
 
금융투자분석사의 확인 및 중요 공시는 Appendix 참조  

 

BUY (M) 
 

 목표주가 200,000원 (U)  

 직전 목표주가 180,000원  

 현재주가 (10/7) 151,300원  

 상승여력 32%  

 

 시가총액 74,768억원  

 총발행주식수 51,512,444주  

 60일 평균 거래대금 1,147억원  

 60일 평균 거래량 1,008,182주  

 52주 고/저 190,900원 / 30,700원  

 외인지분율 16.75%  

 배당수익률 1.06%  

 주요주주 대덕 외 5 인  

 

 주가수익률 (%) 1개월 3개월 12개월  

 절대 46.0  29.6  392.8   

 상대 50.2  45.9  157.1   

 절대 (달러환산) 46.1  47.8  414.7   

 

 

3Q26 Preview: 믹스로 지킬 가이던스 

3Q26 매출 4,182억원(YoY +46.1%, QoQ +4.3%), 영업이익 749억원(OPM 17.9%) 기록하며 시장 

컨센 부합 예상. 메모리는 광모듈, SSD 컨트롤러 등 BT 기판 적용처 확대와 모바일 

LPDDR의 SOCAMM 캐파 전환 등으로 믹스 개선이 지속되며 견조한 실적 유지 전망. 비

메모리의 경우 지난 6월 말 양산을 시작한 데이터센터 스위치향 라지바디 제품이 견조한 수

율을 바탕으로 생산이 확대되며 호실적 전망. 이로 인해 3Q26 동사 매출액 기준 FC-BGA 

가동률은 80% 중반에 이를 것으로 전망되며 실질적으로는 풀캐파에 근접한 수준이라 판단. 

MLB의 경우 캐파 확대 국면 속 램프업이 신속하게 진행되며 고부가 위성 및 네트워크향 

매출 비중 확대가 예상. 비우호적인 환율 여건에도 견조한 수요 상황 속 P, Q 측면에서의 

상쇄 요인은 분명했던 상황. 이로 인해 당초 동사가 제시했던 실적 가이던스는 유지될 전망 

LTA와 증설로 입증한 경쟁력 

동사는 현재 다수의 고객사와 LTA 및 선수금 논의를 진행하고 있는 중. 이미 고객사 한 곳

의 경우 계약 완료로 선수금을 받은 상황이며 나머지 업체들은 순차적으로 진행될 예정. 견

조한 고객사 수요에 대응하기 위해 동사는 지난 5월과 7월 이미 두 차례 공시를 통해 약 

8,000억원 규모의 증설 투자를 예고한 상황. LTA를 통해 받을 전체 선수금 규모가 시설 투

자 금액을 상회할 가능성도 존재. 1H27 중 ABF 및 BT 기판 모두 증설이 예고되었으며 증

설이 완료된 ‘28년 이후 전사 캐파는 기존 1.6조원에서 최대 2.2조원까지 확대될 전망 

투자의견 Buy, 목표주가 200,000원으로 상향 

견조한 고객사 수요를 바탕으로 선수금 기반 LTA 논의가 순차적으로 진행 중. 동사의 캐파 

대응은 상당 부분 적시에 진행되고 있는 모습. 높은 가동률 속 고부가 제품으로의 믹스 개

선, LTA에 대응하기 위한 캐파 증설, 선수금 기반 낮은 재무 부담 등 우호적인 환경이 각 사

업부 내 분기별로 누적되는 중. 동사 이익 성장의 궤적은 ‘27년으로 갈수록 뚜렷해질 것. 해

외 Peer 주가 상승으로 인한 멀티플 상향 반영하여 목표주가 200,000원으로 상향 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

대덕전자 (353200) 

3Q26 Pre: 오늘은 믹스, 내일은 캐파 

 

Forecasts and valuations (K-IFRS 연결) (십억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 

매출액 892  1,065  1,601  2,010  

영업이익 11  49  268  398  

지배순이익 24  48  219  316  

PER 45.9  26.3  34.3  23.7  

PBR 1.3  1.4  7.1  5.6  

EV/EBITDA 6.7  7.1  20.2  13.4  

ROE 2.7  5.4  22.0  25.5  

자료: 유안타증권 

 

Quarterly earning Forecasts  (십억원, %) 

