
IPO 

 

 

 
 

앱코(129890,KQ, 신규상장 예정) 

상장 예정일: 2020. 12. 02 | 기관 수요예측: 2020. 11. 17 ~ 18 
  

코스닥벤처 
2020. 11. 18 

국내 게이밍 기어 시장 내 점유율 1위 업체 

 

 

IT/5G 박종선 
02)368-6076 
jongsun.park@eugenefn.com 

 
 

 
 

주요 제품: 게이밍 기어 

 
 

Key Data  
공모희망가(원) 21,400 ~ 24,300 

시가총액(십억원) 207.5 ~ 235.6 

액면가(원) 500  

자본금(십억원)  

-공모전 3.6  

-공모후 4.8  

공모후 주식수        9,694,308  

유통가능주식수        4,177,580  

보호예수기간  

최대주주 등  

특수관계인 및 임직원  

   상장주선인 

상장 후 2년 6개월  

 상장 후 2년  

 상장 후 3개월 

주관증권사 미래에셋대우 

공모후 주요주주(%)  

최대주주 등  

특수관계인 및 임직원  

상장주선인  

기타주주  

  공모주주 

40.2  

 16.2  

 0.5  

 17.2  

 25.9 

 

Financial Data 

결산기(12월) 2018A 2019A 2020E 

매출액(십억원) 66.3 84.3 170.0 

영업이익(십억원) 3.8 5.5 27.0 

세전계속사업손익(십억원) 3.1 4.2 21.5 

당기순이익(십억원) 2.6 3.5 17.7 

EPS(원) -  - 1,831  

증감률(%) -  - - 

PER(배) - - 

11.7  

~ 

13.3  

 

