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交易資料 

潛在報酬率 (%) 34.26 

52 週還原收盤價區間 (NT$) 149.51-265.50 

市值 (NT$百萬元) 4770 

市值 (US$百萬美元) 149 

流通在外股數 (百萬股) 22.00 

董監持股 (%) 60.16 

外資持股 (%) 6.24 

投信持股 (%) 0.14 

融資使用率 (%) -- 
 

財務資料 

 2023 

股東權益 (NT$百萬元) 1,294 

ROA (%) 8.19 

ROE (%) 15.23 

淨負債比率 (%) 48.64 

產業類別 數位雲端 

投資建議 買進  

收盤價 目標價 

NT$ 216.00 NT$ 290.00 

 

 公司簡介 

安碁資訊為國內資訊安全服務領導廠商。早

期以建置 Data Center 起家，而後轉型跨

入資安服務，有別於一般系統供應商，安碁

資 訊 提 供 整 合 式 一 條 龍 SOC (Security 

Operation Center)平台架構為主之完整資

訊安全解決方案。服務客群涵蓋政府機關、

金融、製造及科技業者。目前主要營運地包

含台灣及海外市場，截至 2023 年台灣及海

外營收占比分別為 99.9%及 0.1%。 

 

主要客戶： 

主要競爭對手： 
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本次報告：公司拜訪 

 

 安碁資訊 (6690 TT) 
國內資安龍頭，後 AI 產業趨勢 

  

  永豐觀點 

安碁資訊為國內首家上市櫃資訊安全服務廠商，提供一條龍式完整資訊安全解決方

案，並為國內唯一完整整合雲原生資安監控平台並提供 7*24 資安監控維運服務廠

商。預期資訊安全產業隨政策支持、雲端化、AI 發展趨勢重要性將與日俱增，營收

獲利將呈現長期成長態勢，建議可持續佈局。 

 投資評價與建議 

給予買進投資建議：研究處認為 (1) 安碁資訊擁有扎實客戶基礎，為國內少數提

供完整資安解決方案廠商，擁有其進入門檻；(2) 因應雲端化趨勢雲端資安困難度

相對高、監控範圍更大，產業趨勢向上；(3) 營運不中斷服務提供 Data Center 等

級備份備援機房，三大雲落地有望持續推升其營運成長；(4) 目前訂閱式服務佔比

高達七成，未來佔比有望再向上提升。預期 2024 全年營收獲利將創新高，明年亦

有望保持雙位數成長。研究處預估 2024 及 2025 年 EPS 分別為 10.44 及 13.17 元

(若考量現增後稀釋股本 EPS 為 7.65 及 9.66 元)。評估安碁資訊營收獲利逐年成長

趨勢不變，長線產業前景樂觀潛在成長空間巨大，給予初次買次投資建議，目標價

290 元(30 X 2025F 考量現増稀釋後 EPS)。 

 
近八季營收及 YoY 趨勢圖 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：CMoney；永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 

 

 
近八季營業利益及毛利率趨勢圖 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：CMoney；永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 
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公司簡介：安碁資訊成立於 2000 年，於 2019 年 10 月掛牌上櫃，為國內資訊安

