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테슬라향 22.8조원(165억달러) 장기 공급 계약 체결  

2025년 7월 28일, 삼성전자는 2033년까지 총 22.8조 원 규모의 반도체 위탁생산 계약을 체결했다고 공시했음. 계약 

상대방은 ‘글로벌 대형 기업’으로 명시되었으나, 테슬라의 CEO 일론 머스크는 X(트위터)를 통해 삼성전자와의 165억 

달러(약 22.8조 원) 규모의 장기 공급 계약 체결 사실을 직접 발표했음 

 

머스크는 테슬라의 AI4 및 AI6 칩은 삼성전자가, AI5 칩은 TSMC가 각각 생산할 예정임을 밝힘. AI5 칩은 이미 설계

가 완료된 상태이며, 2026년 상반기부터 TSMC의 대만 양산이 시작될 것으로 파악됨. 삼성전자가 생산 예정인 AI6 

칩은 2027~2028년경 생산에 돌입할 것으로 전망됨 

 

 
도표 1. 테슬라향 장기공급계약 체결 공시 

단일판매·공급계약 체결 

1. 판매·공급계약 구분 기타 판매·공급계약 

- 체결계약명 반도체 위탁생산 공급계약 

2. 계약내역 

계약금액(원) 22,764,764,160,000 

최근매출액(원) 300,870,903,000,000 

매출액대비(%) 7.6 

대규모법인여부 해당 

3. 계약상대 글로벌 대형기업 

- 회사와의 관계 - 

4. 판매·공급지역 - 

5. 계약기간 
시작일 2025-07-24 

종료일 2033-12-31 

자료 : Dart, 신영증권 리서치센터 

 

 

AI6는 서버와 차량에 모두 탑재된다 

기존에는 차량용 FSD 칩(AI 시리즈)과 자체 AI 서버용 Dojo 칩이 별도로 존재했으나, 두 칩이 통합될 가능성이 제

기되고 있음. 머스크는 2025년 2분기 실적 발표에서 AI6와 Dojo3의 통합 가능성을 언급함. AI6 칩을 차량 및 휴머

노이드 로봇 ‘옵티머스’에는 2개씩, 서버용 고성능 보드에는 최대 512개까지 탑재할 계획이라고 밝힘. 특히, 서버용 

보드에서는 칩 간 고대역폭 통신 구조를 구현해 대규모 연산을 효율적으로 처리할 수 있도록 설계할 전망 

  

분석의 기본 가정 

 삼성전자 테슬라 AI6 및 Dojo3 양산 예정 

 TSMC의 가동률은 견조한 수요에 힘입어 높은 수준을 지속할 것으로 예상됨 
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도표 2. Tesla 2Q25 실적발표 중 AI6와 Dojo3의 칩 통합 가능성 언급 

 
자료 : Tesla, 신영증권 리서치센터 

 
테슬라는 삼성전자 파운드리 생산 공정에 개입하겠다고 언급 

머스크는 삼성전자가 테슬라에게 제조 효율성 극대화를 위한 프로세스 개입을 허용했다고 언급함. 이는 AI6 칩의 전

략적 중요성과 초기 양산 리스크를 고려하여, 미국 텍사스 신규 팹에서의 밀착 협업을 통해 수율과 생산성을 조기에 

안정화하려는 의도로 해석됨. 또한, 테슬라와의 장기적 파트너십을 강화함과 동시에, TSMC와의 경쟁 속에서 고객 맞

춤형 공동개발 및 최적화를 통해 차별화된 파운드리 경쟁력을 확보하려는 전략적 판단으로 풀이됨  

 
165억달러 수주면 칩이 8,250만장? 

당사는 삼성전자가 향후 8년 반 동안 최대 8,250만 개의 테슬라용 AI 칩을 출하할 것으로 전망함. TSMC의 2nm 웨

이퍼 가격은 약 3만 달러 수준으로 추정되며, 삼성전자 파운드리의 웨이퍼 가격은 경쟁사 대비 약 33% 할인된 2만 

달러 수준으로 가정. 이에 따라 총 출하 웨이퍼 수는 약 82.5만 장, 연평균 약 9.7만 장 수준으로 예상됨 

 

테슬라의 기존 AI3 칩의 다이 면적은 약 260mm²로 알려져 있으며, 리버스 엔지니어링 플랫폼들에 따르면 AI4 역시 

유사한 크기를 유지하고 있음. 차량 탑재를 전제로 한 저전력 설계 특성상, 엔비디아 칩처럼 1레티클(858mm²)에 근

접하는 대형 다이 설계는 어려운 것으로 판단됨. AI6 칩 또한 유사한 면적(260mm²)으로 설계될 것으로 추정되며, 삼

성전자의 파운드리 수율을 50% 수준으로 가정할 경우, 웨이퍼 1장당 약 100개의 유효 다이 생산이 가능할 전망. 삼

성전자는 2033년까지 총 8,250만 개 규모의 테슬라 AI 칩을 생산할 수 있을 것으로 예상됨 

 

금번 계약은 장기 공급 계약으로, 향후 기술 마이그레이션(Tech Migration)에 따라 칩당 면적 변화 및 수율 개선 등

의 변수로 인해 실제 칩 생산량은 당사 추정치를 하회할 가능성이 높음. AI6 칩은 빠르면 2027년 하반기부터 생산이 

시작될 것으로 전망됨 

 
도표 3. HW3 칩 다이 사이즈 비교  도표 4. HW4 vs. HW3 다이 사이즈 비교 

 

 

 
자료 : CleanTechnica, 신영증권 리서치센터  자료 : Autoevolution, 신영증권 리서치센터 
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테슬라가 2033년까지 8,250만장의 AI 칩을 사용할 수 있을까? 

