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 글로벌 반도체 시장은 생성형 AI 인프라 구축과 첨단 패키징 기술 리더십에 힘입어 구조적 대호황에 
진입했다. 시장 규모는 2025 년 7,956 억 달러에서 2026 년 1 조 5,112 억 달러, 2029 년 2 조 790 억 
달러로 가파르게 확대되며 중장기적으로 연평균 10.6%의 안정적인 우상향 궤도를 그려갈 것이다. 반
도체 산업의 핵심 동력은 AI 인프라와 데이터센터 확장, 전기차 및 자율주행 시장의 성장이며, 핵심 
축은 설계부터 파운드리, 후공정(OSAT), 소부장으로 이어지는 고도의 분업화 경쟁이다. 

투자자들은 단기적인 시장 흔들림에 아랑곳하지 말고, 반도체 대형 메모리 및 독점적 원천 기술을 
선점한 글로벌 최상위 탑티어 종목군에 집중하는 압축 선별 전략을 지향해야 한다. 

 

 국내 반도체 관심 종목은 AI 메모리 슈퍼사이클, 선단공정 전환, 첨단 패키징 확대, 소재·부품·장비 
국산화 흐름을 기준으로 선별할 필요가 있다. 

삼성전자와 SK 하이닉스는 범용 메모리 가격 상승과 HBM 고도화의 직접 수혜주이며, 솔브레인과 
한솔케미칼은 세정·프리커서 등 핵심 소재 수요 회복을 반영하는 소재 축이다. HPSP, 원익 IPS, 
주성엔지니어링, 피에스케이는 고압 어닐링, 증착, ALD, Dry Strip 등 전공정 투자 확대의 핵심 
장비주로 분류된다. 

티씨케이는 NAND 고단화 SiC Ring 대표주이며, 파크시스템스와 이오테크닉스는 계측·레이저 공정 
고도화 수혜주이다. 한미반도체는 HBM TC 본더, 하나마이크론은 풀턴키 OSAT, 테크윙과 리노공업은 
HBM 검사와 테스트 소켓 병목을 담당하는 후공정 핵심주이다. 

반도체 투자전략은 대형 메모리에서 소재, 전공정 장비, 후공정·검사까지 이어지는 밸류체인 전체의 
실적 레버리지에 주목하는 접근이다 
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 반도체는 도체와 절연체의 중간 특성을 지닌 소재 기반 산업이다. 소자와 집적회로를 설계·제조·검사·
패키징·판매하며, 연산·저장·증폭·변환·제어·감지 기능을 수행하는 부품 산업이다. 반도체는 스마트폰, PC, 
서버, 데이터센터, 자동차, 통신장비, 산업, 국방, 의료, 에너지에 탑재되며, 디지털 경제와 국가 기술안
보를 좌우하는 전략산업이다. 

반도체 밸류체인은 설계, 제조, 후공정, 소재·장비, 유통·응용으로 이어지는 구조이다. 설계는 IP, EDA, 
팹리스가 중심이고, 제조는 파운드리와 IDM 이 담당하는 영역이다. 제조 공정은 산화, 포토, 식각, 증
착, 이온주입, 세정, CMP, 금속배선 등으로 구성된다. 후공정은 웨이퍼 테스트, 절단, 패키징, 최종 테스
트로 구분되며, 경쟁요소는 2.5D·3D 패키징, 칩렛, HBM 적층, 인터포저, 고성능 기판이다.  

반도체의 주요 수요처는 데이터 처리, 네트워킹·커뮤니케이션, 소비자 가전, 자동차, 산업, 정부·국방이
다. 데이터 처리는 CPU, GPU, AI ASIC, HBM, DDR, SSD 가 결합된 최대 성장 시장이다. 네트워킹·커뮤니
케이션은 이더넷 컨트롤러, 스위치, 라우터, RF 칩, 모뎀이 중심이다. 소비자 가전은 스마트폰, PC, TV, 
웨어러블 중심의 경기민감 시장이다. 자동차는 전동화, ADAS, 인포테인먼트, BMS, 파워트레인 확대로 
탑재량이 증가하는 영역이다. 산업은 공장 자동화, 로봇, 전력 제어, 모터 구동이 수요처이다.  

2025 년 반도체 시장 규모는 WSTS 기준 7,956 억 달러, Gartner 기준 7,934 억 달러로 추정되며, 전년 
대비 성장률은 26.2%이다. 이러한 성장 배경은 AI 데이터센터, 고성능 연산, 메모리 가격 회복, 네트워
크 인프라 확대이다. 

 

 

자료: 세계반도체무역통계기구(WSTS, 2026 년 4 월), 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 반도체 산업은 자본집약, 기술집약, 규모의 경제가 모두 높은 산업이다. 첨단 팹에는 수백억 달러의 
투자가 필요하며, EUV, 고순도 소재, 초정밀 계측, 엔지니어가 생산요소이다. 제품 수명주기는 짧고 기
술 전환 속도는 빨라 지속적인 R&D 와 CAPEX 가 필수인 구조이다. 고객 인증, 공정 노하우, 수율, 생
태계 라인이 진입장벽을 높이며, 구조적 성장과 단기 사이클이 함께 존재하는 산업이다. 

반도체 산업의 분석 포인트는 가격 사이클, 응용처 수요, 지역별 정책, 공급망 병목이다. 마이클 포터
의 5 가지 경쟁요인 모델로 살펴보면 기존 경쟁강도는 높고, 메모리, 파운드리, 팹리스, 아날로그별 경
쟁 방식은 다르다. 신규 진입 위험은 낮으며, 자본, 기술, 고객 인증 장벽이 높지만 RISC-V 와 칩렛은 
일부 진입장벽을 낮추는 요소이다. 공급자 교섭력은 EUV, EDA, 웨이퍼, 특수가스, 포토레지스트, 기판
의 공급 제한으로 높다. 구매자 교섭력은 하이퍼스케일러(Hyperscaler), 스마트폰 제조사, 자동차 OEM
의 영향력이 커 높은 편이다. 대체재 위협은 낮지만 일부 GPU 는 ASIC 으로, x86 은 Arm 또는 RISC-V
로 이동할 수 있다. 

핵심 시사점은 반도체가 범용 부품이 아니라 응용처별 최적화 기술 플랫폼 시장이라는 점이다. 메모
리는 가격 탄력성과 공급 조절이 실적에 직접 반영되고, 로직은 설계 생태계와 고객 플랫폼 라인이 
중요하다. Analog·MCU 는 제품 수명과 고객 다변화가 강점이고, Power 는 에너지 효율과 전동화가 성
장 동력이다. Sensor 는 스마트폰, 자동차, 로봇, 산업 자동화로 확장되는 영역이다. 

그리고 2025 년 이후 향후 성장 축은 AI 데이터센터이며, 산업 전체는 데이터 처리, 통신, 자동차, 산
업, 공공 인프라가 결합된 시장으로 발전하고 있다. 

 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 반도체는 일반적으로 메모리와 비메모리/시스템 반도체로 나뉘며, 두 영역은 용도와 시장 구조가 다른 
산업이다. 메모리 반도체는 기억·저장을 담당하는 데이터 저장용 반도체이며, 대용량과 고속화가 핵심
인 분야이다. 대표 제품은 DRAM 과 NAND 플래시이다. DRAM 은 휘발성 메모리로 주기억장치에 사용
되며 PC, 서버, 모바일 기기의 핵심 부품이고 전원이 꺼지면 저장 내용이 사라지지만 속도가 빠른 제
품이다. 국내 주요 메이커는 삼성전자와 SK 하이닉스이며, 해외 주요 메이커는 마이크론이다. NAND 플
래시는 비휘발성 메모리로 전원이 꺼져도 데이터가 유지되는 저장용 반도체이다. SSD 와 스마트폰 저
장장치에 사용되며 DRAM 보다 속도는 느린 제품이다. 국내 주요 메이커는 삼성전자와 SK 하이닉스(솔
리다임)이며, 해외 주요 메이커는 키옥시아, 웨스턴디지털, 마이크론이다. 

비메모리/시스템 반도체는 연산·제어·처리를 담당하는 기능 특화 반도체이다. CPU 는 범용 연산·제어 칩
이며 PC, 서버, 산업기기에 쓰이고 고성능과 저전력이 중요하다. MCU 는 제어 중심 소형 프로세서로 
전자, 자동차, IoT 에 사용되며 안정성과 저전력이 핵심이다. MODEM 은 통신 신호의 송수신과 변환을 
담당하고 스마트폰과 통신장비 연결, 5G·6G 대응이 중요하다. GPU 는 병렬 연산 특화 제품으로 AI, 게
임, 그래픽 렌더링에 쓰이며 고대역폭과 연산 처리 능력이 핵심이다. DDI 는 디스플레이 구동 칩, CIS 는 
빛을 전기 신호로 바꾸는 카메라용 센서, AP 는 모바일 기기용 통합 칩이다. 

반도체 산업의 핵심 포인트는 메모리 분야에서는 한국 경쟁력이 강하고, 시스템 반도체는 품목이 다
양하며 응용 시장이 넓다는 점이다. 

 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 반도체 산업의 사업모델은 설계·제조·후공정·소재·장비로 분업화된 구조이다. IDM(Integrated Device 
Manufacturer)은 설계부터 제조, 조립, 테스트, 판매까지 반도체 개발·생산 전 과정을 내부화한 종합 
반도체 회사로 공정과 제품 최적화에 유리하지만 설비투자 부담이 큰 구조이다. 대표 기업은 삼성전
자, SK 하이닉스, Intel, Micron, Texas Instruments, Infineon 이다. 

팹리스는 설계 중심 모델로 고객 응용처 이해가 핵심이며, 생산은 외부 파운드리에 위탁하는 방식이
다. 대표 기업은 NVIDIA, Qualcomm, AMD, MediaTek, Broadcom 이다. 

파운드리는 고객 설계를 웨이퍼 제품으로 구현하는 생산 파트너로 선단공정에서 미세화와 수율, 전력
효율, 패키징 연계가 중요하고, 성숙공정에서는 가격, 품질, 장기 공급 안정성이 중요하다. 대표 생산 
파트너는 TSMC 와 삼성전자이다.  

OSAT(Outsourced Semiconductor Assembly & Test)는 패키징과 테스트를 담당하며, AI 반도체 확산 
이후 단순 후공정이 아닌 핵심 공급자로 위상이 높아진 영역이다. 장비·소재는 노광, 식각, 증착, 검사, 
세정, CMP 와 포토레지스트, 특수가스, 웨이퍼, 기판을 공급하는 제조 기반 산업이다. 

또한 기술 관점에서 선단공정은 7nm 이하, 5nm, 3nm, 2nm 영역으로 고성능과 저전력 구현이 핵심이
다. 주요 수요는 AI GPU, 모바일 AP, 고성능 CPU, 네트워크 프로세서이며, 경쟁은 TSMC, 삼성전자, 
Intel 중심이다. 성숙공정은 28nm 이상 공정으로 안정성과 장기 공급이 핵심이다. 주요 용도는 MCU, 
PMIC, 디스플레이 구동칩, 전력반도체, 센서, 자동차·산업용 아날로그 칩이다. 

따라서 반도체 산업은 선단 로직·HBM 과 성숙공정이 함께 성장하는 이중 구조이며, 공급망 리스크 분
석도 중요한 기준이 된다. 

 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 반도체 산업의 핵심 흐름은 시스템 통합 경쟁, AI 반도체 확장, 메모리 전략자산화, 자동차·산업용 안
정 성장, 공급망 지역화로 요약된다. 시스템 통합 경쟁은 단순 미세화에서 벗어나 메모리 대역폭, 패
키징, 전력, 열, 네트워크를 함께 최적화하는 방향으로 전환되고 있다. 또한 주요 기술은 칩렛, HBM, 
인터포저, 2.5D·3D 패키징, CXL, 고속 이더넷, CPO 등이다. 

AI 반도체는 NVIDIA GPU 중심 구조 속에서 AMD, Broadcom, Marvell 이 확대되고, Google, Amazon, 
Microsoft, Meta 의 맞춤형 ASIC 개발이 강화되는 추세다. 

메모리는 범용 제품에서 전략 협력 중심으로 이동하며 HBM 경쟁, 고객 인증, 패키징 정합성, 전력 효
율이 더욱 중요해지고 있다. 자동차·산업용 반도체는 선단공정 의존도는 낮지만 높은 신뢰성과 장기 
공급, 기능안전 인증이 요구되는 시장이다.  

최근 기술 발전은 로직, 메모리, 패키징, 전력반도체, 설계 자동화 전반에서 동시에 진행되고 있다. 로
직은 3nm 에서 2nm, 1.4nm 로 진화하며 GAA 트랜지스터, 후면전력공급, 고 NA EUV 가 핵심이다. 메모
리는 HBM3E 에서 HBM4·HBM4E 로 발전하며 적층 수, 대역폭, 전력 효율, 발열 관리가 경쟁력이다. 패
키징은 2.5D 인터포저, 팬아웃, 하이브리드 본딩, 칩렛 통합, 고성능 기판 중심으로 발전한다. 전력반도
체는 IGBT·MOSFET 에서 SiC·GaN 으로 확장되는 고효율 영역이다.  

주요 국가들의 반도체 산업 정책은 자국 내 생산능력 확대와 후공정 분산을 추진하고 있으며, 각국 
기업들은 고객 접근성, 규제 대응, 공급 안정성, 기술 보호, 다 지역 생산 전략을 함께 고려하고 있다. 

 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 반도체 산업의 글로벌 경쟁구도는 2025 년 AI 수요를 중심으로 재편되는 구조이다. 글로벌 반도체 매
출 순위는 NVIDIA, 삼성전자, SK 하이닉스, Intel, Micron, Qualcomm, Broadcom, AMD, Apple, MediaTek 
순으로 제시된다. 다만 순위만으로 경쟁력을 판단하기는 어렵고, 제품군, 가치사슬, 공정별 경쟁구도와 
병목 장악 여부가 핵심이다. 

NVIDIA 는 GPU 와 AI 가속기 설계에서 가장 강한 영향력을 보유하지만 제조는 TSMC 에 의존하는 구
조이다. TSMC 는 순수 파운드리 분야에서 가장 강한 지위를 보유하고 있으며, 2025 년 4 분기 점유율은 
70% 이상이다. 삼성전자는 메모리, 파운드리, 시스템 LSI 를 보유하나 선단 파운드리 격차가 존재하는 
기업이다. SK 하이닉스와 Micron 은 메모리 중심이며, SK 하이닉스는 HBM 강점이 부각되는 구조이다. 
Intel 은 CPU 와 IDM 기반을 보유하지만 선단 제조 경쟁력 회복이 과제이다. 

반도체 기업들의 주요 사업 전략은 생태계 확장과 플랫폼화, 고부가 메모리 전환, 아날로그·전력의 안
정성 강화, 장비·소재 선행 개발로 요약된다. 

NVIDIA 는 GPU, 네트워킹, 소프트웨어를 통합하고, TSMC 는 선단공정과 첨단 패키징을 결합하는 전략
이다. 삼성전자는 HBM 경쟁력과 파운드리 수율 개선, SK 하이닉스는 HBM 고부가 DRAM 집중, Intel 은 
IDM 2.0, Micron 은 HBM·DDR5·데이터센터 SSD 확대가 핵심이다. Qualcomm 과 MediaTek 은 모바일 
AP·모뎀 기반으로 자동차, IoT, 엣지 AI 로 확장하는 방향이다. Broadcom 과 Marvell 은 네트워크 ASIC 과 
스위치, 맞춤형 AI 칩 협력을 강화하는 기업이다. 

 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 반도체 산업의 경쟁 매트릭스는 성장성과 공급망 병목 지배력을 기준으로 구분되는 구조이다. 
고성장·고지배력 영역은 NVIDIA, TSMC, SK 하이닉스가 포함되며, GPU, 선단 파운드리, HBM 우위를 통해 
AI 데이터센터의 핵심 병목을 장악한 그룹이다. 응용확장형 팹리스는 Qualcomm, MediaTek, AMD, 
Broadcom, Marvell 이 해당되며, 모바일, PC, 네트워크 기반에서 맞춤형 AI ASIC 성장 기회를 보유한 영
역이다. 안정수익형 그룹은 TI, Analog Devices, Infineon, NXP, STMicroelectronics, Renesas 로 구성되며, 
자동차와 산업용 장기 수요 및 고객 다변화가 강점인 영역이다. 전략자산형 턴어라운드 그룹은 삼성전
자와 Intel 이며, 대규모 제조 기반과 기술 포트폴리오를 보유했지만 선단 수율, HBM 고객 확보, 파운드
리 수익성이 과제인 영역으로 핵심 경쟁 변수는 선단공정, HBM, 첨단 패키징, 소프트웨어 생태계, 대형 
고객 관계이다. 

국내 반도체 기업 관점에서는 메모리 재평가가 핵심이며, 삼성전자와 SK 하이닉스는 DRAM 점유율보다 
HBM 경쟁력, 고객 인증, 패키징 연계, 수율, 장기 공급계약이 중요해진 구조이다. 

삼성 파운드리는 TSMC 와 직접 경쟁하지만 단기적으로 특정 고객과 응용처 중심의 신뢰 회복이 필요한 
영역이다. 소재·부품·장비 기업은 선단공정, HBM, 후공정, 전력반도체 투자 확대와 함께 국산화와 고객 
다변화 기회를 갖는 영역이다. 따라서 반도체 산업의 분석 초점은 현재 매출보다 기술 병목 내 위치와 
고객사 협력 구조이며, 평가 기준은 병목 지배력, 고객 집중도, 공급 확장 속도, 수율 개선 가능성, 정책 
리스크 등을 종합적으로 고려해야 한다. 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 반도체 시장은 2021~2022 년 팬데믹 이후 공급부족과 전자제품 수요 확대로 성장한 뒤, 2023
년에는 메모리 불황과 소비기기 둔화로 조정을 겪은 흐름이다. 2024 년은 AI 서버 투자와 메모리 가격 
회복이 시작된 회복기이고, 2025 년은 AI 인프라 투자가 본격적으로 매출을 끌어올린 확장기이다. 

글로벌 반도체 시장 규모는 2025 년 7,956 억 달러에서 2026 년 1 조 5,112 억 달러로 급증하고, 2029
년에는 2 조 790 억 달러까지 확대될 전망이다. 성장률은 2026 년 89.9%로 급등한 뒤 2027 년 26.6%, 
2028 년 5.6%, 2029 년 2.9%로 정상화되는 구조이다. 향후 중,장기적으로는 연평균 10.6% 수준의 꾸준
한 성장세가 예상된다. 

