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본 조사분석자료는 당사 리서치본부에서 신뢰할 만한 자료 및 정보를 바탕으로 작성한 것이나 당사는

그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으며, 과거의 자료를 기초로 한 투자참고 자료로서 향후 주가 움

직임은 과거의 패턴과 다를 수 있습니다. 고객께서는 자신의 판단과 책임 하에 종목 선택이나 투자시

기에 대해 최종 결정하시기 바라며, 본 자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책

임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다.

※ 본 자료는 기업소개를 목적으로 작성된 자료로 종목 추천을 의미하지 않습니다.
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에스씨엠생명과학 (298060) –고순도 줄기세포 치료제 바이오텍

| Analyst 이민희 02) 6915-5682 | 

자료: GlobalData 2019, IBK투자증권자료: Inkwood Research 2017, IBK투자증권

 동사는 2014년 설립, 플랫폼 원천기술인 층분리배양법을 활용하여 고순도, 고효능 줄기세포치료제와 고형암 및 혈액암 면역세포치료제를 연구

개발, 제조하는 업체이다. 기술성평가특례로 2020년 6월 코스닥 시장에 상장하였다. 2019년 제넥신과 컨소시엄으로 미국 면역 항암 백신 세포

치료제 기업 Argos Therapeutics(이후 사명을 Colmmune로 변경)를 인수하였으며, 올해 초 이탈리아 Formula Pharmaceuticals도 차례로 인수

하여 차세대 면역세포치료제 파이프라인을 확보하였다.

 줄기세포치료제 개발을 위해서는 중간엽줄기세포라는 성체줄기세포를 사용하는데, 현재 동사를 제외하고 대부분은 농도구배원심분리법을 이용

하여 분리, 배양된다. 하지만 이 분리기술은 줄기세포가 다른 세포와 같이 섞여서 분리, 배양된 상태로 치료제가 만들어져 균일한 순도의 치료제

양산이 어렵고, 효능에도 영향을 미칠 수 있다는 단점이 있다. 반면 동사는 독자 개발한 층분리배양법을 통해 고순도 줄기세포를 분리, 배양할

수 있으며, 더 적은 양의 세포 투여로 더 높은 효능을 기대할 수 있다.

 동사는 신약 파이프라인으로 줄기세포치료제 7개와 면역세포치료제 2개를 개발 중이다. 이 중에 만성 이식편대숙주질환(임상 2상 진행 중)과 척

수소뇌성 실조증은 식약처 희귀의약품으로 지정, 빠른 개발이 예상되며 2022년 임상 2상을 종료하고 2023년 조건부 품목허가를 목표로 하고

있다. 또한 현재 임상 1상 진행 중인 아토피피부염도 주목할 만하다. 한편, 미국 Colmmune의 개발 파이프라인 CMN-001 수지상세포 백신(전

이성신장암)은 임상 디자인을 재설계하여 올해 2월 FDA로부터 2b상 임상시험 계획을 승인 받았다.
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(원)(천주) 거래량(천주,좌) 수정주가(원,우)보통주주가(09/25) 28,550원

시가총액 3,385억원

상장주식수 11,858천주

액면가 500원

주요주주 송순욱외 2인

주요주주 지분율 25.6%

외국인 비중 5.0%

52주 최고가 49,700원

52주 최저가 21,400원

60일 평균 거래대금 300억원

베타(시장대비, 1Yr) 1.9

매출액 매출 YoY 영업이익 OP YoY OPM 순이익 EPS PER PBR ROE DPS

(억원) (%) (억원) (%) (%) (억원) (원) (X) (X) (%) (원)

2015A 0 na -20 적지▼ -14929.3 -32 -675 na na 196.2 0

2016A 0 -10.5 -40 적지▼ -33082.4 -40 -662 na na 76.1 0

2017A 0 145.4 -53 적지▼ -17948.6 -17 -280 na na 22.1 0

2018A 0 -3.0 -86 적지▼ -29792.5 -401 -5,321 na na 150.5 0

2020. 06 1 na -33 na -2751.3 -104

자료: Company data, IBK 투자증권 추정치
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자료: Company Data, IBK투자증권