당사는 무인택시, 휴머노이드 로봇, 자체 AI 서버 등 테슬라의 신규 사업 영역 확장에 따른 중장기 성장성을 감안할 

때, 2033년까지 총 8,250만 장 이상의 AI 칩이 사용될 가능성이 충분하다고 판단함 

 

테슬라는 2025년 2분기 실적 발표를 통해 장기적인 사업 청사진을 제시하였음. 머스크는 기존의 일반 소비자용 차량

뿐만 아니라 사이버캡(Cybercab, 무인택시), 옵티머스(Optimus, 휴머노이드 로봇), 그리고 자체 AI 서버까지 포함

한 AI 밸류체인의 수직계열화 전략을 공개함. 향후 출시될 AI6 및 후속 칩들은 이러한 모든 적용처에 탑재될 예정임. 

머스크는 일반 소비자용 차량, 사이버캡, 옵티머스에는 각각 2개의 AI 칩이 탑재될 것이라 언급하였음. 자체 AI 서버

에는 요구 성능에 따라 복수의 칩이 장착될 것으로 전망됨 

 

출하량 가정에 있어, 당사는 일반 소비자용 차량의 경우 2033년까지 연평균 성장률(CAGR) 10%를 전제로 수요를 추

정하였음. 사이버캡은 규제 등으로 인해 단기적인 보급 확대는 제한적일 수 있으나, 2031~2032년을 기점으로 시장

이 본격적으로 개화될 것으로 예상함. 옵티머스는 테슬라가 2027년에 연간 10만 대 출하를 목표로 하고 있으며, 

2030년 이후부터 가파른 성장세가 나타날 것으로 전망됨 

 

AI 서버 수요와 관련하여, 머스크는 2024년 기준 약 8,000개 H100 성능에 상응하는 클러스터를 D1을 통해 구현하

겠다고 밝혔음. H100 대비 INT8 연산 기준 D1의 성능이 약 1/5 수준인 점을 감안하면, 2024년 약 4만 개의 Dojo1 

칩이 출하된 것으로 추정됨. 이는 2023년 추정치인 1만 개 대비 약 300% 증가한 수치로, D2가 출시되는 2026년에

도 유사한 고성장세가 이어질 것으로 가정함. 테슬라 서버는 '칩->서버->랙'이 아니라 '칩->타일->캐비넷->ExaPOD' 

구조를 가지고 있음. 25개의 D1칩이 1개의 훈련 타일에, 6개의 타일이 한 개의 시스템 트레이에, 2개의 트레이가 한 

개한 캐비닛에, 10개의 캐비닛이 1개의 ExaPOD에 탑재됨. 1개의 ExaPOD에 총 3,000개의 D1칩이 사용됨 

 

당사의 시나리오에 따르면, 2027년부터 2033년까지 약 9,175만 장의 AI 칩 수요가 발생할 것으로 예상되며, 이 중 

일부 물량은 TSMC와의 공급 이원화를 통해 분산될 가능성이 존재함. 다만, 공정 난이도가 높아지고 수율이 하락하

거나 웨이퍼 가격이 상승할 경우, 삼성전자의 실제 생산 물량은 당사 추정치(8,250만 장)에 미치지 못할 가능성도 상

존함. 그러나 이와 같은 변수에도 불구하고, 고객사 입장에서는 공급 안정성을 고려하여 유연하게 대응할 수 있을 것

으로 판단됨 

 

 
도표 5. Tesla 응용처별 칩 수요 추정 (단위: ‘000 units) 

 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

일반 차량 2,000  2,200  2,420  2,662  2,928  3,221  3,543  3,897  4,287  

사이버캡 0  0  10  50  100  200  400  800  1,000  

옵티머스 10  30  100  200  400  1,000  2,000  4,000  6,000  

ExaPOD 0.04  0.10 0.20 0.24 0.29 0.35 0.42 0.50 0.60 

TOTAL 2,030  2,280  2,630  3,132  3,672  4,594  6,150  8,946  11,586  

칩 수 4,120  4,960  6,060  7,224  8,496  10,570  13,960  19,883  25,560  

자료: 신영증권 리서치센터 
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언제부터 수주 한건에 일희일비하게 됐을까?  

당사는 금번 수주를 필두로 삼성전자 파운드리 사업부가 점진적인 개선세를 보여줄 것이란 점에 대해 의구심이 없음. 

다만 미래에 대한 청사진을 그리기 위해선 과거 TSMC와 삼성전자 파운드리 경쟁 역사에 대해 짚고 넘어갈 필요가 

있다고 판단됨. 당사는 14nm 이상, 7~14nm, 3~7nm, 3nm미만 국면에서 삼성전자 파운드리 사업부의 연혁을 분석

하고자 함 

 

(1) 14nm 이상: 주요 고객사 확보를 통한 초기 성장 

 

삼성전자는 주요 경쟁사 대비 다소 늦게 파운드리 시장에 진입하였으나, 메모리 반도체 제조 노하우, 스마트폰 시장

의 고성장, 그리고 자사 애플리케이션 프로세서(AP)인 엑시노스의 내재화를 기반으로 빠르게 경쟁력을 확보함. 특히, 

2011년에는 업계 최초로 32nm 공정에 하이-K 메탈게이트(HKMG)를 도입하였고, 2015년에는 TSMC보다 앞서 

14nm 공정 양산에 성공하면서, 인텔에 이어 세계에서 두 번째로 14nm 반도체 양산이 가능한 업체로 부상함 

 

2010년까지 삼성전자의 파운드리 점유율은 한 자릿수 초반 수준에 불과했으나, 2013년 5%, 2016년 8%로 상승하며 

TSMC를 제외한 주요 2~3위 업체들과 유사한 수준에 도달함. 특히 14nm 공정 양산 성공을 기반으로 애플과 퀄컴으

로부터 대규모 수주를 확보하며, 인텔 및 TSMC와 기술적으로도 견줄 수 있는 경쟁력을 입증함 

 

