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证券代码：688225                                   证券简称：亚信安全 

亚信安全科技股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

                                                  编号：2022-030 

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             一对一沟通  

 其他（请文字说明其他活动内容） 

参与单位名称 

及人员姓名 

（排名不分先后） 

详见附件清单 

时间 2022年10月30日 20:00-21:00 

      地点 线上会议 

上市公司 

接待人员姓名 

董事、总经理陆光明，副总经理兼 CMO马红军，财务总监汤虚谷，

董事会秘书郑京 

投资者关系活动 

主要内容介绍 

一、三季度业绩情况介绍 

2022 年前三季度公司实现营业收入 10.3亿元，同比增长 5.08%，其

中一季度营收同比增长 10%左右，二季度营收同比增长约 35.8%，三

季度同比下降 11.6%。三季度单季营收增速放缓主要是受到疫情的

影响，另外 2021年 Q3单季度的同比增幅比较高，接近 70%，所以

高基数下 2022年 Q3单季收入相对有所下降，但公司前三季度订单

增速超过营收增速，继续保持增长势头。 

从收入结构来看，公司两大调整策略（一是加大标准化产品的市场

推广以及提升收入占比，二是加大运营商以外的行业客户的市场推

广和收入占比）一直按照既定战略稳步推进，从产品维度来看，以

端点安全为核心的标准化产品占收入占比同比提升 5个百分点；从

行业结构来看，以金融、能源、制造业为主的非运营商行业客户收

入在 2022年前三季度同比增加 30.6%，占比提升 10个百分点，运

营商行业收入由于项目交付周期以及一些项目战略调整在前三个季

度略有下降，行业结构持续优化。 

从利润端来看，全行业都呈现比较一致的财务特征即受季节性影

响，同时 2021年下半年公司开始在营销侧和研发侧战略投入，前三

个季度公司净利润承压亏损约 1.66亿元。原因一方面是与网安行业

的特性有关，客户的预算与订单集中在 Q4，导致网安厂商收入与利
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润大部分是在 Q4确认释放，但成本与费用投入基本上在全年相对比

较平均，造成行业普遍性前三个季度呈现亏损的状态。随着聚焦标

品增长和运营商以外的政企增长策略，公司收入与成本分布的季节

性特征与行业平均情况更加相似。另一方面，因为公司战略性投入

是在 2021年下半年特别是 2021 年 Q4开始快速投入，所以 2022年

上半年同比 2021年上半年、2022 年前三季度同比 2021 年前三季度

的费用增速会相对高一些，2022 年前三季度公司研发费用同比上升

54%，销售费用同比上升 53%，管理费用同比上升 29%，但 2022年三

季度三项费用增速比 2022年上半年已开始有所下降，公司实现三季

度单季度盈利，预计 2022全年包括四季度三项费用的同比增速将显

著收窄。 

从增长质量来看，应收账款、合同资产占营业收入的比例等指标显

示公司收入质量排位于行业前列，合同负债金额亦整体高于友商，

后续收入增长是有相应支撑的。2022年前三季度特别是三季度，全

国多处有疫情发生，各地政府与行业客户分别受到不同程度的影

响，预算以及项目进度推迟的情况比较普遍，公司在年中已经谨慎

评估整体宏观经济形势和市场环境情况，对年初制定的高投入策略

根据形势预判做了相应调整，Q3加大成本控制以及费用控制以提高

效益，公司 Q3实现单季度盈利即是经营上快速反应的体现。未来公

司还将持续着力提升人员整体效能，更多的调控效果将逐步在 Q4以

及未来释放。亚信安全是一家追求有增长、有规模、有利润的公

司，整体经营策略会追求收入与效率并重、追求有质量的增长。 

二、互动交流 

问：公司终端安全是行业内绝对领先的，最近国资委 79 号文也提到

了对于边界安全、终端安全会有信创替换的需求，想问一下公司目

前从产业视角看到的真实需求情况是怎么样的？ 

答：首先 79号文影响很大，信创首先在党政军，然后在金融、运营

商等关基行业逐渐开始推广，力度显著加大，目前观察到很多央国

企对 79号文都极其关注，对信创的重视程度又提到一个新高度。终

端安全是亚信安全非常有竞争力的领域，我们布局的信创产品在金

融、政府包括其他“2+8”关基行业里表现非常突出。2021 年 9月

公司在公安部信创重大安全测试中排名第一，在赛可达的测试中也

是遥遥领先，产品领先性、权威第三方机构的测试以及在金融等行

业市场的表现，让我们有比较强的信心在 79号文颁布之后继续推进

终端安全以及其他的优势产品在信创市场的推广。近期我们在支持

网信办、公安专项行动中表现出非常不错的技术实力，而且在这些

专项行动中与信创生态链的公司合作，接下来我们对信创这个大市

场空间抱有比较强的信心。 

 