포괄손익계산서 재무상태표

2015A 2016A 2017A 2018A 2015A 2016A 2017A 2018A

매출액 0 0 0 0   유동자산 47 103 55 389

매출원가 0 0 0 0     재고자산 1

매출총이익 0 0 0 0     단기금융자산 33 24 271

GPM 100.0% 22.9% 49.5% 72.6%     매출채권

판매비 및 일반관리비 20 40 53 86     현금및현금성 46 68 27 114

  인건비및복리후생비 4 5 7 19   비유동자산 4 11 10 50

  일반관리비 16 35 46 65     유형자산 2 8 8 14

  판매비 0 0 0 1     무형자산 0 0 0 4

영업이익 -20 -40 -53 -86     투자자산 30

OPM -14929.3% -33082.4% -17948.6% -29792.5% 자산총계 51 113 64 439

EBITDA -20 -39 -51 -82   유동부채 1 3 65 418

*(구)영업외손익 -12 0 36 -315     단기차입금

순금융손익 -12 0 35 -315     유동성장기부채

  순이자손익 -4 -10 -13 -25     매입채무

기타영업외손익 0 0 0 0   비유동부채 82 182 86 467

종속,공동지배,관계기업손익     사채

세전계속사업이익 -32 -40 -17 -401     장기차입금

법인세비용 0 0 부채총계 84 184 151 885

순이익 -32 -40 -17 -401   자본금(지배,보통) 8 8 8 9

순이익(지배) -32 -40 -17 -401   자본잉여금(지배) -5 -4 -2 39

NPM(지배) -24050.4% -32737.3% -5882.1% -139406%   이익잉여금(지배)

총포괄이익(지배) -32 -40 -17 -401   자기주식(지배)

EPS(원, 지배, 수정) -675 -662 -280 -5,321 자본총계 -33 -71 -87 -446

현금흐름표 투자지표

2015A 2016A 2017A 2018A 2015A 2016A 2017A 2018A

OCF -22 -37 -50 -66 Growth(%)

  당기순이익 -32 -40 -17 -401   매출성장률 na -10.5 145.4 -3.0

  비현금수익비용가감 12 2 -32 326   영업이익성장률 적지▼(-475.07)적지▼(-98.30)적지▼(-33.11)적지▼(-61.06)

    유형자산감가상각비 0 1 2 3   총자산성장률 2039.7 122.6 -43.2 581.1

    무형자산상각비 0 0 0 0   자기자본성장률 -11331.3 -116.8 -21.9 -414.4

    충당부채전입액 Profitability(%)

    외화환산손익   매출총이익률 100.0 22.9 49.5 72.6

    지분법평가손익   EBITDA마진률 -14813.3 -32030.2 -17195.7 -28675.8

    기타 12 1 -32 323   영업이익률 -14929.3 -33082.4 -17948.6 -29792.5

  영업으로인한자산부채변동 -2 0 -2 9   세전계속사업이익률 -24025.2 -32734.5 -5882.1 -139406

  영업에서창출된현금흐름 외 0 0 1 392   순이익률 -24050.4 -32737.3 -5882.1 -139406

ICF -4 -41 8 -289 Leverage(%)

  유형자산 투자(순) -2 -7 -3 -10   부채비율 -255.2 -259.3 -174.3 -198.3

  무형자산 투자(순) 0 0 0 -1   순부채비율 -115.3 -162.6 -148.9 -84.4

  투자자산 투자(순) -33 9 -277   유동비율 3253.5 3714.6 84.3 93.1

  기타 -2 0 8 -1   당좌비율 3253.5 3714.6 84.3 93.0

FCF 70 100 1 442   이자보상배율 -5.3 -3.8 -4.0 -3.2

  유동부채의 증감 Performance(%)

  비유동부채의증감   ROE 196.2 76.1 22.1 150.5

  기타부채의증감 70 100 408   ROA -121.9 -48.2 -19.6 -159.4

  자본의증감 33   ROIC -543.5 -394.7 -501.2 -648.0

  배당금수입(지급) Per Share(원)

