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 2001년 법인 설립. 2023년 8월 코넥스 시장에 상장. 2025년 4월 4일 코스닥 시장으로 이전상장 예정임. 동사는 

금속분말사출성형(MIM: Metal Injection Molding) 공법을 통해 자동차, 의료, 전자, 휴대폰 및 기타 산업 부품 등을 

제조, 판매하는 업체임. 2004년 삼성전자 피처폰용 힌지 개발 납품. 2008년 보그워너사 대상 터보차저 부품 최초 

납품. 2014년 현대자동차 남양연구소 MIM 부품 개발. 자동차의 터보차저, 변속기 등의 다양한 부품을 생산. 

 투자포인트-1: 초정밀 MIM 기술을 기반으로 안정적 실적 성장 기대. ① 동사는 글로벌 독점적 하이브리드 신소재 

제조기술을 보유(전세계 동사와 SCHUNK 양산 가능)하고, 국내 유일 티타늄 적용 MIM 양산기술 확보함. ② 이를 

기반으로 자동차 전장부품 및 IT 부품을 중심으로 글로벌 14개국에 매출액의 약 44%를 수출하고 있음. ③ 특히 

대영정밀을 인수, 자체 금영공장 운영은 물론, 베트남 공장 증설로 안정적인 실적 성장을 기대하고 있음. 

 투자포인트-2: 적용 영역 확대 및 티타늄 기반 신사업 진출로 중장기 성장 동력 확보. ① 포스코, RIST와 협력 티타

늄 분말 제조기술 확보, 2027년까지 연간 650톤으로 CAPA 확대 등으로 MIM 경쟁력을 강화를 추진. ② 또한, 동

사는 IT, 자율주행, 물류로봇, 휴머노이드 로봇, 방산 등으로 적용 분야 확대를 추진하고 있어 긍정적임. 

 공모희망가(밴드: 9,300 ~ 11,200원)는 2024년 3분기 LTM 기준, 국내 유사기업의 평균 EV/EBITDA 11.8배를 적용

하여 산출한 주당 평가가액 16,138원 대비 30.6 ~ 42.4% 할인하여 산정함(증권신고서 기준) 

 상장 후 유통가능 물량은 전체 주식수의 44.6%(268만주, 300억원[상단 기준])로 부담스러운 수준임. 

 

액면가 500원 
자본금(십억원)  

공모/ 공모후 2.4 / 3.0 
공모후 주식수 6,004,457주 
유통가능주식수 2,676,376주 
  
보호예수기간  

 최대주주 및 특수관계인   1년 
 벤처금융 및 전문투자자   1년 
 우리사주조합   1년 
 1% 미만주주   1년 
 상장주선인   6개월 
 공모주주(우리사주)   1년 

주관증권사 IBK투자증권 
  
공모 후 주요주주(%)  

 최대주주 및 특수관계인                 48.7 
 벤처금융 및 전문투자자                 23.7 
 우리사주조합                  1.7 
 1% 미만주주                  3.1 
 상장주선인                  1.1 
 공모주주(우리사주)                  0.5 
 공모주주(일반+기관)                 21.2 

 

 12월 결산(십억원) 2022A 2023A 2024E 2025E 

매출액 36.1 38.0 37.4 50.4 
영업이익 1.9 4.3 3.7 7.4 
세전손익 1.5 1.7 2.3 5.6 
당기순이익 1.1 1.5 1.5 4.0 
지배당기순이익 1.1 1.5 1.5 4.0 
EPS(원) - - - 662 
증감률(%) - - - - 

PER(배) - - - 14.0 ~ 
16.9 

자료: 유진투자증권 
 

동사의 주요 제품 
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I. 공모 개요 및 보호 예수 현황  

도표 1.  공모 개요 및 일정 
희망 공모가 9,300 ~ 11,200 원 수요예측일 2025.03.17 ~ 21 

공모 금액 121 ~ 146 억원 공모청약일 2025.03.25 ~ 26 

공모 주식수 1,300,000 주 납입일 2025.03.28 

상장 후 주식수 6,004,457 주 환급일 2025.03.28 

예상 시가총액 558 ~ 672 억원 상장 예정일 2025.04.04 

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 및 특수관계인 2,923,420 48.69 최대주주 및 특수관계인     2,923,420  48.69 1 년 