问：请问三季度新签订单的增速怎样？预计四季度能不能完全交付

并且对全年的收入增速区间是否有大概的指引？  

答：Q1和 Q2还算是比较正常，从第二季度开始疫情的影响逐步显

现，Q3因疫情原因而导致的订单延续较多。前三季度订单增速比收

入增速高出一定水平。从跟进的商机来看，Q4的需求还是比较充足
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的。大会之后很多政府项目开始立项、进行招投标，金融、电力能

源客户全年预算陆续也会落地，Q4的订单还是比较多的。从全年来

看订单还是会维持一定的增长速度，比前三个季度会高一点。因为

运营商订单的收入转换有个周期，前三季度订单中运营商的订单转

收入相对较少，但是运营商之外的行业客户订单转换问题不大。 

 

问：请介绍一下截止 Q3 人员数量还有全年的人员规划包括明年的人

员规划，因为大家也普遍比较关注利润端的拐点？ 

答：公司在 5月份基于对宏观经济情况、市场环境的研判，内部做

了探讨和决策调整，对人员投入适当控制。目前人员规模在 3,000

人左右，预计到年底不会有太大的变化。在保证两个结构调整投入

的情况下，从产研、交付、销售等进行相应的效率提升，有意识的

聚焦，加强费用成本端的管控。公司会延续稳健的作风，追求增

长、利润、规模的健康平衡，通过费用管控、效率提升去促进利润

的增长。 

 

问：公司之前一直强调原生 XDR，请问 XDR 和传统的态势感知平台

联动其他安全能力比如对 IDS、IPS 进行综合赋能有没有什么区

别？XDR 的竞争力和其他厂商的 SOC 区别在哪儿？请介绍一下 XDR

将来进一步深耕的发展方向？ 

答：XDR与态势感知、SOC的最大区别在于从 SIEM到 SOC 到态势感

知，它只解决一个问题（而且还没有彻底解决）就是数据本身收集

之后的关联分析，态势感知更多的是数据的积累，仅仅是基于更多

的安全设备和产品日志的收集汇聚之后的分析。XDR不是这样，XDR

实际上是要基于数据和指令两个层面来解决所有产品在云、网、

边、端的能力型产品的打通问题。 

第一，XDR从指令层面、数据层面的汇聚比态势感知要深入的多。

很多公司的态势感知不管是对接第三方厂商的产品还是自己的产

品，基于日志的汇聚可以解决很多问题，但是如果没有基于对威胁

感知、发现、处置、响应、阻断去获取更多的数据，是不可能具备

威胁处置阻断响应的能力，所以原生 XDR在数据层面不仅仅是基于

日志去进行打通，关联之后的发现能力可以处理和解决高级威胁。

比如现在的勒索攻击，APT化之后很多攻击无法在单点识别，某种

角度来看态势感知把这些数据汇聚可能识别不了是不是一个勒索攻

击，但是 XDR可以做到，因为这些产品提供的数据基于我们对于勒

索 APT 攻击的特征和手法手段，可以辨别清楚。 

第二，态势感知、SOC不会去做指令层面的打通，仅仅是基于 SOC

或者态势感知的一部分去联动。实际上指令层面要实现可管理、可

配置、可运维到可运营这四个实现，要从指令层面或者操作层面打

通，需要底层不仅仅是 API层面打通，更要从架构上微服务层面打

通。这一点其实更类似 Crowdstrike 在做的云原生平台化，能力解

耦之后数据能力能够有机构成。当然 XDR还做不到云原生的、完全

能力解耦的平台化，因为它毕竟还是从产品层面打通，不是把产品

做原子能力的打通，那种只有在云原生的框架才能做到。 
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所以 XDR和传统态势感知、SOC 本质上的区别是很大的，而且 XDR

能够提供对 APT勒索攻击的发行能力、处置能力、阻断能力，这远

远优于态势感知去收集各种各样产品的日志和数据进行汇聚之后的

分析和展现。基于以上区别，在黑灰产业链日益猖獗的现状下，面

临数据泄露、资源控制、勒索攻击这三大网络安全威胁，都要求在

云网边端有真正具备威胁发现、处置、响应、阻断能力的产品，才

能够去解决这些攻击和威胁，并且这些产品要真正能联动起来，变

成可管理、可配置、可运维到可运营。所以只要黑灰产业链存在以

及攻击手法不断变化、升级换代，客户对 XDR的需求都会上一个台

阶，走上平台化的路径。 

 