성장의 중심은 메모리 확장세, AI 데이터센터 증설, HBM 공급 확대, 고속 데이터 처리, 네트워킹 및 통
신 장비 수요이다. 부품별로는 메모리 장치가 시장을 주도하고, 라우터, 스위치, 이더넷 컨트롤러를 포
함한 네트워킹 및 통신 분야도 강한 성장이 예상된다. 

반도체 시장을 지역별로 살펴보면 아시아·태평양이 2026 년 8,239 억 달러, 점유율 54.5%로 최대 시장
을 유지하는 구조이다. 북아메리카 등 미주 시장은 2025 년 2,565 억 달러에서 2026 년 5,437 억 달러, 
2027 년 7,014 억 달러로 확대될 전망이다. 유럽은 2025 년 547 억 달러에서 2026 년 866 억 달러로 성
장하고, 일본은 2026 년 571 억 달러 규모이다. 

미주는 AI 반도체 수요와 클라우드 인프라 투자가 핵심 배경이고, 유럽은 통신 투자와 자동차 산업 수
요가 주요 동력이다. 2026 년 이후 상단은 AI 데이터센터와 HBM 이, 하단은 스마트폰·PC·자동차 재고조
정과 설비투자 과잉 여부로 결정되면서 반도체 시장을 주도할 전망이다. 

 

자료: 세계반도체무역통계기구(WSTS, 2026 년 4 월), 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 반도체 제품별 시장은 집적회로가 전체 성장을 주도하는 구조이다. 반도체 제품 합계는 2022
년 5,741 억 달러에서 2023 년 5,269 억 달러로 감소했으나, 2024 년 6,305 억 달러, 2025 년 7,956 억 달
러로 회복된 흐름이다. 이후 2026 년 1 조 5,112 억 달러, 2027 년 1 조 9,137 억 달러로 확대될 전망이
다. 

반도체 제품군은 개별 반도체, 광전자, 센서, 집적회로로 구분되며, 아날로그, 마이크로, 로직, 메모리는 
집적회로의 하위 제품군이다. 개별 반도체는 2025 년 307 억 달러에서 2027 년 357 억 달러로 완만히 
증가하고, 광전자는 430억 달러에서 464억 달러로 확대되는 구조이다. 센서는 209억 달러에서 230억 
달러로 성장하는 흐름이다. 집적회로는 2025 년 7,010 억 달러에서 2026 년 1 조 4,123 억 달러, 2027
년 1 조 8,085 억 달러로 급증하는 핵심 영역이다. 

집적회로 내부에서는 메모리가 2025 년 2,300 억 달러에서 2026 년 8,039 억 달러, 2027 년 1 조 621
억 달러로 확대되며 가장 큰 성장 폭을 보이는 제품군이다. 로직은 2025 년 2,995 억 달러에서 2027 년 
5,228 억 달러로 증가하며 AI 가속기, CPU, NPU, ASIC, AP, 네트워크 프로세서 수요를 반영하는 영역이
다. 아날로그는 865 억 달러에서 1,017 억 달러로, 마이크로는 849 억 달러에서 1,220 억 달러로 성장하
는 구조이다. 

특히 메모리는 DRAM, NAND, HBM, eSSD 가 중심이고, 로직과 메모리가 장기적으로 글로벌 반도체의 
절반 이상을 차지하는 구조로 성장할 전망이다. 또한 아날로그, MCU, 전력소자, 센서용 반도체는 자동
차, 산업, 통신, 로봇, 의료로 적용처가 확대되는 추세이다. 

 

자료: 세계반도체무역통계기구(WSTS, 2026 년 4 월), 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 메모리 반도체 시장은 글로벌 빅테크 기업들의 공격적인 AI 인프라 투자에 힘입어 패러다임의 
대전환을 맞이하고 있다. 과거 PC 나 모바일 수요에 종속되던 단순 범용 부품의 한계를 완전히 탈피하
여, 전 세계 인공지능 인프라의 연산 성능을 좌우하는 '전략적 핵심 자원'으로 위상이 격상되었다. 

이에 따라 시장 규모는 2025 년 2,300 억 달러에서 2026 년 전년 대비 무려 2.5 배 폭증한 8,039 억 달
러(약 1,165 조 원)로 수직 상승한 뒤, 2027 년에는 1 조 621 억 달러라는 전례 없는 대기록을 달성할 전
망이다. 전체 메모리 매출 내 서버용 제품 비중이 2025 년 37%에서 2026 년 56%로 급증하는 만큼, 
HBM 과 고용량 eSSD 중심의 구조적 공급 부족은 내년 상반기까지 확고하게 지속될 수밖에 없다. 

이러한 폭발적 성장의 배경에는 북미 빅테크 기업 중심의 공격적인 AI 인프라 투자와 클라우드 컴퓨
팅, 고성능 워크로드의 확대가 자리한다. 특히 전체 메모리 시장에서 서버용 제품이 차지하는 매출 비
중은 2025 년 37%에서 2026 년 56%로 수직 상승하며 시장의 주도권 이동을 증명하고 있다. 이에 따
라 AI 가속기의 필수재인 HBM 과 고용량 eSSD, 서버용 DRAM 등 고부가 가치 제품의 수요가 폭발 
중이고, 공급이 이를 충분히 따라가지 못할 경우 가격 상승 압력이 이어질 가능성이 있다. 

더불어 데이터센터 확장과 비디오 스트리밍 수요에 맞물린 NAND 의 성장, 그리고 3D NAND 및 차세
대 DRAM 으로의 기술 전환은 시장의 판도를 바꾸는 핵심 요소이다. 비록 공급 측면의 변동성 리스크
가 공존하지만, 자동차 전장화와 산업 자동화, 엣지 컴퓨팅 등 전방 산업의 다변화는 과거 소비자 가
전 주기에 흔들리던 메모리 산업의 고질적인 변동성을 상쇄하는 든든한 버팀목이 될 것으로 평가된
다. 

 

자료: 세계반도체무역통계기구(WSTS, 2026 년 4 월), Fortune business insights, 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 메모리 반도체 공급망은 국가와 사업 유형별로 정교하게 분산된 생태계를 형성하고 있다. 주
요 약 20 개 기업은 지역별 강점과 제품별 역할에 따라 명확히 구분되며, 이는 대형 종합 반도체사와 
특수 메모리 및 임베디드 연계 기업들이 공존하는 구조이다. 

먼저 한국은 삼성전자와 SK 하이닉스가 주도하며 DRAM, NAND 뿐만 아니라 AI 시대의 핵심인 HBM 까
지 아우르는 독보적인 종합 메모리 경쟁력을 보유하고 있다. 미국은 마이크론(DRAM·NAND), 웨스턴디
지털(스토리지), 킹스턴(모듈)을 비롯해 플랫폼 및 고성능 컴퓨팅 강자인 인텔과 AMD, 마이크로칩 등 
총 6 개사가 포진하여 가장 다변화된 포트폴리오를 자랑한다. 

일본의 경우 낸드 중심의 도시바를 필터로 르네사스, 후지쯔, ROHM 등이 자동차 전장 및 산업용 임
베디드 시스템 연계 시장에서 뚜렷한 두각을 나타내고 있다. 공급망의 또 다른 축인 대만은 파워칩, 
이트론, 난야, 마크로닉스, 윈본드 등 5 개사가 중심이다. 이들은 범용 DRAM 부터 틈새시장을 겨냥한 
특수 메모리(NOR 플래시 등)와 파운드리 영역에서 탄탄한 입지를 구축했다. 

이외에도 차량용 임베디드의 강자 독일 인피니언, 차세대 기술을 개척하는 이스라엘 위빗 나노, 생산 
기반 중심의 중국 HLMC 가 축을 이룬다. 

결론적으로 메모리 시장은 단순한 제조 업종을 넘어, 각국의 기술적 강점이 융합된 고도의 글로벌 협
력 네트워크 체제이다. 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 메모리 반도체 시장은 AI 인프라 확산에 힘입어 D 램, HBM, 낸드(NAND) 전 영역에서 사상 
최대 실적을 경신하는 구조적 호황기에 진입한 상태이다. 먼저 2026년 1분기 전 세계 D램 시장 규모
는 전년 동기 대비 260% 급증한 970 억 달러를 기록했다. 업계 1 위 삼성전자는 공급망 다변화 속에 
38%의 점유율로 선두를 지켰으며, SK 하이닉스가 29%로 뒤를 이었다. 미국 마이크론은 22%의 안정적
인 점유율을 기록한 가운데, 중국의 CXMT 가 8%까지 무섭게 치고 올라오며 업계의 새로운 변수로 부
각되는 흐름이다. 

2026 년 1 분기 전 세계 D 램 시장(970 억 달러)은 전년 동기 대비 260% 폭증하며 사상 최대치를 경신
했다. 특히 AI 가속기의 필수재인 HBM 시장(1 분기 110 억 달러)은 SK 하이닉스가 HBM3E 독주 체제를 
굳히며 58%의 압도적 점유율로 판을 주도하고 있으며, 삼성전자와 마이크론이 각각 21%의 점유율로 
그 뒤를 맹렬히 추격하고 있다. 한편 낸드(NAND) 시장 또한 서버용 eSSD 수요 폭발로 1 분기 460 억 
달러 매출을 기록했다. 업계 1 위 삼성전자(29%)의 견고한 지배력 속에 중국 YMTC 가 내수 시장을 등
에 업고 13%의 점유율로 3 위권에 진입하는 등 치열한 지각변동이 진행 중이다 

한편, 낸드 플래시 시장 역시 1 분기 460 억 달러의 사상 최고 수준의 매출을 달성하며 직전 분기 대
비 2배 가까운 가파른 성장세를 증명했다. 특히 서버용 eSSD 매출 비중이 43%까지 확대되며 질적 성
장을 주도하고 있다. 기업별로는 삼성전자가 29%로 독보적 1 위를 유지한 가운데, SK 하이닉스(18%), 
키옥시아(14%), 마이크론(13%), 샌디스크(13%)가 치열한 순위 싸움을 전개 중이다. 주목할 점은 중국 
YMTC 가 내수 수요를 무기로 전년 대비 445% 성장하며 13%의 점유율로 3 위권 진입을 본격화했다는 
사실이다. 

 

자료: Counterpointresearch, 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 메모리 반도체 시장은 AI 인프라 투자 확대와 제조사들의 고부가 제품 중심 웨이퍼 배정으로 
인해 전례 없는 공급 부족과 가격 상승 국면을 마주하고 있다. 

먼저 D 램 시장은 차세대 서버에 모바일 D 램(LPDDR)이 필수재로 대거 채택되면서 가격이 기록적으로 
치솟았다. 범용 PC 제품인 DDR4 16Gb 가격은 연초 대비 약 35% 상승한 71.5 달러 선에 도달했으며, 
LPDDR 공급 부족 심화로 DDR5 16Gb 가격은 무려 63% 상승하며 사상 최고치를 경신하고 있다. 이러
한 신형 제품의 품귀 현상은 구형 레거시 시장으로까지 번져 DDR3 가격이 연초 대비 70% 상승하는 
기현상으로 이어지는 구조이다. 

낸드플래시와 SSD 시장 역시 고성능 데이터센터 수요 급증에 직격탄을 맞으며 시세가 고공행진 중이
다. 특히 서버용 SSD 가격은 1 년 새 5 배 가까이 급등했으며, 소비자용 SSD 도 저점 대비 2~3 배 이상 
올라 투자자와 소비자 모두의 비용 부담을 가중시키고 있다. 

SSD 제품의 핵심 원자재인 1Tb TLC 낸드 웨이퍼 가격 또한 AI 서버 수요 폭발과 제조사들의 선별적 
생산 전략 속에 연초 대비 약 3 배 상승한 25~30 달러 선을 기록하고 있다.  

향후 메모리 시장은 대형 제조사들이 HBM 과 기업용 eSSD 등 고수익 제품에 역량을 집중함에 따라 
구조적인 수급 타이트 현상이 당분간 지속될 전망이다. 다만 지속적인 가격 급등에 따른 전방 세트 
업체들의 저항과 단말기 수요 둔화로 인해 하반기 이후 가격 상승 폭은 점차 완만해지는 고점 정체기
에 진입할 가능성이 높다. 따라서 제조사들은 고단수 적층 및 QLC 기반 대용량 제품 확대를 통해 수
익성 다변화를 꾀할 것으로 예상된다. 

 

자료: Memorymarket, 퀀티와이즈, 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 메모리 반도체 시장은 첨단 인프라 투자와 산업별 디지털 전환에 힘입어 대륙별로 뚜렷한 성
장세를 나타내는 구조이다. 먼저 전 세계 최대의 생산 및 소비 기지인 아시아·태평양 지역은 2025 년 
40.5%의 점유율로 932 억 달러의 매출을 기록한 데 이어, 2026 년에는 3,247 억 달러 규모로 급팽창할 
전망이다. 이는 싱가포르, 인도 등지의 데이터센터 투자가 수요를 견인하는 가운데, 일본은 전장·소재 
분야의 강점을, 중국은 정부의 전폭적인 지원을 바탕으로 제조 자급률을 높이며 영향력을 확대하는 
흐름이다. 

북미 시장 역시 하이퍼스케일 클라우드 기업들의 폭발적인 AI 인프라 투자에 힘입어 독보적인 전략적 
요충지로 부상했다. 2025 년 31.2%의 점유율인 718 억 달러에서 2026 년 2,542 억 달러로 급성장이 예
견된다. 미국을 중심으로 고성능 컴퓨팅 수요가 집중되며 연방 인센티브를 통한 공급망 다변화가 진
행 중이다. 유럽은 전기차와 5G, 산업 자동화 열풍 속에 2025 년 17.3% 비중인 398 억 달러에서 2026
년 1,388 억 달러로 성장할 것으로 보인다. 독일의 전장 산업과 영국의 설계 혁신이 돋보이나, 높은 수
입 의존도는 여전히 한계로 작용될 전망이다. 

그 외 신흥 지역의 잠재력도 주목할 만하다. 중동·아프리카는 걸프 국가 중심의 데이터센터 확충으로 
2025 년 7.2%인 166 억 달러에서 2026 년 565 억 달러로의 도약이 기대된다. 라틴 아메리카 또한 통신
망 확장에 힘입어 2025년 3.8%인 87억 달러에서 2026년 297억 달러로 외연을 넓히고 있다. 비록 일
부 지역의 인프라 제약과 공급망 편중 리스크가 상존하지만, 전 세계적인 디지털 주권 확보 경쟁은 
메모리 시장의 장기적 호황을 지탱하는 버팀목이다. 

 

자료: 세계반도체무역통계기구(WSTS, 2026 년 4 월), Fortune Business Insights, 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 메모리 반도체 시장은 소비자 가전, IT·통신, 자동차, 의료, 방산 등 전방 산업의 고도화와 데이
터 요구량 증가에 맞물려 다변화된 성장을 구가하는 구조로 성장하고 있다. 가장 거대한 축은 스마트
폰, 노트북, 게임 콘솔 등을 아우르는 소비자 가전 부문이다. 이 분야는 기술 성숙기에 접어들며 성장 
속도는 다소 완만해졌으나, 고밀도 칩과 향상된 아키텍처 개발에 힘입어 2026 년 기준 전체 시장의 
27.7%라는 압도적인 점유율로 여전히 주도적인 위치를 차지하고 있다. 

반면 IT 및 통신 부문은 클라우드 인프라와 하이퍼스케일 데이터센터 확충의 핵심 동력으로서 가장 
가파른 성장세를 나타내는 영역이다. 가전 부문과 달리 경기 변동이나 소비 주기의 영향이 적어 안정
성이 높으며, 고대역폭 메모리(HBM)와 고성능 DRAM 솔루션을 흡수하는 블랙홀 역할을 하고 있다. 

아울러 차량의 소프트웨어 중심화(SDV)와 첨단 전자장비 탑재가 가속화되는 자동차 부문 역시 가전 
의존도를 낮추고 메모리 산업의 장기적 우상향을 뒷받침하는 차세대 핵심 성장 동력으로 명확히 안착
했다. 

특히 주목할 틈새 영역은 가장 높은 연평균 성장률(CAGR)인 15.0%를 예고한 의료 서비스 부문이다. 
AI 기반 진단, 고해상도 의료 영상, 원격 모니터링 확산으로 인해 고속·대용량 메모리 수요가 폭발하고 
있으며, 웨어러블 기기의 대중화로 저전력·고신뢰성 제품의 도입이 급증하는 추세이다. 

극한의 환경에서 무결성을 유지해야 하는 항공우주 및 방위산업 또한 가격 민감도보다 독보적인 성능
과 내구성을 최우선으로 요구하며, 메모리 시장의 고부가가치 다변화를 이끄는 또 다른 축을 담당하
고 있다. 

 

자료: Fortune Business Insights, 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 메모리 반도체 시장은 AI 인프라 확산과 하이퍼스케일 데이터센터의 폭발적 성장에 힘입어 구
조적 고성장 국면에 진입한 상태이다. 빅데이터 처리와 클라우드 컴퓨팅 워크로드의 심화는 고성능 
DRAM 및 비휘발성 메모리 수요를 가공할 수준으로 견인하고 있다. 여기에 스마트폰, 게임기 등 전통 
전자기기의 대용량화와 국내외 제조업 육성을 위한 지정학적 투자 붐이 더해지며 시장의 장기적 성장 
기반을 더욱 탄탄하게 뒷받침하는 구조이다. 

동시에 미래를 바꿀 파괴적 시장 기회도 공존한다. 특히 연산 효율을 극대화하는 고대역폭 메모리
(HBM)는 AI 프로세서의 필수재로 안착하며 독점적 지위를 누리고 있다. 아울러 차량의 소프트웨어 
중심 자동차(SDV) 전환에 따른 전장 메모리 수요 급증은 가전 주기에 흔들리던 업황의 안정성을 높이
는 요인이다. 전력 소모 없이 초고속 연산이 가능한 MRAM, ReRAM 등 차세대 비휘발성 메모리(NVM) 
기술의 본격 도입 역시 향후 판도를 바꿀 새로운 기회 요인으로 평가된다. 

다만 투자자가 주시해야 할 구조적 제약 조건과 리스크도 명확하다. 미세화 공정이 한계에 다다름에 
따라 누설 전류 증가와 데이터 유지 시간 단축 같은 물리적 기술 장벽이 수율 관리를 위협하고 있다. 
또한 막대한 시설 투자가 필수적인 자본 집약적 특성 탓에 승자독식 구조가 심화되는 한편, 공급 과
잉에 따른 고질적인 가격 주기성(사이클)과 미·중 갈등을 비롯한 지정학적 수출 규제는 공급망 변동성
을 높이는 부담이다. 

