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8월 또 급증, 이젠 틱톡보다 웹툰 

김창권 changkwean.kim@miraeasset.com 임희석 heeseok.lim@miraeasset.com   

NAVER, 카카오 

실적 전망치 상향 기대 

7월과 8월 네이버웹툰, 픽코마 거래액 또 한번 급증  

 웹툰의 글로벌 성장세가 이어지면서 관련 3분기 실적 전망과 NAVER, 카카오 주가
가치가 한 단계 높아질 전망  

 8월 웹툰 거래액의 가장 큰 특징은 세계 최대 규모인 일본 오프라인 만화 시장이
급속하게 모바일로 전환되고 있는 흐름이 관찰 된 것 

 국내 디앤씨미디어, 미스터블루, 키다리스튜디오 이외에 KADOKAWA, INFOCOM, 
PAPYLESS 등 관련 일본 기업 주가도 급상승 <그림20~21 참조> 

네이버웹툰도 

일본이 성장 동력  

픽코마는 2020년 매월, 매분기 어닝서프라이즈 기록 중  

 네이버웹툰 미국 거래액이 2분기에 지난해보다 191% 증가한데 이어 8월에도 전년대비
128% 늘어나 전체 성장을 주도, 네이버웹툰 글로벌 거래액은 8월에 일 30억원 상회 

 라인망가앱 누적다운수 3천만 기록, 8월에만 전년 동월과 비교해 85% 증가하여
네이버웹툰과의 경영 통합 효과 확인 

 픽코마(카카오재팬) 8월 거래액은 전년대비 314% 증가해 500억원에 육박, 2분기
거래액이 전년대비 150% 증가한 것을 넘어서 3분기에는 300% 증가 전망 

 픽코마앱 다운로드 수가 <그림16>과 같이 급증했고 인기 웹툰 ‘나 혼자만 레벨업’ 시즌
2가 일본에서 10월부터 연재될 예정이기에 4분기에도 추가적인 성장을 기대  

웹툰은 틱톡에 이어 2021년을 

주도할 글로벌 인터넷 트랜드 

NAVER, 카카오 3분기 실적 기대감 상승, 매수 추천  

 네이버웹툰은 2분기 거래액의 43%, MAU의 37%만이 한국인 글로벌 플랫폼  

 카카오의 픽코마는 일본 1위 모바일 콘텐츠 플랫폼 지위 확보 

 2021년 네이버웹툰과 픽코마는 나스닥과 일본 증시 IPO 가시화 전망 

 NAVER와 카카오에 대한 매수 의견과 목표주가 43만원과 46만원 유지 

픽코마 월간 거래액 

 

주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 
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I. 네이버웹툰(웹툰엔터로 변경 예정) 

8월부터 미국 본사인 웹툰엔터테인먼트 산하에 네이버웹툰(한국), 라인디지털프론티어(일본), 와통

엔터엔터테인먼트(중국)를 두는 조직 개편이 진행되고 있다. 

8월 일본 라인망가(라인디지털프론티어가 운영) 거래액이 <그림3>과 같이 전년동월대비 30% 증가

하고, 라인망가앱 8월 다운로드 수는 전년대비 85%<그림7> 급증했다. 5월부터 시작된 네이버웹툰

의 인력 파견과 한국식 창작웹툰 플랫폼으로의 전환 노력이 효과를 보이는 것으로 해석된다.  

9월 2일 라인디지털프론티어는 2013년 서비스 시작한 라인망가앱 누적다운로드수가 3000만건을 

넘어섰다고 밝혔다.  

네이버웹툰 미국 거래액은 2분기에 전년보다 191% 증가한 데 이어 8월에도 128% 늘어났다. <그

림 9~10>을 보면 네이버웹툰이 빠르게 글로벌화 되고 있는 것이 확인된다. 2020년 2분기 기준 네

이버웹툰 거래액의 한국 비중은 43%에, MAU(월이용자)의 한국 비중은 37%에 불과했다. 

