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Revision  

실적추정치 상향 

Valuation 하향 
  
시가총액 65,655.8 십억원 

발행주식수(유동비율) 74.7 백만주(73.5%) 

52 주 최고가/최저가 2,270,000 원/143,300 원 

일평균 거래액 (60 일) 1,956,156 백만원 

외국인 지분율 39.3% 

주요주주 (%) 

삼성전자 외 4 인 23.8 

국민연금공단 10.0 

수익률 (%) 1M 3M 12M YTD 

절대 (59.8) 5.6 478.7 225.6 

상대 (39.0) 24.6 236.7 150.8 
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12월 결산 매출액 영업이익 지배순이익 PER ROE PBR EV/EBITDA DY 
 (십억원) (십억원) (십억원) (배) (%) (배) (배) (%) 

2024 10,294.1 735.0 679.1 14.3 8.2 1.1 5.9 1.5 
2025 11,314.5 913.3 706.1 28.3 7.7 2.1 10.4 0.9 
2026F 14,356.6 1,949.8 1,599.2 42.9 15.6 6.2 19.0 0.3 
2027F 17,840.1 3,503.3 2,807.8 24.4 23.0 5.1 11.8 0.4 
2028F 23,194.1 5,212.2 4,171.3 16.4 27.1 3.9 8.3 0.6 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

✓ 투자판단 매수 (유지)  ✓ 목표주가 2,200,000원 (하향) 

✓ 상승여력 150.3%  ✓ 현재주가 (7월 30일) 879,000원 

 

신한생각 고부가 제품 수주 확대, 더 명확해진 매수 기회 

  
1) 수주 확대, 2) 제품 경쟁력 입증, 3) 서프라이즈 실적 발표. 4) 추정치 상

향. 시장 우려보다 글로벌 대표 부품 업체로 입지 강화. 최선호주 유지  

2Q26 Review: 주가 부진에도 실적 성장 입증, 수주 확대의 의미 

영업이익 107%(이하 전년대비) 증가. 추정치 대비 매출액, 영업이익 각각 

6%, 11% 상회. 1) 컴포넌트 AI 산업/전장용 고부가(비중 25% 추정) 매출 

확대, 2) FC-BGA(매출 비중 58~63% 추정) 수요가 실적 개선 견인 

최근 주가 부진에도 불구하고 2027년~2028년 성장 기대UP. 최근 총 3차

례 공급계약 발표. MLCC 약 7,500억원(2건), 실리콘 커패시터 약 1.6조원

(5월). 1) 글로벌 하이엔드 MLCC 수요 지속, 2) 고부가 제품 비중 확대는 

ASP 증가로 연결. 이는 추가 실적 추정치 상향 구간 진입을 의미. 3분기 

컴포넌트 및 패키지솔루션 영업이익 추정치는 각각 16%, 32% 상향  

Valuation & Risk: 밸류에이션 하향 조정하나 실적 추정치는UP  

목표주가는 2,200,000원으로 하향. 2028년 예상 실적 기준 Target P/E(주

가수익비율) 40.4배(기존대비 31% 하향)로 조정. 하향 이유는 IT전반의 주

가 부진(기존 보고서 기준 무라타 2026년 P/E 101.2배 결산월 참조). 밸류

에이션은 MLCC 대표 업체인 무라타 2024~2025년 High P/E 평균 10% 

할증 적용. 할증 이유는 패키지 솔루션 성장과 더불어 고부가 제품 수주를 

통한 수익성 개선 기대. 2027년 예상 실적 기준 P/E 24.4배 수준 

2028년 EPS(주당순이익)는 기존 추정치 대비 6% 상향. 이번 실적 발표로 

AI(컴포넌트, 기판) 중장기 성장 스토리 강화. AI 산업 패러다임 변화 이후 

시장 내 경쟁력은 Top Tier 수준으로 강화. 전기전자 섹터 Top Pick 유지 
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(원, 배) 2028F 비고 

