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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 公共数据垂直模型已经箭在弦上。垂直模型是在通用大模型的基础上，
利用细分行业特有的数据，训练出来的更加适合特定领域、有专门用途
的专用模型。通用大模型解决了各行各业对 AI“可用”的需求，而各领
域的垂直模型则真正实现“好用”，是未来更专业的具体应用。这就使
发展公共数据垂直模型成为必然趋势。垂直模型具备了核心的数据壁
垒，因此也获得了较大的社会治理价值和商业应用价值，可以广泛的应
用在政务、医疗、金融等公共数据聚集的行业，大大提升了对应行业的
生产效率。各地政府和重要行业未来更有可能要求在自己的私有云上开
发专属的政务/重要行业垂直模型。 

◼ 公共数据垂直模型有望广泛应用在政务、医疗、金融等多个领域。政务
服务方面，垂直模型可以提供以下能力：1）帮助政府更快速高效的处
理各类政务事项，例如城市规划、交通流量控制、公共安全保障等；2）
为政府决策提供更加科学的数据支持，有助于实现精准治理和精细化管
理；3）预测和应对突发事件，通过收集和分析大量数据，提供更好的公
共服务和社会治理水平。其余如国土资源、水利、应急管理、民政等公
共数据都有其独特的使用价值和使用边界，都将会形成各自的重要行业
垂直模型。 

◼ 国资云有望承接公共数据垂直模型。国内更高质量的数据都掌握在政府
手中，在中国的数据版图上，截至 2023 年 3 月我国政府数据资源占比
超过 3/4。公共数据垂直模型依赖于公共数据本身，涉及国计民生，国
资背景厂商在平台、资源、市场、社会信任等方面具备天然的优势。国
资云本身就是算力平台，同时可以持有和运营公共数据，在与市面上的
通用大模型合作后，就可以形成公共数据垂直模型，成为未来的主流应
用。 

◼ 未来国内 2800 多个区县单位将有望开发自己的政务垂直模型。目前，
部分地方政府和重要行业已经开始探索和国资云厂商合作使用垂直模
型协助政务和业务开展，如《北京市促进通用人工智能创新发展的若干
措施》中提及推动通用人工智能技术在政务服务领域率先试点应用。部
分领先企业已经和地方政府、重要行业监管部门展开合作，如德阳市已
经上线了深桑达旗下的飞思 AI 中台。每个区县都有大量的政务数据可
以挖掘潜在价值，在数据不出域的前提下，为了满足各地不同的政务需
求，我们预计各个县级单位都将有望开发自己的政务垂直模型。 

◼ 医疗、金融等重要行业已经在陆续发布公共数据垂直模型。上海地区近
期发布了 “Uni-talk” 医疗算网大模型，正是在通用模型基础能力之上，
融入垂直领域专业知识，逐步实现通用人工智能到医疗人工智能领域的
融会贯通。我们预计各重要行业都将打造自己的垂直模型，其核心数据
作为公共数据一般被监管部门持有，重要行业未来将至少产生数量过千
的公共数据垂直模型需求。 

◼ 此外，很多重要行业的头部企业由于数据敏感性，并且考虑到垂直模型
可能带来的商业价值，都倾向于自研垂直大模型，如农业银行、工商银
行、中国电信等单位都已经在研究或发布自己的行业垂直模型，未来公
共数据垂直模型的市场规模有望超出市场预期，进入百花齐放的阶段。 

◼ 投资建议：国资云持有和运营公共数据，同时对外提供算力、算法应用
供给。我们认为国资云有望成为公共数据垂直模型的主要载体，重点推
荐深桑达 A、易华录、云赛智联。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期；行业竞争加剧。  
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1.   公共数据垂直模型已经箭在弦上 

