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- 자회사들의 실적 정상화로 흑자전환 전망 
- 국내 전방시장의 성장 및 모바일결제를 비롯한 온라인 결제환경 변화는 긍정적 
- 미국법인의 실적 개선 가시화  
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2012년 자회사의 부실 상각으로 순손실 기록 

동사는 2012년 매출액 850억원(-7.1%, YoY), 영업이익 84억원(+6.6%, YoY), 순손실 49억원

(-184.9%, YoY)의 잠정실적을 발표하며 적자전환하였다. 이는 자회사 다날게임즈와 다날미디

어의 부실 상각에 따른 것으로 자회사의 부실 상각 처리는 이제 완료되었으며, 2013년에는 자

회사의 실적이 정상화되면서 연결실적도 흑자전환 할 것으로 예상된다. 2013년 별도기준 실적

은 매출액 1,073억원(+26.2%, YoY), 영업이익 121억원(+44.0%, YoY), 순이익 89억원(흑자전

환)이 예상된다. 

국내 시장의 성장 및 모바일결제 등 결제 환경 변화는 긍정적 

국내 휴대폰 소액결제 시장은 1) 한도액 상향조정, 2) 실물쇼핑의 증가에 따른 ASP 상승, 3)

모바일 결제시장의 확대에 따른 수혜로 성장을 지속할 것으로 예상된다. 최근에는 디지털콘텐

츠뿐만 아니라 실물쇼핑의 결제수단으로도 이용 비중이 높아지면서 한도액 상향조정 필요성이

대두되고 있다. 또한 상대적으로 소액결제 빈도가 높을 것으로 예상되는 모바일결제 환경에서

는 휴대폰 결제의 편리함으로 인해 모바일결제 시장의 확대에 따른 수혜 정도는 클 것으로 예

상된다. 동사는 결제서비스를 국내 최대 이용자를 보유하고 있는 스마트폰 메신저서비스에 단

독으로 공급하고 있으며, 쿠폰을 구매해 타인에게 선물할 수 있는 ‘선물하기’ 서비스의 거래대

금 증가에 따른 수혜를 받을 것이다. 향후 앞서 언급한 메신저서비스가 제공하는 플랫폼 기반

의 다양한 서비스가 출시될 것이 예상되고 있어 이 부문에서의 성장도 클 것으로 전망된다. 

 
KOSDAQ 518.52 

시가총액 2,790 억원 

시가총액비중 0.2% 

자본금(보통주) 88 억원 

52주 최고/최저 15,900 원 / 5,750 원 

120일 평균거래대금 294 억원 

외국인지분율 5.0% 

주요주주  박성찬 외 1 인 18.3% 

  

 

주가수익률(%) 1W 1M 3M 12M 

절대수익률 -4.1 16.0 17.0 73.9 

상대수익률 -6.6 14.6 9.0 81.1 
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영업실적 및 주요 투자지표 (단위: 억원, 원 , %)