목표주가 2,200,000  

EPS 53,615 2028년 EPS 적용 
목표 PER 40.37 무라타 과거 PER(High) 평균에 10% 할증 

현재가 879,000  
상승여력 (%) 150.3  

자료: 신한투자증권 추정, 주) 글로벌 업체 무라타 2024~2025년 High 평균 10% 할증 적용  

  

 

 

 

 

 

 

(배) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 20~25 평균 

P/E(Avg) 15.6  17.1  15.9  11.6  26.6  16.1  18.0  17.5  
P/E(High) 19.0  23.0  19.4  15.8  30.3  20.2  31.0  23.3  
P/E(Low) 12.7  10.5  13.3  8.6  21.9  12.1  12.0  13.0  

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권 

(배) 2021 2022 2023 2024 2025 2026F 평균 

이비덴        
P/E(Avg) 32.4  16.0  19.8  22.7  40.9  - 31.8  
P/E(High) 38.6  20.4  29.5  31.7  81.9  53.3 56.8  
P/E(Low) 20.5  12.6  13.2  16.1  12.3  - 14.2  

유니마이크론        
P/E(Avg) 35.8  19.6  8.1  21.6  40.6  - 31.1  
P/E(High) 64.2  28.3  22.3  42.2  68.6  34.6 55.4  
P/E(Low) 22.5  6.0  5.9  17.4  21.1  - 19.2 

무라타        
P/E(Avg) 23.6  15.4  21.7  29.4  22.1  - 25.7  
P/E(High) 28.4  20.8  29.5  39.6  33.8  34.7 36.7  
P/E(Low) 16.5  13.3  19.3  18.4  14.9  - 16.7 

자료: Bloomberg, 신한투자증권, 주) 평균값은 2024, 2025년 기준 

공시일 계약 내용 계약 기간 계약규모 

2026년 5월 20일 실리콘 커패시터 공급계약 2027년 1월 1일~2028년 12월 31일 1.6조원 

2026년 6월 30일 MLCC 공급계약 2027년 1월 1일~2027년 12월 31일 4,539억원 

2026년 7월 23일 MLCC 공급계약 2027년 1월 1일~2027년 12월 31일 2,951억원 

자료: Dart, 신한투자증권 
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자료: Dart, 신한투자증권 추정, 주) 수동소자(MLCC, 인덕터 등 포함 완제품)  

 

 

  

회사명 P/E (X) P/B (X) ROE (%) EV/EBITDA (X) 

 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 

무라타 (MLCC) 34.7  25.0  4.0  3.6  12.1  16.7  19.1  13.9  

이비덴 53.3  35.6  6.2  5.3  12.1  17.1  20.1  13.8  
유니마이크론 34.6  18.3  8.6  6.6  26.2  39.0  21.7  11.0  
난야PCB 52.3  21.3  9.9  7.8  19.6  38.3  27.7  13.5  
기판 평균 43.7  25.0  7.2  5.8  17.5  27.8  22.2  13.1  

삼성전기 42.9 24.4 6.2 5.1 15.6 23.0 19.0 11.8 

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권 추정  

(십억원, %) 2Q26  % YoY % QoQ 컨센서스 컨센서스 대비 % 

매출액 3,457.2 24 8 3,316.2 4 
영업이익 440.4 107 57 406.1 8 

자료: 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권 추정 

  2Q26P   2026F   2027F  

(십억원, %) 변경전 변경후 변경률(%) 변경전 변경후 변경률(%) 변경전 변경후 변경률(%) 

매출액 3,250.6 3,457.2 6 13,523.6  14,356.6 6 15,747.3  17,607.7 12 
영업이익 373.0 440.4 18 1,569.0  1,949.8 24 2,342.7  3,384.8 44 
순이익 308.0 315.7 2 1,340.1  1,599.2 19 1,898.0  2,716.1 43 