결국 메모리 시장은 하이리스크·하이리턴의 전형이며, 기술 리더십을 선점한 소수 기업 중심의 압축 
성장이 지속될 전망이다. 

 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 



  Semiconductors / 반도체  

Analyst 김영진 - 21 - finlit@finlit.co.kr 

 

 글로벌 메모리 반도체 시장은 소수의 최상위 빅테크 기업들이 독보적인 기술력과 대규모 생산 능력을 
독점하는 고도의 과점형 경쟁 구조를 띠고 있다. 천문학적인 시설 투자 비용과 미세화 공정의 지적재
산권, 극도로 복잡한 제조 공정 자체가 강력한 진입 장벽으로 작용하여 선도 업체들의 승자독식 체제
를 공고히 지탱하는 실정이다. 특히 D 램과 낸드플래시 부문은 고질적인 업황 주기(사이클)에 따른 가
격 변동성이 극심하기 때문에, 상위 리더 기업들은 하이퍼스케일 클라우드사와의 장기 공급 계약을 
체결하고 생산량을 정교하게 제어하며 수익성 방어에 집중하고 있다. 

이러한 치열한 대기업 간의 전면전 속에서 틈새시장을 공략하는 전문 기업들의 행보도 주목할 만하
다. 이들은 당장의 점유율 확장보다는 저전력과 고내구성을 무기로 삼아 차세대 비휘발성 메모리인 
MRAM, ReRAM 등 특수 목적형 솔루션 개발에 사력을 다하고 있다. 아울러 최근의 경쟁 패러다임은 
단순한 칩 제조를 넘어 프로세서 설계사, 시스템 통합업체들과의 전략적 파트너십을 통해 컴퓨팅 아
키텍처 자체를 최적화하는 생태계 연합 전선 구축으로 급격히 진화하는 추세이다. 

투자 관점에서 메모리 산업은 AI, 클라우드, 전기차 등의 구조적 우상향에 탑승한 거대한 투자 기회의 
장이다. 비록 막대한 자본 조달 압박과 공급망을 둘러싼 지정학적 리스크가 상존하지만, 장기적 안목
의 투자자들은 3D 적층 아키텍처와 첨단 미세 노드 선점 기업의 독점적 이익에 주목하고 있다. 

결국 중소·지역 기업과의 인수합병이나 기술 제휴를 통한 외연 확장이 가속화되는 흐름 속에서, 독보
적인 기술 혁신과 자본력을 증명한 리더 기업 중심의 압축 성장에 초점을 맞추는 전략이 유효하다. 
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 반도체 제조 장비 산업은 반도체 웨이퍼와 집적회로(IC), 메모리 및 로직 칩 등 첨단 칩을 생산하기 
위해 쓰이는 고정밀 핵심 산업 장비를 다루는 영역이다. 통상적으로 반도체 생산 프로세스는 원재료
인 웨이퍼 제조를 시작으로 회로 형성, 식각, 증착, 세정 등 칩의 골격을 만드는 전공정과 검사, 패키
징, 테스트를 거쳐 완제품을 만드는 후공정까지 극도로 복잡한 단계를 거친다. 

나노 단위의 미세공정이 고도화될수록 빛으로 회로를 그리는 포토리소그래피(노광) 장비를 비롯하여 
불필요한 부분을 깎아내는 식각 장비, 화학기상증착(CVD) 등의 박막 형성 장비, 그리고 칩의 무결성을 
검증하는 측정·공정 제어 및 품질 관리 검사 장비의 중요성이 한층 부각되는 구조이다. 

그리고 투자 관점에서 장비 산업을 완제품 시장의 움직임에 단순히 뒤따라가는 후행 구조로 오인해서
는 안 된다. 반도체 제조 장비는 글로벌 공급망 확장을 실질적으로 주도하는 핵심 기반 산업이자, 전
방 산업의 생산능력 확대를 가늠하는 절대적인 선행 지표이기 때문이다. 

아무리 전 세계적으로 반도체 수요가 폭발하더라도, 물리적인 제조 장비의 적기 투입과 고도의 기술
적 뒷받침이 선행되지 않는다면 생산량 증대 자체가 불가능하다. 

결국 패키징과 테스트를 포함한 전방위적 장비 고도화는 반도체 기업들의 미래 경쟁력을 좌우하는 척
도이며, 장비 산업의 투자 추이를 정밀하게 분석하는 것이야말로 반도체 산업 전체의 사이클과 호황 
규모를 가장 정확하게 예측하는 척도라 할 수 있다. 
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 글로벌 반도체 제조 장비 시장은 전방 산업의 기술 고도화와 맞물려 단순한 경기 회복을 넘어선 장기 
구조적 고성장 국면에 진입한 상태이다. 포춘비지니스인사이트 자료에 따르면, 전 세계 반도체 제조 
장비 시장 규모는 2025 년 1,328 억 달러에서 2026 년 1,460 억 달러로 견조한 확장을 예고하고 있다. 

더 나아가 오는 2034 년에는 3,321 억 달러라는 상당한 수준까지 시장 규모가 팽창할 것으로 전망된다. 
이로써 2026년부터 2034년까지 예측 기간 동안 글로벌 장비 시장이 보여줄 것으로 기대되는 예상 연
평균 성장률(CAGR)은 무려 11.1%라는 대단히 인상적인 수치로 귀결된다. 

이러한 폭발적인 시장 성장의 배경에는 인공지능(AI) 인프라 확산을 필두로 한 하이퍼스케일 데이터센
터 구축, 전기차 전환 가속화, 5G 및 사물인터넷(IoT)의 대중화가 자리한다. 이러한 고성능 반도체 수요
의 복합적인 확대는 장비 업황의 중장기 우상향을 견인하는 든든한 동력이다. 특히 주목할 시사점은 
2034 년의 시장 규모가 2025 년과 비교했을 때 2배 이상으로 확대된다는 점이며, 이는 반도체 제조 장
비 산업이 글로벌 자본시장에서 장기적으로 매우 매력적인 투자처임을 입증하는 증거가 된다. 

결론적으로 반도체 생산 공정이 나노 단위로 미세화되고 고성능화될수록 대당 장비 단가와 기술적 진
입 장벽은 기하급수적으로 상승하게 된다. 이는 장비 제조사들의 고부가가치 매출 확대로 이어져 전
체 시장 규모를 더욱 키우는 선순환 효과를 낳을 핵심 요인이다. 

따라서 투자자들은 단기적인 업황 리스크에 흔들리기보다는 고성능 반도체 공정 진화의 필수재인 첨
단 장비 공급망의 장기 성장에 초점을 맞추는 혜안이 필요하다. 
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 글로벌 반도체 제조 장비 시장의 성장은 AI 데이터센터, 자동차 전장화, 5G 인프라라는 삼각 편대가 
견인하는 구조이다. 가장 강력한 동인은 AI 기술 확산에 따른 하이퍼스케일 데이터센터의 투자 확대
이다. AI 학습에 필수적인 고성능 GPU 와 HBM 을 생산하려면 첨단 공정이 선행되어야 하므로 EUV 노
광 장비, 고정밀 증착, 식각, 결함 검사 장비 수요가 폭발하고 있다. 이는 장비의 단가와 정밀도를 함
께 끌어올리며 장비 산업 전체의 부가가치를 높이는 핵심 배경이다. 

두 번째 축은 전기차와 자율주행차로 대변되는 자동차 전장화 흐름이다. 배터리 관리와 고전압 제어
가 핵심인 전기차 시장에서는 탄화규소(SiC) 웨이퍼 기반 전력 반도체 수요가 가속화되는 중이다. 이
에 따라 SiC 가공 장비 영역이 넓어지고 있으며, 차량용 반도체의 엄격한 신뢰성 기준을 충족하기 위
한 후공정 검사 및 테스트 장비 매출도 강력히 지탱된다. 이는 과거 가전 주기에만 의존하던 업황의 
불확실성을 낮추고, 전후공정 장비 전반에 걸쳐 장기 안정성을 부여하는 버팀목 역할을 한다. 

마지막으로 5G 통신망 고도화와 사물인터넷(IoT)의 확산은 장비 시장의 견고한 하방 지지선을 형성한
다. 고주파(RF) 부품, 광전자 장치, 마이크로컨트롤러 등의 수요가 폭증하면서 이를 대량 생산하기 위
한 장비 산업의 기초 체력이 탄탄해지고 있다. 기기들이 소형화될수록 단일 칩 내의 집적도가 올라가
므로 정밀 제조와 검사 장비의 역할은 더욱 막중해진다. 

따라서 반도체 장비 산업은 디지털 전환과 궤를 같이하는 기술 집약체이며, 전방 수요의 다변화 덕분
에 구조적 우상향의 발판을 완벽히 다진 상태이다. 
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 글로벌 반도체 제조 장비 시장의 기술 패러다임은 미세공정 극대화, 검사 장비 고도화, 3D 적층 중심
의 첨단 패키징이라는 세 가지 축으로 대전환을 맞이하고 있다. 첫째, 첨단 리소그래피(노광) 기술은 
웨이퍼에 초미세 회로 패턴을 그리는 핵심 공정이다. 한계를 극복하기 위해 주요 기업들은 나노 임프
린팅과 최첨단 리소그래피 도입에 사력을 다하고 있다. 특히 기술 진입 장벽이 극도로 높은 EUV 와 
차세대 EUV, 고해상도 패턴 측정 장비 영역을 선점한 공급사는 고가 장비의 특성상 향후 글로벌 장
비 시장에서 독점적 지위를 누릴 가능성이 매우 크다. 

둘째, 선폭이 나노 단위로 좁아지면서 수율을 결정짓는 검사·계측 장비의 위상이 보조 장비에서 핵심 
장비로 격상되고 있다. 미세먼지나 미시적 공정 결함이 초래하는 치명적인 손실을 막기 위해 장비의 
고정밀 제어가 필수적이다. 실례로 어플라이드 머티어리얼즈(AMAT)가 2023 년 공개한 전자빔 측정 시
스템 'VeritySEM 10'은 차세대 고해상도 EUV 로 패턴화된 소자의 주요 치수를 정밀 측정하는 기술력을 
증명했다. 이는 공정 난도가 올라갈수록 생산과 검사 장비의 결합이 더욱 강력해짐을 시사한다. 

셋째, 반도체 구조가 평면에서 입체로 진화함에 따라 2026 년 기준 3D 부문이 43.2%의 시장 점유율로 
업황을 주도할 전망이다. 복잡한 수직 적층 구조를 가진 HBM 등 고성능 메모리 수요 폭발이 이를 견
인하고 있다. 더불어 자동차와 가전 산업을 겨냥한 혁신적 패키징 솔루션이 연이어 도입되면서, 백엔
드 후공정 장비 부문 역시 상당한 성장률을 예고하고 있다. 이는 프런트엔드 전공정에 치우쳤던 과거 
장비 시장에서 패키징과 테스트, 검사 기술이 기업의 핵심 전략 무기로 완벽히 안착했음을 입증한다. 
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 글로벌 반도체 제조 장비 시장은 장비 유형, 차원의 구조, 응용 분야별로 세분화되어 첨단 산업의 수
요를 체계적으로 흡수하는 구조이다. 우선 장비 유형별로는 웨이퍼에 회로를 형성하는 전공정 단계인 
프런트엔드 부문이 2026 년 기준 84.6%라는 압도적인 점유율로 시장을 선도할 전망이다. 리소그래피, 
식각, 증착 등을 아우르는 이 영역은 로직 회로 수요 증가와 함께 대형 장비사들의 핵심 전장으로 꼽
힌다. 반면 칩을 절단·패키징하고 검사하는 후공정인 백엔드 장비는 전통적인 프런트엔드에 비해 규모
는 작으나, 자동차 및 가전 산업의 혁신적 패키징 솔루션 도입과 HBM 수요 폭발에 힘입어 전략적 중
요성이 급격히 커지는 흐름이다. 

차원 구조별 분석에서는 평면형 2D 구조가 비용 효율성을 무기로 기존 인프라 수요를 유지하는 가운
데, 여러 칩을 인터포저로 연결해 배선 시간과 비용을 줄이는 2.5D 구조의 채택이 고성능 제품군에서 
늘고 있다. 특히 칩을 수직으로 쌓아 올리는 3D 구조 세그먼트는 HBM 과 고성능 메모리 수요 확대에 
힘입어 2026년 43.2%의 점유율로 업황을 주도할 것으로 관측된다. 최종적으로 AI 반도체와 고성능 컴
퓨팅 시장이 확장될수록 이러한 2.5D 및 3D 입체 구조를 완벽히 구현해 낼 수 있는 가공 장비의 전
략적 가치는 자본시장에서 한층 더 높게 평가받을 가능성이 크다. 

마지막으로 응용 분야를 살펴보면 반도체 제조 공장 및 파운드리 부문이 의료, 자동차, 전자제품 등 
전방 산업의 전방위적 수요 증폭 덕택에 2026 년까지 58.1%의 점유율을 기록하며 성장을 견인할 것으
로 예상된다. 아울러 반도체 전자제품 제조 부문은 제품 검사와 품질 관리의 중요성 대두 및 정부의 
안전 규제 강화 흐름 속에 장비 수요를 파생시키고 있다. 결함과 불량을 최종 검증하는 테스트 센터 
역시 완제품이 자동차, 의료 등 고신뢰성을 요하는 영역으로 침투할수록 필수 인프라로 안착하며 장
비 시장의 외연을 넓히는 핵심 축으로 작동 중이다. 

 

자료: Fortune Business Insights(2026 년 6 월), 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 반도체 제조 장비 시장은 아시아·태평양, 북미, 유럽이 성장을 삼분하는 가운데 각 권역의 정책
적 인센티브와 공급망 특성에 따라 뚜렷한 권역별 역학 관계를 형성하고 있다. 먼저 전 세계 최대의 
생산 기지인 아시아·태평양 지역은 2025 년 910.9 억 달러로 무려 68.6%의 독보적인 점유율을 기록했
으며, 2026 년에는 1,007 억 달러 규모로 영토를 확장할 전망이다. 대만, 한국, 일본, 중국의 탄탄한 칩 
공급망을 기초 체력으로 삼아 장비 수요를 무섭게 흡수하고 있으며, 소재·부품 기술력을 선점한 일본
과 파운드리 및 메모리 양대 축인 한국·대만, 기술 자급률을 높이는 중국에 이어 인도의 정책적 육성 
기반까지 가세하며 시장 리더십을 공고히 굳히는 구조이다. 

반면 핵심 원천 기술을 쥔 북미 지역은 2025 년 16.4%의 비중인 218.3 억 달러에서 2026 년 237.9 억 
달러로의 견조한 확장이 예견된다. 이 지역은 어플라이드 머티어리얼즈(AMAT), 램리서치, KLA 등 증착
·식각·계측 전반을 장악한 글로벌 장비 거두들의 본거지이다. 최근에는 정부 보조금과 공급망 재편 기
조에 발맞춰 주요 장비 공급사들이 보조금 수혜 지역에 신규 생산 시설을 적극 구축하는 전략을 구사
하고 있다. 2025 년 10.8% 점유율(143.4 억 달러)에서 2026 년 156.6 억 달러로 크는 유럽은 독보적인 
EUV 노광 장비 기업 ASML 을 보유하여 첨단 리소그래피 시장의 통제권을 쥐고 있으며, 독일 등 각국 
정부의 대규모 신규 공장 투자책이 성장을 촉진한다. 

그 외 중동·아프리카 시장은 2025 년 2.5% 비중인 33.3 억 달러에서 2026 년 35.1 억 달러로, 라틴아메
리카는 2025 년 1.7%인 22.5 억 달러에서 2026 년 23.4 억 달러로 각각 완만하게 성장할 것으로 관측된
다. 3 대 핵심 권역에 비하면 물리적인 장비 매입 규모 자체는 다소 제한적인 수준이지만, 역내 가처분 
소득 증대와 가전·소비재 지출 확대, 그리고 전반적인 산업 인프라 확장이 장기적인 수요 파생을 뒷받
침하는 버팀목이다. 결론적으로 글로벌 장비 업황은 미·중·유럽의 자국 중심 보조금 정책과 원천 기술 
독점력이 맞물리며 지각변동 중이다. 

 

자료: Fortune Business Insights(2026 년 6 월), 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 반도체 제조 장비 시장은 기술 장벽을 선점한 5대 선점기업들이 전공정과 후공정 전반의 지배
력을 양분하는 고도의 과점 구도를 형성하고 있다. 

먼저 미국 어플라이드 머티어리얼즈(AMAT)는 증착, 공정 제어, 측정 전반을 아우르는 1 위 기업으로, 
2023 년 패턴 치수를 정밀 측정하는 전자빔 시스템 'VeritySEM 10'을 공개하며 기술 리더십을 증명했
다. 일본의 도쿄일렉트론(TEL)은 식각, 증착, 세정 포트폴리오가 강점이며, 2022 년 'CELLESTA MS2' 웨
이퍼 세정 시스템을 출시해 입지를 굳혔다. 미국 램리서치(는 초미세화와 3D 적층 구조의 필수재인 
식각·증착 분야의 절대강자이며, 네덜란드 ASML은 첨단 칩 제조의 독점재인 EUV 노광 장비를 공급해 
전 세계 반도체 생산라인의 생사여탈권을 쥔 핵심 축이다. 마지막으로 미국 KLA 는 수율을 결정짓는 
검사·계측 및 결함 제어 부문에서 독보적인 위상을 확보하고 있다. 

이들 선도 기업이 구사하는 핵심 경쟁 전략은 정밀도와 생산성을 극대화한 신제품 출시, 인수합병
(M&A), 그리고 전 세계적인 생산 거점 확대로 요약된다. 미세공정과 첨단 패키징, 웨이퍼 세정 영역의 
기술 혁신이 활발한 가운데, 글로벌 테스트 장비사 어드밴테스트가 대만의 PCB 제조 및 조립 전문 공
급사인 '신푸 테크놀로지(Shin Puu Technology)'를 인수한 사례는 포트폴리오 다각화와 공급망 강화의 
대표적 단면이다. 

아울러 각국 정부의 반도체 보조금 및 공급망 재편 기조에 발맞춰 장비 기업들은 생산 시설과 서비스 
거점을 공격적으로 넓히고 있다. 이는 단순 판로 개척을 넘어 주요 고객사와의 물리적 근접성을 확보
하고 정책 수혜를 극대화해 공급 안정성을 달성하려는 고도의 전략적 포석이다. 