(2) 7~14nm: 10nm 미만 공정 진입 이후 고객사들 이탈하기 시작 

 

2016년, 인텔이 14nm에 머무르는 사이 삼성전자와 TSMC는 10nm 공정에 진입하며 기술 격차를 벌리기 시작함. 그

러나 TSMC가 고급 후공정 기술인 Fan-Out Wafer Level Packaging(FOWLP)을 강점으로 활용하면서 아이폰7용 

A10 칩 전량 수주에 성공, 삼성전자의 성장을 제한함. 삼성전자는 10nm 공정이 주력 노드가 될 것으로 판단하여 해

당 공정에 집중했으나, 2018년 TSMC가 7nm 공정을 조기 양산하면서 퀄컴 스냅드래곤 855 칩 수주를 TSMC에 넘

겨주게 됨 

 

이후 삼성전자는 8nm 공정을 개발하고, 2019년 하반기에는 극자외선(EUV) 노광을 적용한 7nm 반도체 개발에 성공

함. 이를 통해 IBM POWER10(7nm), 엔비디아 Orin(8nm) 등 다양한 고객사를 확보하며 점진적인 회복세를 나타냄 

 

(3) 3~7nm: 수율 문제와 GOS 이슈, 그러나 GAAFET 등 기술적 선도 지속 

 

삼성전자는 세계 최초 7nm 타이틀을 TSMC에 내주었지만, 초미세 공정 경쟁에서 우위를 확보하기 위해 TSMC보다 

먼저 EUV 노광장비를 7nm 공정에 도입함. 이 시기 주요 AP 고객사 이탈이 있었으나, 미국 및 중국 중소형 고객사

향 수주 증가를 통해 매출 성장세를 유지함. 이후 퀄컴은 스냅드래곤 888 칩(5nm 기반)의 생산을 삼성전자에 재위

탁하였고, 3nm 공정에서는 세계 최초로 GAAFET(Gate-All-Around FET) 구조 양산에 성공함 
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2022년 초까지는 삼성전자와 TSMC 간 초미세 공정 기술 격차가 좁혀졌다는 평가가 있었으나, 갤럭시 S22에 발생

한 GOS(Gaming Optimization Service) 사태로 인해 신뢰도에 타격을 입음. 해당 사태는 4nm 기반 스냅드래곤 8 1

세대 칩의 발열 문제를 성능 제한 방식으로 대응한 사건으로, 당시 4nm 공정 수율이 TSMC 대비 절반 수준이라는 

점이 알려지며 퀄컴은 스냅드래곤 8 2세대부터 TSMC의 4nm 공정을 선택함. 이로 인해 애플, 퀄컴, 엔비디아 등 주

요 고객사의 이탈이 발생하며, 삼성전자와 TSMC 간 점유율 격차는 2019년 32%p에서 2022년 41%p로 확대됨 

 

(4) 3nm 이하: 저점은 지나는 중 

 

3nm 미만 파운드리 경쟁에서 삼성전자는 저점을 통과하고 있는 조짐을 보이고 있음. 최근 출시된 Galaxy Z Flip 7에 

Exynos 2500 칩셋이 전량 탑재된 것은 수율과 성능 측면에서 가시적인 개선이 있었음을 방증하는 사례로 평가할 수 

있음. 물론, 해당 칩의 성능이 TSMC 기반 칩 대비 우수하다고 보긴 어렵지만, 삼성전자의 3nm 공정 기술이 상업화 

가능한 수준까지 안정화되었다는 점은 의미가 큼 

 

특히 경쟁사의 캐파(가동률)가 사실상 한계에 도달한 상황을 감안하면, 삼성전자는 제2의 선택지로 반사수혜를 기대

할 수 있는 위치에 다시 올라서고 있음. 실제로 테슬라가 삼성전자의 2nm 공정을 채택해 장기 수주 계약을 체결한 

것 역시 이러한 흐름과 맞닿아 있는 시그널로 해석될 수 있음. 그동안 국내외 관련 밸류체인들이 수율 리스크를 이유

로 시장의 저평가를 받아온 측면이 있었던 만큼, 이번 변화는 삼성 파운드리 생태계 전반에 재평가의 기회로 작용할 

수 있을 것으로 기대됨 

 
도표 6. 삼성전자 비메모리 사업부 매출 추이 및 연혁  

 
자료: 삼성전자, 언론 종합, 신영증권 리서치센터 

  

`17년까지 애플, 퀄컴 등 주요 AP 수주 확보하며

M/S 가파르게 상승

주요 AP 고객사 비중의 감소,

중국, 미국 등 중소형 고객사 및 PC향 매출 증가

코로나19로 인한 전자기기(PC, 스마트폰) 및

AI/로봇/자율주행 등 미래 신기술 수요 증가로 인한

비메모리 수요 급증하며 매출 급증

2023년 이후 매출 성장 부진,

1Q24 이후 증가하던 AI칩 수요에 대응하지 못하고

TSMC의 선단 노드 수주 독점
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9,000

1Q14 1Q15 1Q16 1Q17 1Q18 1Q19 1Q20 1Q21 1Q22 1Q23 1Q24 1Q25

(십억KRW)

14nm 와이어링 공정을 통해 TSMC

20nm 공정을 앞서며 퀄컴을

고객사로 확보 (스냅드래곤 820 

14nm AP)

14nm FinFET 기술 발표

퀄컴 스냅드래곤 830 전량

삼성전자 양산(스냅드래곤 835

10nm AP)

