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北京大豪科技股份有限公司投资者关系活动记录表
编号：20230429

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  电话会议  

时间：2024年4月29日下午15:00至16:00
接待方式：电话会议
上市公司接待人员姓名：董事会秘书王晓军先生、证券事务代表郭玉静女士、投资总监吴琼女士

参与单位名称及人员姓名：
开源证券 陈宝健
开源证券 李海强

投资者关系活动主要内容介绍：
会议主题：开源计算机大豪科技子公司量子加密业务解读
[bookmark: _GoBack]开源：大豪是开源非常看好的标的，公司主业恢复良好，高速增长，在量子加密领域布局较为领先，上周发布的年报和一季报，从年报4季度来看，公司收入加速，1季度收入加速、收入利润创新高，显示了公司及行业拐点已到来，公司在手订单饱满，下半年是传统旺季，对于公司主业的持续高增长是非常看好的，公司控股子公司兴汉网际在密码产品、量子加密有前瞻的布局，也有产品推出，有请公司投资总监吴总对兴汉网际情况进行分享和介绍。
吴琼：先简单介绍控股子公司兴汉网际的业务情况和未来布局。兴汉成立于2006年，大豪2022年8月进行股转成为控股股东，现在持有兴汉的股权是47.72%。兴汉总部位于北京，专注于做网络通讯行业和硬件平台设计的硬件设计公司，也是专用的硬件设计平台的领军企业。去年引入1.8亿元的战略投资，引入了3家知名机构。有3大业务板块：网络安全硬件平台、云网融合、特种行业。加密机是网安其中门类之一，市场及政策端对于数字安全重视，近些年加密机行业发展较好。国内部分上市公司已经在做软件方面的布局，兴汉是硬件平台供应商，与传统上市公司有交付过硬件方案。量子方面，量子技术在国家层面得到推广，引入电信战投，电信对量子技术和量子通讯的布局蛮有前瞻性，未来持续化落地将成为领军企业，公司与电信有股东层面的合作，已与子公司签订深度战略协议，与中电信量子有量子技术、量子密钥的布局、合作，前期设计方案已完成，已进入小批量测试阶段。
问答阶段（提问者：开源证券；答复者：大豪科技吴琼女士）
问：您刚才提到的产品（密码机、量子密码机）可触达的前瞻市场有多大？竞争方面可以向投资者做个深入交流吗？
答：密码机是传统网安设备子门类，并不是新鲜产物，而是政策推进，公开数据看国内市场规模有几十亿，但未来需求增多、商业密码需求触及各个领域，未来会有更好的发展。密码机核心是密码技术，密码技术有很多分类，从刚开始国外引进到现在，慢慢陆续有几大类别，传统密码技术主要是密钥形式，密码安全性是通过复杂的对称加密技术确保数据加密，AI、大数据等的发展导致算法有可能不一定那么安全，现在推进的量子计算技术，区别于传统密码技术，量子密码核心在于量子比特的特性，随机密钥，密码有随机性，更为安全，市场端和技术端未来在全面推广过程中可以完全取代原来的密码技术，或者说给现在的国家政策更加推广的产业有个新的助力。但现在量子密码机市场规模有多大还不好预估，因为毕竟是新产物，这两年国家才大力提倡的量子计算应用于各个领域，量子密码市场规模目前在前期产业化布局、产品设计阶段，所以只能说看看电信或者是整个量子技术行业的前景吧。

