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 Fab tour 후기 

세 가지 성장 전략 

동사는 모회사 네패스의 반도체 테스트 사업 부문이 2019년 물적분할되어 설립된 

테스트 전문 기업. PMIC, DDI, AP, RF 칩 등 시스템 반도체의 웨이퍼 테스트를 주

요 사업으로 영위함. 현재까지 대부분의 매출액은 모바일 응용처에서 발생하나, 

금번 fab tour를 통해 응용처 다변화 계획을 발표함 

동사가 제시한 세 가지 방향의 성장의 축은 다음과 같음. (1) 주력 사업인 모바일

향 사업 강화 (2) 국내 파운드리 협업을 통한 응용처 확장 (3) 모회사와의 턴키 

시너지를 제시 

동사는 주력 사업 영역인 모바일향 반도체 테스트 강화를 위해 글로벌 top tier 고

객사향 CIS 사업 강화를 제시함. 또한 파운드리 고객사와의 협업을 통해 

Automotive AI, Infortainment 등 차량용 반도체 포트폴리오 강화에 나설 계획. 

마지막으로 모회사 네패스와의 협업을 통해 턴키 수주(네패스 – 패키징, 네패스아

크 – 테스트)에 전념할 계획을 함께 제시함 

동사는 1H26 총 1,040억원 규모의 신규 시설 투자 공시 두 건을 발표함. 금번 IR 

행사에서도 파운드리 고객사 물량 증대에 따른 긍정적 수요 전망과 함께 추가 투

자 가능성을 언급함. 재원 마련을 위해선 정부의 산업 지원 정책과 동시에 파운드

리 고객사의 장비 대여 및 직접 투자 등도 가능할 수 있을 것으로 판단됨 

 

 

 Meritz Research  2026. 6. 16 
  
  

 

 
 



2  

사업 다각화 계획 – 놀라운 차량용 반도체 사업 목표  

동사는 ’26-‘30년 5개년 매출액 CAGR 전망치로 +39%를 제시. 동사는 글로벌 세

트 고객사로의 CIS 사업 강화를 통한 모바일 매출 성장을 도모할 계획. 한편 모회

사가 수주한 Si Capacitor의 테스트를 동사가 수행하며 AI 서버 응용처 확대가 예

상됨. 동사가 제시한 2030년 응용처 별 매출 비중은 모바일 35%(‘26E 84%), Auto 

43%(‘26E 0%), AI 서버 14%(‘26E 0%), 컨슈머 3%, 컴퓨터 4%, 기타 1% 

한편 동사의 차량용 반도체 매출 전망이 가장 눈에 띄는 부분. 2026년까지 유의미

한 매출 비중이 없는 상황에서 2030년 목표 매출 비중을 43%로 제시. 동사가 제

시한 매출액 CAGR 전망치 및 43% 매출 비중 감안 시 2030년 차량용 반도체 매

출 비중은 약 2천억원으로 추산됨. 이는 차량용 반도체 테스트 사업 내 동사의 유

의미한 점유율 확장과 TAM 확장을 함께 반영한 수준으로 판단됨 

동사는 2025년 9월 전담 영업조직을 신설하며 모회사와의 턴키 외에도 단독으로 

테스트 물량 수주를 위한 역량을 구축함. 향후 동사는 단독 수주 영업과 네패스와

의 턴키 비즈니스를 함께 수행할 것으로 예상됨. 이를 통해 차량용 SoC와 같이 

현재 테스트 중심으로만 외주 물량이 발생하는 제품군에 대한 수주가 가능해진만

큼 긍정적 변화로 해석함 

Si Capacitor, 차량용 SoC 등 고성장 산업군의 신규 제품군 수주 등 매우 긍정적 

사업 개선 신호가 감지됨. 파운드리 고객사의 점진적 사업 개선에 따른 테스트 외

주 수요가 증가하며 이에 대한 낙수효과가 발생하는 상황으로 판단. 언급된 신규 

item의 유의미한 매출 성장을 위해선 2H26 추가 투자 결정이 발표될 것으로 예상

됨 

현재 동사 주가는 2026E PER 35배(컨센서스 기준)에 거래됨. 파운드리 고객사 사

업의 구조적 개선 및 성장 기대감은 높은 밸류에이션 배수를 정당화하는 요소로 

판단. 동사와 함께 pure 테스트 외주업체인 두산테스나는 현재 2026E PER 70배 

이상으로 거래되는 상황. 경쟁사와의 capa와 포트폴리오 차이가 있음에도 불구, 

peer 대비 저평가된 밸류에이션이 부각되며 주가의 탄력적 상승을 예상함 
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표1 네패스아크 분기 실적 추이 및 전망 

(십억원) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25E 2024 2025E 2026E 

매출액 33.1  34.0  26.5  25.7  29.0  32.5  27.7  24.8  119.3  114.1  127.8  

Wafer Test 32.5  33.6  26.2  25.4  28.8  32.2  27.4  24.6  117.8  113.0  126.6  

PKG Test 0.0  0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.3  0.5  0.5  

기타 0.6  0.3  0.1  0.2  0.0  0.2  0.2  0.1  1.2  0.6  0.6  

영업이익 2.6  2.8  -4.1  -4.0  -0.8  4.6  1.1  0.0  -2.6  4.8  25.6  

영업이익률 (%) 7.8  8.3  -15.5  -15.4  -2.8  14.0  3.8  -0.2  -2.2  4.2  20.0  

매출 비중 (%)                       

Wafer Test 98.2  98.9  99.2  99.0  99.4  98.9  98.8  99.2  98.8  99.1  99.1  

PKG Test 0.1  0.2  0.4  0.3  0.4  0.4  0.5  0.4  0.3  0.4  0.4  

기타 1.8  0.9  0.4  0.6  0.1  0.7  0.7  0.4  1.0  0.5  0.5  

자료: 네패스아크, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1  네패스아크 장기 매출 성장 가이던스: CAGR +39%  그림2  네패스아크 ‘30년 제품 mix 전망: 차량용 43%까지 확대 

 

 

 

자료: 네패스아크, 메리츠증권 리서치센터  자료: 네패스아크, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림3  네패스아크 CAPEX 추이 및 전망  그림4  네패스아크 영업이익 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 네패스아크, 메리츠증권 리서치센터  자료: 메리츠증권 리서치센터 
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