 3Q26E 전년동기대비 전분기대비 컨센서스 컨센서스대비 

매출액 418  46.1  4.3  417  0.4  

영업이익 75  206.6  6.6  77  -2.7  

세전계속사업이익 76  164.4  2.0  77  -1.5  

지배순이익 60  155.9  3.3  63  -5.5  

영업이익률 (%) 17.9  +9.4 %pt +0.4 %pt 18.5  -0.6 %pt 

지배순이익률 (%) 14.2  +6.1 %pt -0.2 %pt 15.1  -0.9 %pt 

자료: 유안타증권 
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대덕전자 (353200) 

[그림 1] 대덕전자 매출 및 전년비 증감률 

 
자료: 대덕전자, 유안타증권 리서치센터 

 

[그림 2] 대덕전자 분기별 Substrate PKG 매출 및 전년비 증감률  [그림 3] 대덕전자 분기별 MLB 및 전년비 증감률 

 

 

 
자료: 대덕전자, 유안타증권 리서치센터  자료: 대덕전자, 유안타증권 리서치센터 

 

[그림 4] 대덕전자 연간 CapEx 추이 및 연도별 기판 투자 세부사항 및 금액 

 
자료: Bloomberg, 대덕전자, 유안타증권 리서치센터 
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[표 １] 대덕전자 실적 추정치 변경 내역 

 
3Q26E 2026E 2027E 

수정 후 수정 전 차이 수정 후 수정 전 차이 수정 후 수정 전 차이 

매출액 418 425 -6.9 1,601 1,623 -21.8 2,010 2,055 -45.6 

패키지기판 347 354 -6.9 1,339 1,361 -21.8 1,661 1,707 -45.6 

MLB 71 71 0.0 262 262 0.0 348 348 0.0 

영업이익 75 80 -5.5 268 286 -18.3 398 435 -37.5 

영업이익률 17.9% 18.9% -1.0%p 16.7% 17.6% -0.9%p 19.8% 21.2% -1.4%p 
 

자료: 유안타증권 리서치센터 주: 단위는 십억원 

 

[표 ２] 대덕전자 목표주가 산정방식 

구분 내용  비고 

EPS(원) 6,376 ‘27년 예상 EPS 

목표 PER(배) 32.1 
Ibiden, Unimicron, 이수페타시스  

‘27년 평균 PER 의 15% 할인 

목표 주가(원) 200,000 EPS*Target PER 

현재 주가(원) 151,300   

상승 여력(%) 32%   
 

자료: 유안타증권 리서치센터, 주: 26.10.7 기준 
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대덕전자 (353200) 

[그림 5] 대덕전자 12MF P/E Band  [그림 6] 대덕전자 12MF P/B Band 

 

 

 
자료: 에프앤가이드 Quantiwise, 유안타증권 리서치센터  자료: 에프앤가이드 Quantiwise, 유안타증권 리서치센터 

 

 

[표 ３] 대덕전자 분기 실적 추이 전망    (단위: 십억원) 

  1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26F 4Q26F 2025 2026F 2027F 

매출액 215.4 245.9 286.2 317.9 346.3 401.0 418.2 435.6 1,065.4 1,601.1 2,009.7 

Y/Y 증감률(%) 0.3% 3.2% 23.0% 53.9% 60.8% 63.1% 46.1% 37.0% 19.4% 50.3% 25.5% 

Q/Q 증감률(%) 4.3% 14.2% 16.4% 11.1% 8.9% 15.8% 4.3% 4.2% -  -  -  

패키지 기판(PKG) 176.6 207.9 243.8 273.7 290.9 343.5 346.8 357.7 902.0 1,338.9 1,661.4 