问：您觉得从行业发展、技术变革的角度来说，这次量子产业包括量子通讯、量子密码板块的变革和前几年相比，这次产业落地在哪些方面真正产生较大的变革，会导致产业进一步加速？往后看和中国电信在股权上的合作布局带来的机会如何展望？
答：主要的通讯是三大运营商在推广，我们和电信的交流比较多，我们了解到电信未来可能更加侧重于量子和AI相关技术做一些推广，从我们自己能够触及的通讯业务端的产品设计来看，量子技术室一种新型技术，新技术落地时间的周期。公司从开始有合作机会到有雏形产品去做测试，也是花了蛮久时间。今年从我们自身业务来说，密码机产品已经完成定制化的设计和研发，已在保密局验证阶段，自己的业务形态上已经有聚焦东西，现在看市场化推进速度。电信的合作力度，您看它把中电信量子提成二级子公司，公开信息可以看到，从众多举措来看，对量子技术的推广是有决心、有市场动作的，国盾披露的财务信息和业务形态已经在把量子运用到产品形态里头，像光电类产品、安全类产品、核心设备。从这个角度，电信在可预见的一两年内吧，电信是有力度去做一个全面化的推广的，但推广速度还不太好预判。

问：那比如说现在有和电信联合进行项目的预研和规划设计的那种吗？
答：有的，像密码机已在验证过程，除此之外和中电信量子也在合作另外两个产品，但这还是在设计过程中，一个是5G的CPE，还有一个IOP的网关设备，这两类产品电信也是希望把量子的加密技术放到原来的产品结构里头，针对这方面，我们子公司也是在跟中电信量子做一些定制化的设计方案和开发。这两个产品也是基于国产化的平台去做整体解决方案。

问：您提到的这些产品毛利率多少？和之前的加密机比会不会更高些，在推广初期毛利率会不会试点时更高？
答：这几款产品都没有到达全面推广，电信可能也没有到达全面推广阶段，电信所有都要到集采类，我们其实不知道最后定价，目前测试阶段，不好预判。加密机传统网络安全硬件设备毛利和净利比较透明，但量子技术还是有前瞻性的，对于整个信息安全保密程度优于传统密码机，刚开始也会在重点领域进行推广，做一些试点，从正常商业逻辑来讲，重点行业小试点单价更高，推广开后成本、单价、利润会陆续下降，但目前这款产品会以什么样的推广形态还不好预判。

问：传统网安主业今年和未来一两年净利润怎么样，未来增长驱动力怎么看？
答：兴汉网际之前也是相对单一产品，做网络安全硬件平台，客户承压严重，采购能力和需求端有下降，兴汉很早就打算将自己的抗风险能力打开，更加多元化，所以我们收购后现在兴汉有3大业务板块，不是单纯的网络安全硬件平台提供厂商，有网安业务、云网业务、特种业务产品。从去年数据看，兴汉实现逆势增长。增长来源于几方面，第一点呢，传统网安行业赛道从第三方数据看是千亿级别，网安硬件平台是百亿级别的，市占率分散，兴汉前身是台湾上市公司下面的控股子公司，能够完成收购的重要原因是这个公司和我们都看好网络安全细分门类在国内的发展需要国家支撑。台资、外资背景很难在赛道跑赢，所以我们完成了这次收购，国资身份的转化、加持对于兴汉在传统网络安全业务板块是非常好的助推，兴汉能获得更多的能量。去年网安行业市占率提升，竞争优势较大，未来发展后获得更多市场增长点。第二点呢，业务布局，一个是云网业务，一个是特种，特种军工能源类比较小众、定制化点，云网完全是以自我品牌和运营商打交道，现在云网业务也多了很多边云端的解决方案，这些产品兴汉在国内是很有先发优势的，今年电信体系内cpe细分赛道内的招标，在x86平台上兴汉遥遥领先其他家，和大型运营商有深度合作关系，未来增速值得期待。

问：23年兴汉3大业务收入体量、毛利率分别什么情况？
答：23年兴汉收入3.68亿，网络安全硬件平台份额占比较大，份额占到快90%，毛利率20%多，净利率10%左右。云网业务利润率高于网安业务，信创毛利率高于传统网安硬件。网络安全和通讯设备门类很多，不能同一而语。整体来说，云网利润率好于网安，信创在网安里头表现更好。