현금성자산의 증가   EPS(지배, 수정) -675 -662 -280 -5,321

기초현금   BPS(지배) -1,264 -2,282 -2,782 -9,426

기말현금   EBITDAPS -593 -475 -42 -4,947

＊주당지표 및 밸류에이션은 지배주주순익 및 지배주주지분 기준   DPS(연간, 현금+주식)
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핌스 (347770) –메탈마스크 공정 개선

| Analyst 유욱재 02) 6915-5323 | 

 OLED 디스플레이 메탈 마스크를 제조/공급하는 업체. OLED 디스플레이는 TFT소자, 유기재료, 봉지층, 커버 윈도우 등 여러 층으로 구성되어

있으며, 이 중 RGB 유기재료로 구성되는 발광층(EML) 및 나머지 층(HIL, HTL 등)들을 증착하고 형성하는데 OLED 디스플레이 메탈 마스크가

사용.

 OLED 디스플레이 패널은 스마트폰 중심으로 확대되고 있으며, TV, PC 등의 완제품에 적용되어 가고 있음. OLED 디스플레이는 화질(색표현력,

명암비 등), 무게, 두께, 저소비전력의 장점을 갖고 있으며, 특히 유연하게 구부러지는 플렉시블의 특징을 갖고 있어 적용처가 확대되고 있음. 특

히 중국은 정부 주도로 OLED 디스플레이에 대해 적극적으로 투자를 진행하고 있으며, 관련 부품/소재 기업에게 보조금을 지원하면서 디스플레

이 밸류체인을 만들어가며 산업 시스템 형성을 진행 중. 중국 업체에 대해 공급이 늘어나면서 동사는 고객사와 동반 성장하는 추세를 보이고 있

음. 동사의 중국 고객사향 매출은 2017년 9억에서 2018년 77억, 2019년 337억으로 큰 폭으로 증가 중.

 당사는 연구개발의 효과성을 제고하고, 고객사의 피드백에 효율적으로 대응하기 위해 OLED디스플레이 메탈 마스크 제조 공정 전반을 모두 내

재화 함. 메탈 마스크공정 작업은 크게 ‘설계 → 시트제작(에칭) → 프레임 인장 및 용접 → 측정 및 후처리 → 검사 후 출하’ 단계를 거침. 제조

공정 내재화를 통해 동사는 위치정밀도 및 Curve Analysis 부분에서 경쟁 우위를 확보. 동사의 제품형태 중 F-mask의 경우 Cover/Support

stick 일체화하여 인장력 균일 및 공정간소화, 비용과 불량감소효과를 얻을 수 있고, S-mask의 경우 Slight Etching 기술적용으로 Shadow

Area개선 및 공정수율 개선효과가 있음. 이러한 기술능력이 동사의 제품 경쟁력이 되고 있음.

자료: Company Data, IBK투자증권 자료: Company Data, IBK투자증권

F-mask

39.0% S-mask

32.0%

OMM

14.0%

CVD

15.0%

내수

16.5%

수출

83.5%

14,000

14,500

15,000

15,500

16,000

16,500

17,000

17,500

18,000

18,500

19,000

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

19.09 19.12 20.03 20.06

(원)(천주) 거래량(천주,좌) 수정주가(원,우)보통주주가(09/25) 16,150원

시가총액 1,173억원

상장주식수 7,265천주

액면가 500원

주요주주

주요주주 지분율

외국인 비중 0.4%

52주 최고가 21,800원

52주 최저가 15,200원

60일 평균 거래대금 322억원

베타(시장대비, 1Yr)

매출액 매출 YoY 영업이익 OP YoY OPM 순이익 EPS PER PBR ROE DPS

(억원) (%) (억원) (%) (%) (억원) (원) (X) (X) (%) (원)

2018A 122 na 22 na 18.1 19 361 na na na 0

2019A 378 208.9 65 194.2 17.3 55 1,042 na na 59.2 0

2020. 06 152 na 38 na 25.0 33

자료: Company data, IBK 투자증권 추정치
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자료: Company Data, IBK투자증권 자료: Company Data, IBK투자증권
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포괄손익계산서 재무상태표