 2010A 2011A 2012F 2013F

매출액 821 915 850  1,073

영업이익 68 75 84  121

세전순이익 67 67 -24  111

총당기순이익 55 58 -49  89

지배지분순이익 55 58 -49  89

EPS 312 331 -280  451

PER 41.3 23.9 -  29.9

BPS 4,449 4,892 5,294 5,498

PBR 2.9 1.6 2.6 2.5

ROE 7.2 7.1 - 8.2

주: 영업이익은  회사발표 기준, EPS와 BPS, ROE는 지배지분 수치 기준.. 2012년 실적은 잠정발표 실적 기준 

자료: 다날, 대신증권 리서치센터 

투자포인트
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 미국법인의 실적 개선이 가시화되는 해 

  전자결제 PG업체가 성장하기 위한 가장 중요한 요건은 대형가맹점 확보와 편리하고 안전한 결제수

단이라는 인식의 확산이다. 동사의 미국법인은 Verizon, AT&T, Sprint, T-mobile, U.S셀룰러 등 미국

의 5개 주요 이동통신사와 휴대폰결제 서비스 공급계약을 맺으며 미국 인구의 대부분인 3억명의 이

동통신 가입자를 커버하고 있다. 그러나 대형가맹점 확보 부진과 저조한 인지도 등에 따라 어려운 상

황이 지속되었다. 이러한 가운데 2012년 10월 미국 G사에 휴대폰결제 서비스를 공급하게 되면서 인

지도를 높일 수 있는 계기를 마련하였으며 레퍼런스 효과를 이용하여 대형가맹점 확보 가능성이 높

아졌다. 또한 Verizon과 Sprint와 2011~2012년 단독으로 휴대폰결제 서비스를 공급하게 되면서 거

래대금이 꾸준하게 증가하고 있어 2012년에는 적자폭을 축소하고 2013년에는 흑자전환 할 수 있는

기반을 마련하였다. 따라서 2013년은 그동안 적자를 내왔던 미국법인에서 결실을 얻기 시작하는 해

가 될 것으로 예상된다.   

   

 

 

그림 1. 다날 미국법인 거래대금은 연평균 639.4% 성장 중 

2010 2011 2012

미국법인 거래대금

CAGR 639.4%

 
자료: 다날, 대신증권 리서치센터 
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  점진적인 모바일 직불카드 시장 확대 전망 

  다날은 2013년 1월부터 스마트폰 등에서 바코드를 생성시켜 휴대폰 소액결제, 모바일 직불카드로 결

제할 수 있는 어플리케이션을 공급하고 있다. 향후 신용카드 연계를 계획하고 있고, 쿠폰발행, 선물하

기 등의 기능을 추가하는 등 일종의 과도기적 NFC 결제 서비스를 선보일 예정이다. 모바일직불카드

는 정부가 가계부채 억제정책 및 중소상공인 카드수수료 부담을 줄여주기 위한 목적으로 추진되어왔

다. 2012년 체크카드 시장은 약 83.6조원으로 추정되며, 2013년은 약 101.4조원의 시장을 형성할

것으로 예상된다. 기존의 체크카드 시장이 모바일 직불카드로 전환될 것으로 예상되는데 그러기 위해

서는 폭넓은 가맹점의 확보와 이용자의 인지도 확산이 필요하기 때문에 실질적인 실적에 기여하는

것은 2014년 이후가 될 것으로 예상된다.  

 

표 1. 기존 체크카드 수요가 일정부분 모바일 직불카드 수요로 이전될 것 

(단위: 조원) 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 2011 2012 2013F 다날 
+ 

모빌리언스 
매출액 
합계 

원가 
제외 

수수료 

카드사용총계 148.8 152.4 156.0 159.8 520.2 560.4  616.9  

체크카드 23.5 24.7 26.0 27.3 68.6 83.6  101.4  

체크카드 비중 15.8% 16.2% 16.6% 17.1% 13.2% 14.9% 16.4% 

체크카드 
수요 

모바일 직불
카드로의 
전환비율 

80% 18.8 19.7 20.8 21.9 81.1 1.22 0.41
50% 11.7 12.3 13.0 13.7 50.7 0.76 0.25
30% 7.0 7.4 7.8 8.2 30.4 0.46 0.15
10% 2.3 2.5 2.6 2.7 10.1 0.15 0.05
5% 1.2 1.2 1.3 1.4 5.1 0.08 0.03
3% 0.7 0.7 0.8 0.8 3.0 0.05 0.02
1% 0.2 0.2 0.3 0.3 1.0 0.02 0.01

0.5% 0.1 0.1 0.1 0.1 0.5 0.01 0.00

자료: 한국은행, 대신증권 리서치센터 

주: 1. 2013년 카드사용 총계 및 체크카드 사용액은 2011~2012년 3분기까지의 평균증가율 바탕 추정 

2. 다날과 모빌리언스 매출액 합계는 수수료율 1.5% 적용 

3. 원가제외 수수료는 은행 수수료 제외 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

▶ Compliance Notice  

금융투자업규정 4-20조 1항5호사목에 따라 작성일 현재 사전고지와 관련한 사항이 없으며, 당사의 금융투자분석사는 자료작성일 현재 본 자료에 관련하여 재산적 이해관계가 없
습니다. 당사는 동 자료에 언급된 종목과 계열회사의 관계가 없으며 당사의 금융투자분석사는 본 자료의 작성과 관련하여 외부 부당한 압력이나 간섭을 받지 않고 본인의 의견을
정확하게 반영하였습니다 (담당자: 도현정) 

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 발생할 수 있으며 정확
성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 동 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 

 

  

 


