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摘要

2资料来源：Wind、天风证券研究所

代码 名称 2021-07-23 评级 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E

688023.SH 安恒信息 334.00 增持 1.81 2.73 4.07 7.92 184.53 122.34 82.06 42.17

重点标的推荐

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E

1. 隐私计算体系通过融合多学科技术使得两个或多个参与方可以在不泄漏各自数据的前提下进行联合

计算，在保护数据安全的同时实现多源数据跨域合作，推进数据融合价值的挖掘。受到需求和政策

双重驱动因素，我国隐私计算发展迅速。

2. AiLAND数据安全岛平台致力于解决数据共享的信任和隐私保护问题，利用联邦学习、可信计算、密

文计算、区块链等技术，实现共享数据的所有权和使用权分离，确保数据“可用不可见”。目前

AiLAND数据安全岛平台共有大数据局、大数据交易中心、公安和企业四大应用场景，通过项目开发

和交易分成两种模式进行变现。

3. 未来中国隐私计算市场规模有望达到上百亿，政府大数据局和数据交易中心需求有较大增长空间，

分成模式下公司收入预期会呈现更大的增长弹性空间。

风险提示：1、宏观经济不景气，下游客户采购需求下降；2、公司整体战略调整，产品研发和销售策略

偏移；3、核心技术人才流失、行业竞争风险；4、市场规模测算中的假设存在一定的主观推断
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隐私计算：助力数据流通与价值挖掘
1

4请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明



1.1 隐私计算体系架构
隐私计算体系通过融合多学科技术，使得两个或多个参与方可以在不泄漏各自数据的前提下进行联合

计算，在保护数据安全的同时实现多源数据跨域合作，推进数据融合价值的挖掘。目前主流的隐私计

算技术路径包含多方安全计算、联邦学习和可信计算三大方向，同时结合同态加密、零知识证明、差

分隐私、区块链等辅助技术，在智慧金融、智慧医疗、智慧广告和智慧政务等场景落地应用。

5资料来源：《腾讯隐私计算白皮书2021》、天风证券研究所

联邦学习：
基于分布式机器学习技术，参与各方数据
不出本地，只交换密文形式的中间计算结
果或转化结果

多方安全计算：
基于密码学技术，将明文形式的数据加密
或转化后提供给第三方

可信计算：
基于可信硬件实现可信执行环境，构建受
保护的Enclave存放应用程序的敏感数据
和代码，保证机密性与完整性



1.2 需求+政策双重驱动隐私计算发展

数据维度缺乏、数据量少、数据存储分散以及个人

隐私数据保护等问题限制了对于数据价值的挖掘，

而随着隐私计算体系的建立，金融反欺诈、辅助医

疗诊断、政务数据开放、广告智能投放等场景对数

据协作的需求有望得到满足。

• 多场景数据协作需求

6资料来源：隐私计算联盟、中国信通院、新华社、天风证券研究所

• 政策鼓励数据合理开发利用

“十四五”规划纲要提及“数据要素”4次，强调加

强公共数据开放共享，鼓励第三方深化对公共数据的

挖掘利用。即将实施的《数据安全法》提出“推动政

务数据开放利用”。此外，多个监管部门出台了多项

政策鼓励和支持隐私计算在数据价值挖掘领域的应用。

发布单位 文件名 时间 简述

工信部

《大数据产业发展规划（2016-2020）》 2016.12 支持企业加强多方安全计算等数据流动关键技术攻关和验证

《工业大数据发展指导意见（征求意见稿）》 2019.9 在工业领域积极推广多方安全计算技术，促进工业数据安全流通

《网络安全产业高质量发展三年行动计划
（2021-2023年）征求意见稿》

2021.7 推动隐私计算等数据安全技术的研究攻关和部署应用，促进数据要素
安全有序流动

发改委、网信办、
工信部、能源局

《全国一体化大数据中心协同创新体系算力
枢纽实施方案》

2021.5 试验多方安全计算、区块链、隐私计算、数据沙箱等技术模式，构建
数据可信流通环境，提高数据流通效率

中国人民银行 《金融科技发展规划（2019-2021年）》 2019.9 利用多方安全计算技术提升金融服务安全性

支付清算协会 《多方安全计算金融应用评估规范》 2021.6 规定了多方安全计算金融应用的评估要求

广东省政府 《广东省数据要素市场化配置改革行动方案》 2021.7 构建包含隐私计算在内的数据新型基础设施

表：隐私计算相关政策文件梳理



安恒AiLand数据安全岛平台：
确保数据“可用不可见”
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2.1 AiLand数据安全岛平台架构

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

8资料来源：安恒信息官网、天风证券研究所

AiLAND数据安全岛平台是一个专注于保障数据安全流通，致力于解决数据共享的信任和隐私保护问题的

数据开放和共享交换平台。综合应用安全计算沙箱，联邦学习，区块链，密文计算等多种前沿技术，配

合关键行为数字验签和全业务流程追踪审计技术，实现共享数据的所有权和使用权分离，确保数据 “可

用不可见”，保障数据共享交换过程的可靠、可控和可溯。

AiLand数据安全岛

数据模型运营方：模型开发调试执行

可信环境：
• 数据安全计算沙

箱
• 业务模型开发
• 计算任务管理
• 分布式任务调度

密文计算：
• 密文查询
• 密文计算

联邦学习：
• 横向联邦学习
• 纵向联邦学习

数据提供方：

• 数据集加密上传
• 授权“数据模型运
营方”数据集申请

• 授权“结果获益方”
结果集下载

结果获益方：

• 下载加密结果集
• “可用不可见”
• “可用不可取”

