
 

 

 다나와 (119860) 
어디까지 알아보고 오셨어요? 

가격정보 신뢰도 1위의 온라인 쇼핑 포털 전문 기업 

다나와는 2000년 설립된 가격 비교 전문의 온라인 쇼핑 포털 기업이다. 신뢰도 있는 가격 

정보를 토대로 11번가, 지마켓, 옥션 등의 대형 온라인 쇼핑몰 대상 가격비교 사이트를 운

영하고 있다. 플랫폼(일일방문자 최대 33만 명)의 강점인 온라인 광고 사업도 함께 운영중

이며, 특히 고객 맞춤형의 틈새 시장을 공략 중인 조립 PC 사업은 다나와의 강력한 성장 

동인이다. 

2016년 상반기 기준 매출 비중은 제품매출(자회사) 52%, 광고사업 16%, 제휴쇼핑(가격비

교) 15%, 판매수수료(조립 PC 모델 제시) 13%, 정보이용료(쇼핑몰 관리) 5% 순이다. 자회

사인 다나와컴퓨터가 급격하게 외형을 확장중인 가운데 다나와 홈페이지를 통한 제휴쇼핑

과 판매수수료 부문이 질적 성장을 견인하고 있다.  

재무안정성은 기본, 주주 친화적 기업 

다나와는 2015년까지 적자를 지속하던 자회사를 정리하여 수익 모델을 단순화했다. 무차입 

경영과 약 400억원의 순현금 구조로 재무 안정성 또한 뛰어나다.  

매년 배당을 통해 수익을 주주에게 환원하는데, 2015년 배당금 적용 시 현재 주가 기준 배

당수익률이 2.0%에 달한다. 재무안정성과 주주친화 정책은 동사 성장성에 더해져 기업 가

치 재평가의 유인이 될 전망이다. 

가상 현실 PC의 기준 제시 

다나와의 자회사(지분율 100%)인 다나와컴퓨터는 컴퓨터 및 주변기기를 제조하여 공공기

관을 비롯해 교육, 금융, 의료 기관 등에 공급(B2B)한다. 정부의 중소기업 진흥책에 따라 

공공기관 PC의 중소 기업 납품 비중이 확대되는 추세에 있으며 동사도 수혜를 받고 있다.  

고유 브랜드 PC 시장 점유율을 확대 중인 다나와컴퓨터는 최근 VR(Virtual Reality; 가상 

현실) 컴퓨터를 출시하며 매출처의 다변화를 꾀하고 있다. VR은 가상 공간에서 체험되는 

현실을 이르는 말로 3차원으로 구현되는데, VR 컨텐츠의 원활한 실행을 위해서는 고성능의 

그래픽 카드 등이 필요하다. 다나와컴퓨터는 VR 게임의 성능을 좌우하는 그래픽카드와 이

에 관련한 냉각 및 저소음 장치 등을 중심으로 컴퓨터를 특수화했다.  

다나와컴퓨터는 다나와 사이트 및 오픈마켓을 통한 VR 전용 PC(자사 고유 브랜드) 판매로 

B2C 시장 진입을 본격화할 것으로 예상된다. 중장기적으로 VR 게임과 같은 특수 목적용 

PC 시장이 확대될 것으로 판단하며, 동 시장에 선 진입한 다나와의 수혜가 기대된다.  

결산기 (12월) 12/12 12/13 12/14 12/15 12/16F 12/17F 

매출액 (억원) 254 266 352 455 628 709 

영업이익 (억원) 52 55 52 57 69 96 

영업이익률 (%) 20.5 20.7 14.8 12.5 11.0 13.5 

순이익 (억원) 53 56 50 61 72 86 

EPS (원) 805 844 752 916 1,093 1,306 

ROE (%) 11.7 11.2 9.4 10.9 12.0 13.0 

P/E (배) 9.6 10.0 12.3 11.5 11.4 9.5 

P/B (배) 1.1 1.1 1.1 1.2 1.3 1.1 

주: K-IFRS 연결 기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익 

자료: 다나와, 미래에셋대우 투자정보지원부 
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 Not Rated 