 

 

자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 글로벌 반도체 산업은 설계부터 전공정, 후공정에 이르기까지 정교하게 세분화된 밸류체인을 형성하
며 성장을 거듭하고 있으며, 주요 글로벌 반도체 기업은 아래와 같다. 

우선 밸류체인의 최상단인 설계 및 칩메이커 단계는 종합반도체사(IDM), 파운드리, 팹리스, IP 및 EDA 
부문으로 구분된다. 삼성전자와 SK 하이닉스, 마이크론은 DRAM 과 NAND, HBM 을 아우르는 글로벌 메
모리 시장의 주역이며, 인텔과 AMD 는 CPU 및 고성능 컴퓨팅 시장에서 경쟁하고 있다. 

첨단 파운드리 영역은 대만 TSMC 가 독보적인 입지를 점한 가운데 UMC, 글로벌파운드리스, 중국 
HLMC 가 공존하는 구조이다.  

칩을 직접 생산하지 않고 설계만 전담하는 팹리스 영역에서는 GPU 와 AI 가속기 시장을 장악한 엔비
디아와 통신 및 ASIC 강자인 브로드컴, 퀄컴, 미디어텍이 시장을 주도하고 있다. 

이들의 기반이 되는 IP 및 EDA 영역은 ARM, 케이던스, 시놉시스가 진입 장벽을 형성하고 있으며, 국
내 시장에서는 디자인하우스인 가온칩스, 에이디테크놀로지와 팹리스인 LX 세미콘, 제주반도체 등이 생
태계를 뒷받침하고 있다. 
 

웨이퍼 위에 미세한 회로를 형성하는 전공정 단계는 반도체의 성능을 결정짓는 핵심 밸류체인이다. 
원재료인 웨이퍼 제조 영역은 일본의 신에츠와 섬코가 주도하며, 국내에서는 SK 실트론이 소재 국산화
의 축을 담당한다. 

공정의 시작인 포토공정은 빛으로 회로를 그리는 리소그래피 장비의 ASML 이 EUV 시장을 독점하는 
가운데 니콘과 캐논이 경쟁 중이다. 포토 소재인 레지스트와 마스크는 호야, 도쿄오카공업이 강세이며 
국내의 에스앤에스텍, 동진쎄미켐이 추격하고 있다. 

불필요한 회로를 깎아내는 식각 공정은 램리서치와 도쿄일렉트론이, 박막을 입히는 증착 공정은 어플
라이드 머티어리얼즈(AMAT)와 ASM 이 글로벌 시장을 장악하고 있다. 국내 장비사인 주성엔지니어링
과 원익 IPS 는 증착 영역에서, 피에스케이와 원익 QnC 는 식각 및 소모품 부문에서 국산화 장비와 소
재를 공급하며 경쟁력을 키우고 있다. 

또한 전공정의 수율을 결정하는 검사·계측 영역은 미국 KLA 가 독점적 지위를 누리는 가운데 고영, 넥
스틴, 파크시스템스 등 국내 검사 장비사들이 웨이퍼 검사 및 3D 측정 시장에서 기술력을 다투고 있
다. 
 

칩의 제조를 마무리하고 최종 완제품으로 패키징하는 후공정(OSAT) 단계는 최근 HBM 수요 폭발에 
따라 전략적 중요성이 급격히 부상한 밸류체인이다. 

전통적인 2D 구조를 넘어 칩을 수직으로 적층하는 3D 구조와 첨단 패키징 기술이 핵심 경쟁력으로 
안착했다. 글로벌 시장에서는 대만의 ASE 를 필두로 중국 JCET, 미국 앰코가 대형 OSAT 시장을 과점
하고 있으며, 국내에서는 하나마이크론, SFA 반도체, 네패스가 패키징 생태계를 구성한다. 

특히 AI 반도체의 필수재인 HBM 본딩 장비 영역에서는 한미반도체가 디아이티와 함께 시장의 이목
을 끌고 있으며, 패키징 기판 분야에서는 심텍과 해성디에스가 경쟁력을 발휘하고 있다. 

마지막으로 불량 여부를 검증하는 검사 및 테스트 단계는 일본 아드반테스트와 미국 테라다인이 글로
벌 장비 시장을 양분한 가운데, 국내의 와이씨, 디아이, 테크윙이 웨이퍼 테스터와 HBM 관련 핸들러 
장비를 공급하며 국산화에 앞장서고 있다. 

이처럼 반도체 밸류체인은 각 단계별 글로벌 리더들의 독점적 기술력과 국내 소부장 기업들의 국산화 
노력이 유기적으로 맞물린 거대한 협력 체제이다. 
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 글로벌 반도체 산업의 생태계는 독점적 기술력과 AI 수혜 여부에 따라 밸류에이션 양극화가 뚜렷한 
구조이다. 파운드리 거두 TSMC 와 HBM 주도권을 쥔 SK 하이닉스, 마이크론은 압도적인 자본 효율성
(ROE)을 증명하며 시장을 리드하고 있다. 

팹리스 영역의 엔비디아는 폭발적인 실적으로 고평가 우려를 불식시켰으며, 원천 IP 를 보유한 Arm 
Hodings 는 독점력을 무기로 높은 프리미엄을 누리는 중이다. 전공정의 ASML, 램리서치, KLA 및 후공
정의 디스코, 아드반테스트 등 핵심 장비사들 역시 미세공정과 3D 적층 전환의 필수재로서 견고한 고
밸류에이션 체제를 공고히 유지하고 있다. 

 

 

자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터, 7/3 종가 기준 
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 현재 글로벌 반도체 밸류체인은 메모리·파운드리, 팹리스·IP, 전공정 장비, 후공정(OSAT) 체제로 다변화
되어 성장을 지속하는 구조이다. 

주요 반도체 기업의 밸류에이션을 살펴보면 압도적 시가총액을 자랑하는 대만 TSMC 와 엔비디아가 
중심축을 담당하고 있다. 고대역폭 메모리(HBM) 주도권을 확보한 SK 하이닉스와 마이크론은 독보적인 
ROE 수준을 기록하며 강세를 나타내고 있다. 리소그래피 독점 기업인 ASML 을 필두로 램리서치, KLA 
등 첨단 장비사들은 높은 진입 장벽 속에서 고밸류에이션을 형성하고 있다. 

글로벌 반도체 생태계의 밸류에이션은 각 기업이 보유한 독점적 기술력과 시장 지배력을 정밀하게 반
영하는 구조이다. 12 개월 선행(Fwd 12m) 밸류에이션 지표를 살펴보면 최상단 밸류체인인 메모리 및 
파운드리 부문에서는 업황 회복과 AI 수요에 힘입어 뚜렷한 실적 개선세가 관측된다. 

대만 파운드리 거두인 TSMC 는 시가총액 2 조 2,518 달러, PER 23.4 배, ROE 36.1%로 견조한 기초 체력
을 과시하고 있다. 메모리 업계의 경우 차세대 고부가 시장을 선점한 SK 하이닉스가 PER 6.2 배, ROE 
78.0%라는 매우 높은 자본효율성을 보여주고 있으며, 미국 마이크론 테크놀로지 역시 시가총액 1 조 
1,018 억 달러에 ROE 71.6%를 달성해 전통적 강자인 삼성전자(PER 5.5 배, ROE 49.9%)와 비교해 자본 
효율성 측면에서 우위를 선점하는 양상이다. 반면, 파운드리 재도전을 선언한 인텔은 PER 89.1 배에 
ROE 5.6%로 다소 불안정한 가치 왜곡과 기술적 정체에 직면했음이 밸류에이션 지표에 나타나고 있다. 

빅테크의 독점 무대인 팹리스 및 IP·EDA 부문은 가장 가파른 프리미엄을 부여받고 있는 지식 집약적 
영역이다. AI 가속기 시장을 지배하는 엔비디아는 시가총액 4 조 7,149 억 달러에 달하는 거대한 덩치
에도 불구하고 PER 18.0 배, ROE 75.7%라는 압도적 수익성을 보여주며 밸류에이션 부담을 실적으로 상
쇄하고 있다. 통신 및 ASIC 강자 브로드컴(PER 20.8 배, ROE 55.8%) 역시 안정적인 가치를 인정받는 반
면, AMD 는 PER 48.1 배로 상대적으로 높은 시장 기대감이 반영되어 있다. 

설계 자산의 원천인 암 홀딩스(Arm)는 PER 128.2 배, PBR 29.5 배라는 극단적인 고평가 국면을 보여주
는데, 이는 차세대 아키텍처 독점에 기반한 장기 지배력이 선반영된 결과라 할 수 있다. 시놉시스(PER 
26.2 배)와 케이던스(PER 42.4 배) 등 EDA 소프트웨어사들도 대체 불가능한 도구로서 견고한 밸류에이
션 안착에 성공했다. 전력 반도체 영역에서는 텍사스 인스트루먼트(PER 34.2 배)와 인피니언(PER 31.1
배)이 차량 및 인프라 전장화 추세를 타고 무난한 지표를 다지는 중이다. 

공정 미세화의 열쇠를 쥔 전공정(WFE) 장비 군은 높은 진입 장벽을 무기로 자본시장의 강력한 신뢰
를 반영하고 있다. 노광 공정 독점사인 네덜란드 ASML 은 시가총액 6,819 억 달러에 PER 40.5 배, ROE 
57.0%로 시장을 리드하고 있으며, 미세화 공정의 파트너인 엔테그리스(PER 34.8 배)도 견조한 가격대를 
다져가고 있다. 

전공정의 핵심인 식각 및 증착 분야에서는 어플라이드 머티어리얼즈(AMAT)가 PER 39.0 배, ROE 42.6%
로 균형 잡힌 실적을, 램리서치는 PER 43.5 배에 달하는 멀티플 속에서도 ROE 71.2%라는 초고수익 구
조를 증명하며 장비 대장주의 위상을 굳건히 지키고 있다. 수율 관리의 독점적 지배자인 KLA 의 경우 
PER 45.0 배, ROE 97.0%라는 경이적인 자본 효율성을 보여주며 전공정 장비 벨트의 핵심 보루임을 입
증한다. 

마지막으로 패키징과 테스트를 아우르는 후공정(OSAT) 밸류체인은 첨단 다이 적층 및 HBM 고도화에 
힘입어 구조적 위상 격상을 일궈내는 단계이다. 글로벌 1 위 OSAT 사인 대만 ASE 테크놀로지는 시가
총액 919 억 달러에 PER 26.0 배를 나타내며, 후공정 미세 절단 장비의 강자인 일본 디스코는 PER 41.4
배, ROE 27.3%로 전공정 수준의 프리미엄을 부여받고 있다. 최종 테스트 장비의 리더인 아드반테스트 
역시 PER 37.5 배, ROE 51.1%로 가파른 성장 기대감을 숨기지 않고 있다. 

결론적으로 글로벌 반도체 투자 지형은 단순한 대량 생산 능력을 넘어, 독점적 원천 기술을 확보했거
나 3D 패키징 등 차세대 병목 공정을 해결해 줄 수 있는 핵심 공급망에 자본이 집중되는 압축 성장 
구조를 명확히 보여준다. 
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 글로벌 반도체 밸류체인은 단기 숨고르기 속에서도 기술 독점력과 AI 인프라 수혜 강도에 따라 주가 
성과가 극명히 갈리는 구조이다. 

HBM 과 고부가 메모리 시장을 선점한 마이크론, SK 하이닉스, 키옥시아는 연초 대비 최대 3 배에서 1
년 전 대비 최고 8 배 안팎의 기록적인 주가 상승을 연출하며 전체 생태계 상승을 견인하고 있다. 설
계 영역의 엔비디아와 브로드컴이 단기 과열 해소 과정을 거치는 와중에 독점 IP 를 쥔 암 홀딩스와 
AMD 는 견고한 장기 랠리를 보존하는 중이다. 

아울러 전공정의 핵심인 AMAT, 램리서치, ASML 과 수율의 KLA, 그리고 첨단 패키징 및 테스트를 지배
하는 ASE, 디스코, 아드반테스트 등 글로벌 탑티어 장비사들 역시 미세공정과 3D 적층 구조 전환의 
대체 불가능한 필수재로서 구조적 우 상향 상승 추세를 확고히 보여주고 있다. 

 

자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터, 7/3 종가 기준 
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 글로벌 반도체 생태계 전반의 주가 등락률은 최근 AI 인프라 확산 기조 및 전방 산업의 수요 변화에 
따른 기업별 모멘텀 강도를 극명하게 투영하는 구조이다. 

글로벌 주요 반도체 산업의 밸류체인 주가 변동율을 살펴보면 최상단 밸류체인인 메모리 및 파운드리 
부문에서는 차세대 고성능 제품군의 수요 폭발 여부에 따라 주가 차별화가 극적으로 전개되었음이 확
인할 수 있다. 

특히 HBM 및 고부가 서버 제품 시장을 주도하고 있는 미국 마이크론 테크놀로지는 연초 대비 무려 
241.8% 1 년 전 대비 701.4%라는 경이로운 수익률을 기록하고 있으며, 키옥시아(연초 대비 698.3%)와 
샌디스크(635.1%) 역시 강력한 낸드 업황 회복 세를 반영하며 폭발적인 주가 상승 랠리를 펼치고 있
다. 

한국의 SK 하이닉스 역시 고부가 가치 HBM 메모리 리더십을 바탕으로 연초 대비 272.5%, 1 년 전 대
비 770.7% 상승하며 독보적인 장기 성과를 기록 중이다. 반면 상대적으로 가전 및 휴대폰 사업부문 
등을 포함한 삼성전자는 연초 대비 158.1% 성장에 그치며 메모리 업체대비 상대적인 탄력 둔화를 나
타내고 있으며, 첨단 공정 지배자인 대만 TSMC 는 연초 대비 42.9%, 1 년 전 대비 85.90%의 상대적으
로 완만한 우상향 흐름을 유지하며 대형주 특유의 견고한 시세를 형성하고 있다. 

빅테크의 주 무대인 팹리스 및 IP·EDA, 전력 반도체 부문은 단기적인 숨고르기 양상 속에서도 핵심 
설계 자산을 보유한 기업 위주로 장기 주가 상승 모멘텀이 압축되는 흐름이다. 

AI 가속기 시장의 독점적 지배자인 엔비디아는 최근 1 주 전(-0.5%), 1 개월 전(-12.6%) 지표에서 보듯 
단기 과열에 따른 차익실현 압박에 직면했으나, 연초 대비 4.5% 수준으로 고점에서 지지선을 다지는 
중이다. 통신 및 ASIC 강자 브로드컴 역시 단기 조정세를 거치며 연초 대비 4.2% 수준을 나타내고 있
다. 반면 후발 주자인 AMD 는 고성능 컴퓨팅 기대감을 선 반영하면서 연초 대비 141.8%, 1 년 전 대비 
273.8%라는 높은 상승률을 보이고 있다. 

설계 원천 자산(IP)의 거두인 암 홀딩스(Arm)는 독점적 생태계 장악력을 무기로 연초 대비 188.4%, 1
년 전 대비 103.9% 상승하며 기술 프리미엄의 진가를 발휘하고 있다. 데이터센터 스토리지 칩의 마벨 
테크놀로지 역시 연초 대비 188.6%의 가파른 시세를 보이고 있다. 한편 반도체 설계의 필수 소프트웨
어인 시놉시스는 단기 조정 국면 속에 연초 대비 -6.9%로 다소 정체된 반면, 케이던스는 연초 대비 
19.4%의 견조한 흐름을 지속하고 있다. SiC 전력 반도체 영역에서는 인피니언(연초 대비 105.1%)과 ST
마이크로일렉트로닉스(163.5%)가 차량용 전장화 파도를 타고 장기 우상향하는 모습을 보이고 있다. 

공정 미세화 및 적층 고도화의 수혜가 집중되는 전공정(WFE) 장비와 후공정(OSAT) 벨트는 전방 기업
들의 인프라 투자 규모 확대에 힘입어 확고한 밸류에이션 리레이팅을 일궈내고 있다. 

웨이퍼 제조 소재사인 신에츠화학이 연초 대비 42.8%의 완만한 흐름을 보이는 가운데, 전공정 장비의 
핵심인 노광 공정 독점사 ASML 은 1 년 전 대비 121.3%, 연초 대비 65.4%라는 탄탄한 성장세를 유지 
중이다. 특히 공정 난이도 상승의 직접적 수혜를 입는 식각 및 증착 분야의 리더들은 경이적인 성과
를 보여준다. 

어플라이드 머티어리얼즈(AMAT)가 연초 대비 134.7%, 1 년 전 대비 217.4% 상승했으며, 램리서치는 1
년 전 대비 255.6%, 연초 대비 105.3% 상승해 후공정 적층 전환의 장비 대장주 위상을 공고히 했다. 
도쿄일렉트론 역시 연초 대비 113.3%의 견조한 성과를 더했다. 아울러 수율 제어의 강자인 KLA 는 연
초 대비 93.9% 상승하며 전공정 생태계의 핵심 보루임을 재차 확인시켜 주었다. 

마지막으로 후공정 밸류체인은 HBM 적층 및 패키징 중요성이 부각되며 위상이 완전히 격상되었다. 
글로벌 OSAT 1 위사인 대만 ASE 테크놀로지가 연초 대비 160.1%, 1 년 전 대비 306.5%로 가파르게 치
솟았으며, 미세 절단 장비사 대장주인 일본 디스코는 연초 대비 59.0%, 최종 불량 여부를 가려내는 테
스트 장비 선도사 아드반테스트는 1 년 전 대비 178.7%, 연초 대비 49.5% 상승해 장기 투자 매력도가 
극대화된 구조이다. 
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자료: 핀릿 리서치센터, ChatGPT 5.5 로 재구성 



  Semiconductors / 반도체  

Analyst 김영진 - 36 - finlit@finlit.co.kr 

 

 한국 반도체 산업 생태계는 칩메이커를 시발점으로 설계, 제조인프라, 전공정 장비 및 소재, 그리고 후
공정(OSAT) 부문까지 촘촘한 그물망을 형성하며 자본시장의 강력한 자금력을 흡수하는 구조이다. 

한국 반도체 산업의 밸류체인의 최상단이자 기둥 역할을 수행하는 설계·칩메이커 단계는 메모리 파운
드리, 디자인하우스, 팹리스, IP 부문으로 세분화되어 전방 생태계를 리드하고 있다. 

특히 업계 양대 거두인 삼성전자와 SK 하이닉스가 독보적인 시가총액 규모로 시장의 기저 체력을 형
성한 가운데, 팹리스와 파운드리를 연결하는 가온/알파칩스, 에이디테크놀로지 등 디자인하우스 연합
군이 뒤를 받친다. 