2016A 2017A 2018A 2019A 2016A 2017A 2018A 2019A

매출액 122 378   유동자산 39 205

매출원가 80 260     재고자산 3 12

매출총이익 43 117     단기금융자산 3

GPM 35.0% 31.1%     매출채권 28 122

판매비 및 일반관리비 21 52     현금및현금성 8 62

  인건비및복리후생비 9 21   비유동자산 26 74

  일반관리비 8 22     유형자산 24 63

  판매비 0 1     무형자산 0 1

영업이익 22 65     투자자산 2 3

OPM 18.1% 17.3% 자산총계 66 279

EBITDA 30 76   유동부채 22 117

*(구)영업외손익 0 -1     단기차입금 3 7

순금융손익 0 -1     유동성장기부채 2 3

  순이자손익 -1 0     매입채무 9 77

기타영업외손익 0 0   비유동부채 5 13

종속,공동지배,관계기업손익     사채

세전계속사업이익 22 65     장기차입금 2 9

법인세비용 3 9 부채총계 27 130

순이익 19 55   자본금(지배,보통) 9 10

순이익(지배) 19 55   자본잉여금(지배) 49

NPM(지배) 15.3% 14.7%   이익잉여금(지배)

총포괄이익(지배) 19 55   자기주식(지배)

EPS(원, 지배, 수정) 361 1,042 자본총계 38 149

현금흐름표 투자지표

2016A 2017A 2018A 2019A 2016A 2017A 2018A 2019A

OCF 18 50 Growth(%)

  당기순이익 19 55   매출성장률 na 208.9

  비현금수익비용가감 12 26   영업이익성장률 na 194.2

    유형자산감가상각비 8 10   총자산성장률 na 324.0

    무형자산상각비 0 0   자기자본성장률 na 287.4

    충당부채전입액 0 0 Profitability(%)

    외화환산손익 0 1   매출총이익률 35.0 31.1

    지분법평가손익   EBITDA마진률 24.3 20.0

    기타 12 14   영업이익률 18.1 17.3

  영업으로인한자산부채변동 -10 -28   세전계속사업이익률 18.0 17.1

  영업에서창출된현금흐름 외 -2 -27   순이익률 15.3 14.7

ICF -8 -55 Leverage(%)

  유형자산 투자(순) -7 -47   부채비율 71.1 87.3

  무형자산 투자(순) 0 0   순부채비율 25.4 14.7

  투자자산 투자(순) 0 -7   유동비율 179.8 175.0

  기타 -8 0   당좌비율 164.6 164.4

FCF -7 59   이자보상배율 34.5 204.5

  유동부채의 증감 -3 4 Performance(%)

  비유동부채의증감 1 7   ROE 48.6 59.2

  기타부채의증감 -5 -2   ROA 28.4 32.2

  자본의증감 50   ROIC 34.6 47.6

  배당금수입(지급) Per Share(원)

현금성자산의 증가   EPS(지배, 수정) 361 1,042

기초현금   BPS(지배) 2,231 7,779

기말현금   EBITDAPS 585 1,414

＊주당지표 및 밸류에이션은 지배주주순익 및 지배주주지분 기준   DPS(연간, 현금+주식) 0 0



8

비비씨 (318410) –국내 칫솔모 시장의 강자

| Analyst 유욱재 02) 6915-5323 | 

 잇몸자극이 적은 미세모를 비롯한 칫솔모 제조 사업을 영위하고 있는 업체, 주요제품은 스파이럴형, 듀얼코어형 등 기능적 특성을 부여한 프리

미엄모(44.4%), 레벨모와 테이퍼모로 구분되는 일반모(29.4%), 기존소재대비 짧은 모를 금속앵커 없이 식모하는 앵커리스 전용모(10.1%), 구강

케어, 마스카라브러쉬 등의 소재 및 칫솔 완제품 등 상품 및 기타(16.1%)임. 동사는 2019년 기준 국내 칫솔모시장의 약 70%를 점유하고 있음.