벤처금융 및 전문투자자 1,425,529 23.74 벤처금융 및 전문투자자      300,827  5.01 1 년 

우리사주조합 102,206 1.70 우리사주조합         8,246  0.14 1 년 

1% 미만주주 188,302 3.14 1% 미만주주         1,588  0.03 1 년 

상장주선인 65,000 1.08 상장주선인        65,000  1.08 6 개월 

공모주주(우리사주) 29,000 0.48 공모주주(우리사주)        29,000  0.48 1 년 

공모주주(일반+기관) 1,271,000 21.17 - - - - 

합계 6,004,457 100.0 합계 3,328,081 55.43  

자료: 증권신고서, 유진투자증권 자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 4.  유통가능 주식수  도표 5.  공모그룹별 배정 내역 
주주명 주식수(주) 비중 (%) 그룹 주식수 비중 (%) 

벤처금융 및 전문투자자 1,124,702 18.73 기관투자자등 881,000 ~ 946,000 67.77 ~ 72.77 

우리사주조합 93,960 1.56 
일반청약자 325,000 ~ 390,000  25.0 ~ 30.0  

1% 미만주주 186,714 3.11 

공모주주(일반+기관) 1,271,000 21.17 우리사주조합 29,000 2.23 

합계 2,676,376 44.57 합계 1,300,000 100.0 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 6.  자금의 사용목적 (단위: 백만원) 

시설자금 영업양수자금 운영자금 채무상환자금 
타법인증권 

취득자금 
기타 계 

12,061 - - - - - 12,061 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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도표 7.  상장 후 유통제한 및 유통가능 물량 세부내역 

구분 주주명 
회사와의 

관계 

공모 후 (보통주) 
매각 

제한 

기간 

매각

제한 

사유 

보유주식 매각제한 물량 유통가능 물량 

주식수 지분율 주식수 지분율 주식수 지분율 

최대주주 

및 특수관

계인 

송준호 최대주주 1,963,700 32.70% 1,963,700 32.70% - 0.00% 

1 년 주 1) 

송영우 특수관계인 10,000 0.17% 10,000 0.17% - 0.00% 

송민승 특수관계인 10,000 0.17% 10,000 0.17% - 0.00% 

김정중 특수관계인 202,240 3.37% 202,240 3.37% - 0.00% 

조명호 등기임원 684,920 11.41% 684,920 11.41% - 0.00% 

김세중 등기임원 52,560 0.88% 52,560 0.88% - 0.00% 

한국피아이엠㈜ 자기주식 - - - 0.00% - 0.00% - - 

최대주주 및 특수관계인 소 계 2,923,420 48.69% 2,923,420 48.69% - 0.00% - - 

벤처금융 

및  

전문투자자 

IBKS 혁신소부장신기술투자

조합제3 호 
VC 683,307 11.38% 300,827 5.01% 382,480 6.37% 1 년 주 2) 

SK증권 전문투자자 114,390 1.91% - 0.00% 114,390 1.91% -   

에코 오픈 이노베이션 조합 

1 호 
VC 109,277 1.82% - 0.00% 109,277 1.82% -   

NH-IBKS 코넥스 스케일업 

신기술투자조합 
VC 218,555 3.64% - 0.00% 218,555 3.64% -   

미래에셋증권㈜ 신탁업자 200,000 3.33% - 0.00% 200,000 3.33% -   

NH 투자증권㈜ 신탁업자 100,000 1.67% - 0.00% 100,000 1.67% -   

벤처금융 및 전문투자자 소 계 1,425,529 23.74% 300,827 5.01% 1,124,702 18.73% -   

1%이상 기

타주주 
우리사주조합 우리사주 102,206 1.70% 8,246 0.14% 93,960 1.56% 1 년 주 4) 

1%미만 주

주 

아이비케이투자증권㈜ 지정자문인 1,566 0.03% 0 0.00% 1,566 0.03% -   

1%미만 주주(18 명) 기타기존주주 185,148 3.08% 0 0.00% 185,148 3.08% -   

김유신 퇴직임원 1,588 0.03% 1,588 0.03% - 0.00% 1 년 주 1) 

공모주주 

우리사주조합(공모우선배

정) 
우리사주조합 29,000 0.48% 29,000 0.48% - 0.00% 1 년 주 5) 

신주모집 
공모주주 

838,847 13.97% - 0.00% 838,847 13.97% - - 

구주매출 432,153 7.20% - 0.00% 432,153 7.20% - - 

상장주선인 의무인수분 - 65,000 1.08% 65,000 1.08% - 0.00% 6 개월 주 3) 