아울러 모바일 메모리와 SSD 컨트롤러 칩에 특화된 파두, 제주반도체 같은 팹리스 부문과 온디바이스 
AI 자산을 보유한 오픈엣지테크놀로지 등 IP 부문이 지식집약적 고부가가치를 창출하며 투자 매력도
를 키우는 양상이다. 

반도체 칩 생산의 환경적 토대와 원자재를 책임지는 제조인프라 및 전공정(WFE) 장비·소재 부문은 공
정 미세화 추세에 따라 자본의 집중 투자가 이어지는 영역이다. 

제조인프라 중 클린룸 부문의 한양이엔지, 신성이엔지와 유틸리티·환경설비 영역의 원익홀딩스, 에스티
아이, GST, 유니셈 등은 공장 증설의 직접적인 수혜를 입으며 견조한 체급을 형성하고 있다. 실질적인 
제조가 일어나는 웨이퍼 Fab 장비 부문에서는 공정별 리더들의 입지가 뚜렷하다. 웨이퍼 기초소재의 
SK 실트론을 선두로, 산화·열처리 공정의 HPSP 가 고압 어닐링 독점력을 무기로 막강한 가치를 입증했
으며 포토공정의 주성분인 PR 및 블랭크 마스크 부문의 동진쎄미켐과 에스앤에스텍이 소재 국산화의 
주역으로 활약 중이다. 

특히 증착·식각 공정은 장비 단가가 높고 기술 진입 장벽이 가파른 전공정의 핵심 전장이다. 증착 부
문에서는 주성엔지니어링과 원익 IPS 가 거대한 덩치를 자랑하며, 식각 부문에서는 브이엠이 플라즈마 
식각 영역에서 두각을 나타낸다. 식각 소모품인 SiC 링과 쿼츠를 공급하는 하나머티리얼즈와 원익
QnC 역시 전공정 생태계의 실질적인 현금창출원 역할을 수행하고 있다. 

더불어 금속배선 공정의 케이씨텍, 세정장비 부문의 제우스와 디바이스, 세정·코팅·케미컬의 코미코와 
퓨릿 등 조연들의 활약도 눈부시다. 

최종 완제품의 성능과 신뢰성을 최종 결정짓는 후공정(OSAT) 밸류체인은 최근 고대역폭 메모리(HBM) 
및 3D 적층 패키징 혁명과 맞물리며 전공정 장비 군을 능가하는 강력한 프리미엄 영역으로 격상되었
다. 후공정은 크게 웨이퍼 테스트, 절단 및 본딩, 전기적 연결, 패키징 가공, 최종 패키지 검사 단계로 
나뉜다. 

이 중 본더 및 HBM 적층 칩 접착 부문의 한미반도체는 독보적인 시가총액 규모를 달성하며 후공정 
전체 생태계의 대장주 위상을 공고히 다졌다. 이와 함께 웨이퍼 테스트 장비의 와이씨, 테스트 핸들러
의 테크윙, 테스트 소켓 부문의 리노공업과 ISC 가 웨이퍼 테스트 마켓의 고성능화를 주도하며 조 단
위 몸값을 형성하고 있다. 

프로브카드 부문의 티에스이, 리플로우 장비의 피에스케이홀딩스, 엠케이전자 역시 든든한 기술 축이
다. 최종 조립 및 밀봉을 담당하는 OSAT 패키징 파트에서는 하나마이크론, SFA 반도체, 네패스가 대규
모 임가공 기지로서 허리를 지탱하며, 마지막 관문인 패키지 검사 영역에서 고영과 기가비스가 3D 
AOI 광학 검사 기술력을 무기로 가파른 밸류에이션 리레이팅을 이끌어내고 있다. 

패키지 테스트 영역의 두산테스나, 네패스아크의 실적 가시성도 매우 높다. 결론적으로 한국 반도체 
투자 지형은 단순 제조를 넘어 핵심 전·후공정 장비와 고부가 가치 소재를 국산화한 공급망 리더 기
업 중심의 압축 성장이 지속되는 구조이다.
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 한국 반도체 생태계는 독점적 원천 기술의 보유 여부와 AI 인프라 수혜 강도에 따라 밸류에이션 차별
화가 극명하게 전개되는 구조이다. 

HBM 주도권을 쥔 SK 하이닉스, 후공정 대장주인 한미반도체는 압도적인 자본 효율성을 입증하며 시
장 프리미엄을 독식하고 있다. 또한 전공정의 HPSP, 주성엔지니어링, 후공정의 리노공업, 기가비스 등 
핵심 장비·소재사들 역시 미세공정 및 3D 적층 구조 전환의 대체 불가능한 필수재로서 견고한 밸류에
이션 체제를 공고히 유지하고 있다. 

 

 

자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터, 7/3 일 종가 기준 
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 한국 반도체 산업 생태계는 칩메이커를 시발점으로 설계, 제조인프라, 전공정 장비 및 소재, 그리고 후
공정 부문까지 촘촘한 공급망 연쇄를 형성하며 자본시장의 거대한 자금을 흡수하는 구조이다. 

한국 주요 반도체 밸류체인 12개월 선행 밸류에이션 지표를 분석하면, 밸류체인의 최상단인 설계·칩메
이커 단계는 메모리 파운드리, 설계 디자인, 화합물 반도체 등으로 세분화되어 성장을 주도하고 있다. 

삼성전자와 SK 하이닉스가 압도적인 자본 효율성(ROE 각각 49.9%, 78.0%)을 무기로 생태계의 견고한 
기둥을 형성한 가운데, 파운드리 전문 기업인 DB 하이텍이 PER 13.2 배로 균형을 맞추고 있다. 

설계 디자인 영역에서는 SSD 컨트롤러 칩에 특화된 파두가 ROE 102.1%라는 가공할 수준의 고효율성
을 증명하고 있으며, 디자인하우스인 에이디테크놀로지(PER 13.1 배)와 IP 전문인 칩스앤미디어가 지식
집약적 부가가치를 창출 중이다. 

아울러 화합물 반도체의 RFHIC 와 부품사인 RF 머트리얼즈, 공정장비 부품사인 한솔아이원스(PER 7.3
배), 그리고 고압 어닐링 장비 독점력을 보유한 HPSP 가 PER 29.9 배, ROE 34.1%의 뛰어난 지표를 다지
며 제조인프라의 핵심 축으로 활약하고 있다. 

실질적인 회로 형성이 이루어지는 전공정 장비 및 소재 부문은 공정 미세화 추세에 따라 자본의 집중 
투자가 지속되는 영역이다. 

포토소재와 CMP 슬러리 영역의 솔브레인과 한솔케미칼이 각각 PER 15.0배로 안정적인 단가를 유지하
는 가운데, 포토공정의 이엔에프테크놀로지(PER 7.9 배)가 가격 매력도를 확보하고 있다. 

식각 공정은 진입 장벽이 높은 전공정의 핵심 전장이다. 플라즈마 기술의 브이엠, 애싱·스트립 장비의 
피에스케이(ROE 25.2%), 소모품 군인 티씨케이, 하나머티리얼즈, 원익 QnC(PER 10.9 배) 등이 확고한 캐
시카우 역할을 수행하고 있다. 

증착 공정은 장비 단가가 높고 고도의 기술력이 집중된 분야로, ALD 와 PECVD 를 공급하는 주성엔지
니어링(PER 87.5 배)을 비롯해 원익 IPS(PER 31.7 배), LPCVD 의 유진테크, 테스, 증착 가스의 원익머트리
얼즈(PER 6.6 배)가 치열한 기술 경합을 벌이고 있다. 

여기에 세정 부문의 코미코(PER 20.8 배)와 검사·계측 영역의 파크시스템스(ROE 20.0%), 넥스틴이 전공
정 수율의 보루 역할을 충실히 수행하고 있다. 

최종 칩의 부가가치를 결정하는 후공정 밸류체인은 최근 HBM 및 첨단 패키징 혁명과 맞물려 전공정 
못지않은 프리미엄 영역으로 격상되었다. 

후공정은 웨이퍼 테스트, 절단, 본딩, 전기적 연결, 밀봉, 패키지 검사 및 테스트 단계로 유기적으로 연
결된다. 특히 HBM 본딩 장비 시장을 지배하는 한미반도체는 독보적인 체급과 함께 PER 49.7 배, PBR 
18.4 배라는 높은 멀티플을 부여받고 있다. 

웨이퍼 테스트 마켓에서는 소켓 분야의 리노공업(ROE 24.4%)과 ISC, 프로브카드의 티에스이, 테스트 
장비의 와이씨, 디아이, 유니테스트(PER 6.3 배)가 지배력을 다지고 있으며, 레이저 절단 장비의 이오테
크닉스(PER 33.1 배)가 뒤를 받친다. 

전기적 연결재를 다루는 패키지 접합의 피에스케이홀딩스(ROE 25.0%), 덕산하이메탈, 리드프레임의 심
텍과 해성디에스(PER 11.8 배)의 탄탄한 입지도 돋보인다. 

마지막으로 조립·밀봉을 담당하는 하나마이크론(ROE 29.7%), SFA 반도체 등 OSAT 파트와 패키지 검사
의 고영, 기가비스(PER 51.8 배), 인텍플러스, 그리고 최종 신뢰성을 검증하는 두산테스나와 네패스아크
가 후공정 고도화를 완벽히 지탱하고 있다.  

따라서 자본수익률(ROE) 지표가 증명하는 압도적 독점력과 AI 가속기 시장의 수혜 강도를 정밀하게 
비교하여 핵심 종목을 선별, 압축해 나가는 전략이 중요하다.
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 한국 반도체 산업 생태계는 칩메이커를 시발점으로 설계, 제조인프라, 전공정 장비 및 소재, 그리고 후
공정 부문까지 유기적으로 맞물린 촘촘한 공급망 연쇄를 형성하며 자본시장의 거대한 자금을 흡수하
는 구조이다.  

또한 국내 반도체 전방 산업의 생성형 AI 인프라 확산 기조와 핵심 소부장(소재·부품·장비) 국산화 진
척도에 따라 기업별 모멘텀 강도가 극명하게 갈리는 차별화 양상이 전개되고 있다. 

밸류체인의 최상단이자 허리 역할을 담당하는 설계 및 칩메이커 부문에서는 고부가가치 가속기 메모
리 시장의 주도권을 확보한 대형 제조사와 특화된 팹리스 기업 중심으로 압도적인 자본 집중 현상이 
관측된다. 업계 대장주인 SK하이닉스가 연초 대비 272.5%, 1년 전 대비 770.7%라는 경이적인 주가 폭
등을 기록하며 반도체 생태계 우상향을 견인하는 가운데, SSD 컨트롤러 마켓에 특화된 파두(연초 대비 
274.6%)와 모바일 및 저전력 메모리의 제주반도체(247.3%)가 폭발적인 가치 성장을 증명하고 있다. 

반면 스마트폰이나 범용 소비자 가전 주기 의존도가 높은 아날로그, 차량용 센서, 디스플레이 구동칩 
기반의 팹리스 군과 IP, 디자인하우스 부문은 전방 수요의 단기 숨고르기와 맞물려 연초 대비 마이너
스 수익률을 기록하는 등 완연한 조정 국면을 지나고 있다. 그리고 제조의 물리적 토대를 이루는 제
조인프라 및 전공정(WFE) 장비·소재 부문은 나노 단위의 공정 미세화 한계 돌파를 위한 핵심 전장으
로서 기술 리더십을 갖춘 공급사들의 밸류에이션 리레이팅이 돋보인다. 

원자재인 웨이퍼 제조를 담당하는 SK(실트론, 비상장 자회사)가 SK 하이닉스 지분법 증가와 비상장 자
회사 SK 실트론의 호 실적에 기인하여 연초 대비 169.0%의 견조한 주가 랠리를 펼치며 공급망의 든든
한 버팀목이 된 상황에서, 유틸리티 및 환경설비 부문의 진공펌프 제조사 저스템(연초 대비 108.4%), 
케이씨(22.8%) 등도 공장 증설 기조에 힘입어 견고한 지지선을 형성했다.  

실질적인 회로 형성이 이루어지는 전공정 핵심 장비 부문에서는 독점적 지위를 확보한 핵심 장비 기
업 중심의 강세가 이어지고 있다. 산화·열처리 공정에서 고압 어닐링 원천 기술을 쥔 HPSP 가 연초 대
비 44.8% 상승했으며, 증착 공정의 대장주인 주성엔지니어링은 무려 595.3%, 원익 IPS 는 96.0% 폭등
하여 전공정 생태계의 자본 확장을 주도하고 있다. 

아울러 식각 공정의 브이엠(237.4%)과 피에스케이(394.0%), 그리고 식각 필수 소모품인 SiC 포커스 링
을 다루는 티씨케이(72.3%)와 하나머티리얼즈(33.9%), 쿼츠·세라믹 부문의 원익 QnC(45.5%) 역시 견고
한 현금창출원(캐시카우)으로서의 매력을 과시 중이다. 반면 전공정 검사·계측 부문의 파크시스템스(연
초 대비 24.4%)와 넥스틴(-36.1%)은 일시적인 탄력 둔화를 보였다. 

최종 칩의 성능과 부가가치를 결정짓는 후공정(OSAT) 밸류체인은 최근 HBM 및 첨단 패키징 혁명과 
정면으로 맞물리며 전공정 장비 군을 가볍게 능가하는 가파른 프리미엄 영역으로 격상되었다. 후공정 
부문은 웨이퍼 테스트, 절단, 본딩, 패키징 가공, 최종 신뢰성 검증 단계로 촘촘히 세분화되어 전방 빅
테크 수요를 흡수한다. 이 중 본더 및 HBM 적층 칩 접착 부문의 독보적 1 위사인 한미반도체는 연초 
대비 82.5%, 1 년 전 대비 144.0% 급등하며 후공정 전체 생태계 내 핵심 종목으로서 위상을 강화했다. 

웨이퍼 테스트 마켓에서는 프로브카드의 티에스이(연초 대비 335.8%) 그리고 패키지 접합 소재를 다
루는 피에스케이홀딩스(210.8%)가 기록적인 수익률을 달성해 자본시장에서 강한 수급 유입이 나타나
는 양상이다. 

리드프레임 및 패키지 기판 부문의 심텍(연초 대비 161.6%)과 해성디에스(9.0%) 역시 탄탄한 입지를 
자랑하며, 조립·밀봉을 담당하는 OSAT 파트의 하나마이크론(59.4%)이 허리를 견고히 지탱하고 있다. 

마지막 관문인 패키지 검사 영역에서는 기가비스(연초 대비 430.2%)와 고영(31.4%)이 3D AOI 광학 기
술력을 무기로 랠리를 펼치고 있으며 신뢰성 평가 부문의 두산테스나(연초 대비 102.1%)와 네패스아
크(99.1%)가 후공정 고도화의 마침표를 찍고 있다. 
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자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터, 7/3 일 종가 기준 
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 005930 (KS) 반도체  

 
삼성전자 

 범용 공급 부족과 HBM4 독주, 펀더멘털 재평가 

 • 투자의견 신규 매수, 목표주가 417,000 원 제시, +34.7% 상승여력 

• 역대급 공급 부족, 메모리 1 위의 시간이 왔다 

• HBM4 싹쓸이 예고, 비메모리까지 판이 바뀐다 
   

 투자의견 신규 매수, 목표주가 417,000 원 제시, +34.7% 상승 여력 

동사의 대한 투자의견 신규 매수, 목표주가 417,000 원 제시하며, 현주가 대비    
+34.7% 상승 여력이 있다. 이는 경쟁사 대비 PER 5.5 배, PBR 2.2 배로 극심한 할
인 국면이며, RIM 기준 431,779 원, DCF 기준 429,161 원으로 절대가치평가 모델
에서도 상방 지지선이 확고하여 주가 상승 흐름은 여전히 매우 유효하다.  

역대급 공급 부족, 메모리 1 위의 시간이 왔다 

생성형 AI 확산과 데이터센터 증설로 메모리 수요가 폭발하는 반면, 공정 고도
화 한계로 공급은 극히 제한적인 상황이다. 3 분기도 판가 인상 등 판가 상승 모
멘텀이 내년까지 확고한 만큼, 전 세계 1 위 생산 능력을 보유한 동사의 독점적 
수혜와 압도적인 실적 성장이 증명되는 구간이다. 

HBM4 싹쓸이 예고, 비메모리까지 판이 바뀐다 

약점으로 지목되던 HBM 영역에서 첨단 공정 도입을 통해 하반기 최고속 
HBM4 물량을 과점적으로 수주하며 기술적 락인 효과를 증명할 전망이다. 여기
에 LPU 물량 유입에 따른 파운드리 적자 탈피까지 맞물리며 고부가 종합 반도
체 기업으로의 체질 개선이 본격화되고 있다. 

2 분기 숫자가 말한다, 아직 실적 피크가 아니다 

2Q26 전망은 매출 177.3 조원, 영업이익 85.9 조원, OPM 48.4%로 메모리 판가 
상승과 반도체 레버리지가 격화되는 구간이다. 전분기 대비 이익 개선 폭이 크
고 컨센서스 상향 여지가 남아 있어 다시한번 재평가의 직접 트리거가 될 수 
있다. 또한 향후 3 분기 100 조원대 영업이익 진입 가능성을 미리 보여주는 선행 
신호로도 해석할 수 있다. 
 

현재주가 (7/3 일) 309,500 원 
시가총액 1,809.4 조원 
자본금 897.5 십억 
발행주식수 5,846 백만주 
유동주식비율 75.7 % 

 

52 주 최고가 374,500 원 
52 주 최저가 60,200 원 
일평균거래액(60 일) 88,445 억원 
외국인 지분율 46.8 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 258,935.5  300,870.9  333,605.9  721,690.5  938,169.1  

영업이익 (십억원) 6,567.0  32,726.0  43,601.1  372,956.2  522,500.3  
영업이익률 (%) 2.5  10.9  13.1  51.7  55.7  

순이익 (십억원) 15,487.1  34,451.4  45,206.8  328,105.4  465,383.2  

EPS (원) 2,131  4,950  6,564  55,427  78,617  

PER (배) 36.8  10.7  18.3  5.6  3.9  

PBR (배) 1.5  0.9  1.9  4.3  3.2  

ROE (%) 4.3  9.0  10.8  54.9  49.3  
자료: 핀릿 리서치센터                                                                             상장일: 19750611 
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 삼성전자 투자의견 매수, 목표주가 417,000 원을 신규로 제시하며 기준일인 7 월 3 일 종가 
309,500 원 대비 34.7%의 상승여력을 보유하고 있다. 

