证券代码：002439                                 证券简称：启明星辰
启明星辰信息技术集团股份有限公司投资者关系活动记录表
                                                        编号：2018-001
	投资者关系活动类别
	■特定对象调研        □分析师会议
□媒体采访            □业绩说明会
□新闻发布会          □路演活动
□现场参观	
□其他 （请文字说明其他活动内容）

	参与单位名称及人员姓名
	东吴证券-郝彪、陈晨；安信证券-秦立轩、徐文杰；百年人寿保险-李振亚、李鹏；宝盈基金-李建伟、汤逸春；北信瑞丰基金-吴克伦；毕盛资产-陈勤、徐涛、龚昌盛、钟盛凯；
博道投资-张健胜；博观投资-邱四希；渤海证券-楚丹；财通证券-郭琦；诚盛投资-吴畏；大成基金-黄政；淡水泉投资-朱维佳；德宝基金-孙洋；鼎锋资产管理有限公司-张倩；东方证券-尹伊、王颜飞、张伟峰；东海基金-邓升军；东来方元投资-姜瑶；东证融汇证券资产管理有限公司-王越；泛海投资-霍达；方正证券-田露、王磊、丁成；沣阳资产-张楠；富舜资产-崔安杰；高毅资产-周龙；工商银行-张建峰；工银瑞信基金-张剑锋、夏雨；光大保德信基金-张一帆、林晓峰；光大基金-黄鑫亮；光大证券-魏书根；广发基金-张培元；广发证券-张智、郑楠、何金星；广州锦扬投资-赖硕华；广州证券-陈光；广州中卓投资-刘玉晨；国海证券-刘浩；国寿养老保险-王彬彬；国泰君安证券-李慕华；国泰君安资产管理有限公司-陈思静；国投瑞银基金-刘一哲；国元证券-周雷；海富通基金-于晨阳；海通证券-黄进晶、朱倩、李婉怡、穆运升、童胜；瀚信资产-贾宇鑫；合盈资产管理-赖鹏；弘毅投资-李一致；宏盛天资产管理-顾秋勇；泓嘉基金-周杰；华创证券-庞倩倩；华富基金-陈奇；华商基金-陈雷、蔡建军、郭磊；华泰保险资产管理-晏英；华泰证券-何良宇、李建；华夏基金-王晓理、邓一君、陶宇；汇丰晋信基金-陈平；吉富创投-熊峰、蒋佩伟；嘉实基金-刘美玲、陈涛、谢鹏宇、王凯、邵建、李涛、谢泽林；建设银行-王小婉；建信基金-王辉、黄裴玉；江苏富士通通信技术有限公司-陈中亮；交通银行-李洁亭；景顺投资管理-吴伟华；九泰基金-刘悦；九章资产-蔡力宇；凯石基金-周德生；蓝桥资产-李华西；马可波罗资产-黄晨；摩根资产- Robert；诺安基金-李强、张强、蔡松；诺德基金-郭继萍；鹏扬基金-刘馨；平安银行-林伟；平安证券-李峰；启程星灿投资-龚奇星；千象资产-林毅驾；田鼎投资-张超；前海开源基金-苏俊燕；清水源投资管理有限公司-袁玉生；趣时资产-陈超逸；仁桥资产-夏俊杰；睿思资本-张运荷；三星集团-唐皆丰；上海德汇投资-徐阳敏；上海钉铃资产管理有限公司-李海；上海宏流投资-张海碧；上海混沌投资-葛卫东；上海润桂投资-金勇；申港证券-钱珂；申九资产-韩慧会；申万宏源证券-张志宏、宁珂愉；无忧基金-熊旭春；深圳上善御富资产-刘斌；深圳泽新投资-李尚恒；深圳展博投资-马庆航；神农投资-方建；拾贝投资-刘佳琪；思环资产-陈笑杰；太平洋证券-陈仲华、徐中华；泰达宏利基金-孙硕、王鹏；腾飞资本-卢尊；天辰投资-于健；天风证券-程阳、葛静瑜；天青投资-易水寒；天源迪科信息技术股份-陈秀婷；未来资产-许静茹、史纯；西南证券-宋佳佳；西证创新投资-周吉；新丝路基金-魏莹；信达证券-朱浩；兴泓资产-王宇晨；兴业证券-薛韩；兴银基金-王磊；阳光资产管理股份有限公司-赵豪远；银华基金-梅思行、王立刚；远策投资-李健；云程泰投资-张昭；长城人寿保险股份有限公司-常生；长江证券-于庚宗；长盛基金-顾浩；长信基金-沈佳；长阳资产-郑健；招商基金-王银；招商证券-刘泽晶；昭时投资-李云峰；中国电信杭州分公司-陈志勇；中国人寿财险-李郁璞；中国人寿资产-赵花荣；中国人寿资产管理有限公司-王东；中海基金-唐宗海；中航基金-杨文娟；中汇瑞升资产-欧阳；中汇润生（北京）投资基金管理有限公司-赵墨；中金公司-黄丙延、卢婷；中金蓝海投资-宋亚琪；中山证券-孙宇；中信建投证券-于成龙；中信证券-韩明轩、王宇伟；中智创投-彭铁；朱雀投资-李洋；珠海阿巴马资产管理有限公司-叶文轩；紫光融资租赁有限公司-张恒；宝盈基金-赵国进；北京宏道投资管理有限公司-王亮；大成基金-李博；东亚新华-万意凌；沣阳资产-王志强；富安达基金-吴战峰；观合资产-张腾；国海证券-李响；国投瑞银基金-刘宏；海通证券-刘斌；泓德基金-王克玉；华创证券-陶炜；华泰柏瑞基金-曾一知；民生银行-李晶；诺安基金-周兴鹏；上海相生资产管理-张涛；上投摩根基金-乐奇；盛盈资本-徐亦达；天弘基金-张呈钱；网信证券-赵良；西南证券-梁国荣；潇湘资本-李燕；新华基金-付伟；银河基金-鲍光辉；中泰资管-蒋寅秋