问：方便从下一个行业角度拆分一下可能哪些拆分行业占比会比较高吗？
答：兴汉除了云网业务主要面对客户是运营商，像信创啊或者是说其他的特种行业，它其实都是先交付给我们熟知的网安上市公司，像兴汉比较大的客户深信服、启明等都是它的客户，哪怕是信创它其实也是先交付给这些厂商，这些厂商装上他们的软件整体交付给终端客户，所以从兴汉直接的客户来拆的话，其实拆不了那么明确。

问：假设这些网安公司他们的财务状况出自于下游会有些压力的话，他们采购我们的产品的话有要求我们的毛利率有让步嘛？
答：在大环境不是特别好的情况下，他们的交付单价降低了，对于整个网络安全产业链上的大家都会有影响，但目前来看，兴汉去年整体利润率维持正常，没有明显下滑。

问：从收入端角度来说，我们可以用网安行业或者客户的上市公司收入增速去类比我们这块的一个收入增速嘛？还是说会更高一些？
答：我们应该会比他们更高。因为我们是吃百家饭的，我们不是完全和客户正向关系。这也就是为什么去年已经披露的网络安全硬件公司只有一两家是增长的，其他家都是下降的情况下，我们还是实现逆势上涨，我们没有单一客户依赖的问题，我们是通过不断推广新客户，去达成更多的业务触角，收入的抗风险能力变得更好。

问：量子这块后续有没有重要事件或者可以跟踪的指标去跟踪行业进展以及我们自己的业务落地情况？
答：从我们自己业务产品来看，量子加密机、量子5G、cpe、量子网关相关产品来看，我们自己有产品的跟进，假如产品进入保密局测试，测试结果能不能拿到相关认证，前期研发产品，客户小测结果产品是不是稳定，是笔不是符合客户要求，这是我们自己内部管理产品真个运营周期来说，是有一个可以监控的时间点，但是市场端有没有明确的政策或者信号告诉我们有大批量供应我觉得不一定，可以关注下电信相关集采吧。

问：您个人感觉产品技术成熟度够规模化推广了是吧，下游客户包括电信他们采用这个的驱动力是什么？毕竟宏观环境下大规模采购，他还是有一些方面的考虑吧？
答：两个角度，从我们自己角度来说，根据测试结果与客户适配、调试就可以了。从电信角度来说，我们合作的中电信量子核心业务定位都是技术设计、技术研发为主，我们也是跟他们做一些前沿技术的交流，真正推广电信产品情态下，电信需要和分子公司内部做一些强制化要求或布局。从兴汉自己来看，去年和电信成都分公司已签订战略合作协议，与四川尤其是成都有深入合作意向，成都把我们前期产品也在做测试，测试没问题的产品可能会做同级别省份的推广，但这是电信内部的事，我们也不好预判。简单来说，市场一旦爆发，我们已经做了技术铺垫，一定会抓住机会，但是什么时候市场爆发不好说。

参会者提问环节
问：请教下缝制机械情况，4月份公司出口、内销市场情况，毛利率有提升嘛？
答：从自身发货量来看，4月份态势保持良好，有些单子已经到了6月份，保持了相对高产。我们产品多元化，毛利率多维度决定，相对毛利率高的产品整体发货不错，但假如供不应求的话，单产品加价目前没有明确的想法，因为大家还是希望能在一个有序的市场上，不要刻意搅乱市场价格吧。

问：我们这边能感受到下游产品是出口还是内销嘛？还是说我们把产品发给设备厂商就不知道他们到底是出口还是内销？
答：公司自己产品不直接出口，产品都是先给到设备厂商，设备厂商做出口或内销业务，但是我们会和终端客户做一些交流，目前来看，这两块都有。出口大家有一些需求，我们自己去年也是开发了迪拜、阿联酋一些新的出口可触及的国家，我们在这些业务还有传统的印度出口大国还是保持着良好的推广。内销还是汉服影响，内部需求蛮旺盛的，所以这两部分都有增长，没有此消彼长的关系。

问：我们出口收入分布是不是和宏观层面的缝制机械设备出口分布差不多呀，可能比较大的是印度、东南亚市场？
答：嗯，是的，差不多的。


                                        日期：2024年4月29日