목표주가(원,12M) - 

현재주가(16/09/07,원) 12,450 

상승여력 - 
  

영업이익(16F,억원) 69 

Consensus 영업이익(16F,억원) 74 

EPS 성장률(16F,%) 19.3 

MKT EPS 성장률(16F,%) 20.0 

P/E(16F,x) 11.4 

MKT P/E(16F,x) 10.9 

KOSDAQ 672.49 

시가총액(억원) 825 

발행주식수(백만주) 7 

유동주식비율(%) 46.2 

외국인 보유비중(%) 1.9 

베타(12M) 일간수익률 0.80 

52주 최저가(원) 8,430 

52주 최고가(원) 14,350 

주가상승률주가상승률주가상승률주가상승률(%)(%)(%)(%)    1111개월개월개월개월    6666개월개월개월개월    12121212개월개월개월개월    

절대주가 -8.5 26.0 18.6 

상대주가 -5.2 26.0 14.4 
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다품종 소량 PC 시대의 대표주 

국내 가구의 컴퓨터 보유율은 2012년 82%까지 꾸준히 증가하다 2013년부터 하락세가 이어지고 있

는데 이는 스마트기기의 보급 확대에 따른 결과로 추정된다. 스마트기기가 인터넷 등의 보급형 PC가 

수행하던 일반 기능을 대신하면서 자연스레 PC의 역할은 보다 특수화 및 고도화되고 있다. 

다나와는 소비자 요구에 맞는 다양한 조립 PC 모델을 제시하여 판매수수료를 수취하고 있으며 전/후

방 사업자와 연계한 수익원을 다변화하는데 집중하고 있다. PC 수요의 정체 속에도 소프트웨어와 컨

텐츠 진화는 거듭되고 있어 향후 사용 용도에 따라 고사양의 특정 부품을 장착한 맞춤형 PC 수요는 

점차 증가할 전망이다. 

재도약의 시기 

2016년 다나와의 실적은 매출액 628억원(YoY +38.2%), 영업이익 69억원(YoY +21.4%), 순이익 

72억원(YoY +19.3%)이 예상된다. 정부의 중소기업 진흥 정책이 이어지며 자회사인 다나와컴퓨터의 

외형 확대가 지속될 전망이다. 또한 동사는 전방의 온라인 쇼핑 시장 성장이 거듭되는 가운데 스포츠

/레저 등으로 제품 카테고리를 확대하고 있으며 판매 채널도 PC 위주에서 모바일 기기로 확장하고 

있어 제휴쇼핑 사업의 안정적 성장이 기대된다.  

외형 대비 이익의 성장은 상대적으로 제한적일 전망이다. 경쟁입찰이 주를 이루는 B2B 조달 사업 특

성으로 이익의 절대 수준은 증가하지만 이익률의 하락은 불가피할 것으로 보인다. 그러나 VR 전용 

등 B2C 위주의 특수 목적용 PC 판매가 본격화되면 장기적으로 이익률도 개선될 것으로 예상된다.    

그림그림그림그림    1111. . . . 2016201620162016년년년년    상반기상반기상반기상반기    다나와다나와다나와다나와    매출매출매출매출    비중비중비중비중        그림그림그림그림    2222. . . . 다나와다나와다나와다나와    홈페이지홈페이지홈페이지홈페이지(www.danawa.com)(www.danawa.com)(www.danawa.com)(www.danawa.com)    

 

 

 

주: 제품매출은 자회사인 다나와컴퓨터 사업(연결) 

자료: 미래에셋대우 투자정보지원부 

 주: 카테고리 세분화(컴퓨터>디지털 완제품>브랜드PC>표준형/게임용/그래픽작업용 등) 

자료: 다나와 홈페이지, 미래에셋대우 투자정보지원부 

그림그림그림그림    3333. . . . 다나와컴퓨터다나와컴퓨터다나와컴퓨터다나와컴퓨터    고유고유고유고유    브랜드의브랜드의브랜드의브랜드의    VR VR VR VR 전용전용전용전용    PCPCPCPC        그림그림그림그림    4444. . . . 다나와다나와다나와다나와    부문별부문별부문별부문별    매출액매출액매출액매출액    및및및및    영업이익률영업이익률영업이익률영업이익률    추이추이추이추이    및및및및    전망전망전망전망    

 

 

 

주: 하이엔드/중급형/보급형으로 세분화 

자료: 언론, 미래에셋대우 투자정보지원부 

 자료: 다나와, 미래에셋대우 투자정보지원부 

제품매출제품매출제품매출제품매출

52%52%52%52%

광고사업
16%

제휴쇼핑

14%

판매수수료
13%

정보이용료

5%

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

0

200

400

600

800

2014 2015 2016F 2017F

제품매출(L) 정보이용료 등(L)
판매수수료(L) 광고사업(L)
제휴쇼핑(L) 영업이익률(R)

(억원) (%)



다나와 

어디까지 알아보고 오셨어요? 