	时间
	2018年1月16日

	地点
	电话会议

	上市公司接待人员姓名
	王佳、张媛、姜朋

	

	公司近期业务进展介绍：
行业层面：总的来说，网络安全行业持续向好，十三五规划期间的网络安全需求在2016-17年还没有完全释放出来，我们比较看好2018-20年三年的发展，行业需求有望上升。我们认为安全需求是刚性的，不会受到目前大家认为的地方债、政府支付能力下降等方面的影响，国家在信息系统尤其是信息安全方面的投入本来就低，无论财政遇到什么样的困难，安全的投入都比较有保障。
公司层面：
（1）业务回顾：2017年公司业务在很多方面也取得了很大突破和进展，为未来几年持续稳定的增长打好了基础，我们有信心在未来3-5年保持30%左右净利润的增长。基本面来看，公司的业务、团队、落地能力都在持续增强，伴随着各地安全运营中心的落地，全国各地接触的客户层级也在不断提升，我们在很多省市都可以看到2018-19年的业务量能够持续增加。18年我们还会继续布局公司的城市安全数据运营中心，17年落地了8-10个省市，18年会进行更多的布局。前段时间，我们的成都安全运营中心召开了发布会。未来3年，高端的安全服务预计会在公司营收的占比持续增加，前2-3年布局的工控安全应该会在18-19年出现突破，主要是在销售量方面；此外，海外业务17年相对较弱，预计18年是海外业务跳级的一年；军队17年上半年有一定回升，但是受到军改进度的影响，17年的军队订单量没有预期的那么高，我们预期将会在18-19年落地；安全服务方面，我们在最近《互联网周刊》中国网络安全服务50强中排名第一位，未来依然有信心保证并加强我们的龙头地位。
（2）新的布局：新的一年我们也布局了很多创新业务，包括物联网安全、中小微企业Saas安全服务等，将在3、4月间对外整体发布。17年我们和云厂商也形成了很多合作关系，包括腾讯、阿里、华为、中兴、浪潮等，形成了开放合作的生态，预计未来会在运维方面带来更多的收入。
总之，公司预计会实现稳定的增长，18年将以在17年业绩基础之上实现30%左右的增长为目标。现阶段，公司经营呈现很好的态势，大股东也没有减持计划，各方面工作也在落实加强。我们会继续保持龙头地位，我们有着长远的战略规划，确保公司战略与全国重要用户信息系统的需求紧密相关，和互联网的网络安全需求紧密相关，确保战略成功实施和落地，确保财务数据的稳健。

