
 

 

  

 

 

 

                                                                                                                    

 

 

 

 

 

  

제이앤티씨 (204270/KQ) 
매우 긍정적인 전방 산업의 흐름 

HDD 용량 늘리기 경쟁이 대세 
글로벌 HDD(하드디스크) 시장 방향은 제이앤티씨에 매우 유리한 방향으로 흘러가는 

중이다. AI 데이터센터 구축 과정에서 공간 및 비용 효율을 위해 HDD 대수를 늘리는 

것과 더불어 드라이브당 용량을 늘리기 위한 움직임이 나타나고 있기 때문이다. 결국 

HDD 용량을 높이기 위해서는 플래터 수가 증가하거나 HAMR 방식을 도입해야 하는

데, 이는 모두 유리 플래터를 요구하는 방식이다. 유리 플래터 시장의 독점적 지위를 유

지해온 일본 경쟁 기업 H 사가 이와 같은 수요 증가를 충분히 충족시키지 못할 뿐만 아

니라, 가격 결정권에서 열위에 있는 글로벌 HDD 고객사들의 멀티 벤더 확보 의지도 

매우 강하기 때문에 제이앤티씨 HDD 유리 플래터 사업 전망은 매우 긍정적이고 유리

한 방향으로 흘러가고 있다는 판단이다. 

연내 초도 물량 공급 보인다 
지난 3 분기 중 시행되었던 글로벌 고객사의 최종 기술 점검은 아주 긍정적인 결과를 

얻으며 마무리된 것으로 보인다. 일부 생산 공정에서의 개선 요구도 있었지만, 초도 물

량 확보 및 양산에 영향을 미치는 요인은 아닌 것으로 판단된다. 충분히 연내 실적으로 

반영될 수 있을 전망이다. 제품 생산 공정과 품질의 이슈가 크지 않다면, 글로벌 고객사

의 수요는 여전히 매우 강력하다는 점에서 내년에 대한 고민이 필요한 시점이다. 현재 

글로벌 HDD 제조사들은 모두 니어라인(Nearline) 물량 공급에 대한 계획을 수립 중이

며, 강력한 수요를 바탕으로 단기 물량 배정 완료를 넘어 장기공급계약 논의까지 활발

히 진행 중이다. 이 과정에서 동사와 밀접하게 기술 개발/생산을 논의 중인 글로벌 기

업의 경우 가장 먼저 HAMR 기술을 적용한 바 있다. 여타 경쟁사들도 2027년을 기점

으로 HAMR 시장 진입 및 유리 플래터 도입에 나설 것으로 알려져 있는 만큼 제이앤

티씨의 전방 시장은 내년 폭발적인 성장세를 보일 것으로 기대된다. 오히려 추가적인 

생산 CAPA 확장이 필요한 부분이다.  

유리기판도 착실히 진행 중 
당장 내년의 실적 성장을 주도할 것으로 예상되는 HDD 유리 플래터와 달리 TGV 유

리기판은 당장 실적에 큰 영향을 미치는 요인은 아니지만, 기업 가치 평가에 필요한 멀

티플을 자극하는 요인이 되기에 충분하다. 뿐만 아니라 국내 유리기판 기술 개발 경쟁 

업체들 중 가장 앞선 행보를 보이면서 글로벌 고객사들과의 협업 및 납품 논의가 진행 

중이다. 오는 2030 년까지 국내에 TGV 유리기판 전용 생산라인을 10 개 구축한다는 

계획을 발표한 것도 같은 맥락이다. 설레는 포인트는 아직 많이 남아있다. 
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Not Rated 

목표주가: - 

현재주가: 21,850 원 

상승여력: - 

 

Signal: HDD 용량 높이기 위한 움직임, 유리 플래터 요구하는 방식 
Key: 글로벌 고객사와의 기술 점검 마무리, 연내 실적 반영 예상 
Step: 실적 성장 주도할 유리 플래터 + 멀티플 이끌고 갈 유리기판 

STOCK DATA 

주가(26/10/02) 21,850 원 

KOSDAQ 893.29 pt 

52주 최고가 29,450 원 

60일 평균 거래대금 133 억원 

 