区块链行为审计：贯穿数据流通全生命周期的用户行为审计

数据收集 数据存储、加工、使用、提供、交易 数据公开



2.2 AiLand数据安全岛平台应用场景

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

9资料来源：安恒信息官网、天风证券研究所

AiLAND数据安全岛平台主要应用于大数据局共享开放、大数据交易中心、公安科信内部数据开放和企业

之间数据共享4大场景，通过国内首创的大数据可信执行环境BDTEE，为每个计算任务创建独立的容器环

境，使不同合约之间的数据完全隔离，同时，平台提供自研高可靠的隐私计算方案和友好的数据模型开

发环境，为数据要素流通全生命周期提供安全保障。

AiLand
数据安全岛平台

大数据局共享开放 大数据交易中心 公安科信
内部数据开放

企业之间
以数据服务公司为核心

4大应用场景

数据要素流通三大痛点：
1、缺乏数据全生命周期活动的安全环境–“区块链全周期行为审计”

2、数据所有者对数据不信任–“可用不可取”
3、数据使用者滥用个人隐私–“可用不可见”



2.3 AiLand数据安全岛平台应用实例

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

10资料来源：光明网、安恒信息《数据安全法》研讨暨数据安全解决方案发布会、天风证券研究所

• 浙江省大数据中心：可信金融科技服务场景

交易中心基于数据安全岛平台搭建了以运营商、银联等数据供应方为底层数据的金融科技能力开放服务平台，

在数据安全岛的可信环境下进行联合建模的形式服务于金融机构，并将服务系统以API接口方式和客户对接。

• 教育场景：教育局学校选址规划 • 公安场景：人口精密智控



2.4 AiLand数据安全岛平台变现模式

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

11资料来源：光明网、安恒信息《数据安全法》研讨暨数据安全解决方案发布会、天风证券研究所

AiLand数据安全岛平台根据应用场景的不同共有两种潜在变现模式：一方面，在政府单位（如大数据局、公

安）和企业场景下，平台变现模式与公司现有收入结构类似，即通过为客户提供数据安全岛平台解决方案收

取软硬件开发和维护费用；另一方面，在大数据交易中心的应用场景下，除收取传统解决方案开发费用外，

公司还可根据数据交易参与方的需求为其定制模型和解决方案，并在定制完成后按各方约定参与交易分成。

变现模式

大数据局、公安场景、企业场景：

通过为客户提供数据安全岛平台解

决方案收取软硬件开发和维护费用

数据交易中心场景：

软硬件开发和维护费用
+
定制化交易模型分成



2.5 AiLand数据安全岛平台官方认证

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

（方正兰亭黑14)

12资料来源：光明网、安恒信息《数据安全法》研讨暨数据安全解决方案发布会、天风证券研究所

目前安恒信息AiLand数据安全岛平台已获得公安部颁发的计算机信息系统安全专用产品销售许可证，同时通

过信通院区块链辅助隐私计算基础能力专项测评，在系统管理能力、数据处理能力、计算能力、安全性、性

能等方面均能满足信通院要求。此外，平台的密盾系统已获得国家密码管理局商用密码监测中心的商用密码

产品认证证书。



市场需求空间预测
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根据Gartner预测，全球隐私计算市场规模在2024年有望突破

150亿美元，而根据安恒信息专家在《数据安全法》研讨暨数

据安全解决方案发布会上的预测，未来中国隐私计算市场可

达到全球市场规模的10%-20%，故而我们认为未来中国隐私计

算的市场规模区间预计在100-200亿左右，且目前国内隐私

计算市场正处于起步阶段，未来市场增量空间可观。

中国隐私计算市场规模上百亿

百亿隐私计算市场，市场增长空间有望打开

14
资料来源：光明网、安恒信息《数据安全法》研讨暨数据安全解决方案发布会、Gartner、海南科创官网、
上海经信委公众号、天风证券研究所

政府大数据局、交易中心建设增量需求可期

据天风证券研究所不完全统计（参考海南科创官网披露数据），目前已有22个省或直辖市成立了省级大数据

管理局，另外还有多个城市或区级政府成立了大数据管理局，此外，目前全国共有16个省市设立了大数据交

易中心，因此我们预计政府大数据局和数据交易中心建设过程中对数据安全岛的需求有较大增长空间。另外，

在数据交易中心场景下，针对定制化的交易模型开发，公司将获得一定的交易分成收入，在分成模式下公司

收入预期会呈现更大的增长弹性空间。

图1：2024年隐私计算市场规模预测（亿元）



风险提示
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风险因素提示

1、宏观经济不景气，下游客户采购需求下降

2、公司整体战略调整，产品研发和销售策略偏移

3、核心技术人才流失、行业竞争风险

16请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明

4、市场规模测算中的假设存在一定的主观推断



17请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明

股票投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
深300指数的涨跌幅

行业投资评级
自报告日后的6个月内，相对同期沪
深300指数的涨跌幅

买入 预期股价相对收益20%以上

增持 预期股价相对收益10%-20%

持有 预期股价相对收益-10%-10%

卖出 预期股价相对收益-10%以下

强于大市 预期行业指数涨幅5%以上

中性 预期行业指数涨幅-5%-5%

弱于大市 预期行业指数涨幅-5%以下

投资评级声明

类别 说明 评级 体系
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