3 Mirae Asset Daewoo

다나와 (119860) 

예상예상예상예상    포괄손익계산서포괄손익계산서포괄손익계산서포괄손익계산서    ((((요약요약요약요약))))         
예상예상예상예상    재무상태표재무상태표재무상태표재무상태표    ((((요약요약요약요약))))        

(억원) 12/14 12/15 12/16F 12/17F  (억원) 12/14 12/15 12/16F 12/17F 

매출액매출액매출액매출액    352352352352    455455455455    628628628628    709709709709     유동자산유동자산유동자산유동자산    490490490490    493493493493    541541541541    605605605605    

매출원가매출원가매출원가매출원가    71717171    129129129129    289289289289    333333333333     현금 및 현금성자산 30 33 76 97 

매출총이익매출총이익매출총이익매출총이익    281281281281    326326326326    339339339339    376376376376     매출채권 및 기타채권 50 76 86 93 

판매비와관리비판매비와관리비판매비와관리비판매비와관리비    229229229229    268268268268    270270270270    280280280280     재고자산 8 5 15 17 

조정영업이익조정영업이익조정영업이익조정영업이익    52525252    57575757    69696969    96969696     기타유동자산 402 379 364 398 

영업이익영업이익영업이익영업이익    52525252    57575757    69696969    96969696     비유동자산비유동자산비유동자산비유동자산    114114114114    147147147147    167167167167    180180180180    

비영업손익비영업손익비영업손익비영업손익    7777    9999    16161616    6666     관계기업투자등 0 0 0 0 

금융손익 12 9 6 7  유형자산 6 16 15 14 

관계기업등 투자손익 0 0 0 0  무형자산 27 30 32 35 

세전계속사업손익 59 66 85 102  자산총계자산총계자산총계자산총계    605605605605    640640640640    708708708708    784784784784    

계속사업법인세비용 9 5 13 15  유동부채유동부채유동부채유동부채    41414141    49494949    60606060    64646464    

계속사업이익 49 61 72 86  매입채무 및 기타채무 17 27 33 36 

중단사업이익 0 0 0 0  단기금융부채 3 3 3 3 

당기순이익당기순이익당기순이익당기순이익    49494949    61616161    72727272    86868686     기타유동부채 21 19 24 25 

지배주주 50 61 72 86  비유동부채비유동부채비유동부채비유동부채    25252525    14141414    17171717    18181818    

비지배주주 0 0 0 0  장기금융부채 5 5 5 5 

총포괄이익총포괄이익총포괄이익총포괄이익    44444444    57575757    72727272    86868686     기타비유동부채 20 9 12 13 

지배주주 44 57 72 87  부채총계부채총계부채총계부채총계    66666666    64646464    76767676    82828282    

비지배주주 0 0 0 0  지배주주지분지배주주지분지배주주지분지배주주지분    539539539539    576576576576    632632632632    702702702702    

EBITDA 59 64 76 102  자본금 33 33 33 33 

FCF 44 27 52 84  자본잉여금 195 195 195 195 

EBITDA 마진율 (%) 16.8 14.1 12.1 14.4  이익잉여금 331 367 424 494 

영업이익률 (%) 14.8 12.5 11.0 13.5  비지배주주지분비지배주주지분비지배주주지분비지배주주지분    0000    0000    0000    0000    

지배주주귀속 순이익률 (%) 14.2 13.4 11.5 12.1  자본총계자본총계자본총계자본총계    539539539539    576576576576    632632632632    702702702702    

     
      

예상예상예상예상    현금흐름표현금흐름표현금흐름표현금흐름표    ((((요약요약요약요약))))         
예상예상예상예상    주당가치주당가치주당가치주당가치    및및및및    valuation (valuation (valuation (valuation (요약요약요약요약))))        

