
 

0.17045

아톤(158430) 탐방노트 

■ 기본사항 

> '99년 설립, 핀테크 보안 솔루션 업체, 주요 사업영역은 보안비즈니스(핀테크 보안솔루션), 간편인증서비

스(PASS플랫폼), 티머니솔루션등 

> '10년 국내 최초 모바일 증권거래 서비스과 안드로이드 모바일 뱅킹 개발    

> '16년 OTP, 보안카드 의무사용 폐지에 따른 사설공인증서 업체에 기회  

> 주주구성: 최대주주 및 특수관계인 36.5%, 전환상환우선주 8.9% (락업 1개월), 우리사주 2.2% 등 

> 경쟁사(Peergroup): KG모빌리언스, 카카오뱅크(자체), 미래테크놀러지(OTP토큰) 등이 있으나 SE를 이용한 

소프트웨어 보안은 동사가 유일  

 

■ 주요제품군 및 사업분야 

> 보안비즈니스(핀테크 보안 솔루션): 금융거래시 보안 강화를 위한 OTP인증/사설인증 사업영위. '16년부

터 공인인증서 의무사용 폐지로 금융기관 자체 인증서 발급 가능, 관련 사설인증관련 보안매출 증가. 매출 

'16년 30억원, '17년 74억원, '18년 126억원으로 '16~'18년 연평균성장률(CAGR) +105% 

> 플랫폼 비즈니스 (PASS 인증서) : PASS는 SK텔레콤 등 통신 3사가 운영하는 휴대폰 인증 서비스이며 동

사는 PASS 인증서 서비스 제공, 가입자는 550만 확보했음. 관련 매출 '17년 2억원, '18년 15억원 수준   

> 티머니 솔루션('18년 매출 56억원), 스마트금융사업('18년 매출 64억원) 등  

 

■ 투자포인트 (Investment Points) 

> 모바일 어플 등 핀테크(FinTech) 시장확대 수혜: 스마트폰 출시로 모바일 뱅킹 시장개화,  단순한 모바일 

뱅킹 뿐만 아니라 은행 등 금융권의 다양한 핀테크 어플리케이션 출시에 따른 보안인증수요 증가  

> SE(Secure Element)의 독보적인 기술 보유: Secure Element는 소프트웨어적으로 AP에서 저장공간을 분

리, 별도의 안전한 영역을 설정하여 스마트폰 어플 보안을 실행하는 공간. Trustonic이 세계 최초 개발, 동

사가 2번째이며 국내 최초로 개발. 기존 OTP 토큰 등 하드웨어 보안의 경우 사용자들에게 따로 보안 매체

를 들고 다녀야하는 불편함 등이 단점.  스마트폰 내에서 보안 영역설정을 통해 별도의 하드웨어 매체 불

필요. 지문과 PIN으로 기존 공인인증서의 복잡한 절차 간소화 가능  

> 다양한 고객 확대 및 핀테크 어플리케이션 증가에 따른 수혜: 기존의 소프트웨어 보안 등 업체들은 서버

나 하드웨어와 함께 소프트웨어를 턴키로 제공하고 설치 이후에 일정 서비스 제공(SI)을 받는 구조로 구

조적인 성장이 안되는 단점. 핀테크 보안관련 매출 구조는라이센스 기반 매출로  1) 사용자 증가, 2)  하드

웨어 변경시, 3)  일정기간 지날 시에 Q가 증가함. 주요거래 상대방인 은행  신규고객 확대 중.  현재  NH, 

신한, KB, K뱅크 등 은행 위주의 고객군에서 보험, 증권 등으로 고객수 늘어날 경우 계단식 매출 성장 가능  

> 해외진출 및 신규사업(클라우드 보안): 신한베트남(베트남 1위은행) 보안솔루션 제공 등으로 보안인증

이 자체적으로 발달하지 않은 동남아시아 시장 진출 가능. 미국 대비 한국이 PC보다 모바일 보안이 상대

적 우위. 신규사업으로 클라우드 기반의 SaaS 보안 진출 예정  

 

■ 실적, 재무 및 Valuation 

>  '16~'17년까지 인증쪽 인력 증가 경험, '18~'19년 인력 큰 변동 없음. '18년부터 매출액 280억원으로 증가

하면서 영업이익률이 11.4%로 턴어라운드, '19E 가이던스 매출 350억원 중 1H19 176억원 기달성, 실적은 

상저하고 패턴으로 가이던스 이상의 실적은 충분히 달성 예상  

> 매출액 성장의 대부분은 핀테크 보안 솔루션과 PASS 플랫폼  

> 고객 다변화와 핀테크 어플 Q증가에 따라 매출액 증가와 영업레버리지가 가능. 보안 소프트웨어 제품의 

특성상 Q 증가에 따라 변동비 증가가 적은 구조  
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