자료: 신한투자증권 추정 
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(십억원, %) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26P 3Q26F 4Q26F 2025 2026F 2027F 

매출액 2,738.6 2,784.6 2,889.0 2,902.1 3,209.1 3,457.2 3,791.5 3,898.8 11,314.4 14,356.6 17,840.1 
컴포넌트 1,216.2 1,280.7 1,381.2 1,320.3 1,408.5 1,649.4 1,960.5 2,024.7 5,198.5 7,043.1 9,621.6 
모듈 1,023.0 939.3 914.6 937.2 1,075.6 1,036.2 905.7 884.8 3,814.1 3,902.3 3,729.4 
기판 499.4 564.6 593.2 644.6 725.0 771.6 925.2 989.3 2,301.8 3,411.1 4,489.0 

영업이익 200.5 213.0 260.3 239.5 280.6 440.4 606.9 621.9 913.3 1,949.8 3,503.3 
컴포넌트 133.5 156.7 180.7 138.5 164.9 282.4 381.2 394.4 609.3 1,222.9 2,564.1 
모듈 44.3 31.5 39.6 53.3 60.4 53.0 37.5 29.9 168.7 180.7 130.0 
기판 22.7 24.8 40.0 47.7 55.3 105.0 188.2 197.6 135.2 546.2 809.1 

영업이익률 7.3 7.6 9.0 8.3 8.7 12.7 16.0 16.0 8.1 13.6 19.6 
컴포넌트 11.0 12.2 13.1 10.5 11.7 17.1 19.4 19.5 11.7 17.4 26.6 
모듈 4.3 3.4 4.3 5.7 5.6 5.1 4.1 3.4 4.4 4.6 3.5 
기판 4.6 4.4 6.7 7.4 7.6 13.6 20.3 20.0 5.9 16.0 18.0 

순이익 133.7 129.7 219.8 222.8 249.2 315.7 506.3 528.0 706.1 1,599.2 2,807.8 
순이익률 4.9 4.7 7.6 7.7 7.8 9.1 13.4 13.5 6.2 11.1 15.7 

자료: 신한투자증권 추정 / 주: 통신모듈사업 중단에 따른 손익항목 계정 재분류. 과거 제품별 매출액, 영업이익 등 확인 필요 
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◆ 지속가능경영 실천을 위한 ‘Sustainable Challenges for a Better Planet & Life’의 ESG 미션 수립; 지속가능 성장 추구 

◆ 2050년까지 전 사업장 폐기물 매립제로 인증 및 재생에너지 100% 전환 노력 → 에너지 사용량 지속적 감소 추진 

◆ 2030년까지 조직건강도 지수 70점 이상 유지 및 중대재해 Zero 지속 달성 예정 

◆ 사외이사 여성 비율 50% 이상 유지 및 이사회 전문성과 다양성 강화 → 윤리경영 추진 

 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권  자료: Sustinvest, 신한투자증권 

 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권 / 주: 세부항목 Sustinvest 기준  자료: Sustinvest, 신한투자증권 / 주: 세부항목 Sustinvest 기준 
 

 

 

 

자료: Sustinvest, 신한투자증권 / 주: 세부항목 Sustinvest 기준  자료: 에프앤가이드 QuantiWise, 신한투자증권 

S S S S

0

2

4

6

8

10

ESG E S G

점수분포

(점수 및 등급)

전
체

E(
환

경
)

S(
사

회
)

G
(지

배
구

조
)

ESG
컨센서스

업
종
평
균

0
2
4
6
8

10

혁신활동 생산공정 공급망 관리 생물다양성

세부항목

(환경)

(점) 삼성전기 업종평균

0
2
4
6
8

10

인적자원 관리 공급망 관리 고객관리 사회공헌 및

지역사회

세부항목

(사회)