 국내 게이밍 기어 시장 1위 업체. 사업 다각화에 성공 

2001년 7월 앱솔루트코리아㈜ 설립. 2012년 ㈜앱코로 사명 변경. 사업 초기에 PC 주

변기기 사업에서 2013년 게이밍 기어 사업으로 전환. 2017년 1월 Pad Bank 전남지

역 434개 학교 발주 및 공급. 2018년 2월 정부 디지털교과사업 1차 수주. 2019년 8

월 뉴라이프 가전(소형가전, 음향기기) 런칭. 12월 2일 코스닥 시장 상장 예정임 

제품별 매출비중(2020년 상반기 기준)은 게이밍 기어 61.7%, 뉴라이프 가전 22.6%, 

스마트스쿨 사업 10.6%, 해외(게이밍기어) 5.2% 차지 

공모 후 주주 비중은 최대주주 등 40.2%, 특수관계인 및 임직원 16.2%, 기타주주 

17.2%, 미래에셋대우(상장주선인) 0.5%, 공모주주 25.9% 

 투자포인트 두 가지 

1) 주력 사업인 게이밍 기어 사업의 시장지배력을 기반으로 성장 지속 전망: 2013년 기

존 로지텍(Logitech) 등의 해외 브랜드가 점유하고 있는 시장에 진출하여 현재 국내 1

위를 달성하여 안정적인 성장을 지속할 것으로 예상함. ① 동사는 2013년 국내 시장에 

진출하여 2020년 1분기 기준, 시장점유율 1~2위를 달성함. 게이밍 키보드 1위(M/S 

49.0%), 게이밍 헤드셋 1위(M/S 51%), 게이밍 PC 케이스 1위(M/S 65%), 게이밍 

마우스 2위(32%). ② 2019년 11월 미국 아마존에 판매 개시. 2020년 4월부터 판

매량 증가로 인한 BEP 달성. 2020년 상반기 매출액 38억원으로 급성장하고 있어 추

가 성장이 기대됨. 최초 공급 제품 6 개에서 2021 년 총 150 개 출시 예정. 향후 미국 

중심에서 영국, 인도 등으로 확대 계획으로 긍정적임 

2) 스마트스쿨 및 뉴라이프 가전 사업도 시장 확대 중: ① 스마트스쿨 사업: 2017년사

업을 시작. 2018년 이후 디지털교과서 사업 1~5차 사업 모두 참여. 스마트 단말기 보

급 계획과 함께 동사의 실적 성장 지속 전망. ② 뉴라이프 가전 사업: 게이밍 기어 마케

팅 노하우를 바탕으로 2019년 8월부터 사업에 진출한 소형 가전 및 음향기기 매출이 

폭발 적인 성장을 하고 있어 신성장 사업으로 실적 성장에 기여할 것으로 예상함 

 2020년 기준 PER 11.7 ~ 13.3배 수준 

공모희망가(공모가 밴드: 41,400 ~ 24,300원)는 2020년 예상실적 기준 PER 11.7 ~ 

13.3배로 국내 동종 및 유사업체(에이텍, 신일전자, 파세코, 위닉스, Logitech)의 평균 

PER 18.3배 대비 27.5 ~ 36.1% 할인된 수준임 

상장 후 유통가능 물량은 전체 주식수의 43.1%(418만주)로 적지 않은 수준임 
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I. 공모개요 및 보호예수 현황 

도표 1  공모 개요 및 일정   

희망 공모가 21,400 ~ 24,300원 수요예측일 2020.11.17 ~ 18 

공모금액 536 ~ 609억원 공모청약일 2020.11.23 ~ 24 

공모주식수 2,507,000주 납입일 2020.11.26 

상장 후 주식수 9,694,308주 상장예정일 2020.12.02 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 2  공모 후 주주 구성  도표 3  보호예수 및 예탁 현황      

주주명 주식수(주) 비중 (%) 

 

주주명 주식수(주) 비중 (%) 보호예수기간 

최대주주 등 3,900,010 40.23 최대주주 등    3,900,010  40.23 상장 후 2년 6개월 

특수관계인 및 임직원 1,569,990 16.19 특수관계인 및 임직원    1,569,990  16.19 상장 후 2년 

상장주선인 46,728 0.48 상장주선인        46,728  0.48 상장 후 3개월 

기타주주 1,670,580 17.23     

공모주주 2,507,000 25.86     

합계 9,694,308 100.0 합계 5,516,728 56.91  

자료: 증권신고서, 유진투자증권  자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 4  유통 가능 주식 수     

주주명 주식수(주) 비중 (%) 

기타주주 1,670,580 17.23 

공모주주 2,507,000 25.86 

합계 4,177,580 43.09 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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도표 5  상장 후 유통가능 및 매도금지물량 
  

구분 주주명 관계 
공모전 공모후 

 보호예수 기간 
주식수 지분율  주식수  지분율 

유통제한 

물량 

  

오광근 최대주주 2,700,000  35.34% 2,500,000  25.79% 
상장일로부터 2년6개월 

(주1) 
이태화 등기임원 1,350,000  17.67% 1,050,000  10.83% 

손석우 등기임원 60,000  0.79% 60,000  0.62% 

상장일로부터 2년 

(주2) 
심동수 미등기임원 60,000  0.79% 60,000  0.62% 

강호석 미등기임원 160,020  2.09% 160,020  1.65% 

이우진 CFO 69,990  0.92% 69,990  0.72% 
상장일로부터 6개월 

 (주3)  

박화균 

등기임원 

이태화의 

가족 

499,920  6.54% 499,920  5.16% 

상장일로부터 2년 

(주4) 

이민석 600,000  7.85% 600,000  6.19% 

이민지 250,080  3.27% 250,080  2.58% 

조용길 

직원 

42,000  0.55% 42,000  0.43% 

김용식 36,000  0.47% 36,000  0.37% 

이재봉 141,990  1.86% 141,990  1.46% 
상장일로부터 2년 

(주5) 

미래에셋대우 상장주선인 -  0.00% 46,728  0.48% 
상장일로부터 3개월 

(주6) 

유통제한물량 소계 5,970,000  78.14% 5,516,728  56.91%  

상장 후 

유통가능

물량 

기타주주 - 1,670,580  21.86% 1,670,580  17.23%  

IPO공모주주 -  -  - 2,507,000  25.86%  

  합계   7,640,580  100.00% 9,694,308  100.00%  -  

주1) 코스닥시장 상장규정 제21조 제1항1호에 의거, 최대주주등의 계속보유 의무기간은 상장일로부터 6개월입니다. 단 제21조1항단서에 의거하여 경영투명성, 경영안전성 및 투자자 

보호 등을 위하여 상장일로부터 2년6개월간 의무보유할 예정입니다.   