퀄컴 PC용 프로세서

스냅드래곤 850 양산

(스냅드래곤 850 10nm AP)

퀄컴 스냅드래곤 888 삼성전자 양산, 

EUV 공정 적용

(스냅드래곤 888 5nm AP)

미국 텍사스 테일러주

$170억 투자 및 `24년

파운드리 가동 목표

GAAFET 기반 3nm 

반도체 양산 성공

퀄컴 스냅드래곤8 2세대

TSMC 전량 채택

2016 파운드리 점유율:

-TSMC 51%

-글로벌파운드리 10%

-삼성파운드리 8%

-UMC 8%

애플과 A9 파운드리 계약

체결 및 양산,전체의

70~80%수준 물량

(A9 14nm AP)

2019 파운드리 점유율:

-TSMC 53%

-삼성파운드리 18%

-글로벌파운드리 8%

-UMC 7%

퀄컴

스냅드래곤8

3세대/X엘리트

TSMC 전담

美 오스틴 파운드리 공장에

$10억 투자 발표

7nm 공정 개발 지연으로 퀄컴 이탈

발표(스냅드래곤 855 7nm AP)

화성 S3 가동 시장

(10nm 미만

파운드리 공장)

IBM POWER10 LPP(7nm) 및 엔비디아 Orin(8nm) 

수주 체결, 이외 다수 중소형 고객사 확보

애플과 A8 파운드리 계약 체결

및 양산, 전체의 40% 수준 물량

(A8 20nm AP)

아이폰7용 AP 전량 TSMC 생산

확정 (A10 10nm AP)

2013 파운드리 점유율:

-TSMC 54%

-UMC 10%

-글로벌파운드리 9%

-삼성파운드리 5%

2023 파운드리 점유율:

-TSMC 61%

-삼성파운드리 11%

-글로벌파운드리 6%

-UMC 5%

2024 파운드리 점유율:

-TSMC 67%

-삼성파운드리 8%

-SMIC 6%

-UMC 5%

평택 P4, 테일러 2공장

발주 전면 연기 통보

Tesla향 8년간 23조원

규모 공급 계약 체결

3nm 수율 부진으로

S25 시리즈에

스냅드래곤8 탑재
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도표 7. TSMC 매출 추이 및 연혁  

 
자료: TSMC, 언론 종합, 신영증권 리서치센터 

 

 
도표 8. 공정별 주요 고객사 

 2nm 3nm 5/4nm 7/6nm 10nm 16/12nm 

TSMC 

Apple Apple Apple Apple 

 

Intel 

Intel Intel Intel Intel Mediatek 

AMD AMD AMD AMD Qualcomm 

Mediatek Mediatek Mediatek Mediatek NVIDIA 

Qualcomm Qualcomm Qualcomm Qualcomm Unisoc 

NVIDIA NVIDIA NVIDIA NVIDIA Marvell 

Google Google Google BITMAIN  

  XiLinx XiLinx  

   Tesla  

 2nm 3nm 7/5/4nm 10/8nm 14/11nm 

삼성전자 

PFN Samsung Qualcomm Qualcomm Qualcomm 

Ambarella Tesla Google NVIDIA Baidu 

Samsung  Baidu Samsung Samsung 

Tesla  Samsung BES Tesla 

Qualcomm(미정)  Tesla AMD  

 자료: 각 사, Trendforce, 신영증권 리서치센터 

  

`17년까지 삼성파운드리와

주요 AP 고객사 확보 위해 경쟁

10nm가 메인 노드가 될 것이라고 판단한 삼성과

다르게, 7nm를 빠르게 개발하여 주요 팹리스

업체들을 고객사로 확보

코로나19로 인한 전자기기(PC, 스마트폰) 및

AI/로봇/자율주행 등 미래 신기술 수요 증가로 인한

비메모리 수요 급증하며 역대급 매출 발생.

AP 고객사뿐만 아니라 아날로그 및 레거시 팹리스

업체들까지 고객사로 확보하며

가파른 성장세 보여줌

1Q24 이후 증가하던 AI칩 수요에 발빠르게 대응,

경쟁사들의 부진과 맞물려 주요 빅테크 업체들의

선단 노드 수주 독점
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(십억TWD)

삼성이 14nm 와이어링 공정을

통해 TSMC 20nm 공정을 앞서며

퀄컴을 고객사로 확보 (스냅드래곤

820 14nm AP)

퀄컴 스냅드래곤 830 전량

삼성전자 양산(스냅드래곤 835

10nm AP)

애플, AMD, 인텔, NVIDIA 등 주요

고객사 다수 확보,

5nm뿐만 아니라 28, 40nm 등

레거시 모델 수요도 급증

아날로그 반도체 수요 대응

위해 15년만에 200mm

웨이퍼 공장 증설 발표

미국 애리조나에 5nm

생산라인 투자 발표.

2029년까지 120억달러 투자할

예정이었으며

4Q24부터 4nm로 가동 시작

2016 파운드리 점유율:

-TSMC 51%

-글로벌파운드리 10%

-삼성파운드리 8%

-UMC 8%

애플과 A9 파운드리 계약

체결 및 양산,전체의

20~30%수준 물량

(A9 14nm AP)

2019 파운드리 점유율:

-TSMC 53%

-삼성파운드리 18%

-글로벌파운드리 8%

-UMC 7%

FinFET 기반

3nm반도체

양산 성공

삼성전자의 7nm 공정 개발

지연으로 퀄컴 수주

확보(스냅드래곤 855 7nm AP)

애플과 A8 파운드리 계약 체결

및 양산, 전체의 40% 수준 물량

(A8 20nm AP)

아이폰7용 AP 전량 TSMC 생산

확정 (A10 10nm AP)

2013 파운드리 점유율:

-TSMC 54%

-UMC 10%

-글로벌파운드리 9%

-삼성파운드리 5%

2023 파운드리 점유율:

-TSMC 61%

-삼성파운드리 11%

-글로벌파운드리 6%

-UMC 5%

2024 파운드리 점유율:

-TSMC 67%

-삼성파운드리 8%

-SMIC 6%

-UMC 5%

처음으로 EUV 적용된

화웨이의 7nm AP칩 생산

퀄컴 스냅드래곤8 2세대

TSMC 전량 채택

NVIDIA Blackwell 발표,

TSMC 4nm 공정 채택

Google, Tensor G5부터

삼성 배제하고 TSMC 3nm

공정에서 생산
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도표 9. TSMC 파운드리 CAPA 정리 (단위: Wafers/M) 

팹 이름 국가 
연도별 CAPA 

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 

Fab 12 - phase 1/2 대만 73,667  73,667  73,667  73,667  73,667  73,667  73,667  73,667  73,667  73,667  73,667  

Fab 12 - phase 4/5 대만 54,333  54,333  54,333  54,333  54,333  54,333  54,333  54,333  54,333  54,333  54,333  

Fab 12 - phase 6 대만 5,000  5,000  5,000  5,000  5,000  5,000  5,000  5,000  5,000  5,000  5,000  

Fab 12 - phase 7 대만 35,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  

Fab 14 - phase 1/2 대만 78,667  78,667  78,667  78,667  78,667  78,667  78,667  78,667  78,667  78,667  78,667  

Fab 14 - phase 3 대만 56,667  56,667  56,667  56,667  56,667  56,667  56,667  56,667  56,667  56,667  56,667  

Fab 14 - phase 4 대만 52,667  52,667  52,667  52,667  52,667  52,667  52,667  52,667  52,667  52,667  52,667  

Fab 14 - phase 5 대만 30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  

Fab 14 - phase 6 대만 35,000  35,000  35,000  35,000  35,000  35,000  35,000  35,000  35,000  35,000  35,000  

Fab 14 - phase 7 대만 45,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  

Fab 15 - phase 1 대만 40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 15 - phase 2 대만 40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 15 - phase 3 대만 40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 15 - phase 4 대만 40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 15 - phase 5 대만 40,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  

Fab 15 - phase 6 대만 40,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  

Fab 15 - phase 7 대만 40,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  45,000  

Fab 16 - phase 1 중국 20,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  

Fab 16 - phase 2 중국 0  0  5,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  

Fab 18 - phase 1 대만 40,000  40,000  60,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 18 - phase 2 대만 40,000  40,000  50,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 18 - phase 3 대만 0  40,000  60,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 18 - phase 4 대만 0  0  15,000  40,000  50,000  50,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 18 - phase 5 대만 0  0  0  40,000  40,000  50,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 18 - phase 6 대만 0  0  0  30,000  30,000  50,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 18 - phase 7 대만 0  0  0  0  15,000  30,000  50,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 18 - phase 8 대만 0  0  0  0  15,000  30,000  50,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Fab 20 - phase 1 대만 0  0  0  0  0  30,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 20 - phase 2 대만 0  0  0  0  0  30,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 20 - phase 3 대만 0  0  0  0  0  0  30,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 20 - phase 4 대만 0  0  0  0  0  0  30,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 21 - phase 1 미국 0  0  0  0  0  20,000  30,000  30,000  30,000  30,000  30,000  

Fab 21 - phase 2 미국 0  0  0  0  0  0  0  20,000  20,000  40,000  40,000  

Fab 21 - phase 3 미국 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  20,000  

Fab 22 - phase 1 대만 0  0  0  0  0  15,000  40,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 22 - phase 2 대만 0  0  0  0  0  0  20,000  40,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 22 - phase 3 대만 0  0  0  0  0  0  0  40,000  60,000  80,000  80,000  

Fab 22 - phase 4 대만 0  0  0  0  0  0  0  40,000  40,000  60,000  80,000  

Fab 22- phase 5 대만 0  0  0  0  0  0  0  0  0  40,000  40,000  

(JASM) Fab 23 - phase 1 일본 0  0  0  0  20,000  30,000  55,000  55,000  55,000  55,000  55,000  

(JASM) Fab 23 - phase 2 일본 0  0  0  0  0  0  0  45,000  45,000  45,000  45,000  

(JASM) Fab 23 - phase 3 일본 0  0  0  0  0  0  0  0  60,000  60,000  60,000  

Fab 24 - phase 1 대만 0  0  0  0  0  0  0  30,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 24 - phase 2 대만 0  0  0  0  0  0  0  30,000  40,000  40,000  40,000  

Fab 24 - phase 3 대만 0  0  0  0  0  0  0  0  30,000  30,000  30,000  

Fab 24 - phase 4 대만 0  0  0  0  0  0  0  0  15,000  30,000  30,000  

ESMC Fab 독일 0  0  0  0  0  0  0  25,000  40,000  40,000  40,000  

TOTAL   846,001  896,001  966,001  1,141,001  1,201,001  1,366,001  1,656,001  1,986,001  2,146,001  2,261,001  2,301,001  

자료: TechInsights, 신영증권 리서치센터  
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도표 10. 삼성전자 파운드리 CAPA 정리 (단위: Wafers/M) 

펩 이름 국가 
연도별 CAPA 

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 

S1 한국 120,000  120,000  120,000  120,000  120,000  120,000  120,000  120,000  120,000  120,000  120,000  

S2 미국 80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  80,000  

Line 17 (S3) 한국 15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  15,000  

V1 - 1st floor 한국 20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  

V1 - 2nd floor 한국 5,000  5,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  

Pyeongtaek P2 - S5-1 한국 0  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  

V2 1st floor 한국 0  0  15,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  20,000  