목표주가는 상대평가와 절대평가 4 개 방식을 평균 적용하여 산정했다. 상대 밸류에이션 관점에서 
마이크론, 키옥시아, 샌디스크 등 메모리 경쟁사의 평균 선행 PER 은 7.2 배인 반면 삼성전자의 현
재 PER 은 5.5 배로 경쟁사 대비 가치가 할인되어 있으며, 이에 따른 PER 기준 업사이드 수익률은 
30.9%이다. 또한 높은 ROE(49.9%)가 반영된 적정 PBR 은 2.8 배 수준이나 현재 PBR 은 2.2 배에 불
과하여, 향후 ROE 감안 시 PBR 재평가에 따른 업사이드 여력은 29.5%에 달한다. 

절대 밸류에이션 평가 구조에서도 현재 주가 대비 뚜렷한 상방 가능성이 입증된다. 자기자본비용
(CoE) 8.6%, 영구성장률(g) 0.5%를 적용한 초과이익모형(RIM) 기준 주당가치는 431,779 원으로 
39.5%의 업사이드를 나타낸다. 아울러 가중평균자본비용(WACC) 10.6%, 영구성장률(g) 0.5%를 가정
한 현금흐름할인모형(DCF) 기준 주당가치는 429,161 원으로 38.7%의 업사이드를 확보하고 있다. 

그래서 상대평가 상의 극심한 밸류에이션 할인과 절대가치 기준의 강력한 상방 지지선이 공존하
고 있다는 점이다. 범용 메모리 가격 상승과 고수익 구조가 숫자로 증명되는 국면인 만큼, 4 개 방
식을 정교하게 결합하여 도출한 적정 가치로의 회귀와 재평가 흐름은 매우 유효하다고 . 

자료: 핀릿 리서치센터(7/3 일 종가 기준), ChatGPT 5.5 로 재구성 
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자료: 핀릿 리서치센터(7/3 일 종가 기준), ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 000660 (KS) 반도체  

 
SK 하이닉스 

 AI 메모리 반도체 슈퍼사이클의 핵심 수혜주 

 • 투자의견 신규 매수, 목표주가 3,270,000 원 제시, +34.8% 여력 

• AI 메모리 수요의 가장 중심축에 서 있다 

• 미국 ADR 상장은 밸류에이션 리레이팅의 촉매이다 
   

 투자의견 신규 매수, 목표주가 3,270,000 원 제시, +34.8% 상승 여력 

동사의 대한 투자의견 신규 매수, 목표주가 3,270,000 원 제시하며, 현주가 대비    
+34.8% 상승 여력이 있다. 이는 경쟁사 대비 PER 6.2 배, PBR 3.2 배로 극심한 할인 
국면이며, RIM 기준 3,642,311 원, DCF 기준 3,294,045 원으로 절대가치평가 모델에
서도 상방 지지선이 확고하여 향후 주가 상승 흐름은 매우 유효하다.  

AI 메모리 수요의 가장 중심축에 서 있다 

동사는 HBM 을 기반으로 AI 가속기 시장에서의 주도권을 굳건히 다지고 있으며, 
에이전트 AI 의 확산은 고용량 서버 DRAM 과 eSSD 수요를 동시에 폭발시키는 구
조이다. 메모리가 AI 인프라의 성능을 결정짓는 핵심 자원으로 격상된 만큼, 동사
는 과거의 단순한 사이클 기업과는 전혀 다른 차원으로 재평가받아야 한다. 

미국 ADR 상장은 밸류에이션 리레이팅의 촉매이다 

7 월 10 일 예정된 나스닥 ADR 상장은 글로벌 투자자들의 접근성을 높이고 마이크
론 등 현지 경쟁사들과 직접 비교되는 계기를 마련한다. 그동안 국내 수급 한계로 
짓눌려 있던 할인 요인이 해소된다면, 독보적인 ROE 와 장기공급계약(LTA) 기반의 
압도적인 이익 체력이 주가에 더 빠르게 반영될 전망이다. 

2Q26 전망 _ 영업이익률 77%, 수익성의 레벨이 달라졌다 

2Q26 전망은 AI 메모리 수요 확대가 숫자로 확인되는 구간이다. 매출액은 
82.9 조원, 영업이익은 64.1 조원으로 전년 대비 각각 272.8%, 596.3% 증가가 
예상된다. 영업이익률은 77.4%까지 상승하며, 영업이익 변화율도 지난 3 개월 전 
보다 96.8%에서 1 개월 전 13.4%, 1 주 전 7.0%로 상향 흐름이 이어지고 있어 실적 
모멘텀은 여전히 유효한 국면이다. 
 

현재주가 (7/3 일) 2,425,000 원 
시가총액 1,728.3 조원 
자본금 3,657.7 십억 
발행주식수 713 백만주 
유동주식비율 74.2 % 

 

52 주 최고가 2,987,000 원 
52 주 최저가 245,000 원 
일평균거래액(60 일) 105,711 억원 
외국인 지분율 50.3 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 32,765.7  66,193.0  97,146.7  345,465.3  510,160.7  

영업이익 (십억원) -7,730.3  23,467.3  47,206.3  274,481.9  397,626.1  
영업이익률 (%) -23.6  35.5  48.6  79.5  77.9  

순이익 (십억원) -9,137.6  19,796.9  42,947.9  222,455.3  326,198.3  

EPS (원) -12,517  27,182  58,955  306,469  449,393  

PER (배) -11.3  6.4  11.0  7.9  5.4  

PBR (배) 1.8  1.6  3.7  5.1  2.7  

ROE (%) -15.6  31.1  44.1  96.0  65.6  
자료: 핀릿 리서치센터                                                                               상장일: 19961226 
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 SK 하이닉스 투자의견 매수, 목표주가 3,270,000 원을 신규로 제시하며 기준일인 7 월 3 일 종가 
2,425,000 원 대비 34.8%의 상승여력을 보유하고 있다. 

목표주가는 상대평가와 절대평가 4 개 방식을 평균 적용하여 산정했다. 상대 밸류에이션 관점에서 
마이크론, 키옥시아, 샌디스크 등 메모리 경쟁사의 평균 선행 PER 은 7.2 배인 반면 SK 하이닉스 현
재 PER 은 6.2 배로 경쟁사 대비 가치가 할인되어 있으며, 이에 따른 PER 기준 업사이드 수익률은 
16.9%이다. 또한 높은 ROE(78.0%)가 반영된 적정 PBR 은 4.4 배 수준이나 현재 PBR 은 3.2 배에 불
과하여, 향후 ROE 감안 시 PBR 재평가에 따른 업사이드 여력은 36.2%에 달한다. 

절대 밸류에이션 평가 구조에서도 현재 주가 대비 뚜렷한 상방 가능성이 입증된다. 자기자본비용
(CoE) 8.7%, 영구성장률(g) 0.5%를 적용한 초과이익모형(RIM) 기준 주당가치는 3,642,311 원으로 
50.2%의 업사이드를 나타낸다. 아울러 가중평균자본비용(WACC) 10.7%, 영구성장률(g) 0.5%를 가정
한 현금흐름할인모형(DCF) 기준 주당가치는 3,294,045 원으로 35.8%의 업사이드를 확보하고 있다. 

그래서 상대평가 상의 극심한 밸류에이션 할인과 절대가치 기준의 강력한 상방 지지선이 공존하
고 있다는 점이다. 범용 메모리 가격 상승과 고수익 구조가 숫자로 증명되는 국면인 만큼, 4 개 방
식을 정교하게 결합하여 도출한 적정 가치로의 회귀와 재평가 흐름은 매우 유효하다고 . 

자료: 핀릿 리서치센터(7/3 일 종가 기준), ChatGPT 5.5 로 재구성 
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자료: 핀릿 리서치센터(7/3 일 종가 기준), ChatGPT 5.5 로 재구성 
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 357780 (KQ) 반도체  

 
솔브레인 

 반도체 소재에서 유리기판까지 성장판이 열린다 
 

 • 반도체 소재 수요의 구조적 성장 수혜주 

• 선단 파운드리 공정 진입이 재평가의 핵심으로 부상 

• 중장기 성장 옵션인 유리기판과 해외 고객 확장 
   

 반도체 소재 수요의 구조적 성장 수혜주 

솔브레인은 NAND 식각액을 중심으로 반도체 매출 비중이 높은 소재 기업이며, 메
모리 가동률 회복과 고단화 전환이 진행될수록 투입량이 함께 늘어나는 구조이다. 
제품 가격보다 생산량과 공정 난이도가 실적을 결정하는 기업이라는 점에서 업황 
회복의 직접 수혜주이다. 특히 소재는 장비와 달리 라인이 돌아갈수록 반복적으로 
소비되기 때문에 실적의 지속성이 높다.  

선단 파운드리 공정 진입이 재평가의 핵심으로 부상 

GAA(Gate-All-Around, 차세대 트렌지스터 구조) 공정 확대와 고객사의 신규 Fab 
가동은 초산계 식각액 수요를 키우는 요인이다. 이는 단순한 범용 소재 공급이 아
니라 미세공정에서 필요한 특수 소재 공급 능력이 부각되는 구간이며, 고객사 공정 
전환이 본격화될수록 성장 가시성과 수익성 정상화가 함께 높아지는 구조이다. 

중장기 성장 옵션인 유리기판과 해외 고객 확장 

동사는 기존 화학 소재 기술을 기반으로 유리기판용 식각·도금·CMP 소재까지 사업 
영역을 넓히고 있다. 여기에 미국 투자와 해외 고객 확대 가능성이 더해지면서 특
정 고객 의존도를 낮추고, 소재 기업에서 첨단 패키징 소재 기업으로 밸류에이션이 
확장될 수 있는 국면으로 장기 성장의 폭이 넓은 구간에 들어섰다. 

영업이익률 17%, 수익성 정상화가 확인되는 2 분기 

2Q26 전망은 반도체 소재 수요 회복이 이익으로 연결되는 구간으로, 매출액은 
2,665 억원으로 전년 대비 16.5%, 영업이익은 462 억원으로 129.0% 증가할 전망이
다. 영업이익률은 17.3%로 개선되고, 순이익도 374 억원까지 확대된다. 다만 영업이
익 변화율이 최근 3 달 전 대비 5.9%로 완만해 추세 확인 점검이 필요하다. 
 

현재주가 (7/3 일) 322,500 원 
시가총액 2,508.6 십억 
자본금 3.9 십억 
발행주식수 8 백만주 
유동주식비율 53.7 % 

 

52 주 최고가 530,000 원 
52 주 최저가 176,000 원 
일평균거래액(60 일) 325 억원 
외국인 지분율 29.2 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 844.0  863.4  923.4  1,089.9  1,276.9  

영업이익 (십억원) 133.5  168.0  133.6  195.3  254.0  
영업이익률 (%) 15.8  19.5  14.5  17.9  19.9  

순이익 (십억원) 130.4  118.4  79.1  150.4  193.1  

EPS (원) 16,759  15,226  10,164  19,332  24,829  

PER (배) 18.1  10.9  25.8  16.7  13.0  

PBR (배) 2.6  1.3  1.9  2.1  1.8  

ROE (%) 15.6  12.5  7.7  13.4  15.2  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                   상장일: 20200806 
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 014860 (KS) 화학  

 
한솔케미칼 

 반도체 소재 성장 모드가 다시 켜졌다 
 

 • 과산화수소, P 와 Q 가 함께 개선되는 소재 기업 

• 프리커서가 성장의 중심축으로 올라서고 있다 

• 주주환원과 실적 성장의 조합이 재평가 요인 
   

 과산화수소, P 와 Q 가 함께 개선되는 소재 기업 

한솔케미칼은 반도체 세정용 과산화수소를 중심으로 고객사 메모리·파운드리 가
동률 상승의 수혜를 받는 구조이다. 원재료 가격 상승은 단기 부담이나 판가 인
상이 완료되면 마진 훼손은 완화될 수 있다. 여기에 M15X 등 신규 Fab 가동과 
향후 증설 효과가 더해지면 반복 매출의 안정성이 높아지는 국면이다. 소재는 장
비와 달리 라인이 돌아갈수록 계속 소비되는 구조라는 점도 투자 매력이다.  

프리커서가 성장의 중심축으로 올라서고 있다 

TSA 소재는 선단 파운드리와 2nm 램프업에서 수요가 확대되는 핵심 제품이며, 
High-K 계열 소재의 고객사 확대 가능성도 열려 있다. QD 소재 둔화는 부담이나 
프리커서와 바인더, 테이팩스 회복이 이를 보완하면서 전자소재 포트폴리오의 질
을 높이는 구조로 변모하고 있다. 

주주환원과 실적 성장의 조합이 재평가 요인 

자사주 매입과 소각은 주당가치 개선에 직접적이며, 2026~2027 년 영업이익 성장 
흐름과 맞물려 밸류에이션 신뢰도를 높이고 있다. 단기 주가 변동성보다 소재 포
트폴리오 확장, 현금흐름 개선, 주주환원 강화가 함께 진행되는 기업으로 볼 필
요가 있다. 

과산화수소·프리커서가 지키는 실적 방어력 

2Q26 전망은 원가 상승분을 판가 인상으로 흡수하며 수익성이 회복되는 구간이
다. 매출액은 전분기 대비 5.9% 증가한 2,455억 원, 영업이익은 500억 원으로 영
업이익률 20.4% 달성이 예상된다. QD 소재 감소에도 과산화수소와 프리커서가 
실적을 견인하며, 순이익 역시 전분기 대비 반등할 것으로 전망된다. 
 

현재주가 (7/3 일) 262,500 원 
시가총액 2,890.9 십억 
자본금 56.9 십억 
발행주식수 11 백만주 
유동주식비율 78.2 % 

 

52 주 최고가 346,500 원 
52 주 최저가 158,600 원 
일평균거래액(60 일) 244 억원 
외국인 지분율 41.0 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 771.7  776.4  884.0  998.3  1,157.0  

영업이익 (십억원) 124.1  128.8  156.2  187.0  236.7  
영업이익률 (%) 16.1  16.6  17.7  18.7  20.5  

순이익 (십억원) 105.4  122.7  147.3  169.6  210.6  

EPS (원) 9,294  10,823  12,993  15,370  19,507  

PER (배) 24.4  9.0  17.5  17.1  13.5  

PBR (배) 2.9  1.1  2.3  2.3  2.0  

ROE (%) 13.1  13.5  14.3  14.9  16.5  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                  상장일: 19890520 
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 403870 (KQ) 반도체  

 
HPSP 

 AI·메모리 미세화가 확대시키는 고압 어닐링 수요 
 

 • 선단공정의 병목을 해결하는 핵심 장비 

• 로직·파운드리에서 메모리로 확장되는 성장 구조 

• 높은 수익성과 신규 장비 로드맵이 재평가 요인 
   

 선단공정의 병목을 해결하는 핵심 장비 

고압 수소 어닐링은 High-K 절연막과 메탈 게이트 적용이 늘어날수록 중요해지는 
계면 결함 개선 공정이다. 미세화가 진행될수록 누설전류와 신뢰성 문제가 커지기 
때문에, 낮은 온도에서 높은 수소 농도를 구현하는 기술력은 선단공정 고객사 입장
에서 선택이 아니라 필수에 가까운 경쟁력이다. 

로직·파운드리에서 메모리로 확장되는 성장 구조 

AI 가속기 수요는 2·3·4nm 선단공정 투자 확대를 자극하고, DRAM 과 NAND 역시 
고단화와 미세화 과정에서 어닐링 수요가 커지고 있다. 기존 파운드리 중심 매출이 
메모리 고객 다변화로 넓어지면 실적의 계단식 성장이 가능하다. 북미와 대만, 일
본 투자 확대도 중장기 수주 가시성을 높이는 변수이다. 

높은 수익성과 신규 장비 로드맵이 재평가 요인 

비수기에도 50%대 영업이익률을 유지한 점은 가격 경쟁이 아닌 기술 장벽 기반 
사업임을 보여준다. 향후 고압 산화막, Toxic 가스, Hybrid Bonding 공정까지 적용처
가 확대될 경우 단순 장비주가 아니라 선단공정 병목 장비 플랫폼으로 평가받을 
수 있는 구간이다. 결국 성장의 폭과 질이 동시에 개선되는 구조이다. 

2Q26E 영업이익률 52%, 기술 장벽이 만든 수익성 

2Q26 전망은 1 분기 비수기 저점 이후 회복되는 흐름이다. 매출액은 447 억원으로 
전분기 대비 39.8%, 영업이익은 233 억원으로 44.1% 늘어날 전망이다. 영업이익률
은 52.1%로 고압 어닐링 장비의 기술 장벽과 가격 경쟁력을 확인시키는 수치이다. 
또한 추정치 상향 속도는 둔화됐지만 하반기 수주 확대 기대는 여전히 유효하다. 
 

현재주가 (7/3 일) 48,500 원 
시가총액 3,991.6 십억 
자본금 42.0 십억 
발행주식수 82 백만주 
유동주식비율 78.4 % 

 

52 주 최고가 92,000 원 
52 주 최저가 24,300 원 
일평균거래액(60 일) 2,974 억원 
외국인 지분율 33.1 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 179.1  181.4  173.0  238.7  311.8  

영업이익 (십억원) 95.2  94.0  89.9  127.1  171.2  
영업이익률 (%) 53.2  51.8  52.0  53.3  54.9  

순이익 (십억원) 80.4  86.3  72.7  118.5  144.7  

EPS (원) 989  1,040  870  1,435  1,758  

PER (배) 44.3  25.1  38.5  33.8  27.6  

PBR (배) 13.1  7.5  8.8  10.4  8.2  

ROE (%) 34.1  31.1  24.8  34.5  33.7  
자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터                                                         상장일: 20200715 
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 240810 (KQ) 반도체  

 
원익 IPS 

 전공정 장비 슈퍼사이클, 진짜 성장은 이제 시작 
 

 • 전공정 증착 국산화의 대표 축이자 수혜주 

• 메모리와 파운드리 투자가 동시에 열리는 구간 

• 수주잔고와 제품 믹스가 실적 레버리지의 근거 
   

 전공정 증착 국산화의 대표 축이자 수혜주 

동사는 반도체 CVD·ALD 증착 장비와 열처리 장비를 공급하며 DRAM, NAND, 
LOGIC 핵심 공정에 들어가는 기술 포트폴리오를 보유하고 있다. 미세화와 고단화
가 진행될수록 균일한 박막 형성과 공정 안정성이 중요해지기 때문에 장비 국산화 
경쟁력은 단순 수주가 아니라 고객사의 투자 사이클과 함께 커지는 구조이다. 

