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Key Point 

DXI지수 주간 1.6%상승. 

홈디포, 인튜이트, 엔비디아, 델, 세

일즈 포스, 듀오링고 실적 발표. 

관세 부담으로 인플레 기대가 높아

진 가운데 오히려 장기 금리는 하락

하고 있어, 미국 경기에 대한 둔화 

우려가 높아지고 있음.  

관세 폭탄과 인플레 기대 상승에도 장기 

금리 하락의 의미는 … 
 

이승우_swlee6591@ / 이주형_ jhlee2207@ 

 

◼ 주간 주가(2/21~28): 나스닥 -3.5%, S&P500 -1.0%, SOX -7.2%, 엔비디아 -7.1%, 애플 -1.5%, 브로드컴 -8.8%, 홈디

포 -2.9%, 델 -12.6%, 세일즈포스 -3.9%, 스노우플레이크 -0.4%, 로우스 +4.1%, 듀오링고 -20%  

◼ 홈디포(HD): 실적은 예상치를 상회, 비교매출 +0.8%로 예상치 -1.72%에 비해 개선된 양상. 그러나 2025년 가이던스는 

고금리 지속으로 인한 주거 개선 심리 감소와 메크로 불확실성을 반영해 컨센서스를 하회.  

엔비디아(NVDA): 실적과 가이던스 모두 예상치를 상회했지만, 이보다 더 높은 기대치에 길들여진 투자자들의 눈높이를 

넘어섰다고 보기에는 부족. 블랙웰 매출은 110억달러로 시장 예상치를 상회. 하지만 1분기 GPM 가이던스가 71%로 마

진 하락세가 계속될 전망. 주가 하락으로 밸류에이션 부담이 완화되었지만, 주가의 모멘텀도 그만큼 약화됨.  

델(DELL): 실적은 예상치에 부합했고, 연간 가이던스도 예상치를 상회함. AI 서버 매출 전년비 50% 증가한 150억 달러로 

증가하기 때문. 하지만, 1분기 가이던스는 예상치를 하회.  

◼ So What: 엔비디아의 그닥 좋지 않은 마진 전망과 주요 기업들의 소프트 가이던스, 그리고 협박에 그치지 않고 결국 강행

된 트럼프의 관세 폭탄 영향으로 미국 증시에 대한 부정적 의견 비율이 전주 40%에서 60%까지 상승. 인플레 기대가 높

아지는 가운데 장기 금리가 뚜렷하게 하락세를 보이고 있고 2월 ISM 제조업지수가 50.3(vs 예상 50.5)으로 예상을 하회

하는 등 거칠 것 없어 보였던 미국 경제에 경기 둔화의 그림자가 어른거리기 시작.  

 

메모리 현물가 요약 

 

DXI 지수: 주간 1.6% 상승 

현물가격 ($) 2/28 주간변화 MoM  

 

Index       

DXI 46,747  1.6% 3.5% 

DRAM       

DDR4 16Gb      3.73  -0.2% -0.9% 

DDR4 16Gb eTT      1.85  0.7% 2.2% 

DDR4 8Gb      1.73  0.0% -0.5% 

DDR4 4Gb      1.14  -0.4% -6.2% 

DDR5 16Gb      4.90  1.9% 4.5% 

NAND       

SLC 16Gb      7.98  0.6% 2.5% 

MLC 32Gb      2.41  0.9% 2.3% 

MLC 64Gb      4.42  0.6% 1.2% 

MLC 128Gb      6.63  0.2% 0.0% 

MLC 256Gb      9.82  0.2% -0.3% 
자료: DRAM Exchange, 유진투자증권  자료: 유진투자증권 



Memory Watch 

 

2_ Eugene Research Center 

도표 1.   DRAM 스팟 프리미엄  도표 2.  주간 DRAM, NAND 가격 

 

 

 
자료: DRAM Exchange, 유진투자증권  자료: DRAM Exchange, 유진투자증권 

 

도표 3.  2025년 2월 반도체 수출 데이터 

 
자료: 유진투자증권 

 

도표 4.  미국채 10년물 금리 추이 

 
자료: Trading Economics, 유진투자증권 

 

 

-10%

10%

30%

50%

70%

90%

0

40

80

120

160
반도체수출액 YoY

범용 메모리 반도체  

가격이 큰 폭으로 

하락하며, YoY 모멘

텀 둔화 

2025년 고점 대비 

10년물은 64bp 하

락, 2년물은 43bp 

하락하면서 장단기 

금리차가 급격히 축

소 중 



Memory Watch 

 

Eugene Research Center _3 

 

도표 5.  금주 주요 기업 실적 발표 일정 

 
자료: Earnings Whispers, 유진투자증권 
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도표 6.  주요 IT 업체들의 실적, 가이던스, 주가  

날짜 기업명 
실적 및  

가이던스 

시총 

(십억불) 
비고 

2/25 

홈디포 
실적 상회 

가이던스 하회 
394 

∙ 4Q 실적 컨센서스 상회 (매출 397억달러 > 391억달러, EPS $3.13 > $3.04) 

∙ 비교 매출 +0.8%로 예상치 -1.72%에 크게 개선됨 

∙ 연간 가이던스 매출 +2.8%, 비교매출 +1%로 예상치 +3.27%, +1.88%하회 

∙ 고금리 지속으로 인한 주거 개선 심리 감소와 매크로 불확실성을 반영한 수치 

인튜이트 
실적 상회 

가이던스 하회 
172 

∙ 4Q 실적 컨센서스 상회 (순매출 40억달러 > 38억달러, EPS $3.32 > $2.57) 