Pyeongtaek P2 - S5-2 한국 0  0  0  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  

V2 2nd floor 한국 0  0  0  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  25,000  

Taylor 1 미국 0  0  0  0  0  0  0  40,000  80,000  80,000  80,000  

Taylor 2 미국 0  0  0  0  0  0  0  40,000  80,000  80,000  80,000  

Taylor 3 미국 0  0  0  0  0  0  0  0  40,000  80,000  80,000  

Taylor 4 미국 0  0  0  0  0  0  0  0  0  0  40,000  

TOTAL   240,000  260,000  290,000  345,000  345,000  345,000  345,000  425,000  545,000  585,000  625,000  

자료: TechInsights, 신영증권 리서치센터 

 
파운드리 밸류체인 업체별 수혜 강도 

 

① 소재 

- 동진쎄미켐(★): 동진쎄미켐은 삼성전자 파운드리로 EUV용 PR(Photoresist) 공급 중. EUV PR 시장은 일본이 독

과점하고 있었으나 2017년 무역분쟁 이후 동진쎄미켐이 개발에 착수함. 2022년에 국내 최초로 EUV PR을 고객사로 

납품하기 시작했으나 아직 매출은 미미한 것으로 파악됨 

 

- 솔브레인(★): 솔브레인은 삼성전자 파운드리에 3nm 미만 공정에 사용되는 초산계 엣천트를 공급 중임. 해당 소

재는 GAA(Gate All Around) FET 구조에서 Si와 SiGe 적층 후, SiGe를 제거하는 데 활용됨. 그러나 삼성전자향 매

출 비중은 1% 미만으로, 실질적인 수혜 규모는 제한적일 것으로 판단됨 

 

- 한솔케미칼(★☆): 한솔케미칼의 주요 제품인 과산화수소는 파운드리 매출 비중이 약 35%에 달함. 과산화수소는 

질량이 커 수출에는 비효율적이며, 전량 국내에서 소진되는 구조로 인해 테슬라 칩이 미국에서 생산될 경우 직접적인 

수혜는 제한적일 것으로 예상됨. 다만 테슬라 칩 공급 경험을 기반으로 삼성전자 파운드리 고객사가 추가 확보될 경

우, 가동률 상승에 따른 실적 개선이 가능할 전망임 

 

② 부품 

- 에스앤에스텍(★★): 에스앤에스텍은 삼성전자 파운드리에 DUV용 블랭크마스크를 일부 공급하고 있으며, 2026년 

상반기 양산을 목표로 EUV용 블랭크마스크도 개발 중임. EUV 블랭크마스크는 DUV 대비 ASP가 약 10배 높은 것으

로 파악되며, 현재 수입 의존도가 100%인 상황에서 고객사 공급이 개시될 경우 실적 성장이 본격화될 가능성이 있음 

 

- 코미코(★★☆): 코미코는 반도체 부품 코팅 및 세정 업체로, 고객사 공장 인근에 위치해야 하는 산업 특성을 가

짐. 2024년에는 삼성전자 테일러팹 증설에 선제적으로 대응하기 위해 신규 공장 건물을 매입하였으나, 현재는 테일

러팹 투자 지연으로 가동되지 않고 있는 상황임. 향후 미국 고객사 확보 시, 해당 공장을 조기 활용할 수 있을 것으

로 기대됨 
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③ 장비 

- HPSP(★★☆): HPSP는 파운드리 매출 비중이 70%를 상회함. 2025년 실적 성장률이 제한되는 배경은 삼성전자 

및 인텔의 파운드리 투자 둔화에 기인함. 향후 삼성전자의 미국 공장 투자가 재개될 경우, HPSP의 실적 역시 2026

년부터 개선될 것으로 전망됨 

 

- 파크시스템스(★★): 파크시스템스는 옴스트롱(0.1nm) 수준까지 측정 가능한 원자현미경(AFM)을 제조함. 선단 

공정으로의 기술 전환이 가속화될수록 정밀 계측 수요가 증가할 것으로 예상되며, 이에 따라 반도체 산업 내 수요 확

대가 기대됨 

 

- 원익IPS(★★★): 원익IPS는 CVD 및 ALD 등 증착 장비를 생산하는 업체로, 과거 파운드리 투자가 활발할 당시

에는 파운드리 매출 비중이 15~16%에 달했음. 그러나 2024년 기준 파운드리 투자 축소로 인해 관련 매출 비중이 한 

자릿수 초반까지 하락한 것으로 파악됨. 향후 테일러팹 투자가 재개될 경우, 최근 23년간 축소되었던 파운드리 매출 

비중 회복이 가능할 것으로 판단됨  

 

④ OSAT 

- 두산테스나(★☆): 두산테스나는 반도체 패키징 및 테스트 전문 외주 업체로, 현재 테슬라 AI4 칩의 테스트 대부

분을 담당하고 있는 것으로 파악됨. 향후 AI6 생산이 본격화될 경우 해당 칩 테스트도 두산테스나가 수주할 가능성

이 존재함. 다만, AI6 칩이 미국 내에서 생산될 경우 삼성전자 내부 테스트 라인을 활용할 가능성 높음. 또한 AI6 양

산은 2027~2028년으로 예정되어 있는 만큼 단기적인 수혜는 제한적일 것으로 예상됨 

 

- 네페스아크(★): 네페스아크는 반도체 테스트 및 패키징 외주 업체로, 주로 PMIC, DDI, AP 칩을 대상으로 테스트 

아웃소싱 서비스를 제공함. 테스트 팹이 주로 국내에 위치해 있어, 미국 현지 생산과 연계된 수혜 가능성은 낮은 것

으로 판단됨 

 