(점) 삼성전기 업종평균

0
2
4
6
8

10

주주의

권리

정보의

투명성

이사회의

구성과

활동

이사의

보수

관계사

위험

ESG경영

인프라

기업집단

리스크

점수

세부항목

(지배구조)

(점) 삼성전기 업종평균

삼성전자

24%

국민연금공단

10%
기타

66%



 

 

  6  I  
 

   

 I 2026년 7월 31일 

 

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

자산총계 12,792.4 14,595.9 16,529.6 19,590.8 24,129.1 
유동자산 5,891.7 7,097.6 8,494.2 9,779.3 12,297.9 
현금및현금성자산 2,013.3 2,701.2 2,739.2 2,445.9 2,667.5 
매출채권 1,390.5 1,792.6 2,294.5 2,959.9 3,877.5 
재고자산 2,250.8 2,413.0 2,799.1 3,610.8 4,874.6 
비유동자산 6,900.7 7,498.3 8,035.4 9,811.5 11,831.2 
유형자산 5,933.2 6,221.6 6,687.6 8,394.1 10,241.5 
무형자산 145.6 152.4 152.4 159.0 175.6 
투자자산 418.0 643.2 680.5 733.4 819.1 
기타금융업자산 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
부채총계 3,776.5 4,798.6 5,315.8 5,777.1 6,434.4 
유동부채 3,056.9 3,819.5 4,161.2 4,452.7 4,854.7 
단기차입금 1,313.8 2,003.4 1,873.4 1,623.4 1,273.4 
매입채무 502.1 641.0 813.4 1,010.7 1,223.0 
유동성장기부채 266.4 24.7 14.7 4.7 0.0 
비유동부채 719.7 979.1 1,154.6 1,324.3 1,579.7 
사채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
장기차입금(장기금융부채 포함) 55.9 249.1 228.4 173.4 83.4 
기타금융업부채 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
자본총계 9,015.9 9,797.3 11,213.9 13,813.7 17,694.7 
자본금 388.0 388.0 388.0 388.0 388.0 
자본잉여금 1,053.5 1,053.5 1,053.5 1,053.5 1,053.5 
기타자본 (146.7) (146.7) (146.7) (146.7) (146.7) 
기타포괄이익누계액 1,003.9 1,181.9 1,181.9 1,181.9 1,181.9 
이익잉여금 6,490.4 7,065.0 8,456.3 11,000.1 14,797.2 

지배주주지분 8,789.2 9,541.7 10,933.1 13,476.8 17,273.9 
비지배주주지분 226.7 255.6 280.8 336.9 420.8 

*총차입금 1,636.0 2,277.2 2,116.5 1,801.5 1,356.8 
*순차입금(순현금) (391.8) (448.2) (1,072.7) (1,144.4) (1,860.7) 

 

12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
영업활동으로인한현금흐름 1,429.8 1,490.1 2,959.3 4,205.1 5,756.8 
당기순이익 703.2 731.0 1,624.4 2,863.9 4,255.2 
유형자산상각비 789.9 883.5 1,441.1 1,978.5 2,583.5 
무형자산상각비 50.3 41.1 75.0 78.3 86.5 
외화환산손실(이익) (140.5) 49.5 15.0 13.0 22.0 
자산처분손실(이익) 5.3 2.9 5.8 5.8 5.8 
지분법, 종속, 관계기업손실(이익) (51.3) (0.7) (2.7) (2.7) (2.7) 
운전자본변동 (319.3) (707.5) (285.1) (808.3) (1,255.2) 
(법인세납부) (81.7) (115.7) (413.5) (761.3) (1,131.1) 
기타 473.9 606.0 499.3 837.9 1,192.8 

투자활동으로인한현금흐름 (805.9) (1,222.9) (2,491.3) (3,898.2) (4,759.0) 
유형자산증가(CAPEX) (776.0) (1,192.1) (1,920.0) (3,700.0) (4,450.0) 
유형자산감소 4.0 1.5 13.0 15.0 19.0 
무형자산감소(증가) (50.7) (54.2) (75.0) (85.0) (103.0) 
투자자산감소(증가) 14.4 10.4 (34.6) (50.2) (83.0) 
기타 2.4 11.5 (474.7) (78.0) (142.0) 