 일반모 항목 중 기능성 덴탈케어 소재인 테이퍼모는 화학적 식각 공정을 통해 소재 말단이 미세화 되어 있는 것이 특징임. 테이퍼모는 레벨모가

침투할 수 없는 치경부와 치주 포켓 심부, 그리고 치간부 사이에 도달하여 오염을 제거할 수 있으며, 부드러운 모끝 특성으로 레벨모와 비교하여

훨씬 부드러운 느낌을 제공하는 특징이 있음.

 다각화를 위해 필터여재와 덴탈케어 이외의 소재분야를 강화 중. 에어필터용 여재는 멜트블로운(melt-blown) 방식으로 생산된 부직포에 정전기

능을 부여함. 동사는 개인 보건용 마스크의 핵심 원료 중 하나인 필터를 직접 생산하여 자회사인 케이앤케이에 공급함으로써, 개인 보건용 마스

크의 핵심 소재인 에어필터용 여재와 이를 사용한 마스크 완제품의 생산 체계를 구축하고자 노력중임. 또한 합성 모노사를 기반으로 하여 덴탈

케어 소재뿐 아니라 뷰티케어 소재와 산업현장 케어 소재로 사업영역을 확장할 계획에 있음.

 2020 상반기 성장(상반기 매출174억으로 +20% YoY)요인은 해외글로벌기업 향 매출 증대, Colgate, P&G등으로 앵커리스전용모 109%증대

(YoY), 마스크 매출 시현(6월 6.3억원)등에 힘입은바 있음. 하반기에도 고부가 가치 제품 판매 확대 기대.

자료: Company Data, IBK투자증권 자료: Company Data, IBK투자증권

프리미엄모

44.4%

일반모

29.4%

앵커리스

전용모

10.1%

상품 및

기타

16.1%
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(원)(천주) 거래량(천주,좌) 수정주가(원,우)보통주주가(09/25) 21,450원

시가총액 1,149억원

상장주식수 5,359천주

액면가 500원

주요주주

주요주주 지분율

외국인 비중 0.3%

52주 최고가 27,650원

52주 최저가 20,800원

60일 평균 거래대금 269억원

베타(시장대비, 1Yr)

매출액 매출 YoY 영업이익 OP YoY OPM 순이익 EPS PER PBR ROE DPS

(억원) (%) (억원) (%) (%) (억원) (원) (X) (X) (%) (원)

2018A 266 9.5 13 -67.5 4.8 -58 -1,394 na na -54.9 0

2019A 311 16.8 76 490.7 24.5 50 1,183 na na 19.6 0

2020. 06 174 na 49 na 28.2 41

자료: Company data, IBK 투자증권 추정치

 Financials
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자료: Company Data, IBK투자증권 자료: Company Data, IBK투자증권
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포괄손익계산서 재무상태표

2016A 2017A 2018A 2019A 2016A 2017A 2018A 2019A

매출액 266 311   유동자산 176 244

매출원가 195 186     재고자산 73 75

매출총이익 71 125     단기금융자산 1 0

GPM 26.7% 40.1%     매출채권 36 51

판매비 및 일반관리비 58 48     현금및현금성 58 113

  인건비및복리후생비 - -   비유동자산 226 227

  일반관리비 - -     유형자산 209 209

  판매비 - -     무형자산 1 1

영업이익 13 76     투자자산 7 9

OPM 4.8% 24.5% 자산총계 401 471

EBITDA 35 101   유동부채 254 148

*(구)영업외손익     단기차입금 113 105

순금융손익 -68 -14     유동성장기부채 3 5

  순이자손익 -13 -12     매입채무 8 2

기타영업외손익 2 2   비유동부채 134 44

종속,공동지배,관계기업손익 0 0     사채 0 0

세전계속사업이익 -54 64     장기차입금 21 18

법인세비용 5 14 부채총계 389 192

순이익 -58 50   자본금(지배,보통) 6 22

순이익(지배) -58 50   자본잉여금(지배) 18 217

NPM(지배) -22.0% 16.1%   이익잉여금(지배) -12 40

총포괄이익(지배) -57 52   자기주식(지배)

EPS(원, 지배, 수정) -1,394 1,183 자본총계 13 280

현금흐름표 투자지표

2016A 2017A 2018A 2019A 2016A 2017A 2018A 2019A

OCF 23 73 Growth(%)