⑤ 디자인하우스 

- 가온칩스, 에이디테크놀로지, 코아시아 (★☆): 3사는 팹리스 및 파운드리 고객사를 대상으로 칩의 아키텍처 설계, 

RTL 구현, 레이아웃, DRC, Tape-out 등 전 설계 공정을 수행하는 전문 디자인 하우스임. 과거 퀄컴, 미디어텍, 엔

비디아, 테슬라 등 글로벌 고객사의 선단 공정 프로젝트는 대부분 삼성전자 인하우스 설계팀에서 처리하였음. 향후 

테슬라 AI6 칩의 설계가 외주화될 경우 양사가 참여할 가능성을 배제할 수는 없으나, 실제 위탁 가능성은 낮은 것을 

것으로 전망됨 
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도표 11. 업체별 실적 수혜 강도 정리 

분류 업체명 종목코드 모멘텀 
수혜 강

도 

소재 

솔브레인 357780.KQ 
- GAAFET 초산계 엣천트 납품 

- 다만 비중이 아직 작음 
★ 

한솔케미칼 014680.KS 
- 과산화수소 납품 

- 파운드리 비중이 줄어들었음에도 여전히 30~35% 비중 보유 
★☆ 

동진쎄미켐 005290.KQ - EUV PR 제조. 다만 비중이 아직 작음 ★ 

부품 

에스앤에스텍 101490.KQ 
- 파운드리향 DUV 마스크 제조 

- EUV 마스크 PO 기대감 존재 
★★ 

그린리소스 402490.KQ 
- 삼성 파운드리향 포커스링 등 부품 코팅 제공 

- 테일러팹의 연기 이후 소외되고 있는 것이 단점 
★★ 

코미코 183300.KQ 
- 삼성 파운드리향 포커스링 등 부품 코팅/세정 제공 

- 삼성 텍사스팹 근처에 코미코 팹이 있어 삼성 팹 가동률 상승에 따른 실적 개선 기대 
★★☆ 

케이씨텍 281820.KS 

- CMP 슬러리 및 장비 업체 

- 로직 반도체는 금속 배선이 많은데 금속 배선은 증착 후 CMP로 연마하는 공정을 거침 

- 선단으로 갈수록 CMP 난이도 및 수요 증가함 

★☆ 

장비 

HPSP 403870.KQ 
- 2025년 실적 악화의 요인이 인텔 파운드리와 삼성 파운드리 부진 

- 파운드리 비중이 70~80%인 만큼 삼성전자 파운드리의 투자가 재개되면 수혜 가능성 높음 
★★☆ 

파크시스템스 140860.KQ 
- 선단 공정용 원자현미경 장비를 제조하는 업체  

- 삼성전자 파운드리 투자 재개에 따른 수혜 예상됨 
★★ 

원익IPS 240810.KQ 

- 과거 삼성전자 파운드리 투자가 있었을 때는 비중이 15~16%까지 상승했으나 올해는 2~3% 

전후에 불과할 것 

- 2026년 삼성전자 파운드리 미국 투자 재개되면 메모리와 더불어 파운드리 장비 매출도 개선될 

전망 

★★★ 

인프라 

GST 083450.KQ - 미국 파운드리 팹 투자 재개되면 인프라를 수주받을 가능성 

- 특히 스크러버(유해 가스를 중화시켜 주는 인프라)는 환경 규제로 인해 신규 제품 출하될 가능

성 높음,   

- 칠러도 냉매 제한이 생겨 CO2를 활용하는 방향으로 갈 가능성 존재 

★★ 에프에스티 036810.KQ 

유니셈 036200.KQ 

OSAT 

두산테스나 131970.KQ 

- 현재 테슬라 AI4(차량에 탑재되는 FSD 칩)을 삼성 파운드리가 제조하고 있으며 테스트는 전량 

두산테스나가 하고 있음, AI5는 TSMC가 생산할 전망.  

- AI6 생산이 본격화되면 두산테스나가 가져갈 가능성이 높으나 AI6(3nm추정) 및 Dojo(2nm추

정)칩은 27~28년 양산 예정인 만큼 단기적인 수혜를 기대하기는 어려움 

★☆ 

네패스아크 330860.KQ 

- DDI, RF 비중이 높아 상대적으로 테스트 난이도가 쉽다고 파악됨.  

- CIS쪽으로 일부 수주를 받은 것으로 파악되지만 아직까지도 비중이 높진 않음.  

- 삼성 파운드리가 선단 수주를 받았다고 해서 네패스아크가 직접적인 수혜를 받기는 어려울 것 

★ 

DSP 

에이디테크놀로지 200710.KQ - 삼성전자 파운드리 자체 DSP가 선단공정을 담당하는 것으로 파악됨 

- 수주가 많아지고 가동률이 상승하면 국내 DSP 상장사들이 반사수혜는 받을 수 있으나 테슬라 

프로젝트에 직접 참여할 가능성은 낮다는 판단 

★☆ 가온칩스 399720.KQ 

코아시아 045970.KQ 

자료 : 신영증권 리서치센터 
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도표 12. 업체별 밸류에이션 테이블 

분류 업체명 
시가총액 

(십억원) 

PER(배) 매출액(십억원) OPM 

24 25E 26E 24 25E 26E 24 25E 26E 

파운드리 삼성전자 416,743 14.5 18.1 16.1 300,870.9  311,409.0  320,318.0  10.9% 8.7% 10.6% 

