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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 할
인 국면이며, RIM 기준 3,642,311 원, DCF 기준 3,294,045 원으로 절대가치평가 
모델에서도 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 있으
며, 에이전트 AI 의 확산은 고용량 서버 DRAM 과 eSSD 수요를 동시에 폭발시키
는 구조이다. 메모리가 AI 인프라의 성능을 결정짓는 핵심 자원으로 격상된 만
큼, 동사는 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 마
이크론 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 예상된
다. 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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일 시 2026. 06. 15 2026. 07. 06    

투자의견 Not rated 매수(신규)    

목표가격 - 3,270,000 원 -   
 

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 

 

 

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. 

 