交流环节：
1、安全服务目前有没有具体的推进计划，比如18年落地多少个省市？现在有没有看到其他友商跟进城市安全服务？
答：公司前段时间对未来几年的网络安全运维服务业务做了一个详尽的分析，一方面运维服务在当地的落地能够为我们带来更多产品的销售，为我们带来更多的大项目；另一方面有可能能让我们在原来没有接触到的一些高端用户层级取得突破，获得更多网络安全总包的项目。因为我们在当地做投入，培养人才，和科研院所合作，在当地纳税，在国家做强国资的背景下，我们在当地接触的客户层次得到提升。这不仅对启明星辰有影响，也对我们所投资的企业有影响；第三方面网络安全运维服务业务本身是一个很好的利润引擎，我们能看到18年有望从这项业务上获得比较大的收益。
我们也有看到一些其他公司在做类似的布局，我们的企业文化一直是保持开放合作的心态，从各个方面共同满足客户的需求，经过多年我们积累了非常值得信赖的企业文化和实力，相信我们的运营中心将成为大客户可以依托的网络安全基础设施。此外，我们会在春节之前发布适用于监管部门针对关键信息基础设施保护的态势感知系统，也是为了配合我们的新业务做的布局，所以我们对于18年的业绩增长很有信心。

2、客户接受运维的原因？从等级保护要求到责任制的转变？这是不是网络安全法落地对于下游网安需求的升级转变的结果？
答：这些都是非常重要的原因，此外国家的信息化发展到了今天，全国各地的智慧城市、政务云，各方面重要的信息化用户，都开始有内在的需求。搭建信息安全系统需要花费很多人力物力，还需要24小时专人值守。互联网的发展太快，存在太多安全风险和隐患，无论是责任制的要求，还是信息资产的增长，都需要有专业的安全监控、预警、应急、处置和值守，都需要独立的专业信息安全厂商的服务。

3、安全业务选择安全厂商不选择云平台的原因？
答：从网络安全的角度来说，本身就是独立第三方，如果安全和业务之间没有界限的话，需要落实的责任会得不到很好的落实。在用户端，安全往往会由一个独立的部门负责，相应地，服务端也应是独立的厂商。当然安全厂商也需要和云厂商配合，既能深入到业务系统，又能保持独立的安全监控。

4、做PPP项目会不会对公司的现金流造成压力？
答：我们对现金流已经有了很好的规划，大家不用担心，公司的现金流也是比较充分的。启明星辰是一家非常稳健的公司，我们一般都会未雨绸缪，我们企业也有一些物业和核心资产，在银行也有很高的授信，即便是现金流有需要，也可以通过一些灵活的融资方式获取资金。目前来看，我们的现金流还是比较有保障的。

5、30%增长是收入还是净利润角度？
答：这是净利润口径的增速预测，收入的增长可能会出现高低的变化，但我们会保证净利润30%左右的增速。有两个背景：一是中国网络安全对新技术的应用和新爆发的需求，二是我们自身都在做新的布局，我们做30%左右的规划是比较审慎的。

6、目前战略执行的情况？
答：上年四季度的订单执行是有所放缓的，从企业角度来说，我们觉得今年完成我们的业绩目标即可，我们需要确保长期稳定的增长，避免出现高低波动太大的情况。