全服務領導廠商。安碁資訊早期以建置 Data Center 起家，而後轉型跨入資安服

務，有別於一般系統供應商，安碁資訊提供整合式一條龍 SOC (Security Operation 

Center)平台架構為主之完整資訊安全解決方案。服務客群涵蓋政府機關、金融、

製造及科技業者。目前主要營運地包含台灣及海外市場，截至 2023 年台灣及海外

營收占比分別為 99.9%及 0.1%，海外市場去年在泰國設立辦事處，未來亦有計畫

持續佈局海外市場。 

營運模式：安碁資訊建構完整 SOC 平台及技術，為國內營運量能最大、事件涵蓋

範圍最廣、事件處理經驗最豐富之 SOC 服務廠商。整體架構包含『事前預防』、『事

中偵測』及『事後應變及災變復原』。在『事前預防』部分，提供一開始資安管理

制度服務，並進行健診弱點掃描、滲透測試，並建立資料與系統的備份備援；『事

中偵測』則透過 SOC 進行 7*24 監控，並增加備援演練頻率及種類；『事後』則以

專業數位鑑識技術保留證據，還原攻擊原貌，並啟動緊急備援執行災變復原程序，

將損失降至最低。 

而公司營收主要分為資訊安全服務及資訊部門營運委外服務，其中資訊安全服務即

以上述架構提供整體服務解決方案，包含 1) 資訊安全整合性監控及防護服務：

7*24 即時監控，出具監控報告於合約期限內逐月收取服務費，營收占比約 30-

32%；2) 資訊安全專業顧問服務：即提供建置前 ISO27001 顧問輔導，健診弱點

掃描、社交工程、藍紅隊演練，將於檢測、建置期間案進度認列收入，營收占比約

25-28%；3) 營運不中斷服務：建置 Data Center 等級機房提供客戶備份備援，按

月收取服務費，營收占比約 30-32%。整體而言，安碁資訊提供完善資安服務，訂

閱制收入佔營收比例近 7 成。 

 

 

 

 

 

 

 

營運現況與分析 

圖一：安碁資訊資安服務藍圖 

 

 

 

 

 

 

資料來源：公司提供，永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 



 

3 

 

未來明星產業，資安需求將與日俱增：隨雲端運算、物聯網發展及 AI 趨勢演進，

網路威脅亦持續增加，資訊安全重要性與日俱增。而根據 Gartner 數據顯示，生成

式 AI、不安全的員工行為、第三方風險、持續性威脅暴露、董事會溝通落差、身份

優先安全驗證等因素，將成為 2024 年影響資訊安全趨勢的動能。根據 Gartner 預

測全球資安市場規模將由 2022 年 1,647 億美元增長到 2027 年 2,885 億美元，

2022-2027 年 CAGR 達 11.9%。而資安服務將持續推動全球資安市場規模，預估

2021-2027 年資安服務市場 CAGR 亦將達 8.8%，其中 2022-2027 年雲端安全

CAGR 將達 23.3%。 

生成式 AI 和大型語言模型雖然帶來智慧化改革，但同樣亦被用來提高釣魚郵件和

社交工程攻擊的專業化水準。語言模型生成的攻擊內容更加難以被員工和檢測工具

辨別，且攻擊者能夠利用 AI 實施大規模攻擊。全球網路攻擊次數激增，而台灣尤

為嚴重為全球平均值三倍，各組織平均每週遭受高達 3,118 次攻擊。其中遭受攻擊

次數最多行業分別是金融(4,664 次)、製造業(3,705 次)及政府與軍事機構(2,884

次)，顯示台灣在資安環境上嚴峻，需持續提升保護及應對能力。台灣亦持續推動

相關資安政策，如數發部要求 2023 年起三年內 A 級公務機關需分階段導入零信

任網路架構。而金管會亦在 2022 年發布「金融資安行動方案 2.0」，為期三年導入

擴大上市櫃公司資安長設立、增修自律規範、進行演練、建置資安監控機制等目標。 

目前國內資安產業仍多是中小企業為主，約 59.6%資安業者具有自主資安產品服

務與專業服務、40.6%則為經理代銷，而目前營收超過十億元以上仍以系統整合及

網路設備製造業為主。根據工研院統計，2023 年台灣資安產業規模達 744.4 億元，

年成長率 8.15%，預期在「資安即國安」的政策推動下資安需求將呈顯著成長，預

期 2025 年台灣資安產業產值將達 914.8 億元，2023-2025 年 CAGR 為 7.1%。 

隨 ChatGPT 問世，生成式 AI 爆發近年相關應用受到矚目。生成式 AI 將大幅提高

資料分析能力可加強資安防護體系。AI 可藉由分析行為模式挖掘潛在威脅，並且

能較傳統方法更快判斷風險的優先次序，進而更快、更有效率地回應資安威脅。根

據 Marke Research 報告指出，生成式 AI 在資安領域的市場規模將從 2022 年的

5.33 億美元成長至 2032 年約 26.54 億美元，2023-2032 年的 CAGR 為 17.9%。 

 

 

圖二：安碁資訊完整資安防禦 

 

 

 

 

 

 

資料來源：公司提供，永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 
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安碁資訊整合性高，客戶基礎成熟資料量多：安碁資訊目前服務客戶超過 300 個，