합 계 6,004,457 100.00% 3,328,081 55.43% 2,676,376 44.57% -   

주 1) 「코스닥시장 상장규정」 제 26 조 제 1 항 제 1 호에 의거 송준호 대표이사 및 친인척, 조명호 이사와 김세중 이사, 미등기 퇴직임원 김유신의 의무보
유기간은 상장일로부터 1 년입니다. 
주 2) 「코스닥시장 상장규정」 제 26 조 제 1 항 제2 호에 의거 IBKS 혁신 소부장 신기술투자조합제 3 호의 의무보유기간은 상장일로부터 1 년입니다. 
주3) 당사는 신속이전 기업으로 「코스닥시장 상장규정」 제13조 제5항 제1호 가목에 따라 상장주선인 인수분의 의무보유 기간은 상장일로부터 6개월
입니다. 
주 4) 우리사주조합 내 의무보유 대상 주식의 경우 미등기임원 3 인이 보유한 주식이며, 25.04.15 일까지 의무예탁된 후 상장일로부터 1 년 간 추가로 의
무보유 할 예정입니다. 
주 5) 금번 공모시 우선 배정하는 우리사주조합 보유주식은 상장 이후 한국증권금융에 예탁해야 하며, 일부 예외사항을 제외하고 예탁일로부터 1 년간 
처분할 수 없습니다. 단, 우리사주조합에 배정되는 주식수는 청약일 이후 우리사주조합 신청(청약) 수량에 따라 확정됩니다. 
자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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도표 8.  상장 후 시점별 유통가능주식 현황 

구분 주식수 유통가능 주식수 비율 

상장일 유통가능 2,676,376 44.57% 

상장후 1 개월뒤 유통가능 2,676,376 44.57% 

상장후 2 개월뒤 유통가능 2,676,376 44.57% 

상장후 3 개월뒤 유통가능 2,676,376 44.57% 

상장후 6 개월뒤 유통가능 2,741,376 45.66% 

상장후 12 개월뒤 유통가능 6,004,457 100.00% 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

 

도표 9.  공모 자금 사용 목적 

구분 사용내역 사용시기 공모자금 

시설자금투자 

타이타늄 분말 및 피드스탁 제조설비구축 2025.07~2027.12 6,540,000 

고부가가치 신제품 양산설비 구축 

(한국, 타이타늄/알루미늄) 
2025.07~2027.12 2,680,000 

베트남 자회사 전자부품 전용 공장 구축 2025.07~2027.12 2,841,032 

총 계 12,061,032 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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II. 실적 추이 및 전망 

도표 10.  연간 실적 추이 및 전망 (연결 기준) 

(십억원,%) 2016A 2017A 2018A 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 2026F 2027F 

매출액 32.6 30.6 28.0 27.4 27.7 28.8 36.1 38.0 37.4 50.4 66.4 84.2 
증가율(%,yoy) 17.5 -6.1 -8.6 -2.0 1.0 4.1 25.4 5.1 -1.5 34.8 31.7 26.8 

제품별 매출액(십             
자동차 - - - - - 23.8 32.9 33.0 32.0 33.9 34.6 35.7 

IT - - - - - 0.0 0.5 0.6 0.5 6.0 10.6 15.2 
자율주행/EV - - - - - 0.0 0.0 0.0 0.0 5.0 10.0 16.0 

티타늄(로봇,의료) - - - - - 0.8 1.7 2.3 2.4 5.0 8.0 12.6 
기타 - - - - - 4.2 1.0 2.0 2.5 0.4 3.3 4.8 

제품별 비중(%)             
자동차 - - - - - 82.6 91.1 87.0 85.5 67.2 52.1 42.3 

IT - - - - - 0.0 1.3 1.5 1.3 12.0 16.0 18.0 
자율주행/EV - - - - - 0.0 0.0 0.0 0.0 10.0 15.0 19.0 

티타늄(로봇,의료) - - - - - 2.7 4.8 6.1 6.5 10.0 12.0 15.0 
기타 - - - - - 14.7 2.8 5.4 6.6 0.8 4.9 5.7 