7、下游客户主要是党政军，有比较明显的大小年，之后是怎么样预期这个变化？
答：党政军确实有大小年之分，但是我们布局的不止党政军，也有大型企业、海外业务，包括其他布局，从我们的角度分析大年小年对股东来说比较难以理解。比如对于军队来说，16年下半年开始就受到一些军改的影响，17年上半年有一些回升，但是下半年又受到大事件的影响，因此我们希望18-20年会迎来比较好的发展，很多东西还是要落实的。党政大家会关心的几个事情，主要是地方债和支付能力的问题，这种可能性相当小，我们在当地安全运营的盘子和当地信息化的盘子比起来相当小，所以优先级会比较高，安全是核心被保障的。我们很多项目是在确定有需求的前提下进行投入。将来运维服务上规模的话也会冲淡季节性波动的影响。

8、我们现在在很多地区做智慧城市网络安全运营，未来预期收入呈现什么样的状态？
答：总的来说，我们认为18年至少纯粹从智慧城市安全运维就可以实现单项的收支平衡。18-19年的收入预期应该在80-90%的增长。每个城市内生也会有所增长，一开始针对当地的电子政务，但是未来也可以把更多的大客户放进来。我们会为结果负责，也会为他们培训人才。

9、30%的净利润增速，如果分拆，大概主要是哪几块贡献增长？
答：年报中会有详实的答案，往年的历史数据是可以看到的，未来几年新业务的增量有不确定性，我们也需要观察。我们希望18年在产品、服务等方面保持和加强龙头地位，实现利润增长的同时，继续针对城市安全运营中心进行投入和布局，希望到19年实现较大幅度的增长和转型。

10、17年党政是否也是小年？
答：确实有党政的项目推迟了。主要是政府采购的节奏，也有我们确认收入的速度的原因。很多项目在跟进，但是启动没有原来我们预计的那么快，有一定的影响。

11、签单之后多久之后交付？
答：产品的确认周期稍微短一些，服务的确认周期要长一些，我们的收入类型比较多样。我们有一些交付的很快，有一些交付的周期会比较长一些，相对来说，我们总体的订单分布也不是每个季度都均衡，受项目进度影响，主要的项目还是会落在下半年。

12、是不是所有的收入都会先签订单，还是有一些订单没有披露出来？
答：肯定是先有订单再有收入，个别有先实施、再出订单的情况。

13、安方高科的利润补偿怎么体现？
答：安方高科的补偿目前是算到17年，这个是有相应的证监会指导意见和会计准则的要求。具体来说，操作上需要我们做整体的考虑和安排。
14、研发收入占营业收入的20%以上，这么多年的研发变现成绩主要怎么体现？
答：IPO之前我们的投入更高，一度达到25%，在我们的营收规模跨入到10亿规模后，我们开始控制研发投入的节奏。目前保持在20%左右，未来2-3年还会保持这个比例，目前我们处在新技术发展的关键期，保持产品升级迭代的同时，还要研发新的产品以满足用户需求。原来我们的老三样，一直是多年市场排名第一，IDS/IPS（15年第一），UTM和SOC都是9-10年第一，后续又不断有新产品比如网闸、数据库审计、数据安全、堡垒机上升至第一的位置，体现了我们对于新技术、新产品不断推进的能力。去年我们有三项产品进入Gartner魔力象限，而且SOC创造了中国第一。

15、市场对公司的印象是网络安全产品厂商，面对新的安全需求的变化，公司是如何应对的？
答：过去的网络安全建设集中在系统建设的层面，对安全产品需求较大，这几年，安全需求在升级，从以往的系统层面、网络层面向数据层面、应用层面升级，我们的能力也在升级。这几年陆续新增了数据安全的产品、应用安全的产品，同时配合以高端安全服务、安全运维服务，形成对用户数据和应用的一体化保障。仅仅依赖产品保护的时代已经过去了，现在需要的是人机结合、平台加服务的新形式的安全，这是一个巨大的升级。