垂直模型是在通用大模型的基础上，利用垂直行业特有的数据，训练出来的更加适

合特定领域、有专门用途的专用模型。通用大模型解决了各行各业对 AI“可用”的需

求，而各领域的垂直模型是未来更广泛的具体应用，真正实现“好用”。 

公共数据垂直模型是必然趋势。首先，通过专属的训练数据集和定制化调优，垂直

模型可以满足政府和重要行业的个性化需求，在通用模型基础能力之上，融入垂直领域

专业知识，大幅提升场景感知和理解能力；其次，公共数据蕴含的信息量大，安全要求

高，各地政府和重要行业可能要求数据不出域，而由于行业经验积累的壁垒，只有特定

行业才能提供高质量的数据集，这也将成为未来差异化竞争的来源，因此各地政府和重

要行业未来更有可能要求在自己的私有云上完成大模型的调优，并开发专属的政务/重

要行业垂直模型。 

公共数据垂直模型有望广泛应用在政务、医疗、金融等多个领域。公共数据垂直模

型具备产权性质、商业机密性质，因为其具备了核心的数据壁垒，因此也获得了较大的

社会治理价值和商业应用价值，可以广泛的应用在政务、医疗、金融等公共数据聚集的

重要行业，大大提升了对应行业的生产效率。 

政务服务方面，垂直模型可以提供以下能力：1）帮助政府更快速高效的处理各类

政务事项，例如城市规划、交通流量控制、公共安全保障等；2）为政府决策提供更加科

学的数据支持，有助于实现精准治理和精细化管理：如在城市治理中，开展多感知系统

融合处理技术研发，实现智慧城市底层业务的统一感知、关联分析和态势预测，科学调

配政府资源和行政力量；3）预测和应对突发事件，通过收集和分析大量数据，提供更好

的公共服务和社会治理水平。 

在医疗公共数据领域，垂直模型可以满足智能导诊、辅助诊断、智能治疗等场景需

求：构建基于医疗领域通用数据与专业数据的智能应用，实现对各种疾病和症状的准确

识别和预测，辅助医疗机构提高疾病诊断、治疗和预防的决策水平。 

在金融公共数据领域，垂直模型可以协助智能风控、智能投顾、智能客服等环节，

推动实现金融专业长文本的精准解析和模型知识的更新，突破复杂决策逻辑与模型信息

处理能力间的融合技术，实现从复杂金融信息处理到投资决策建议的转化，支撑金融领

域的投资辅助决策。 

其余如国土资源、水利、应急管理、民政等公共数据都有其独特的使用价值和使用

边界，都将会形成各自的公共数据垂直模型。 

 

2.   国资云：有望承接公共数据垂直模型 
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国内更高质量的数据都在政府手中，未来有望成为国内寻求差异化发展的重要支撑。

随着公共数据逐步开放运营，垂直行业数据由严监管向谋发展转变，数据要素市场化发

展将使得算法厂商能够获得质量较高的公共和行业数据，提高训练质量和效率，进而为

国内开发符合自身发展和价值观的大模型提供支撑。在中国的数据版图上，截至 2023 年

3 月我国政府数据资源占比超过 3/4。 

因此，能够获得如国家卫健委、应急管理部、公安部、国土资源局、金融、电信、

各地方政府等机构公共数据运营权的厂商，就可以基于通用大模型在应用端获得更大的

优势。 

公共数据垂直模型依赖于公共数据本身，涉及国计民生，国资背景厂商在平台、资

源、市场、技术、人才、社会信任等方面具备天然的优势。 

国资云同时承担政府和重要行业的算力、数据和算法应用需求。国资云输出的是一

种服务能力，包括了基础设施服务、算力服务、人工智能服务和大数据服务等等。通过

国资云，一方面解决了算力供给问题，另一方面，通过国资云可以归集公共数据，提供

高质量基础训练数据集；通过与相关头部算法厂商合作，国资云厂商可以进一步完善算

法方面自研能力，从而同时具备算力、数据、算法这三大发展人工智能的必备要素。 

国资云本身就是算力平台，同时可以持有和运营公共数据，在与市面上的通用大模

型合作后，就可以形成公共数据垂直模型，成为未来的主流应用。 

 

图1：中国电子云数据要素业务布局 

 

数据来源：中国电子云，东吴证券研究所 

 

3.   公共数据专用大模型应用空间广阔 

目前，部分地方政府和重要行业已经开始尝试使用垂直模型协助政务和业务开展。
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近日发布的《北京市促进通用人工智能创新发展的若干措施（2023-2025 年）（征求意见

稿）》中指出，要推动通用人工智能技术在政务服务领域率先试点应用，围绕政务咨询、

政策服务、接诉即办、政务办事等工作，率先实现大模型技术赋能。 

部分领先企业已经和地方政府和重要行业合作展开实践。如在德阳市，深桑达旗下

的飞思 AI 中台通过一站式智能服务总入口的方式，为秒批秒办、在线公证等 12 类业务

系统提供 68 个通用化 AI 模型服务组件，同时围绕智慧城管、智能客服、舆情分析等 6

大智能场景接入 44 个 AI 生态模型，共同解决政务服务处理效率低、响应慢等难题，快

速推进 AI 服务能力的集成和统一共享，助力德阳数字经济发展与升级。 

图2：飞思 AI 中台助力公文文档智能审核 

 