메모리와 파운드리 투자가 동시에 열리는 구간 

AI 서버 확산은 DRAM 전환투자, NAND 업그레이드, 미국 파운드리 공사 재개를 
동시에 자극하고 있다. 동사는 특정 장비나 단일 고객에만 의존하기보다 메모리와 
파운드리 양쪽에서 수혜가 가능한 종합 장비사라는 점이 차별점이다. 

수주잔고와 제품 믹스가 실적 레버리지의 근거 

장비사업은 납품 시점에 따라 분기 변동성이 크지만 수주잔고가 쌓이면 매출 가시
성이 높아진다. 제품과 부품·서비스를 함께 공급하는 구조도 고객 락인 효과를 높
인다. 반도체 장비 비중 확대는 디스플레이 부진을 상쇄하고 이익률 개선으로 연결
될 수 있다. 주가는 이미 빠르게 반영됐지만 장기 투자 사이클이 이어진다면 현재 
국면의 재평가 여지는 아직 충분히 남아 있다. 

2Q26E 영업이익 154% 반등, 수익성 회복의 첫 확인 구간 

2Q26 예상은 1 분기 저점 이후 회복 강도를 확인하는 구간이다. 매출액은 2,416 억
원으로 전분기 대비 46.5% 증가하고, 영업이익은 272 억원으로 153.7% 늘어날 전
망이다. 전년 대비 이익 감소는 남아 있지만 반도체 장비 매출 회복과 제품 믹스 
개선으로 영업이익률은 11.3%까지 반등하는 흐름이다. 하반기 파운드리와 NAND 
전환투자 반영 여부가 핵심 변수이다. 
 

현재주가 (7/3 일) 133,100 원 
시가총액 6,533.1 십억 
자본금 24.5 십억 
발행주식수 49 백만주 
유동주식비율 66.2 % 

 

52 주 최고가 187,800 원 
52 주 최저가 26,950 원 
일평균거래액(60 일) 1,768 억원 
외국인 지분율 18.2 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 690.3  748.2  909.8  1,309.7  1,571.9  

영업이익 (십억원) -18.1  10.6  73.8  187.2  267.3  
영업이익률 (%) -2.6  1.4  8.1  14.3  17.0  

순이익 (십억원) -13.5  20.8  84.0  172.7  230.2  

EPS (원) -275  423  1,712  3,519  4,690  

PER (배) N/A(-123.37) 52.9  39.7  37.8  28.4  

PBR (배) 1.9  1.2  3.4  5.7  4.8  

ROE (%) -1.6  2.4  9.1  16.4  18.5  
자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터                                                          상장일: 20160502 
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 036930 (KQ) 반도체  

 
주성엔지니어링 

 ALD 기술 하나로 반도체·태양광·유리기판까지 간다 
 

 • ALD·ALG 기술이 만든 전공정 확장성 

• 태양광과 디스플레이는 선택지가 아닌 성장 옵션 

• 유리기판과 DTC 는 장기 재평가의 핵심 
   

 ALD·ALG 기술이 만든 전공정 확장성 

동사는 DRAM 캐패시터용 High-k ALD 와 원자층성장 기술을 기반으로 메모리 미세
화와 공정 전환의 핵심 장비 수요를 흡수하는 구조이다. AI 수요 확대가 DRAM 투자
와 CXMT·국내 고객사의 전환투자를 자극하고 있어, 장비 발주는 단기 회복을 넘어 
기술 채택 확대의 문제로 해석된다. 특히 연구개발과 고객 공동평가가 누적된 장비
사는 사이클 회복기에 수주 탄력이 커지는 특성이 있다.  

태양광과 디스플레이는 선택지가 아닌 성장 옵션 

HJT 와 페로브스카이트 탠덤 태양전지, OLED 봉지·TFT 장비는 기존 증착 기술을 다
른 산업으로 확장한 결과이다. 반도체 사이클에만 의존하지 않고 태양광·디스플레이 
매출이 붙으면 이익 변동성은 낮아지고 성장 프리미엄은 높아질 수 있다. 이는 장비 
포트폴리오가 넓은 기업만이 가질 수 있는 방어력이다. 

유리기판과 DTC 는 장기 재평가의 핵심 

첨단 패키징에서 인터포저, TGV, 내장 캐패시터 수요가 커질수록 초박막 증착 능력
은 병목 기술이 된다. 다만 주가가 미래 기대를 빠르게 반영한 만큼, 지금은 성장성
보다 실제 수주와 양산 검증 속도를 확인해야 하는 구간이다. 

2Q26E, 반도체 장비 수주 재개가 만든 하반기 기대감 

동사 2Q26 전망은 흑자 전환을 확인하는 회복 구간이다. 매출액은 전분기 대비 
20.1% 증가한 659 억 원, 영업이익은 61 억 원으로 흑자전환이 예상된다. 영업이익률
은 9.3%로 회복되며, 반도체 장비 수주 재개와 ALD·ALG 신기술 기대가 하반기 실적
의 핵심이며, 지난 4Q25 를 저점으로 분기 개선 흐름이 뚜렷하다. 
 

현재주가 (7/3 일) 192,600 원 
시가총액 8,952.3 십억 
자본금 24.1 십억 
발행주식수 46 백만주 
유동주식비율 67.0 % 

 

52 주 최고가 283,000 원 
52 주 최저가 26,050 원 
일평균거래액(60 일) 5,172 억원 
외국인 지분율 7.6 % 

 

 
투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 284.8  409.4  310.7  351.4  601.3  

영업이익 (십억원) 28.9  97.2  31.3  60.2  153.5  
영업이익률 (%) 10.2  23.7  10.1  17.1  25.5  

순이익 (십억원) 34.0  106.8  35.7  58.5  134.0  

EPS (원) 705  2,235  755  1,255  2,883  

PER (배) 48.5  13.2  36.7  153.4  66.8  

PBR (배) 3.1  2.4  2.1  13.6  11.3  

ROE (%) 6.8  19.8  6.2  9.5  18.8  
자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터                                                         상장일: 19991224 
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 319660 (KQ) 반도체  

 
피에스케이 

 전공정 CAPEX 슈퍼사이클, 넓은 고객 저변 강점 
 

 • 글로벌 고객 저변이 만든 CAPEX 레버리지 

• Dry Strip 1 위와 Bevel Etch 침투가 이익률을 높이는 축 

• 부품·서비스 반복 매출이 실적 안정성을 보강 
   

 글로벌 고객 저변이 만든 CAPEX 레버리지 

동사는 Dry Strip 을 삼성전자, SK 하이닉스, Micron 등 메모리 3 사와 북미 파운드리, 
중화권 고객에 공급하는 전공정 장비사이다. 2026 년 글로벌 WFE 는 1,260 억달러, 
한국 장비 시장은 254 억달러로 확대될 전망이며, 고객 투자가 동시에 열릴수록 특
정 고객 의존 리스크는 낮아지고 수주 탄력은 커지는 구조이다.  

Dry Strip 1 위와 Bevel Etch 침투가 이익률을 높이는 축 

Dry Strip 세계 점유율은 2025 년 39%로 최상위권이며, 장비 매출 내 Strip 비중은 
약 75%로 핵심이다. 여기에 Dry Cleaning과 Bevel Etch가 미세화 공정에서 함께 확
대되면 단일 장비주가 아니라 공정 저변을 넓히는 플랫폼 장비사로 재평가될 수 
있다. 

부품·서비스 반복 매출이 실적 안정성을 보강 

1Q26 기준 제품 매출 비중은 54.8%, 기타 매출 비중은 45.2%로 장비 납품 이후에
도 유지보수와 부품 매출이 이어지는 구조이다. 순현금 재무구조와 낮은 부채비율
은 투자 사이클 확장기에 변동성을 견딜 체력을 높이는 장점이다. 이익의 질도 개
선 중이다. 

2Q26E, 영업이익률 28%, 장비 경쟁력이 만든 수익성 

동사 2Q26 전망은 글로벌 고객사의 CAPEX 확대 수혜가 숫자로 입증되는 구간이
다. 매출액은 전년 대비 51.2% 급증한 1,640 억 원, 영업이익은 125.5% 폭증한 464
억 원을 기록할 전망이다. 전분기 대비로는 이익이 소폭 둔화되나, 28.3%의 고영업
이익률은 Dry Strip 장비 경쟁력과 고객 다변화를 증명하며 실적 추정치 상향 흐름
을 지지하고 있다 
 

현재주가 (7/3 일) 182,300 원 
시가총액 5,280.6 십억 
자본금 14.6 십억 
발행주식수 29 백만주 
유동주식비율 67.1 % 

 

52 주 최고가 219,500 원 
52 주 최저가 18,100 원 
일평균거래액(60 일) 687 억원 
외국인 지분율 23.5 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 351.9  398.1  457.2  673.4  815.9  

영업이익 (십억원) 54.1  83.9  88.5  178.9  220.0  
영업이익률 (%) 15.4  21.1  19.4  26.6  27.0  

순이익 (십억원) 52.5  79.1  78.6  152.5  190.2  

EPS (원) 1,813  2,732  2,712  5,265  6,565  

PER (배) 11.6  6.0  13.6  34.6  27.8  

PBR (배) 1.6  1.0  2.0  7.9  6.3  

ROE (%) 14.1  18.3  15.5  25.2  25.2  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                 상장일: 20190510 



  Semiconductors / 반도체  

Analyst 김영진 - 56 - finlit@finlit.co.kr 

 

 064760 (KQ) 반도체  

 
티씨케이 

 NAND 고단화가 부르는 SiC Ring 슈퍼사이클  
 

 • NAND 고단화가 견인하는 SiC Ring 수요 증가 

• 압도적인 가동률과 견조한 수주잔고 기반의 증설 모멘텀 

• 마진 정상화와 플랫폼화에 따른 수익성 재평가 국면 
   

 NAND 고단화가 견인하는 SiC Ring 수요 증가 

동사는 식각 공정 핵심 소모품인 SiC Ring 분야에서 비포마켓 기준 약 80%의 독보
적인 점유율을 확보한 기업이며, 1Q26 매출의 89.6%가 Solid SiC 부문에서 발생했
다. 최근 NAND 공정이 V8 및 V9 으로 급격히 전환되고 적층 수가 고도화될수록 
플라즈마 내구성과 파티클 억제력이 뛰어난 포커스 링의 중요성이 커진다. 이는 교
체 주기가 지속적으로 반복되는 소모품 구조적 특성을 지녀 일반 장비사 대비 실
적의 영속성과 지속성이 현저히 높다. 특히 부품 특성상 전방 고객사 라인의 가동
률 상승이 출하량 증가로 즉각 연결되는 선순환 구조를 갖추었다.  

압도적인 가동률과 견조한 수주잔고 기반의 증설 모멘텀 

1Q26 안성공장 가동률은 95.8%에 달해 사실상 풀캐파에 근접한 수준으로 구동 중
이며, 전체 수주잔고 974 억 원 중 Solid SiC 가 819 억 원을 차지해 강력한 대기 수
요를 입증하고 있다. 글로벌 하이퍼스케일 NAND 증설 수요와 더불어 중국 및 일
본향 신규 Fab 투자가 활발히 전개되는 업황을 고려할 때, 향후 추가적인 생산능
력 확장은 선택이 아닌 구조적 성장을 유지하기 위한 필수 조건으로 작용할 전망
이다. 

마진 정상화와 플랫폼화에 따른 수익성 재평가 국면 

2026 년 연간 매출액은 3,900 억~3,980 억 원, 영업이익은 1,200 억~1,300 억 원 규
모로 추정된다. 특히 2027 년 글로벌 판매지원 수수료 계약 종료 시 매출총이익률
(GPM)이 약 2%p 추가 개선될 여지가 있어 구조적인 이익 레버리지 극대화가 기대
된다. 향후 HBM 및 첨단 파운드리 영역으로의 전방 산업 확장성까지 결합된다면, 
단순 소모품 공급사를 넘어 고부가 반도체 공정부품 기업으로 재평가될 가능성이 
높다. 

현재주가 (7/3 일) 245,000 원 
시가총액 2,739.0 십억 
자본금 5.8 십억 
발행주식수 11 백만주 
유동주식비율 47.4 % 

 

52 주 최고가 348,500 원 
52 주 최저가 90,400 원 
일평균거래액(60 일) 232 억원 
외국인 지분율 67.2 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 226.7  275.7  301.3  393.5  479.3  

영업이익 (십억원) 66.7  80.8  83.9  125.9  166.1  
영업이익률 (%) 29.4  29.3  27.8  32.0  34.7  

순이익 (십억원) 61.2  72.0  69.9  110.0  143.0  

EPS (원) 5,246  6,167  5,996  9,842  12,794  

PER (배) 21.2  11.5  23.7  24.9  19.2  

PBR (배) 2.8  1.6  3.1  4.5  3.8  

ROE (%) 14.0  14.8  13.5  19.5  21.4  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                   상장일: 20030818 
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 140860 (KQ) IT 하드웨어  

 
파크시스템스 

 선단공정 계측, 수율을 좌우하는 숨은 병목 기술 
 

 • 선단공정 계측의 필수 장비화이다 

• 신장비 포트폴리오가 성장의 폭을 넓힌다 

• 수주잔고와 투자 재원이 하반기 레버리지의 근거이다 
   

 선단공정 계측의 필수 장비화 

동사는 비접촉 AFM 기술을 기반으로 산업용 원자현미경에서 80%를 웃도는 독점
적 지위를 보유한 기업이다. 반도체가 GAA, EUV, HBM, 첨단 패키징으로 갈수록 표
면 거칠기와 단차, 결함을 나노 단위로 확인해야 하며, 이는 단순 검사 장비가 아
니라 수율을 좌우하는 공정 제어 장비로의 재평가를 의미한다. 

신장비 포트폴리오가 성장의 폭을 넓힌다 

NX-Wafer 와 NX-Mask 가 선단공정 수요를 담당하고, NX-Hybrid WLI 와 NX-TSH 는 
광학계측 속도와 AFM 정밀도를 결합해 후공정·칩렛·RDL 계측까지 확장하는 축이
다. 전공정과 후공정을 동시에 커버하는 구조는 중장기 성장성을 유지시키는 힘이
자 동사의 투자포인트이다. 

수주잔고와 투자 재원이 하반기 레버리지의 근거 

1Q26 수주잔고는 871 억원, 사업보고서 제출일 기준은 978 억원으로 늘었고 신규 
수주 중 산업용 비중은 73%이다. 1,000 억원 BW 조달은 400 억원 생산능력 확대, 
400 억원 M&A, 200 억원 운영자금으로 배정되어 성장 재원 확보 성격이 크다. 
Accurion 과 Lyncée Tec 인수로 광학계측 포트폴리오까지 넓어지며 종합 나노계측 
플랫폼으로 진화하는 구간이다. 

2Q26E, 영업이익 374% 반등 및 수익성 회복의 첫 신호 

2Q26 실적은 1 분기 장비 인도 지연 이후 회복이 확인되는 구간이다. 매출액은 
525 억원으로 전분기 대비 33.4%, 영업이익은 100 억원으로 374.3% 반등할 전망이
며, 영업이익률은 19.0%까지 회복된다. 수주잔고 확대와 산업용 AFM 출하 재개가 
하반기 실적 반전의 핵심 근거이며, 상저하고 흐름을 확인하는 분기이다. 
 

현재주가 (7/3 일) 260,000 원 
시가총액 1,820.6 십억 
자본금 3.5 십억 
발행주식수 7 백만주 
유동주식비율 66.5 % 

 

52 주 최고가 350,500 원 
52 주 최저가 205,000 원 
일평균거래액(60 일) 144 억원 
외국인 지분율 36.4 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 144.8  175.1  205.6  242.5  291.6  

영업이익 (십억원) 27.6  38.5  42.2  56.3  74.1  
영업이익률 (%) 19.0  22.0  20.5  23.2  25.4  

순이익 (십억원) 24.6  42.8  34.5  52.4  65.8  

EPS (원) 3,530  6,134  4,931  7,481  9,391  

PER (배) 49.2  34.5  42.4  34.8  27.7  

PBR (배) 8.4  7.8  6.5  6.0  5.2  

ROE (%) 18.7  25.8  16.7  19.8  20.1  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                   상장일: 20151217 
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 039030 (KQ) 반도체  

 
이오테크닉스 

 마킹·어닐링·커팅, 세 공정이 동시에 열린다 
 

 • AI 칩렛이 여는 마킹 수요 확장 

• 어닐링은 미세화의 병목을 푸는 전공정 장비 

• HBM 그루빙과 FC-BGA 가 후공정 성장축 
   

 AI 칩렛이 여는 마킹 수요 확장 

동사는 반도체 레이저 마커에서 국내 95%, 해외 60% 내외의 점유율을 가진 기업
이며, 2025 년 레이저마커 및 응용기기 비중도 74.5%에 달한다. AI 가속기가 칩렛 
구조로 전환되면서 방열판과 EMI 쉴드까지 식별·추적 마킹이 필요해졌고, 북미 
GPU 생태계 표준 장비 채택은 OSAT 와 조립업체 수요 확산의 출발점이다. 

어닐링은 미세화의 병목을 푸는 전공정 장비 

DRAM 1 세대 이후 1c nm 전환, EUV 적용 확대, 400 단 이상 NAND 진입은 열 예
산을 낮추면서 결함을 복원해야 하는 공정 난도를 높인다. 레이저 어닐링은 필요한 
영역만 짧게 가열해 수율을 개선하므로 고객사와 적용처 확대가 밸류에이션 프리
미엄의 핵심이다. 

HBM 그루빙과 FC-BGA 가 후공정 성장축 

HBM 고단화와 웨이퍼 박막화는 기계식 절단보다 열 손상이 작은 Ultra Short Pulse 
레이저의 필요성을 키운다. FC-BGA 빌드업 기판용 레이저 드릴 수요까지 붙으면 
전공정·후공정·기판을 아우르는 레이저 플랫폼으로 재평가될 수 있다. 2026 년 매출 
4,948 억원, 영업이익 1,309 억원 전망은 이 변화가 숫자로 전환되는 과정이다. 