주2) 코스닥시장 상장규정 제21조제1항1호에 의거, 최대주주등의 계속보유 의무기간은 상장일로부터 6개월입니다. 다만 경영투명성, 경영안정성 및 투자자 보호 등을 위하여, 상장일

로부터 2년간 의무보유할 예정입니다.  

주3) 코스닥시장 상장규정 제21조제1항1호에 의거, 최대주주등의 계속보유 의무기간은 상장일로부터 6개월입니다.  

주4) 코스닥시장 상장규정 제21조 제1항1의4호에 의거 경영투명성, 경영안정성 및 투자자 보호 등을 위하여 상장일로부터 2년간 의무보유 할 예정입니다.   

주5) ① 코스닥시장 상장규정 제21조 제1항1의2호에 의거 최대주주등 (등기임원 손석우 상무)의 소유주식 99,990주를 심사청구일 전 1년내에 취득한자로 6개월 간 계속보유대상이며, 

경영투명성, 경영안정성 및 투자자 보호 등을 위하여 상장일로부터 2년간 의무보유할 예정입니다. 

② 코스닥시장 상장규정 제21조 제1항1의4호에 의거, 경영투명성, 경영안정성 및 투자자 보호 등을 위하여 소유주식 42,000 주를 상장일로부터 2년간 의무보유 할 예정입니다.  

주6)상장주선인 의무인수분 46,728주(공모 후 0.48%)는 「코스닥시장 상장규정」 제26조 제6항 제2호에 의거하여 상장일로부터 3개월간 보유예탁되며, 한국거래소가 불가피하다고 

인정하는 경우를 제외하고는 매각이 제한됩니다. 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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II. 실적 추이 및 전망 

도표 6  연간 실적 전망 (연결 기준) 
  
(십억원,%) 2013A 2014A 2015A 2016A 2017A 2018A 2019A 2020F 2021F 

매출액 8.9 11.9 16.2 29.8 47.3 66.3 84.3 170.0 221.0 

증가율(yoy,%)   33.7 36.1 83.6 58.9 40.3 27.0 101.7 30.0 

제품별 매출액          

게이밍기어     41.0 58.9 79.7 126.5 167.1 

뉴라이프가전     0.0 0.0 1.0 33.0 41.2 

스마트스쿨     1.3 3.3 2.9 10.6 12.7 

기타     5.0 4.1 0.7 0.0 0.0 

매출 비중(%)          

게이밍기어     86.7  88.8  94.5  74.4  75.6  

뉴라이프가전     0.0  0.0  1.2  19.4  18.7  

스마트스쿨     2.7  5.0  3.5  6.2  5.7  

기타     10.6  6.1  0.8  0.0  0.0  

수익          

매출원가    24.8 37.9 52.2 65.3 124.8 160.0 

매출총이익    4.9 9.4 14.1 19.0 45.2 60.9 

판매관리비    3.4 6.0 10.4 13.5 18.2 25.6 

영업이익    1.5 3.4 3.8 5.5 27.0 35.4 

세전이익    1.2 3.3 3.1 4.2 21.5 27.6 

당기순이익    1.2 2.8 2.6 3.5 17.7 22.8 

지배주주 당기순이익    1.2 2.8 2.6 3.5 17.7 22.7 

이익률(%)             

매출원가율    83.5 80.1 78.7 77.5 73.4 72.4 

매출총이익률    16.5 19.9 21.3 22.5 26.6 27.6 

판매관리비률    11.5 12.7 15.6 16.0 10.7 11.6 

영업이익률    5.0 7.2 5.7 6.5 15.9 16.0 

세전이익률    4.0 7.0 4.7 5.0 12.7 12.5 

순이익률    3.9 5.9 3.8 4.1 10.4 10.3 

지배주주 순이익률    3.9 5.9 3.8 4.1 10.4 10.3 

자료: 앱코, 유진투자증권 

 

도표 7  안정적인 매출 성장과 함께 수익성 개선 전망  도표 8  게이밍기어 제품이 성장을 견인      

 