问：XDR 的交付方式是怎么样的？新老客户的比例大概是什么情

况？ 

答：亚线安全从去年开始尝试基于 EDR的 SaaS化以及现在基于 XDR

的 SaaS 化方式在推进。但是国内外的具体情况有一定差异，第一，

我们认为在中国关基行业达到 SaaS化还有比较长的路要走，很多行

业都明文规定不允许用公有云，不允许把数据放到公有云走 SaaS

化，所以目前我们 SaaS化的探索主要面向民营企业或者外企的中国

子公司、分公司。第二，公司目前探索的 SaaS化运作或者中间态的

SaaS 化，是基于远程进行效率提升的运营和运维。公司也在不断尝

试和推进，而且有比较快的路径去实现。 

关于新老客户，从 XDR这个业务我们可以看到目前对 XDR 的采购需

求在增加，上个月我们推出勒索方舟计划，有几百家客户踊跃报名

进行防勒索的方舟计划试用和体检。订单结构中新老客户的结构有

一些变化，原来老客户的续费和增购多一些，推出方舟计划后很多

新客户有了比较强的意愿，其实这与客户面临的黑灰产业链的攻击

有关。我们特别关注老客户的续费和增购，客户也希望增购能够带

来产品的价值，很关心 XDR能够解决它的安全问题。同时新客户对

勒索方舟计划的需求在显著增加，这是可喜的变化。 

 

问：非运营商客户的订单大概是多大的规模呢？销售上的人效是怎

样的情况？公司对未来网络安全行业发展趋势以及客户需求有什么

判断？ 

答：第一，公司主动进行行业客户结构调整，非运营商客户收入占

比显著提升。前几年运营商行业收入占比在 67%左右，运营商之外

收入在 33%左右。这两年公司一方面保持运营商行业收入增长，但

很难达到 40%、50%的高速，同时因为体量比较大，产品优势比较明

显，在数字化转型过程中运营商之外的机会更大。所以公司主动调

整客户结构，现在看效果明显，目前已基本达到运营商客户占比

50%、非运营商客户占比 50%，收入分布更加均衡。 

第二，关于人均效率，公司运营商行业销售的人均效率较高，人均

订单在千万以上。运营商之外，公司从 2021年开始大规模建设营销

团队、建立省办，营销团队的销售成长需要有个时间，目前人均效

率基本处于行业平均水平，但还没有到行业前三名，这也是未来两
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年之内一定要解决的问题，我们希望未来运营商以外行业的人均销

售额能达到行业前三。 

我们对网络安全行业发展趋势以及客户需求有如下判断： 

第一，网络安全行业迎来了一个很好的发展机会，Q2、Q3因为疫情

影响，行业增速短期有一些预期的下调。但是大会之后，目前看到

79号文对信创的要求有大量的替换机遇，空间是非常大的，信创带

来万亿级市场机会，其中安全行业的替换需求按照 10%的占比就是

千亿级。信创中的两类产品线，一类是边界安全，第二类是终端安

全。亚信安全有特别强的终端安全产品线，能够替换像迈克菲、赛

门铁克的市场，信创未来几年机会非常大。 

第二，中国的数字化转型趋势是非常明显的，很多企业包括民营企

业开始数字化转型上云，目前他们对云以及信息化的投入非常大，

那么对网安的需求会随着数字化转型加速，有爆炸式的增长。 

第三，Q4特别明显的现象就是我们认为疫情影响下教育和医疗行业

投资会受到影响，但现在 Q4出了贴息贷款政策，陆续会释放采购需

求，另外本周末出台的政务大数据一体化建设政策也给网络安全行

业带来新的机会空间。 

第四，黑灰产勒索事件受影响大的是特别有名、有钱的企业，这些

企业给行业敲响了警钟，所以客户对大量能力型产品的需求会逐渐

提升。 

基于以上四点，网络安全的发展空间以及景气度还是非常高的，中

长期看机会仍然非常大。这些有利因素让我们有信心未来在运营商

之外的人均销售额达到行业前三名。 

附件清单 

（排名不分先后） 

国泰君安 李沐华 

嘉实基金 王鑫晨 

上海聚鸣投资 陆家桢 

浙江春泥投资 王  亿 

中金公司 袁佳妮 

中金公司 杜郁坤 

中信证券 潘儒琛 

中信证券 荣富寅 

天风证券 刘静一 

海通国际 宋秋宏 

招商证券 林语潇 

安信证券 夏瀛韬 

安信证券 马诗文 

国信证券 库宏垚 

华创证券 戴  晨 

银河证券 李璐昕 

中泰证券 苏  仪 

申万宏源 王曙光 

万和证券 蓝  彬 
 

日期 2022年11月1日 

 