수익             
매출원가 26.0 24.4 21.4 21.7 21.1 22.6 28.0 27.6 27.4 36.4 47.8 58.0 
매출총이익 6.6 6.2 6.6 5.8 6.5 6.2 8.1 10.4 10.0 14.0 18.6 26.2 
판매관리비 5.7 5.1 5.0 5.2 5.1 5.6 6.1 6.1 6.3 6.5 7.4 8.1 
영업이익 0.9 1.1 1.6 0.5 1.4 0.5 1.9 4.3 3.7 7.4 11.2 18.1 
세전이익 1.2 1.3 1.8 1.2 1.1 0.4 1.5 1.7 2.3 5.6 8.6 13.8 
당기순이익 1.1 1.2 1.5 1.2 1.0 0.1 1.1 1.5 1.5 4.0 6.3 10.3 
지배당기순이익 1.1 1.2 1.5 1.2 1.0 0.1 1.1 1.5 1.5 4.0 6.3 10.3 

이익률(%)             
매출원가율 79.8 79.8 76.4 79.0 76.4 78.5 77.6 72.6 73.2 72.3 72.0 68.8 
매출총이익률 20.2 20.1 23.6 21.0 23.6 21.5 22.4 27.4 26.8 27.7 28.0 31.2 
판매관리비율 17.4 16.7 17.7 19.0 18.5 19.5 17.0 16.1 16.7 13.0 11.1 9.6 
영업이익률 2.8 3.4 5.9 2.0 5.1 1.9 5.4 11.2 10.0 14.7 16.8 21.5 
세전이익률 3.7 4.3 6.4 4.4 4.1 1.3 4.2 4.5 6.3 11.1 12.9 16.4 
당기순이익률 3.5 3.9 5.4 4.3 3.7 0.5 3.0 3.9 4.1 7.9 9.5 12.2 
지배당기순이익률 3.5 3.9 5.4 4.3 3.7 0.5 3.0 3.9 4.1 7.9 9.5 12.2 

자료: 한국피아이엠, 유진투자증권 

 

도표 11.  연간 매출액, 영업이익률 추이 및 전망   도표 12.  연간 제품별 매출 추이 및 전망 

 

 

 
자료: 한국피아이엠, 유진투자증권  자료: 한국피아이엠, 유진투자증권 

  

0

2

4

6

8

10

12

14

16

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2
0

0
8

A
2

0
0

9
A

2
0

1
0

A
2

0
1

1
A

2
0

1
2

A
2

0
1

3
A

2
0

1
4

A
2

0
1

5
A

2
0

1
6

A
2

0
1

7
A

2
0

1
8

A
2

0
1

9
A

2
0

2
0

A
2

0
2

1
A

2
0

2
2

A
2

0
2

3
A

2
0

2
4

F
2

0
2

5
F

영업이익(좌) 영업이익률(우)

(십억원) (%)

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90

2
0

2
1

A

2
0

2
2

A

2
0

2
3

A

2
0

2
4

F

2
0

2
5

F

2
0

2
6

F

2
0

2
7

F

(십억원)
기타
티타늄(로봇,의료)
자율주행/EV
IT
자동차



한국피아이엠(448900.KQ) 

 

6_ Eugene Research Center 

III. Valuation (EV/EBITDA 적용) 

가) 비교기업 EV/EBITDA 산출 

도표 13.  2024 년 3 분기 기준 최근 12 개월(LTM) EV/EBITDA 산정 
(단위 : 천원, 배) 산식 (주)씨티알모빌리티 (주)파인엠텍 씨비아이(주) 

기준시가총액 (A) 49,231,980 190,857,569 35,523,996 

이자지급성부채 (B) 143,997,129 35,157,695 3,688,526 

현금및현금성자산 (C) 1,881,062 18,778,318 9,845,066 

순차입금 (D)=(B)-(C) 142,116,067 16,379,377 -6,156,540 

기업가치(EV) (E)=(A)+(D) 191,348,047 207,236,946 29,367,456 

영업이익 (F) 1,262,739 4,736,360 743,332 

유무형자산상각비 (G) 15,171,770 12,873,854 1,702,513 

EBITDA (H)=(F)+(G) 16,434,509 17,610,214 2,445,845 

EV/EBITDA (I)=(E)/(H) 11.64 11.77 12.01 

적용 평균 PER  11.81 

주 1) 이자지급성부채 및 현금및현금성자산은 2024 년 3 분기말 기준입니다. 
주 2) 상기의 영업이익 및 유무형자산상각비는 2024 년 3 분기 기준 최근 12 개월(LTM) 기준으로 산출하였습니다.. 
자료: 증권신고서, 유진투자증권 

나) 주당 평가가액 산출 

도표 14.   EV/EBITDA 에 의한 한국피아이엠㈜ 평가가치 
(단위 : 천원, 주) 산식 산 출 내 역 비 고 

적용 EBITDA (A) 9,062,292 주 1) 

