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 삼성전자 – 브로드컴: 메모리가 파운드리를 끌어오다 
삼성전자와 브로드컴은 향후 5년간 약 2,000억달러 규모의 메모리·파운드
리·패키징 협력 MOU를 체결. 기존 브로드컴은 AI 가속기의 컴퓨트 다이와 
패키징(CoWoS)을 TSMC에 의존해 왔으나, 최근 선단 파운드리·패키징과 
메모리 병목이 동시에 심화되며 공급망 확보의 전략적 가치가 상승. AI 가속
기 출하 확대를 위해서는 다이와 패키징 캐파뿐 아니라 패키지에 탑재되는 
HBM의 안정적인 공급이 동시에 필요. 삼성전자는 TSMC와 달리 선단 파
운드리·패키징·HBM을 모두 자체적으로 공급할 수 있는 AI 가속기 턴키 역
량을 보유. 삼성전자는 HBM을 진입점으로 브로드컴과의 협력 범위를 파운
드리까지 확대하고, 브로드컴은 TSMC에 집중된 공급망을 다변화하면서 안
정적인 HBM 공급을 확보하는 계약 구조로 판단. 

 SK그룹 – 엔비디아: HBM으로 선단 GPU 확보 
SK그룹과 엔비디아는 5,000억달러 이상의 AI 인프라 협력을 발표. SK는 
약 15GW 규모의 데이터센터 구축 계획 추진 중이며, 이를 위해서는 대규
모 선단 GPU의 우선적인 확보가 필요. 따라서 SK는 엔비디아에 HBM을 
공급하는 공급자인 동시에, 대규모 GPU를 구매하는 고객으로 변모. SK는 
HBM 파트너십을 기반으로 Vera Rubin 등 선단 GPU를 대규모로 선제 확
보해 AI 데이터센터 해자를 확보하고, 엔비디아는 차세대 HBM의 안정적인 
공급을 확보하는 동시에 SK라는 신규 대형 GPU 수요처를 확보하는 계약 
구조로 판단.  

 네이버 – 엔비디아: 자본 지원 기반 네오클라우드 생태계 확장 
엔비디아는 네이버에 10억달러를 지분(제3자 유상증자 방식, 지분율 
4.5%) 투자하고, 브룩필드는 최대 90억달러의 인프라 금융을 제공해 총 
100억달러 규모의 협력 구조 형성. 조달 자금은 기존 '각 세종'을 거점으로 
한 AI 팩토리에 투입되며, 2027년 상반기 55MW 가동을 시작으로 2027
년 말 기준 100MW, 2028년 200MW로 단계적으로 확대해 궁극적으로 
GW급 인프라 구축이 목표. 이는 엔비디아가 코어위브·네비우스 등에 투자
했던 방식과 유사하게, 신규 네오클라우드 사업자의 초기 CAPEX 부담을 
지분 투자를 통한 자본 지원으로 완화하고, 대규모 AI 인프라 투자를 유도
하는 구조. 네이버는 엔비디아 기반 대규모 AI 인프라를 확보할 수 있는 기
반을 제공받으며, 엔비디아는 네이버라는 신규 네오클라우드 채널 육성을 
통해 장기 AI 인프라 수요처를 확보하는 계약 구조로 판단.  

 시사점: 부품 조달에서 생태계 확보 경쟁으로 
삼성전자·SK그룹·네이버의 계약은 AI 밸류체인 병목이 다층 레이어로 심화
됨에 따라 인프라 확보 경쟁이 단순 부품 조달에서 메모리·GPU·파운드리·
데이터센터·자본을 결합한 생태계 경쟁으로 전환되고 있음을 보여줌. 각 기
업은 각자의 전략적 자산을 활용해 기존 사업 영역을 확장하고 있으며, 엔
비디아 역시 장기 공급망과 신규 AI 인프라 수요처를 동시에 확보. 향후 AI 
산업은 개별 기업 간 단순 공급 계약에서 희소 자원을 상호 교환하는 생태
계 선점 경쟁으로 확장될 전망.  
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 H100 렌탈가 추이 
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 토큰 지출 인덱스 추이 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
자료: Bloomberg, 유진투자증권 
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엔비디아 주요 지분투자 현황 