FCF 196.9 283.6 697.6 145.8 844.5 
재무활동으로인한현금흐름 (309.1) 418.1 (424.2) (599.4) (770.4) 
차입금증가(감소) (96.8) 661.7 (160.7) (315.0) (444.7) 
자기주식처분(취득) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
배당금 (88.6) (137.7) (177.7) (207.9) (264.0) 
기타 (123.7) (105.9) (85.8) (76.5) (61.7) 
기타현금흐름 0.0 0.0 (5.8) (0.8) (5.8) 
연결범위변동으로인한현금증가 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 
환율변동효과 29.3 2.6 0.0 0.0 0.0 
현금증가(감소) 344.1 687.9 38.0 (293.3) 221.6 
기초현금 1,669.2 2,013.3 2,701.2 2,739.2 2,445.9 
기말현금 2,013.3 2,701.2 2,739.2 2,445.9 2,667.5 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 

 

12월 결산 (십억원) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
매출액 10,294.1 11,314.5 14,356.6 17,840.1 23,194.1 
증감률 (%) 15.8 9.9 26.9 24.3 30.0 

매출원가 8,334.9 9,037.1 10,869.9 12,686.7 16,126.0 
매출총이익 1,959.2 2,277.4 3,486.7 5,153.4 7,068.1 
매출총이익률 (%) 19.0 20.1 24.3 28.9 30.5 

판매관리비 1,224.2 1,364.0 1,536.9 1,650.1 1,855.9 
영업이익 735.0 913.3 1,949.8 3,503.3 5,212.2 
증감률 (%) 11.3 24.3 113.5 79.7 48.8 
영업이익률 (%) 7.1 8.1 13.6 19.6 22.5 
영업외손익 62.3 (17.5) 89.7 123.5 175.7 
금융손익 (0.7) (4.0) (7.0) (3.1) (1.0) 
기타영업외손익 63.9 (14.2) 91.1 120.9 171.0 
종속 및 관계기업관련손익 (1.0) 0.7 5.5 5.6 5.6 

세전계속사업이익 797.3 895.8 2,039.5 3,626.7 5,387.9 
법인세비용 135.2 163.6 413.5 761.3 1,131.1 
계속사업이익 665.0 732.2 1,625.7 2,865.1 4,256.4 
중단사업이익 41.1 (1.3) 0.1 (1.6) (1.6) 

당기순이익 703.2 731.0 1,624.4 2,863.9 4,255.2 
증감률 (%) 56.1 3.9 122.2 76.3 48.6 
순이익률 (%) 6.8 6.5 11.3 16.1 18.3 
(지배주주)당기순이익 679.1 706.1 1,599.2 2,807.8 4,171.3 
(비지배주주)당기순이익 24.1 24.9 25.2 56.1 83.9 
총포괄이익 1,074.1 919.2 1,624.4 2,863.9 4,255.2 

(지배주주)총포괄이익 1,028.5 888.7 1,570.6 2,768.9 4,114.1 
(비지배주주)총포괄이익 45.6 30.5 53.8 94.9 141.0 

EBITDA 1,575.2 1,838.0 3,465.9 5,560.1 7,882.2 
증감률 (%) 5.2 16.7 88.6 60.4 41.8 
EBITDA 이익률 (%) 15.3 16.2 24.1 31.2 34.0 

 

 