2Q26E, 레이저 장비 수요가 만든 이익 레버리지 구간 

2Q26 전망은 레이저 장비 수요가 이익으로 전환되는 구간이다. 매출액은 1,111 억
원으로 전년 대비 30.9%, 전분기 대비 9.6% 증가하고, 영업이익은 306 억원으로 
111.1% 늘어날 전망이다. 영업이익률 27.5%는 마커·어닐링·커팅 장비 믹스 개선 효
과를 보여준다. 향후 12 개월 영업이익 추정치 전망도 1 주 전 5.3%, 1 달 전 4.6%로 
상향되면서 견조해 실적 모멘텀도 여전히 유효하다. 
 

현재주가 (7/3 일) 392,500 원 
시가총액 4,835.4 십억 
자본금 6.2 십억 
발행주식수 12 백만주 
유동주식비율 68.9 % 

 

52 주 최고가 623,000 원 
52 주 최저가 179,200 원 
일평균거래액(60 일) 787 억원 
외국인 지분율 29.1 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 316.3  321.0  380.9  508.0  624.1  

영업이익 (십억원) 30.9  31.2  80.8  140.2  178.7  
영업이익률 (%) 9.8  9.7  21.2  27.6  28.6  

순이익 (십억원) 36.6  42.8  57.2  127.1  160.0  

EPS (원) 2,973  3,478  4,644  10,320  12,985  

PER (배) 51.4  40.0  58.6  38.0  30.2  

PBR (배) 3.3  2.8  4.9  6.1  5.2  

ROE (%) 6.7  7.4  8.9  17.1  18.5  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                   상장일: 20000824 
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 042700 (KS) 반도체  

 
한미반도체 

 HBM 고단화가 만든 TC 본더 장기 성장 공식 

 • HBM 고단화가 만든 TC 본더 독점성 

• 후공정 플랫폼 확장이 실적의 질을 높인다 

• 생산능력과 고객 확장이 재평가의 근거 
   

 HBM 고단화가 만든 TC 본더 독점성 

동사의 HBM TC 본더는 열과 압력으로 12 단·16 단 HBM 을 정밀 적층하는 핵심 장
비이며, 하이브리드 본더 상용화 지연 속에서 TC 본딩의 대체 흐름은 당분간 유지
될 가능성이 높다. Wide TC 본더와 HBM 용 하이브리드 본더 병행 개발은 HBM4 
이후 구조 변화까지 선제 대응하는 전략이다. 

후공정 플랫폼 확장이 실적의 질을 높인다 

6-Side Inspection 은 적층 전후 HBM 수율을 관리하고, MSVP 는 절단·세척·검사·적재
를 일괄 처리하는 장비이다. Conversion Kit 매출 비중 34.4%는 장비 설치 이후 반
복 매출 기반을 보여주며, EMI Shield 와 BOC COB 본더까지 더해지면 단일 본더 기
업이 아니라 후공정 플랫폼 기업으로 해석된다. 

생산능력과 고객 확장이 재평가의 근거 

수출 비중 89.9%, 약 320 개 고객 기반은 글로벌 후공정 장비사로서의 지위를 보여
주며, 7 공장과 하이브리드 본더 전용 투자는 HBM·2.5D 패키징 수요 확대에 대응하
는 성장 인프라이다. 2026 년 매출 7,850 억원, 영업이익 3,694 억원 전망은 이러한 
변화가 수주와 이익으로 전환되는 과정이다. 

2Q26E, 영업이익률 48.5%, HBM 장비주의 수익성 회복 

동사의 2Q26 전망은 HBM4 투자 재개와 TC 본더 출하가 맞물리며 V 자 반등을 확
인하는 구간이다. 매출액은 2,276 억원으로 전년 대비 54.4%, 전분기 대비 174.2% 
증가하고, 영업이익은 1,103 억원으로 58.4% 늘어날 전망이다. 영업이익률 48.5%는 
고부가 본더 매출 재개와 MSVP 확대가 만든 수익성 회복의 증거이다. 여전히 실
적 모멘텀은 매우 뚜렷하게 성장하고 있다. 
  

현재주가 (7/3 일) 232,500 원 
시가총액 22,160.1 십억 
자본금 12.7 십억 
발행주식수 95 백만주 
유동주식비율 43.7 % 

 

52 주 최고가 426,000 원 
52 주 최저가 81,400 원 
일평균거래액(60 일) 4,109 억원 
외국인 지분율 7.5 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 159.0  558.9  576.7  785.0  1,098.5  

영업이익 (십억원) 34.6  255.4  251.4  369.4  571.9  
영업이익률 (%) 21.7  45.7  43.6  47.1  52.1  

순이익 (십억원) 267.2  152.6  214.0  337.3  523.8  

EPS (원) 2,745  1,573  2,233  3,539  5,496  

PER (배) 22.5  52.5  57.1  65.7  42.3  

PBR (배) 10.5  14.5  17.5  23.6  15.9  

ROE (%) 55.5  27.4  34.8  41.6  45.1  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                   상장일: 20050722 
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 067310 (KQ) 반도체  

 
하나마이크론 

 풀턴키 OSAT, AI 후공정 성장의 본격 수혜 구간 
 

 • 풀턴키 OSAT 의 구조적 성장 

• 해외 법인이 이익 체질을 바꾸고 있다 

• 첨단 패키징과 소재가 장기 옵션 
   

 풀턴키 OSAT 의 구조적 성장 

동사는 패키징, 테스트, 모듈까지 후공정을 한 번에 제공하는 사업구조를 갖고 있
으며, 삼성전자·SK 하이닉스 등 IDM 과 팹리스 고객을 동시에 보유한 점이 강점이
다. 메모리 고부가 제품 확대와 비메모리 테스트 외주 증가는 단순 물량 회복을 
넘어 가동률 개선과 제품 믹스 개선으로 연결되는 구조이다. 특히 테스트 가동률 
상승과 대면적 패키지 대응력은 수익성 회복의 선행지표이다. 

해외 법인이 이익 체질을 바꾸고 있다 

베트남 법인은 서버 DRAM 과 SSD 물량 확대, 600 억원 규모 CAPEX 이후 매출 
Capa 1.2 조원 이상으로 성장 여지가 크다. 브라질 법인은 메모리 판가 상승과 현
지 고객 확대가 맞물리며 수익성 레버리지가 커지는 구간이다. 이는 과거 설비 효
율성 우려를 낮추는 변화이다. 

첨단 패키징과 소재가 장기 옵션 

2.5D 패키징, HIC, UCIe 기반 칩렛 연결 기술은 AI 반도체의 후공정 난도를 높이는 
핵심 변화이다. 여기에 하나머티리얼즈의 Si·SiC 식각 부품이 더해져 후공정 서비
스와 공정부품을 함께 보유한 복합 플랫폼으로 재평가될 수 있는 국면이다. 성장
의 폭과 이익의 질이 동시에 개선되고 있다. 

2Q26E, 이익 추정치 수직 상승과 뚜렷한 저평가 매력 

2Q26E 전망은 매출액 582.1 억 원, 영업이익 83.3 억 원으로 전년 대비 175.7% 폭
증하며 강력한 턴어라운드를 증명할 전망이다. 서버 D 램 수요 호조가 이익 레버
리지로 이어져 14.3%의 높은 영업이익률 전망과, 실적 눈높이가 3 달 전 대비 
33.0%나 가파르게 상향되는 구간인 만큼 주가의 중기적 재평가 흐름은 유효하다. 
  

현재주가 (7/3 일) 41,050 원 
시가총액 2,729.0 십억 
자본금 33.2 십억 
발행주식수 66 백만주 
유동주식비율 74.2 % 

 

52 주 최고가 58,500 원 
52 주 최저가 10,400 원 
일평균거래액(60 일) 1,168 억원 
외국인 지분율 20.4 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 968.0  1,250.7  1,534.4  2,247.5  2,586.0  

영업이익 (십억원) 57.9  106.8  127.7  315.5  378.6  
영업이익률 (%) 6.0  8.5  8.3  14.0  14.6  

순이익 (십억원) -13.5  -23.8  38.1  162.0  178.5  

EPS (원) -239  -382  575  2,437  2,685  

PER (배) N/A(-103.4) N/A(-24.2) 44.8  16.9  15.3  

PBR (배) 4.6  1.7  4.3  4.8  3.6  

ROE (%) -4.7  -7.0  9.9  33.4  26.9  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                               상장일: 20051011 
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 089030 (KQ) 반도체  

 
테크윙 

 메모리 핸들러 1 위에서 HBM 검사 플랫폼으로 
 

 • HBM 검사 장비의 새 시장을 여는 큐브 프로버 

• 본업 회복과 부품 매출이 만드는 실적 안정성 

• 기술 장벽과 고객 다변화가 밸류에이션을 끌어올린다 
   

 HBM 검사 장비의 새 시장을 여는 큐브 프로버 

동사는 메모리 테스트 핸들러 세계 1 위 기반 위에 HBM Cube Prober 를 더해 패키
지 테스트에서 웨이퍼 테스트로 영역을 확장하고 있다. IR 기준 Cube Prober 는 개
별 HBM 전수검사 솔루션이며, 경쟁업체가 없는 신규 시장으로 제시된다. HBM 고
단화가 진행될수록 불량 검출 정확도와 검사 안정성이 수율을 좌우한다는 점에서 
성장의 질이 높다. 

본업 회복과 부품 매출이 만드는 실적 안정성 

Memory Test Handler 시장점유율은 약 70%이며, C.O.K 와 Parts·Board 는 장비 교체
와 가동률 상승 때 반복 매출로 붙는 구조이다. 글로벌 메모리 Fab 투자 확대와 
고객사 전환투자는 신규 장비뿐 아니라 소모성 부품 수요까지 동시에 키운다.  

기술 장벽과 고객 다변화가 밸류에이션을 끌어올린다 

동사는 2026 년 1 분기 기준 반도체 장비 수주잔고 471 억원을 보유하고, 등록 특허
도 867 건에 이른다. SK 하이닉스, 마이크론, 삼성전자 등 메모리 빅 3 로 고객 저변
이 넓어질 경우 단순 핸들러 업체가 아니라 HBM 검사 솔루션 플랫폼으로 재평가
될 수 있는 구간이며, 이익 방향도 분명하다. 

2Q26E, 2 분기, HBM 핸들러 중심의 고부가 믹스 개선 효과 본격화 

테크윙의 2Q26E 전망은 매출액 702 억 원, 영업이익 133억 원으로 전년 대비 각각 
43.6%, 109.1% 급증하며 외형과 수익성의 동반 성장을 증명할 전망이다. 전구체 및 
고부가 장비 부문의 견조한 수요가 이익 레버리지로 이어져 영업이익률은 18.9%로 
한 단계 격상된다. 실적 추정치 변화율 역시 3 달 전 대비 21.1% 상향되며 눈높이
가 가파르게 올라가는 구간인 만큼 향후 주가 흐름이 양호할 전망이다. 
  

현재주가 (7/3 일) 46,600 원 
시가총액 1,726.7 십억 
자본금 19.0 십억 
발행주식수 37 백만주 
유동주식비율 72.3 % 

 

52 주 최고가 74,000 원 
52 주 최저가 26,050 원 
일평균거래액(60 일) 1,176 억원 
외국인 지분율 11.9 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 133.6  185.5  159.1  371.8  559.7  

영업이익 (십억원) 3.2  23.4  15.8  98.5  172.9  
영업이익률 (%) 2.4  12.6  10.0  26.5  30.9  

순이익 (십억원) -9.3  -20.9  9.4  71.4  129.8  

EPS (원) -249  -559  252  1,927  3,503  

PER (배) N/A(-45.9) N/A(-68.8) 181.7  24.2  13.3  

PBR (배) 1.9  7.2  7.6  6.0  4.3  

ROE (%) -4.2  -10.3  4.6  29.0  38.8  
자료: FnGuide(Quantiwise) 컨센서스, 핀릿 리서치센터                                                   상장일: 20111110 
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 058470 (KQ) 반도체  

 
리노공업 

 AI 반도체 시대, 테스트 소켓이 숨은 병목이다 
 

 • AI 반도체가 만드는 고부가 소켓 사이클 

• P 와 Q 가 동시에 오르는 드문 구조 

• 무차입 재무와 증설이 장기 성장의 안전판 
   

 AI 반도체가 만드는 고부가 소켓 사이클 

동사는 리노핀과 IC Test Socket 을 자체 개발한 테스트 인터페이스 전문기업이
며, AI 추론·ASIC·HPC 칩이 늘수록 핀 수와 전력, 주파수, 발열 조건이 까다로워
져 고사양 소켓 수요가 커진다. 1Q26 기준 IC Test Socket 매출 비중은 64.1%, 
리노핀은 24.7%로 핵심 사업 집중도가 높고, 40 년 이상 축적한 다품종·단납기 
생산능력이 진입장벽이다. 

P 와 Q 가 동시에 오르는 드문 구조 

1Q26 리노소켓 생산량은 전년 대비 50%, 리노핀은 10% 증가했고 리노핀 가격
도 약 11% 오른 것으로 추정된다. 수요가 공급을 웃도는 환경에서는 물량 증가
가 단가 하락으로 이어지기보다 제품 믹스 개선과 마진 확대를 만든다. 고객 맞
춤형 주문제작 구조도 가격 방어력을 높이는 핵심이다. 

무차입 재무와 증설이 장기 성장의 안전판 

동사는 차입금 0 원 수준의 무차입 구조와 2026 년 순현금 4,788 억원 전망을 보
유했으며, 971 억원 규모 부산 에코델타시티 신공장은 생산능력과 R&D 역량을 
동시에 높이는 투자이다. 의료기기 부품도 매출의 10% 안팎을 차지해 변동성을 
낮추는 보완축이다. 

2Q26E, 영업이익률 49%대 고마진 레버리지가 증명하는 독점적 지위 

2Q26A 전망은 매출액 1,307 억 원, 영업이익 643 억 원으로 전년 대비 각각 
66.7%, 84.1% 증가할 전망이다. 또한 온디바이스 AI 칩 테스트 핀 수요 폭증에 
힘입어 영업이익률도 49.2% 달성할 전망이다. 실적 눈높이가 3 달 전 대비 9.5% 
상향되며 이익 지속성이 입증되는 만큼 주가의 우상향 흐름도 유효하다. 
  

현재주가 (7/3 일) 78,600 원 
시가총액 5,990.3 십억 
자본금 7.6 십억 
발행주식수 76 백만주 
유동주식비율 74.1 % 

 

52 주 최고가 129,000 원 
52 주 최저가 44,000 원 
일평균거래액(60 일) 1,330 억원 
외국인 지분율 31.2 % 

 

 

투자지표 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액 (십억원) 255.6  278.2  372.5  450.4  548.3  

영업이익 (십억원) 114.4  124.2  177.0  217.8  268.0  
영업이익률 (%) 44.8  44.6  47.5  48.3  48.9  

순이익 (십억원) 110.9  113.3  152.0  186.7  229.4  

EPS (원) 1,455  1,486  1,994  2,450  3,009  

PER (배) 27.8  25.8  30.2  32.1  26.1  

PBR (배) 5.5  4.7  6.3  7.1  6.1  

ROE (%) 21.1  19.2  22.5  23.7  25.1  
자료: FnGuide(Quantiwise), 핀릿 리서치센터                                                            상장일: 20011218 
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종 목 명 투자의견/목표주가 2026. 07. 06    

삼성전자(005930) 

SK 하이닉스(000660) 

매수(신규) 

매수(신규) 

417,000 원 

3,270,000 원 

   

솔브레인(357780) 

한솔케미칼(014680) 

HPSP(403870) 

원익 IPS(240810) 

주성엔지니어링(036930) 

피에스케이(319660) 

티시케이(064760) 

파크시스템스(140860) 

이오테크닉스(039030) 

한미반도체(042700) 

하나마이크론(067310) 

테크윙(089030) 

리노공업(058470) 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

Not rated 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

   

 

 

당사는 개별 종목에 대해 향후1년간 +15%이상의 절대수익률이 기대되는 종목에 대해 Buy(매수) 의견을 제시합니다. 또한 

절대수익률 -15% ~ +15%가 예상되는 종목에 대해 Hold(보유) 의견을, -15% 이하가 예상되는 종목에 대해 Sell(매도) 의견을 

제시합니다. 또한 목표주가를 산정하지 않을 시에는 투자의견을 “Not Rated”로 제시합니다. 밸류에이션 방법 등 절대수익률 산정은 

개별 종목을 커버하는 애널리스트의 추정에 따르며, 목표주가 산정이나 투자의견 변경 주기는 종목별로 다릅니다 
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Analyst 김영진 

現 독립리서치 핀릿 대표 & 연구위원 

금융투자분석사, 투자자산운용사 

헤지펀드 운용전문인력 

부동산투자 자산운용사 

매경, 한경 등 주요 언론사 Best Analyst 출신 

 

미래에셋자산운용 리서치/자산배분 본부장 

하이자산운용 헤지펀드 운용실장 

KB투자증권 리서치센터장 대행 

NH투자증권 / LIG투자증권 / 한화투자증권 

리서치센터 연구위원 등 역임 

 

 

 

• 이 자료는 투자를 유도할 목적이 아니라 개인투자자의 투자 판단에 참고가 되는 정보 제공을 목적으로 작성되었습니다. 

• 이 자료 작성자 김영진은 자료 제공일 현재 이 자료에 언급된 해당 기업의 주식 및 지분을 보유하고 있지 않습니다. 

• 작성자는 「자본시장과 금융투자업에 관한 법률」이 금지하는 선행매매를 하고 있지 않습니다. 

• 작성자는 금융투자업자가 아닌 유사투자자문업자로서 개별적인 투자상담과 자금운용이 불가능합니다. 

• 이 자료에 언급된 종목의 경우, 투자결과에 따라 투자원금의 손실이 발생할 수 있으며, 그 손실은 투자자에게 귀속됩니다. 

• 당사는 이 자료를 전문투자자 또는 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

• 이 자료는 당사 저작물로서 모든 지식재산권은 당사에 귀속되며 당사의 동의 없이 복제, 배포, 전송, 변형, 대여할 수 없습니다. 

• 이 자료를 당사 임직원 외의 자로부터 입수하였을 경우, 자료 무단 제공 및 이용에 대한 책임은 전적으로 해당 제공자 및 

이용자에게 있습니다. 

 

이 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 바탕으로 작성한 것이나, 당사가 그 정확성이나 

완전성을 보장할 수 없으므로 참고 자료로만 활용하시기 바라며, 유가증권 투자 시 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종 

결정을 하시기 바랍니다. 또한 이 자료에 게재된 내용은 조사분석담당자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 

부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 따라서 이 자료는 어떠한 경우에도 투자자의 증권투자 결과에 대한 

법적 책임 소재의 증빙 자료로 사용될 수 없습니다. 

 


