优势。作为国内超硬材料制品龙头企业之一，公司主导或参与

制定国家标准和行业标准共 8 项，截至 2022 年 6 月末，公司已取得 127 项专利，

其中发明专利 33 项、实用新型专利 94 项，目前已拥有全新高性能发泡陶瓷专用金

刚石滚刀、纳米相增强铜基合金粉末关键制备等多项创新技术，领先全国。 

（2）客户与品牌优势。公司依托 20 多年在国内外市场布局与深耕建立起的强

大销售服务网络及运营服务平台，提供高效、专业化服务，积累了优质的客户资源，

树立了良好的品牌美誉度，与华硕陶瓷、唯美陶瓷、蒙娜丽莎、DELTA、 KAJARIA、

RAK、高时石材、欧派家居、领益智造等国 内外知名客户建立了长期稳定的合作关

系，产品销往巴西、印度、孟加拉等 60 多个国家和地区，客户粘性度较高。 

（3）产品设计优势。公司在国内率先推出具有节能减排优势的金刚石工具，

充分发挥金刚石工具的“环保利器”功能。公司率先开发出的金属结合剂金刚石磨

块实现对传统碳化硅工具的替代；低吸水率瓷砖干磨磨边轮节约客户生产线用水量；

2.6 米“刀王”滚刀明显提高优等率及加工速度。公司设计的金刚石工具，与其余

传统加工方式相比，具有更加节能、高效、低排、低劳动强度的优势。 

 

5. 主要风险：市场竞争加剧、宏观经济环境、

海外市场环境变化、原材料价格波动等 

（1） 市场竞争加剧； 

（2） 宏观经济环境风险； 

（3） 海外市场环境变化风险； 

（4） 原材料价格波动风险。 

 

6. 可比公司：体量适中，毛利率处行业中上 

表 3：奔朗新材可比公司收入结构 

代码 简称 2021 收入结构 

002282.SZ 博深股份 
布基涂附磨具:38.43%,,金刚石工具:25.46%,,纸基涂附磨具:19.07%,,轨交装备零部件:7.95%,,

电动工具:4.52%,,合金工具:1.74%,,租赁业务:1.72%,,薄膜基涂附磨具:1.1% 

000969.SZ 安泰科技 
特种粉末冶金材料及制品 :36.87%,,先进功能材料及器件 :32.75%,,高品质特钢及焊接材

料:21.66%,,环保与高端科技服务业:8.72% 

300629.SZ 新劲刚 射频微波:94.37%,,特殊应用领域材料:5.63% 
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300554.SZ 三超新材 电镀金刚线:82.06%,,金刚石砂轮:15.67%,,其他:2.26% 

836807.BJ 奔朗新材 
树脂结合剂金刚石工具:54.87%,,金属结合剂金刚石工具:30.44%,,稀土永磁材料:6.76%,,碳化

硅工具:4.29%,,精密加工金刚石工具:2.49%,,其他:1.14% 

资料来源：wind,申万宏源研究 

 

表 4：奔朗新材可比公司财务对比 

代码 简称 

2021 年收

入（百万

元） 

2021 年

归母净利

润（百万

元） 

2021 年

收入增长

率（%） 

2021 年

扣非归母

净利润增

长率

（%） 

毛利率 
研发支出

占比 

应收账款

周天数 

002282.SZ 博深股份 1,583.42 226.35 22.52 70.23 27.13 3.98 74.71 

000969.SZ 安泰科技 6,271.52 171.74 25.96 66.00 17.14 5.99 57.47 

300629.SZ 新劲刚 360.30 97.03 13.17 93.14 57.05 12.95 106.59 

300554.SZ 三超新材 248.45 -75.01 -3.84 -474.48 28.79 9.75 137.77 

836807.BJ 奔朗新材 773.13 86.80 28.84 32.82 44.01 4.83 140.23 

资料来源：wind, 招股说明书(注册稿）,申万宏源研究 

 

7. 申购分析意见：参与 

公司深耕超硬材料制品行业超 20 年，境内外销售渠道成熟，自有品牌认可度

高，为业绩持续增长提供较好支撑，主要因高基数和原材料涨价影响，今年前三季

度业绩承压。募投新建高性能金刚石工具产线，产能将迎翻倍式增长。公司首发市

盈率较可比折价明显，发行后可流通比及老股占比较高，需注意一定抛压。 

表 5:  可比上市公司情况 

代码 简称 当前总市值（亿） PE（TTM） 

002282.SZ 博深股份  42.8 26.11 

000969.SZ 安泰科技 85.1 45.74 

300629.SZ 新劲刚 50.3 38.81 

均值（剔除三超）     36.89 

中值（剔除三超）     38.81 

836807.BJ 奔朗新材 12.73 21.13 

资料来源：wind, 申万宏源研究 

注：股价为 2022/12/6 收盘价格。可比公司“三超新材”PEttm 为负。 
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的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告,并对本报告的内容和观点负责。本人不曾因，不因，也将不

会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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