그림 1. 네이버웹툰 글로벌 월간 거래액(라인망가 포함) 

 

주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

그림 2. 네이버웹툰 글로벌 분기 거래액(라인망가 포함) 

 

주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정   
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그림 3. 라인망가 월간 거래액  그림 4. 네이버웹툰 미국 월간 거래액 

  

주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

 주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 
 

그림 5. 라인망가 분기 거래액  그림 6. 네이버웹툰 미국 분기 거래액 

  

주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

 주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 
 

그림 7. 라인망가 월간 다운로드수  그림 8. 네이버웹툰 미국 월간 다운로드수 

  

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터  자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 
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그림 9. 네이버웹툰 분기 거래액 및 국가별 비중 변화 

 

→ 

 

→

 

주: 위 거래액 및 국가별 비중은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

 

그림 10. 네이버웹툰 글로벌 MAU(월간 이용자수) 및 국가별 비중 변화 

 

→ 

 

→

 

자료: NAVER, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

 

그림 11. 네이버웹툰 지역별 ARPU(인당 월 결제금액, 2020년 2분기 기준) 

 

자료: SensorTower,미래에셋대우 리서치센터 추정 
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그림 12. 네이버웹툰 국가별 인기 Top 10 작품 (미국-스페인-프랑스 순) 

 

자료: 네이버웹툰, 미래에셋대우 리서치센터 
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그림 13. 네이버웹툰 국가별 인기 Top 10 작품 (인도네시아-대만-태국 순) 

 

자료: 네이버웹툰, 미래에셋대우 리서치센터 
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II. 카카오(픽코마) 

카카오의 웹툰 사업 전략이 일본에서 제대로 적중하고 있다. 글로벌 앱 조사업체 앱애니에 따르면 

픽코마는 7월 기준 일본 양대 앱마켓에서 비게임부문 앱 중 통합 매출 1위를 기록했다. 픽코마의 

일본 진출 성공에는 K웹툰 콘텐츠 파워가 크게 영향을 미치고 있다.  

픽코마의 3만여 작품 중에서 웹툰의 작품 수는 1.3% 비중이지만 전체 거래액 기준으로는 

35~40%를 차지하는 것으로 보도된 바 있다. 

<그림15>와 같이 8월 픽코마 거래액은 전년동월과 비교해 314% 증가한 5백억원에 육박한 것으

로 분석된다. 픽코마 거래액은 2분기에 전년 동기대비 150% 증가했다. 3분기 거래액은 전년대비 

301% 증가한 1,500억원에 이를 것으로 전망된다. 

<그림17, 18> 2분기 기준 카카오웹툰 거래액의 54%는 일본 픽코마에서 발생하나 MAU는 여전히 

카카오페이지가 53%를 차지하는 것으로 분석된다.  

그림 14. 픽코마 월간 거래액 

 

주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 
 

그림 15. 픽코마 분기 거래액  그림 16. 픽코마 월간 다운로드수 

  

주: 위 거래액은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

 자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 

  

0

10

20

30

40

50

19.08 19.10 19.12 20.02 20.04 20.06 20.08

(십억원)

+314%, YoY

0

30

60

90

120

150

3Q19 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20F

(십억원)

+301%, YoY

+150%, YoY

+106%, YoY

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

700,000

800,000

900,000

1,000,000

19.08 19.10 19.12 20.02 20.04 20.06 20.08



인터넷 

8   Mirae Asset Daewoo Research 

2020.9.4 

그림 17. 카카오웹툰 분기 거래액 및 플랫폼별 비중 변화 

 

→ 

 

→

 

주: 위 거래액 및 플랫폼별 비중은 SensorTower 추정치를 참고하였으며 실제와는 차이가 있음 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

 

그림 18. 카카오웹툰 글로벌 MAU 및 플랫폼별 비중 변화 

 

→ 

 

→

 

자료: 카카오, 미래에셋대우 리서치센터 추정 

 

그림 19. 카카오웹툰 플랫폼별 ARPU(2020년 2분기 기준) 

 

자료: SensorTower, 미래에셋대우 리서치센터 추정 
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표 1. 픽코마 인기 Top 10(8월 3일 기준) 

순위 작품명 작가(글/그림) 

1위 나혼자만 레벨업 추공/장성락 

2위 갓 오브 블랙필드 운/신인성 

3위 4000년 만에 귀환한 대마도사 따개비/김덕용 

4위 アオアシ スポーツ/小学館 
5위 어느 날 공주가 되어버렸다 플루토스/스푼 

6위 天空の城をもらったので異世界で楽しく遊びたい Matsuki/井上みつる 

7위 屋根裏部屋の公爵夫人 もり/林マキ 

8위 나를 버려주세요 코타비/채로 

9위 Retry: 다시 한번 최강 신선으로 십리검신/대행도동만 

10위 버림받은 황비 정유나/인아 

자료: 픽코마, 미래에셋대우 리서치센터 

 