 
자료: 언론 종합, 유진투자증권 

 

주간 실적발표 일정 

 
자료: Earnings Whisper, 유진투자증권 

 

  

투자 대상 사업 분야 시점 투자 규모 투자 구조

네이버 네오클라우드 2026.07 10억달러 지분투자

코닝 광통신 2026.05 32억달러 지분+구매약정

네비우스 네오클라우드 2026.03 20억달러 지분투자

루멘텀 광통신 2026.03 20억달러 지분+구매약정

코히어런트 광통신 2026.03 20억달러 지분+구매약정

마벨 인터커넥트 2026.03 20억달러 지분투자

코어위브 네오클라우드 2026.01 20억달러 지분투자

시놉시스 EDA 2025.12 20억달러 지분투자

인텔 IDM 2025.12 50억달러 지분투자

노키아 광통신 2025.10 10억달러 지분투자
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주요 글로벌 테크 밸류체인 

 

세분화 

주가 시가총액 주가 변동(%) 밸류에이션 

 각국 통화 백만 달러 1W 1M 6M 
PER 

(TTM) 

PER 

(FWD) 

PSR 

(FWD) 

아마존 

AI 캐팩스  

Big5 

232  2,496,833  -6.1  -0.2  -2.6  33.1  23.6  2.9  

구글 320  3,906,556  -7.8  -5.2  -4.1  30.9  22.4  8.1  

마이크로소프트 382  2,835,434  -3.1  2.3  -18.8  24.1  20.5  7.7  

메타 595  1,510,844  -7.9  8.2  -11.5  17.7  16.0  5.7  

오라클 115  331,225  -9.0  -22.6  -37.0  18.8  14.3  3.7  

네비우스 

네오 

클라우드 

188  47,674  5.7  -21.9  105.3  - - 9.4  

코어위브 72  39,359  -1.8  -25.6  -26.9  - - 2.5  

아이렌 37  13,248  10.3 -21.5 -29.2 - - 6.9 

디지털오션 124  14,438  3.9 -11.3 109.6 498.4 106.0 11.5 

어플라이드 디지털 

AI DC 

코로케이션 

27  7,770  5.4  -30.6  -24.8  - - 13.4  

Hut8 110  13,533  20.3  -10.6  95.1  - - 40.7  

테라울프  18  9,148  1.7  -28.5  33.9  - - 18.6  

사이퍼디지털 23  9,469  31.8  -10.8  40.4  - - 25.6  

코어사이언티픽 23  7,232  8.6  -16.4  19.4  - - 9.3  

엔비디아 

AI  

XPU 

207  5,005,528  2.0  7.4  10.9  36.2  20.8  11.4  

브로드컴 382  1,817,015  3.0 4.6 17.6 58.8 24.3 12.8 

AMD 522  851,092  5.3 0.1 107.7 180.6 58.2 15.1 

인텔 92  465,662  -2.9  -28.1  117.3  106.5  58.1  6.9  

마벨 194  169,912  2.9  -27.2  137.5  128.5  42.8  13.4  

ARM 260  277,711  -2.7  -22.2  126.6  370.0  119.0  46.2  

삼성전자 

메모리 

259,500  1,039,351  3.2 -23.5 62.3 20.6 4.6 1.9 

SK하이닉스 1,825,000  891,079  -0.9  -32.4  126.7  17.0  4.0  3.0  

마이크론 921  1,040,115  8.5  -18.7  136.7  20.7  6.4  4.5  

샌디스크 1,437  212,740  6.0  -31.3  205.1  49.1  7.7  4.7  

키옥시아 56,400  188,994  8.2  -38.8  205.7  55.3  5.6  3.1  

TI 

아날로그 

반도체 

280  255,326  -1.6  -2.0  42.2  42.8  29.6  10.8  

ADI 372  181,128  -0.9  -3.9  22.3  37.9  26.4  11.1  

인피니온 64  95,916  1.2  -17.7  52.2  78.1  28.0  4.6  

모놀리식 파워 1,334  65,530  1.7  1.6  24.9  96.2  51.7  16.6  

바이코 211  9,618  -11.2  -35.5  33.2  67.6  44.2  12.2  

나비타스 11  2,623  -4.7  -36.9  16.4  - - 55.0  

자료: Bloomberg, 유진투자증권 
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주요 글로벌 테크 밸류체인 