적용 EV/EBITDA 배수 (B) 11.81 - 

순차입금 (C) 21,568,245 주 2) 

공모유입자금 (D) 12,694,500 공모가 하단 기준 

적정시가총액 (E) = (A) × (B) - 98,116,102 - 

적용주식수 (F) 6,080,457 주 3) 

주당 평가가액 (G) = (E) ÷ (F) 16,136 원 - 

자료: 증권신고서, 유진투자증권 

다) 희망공모가액의 결정 

도표 15.  한국피아이엠(주) 희망공모가액 산출내역 
구분 내 용 비고 

주당 평가가액 16,136 원  

평가액 대비 할인율 42.37% ~ 30.59% 주 1) 

희망공모가액 밴드 9,300 원 ~ 11,200 원  

확정 주당 공모가액 미정 주 2) 

주 1) 주당 희망공모가액의 산출을 위하여 적용한 할인율은 2023 년~2025 년 02 월 코스닥시장에 신규상장한 기
업(스팩 제외)의 주당 희망공모가액 산출을 위하여 적용한 할인율을 종합적으로 고려하여 산정하였습니다. 
주 2) 확정공모가액은 수요예측 결과를 반영하여 최종 확정될 예정입니다.. 
자료: 증권신고서, 유진투자증권 
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IV. 회사 소개 

국내 1 위 초정밀 MIM 기술 보유업체 

도표 16.  기업 개요  

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 17.  주요 연혁  도표 18.  사업별 매출 비중 (2023 년 기준) 
연도 주요 사업 내용  

 

2001.04 한국피아이엠㈜ 설립  

2004.05 삼성전자 피처폰용 힌지 개발, 납품  

2008.05 BorgWarner 社 대상 터보차저 부품 최초 납품  

2014.09 현대자동차 남양연구소 MIM 부품 개발  

2016.01 현대트랜시스 DCT부품 개발착수  

2019.02 베트남(남딘성) 공장 완공 / MIM 공정 가동  

2020.08 베트남 공장 증축(약 2,200 평 증축)  

2021.09 DMK 금형업체 인수  

2023.08 코넥스 시장 상장  

2024.05 소재/부품/장비 전문기업 지정(한국산업기술기획평가원)  

2025.04 코스닥시장 상장 예정(04/04)  

자료: 유진투자증권  자료: 유진투자증권 

  

자동차

87.0%
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도표 19.  주요 제품 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 20.  주요 연혁 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 21.  투자 하이라이트 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 22.  매출액과 영업이익률 추이 및 전망 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 23.  R&D  

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 24.  자회사 소개 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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V. 투자포인트 

1) 초정밀 MIM 기술을 기반으로 안정적 실적 성장 기대 

도표 25.  국내 1 위 초정밀 MIM 기술 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 1.  한국피아이엠 기술력 ① - 차세대 하이브리드 신소재 및 티타늄 양산 기술 자체 보유 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 2.  한국피아이엠 기술력 ➁ - MIM 분야 글로벌 진입장벽 구축 완료 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 3.  국내 1 위 MIM 양산 역량 보유 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 4.  고객 포트폴리오 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 5.  수출 중심의 성장 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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2) 적용 영역 확대 및 티타늄 기반 신사업 진출 

도표 6.  중장기 성장 전략 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 7.  성장전략 ① - 티타늄 기반 사업 확장 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 8.  성장전략 ➁ - MIM 분야 경쟁력 강화 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 9.  성장전략 ➂ - 적용 분야 확대 : IT 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 10.  성장전략 ➂ - 적용 분야 확대 : 자율주행 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 11.  성장전략 ➂ - 적용 분야 확대 : 물류로봇 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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도표 12.  성장전략 ➂ 적용 분야 확대 : 휴머노이드 로봇 

 
자료: IR Book, 유진투자증권 

 

도표 1.  성장전략 ➂ 적용 분야 확대 :기타(방위산업 등) 

 

자료: IR Book, 유진투자증권 
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Compliance Notice 
당사는 자료 작성일 기준으로 지난 3 개월 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 제 3 자에게 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 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다 

  

투자기간 및 투자등급/투자의견 비율 
종목추천 및 업종추천 투자기간: 12 개월  (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 96% 

ㆍHOLD(중립) 추천기준일 종가대비 -10%이상 ∼ +15%미만 4% 

ㆍREDUCE(매도) 추천기준일 종가대비 -10%미만 0% 
(2024.12.31 기준) 

 

 