소재 

솔브레인 1,809 17.0 13.3 10.8 863.4  948.8  1,075.7  19.5% 17.7% 19.3% 

한솔케미칼 2,082 15.0 15.3 12.8 776.4  853.9  943.1  16.6% 18.2% 19.8% 

동진쎄미켐 1,674 11.8 - - 1,408.1  - - 14.8% - - 

부품 

에스앤에스텍 1,098 24.3 23.9 20.3 176.0  228.8  271.6  16.8% 19.9% 19.8% 

그린리소스 114 79.7 - - 18.5  - - 5.8% - - 

코미코 742 12.3 12.1 9.9 507.1  567.7  644.5  22.2% 21.3% 22.3% 

케이씨텍 612 14.4 15.9 11.3 385.4  345.7  375.6  12.9% 11.4% 15.4% 

장비 

HPSP 2,133 36.7 24.8 20.3 181.4  189.3  228.5  51.8% 52.3% 53.2% 

파크시스템스 1,864 29.6 36.6 32.6 175.1  212.5  252.8  22.0% 24.4% 24.8% 

원익IPS 1,546 76.5 23.4 16.8 748.2  895.6  1,008.5  1.4% 8.4% 10.7% 

인프라 

GST 353 7.6 - - 346.2  - - 17.1% - - 

에프에스티 509 380.8 - - 237.4  - - 1.0% - - 

유니셈 217 16.5 9.5 7.5 218.2  263.0  287.0  4.6% 9.5% 11.2% 

OSAT 
두산테스나 683 20.4 174.1 15.4 373.1  298.2  350.8  10.2% 3.0% 16.0% 

네패스아크 198 - - - 119.3  - - -2.2% - - 

DSP 

에이디테크놀로지 339 - - - 106.6  - - -15.9% - - 

가온칩스 592 98.4 - - 96.5  - - 3.7% - - 

코아시아 126 - - - 357.8  - - -11.1% - - 

자료: Quantiwise, 신영증권 리서치센터 
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Compliance Notice 
 

   

◼ 투자등급  

 본 자료는 당사 홈페이지에 게시된 자료로, 기관투자가 등 제 3 자에게 사전 

제공한 사실이 없습니다. 

 본 자료 작성한 애널리스트는 발간일 현재 본인 및 배우자의 계좌로 동 주식을 

보유하고 있지 않으며, 재산적 이해관계가 없습니다. 

 본 자료의 작성 담당자는 자료에 게재된 내용이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 

있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다. 

 본 자료는 과거의 자료를 기초로 한 투자참고 자료로서 향후 주가 움직임은 

과거의 패턴과 다를 수 있습니다.  

 본 자료의 괴리율은 감자 등 주가에 영향을 미치는 사건을 반영하여 

계산하였습니다. 

종목 매수  : 향후 12개월 동안 추천일 종가대비 목표주가 10% 이상의 상승이 예상되는 경우  

 중립 : 향후 12개월 동안 추천일 종가대비 ±10% 이내의 등락이 예상되는 경우  

 매도 : 향후 12개월 동안 추천일 종가대비 목표주가 -10% 이하의 하락이 예상되는 경우  
   
산업 비중확대 : 향후 12 개월 동안 분석대상 산업의 보유비중을 시장비중 대비  

높게 가져갈 것을 추천 
 

 
중     립 : 향후 12 개월 동안 분석대상 산업의 보유비중을 시장비중과 같게 

가져갈 것을 추천 
 

 
비중축소 : 향후 12 개월 동안 분석대상 산업의 보유비중을 시장비중 대비  

낮게 가져갈 것을 추천 
 

    

    

본 자료에 수록된 내용은 당 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로 얻어진 것이나 정확성을 보장할 수 없으므로 어떠한 경우에도 본 자료는 고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 

소재에 대한 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
   

 

 

[당사의 투자의견 비율 고지]

매수 : 86.39% 중립 : 12.93% 매도 : 0.68%

[당사와의 이해관계 고지]

ELW 주식 주식선물 주식옵션

삼성전자 - - - - - - - -

HPSP - - - - - - - -

파크시스템스 - - - - - - - -

한솔케미칼 - - - - - - - -

솔브레인 - - - - - - - -

원익IPS - - - - - - - -

코미코 - O - - - - - -

케이씨텍 - - - - - - - -

에프에스티 - - - - - - - -

에이디테크놀로지 - - - - - - - -

네패스아크 - - - - - - - -

그린리소스 - - - - - - - -

동진쎄미켐 - - - - - - - -

에스앤에스텍 - - - - - - - -

두산테스나 - - - - - - - -

가온칩스 - - - - - - - -

GST - - - - - - - -

유니셈 - - - - - - - -

코아시아 - - - - - - - -

자사주신탁 계약

당사의 투자의견 비율

기준일(20250630)

종목명
LP(유동성공급자) 시장조성자

1%이상보유 계열사 관계여부 채무이행보증

평균주가 최고(저) 주가

2025-07-29 매수 73000   

2024-11-26 매수 73000   

2024-09-20 매수 90000 -35.11 -28.11

2024-08-01 매수 105000 -30.24 -23.62

2024-04-08 매수 100000 -19.72 -12.20

2024-03-25 매수 95000 -13.01 -10.21

[2024년03월25일]애널리스트 변경

삼성전자 : 과거 2년간 투자의견 및 목표주가 변동내역 추천일자 투자의견 목표주가(원)
괴리율(%)
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평균주가 최고(저) 주가

2025-07-29 매수 37000   

2025-04-08 매수 37000   

2024-08-08 매수 52000 -44.02 -31.15

2024-05-30 매수 57000 -34.65 -24.82

HPSP : 과거 2년간 투자의견 및 목표주가 변동내역 추천일자 투자의견 목표주가(원)
괴리율(%)

평균주가 최고(저) 주가

2025-07-29 매수 340000   

2025-07-18 매수 340000   

2024-11-28 매수 250000 -7.88 22.80

파크시스템스 : 과거 2년간 투자의견 및 목표주가 변동내역 추천일자 투자의견 목표주가(원)
괴리율(%)