Y/Y 증감률(%) -6.3% -0.3% 23.3% 57.4% 64.7% 65.2% 42.2% 30.7% 17.3% 48.4% 24.1% 

Q/Q 증감률(%) 1.6% 17.7% 17.3% 12.3% 6.3% 18.1% 1.0% 3.1% －  －  －  

메모리 101.3 127.1 158.0 160.5 152.8 175.3 171.3 174.7 546.9 674.1 786.2 

Y/Y 증감률(%) -13.9% -1.9% 24.1% 57.4% 50.8% 37.9% 8.4% 8.8% 14.8% 23.3% 16.6% 

Q/Q 증감률(%) -0.7% 25.5% 24.3% 1.6% -4.8% 14.7% -2.3% 2.0% －  －  －  

비메모리 75.3 80.7 85.8 113.2 138.1 168.3 175.5 183.0 355.0 664.9 875.2 

Y/Y 증감률(%) 6.2% 2.0% 21.9% 57.2% 83.4% 108.6% 104.5% 61.7% 21.4% 87.3% 31.6% 

Q/Q 증감률(%) 4.6% 7.2% 6.3% 31.9% 22.0% 21.9% 4.3% 4.3% －  －  －  

MLB 38.8 37.7 42.4 44.2 55.5 57.5 71.4 77.9 163.1 262.3 348.2 

Y/Y 증감률(%) 52.2% 27.8% 21.1% 35.6% 43.0% 52.5% 68.5% 76.3% 33.0% 60.8% 32.8% 

Q/Q 증감률(%) 19.0% -2.8% 12.5% 4.2% 25.6% 3.6% 24.2% 9.1% －  －  －  

매출비중(%)                       

PKG 82% 85% 85% 86% 84% 86% 83% 82% 85% 84% 83% 

메모리 47% 52% 55% 50% 44% 44% 41% 40% 51% 42% 39% 

비메모리 35% 33% 30% 36% 40% 42% 42% 42% 33% 42% 44% 

MLB 18% 15% 15% 14% 16% 14% 17% 18% 15% 16% 17% 

영업이익 -6.2 1.9 24.4 29.0 51.3 70.3 74.9 71.5 49.1 268.1 397.8 

영업이익률(%) -2.9% 0.8% 8.5% 9.1% 14.8% 17.5% 17.9% 16.4% 4.6% 16.7% 19.8% 

자료: 유안타증권 리서치센터    
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대덕전자 (353200) 추정재무제표 (K-IFRS 연결) 

손익계산서 (단위: 십억원) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

매출액 892  1,065  1,601  2,010  2,311  

매출원가 831  957  1,224  1,498  1,687  

매출총이익 62  108  377  512  624  

판관비 50  59  109  114  129  

영업이익 11  49  268  398  495  

EBITDA  129  150  359  520  634  

영업외손익 19  4  16  10  18  

외환관련손익 10  -5  10  0  0  

이자손익 7  6  5  10  18  

관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

기타 2  3  0  0  0  

법인세비용차감전순손익 30  53  284  408  513  

   법인세비용 6  6  64  92  96  

계속사업순손익 24  48  219  316  417  

중단사업순손익 0  0  0  0  0  

당기순이익 24  48  219  316  417  

지배지분순이익 24  48  219  316  417  

포괄순이익 23  42  222  318  419  

지배지분포괄이익 23  42  222  318  419  

주: 영업이익 산출 기준은 기존 k-GAAP과 동일. 즉, 매출액에서 매출원가와 판관비만 차감 

 

현금흐름표 (단위: 십억원) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

영업활동 현금흐름 98  72  505  919  1,050  

당기순이익 24  48  219  316  417  

감가상각비 113  97  88  120  136  

외환손익 -4  2  -4  0  0  

종속,관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

자산부채의 증감 -64  -125  152  451  464  

기타현금흐름 29  49  50  32  32  

투자활동 현금흐름 -116  -80  -88  -121  -188  

투자자산 -56  -13  0  0  0  

유형자산 증가 (CAPEX) -60  -65  -128  -90  -162  

유형자산 감소 2  1  0  0  0  

기타현금흐름 -3  -2  40  -31  -26  

재무활동 현금흐름 -21  4  -59  -26  -26  

단기차입금 2  32  -30  0  0  

사채 및 장기차입금 -6  -7  -3  0  0  

자본 0  0  0  0  0  

현금배당 -15  -21  -26  -26  -26  

기타현금흐름 -1  0  -1  0  0  

연결범위변동 등 기타 0  0  -263  -521  -527  

현금의 증감 -38  -4  94  252  309  

기초 현금 77  38  34  128  380  

기말 현금 38  34  128  380  689  

NOPLAT 11  49  268  398  495  

FCF 38  7  377  829  888  

자료: 유안타증권 

주: 1. EPS, BPS 및 PER, PBR은 지배주주 기준임 

 2. PER등 valuation 지표의 경우, 확정치는 연평균 주가 기준, 전망치는 현재주가 기준임 

 3. ROE,ROA의경우, 자본,자산 항목은 연초,연말 평균을 기준일로 함 

 