(억원) 12/14 12/15 12/16F 12/17F   12/14 12/15 12/16F 12/17F 

영업활동으로영업활동으로영업활동으로영업활동으로    인한인한인한인한    현금흐름현금흐름현금흐름현금흐름    47 41 54 87  P/E (x) 12.3 11.5 11.4 9.5 

당기순이익 49 61 72 86  P/CF (x) 8.8 9.0 10.9 8.2 

비현금수익비용가감 20 17 3 15  P/B (x) 1.1 1.2 1.3 1.1 

 유형자산감가상각비 4 3 3 3  EV/EBITDA (x) 3.4 4.9 5.5 3.6 

 무형자산상각비 3 3 3 3  EPS (원) 752 916 1,093 1,306 

 기타 13 11 -3 9  CFPS (원) 1,051 1,168 1,141 1,527 

영업활동으로인한자산및부채의변동 -24 -38 -15 -6  BPS (원) 8,434 8,993 9,842 10,905 

매출채권 및 기타채권의 감소(증가) -12 -29 -12 -5  DPS (원) 220 250 250 250 

재고자산 감소(증가) -3 3 -10 -2  배당성향 (%) 28.7 26.6 22.3 18.7 

매입채무 및 기타채무의 증가(감소) 6 10 3 1  배당수익률 (%) 2.4 2.4 2.0 2.0 

법인세납부 -10 -9 -13 -15  매출액증가율 (%) 32.3 29.3 38.0 12.9 

투자활동으로투자활동으로투자활동으로투자활동으로    인한인한인한인한    현금흐름현금흐름현금흐름현금흐름    -66 -14 -5 -49  EBITDA증가율 (%) -3.3 8.5 18.8 34.2 

유형자산처분(취득) -2 -14 -2 -3  조정영업이익증가율 (%) -5.5 9.6 21.1 39.1 

무형자산감소(증가) -2 -5 -5 -7  EPS증가율 (%) -10.9 21.8 19.3 19.5 

장단기금융자산의 감소(증가) -52 7 2 -39  매출채권 회전율 (회) 9.4 8.8 9.2 9.2 

기타투자활동 -10 -2 0 0  재고자산 회전율 (회) 54.9 73.0 63.8 44.4 

재무활동으로재무활동으로재무활동으로재무활동으로    인한인한인한인한    현금흐름현금흐름현금흐름현금흐름    -34 -21 -16 -16  매입채무 회전율 (회) 17.9 13.5 19.3 19.7 

장단기금융부채의 증가(감소) - - - -  ROA (%) 8.3 9.7 10.7 11.6 

자본의 증가(감소) 2 0 0 0  ROE (%) 9.4 10.9 12.0 13.0 

 배당금의 지급 -15 -14 -16 -16  ROIC (%) 39.5 40.0 37.8 47.6 

기타재무활동 - - - -  부채비율 (%) 12.2 11.1 12.1 11.7 

현금의현금의현금의현금의    증가증가증가증가    -54 3 43 21  유동비율 (%) 1,194.6 995.6 907.3 944.3 

기초현금 84 30 33 76  순차입금/자기자본 (%) -76.6 -67.1 -64.5 -65.3 

기말현금 30 33 76 97  조정영업이익/금융비용 (x) 257.4 410.7 0.0 0.0 

자료: 다나와, 미래에셋대우 투자정보지원부 

  



다나와 

어디까지 알아보고 오셨어요? 

4 Mirae Asset Daewoo 

투자의견투자의견투자의견투자의견    비율비율비율비율    

매수매수매수매수((((매수매수매수매수))))    Trading Buy(Trading Buy(Trading Buy(Trading Buy(매수매수매수매수))))    중립중립중립중립((((중립중립중립중립))))    비중축소비중축소비중축소비중축소((((매도매도매도매도))))    

70.73% 17.56% 11.71% 0.00% 

* 2016년 6월 30일 기준으로 최근 1년간 금융투자상품에 대하여 공표한 최근일 투자등급의 비율 

Compliance NoticeCompliance NoticeCompliance NoticeCompliance Notice    

- 당사는 자료 작성일 현재 조사분석 대상법인과 관련하여 특별한 이해관계가 없음을 확인합니다. 
- 당사는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

- 본 자료를 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 조사분석 대상법인의 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

- 본 자료는 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었음을 확인합니다. 

본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 
책임하에 종목 선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 하시기 바랍니다. 따라서 본 조사분석자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 

증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 

 