数据来源：中国电子云，东吴证券研究所 

飞思 AI 中台也为能源行业燃机运维监控系统，提供算法引擎开发、调试管理及发

布服务等能力，研发出设备故障预警、健康度评估等 74 个模型，支撑客户完成自主开

发行业场景的业务引擎和智能应用维护等工作。同时结合能源行业特点，设计并形成 AI

模型电厂边缘节点部署，分析数据回流到集团中心节点，再统一数据监控运维的完整闭

环，满足能效分析、运行优化、故障预警及诊断等业务需求，实现燃机运维监控平台智

能化建设目标。 

图3：飞思 AI 中台架构 
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数据来源：中国系统官网，东吴证券研究所 

未来各个区县将有望开发自己的政务垂直模型，市场空间广阔。事实上，每个区县

都有大量的政务数据可以挖掘潜在价值，如广东省梅州市五华县截至 2022 年 8 月已经

采集了合计 4236 万多条数据，北京市海淀区也成立了自己的数据开放平台。截至 2023

年 1 月 1 日，我国共有 2843 个县级单位，数据资源将成为各地政府的重要资产，在数

据不出域的前提下，为了满足各地不同的政务需求，我们预计各个县级单位都将有望开

发自己的政务垂直模型，并伴随产生相关对数据治理、开发利用的需求，市场空间非常

大。 

图4：北京海淀区数据开放平台相关数据统计（截至 2023 年 5 月 16 日） 

 

数据来源：政府官网，东吴证券研究所 

此外，医疗等重要行业已经在陆续发布垂直模型，上海联通携手华山医院、上海超

算中心和华为联合组建的上海市算力网络数字医疗创新实验室在近期发布了“Uni-talk” 

医疗算网大模型，标志着算力网络在行业应用的深入探索和全新突破，通用人工智能向

医疗行业人工智能迈出了坚实的一步。 

“Uni-talk”是一款自主可控、行业定制的国产化大模型产品，由该实验室全部自主

研发，在严格遵守国家数据安全管理要求的前提下，将数据信息进行私有化部署与训练，

基于联通算网智能管控与算力统一调度编排能力，在通用模型基础能力之上，融入垂直

领域专业知识，大幅提升场景感知和理解能力，逐步实现通用人工智能到医疗人工智能

领域的融会贯通。 

重要行业的公共数据垂直模型有望迎来高速增长。我们预计各重要行业都将打造自

己的垂直模型，其核心数据作为公共数据一般被监管部门持有。我国国务院下属有近百

个组成机构，分别负责能源、交通、金融、教育等重要行业的管理工作。每个部委又有

多个下属单位，对应不同的行业细分，如农业农村部的公共数据垂直模型可以细分为渔

业渔政类、种植业管理类、畜牧兽医类、农业机械化管理类等等，我们预计未来在重要

行业将至少产生数量过千的公共数据垂直模型需求。 
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图5：国务院组成部门 

 

数据来源：政府官网，东吴证券研究所 

事实上，很多重要行业的头部企业由于数据敏感性，并且考虑到垂直模型未来可能

带来的商业价值，都倾向于自研开发专属大模型，如农业银行、工商银行、中国电信等

单位都已经在研究或发布自己的行业垂直模型，未来公共数据垂直模型的市场规模有望

超出市场预期，进入百花齐放的阶段，其市场空间想象力十足。 

 

4.   投资建议和相关标的 

公共数据垂直模型是 AI 重要落地场景，有望广泛应用于政务和重要行业。公共数

据蕴含的信息量大，安全要求高，各地政府和重要行业未来更有可能开发自己的专属政

务/重要行业垂直模型。 

我们预计未来国内 2800 多个县级单位、上千个细分垂直领域都将需要开发自己的

垂直模型。 

各地方、各重要行业、各央企已经针对公共数据垂直模型展开了卓有成效的有益探

索。 

公共数据垂直模型依赖于公共数据本身，涉及国计民生，国资背景厂商在平台、资

源、市场、技术、人才等方面具备天然的优势。国资云厂商可以持有和运营公共数据，

同时对外提供算力、算法应用供给。我们认为国资云有望成为公共数据垂直模型的主要

载体，重点推荐深桑达 A、易华录、云赛智联。 

 

5.   风险提示 

政策推进不及预期。相关政策推进受到多种因素影响，节奏和力度可能不及预期。 

行业竞争加剧。行业市场空间广阔，可能吸引更多公司参与行业竞争。 
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东吴证券投资评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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