 

 
자료: 앱코, 유진투자증권  자료: 앱코, 유진투자증권 
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III. Valuation 

가) 유사기업PER 산출 

도표 9  (1)  2020년 2분기말 기준 최근 12개월 실적 (2019.3Q ~ 2020.2Q) 적용            
구분 단위 에이텍 신일전자 파세코 위닉스 Logitech 

적용순이익 (A) 백만원 7,953 7,879 12,622 24,302 568,323 

발행 주식 총수 (B) 주 8,260,000 71,047,521 14,000,000 17,873,425 173,106,620 

EPS  (C = A÷ B) 원 963 111 902 1,360 3,283 

기준주가 (D) 원 34,086 1,711 11,910 19,350 88,093 

PER  (E = D ÷ C) 배 35.40 15.43 13.21 14.23 26.83 

평균 PER 배 21.02 

주1) 적용순이익 : 2020년 2분기말 기준 최근 12개월(2019.3Q ~ 2020.2Q) 연결 지배주주 귀속 순이익 기준 

(연결재무제표 작성 대상 법인이 아닌 기업의 경우, 개별재무제표 당기순이익 적용) 

주2) 발행주식총수의 경우 분석기준일 현재 희석가능주식총수 (전환상환우선주,전환사채 등 잠재적으로 보통주 전환이 가능한 주식을 포함한 

주식 수) 

주3) 기준주가의 경우 분석기준일(2020년 10월 16일)의 Min[1개월 평균종가, 1주일 평균종가, 기준일 종가] 

자료: 각사 사업보고서, 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 10  (2)) 2020년 반기 실적 연환산 적용            
구분 단위 에이텍 신일전자 파세코 위닉스 Logitech 

적용순이익 (A) 백만원 13,225 10,396 12,802 34,801 686,164 

발행 주식 총수 (B) 주 8,260,000 71,047,521 14,000,000 17,873,425 173,106,620 

EPS  (C = A÷ B) 원 1,601 146 914 1,947 3,964 

기준주가 (D) 원 34,086 1,711 11,910 19,350 88,093 

PER  (E = D ÷ C) 배 21.29 11.69 13.02 9.94 22.22 

평균 PER 배 15.63 

주1) 적용순이익 : 2020년 반기 연결 지배주주 귀속 순이익 연환산 (2020년 반기 실적 X 2) 

(연결재무제표 작성 대상 법인이 아닌 기업의 경우, 개별재무제표 당기순이익 적용) 

 주2) 발행주식총수의 경우 분석기준일 현재 희석가능주식총수 (전환상환우선주,전환사채 등 잠재적으로 보통주 전환이 가능한 주식을 포함

한 주식 수) 

주3) 기준주가의 경우 분석기준일(2020년 10월 16일)의 Min[1개월 평균종가, 1주일 평균종가, 기준일 종가] 

자료: 각사 사업보고서, 증권신고서, 유진투자증권 
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나) PER을 적용한 주당 상대가치 산출  

도표 11  ㈜앱코의 PER에 의한 평가가치   
구분 금액 비고 

적용 당기순이익 (A) 15,912백만원 주1) 

적용 PER 배수 (B) 18.33 주2) 

평가시가총액 (C = A ×B) 291,621백만원 - 

적용 주식수 (D) 10,146,630 주3) 

주당 평가가액 (E = C ÷ D) 28,741원 - 

 

주1) 적용당기순이익 

구분 당기순이익 (단위: 백만원) 비고 

2020년 반기말 기준 최근 12개월 실적 11,772 (주1) 

2020년 반기 연환산 실적 20,052 (주2) 

실적 산술 평균 15,912 - 

 

(주1) 2020년 2분기말 기준 최근 12개월 K-IFRS 연결  (2019.3Q ~ 2020.2Q) 지배주주 귀속 순이익 

구분 당기순이익 (단위: 백만원) 비고 

2019년 온기 실적 3,474 (a) 

2020년 반기 실적 10,026 (b) 

2019년 반기 실적 1,728 (c) 

2020년 반기말 기준 최근 12개월 실적 11,772 (d)= (a)+(b)-(c) 

 