  당기순이익 -58 50   매출성장률 9.5 16.8

  비현금수익비용가감 105 63   영업이익성장률 -67.6 492.4

    유형자산감가상각비 21 25   총자산성장률 - 17.4

    무형자산상각비 0 0   자기자본성장률 - 2105.2

    충당부채전입액 0 0 Profitability(%)

    외화환산손익 0 0   매출총이익률 26.7 40.1

    지분법평가손익 0 0   EBITDA마진률 13.0 32.5

    기타 0 0   영업이익률 4.8 24.5

  영업으로인한자산부채변동 -11 -33   세전계속사업이익률 -20.1 20.4

  영업에서창출된현금흐름 외 -12 -7   순이익률 -22.0 16.1

ICF -10 -15 Leverage(%)

  유형자산 투자(순) -16 -13   부채비율 3066.0 68.6

  무형자산 투자(순) 0 0   순부채비율 647.2 9.6

  투자자산 투자(순) -4 -2   유동비율 69.2 165.1

  기타 10 0   당좌비율 40.6 114.0

FCF 11 -3   이자보상배율 1.0 5.5

  유동부채의 증감 0 0 Performance(%)

  비유동부채의증감 12 -9   ROE -54.9 34.1

  기타부채의증감 0 0   ROA -14.7 11.4

  자본의증감 0 9   ROIC -26.8 20.3

  배당금수입(지급) 0 0 Per Share(원)

현금성자산의 증가 25 55   EPS(지배, 수정) -1,394 1,183

기초현금 33 58   BPS(지배) 303 6,483

기말현금 58 113   EBITDAPS 28,393 2,341

＊주당지표 및 밸류에이션은 지배주주순익 및 지배주주지분 기준   DPS(연간, 현금+주식) 0 0
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수주 계약

바이브컴퍼니 (IPO예정) –디지털뉴딜 정책 수혜주

| Analyst 이민희 02) 6915-5682 | 

 동사는 2000년 7월 ㈜다음소프트로 설립, 2020년 8월 ㈜바이브컴퍼니로 상호를 변경하였다. 기업, 공공기관, 개인 등 사회전반에 인공지능과

빅데이터를 기반으로 한 서비스를 제공하고 있으며, 동사 기술제품은 AI 및 빅데이터 기술 플랫폼 ‘SOFIA’를 기반으로 개발된 AI Analytics와

AI Assistant 로 구성된다. 전자에는 Sometrend(빅데이터분석, 인사이트 발굴 서비스로 온라인 소셜 리스닝 시스템이 대표적)와 AI Solver(탐지/

분류/예측/발굴/탐색/시뮬레이션 등 AI 문제 해결 플랫폼) 제품이 있고, 후자에는 AI Report(증강분석 기술 서비스로 데이터 수집/분석/리포트

생성)와 AI Agent(상담업무, 상담지식 탐색 등 인간의 업무를 대신하는 플랫폼) 제품이 있다. 2019년 기준 매출구성은 Sometrend 33%, AI

Solver 50%, AI Agent 13%, AI Report 2%, 기타 2%로 나뉜다.

 동사는 278억 건의 비정형 데이터, 300만 어휘, 3,000만 어절, 78만 감성 지식 등 국내 최고 수준의 데이터 및 지식베이스를 보유하고 있다.

25개 이상의 산업군에서 425개(2019년 기준)의 고객사를 확보하고 있는 데, 이중에 신규 고객이 53%를 차지하며 매년 확장 추세에 있다. 전체

고객수는 2016년 185개 대비 연평균 32%씩 증가하였다. 국내 AI 시장은 2019년 9조원 규모에서 연평균 20.4% 성장할 전망인데, 동사가 타겟

으로하는 소셜리스닝, 핀테크, 증강분석 등의 시장은 2019년 9,889억원 규모에서 연평균 26.9% 고성장할 전망이다. 또한 동사는 신사업으로

디지털트윈(사례: 스마트시티, 재난/안전 등)을 해외 진출까지 본격화할 계획이다. 기존에 국내 레퍼런스 구축(세종 5-1 생활권역, 부산 에코델

타 등)을 기반으로, 향후 정부의 디지털뉴딜 정책의 수혜가 기대된다.