표 2. 픽코마 인기 Top 10(9월 2일 기준) 

순위 작품명 작가(글/그림) 

1위 템빨 박새날/이동욱 

2위 나 혼자만 레벨업 추공/장성락 

3위 마존 현세강림기 월백/Azi, UGPP 

4위 도굴왕 3B2S 

5위 갓 오브 블랙필드 무장/운 

6위 샤크 운 

7위 囚人リク 瀬口忍  
8위 Retry: 다시 한번 최강 신선으로 大行道動漫 /十里剣神 
9위 4000년 만에 귀환한 대마도사 낙하산/김덕용 

10위 元最強の剣士は、異世界魔法に憧れる 天乃ちはる  

자료: 픽코마, 미래에셋대우 리서치센터 
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그림 20. 국내 웹툰 콘텐츠 제공 기업 상대주가 추이 

 

자료: 퀀티와이즈, 미래에셋대우 리서치센터 

 

그림 21. 일본 E-comic 제공 기업 상대주가 추이 

 

자료: 블룸버그, 미래에셋대우 리서치센터 
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투자의견 및 목표주가 변동추이 

제시일자 투자의견 목표주가(원)
괴리율(%) 

제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

평균주가대비 최고(최저)주가대비 평균주가대비 평균주가대비

NAVER (035420) 2020.08.03 매수 460,000 - -

2020.07.24 매수 430,000 - - 2020.07.03 매수 370,000 -10.94 -3.92

2020.06.30 매수 375,000 -25.33 -20.27 2020.05.08 매수 280,000 -9.02 1.96

2020.05.25 매수 330,000 -25.47 -15.45 2020.02.13 매수 243,000 -30.40 -15.23

2019.11.26 매수 241,000 -24.58 -4.36 2020.01.13 매수 205,000 -19.01 -16.10

2019.09.17 매수 230,000 -30.54 -21.74 2019.11.08 매수 185,000 -16.76 -10.81

2019.08.11 매수 181,000 -18.87 -14.64 2019.11.07 매수 177,000 - -

2019.07.16 매수 172,000 -22.55 -17.15 2019.11.07 매수 177,000 -14.69 -14.69

2019.01.23 매수 176,000 -30.82 -21.31 2019.07.16 매수 177,000 -24.16 -14.69

2018.11.26 매수 141,000 -10.50 -2.48 2019.05.01 매수 170,000 -25.40 -21.18

2018.08.27 분석 대상 제외 - - 2018.11.26 매수 130,000 -19.01 -7.69

카카오 (035720) 2018.08.27 분석 대상 제외  - -
 

* 괴리율 산정: 수정주가 적용, 목표주가 대상시점은 1년이며 목표주가를 변경하는 경우 해당 조사분석자료의 공표일 전일까지 기간을 대상으로 함 

 
 
 

  

  

 

투자의견 분류 및 적용기준 

기업 산업 

매수 : 향후 12개월 기준 절대수익률 20% 이상의 초과수익 예상 비중확대 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 높거나 상승 

Trading Buy : 향후 12개월 기준 절대수익률 10% 이상의 초과수익 예상 중립 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 수준 

중립 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10~10% 이내의 등락이 예상 비중축소 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 낮거나 악화 

매도 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10% 이상의 주가하락이 예상   

매수(▲), Trading Buy(■), 중립(●), 매도(◆), 주가(─), 목표주가(▬), Not covered(■) 

 

투자의견 비율 

매수(매수) Trading Buy(매수) 중립(중립) 매도 

76.22% 11.59% 11.59% 0.60% 

* 2020년 6월 30일 기준으로 최근 1년간 금융투자상품에 대하여 공표한 최근일 투자등급의 비율 

 

Compliance Notice 

- 당사는 자료 작성일 현재 NAVER 발행주식총수의 1% 이상을 보유하고 있습니다. 

- 당사는 자료 작성일 현재 NAVER, 카카오을(를) 기초자산으로 하는 주식워런트증권에 대해 유동성공급자(LP)업무를 수행하고 있습니다. 

- 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. 
 

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

18.9 19.9 20.9

(원) NAVER

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

18.9 19.9 20.9

(원) 카카오