資訊安全服務量能為全台最大。其主要競爭優勢在於(1) 整合能力強，為國內提供

最完整資訊安全解決方案廠商：安碁資訊提供一站式完整資訊解決方案，包含事前

辨識、顧問、事中偵測、事後應對及備援，相較其他競爭同業多僅提供單一檢測、

滲透或軟體系統商，安碁資訊透過整合國外原廠資安軟體，針對客戶進行客製規

劃，整合性高客戶續約率達 98%。(2) 擁有客戶數最多、資料量大，可達到規模效

應：安碁資訊當前服務客戶超過 300 多家，而所提供之 7*24 監控國內廠商不到五

家，安碁資訊為國內客戶數最多、服務量能最大之廠商。透過其客戶基礎，資料量

一個月超過 4000 億筆日資料亦為國內最大，若僅單一客戶發生可疑攻擊，可同步

為全體客戶進行監控及通知。(3) 建置 AI 應用新 SOC 平台監控：持續透過導入 AI

應用達到簡化流程及減少人力投入目標。運用 AI 模型進行日誌分析，並針對不同

客戶及不同設備進行多面向分析，原先是靠 SOC 規則觸發通報，而現在則是透過

AI 下語法自動偵測挖掘潛在資安威脅，以目前單一事件因導入 AI 檢測已可精簡

20%人力，目標節省 50%人力。(4) 已有 DataCenter 等級機房建置基礎，金融業

市占率高：早期即以建置 DataCenter 起家，目前國內專業 DataCenter 僅安碁資

訊較具規模，其他競爭者多是電信業者。而因過往駭客攻擊並不會鎖住資料系統，

而現在勒索鎖系統攻擊較為常見，備份系統復原(多久時間可以啟動恢復營運)則是

當前相當重要部分。整體而言，安碁資訊為國內少數較具規模之資安服務公司，隨

雲端化、AI 崛起除帶來創新，資訊安全威脅亦愈來愈嚴峻，而因其完整資訊安全服

務解決方案與競爭者具有差異，設有一定進入門檻，預期營運獲利可長期穩健向上。 

圖三：2022-2027 全球資安市場趨勢 
 

資料來源：Gartner；IEK，永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 

圖四：新世代 Intelligent SOC 架構 
 

資料來源：公司提供，永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 
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安碁資訊 1H24 營收年增 16%，獲利年增 19%：安碁資訊 1H24 營收 9.81 億元