COMPANY DATA 

발행주식수 5,785 만주 

시가총액 12,640 억원 

주요주주  

진우엔지니어링(외4) 65.17% 

자사주 1.16% 

외국인 지분율 2.57% 

 

주가 및 상대수익률 
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제이앤티씨 연도별 실적 추이 및 전망  제이앤티씨 분기별 실적 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 제이앤티씨, SK증권 추정  자료: 제이앤티씨, SK증권 추정 

 

글로벌 HDD 연간 출하 대수 및 출하 용량 추이  글로벌 HDD 3사 점유율 - 2025년 기준 

  

 

 

자료: TrendFocus, Forbes, SK증권  자료: TrendFocus, Forbes, SK증권 

 

글로벌 주요 HDD 제조사 Nearline 공급 일정 

 

자료: Seagate & WDC 실적발표, SK증권 
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재무상태표  포괄손익계산서 

12월 결산(억원) 2019 2020 2021 2022 2023  12월 결산(억원) 2019 2020 2021 2022 2023 

유동자산 1,975 2,822 1,818 1,230 2,353  매출액 3,862 3,478 2,026 1,613 3,234 
현금및현금성자산 1,033 1,985 1,026 624 158  매출원가 2,647 2,480 2,042 1,822 2,639 

매출채권 및 기타채권 492 417 408 326 1,364  매출총이익 1,214 997 -16 -209 595 
재고자산 400 350 248 222 775  매출총이익률(%) 31.4 28.7 -0.8 -12.9 18.4 

비유동자산 2,461 2,684 3,972 3,995 4,191  판매비와 관리비 259 248 291 234 310 
장기금융자산 0 0 11 33 1  영업이익 955 749 -307 -443 285 
유형자산 2,009 2,092 3,500 3,630 3,553  영업이익률(%) 24.7 21.5 -15.2 -27.5 8.8 
무형자산 2 3 4 7 7  비영업손익 -84 -112 -4 -155 -78 

자산총계 4,436 5,506 5,791 5,225 6,544  순금융손익 -15 -12 -10 -49 -108 
유동부채 991 1,010 1,348 1,396 2,782  외환관련손익 1 -47 82 40 15 
단기금융부채 618 675 980 1,055 1,670  관계기업등 투자손익 -2 -19 -80 -141 9 

매입채무 및 기타채무 323 284 319 289 1,017  세전계속사업이익 870 637 -311 -598 208 
단기충당부채 4 3 0 1 1  세전계속사업이익률(%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

비유동부채 521 608 690 481 211  계속사업법인세 -7 44 25 -11 30 

장기금융부채 235 434 533 371 123  계속사업이익 877 593 -336 -588 177 
장기매입채무 및 기타채무 105 0 0 0 85  중단사업이익 0 0 0 0 0 
장기충당부채 0 0 0 0 3  *법인세효과 0 0 0 0 0 

부채총계 1,513 1,619 2,038 1,877 2,993  당기순이익 877 593 -336 -588 177 
지배주주지분 724 1,110 1,315 1,479 1,520  순이익률(%) 22.7 17.1 -16.6 -36.4 5.5 
자본금 259 289 289 289 289  지배주주 877 593 -336 -588 177 
자본잉여금 468 1,079 1,079 1,079 1,079  지배주주귀속 순이익률(%) 22.7 17.1 -16.6 -36.4 5.5 
기타자본구성요소 0 -100 -100 -100 -94  비지배주주 0 0 0 0 0 
자기주식 0 -100 -100 -100 94  총포괄이익 874 423 -135 -404 197 
이익잉여금 2,199 2,777 2,437 1,869 2,031  지배주주 874 423 -135 -404 197 

비지배주주지분 0 0 0 0 0  비지배주주 0 0 0 0 0 

자본총계 2,923 3,887 3,752 3,348 3,551  EBITDA 1,321 1,110 39 72 830 
부채와자본총계 4,436 5,506 5,791 5,225 6,544        

   
현금흐름표  주요투자지표 

12월 결산(억원) 2019 2020 2021 2022 2023  12월 결산(억원) 2019 2020 2021 2022 2023 

영업활동현금흐름 1,631 939 253 129 -160  성장성 (%)      
당기순이익(손실) 877 593 -336 -588 177  매출액 68.4 -9.9 -41.7 -20.4 100.5 
비현금성항목등 698 661 431 777 505  영업이익 274.5 -21.5 적전 적지 흑전 