12월 결산 2024 2025 2026F 2027F 2028F 
EPS (당기순이익, 원) 8,994 9,332 20,830 36,782 54,696 
EPS (지배순이익, 원) 8,684 9,011 20,505 36,060 53,615 
BPS (자본총계, 원) 116,183 126,253 144,507 178,011 228,023 
BPS (지배지분, 원) 113,261 122,960 140,888 173,669 222,601 
DPS (원) 1,800 2,350 2,750 3,500 5,000 
PER (당기순이익, 배) 13.8 27.3 42.2 23.9 16.1 
PER (지배순이익, 배) 14.3 28.3 42.9 24.4 16.4 
PBR (자본총계, 배) 1.1 2.0 6.1 4.9 3.9 
PBR (지배지분, 배) 1.1 2.1 6.2 5.1 3.9 
EV/EBITDA (배) 5.9 10.4 19.0 11.8 8.3 
배당성향 (%) 20.0 25.2 13.0 9.4 9.0 
배당수익률 (%) 1.5 0.9 0.3 0.4 0.6 

수익성      
EBITTDA 이익률 (%) 15.3 16.2 24.1 31.2 34.0 
영업이익률 (%) 7.1 8.1 13.6 19.6 22.5 
순이익률 (%) 6.8 6.5 11.3 16.1 18.3 
ROA (%) 5.8 5.3 10.4 15.9 19.5 
ROE (지배순이익, %) 8.2 7.7 15.6 23.0 27.1 
ROIC (%) 8.6 9.0 16.3 24.8 29.0 

안정성      
부채비율 (%) 41.9 49.0 47.4 41.8 36.4 
순차입금비율 (%) (4.3) (4.6) (9.6) (8.3) (10.5) 
현금비율 (%) 65.9 70.7 65.8 54.9 54.9 
이자보상배율 (배) 10.1 12.0 22.7 45.8 84.5 

활동성      
순운전자본회전율 (회) 4.8 4.5 5.1 5.1 4.9 
재고자산회수기간 (일) 77.5 75.2 66.3 65.6 66.8 
매출채권회수기간 (일) 44.6 51.3 52.0 53.8 53.8 

자료: 회사 자료, 신한투자증권 
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 Compliance Notice  

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 작성되었음을 확인합니다.(작성자: 오강호) 

 자료 제공일 현재 당사는 지난 1년간 상기 회사의 최초 증권시장 상장시 대표 주관사로 참여한 적이 없습니다. 

 자료 공표일 현재 당사는 상기 회사의 주식 등을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

 자료제공일 현재 조사분석 담당자는 상기 회사가 발행한 주식 및 주식관련사채에 대하여 규정상 고지하여야 할 재산적 이해관계가 없으며, 추천의견을 제시함에 있어 어떠
한 금전적 보상과도 연계되어 있지 않습니다.  

 당 자료는 상기 회사 및 상기 회사의 유가증권에 대한 조사분석담당자의 의견을 정확히 반영하고 있으나 이는 자료제공일 현재 시점에서의 의견 및 추정치로서 실적치와 
오차가 발생할 수 있으며, 투자를 유도할 목적이 아니라 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 하고 있습니다. 따라서 종목의 선택이나 투자의 최종결정
은 투자자 자신의 판단으로 하시기 바랍니다.  

 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 어떠한 경우에도 당사의 허락 없이 복사, 대여, 재배포 될 수 없습니다. 

 

 투자등급 (2017년 4월 1일부터 적용) 

종목  

 매수 : 향후 6개월 수익률이 +10% 이상 

 Trading BUY : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ +10% 

 중립 : 향후 6개월 수익률이 -10% ~ -20% 

 축소 : 향후 6개월 수익률이 -20% 이하 

섹터  

 비중확대 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 매수 비중이 높을 경우 

 중립 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 중립적일 경우 

 축소 : 업종내 커버리지 업체들의 투자의견이 시가총액 기준으로 Reduce가 우세한 경우 

 

 

 신한투자증권 유니버스 투자등급 비율 (2026년 07월 29일 기준) 

매수 (매수) 91.63% Trading BUY (중립) 5.32% 중립 (중립) 3.04% 축소 (매도) 0.00% 

 
 