(+16% YoY)，毛利率 40.37%，過往毛利率皆維持在 37%-42%區間，營業利益

1.28 億元(+24% YoY)，稅後淨利 1.01 億元(+19% YoY)，EPS 4.57 元，2Q 單季

毛利率優於去年同期，評估係因營收成長經濟規模效應逐漸顯現及高毛利資訊安全

專業顧問服務占比提升。 

隨政策及趨勢使然，產業發展正向營收獲利有望持續攀升：因應政策及數位化、雲

端化發展趨勢，資訊安全產業愈來愈受大家重視，而安碁資訊未來成長動能在於 

(1) 政策趨嚴，重視攻防演練：金管會及政府對資安要求愈發嚴格，上市櫃公司除

設立資安長外亦要求每年至少進行一次資安攻防演練，而安碁資訊擁有相對完善之

藍、紅隊攻防演練，導入 MITRE 發布之攻擊與防禦方法論，在每次模擬演練後出

具建議與風險報告。(2) 三大雲落地，地端雲端資安需求只增不減：因應雲端化趨

勢資訊安全相當重要，而雲端資安因需處理虛擬資料、事件相對複雜資安困難度相

對高、監控範圍更大，而目前混合雲仍是現在企業主流佔 70-80%，安碁資訊為國

內唯一完整整合雲原生資安監控平台並提供 7*24 資安監控維運服務廠商，可協助

客戶導入雲地整合監控。除 Google GCP、微軟 Azure，AWS 亦預計在 2025 年

在台建置資料中心，亦即全球三大公有雲皆將在台實現落地，未來地端、雲端及資

料中心資安需求只會日漸增加，未來潛在成長空間巨大。(3) 持續擴大海外佈局：

已於去年在泰國設立辦事處，配合 ACER 品牌通路銷售針對客戶端點偵測與回應

提供資安解決方案及檢測服務，亦有考慮持續往印尼及菲律賓等東南亞地區佈局，

期許達到資安區域聯防目標。 

未來營運及獲利預估：以 2023 年安碁資訊提供之資訊安全相關服務營收除以工研

院估計台灣資訊安全服務市場規模 74.65 億元，推算其市場佔有率約 20.9%，而

安碁資訊在政府單位市佔約六成，金融業市佔五成以上。預期隨產業趨勢向上，可

挾帶其競爭優勢再創營收獲利新高峰。研究處預估 2023-2025 年營收 CAGR 達

14.57%，稅後獲利 CAGR 達約 23.18%，獲利成長幅度將優於營收成長幅度。因

政府及金融業專案多於年底入帳，2H 表現將優於 1H，4Q 為營收高峰，研究處預

估 3Q、4Q24 營收 QoQ 分別為 5%、7%，2024 及 2025 年營收分別為 21.41 及

24.22 億元(+16%YoY，+13%YoY)，營業利益率分別為 13.57%及 14.94%，稅後

獲利分別為 2.32 及 2.90 億元(+22%YoY，+25%YoY)，EPS 分別為 10.44 及 13.17

元(若考量現金增資稀釋股本計算分別為 7.65 及 9.66 元)。 

參考國外資安軟體廠商，FTNT 及 CHKP 兩家 P/E 長期分別約在 20、40 倍，而國

外相近國外資訊安全服務廠商 Palo Alto(PANW)，近二年 P/E 在 40 倍以上。進一

步參考安碁資訊歷史 P/E 評價區間約在 18-40 倍區間、平均約在 22 倍，而安碁資

訊營收獲利逐年成長趨勢不變，長線產業前景樂觀潛在成長空間巨大，給予初次買

次投資建議，目標價 290 元(30 X 2025F 考量現増稀釋後 EPS)。 
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圖五：國內外公司評價參考 

 

資料來源：Bloomberg，永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 

附表一：當年度損益表 

單位：百萬元 24Q1 24Q2 24Q3F 24Q4F 2024F 

營業收入 452 530 558 601 2,141 

營業毛利 183 214 222 235 854 

營業利益 56 71 80 80 288 

稅前淨利 56 70 81 81 289 

稅後純益 45 56 65 65 230 

稅後 EPS (元) 2.03 2.54 2.94 2.93 10.44 

營收 QoQ 成長率 -13.38 17.32 5.48 7.71 -- 

營收 YoY 成長率 12.46 18.49 17.72 15.36 16.11 

毛利率 40.43 40.33 39.78 39.10 39.89 

營益率 12.50 13.41 14.34 13.31 13.45 

稅後純益率 9.87 10.56 11.65 10.82 10.74 

 

資料來源：CMoney；永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 

附表二：五個年度損益表 

單位：百萬元 2021 2022 2023 2024F 2025F  

營業收入 1,447 1,603 1,845 2,141 2,422  

  ％變動率 80.16 10.77 15.05 16.04 13.12  

營業毛利 542 642 733 854 981  

  毛利率 (％) 37.46 40.08 39.76 39.89 40.5  

營業淨利 132 185 233 288 362  

稅前淨利 135 187 232 289 362  

  ％變動率 33.46 38.48 23.87 24.57 25.26  

稅後純益 87 155 191 230 290  

  ％變動率 5.72 78.88 22.67 20.42 26.09  

稅後 EPS＊(元) 6.68 7.92 8.66 10.44 13.17  

市調 EPS＊(元) 4.07 7.24 8.78 10.23 --  

PER (×) 32.34 27.27 24.94 20.69 16.40  

PBR (×) 3.30 3.97 3.70 3.15 2.64  

每股淨值＊(元) 65.47 54.46 58.30 68.63 81.68  

每股股利 (元) 3.70 4.50 5.20 -- --  

  殖利率 (％) 3.13 4.19 2.78 -- --  

 

＊以目前股本計算 

資料來源：CMoney；永豐投顧研究處整理，Aug. 2024 
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近三年單月營收狀況 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

近三年單季營收 VS 毛利率趨勢圖 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

負債比率 VS 存貨周轉天數 
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歷史 PE 圖 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

歷史 PB 圖 
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 臺北 永豐證券投資顧問股份有限公司 

臺北市忠孝西路一段 80 號 14 樓 

電話：(886-2) 2361-0868 

永豐金證券股份有限公司 

臺北市重慶南路一段 2 號 17 樓 

電話：(886-2) 2311-4345 

   

 香港 

 

永豐金證券(亞洲)有限公司  

香港銅鑼灣新寧道 1 號 7 樓 

電話：(852) 2586-8288 
 

  

 上海 

 

永豐金證券(亞洲)有限公司上海代表處  

中國上海市浦東新區世紀大道 1528 號陸家嘴基金大廈 1903A-2 室 

電話：(86-21) 6228-8220 
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