 매년 매출액 대비 30%대의 R&D 투자 부담과 대규모 채용으로 인해 지난해 3.4억원 영업손실을 기록했으며, 올해 상반기도 -16억원 손실로 작

년 상반기와 동일한 수준을 유지하고 있다. 그러나 전사 매출규모는 올해 상반기도 80억원(15.8%YoY)을 기록, 성장세를 지속하고 있으며, 하반

기에 매출이 집중되는 특성을 고려할 때, 올해 매출액은 190억원(16%YoY)으로 예상된다. 하반기 매출증가에 따른 고정비 부담 완화로 연간

BEP 달성은 가능해 보인다.

자료: Company Data, IBK투자증권 자료: Company Data, IBK투자증권, 7월말 기준

공모개요 공모일정

공모가밴드 23,000~28,000원 수요예측일 2020년10월12~13일

시가총액밴드 1,241~1,510억원 청약예정일 2020년10월19~20일

공모주식수 650,000주 상장예정일 미정

공모금액 150~182억원

상장예정 주식수 5,394,170주

주관사 한국투자증권

보호예수 현황 기업연혁

구분 주식수(천주) 지분율(%) 기간 (연도)

최대주주등 2,179 40.4       2년 2015 로보어드바이저 개발

전문투자자 300 5.6         1~3개월 2015 문화체육관광부 정책 여론 수렴 시스템 구축

기타주주 403 7.5         1~6개월 2016 법무부 AI 기반 대화형 생활법률 지식서비스 구축

이케이투자조합1호 13 0.3         1년 2016 세계 최초 AI Report 개발

우리사주조합 130 2.4         1년 2017 AI 기반 로보 어드바이저 기술 개발

상장주선인 20 0.4         3개월 2017 연합뉴스 평창 뉴스 서비스 네트워크 구축

2018 우정사업본부 우체국 금융 AI Chatbot 구축

2019 관세청 AI기반 무역금융사기 위험경보 시스템 개발

2019 국가암센터/소상공인시장진흥공단 AI Chatbot 구축

2020 LH 디지털 트윈 플랫폼 1단계 구축
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자료: Company Data, IBK투자증권 자료: Statistica, 미래창조과학부, Company Data, IBK투자증권

자료: Company Data, IBK투자증권
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CAGR 8.2%

센서

4.2%

센서기기

65.2%

환경 측정기

30.6%

센코 (IPO예정) –가스 센서 및 안전기기 전문 제조업체

| Analyst 이민희 02) 6915-5682 | 

 동사는 국내 유일의 전기화학식 가스 센서 기술(가스 반응에 의한 전극간의 전위 변화로 동작)을 보유하고 있으며, 이를 기반으로 다양한 센서와

센서 기반의 가스 안전기기, 환경측정기기(악취측정기, 미세먼지/수질 통합 모니터링 솔루션 등), IoT기기(호흡관련 헬스케어 제품)를 개발, 제

조, 판매하는 업체이다. 2019년 기준 사업부별 매출 비중은 센서 4.2%, 센서기기 65.2%, 환경측정기 30.6%로 나뉜다. 동사의 전기화학식 가스

센서는 총 80종의 가스 측정이 가능하며, 고객(시장)별 요구 사항에 맞춘 다양한 센서 형태를 제공할 수 있다. 또한 광학식 미세먼지 센서, 색변

화 가스센서(예: 김치 숙성도 센서) 등도 생산하고 있다. 동사는 전극 물질부터 전해질까지 모든 원재료의 자체 생산 및 일괄생산시스템 구축에

따른 제조경쟁력과 센서기기 원가 경쟁력 등을 바탕으로 매출원가율을 2017년 70.2%에서 2019년 62.9%로 크게 낮췄다.