(주2) 2020년 2분기말 기준 K-IFRS 연결 지배주주 귀속 순이익 연환산 

구분 당기순이익 (단위: 백만원) 비고 

2020년 반기 실적 10,026 (e) 

2020년 반기 실적 연환산 20,052 (f)= (e)×2 

 

주2) 적용 PER 배수 : 

구분 평균 PER (배) 비고 

2020년 반기말 기준 최근 12개월 기준 PER 21.02 - 

2020년 반기 연환산 실적 기준 PER 15.63 - 

PER 산술 평균 18.33 - 

주3) 적용 주식수 = 신고서 제출일 현재 발행주식총수 7,640,580주 + 신주모집 주식수 2,007,000 주+ 주식매수선택권 499,050주. 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

다) 희망공모가액의 산정 

도표 12  ㈜앱코의 희망공모가액 산출내역   
구분 산출 내역 

PER 적용 주당 평가가액 28,741원 

평가가액 대비 할인율 25.54% ~ 15.45% 

공모 회망가액 밴드 21,400원 ~ 24,300원 

확정 공모가액  - 

(주) 확정공모가액은 수요예측 결과를 반영하여 최종 확정될 예정입니다. 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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IV. 회사 소개 

국내 게이밍 기어 시장 내 점유율 1위 업체, 사업 다각화에 성공 

 

도표 13  사업 영역: 게이밍 기어 성과를 바탕으로 뉴라이프 가전, 스마트스쿨까지 사업 영역 확장   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 14  사업 아이템 변경 및 다각화에 성공   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 15  게이밍기어 사업의 꾸준한 성장은 물론 신규사업 비중 확대로 안정적인 성장 기반 구축   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 16  강력한 브랜드 마케팅을 통해 고객 니즈 분석부터 제품 출시까지 최적화된 프로세스 구축   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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V. 투자포인트 두 가지 

1) 주력 사업인 게이밍 기어 사업의 시장지배력을 기반으로 성장 지속 전망 

도표 17  2013년 게이밍 기어 사업 진출 이후 국내 시장지배력 강화 
  

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 18  차별화된 제품 전략을 통해 게이밍 기어 시장 진출 성공   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 19  글로벌 게임사와의 콜라보레이션 및 유명 게임 전용 제품 생산을 통해 인지도 제고   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 20  미국 아마존에 제품 공급, 올해부터 해외 사업본부 본격적인 성장 전망   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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2) 스마트스쿨 및 뉴라이프 가전 사업도 시장 확대 중 

 

도표 21  게이밍 기어 마케팅 노하우로 뉴라이프 가전 시장에서 단기간 내 폴발적인 성장 기록   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 22  스마트스쿨 선투자를 통해 사업 확대 전망   

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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Compliance Notice 

당사는 자료 작성일 기준으로 지난 3개월 간 해당종목에 대해서 유가증권 발행에 참여한 적이 없습니다 

당사는 본 자료 발간일을 기준으로 해당종목의 주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다  

당사는 동 자료를 기관투자가 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다 

조사분석담당자는 자료작성일 현재 동 종목과 관련하여 재산적 이해관계가 없습니다 

동 자료에 게재된 내용들은 조사분석담당자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다 

동 자료는 당사의 제작물로서 모든 저작권은 당사에게 있습니다 

동 자료는 당사의 동의 없이 어떠한 경우에도 어떠한 형태로든 복제, 배포, 전송, 변형, 대여할 수 없습니다 

동 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보로부터 얻어진 것이나, 당사는 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 따라서 어떠한 경우에도 자료는 고객

의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다 

  

투자기간 및 투자등급/투자의견 비율 

종목추천 및 업종추천 투자기간: 12개월  (추천기준일 종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미함) 당사 투자의견 비율(%) 

ㆍSTRONG BUY(매수) 추천기준일 종가대비 +50%이상 0% 

ㆍBUY(매수) 추천기준일 종가대비 +15%이상 ~ +50%미만 85% 

ㆍHOLD(중립) 추천기준일 종가대비 -10%이상 ∼ +15%미만 15% 

ㆍREDUCE(매도) 추천기준일 종가대비 -10%미만 0% 
(2020.09.30 기준) 

 

 