 

세분화 

주가 시가총액 주가 변동(%) 밸류에이션 

 각국 통화 백만 달러 1W 1M 6M 
PER 

(TTM) 

PER 

(FWD) 

PSR 

(FWD) 

TSMC 

파운드리 

2,350  1,882,292  2.6  0.4  32.0  27.2  19.0  9.5  

UMC 128  49,724  -11.1  -22.0  68.0  32.0  26.2  5.5  

SMIC 71  108,765  5.4  -10.8  -6.9  118.3  55.5  9.0  

글로벌 파운드리 54  29,372  -6.9  -32.9  21.1  39.6  27.6  4.0  

타워 세미콘덕터 233  26,378  -0.3  -6.6  83.7  108.5  54.6  12.1  

ASE 
OSAT 

613  84,645  -0.2  -3.0  100.0  56.5  32.8  3.3  

엠코 65  16,102  3.2  -17.5  28.9  37.1  28.7  2.1  

ASML 

반도체 

장비 

1,563  691,791  1.7  -1.0  28.4  56.7  33.4  11.9  

AMAT 536  425,761  1.2  -14.5  67.9  54.3  35.5  10.9  

램리서치 305  381,687  -2.6  -19.5  36.9  57.3  40.1  13.0  

KLA 211  274,997  -1.0  -15.3  36.4  57.8  45.2  16.7  

테라다인  350  54,777  8.6  -19.9  51.0  63.3  50.3  12.2  

어드반테스트 29,085  130,116  5.7 -10.3 16.5 56.4 39.9 14.1 

암페놀 

인터커넥트 

153  187,820  1.0  -6.7  -1.9  39.6  30.7  5.4  

크레도 테크놀로지 213  39,748  5.2  -10.4  66.5  84.2  35.0  16.1  

아스테라랩스 292  49,979  -4.0  -25.6  78.6  203.8  85.3  28.4  

루멘텀홀딩스 763  59,361  4.1 -6.6 129.5 143.1 48.8 11.9 

코히어런트 282  55,247  1.7 -25.8 42.8 107.1 37.3 6.2 

어플라이드 옵토 100  8,036  -2.2 -26.2 187.0 - 55.1 5.9 

코닝 147  125,975  -5.1 -33.7 54.4 69.7 43.2 6.4 

키사이트 319  54,459  0.9 -3.0 48.7 45.5 29.5 7.5 

비아비 솔루션스 40  9,683  3.6 -17.0 98.4 466.6 32.7 5.5 

델 

서버 

438  282,687  10.4 9.5 277.4 34.5 23.4 1.6 

HPE 48  63,151  4.1 9.1 123.2 32.8 12.4 1.3 

SMCI 30  19,470  24.5 -1.7 -2.3 15.8 9.2 0.4 

셀레스티카 305  35,249  1.3 -9.6 -1.0 40.4 26.7 1.7 

아리스타 네트웍스 174  219,089  3.2 10.4 21.1 59.8 45.9 18.0 

시스코 시스템스 114  449,994  2.0 0.4 48.3 37.5 24.3 6.6 

패브리넷 476  17,056  -0.5 -9.3 0.4 40.7 29.0 3.1 

시에나 391  55,342  4.4 -18.5 68.4 110.6 50.0 7.9 

시놉시스 
EDA 

373  71,512  -2.8 -17.8 -25.8 94.0 23.6 7.1 

케이던스 디자인 326  89,982  -1.2 -13.5 1.3 65.3 40.0 14.1 
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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 어떠

한 경우에도 자료는 고객의 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 3% 

ㆍBUY(매수) 추천기준일 종가대비 +15%이상 ~ +50%미만 94% 

ㆍHOLD(중립) 추천기준일 종가대비 -10%이상 ∼ +15%미만 3% 

ㆍREDUCE(매도) 추천기준일 종가대비 -10%미만 0% 

(2026.06.30 기준) 

 

 