 전기화학식 센서의 단점으로, (1) 액체상태의 전해질을 사용함으로써 물리적으로 사이즈가 크다는 점과, (2) 60도 이상에서 사용 시 수용액 증발

로 고온 동작의 어려움이 있었다. 그러나 동사는 반고형 상태 전해질을 사용하여 초소형 슬림 구조화 하는데 성공하였으며, 수용액 대신 이온성

액체를 사용하여 80도 이상 고온에서도 사용 가능하게 하였다. 동사는 2020년 3월 세계 최초 반고형 전해질 기반의 초소형 전기화학식 가스센

서 개발이라는 기술 독창성을 인정 받아, NICE평가정보로부터 기술성평가 A등급을 받았다. 기술 발전 덕택에 기존 전기화학식 가스센서의 접근

이 불가했던 새로운 시장(중동 유전 지역, 모바일 & 웨어러블, 수소차 등) 진출이 가능해졌다. 동사는 올해 7월부터 가정용 CO 경보기 공급을

시작하였으며, 내년 천식용 FeNO 측정기 개발, 그리고 2023년 스마트폰용 가스센서 양산을 목표로 하고 있다.

 2020년 실적 Guidance로서, 동사는 매출액 230억원(16%YoY), 영업이익 40억원(70%YoY)를 제시하였다. 상반기 실적이 매출액 60.7억원, 영

업손실 -14.5억원을 기록했으나, 동사 분기실적이 4Q에 집중되는 계절성을 참조할 필요가 있다. 공모가 밴드 10,000~13,000원은 2020년E

P/E 18.8~24.4x에 해당된다.

자료: Company Data, IBK투자증권 자료: Grand View Research, IBK투자증권

공모개요 공모일정

공모가밴드 10,000~13,000원 수요예측일 2020년10월13~14일

시가총액밴드 777~1,010억원 청약예정일 2020년10월20~21일

공모주식수 1,612,000 상장예정일 미정

공모금액 161~210억원

상장예정 주식수 7,770,644주

주관사 한국투자증권

보호예수 현황 기업연혁

구분 주식수(천주) 지분율(%) 기간 (연도)

최대주주 2,332 30.0       2년 2014 에너지자원 융합 원천기술개발 사업 주관기관 선정

임원 등 198 2.6         1년 2015 중국 CNEx인증 획득(SI Series)

벤처금융 2,272 29.2       1개월 2016 JAFCO ASIAFUND IV 상환전환우선주 395,000주 상환 

기존주주 76 1.0         1년 2016 티그리스인베스트먼트 제3자배정 투자유치

우리사주조합 134 1.7         예탁 후 1년 2017 아프리카 East Cost Instruments

상장주선인 48 0.6         3개월 2017 원천기술 개발사업 주관기관 선정

2018 환경센서솔루션 연구소 추가 설립(판교)

2018 파주 LGD P10 대기환경설비

2019 19년도 KRICT 멤버십기업 선정

2019 LG하우시스 울산공장 산업IoT악취모니터링 솔루션 구축
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Compliance Notice
동 자료에 게재된 내용들은 외부의 압력이나 부당한 간섭 없이 본인의 의견을 정확하게 반영하여 작성되었음을 확인합니다. 

동 자료는 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

동 자료는 조사분석자료 작성에 참여한 외부인(계열회사 및 그 임직원등)이 없습니다. 

조사분석 담당자 및 배우자는 해당종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 

동자료에 언급된 종목의 지분율 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

당사는 상기 명시한 사항 외 고지해야 하는 특별한 이해관계가 없습니다. 

 

종목명 담당자 
담당자(배우자) 보유여부 1%이상 

보유여부 

유가증권 

발행관련 

계열사 

관계여부 

공개매수 

사무취급 
IPO 

회사채 

지급보증 

중대한 

이해관계 

M&A 

관련 수량 취득가 취득일 

해당 사항 없음 

 

투자의견 안내 (투자기간 12개월)  투자등급 통계 (2019.07.01~2020.06.30) 

종목 투자의견 (절대수익률 기준)    투자등급 구분 건수 비율(%) 

적극매수 40% ~ 매수 15% ~ 중립 -15% ~ 15% 매도 ~ -15%  매수 133 87.5 

업종 투자의견 (상대수익률 기준)    중립 19 12.5 

바중확대 +10% ~ 중립 -10% ~ +10% 비중축소 ~ -10%   매도 0 0 
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