재무상태표 (단위: 십억원) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

유동자산 466  588  796  1,192  1,621  

현금및현금성자산 38  34  128  380  689  

매출채권 및 기타채권 135  203  283  344  394  

재고자산 101  149  221  268  309  

비유동자산 623  590  634  602  626  

유형자산 568  536  592  562  588  

관계기업등 지분관련자산 0  0  0  0  0  

기타투자자산 7  7  8  9  9  

자산총계 1,089  1,178  1,430  1,794  2,247  

유동부채 160  248  292  353  404  

매입채무 및 기타채무 103  162  222  269  310  

단기차입금 2  34  4  4  4  

유동성장기부채 7  7  3  3  3  

비유동부채 54  33  45  54  63  

장기차입금 7  0  0  0  0  

사채 0  0  0  0  0  

부채총계 213  281  336  407  467  

지배지분 876  897  1,094  1,386  1,780  

자본금 26  26  26  26  26  

자본잉여금 545  545  545  545  545  

이익잉여금 302  325  518  809  1,200  

비지배지분 0  0  0  0  0  

자본총계 876  897  1,094  1,386  1,780  

순차입금 -205  -187  -273  -557  -894  

총차입금 16  41  8  8  8  

 

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

EPS 464  942  4,416  6,376  8,424  

BPS 16,996  17,419  21,237  26,915  34,557  

EBITDAPS 2,498  2,904  6,978  10,101  12,306  

SPS 17,319  20,680  31,082  39,014  44,866  

DPS 400  500  500  500  500  

PER 45.9  26.3  34.3  23.7  18.0  

PBR 1.3  1.4  7.1  5.6  4.4  

EV/EBITDA 6.7  7.1  20.2  13.4  10.5  

PSR 1.2  1.2  4.9  3.9  3.4  

 

재무비율 (단위: 배, %) 

결산(12월) 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F 

매출액 증가율 (%) -1.9  19.4  50.3  25.5  15.0  

영업이익 증가율 (%) -52.6  335.7  446.3  48.4  24.5  

지배순이익 증가율 (%) -6.4  100.3  360.6  44.2  32.0  

매출총이익률 (%) 6.9  10.2  23.6  25.5  27.0  

영업이익률 (%) 1.3  4.6  16.7  19.8  21.4  

지배순이익률 (%) 2.7  4.5  13.7  15.7  18.1  

EBITDA 마진 (%) 14.4  14.0  22.4  25.9  27.4  

ROIC 1.3  6.4  27.2  36.6  45.6  

ROA 2.1  4.2  16.8  19.6  20.7  

ROE 2.7  5.4  22.0  25.5  26.4  

부채비율 (%) 24.4  31.3  30.7  29.4  26.2  

순차입금/자기자본 (%) -23.4  -20.9  -24.9  -40.2  -50.2  

영업이익/금융비용 (배) 16.5  39.8  684.3  1,743.3  2,160.3  
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대덕전자 (353200) 

P/E band chart  P/B band chart 

 

 

 

 

대덕전자 (353200) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가 대비 

2026-10-08 BUY 200,000 1년   

2026-08-03 BUY 180,000 1년 -37.71 -12.28 

2026-06-09 BUY 200,000 1년 -34.53 -12.90 

2026-04-30 BUY 170,000 1년 -14.55 12.29 

2026-03-31 BUY 110,000 1년 -14.71 4.91 

2026-03-12 BUY 83,000 1년 -6.27 6.75 

2026-01-30 BUY 76,000 1년 -20.32 -12.24 

2026-01-22 BUY 68,000 1년 -23.82 -19.85 

2025-11-19 BUY 60,000 1년 -20.57 -11.83 

2025-08-26 BUY 32,000 1년 -13.41 10.63 
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0 

Buy(매수) 96.9 

Hold(중립) 3.1 

Sell(비중축소) 0 

합계 100.0 

주: 기준일  2026-10-07                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 

 

 

 

 

 

 

0

100

200

300

400

500

600

700

19.1 20.1 21.1 22.1 23.1 24.1 25.1 26.1 27.1 28.1 29.1

Price(adj.)
5.2 x
22.8 x
40.4 x
58.1 x
75.7 x

(천원)

0

50

100

150

200

250

300

350

400

19.1 20.1 21.1 22.1 23.1 24.1 25.1 26.1 27.1 28.1 29.1

Price(adj.)
0.8 x
3.1 x
5.4 x
7.7 x
10.0 x

(천원)

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

24.10 25.04 25.10 26.04 26.10

주가 목표주가
(원)



 

 

Company Report 

7 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Appendix 
 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자 : 고선영) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: +30%이상 Buy: 15%이상, Hold: -15% 미만 ~ +15% 미만, Sell: -15%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다. 
 
 

 