유형자산감가상각비 366 361 346 514 543  세전계속사업이익 적전 흑전 -42.6 적전 흑전 
무형자산상각비 0 0 1 1 1  EBITDA 120.7 -15.9 -96.5 85.2 1,048.8 
기타 332 300 85 262 -39  EPS 211.9 -38.5 적전 적지 흑전 

운전자본감소(증가) 97 -220 169 16 -704  수익성 (%)      
매출채권및기타채권의감소(증가) 3 62 29 104 -1,083  ROA 21.8 11.9 -6.0 -10.7 3.0 
재고자산의감소(증가) -133 -108 150 9 -369  ROE 35.3 17.4 -8.8 -16.5 5.1 
매입채무및기타채무의증가(감소) -153 -105 6 -8 773  EBITDA마진 34.2 31.9 1.9 4.5 25.6 

기타 -55 -177 -11 -86 -157  안정성 (%)      
법인세납부 -13 -82 0 -10 -19  유동비율 199.2 279.3 134.8 88.1 84.6 

투자활동현금흐름 -626 -723 -1,614 -363 -659  부채비율 51.8 41.6 54.3 56.1 84.3 
금융자산의감소(증가) 0 0 -20 -5 0  순차입금/자기자본 -6.2 -22.5 10.0 22.7 45.1 
유형자산의감소(증가) -371 -609 -1,492 -430 -399  EBITDA/이자비용(배) 79.8 69.3 3.1 1.4 7.6 
무형자산의감소(증가) -2 -1 -2 -4 -1  배당성향 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

기타 -254 -113 -100 76 -259  주당지표(원)      
재무활동현금흐름 -155 857 323 -169 350  EPS(계속사업) 1,691 1,041 -581 -1,016 307 
단기금융부채의증가(감소) -313 -28 13 -316 362  BPS 1,396 2,092 2,446 2,730 2,791 
장기금융부채의증가(감소) 158 343 309 151 -12  CFPS 2,397 1,674 18 -124 1,247 
자본의증가(감소) 0 641 -0 0 0  주당 현금배당금 0 0 0 0 0 
배당금지급 0 0 0 0 0  Valuation지표(배)      
기타 -0 -99 1 -4 -0  PER N/A 11.1 N/A N/A 39.2 

현금의 증가(감소) 844 952 -959 -402 -466  PBR N/A 5.5 3.1 2.2 4.3 
기초현금 189 1,033 1,985 1,026 624  PCR N/A 6.9 426.2 -47.3 9.6 
기말현금 1,033 1,985 1,026 624 158  EV/EBITDA N/A 1.7 72.8 36.4 4.5 
FCF 1,260 330 -1,240 -301 -559  배당수익률 N/A 0.0 0.0 0.0 0.0 

자료 : 제이앤티씨, SK증권 추정        
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제이앤티씨 PER 밴드 차트  제이앤티씨 PBR 밴드 차트 

 

 

 

자료: Data Guide, SK증권  자료: Data Guide, SK증권 
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 일시 투자의견 목표주가 
목표가격 

대상시점 

괴리율 

  
평균주가대비 

최고(최저) 

주가대비 

 2026.08.12 Not Rated     

 

 

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

       

 

COMPLIANCE NOTICE 

작성자(나승두)는 본 조사분석자료에 게재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 신의성실하게 작성되었음을 확인합니다. 

본 보고서에 언급된 종목의 경우 당사 조사분석담당자는 본인의 담당종목을 보유하고 있지 않습니다. 

본 보고서는 기관투자가 또는 제 3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 

당사는 자료공표일 현재 해당기업과 관련하여 특별한 이해 관계가 없습니다. 

종목별 투자의견은 다음과 같습니다. 

투자판단 3단계(6개월기준) 15%이상 → 매수 / -15%~15% → 중립 / -15%미만 → 매도 

SK증권 유니버스 투자등급 비율 (2026년 10월 06일 기준)  매수 96.35% 중립 3.65% 매도 0.00% 
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