16、成都的模式有利润的释放节奏，现在是不是有所变化，我们的模式是整合了一些东西形成的服务？是怎么样形成的？
答：我们做安全运营有多年的经验积累，最开始是在北京给一些关键部门、关键客户做安全运维服务，至少有17年的经验了。这几年信息化从中央到地方逐步下沉，在地方上也出现了很多对于安全运维的需求，因此我们开始把这种安全运维的能力向地方输出。整个运维系统是级联方式，总部、省中心、地市中心三级，三级间实现一体化互动，我们的测算80%的安全问题可以在地市级中心解决，20%上报省级中心支持，高级APT攻击上报总部解决。同时，我们还要在当地培养安全人才，与当地科研院所合作，培训和提升用户端的安全能力，形成更好的对接和互动。我们的服务不是一个孤立的系统，而是一个广泛互动的生态系统。

17、阿里在重庆做智慧城市安全，会不会对我们拓展网络安全城市运维有影响？
答：18年大家会看到我们和阿里、腾讯的合作更加深入，目前企业级尤其是政府的用户对于安全保持独立性有很高的诉求，这本身就是风险控制，反映了正确的安全大局观和安全价值观。

18、30%增长是纯内生的增长吗？
答：并购战略依然是我们持续发展的重要战略之一，而且是可遇不可求的事情，不能完全说有或者没有。30%左右的增长是一个复合增长的预期。

19、未来3年收入的复合增速大概能在多少？
答：30%左右的净利润增速，同时我们在费用端做好控制，争取让我们的费用增速不要超过我们的收入增速。各产品线的增速不一定是同步的，会出现一定的波动。预计未来数据安全和安全服务业务的增长会比较显著。

20、工控安全预计2020年达到什么数量级收入规模？
答：17年做了差不多5000万左右，对于三年后的展望还需要去和工控团队探讨一下。
21、公司从产品型转向运维公司，财务模型和商业模式有比较大的转变，有没有个例拆分？
答：我们在可转债预案里，发布了一个募集资金使用的可行性分析，可以参考里面的说明。

22、安方高科转给网御星云出于什么考虑？
答：主要是出于合理税务安排的考虑。

23、智慧城市安全运营对接的是政府的哪个部门？
答：在用户设计上分三层，核心层用户主要是城市政务云、大数据中心等，用户方是当地的政府相关委办局等；第二层是当地的关键基础设施、重要信息系统所属的企事业单位等，比如运营商、金融机构、其他政府部门（交通、公安、医疗、社保、教育等）；第三层是当地的中小企业。我们会按照这个层级不断扩大当地的用户规模。

24、11年到16年的数据，市场份额没有显著提升，没有龙头集中度提升的迹象？
答：集中度在提升，过程比较缓慢，以前市场高度分散，这几年随着系统建设和安全建设的统一规划部署和建设，形成对安全大企业越来越有利的局面，未来会逐步形成更好的市场生态。

25、单就产品来说，是不是市占率提升比较困难？
答：公司越来越大，自己会产生一些规模效应，我们看到的很多同业公司那里也可以得到确认。不成熟的市场才是高度分散的，我们的市场趋向成熟。此外，城市安全运维会成为我们一个新的利润引擎，会形成产品到服务的强关联关系，安全不再是仅靠产品就能实现的，而是要有配套的应急预案、监测和响应的运维系统。做大做强服务会形成局部带动整体的效应，服务上去了，进一步拉动产品销售。目前公司的先发优势比较显著。

26、拆分一下公司的财务情况？18年业务上的增速信心来自于哪里？
答：我们有一多半来自政府和军队，据我们所知，十三五规划量很大，16-17年没有很好的释放，我们预计会在后三年得到充分释放，也就是18-20年。我们的子公司和我们形成了一个很强的协同，或者说他们搭在了一个更大的平台上，与上市公司协同发展，在客户层面、技术层面达成越来越好的协同效果。

27、党政军之外的客户收入变化情况？
答：我们的整个经营分析要和年报同步，到时候再做具体的交流。从目前了解的情况来看，电信行业是除了党政军之外最大的垂直行业（占比10%），电信行业17年还是不错的，18年预计还会有持续的发展。
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