∙ 24년 1Q~4Q 모두 실적 서프라이즈를 낸 사실이 인상적 

∙ 1Q 가이던스의 EPS는 예상치를 하회했지만 연간 가이던스는 예상치에 부합 

2/26 

엔비디아 
실적 상회 

가이던스 상회 
3048 

∙ 4Q 실적 컨센서스 상회 (매출 393억달러 > 375억달러, EPS $0.89 > $0.83) 

∙ 블랙웰 개별매출 110억달러로 시장 예상치 크게 상회 

∙ 1Q 매출 가이던스 430억달러로 예상치인 418억달러를 상회 

∙ 1분기 GPM 가이던스 71%, GPM 네 분기 연속 하락 예정 

∙ 실적, 가이던스 모두 예상을 상회했지만, 시장 눈높이에 비하면 다소 부족하다는 평가 

세일즈  

포스 

실적 부합 

가이던스 하회 
285 

∙ 4Q 실적 컨센서스 부합 (매출 99.9억달러 < 100.4억달러, EPS $2.78 > $2.61) 

∙ 25년 연간 가이던스 매출액 407억달러로 예상치 414억달러를 하회 

∙ Agentforce 출시로 기대가 높았지만 부진한 가이던스에 주가는 하락 

스노우  

플레이크 

실적 상회 

가이던스 상회 
59 

∙ 4Q 매출 9.8억달러(+27.7% yoy)로 예상치 9.5억달러 상회 

∙ 1Q 가이던스 9.5억달러로 예상치 소폭 하회 

∙ 연간 가이던스 43억달러로 예상치 42억달러 상회, OPM은 8%로 개선된 양상 

∙ 마이크로소프트와 파트너쉽을 확장, Open AI의 최신 모델을 Cortex AI에 직접 적용 예정 

로우스 
실적 상회 

가이던스 하회 
18 

∙ 4Q 실적 컨센서스 상회 (순매출 186억달러 > 183억달러, EPS $1.99 > $1.84) 

∙ 비교 매출 +0.2%로 예상치 -1.82%를 크게 상회, 홈디포와 유사한 양상 

∙ 가이던스는 각종 메크로, 소비자심리를 고려하여 보수적으로 산정, 예상치 하회 

2/27 

델 
실적 부합 

가이던스 상회 
72 

∙ 4Q 실적 컨센서스 부합 (순매출 239억달러 < 246억달러, EPS $2.68 > $2.53) 

∙ 1Q 가이던스 매출 230억달러, EPS $1.65로 예상치 236억달러, $1.76를 하회 

∙ 1월 말 기준 xAI향 백로그 매출 41억달러, 총 백로그 매출은 90억 달러 규모 

∙ AI 서버향으로 전년비 약 50% 증가한 150억달러의 매출이 예상 

듀오링고 
실적 상회 

가이던스 상회 
14 

∙ 4Q 매출 2.1억달러로 예상치를 소폭 상회, 구독 매출과 일간 활성 유저 예상치를 상회 

∙ 구독자 +43% yoy, 일간 유저수 +51% yoy, 월간 유저수 +32% yoy 

∙1Q 가이던스와 연간 가이던스는 각각 2.2억달러, 9.7억달러로 예상치를 상회  

주: 컨센서스는 3/4일자 기준 블룸버그 데이터를 기준으로 취합  
자료: 유진투자증권  
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도표 7.  국내 반도체 업체 주가 동향 및 밸류에이션 
 

주가 
시가총액 주가 Performance(%) 밸류에이션 

 (십억) 1주 1개월 6개월 1년 PER('23P) PER('24F) PSR('24F) 

[반도체]                   

삼성전자 54,500 325,353 -6.4  6.9  -24.8  -25.7  10.7  12.2  1.0  

SK하이닉스 190,200 138,466 -9.2  -0.4  13.0  21.8  6.4  5.3  1.7  

[DSP]                   

에이디테크놀로지 19,040 256 -6.0  15.5  -16.5  -47.0  - - - 

코아시아 3,590 94 -11.6  -1.2  -40.7  -54.2  - - - 

[팹리스]                   

실리콘웍스 60,000 976 -8.4  7.9  -12.3  -20.2  7.1  6.2  0.5  

어보브반도체 13,140 234 0.5  57.6  9.0  -23.0  - - - 

텔레칩스  14,990 227 -10.7 3.8 7.0 -47.3 7.6 - 1.2 

[파운드리]                   

DB하이텍 43,200 1,918 -7.0  41.9  7.2  -6.9  6.2  7.3  1.5  

[OSAT]                   

SFA반도체  3,190 525 -10.9  3.4  -16.7  -46.7  - 29.0  1.3  

네패스 7,490 173 -12.5  17.2  -20.8  -62.1  - - - 

LB세미콘 3,860 224 -8.1  4.2  -15.2  -44.8  - - - 

하나마이크론 10,950 726 -7.1  15.3  -13.6  -50.5  - - 0.6  

두산테스나 30,150 583 -9.5  11.9  -2.6  -29.4  20.5  - - 

[소재]                   

솔브레인 186,000 1,447 -6.2 14.3 -19.0 -31.6 18.1 9.5 1.7 

한솔케미칼 109,800 1,245 -7.1  24.8  -21.2  -35.5  23.4  10.0  1.6  

동진쎄미켐 26,200 1,347 -7.6  26.3  -12.8  -29.6  6.9  - - 

에스앤에스텍 29,400 631 -8.4  7.1  10.7  -33.2  36.7  - - 

이엔에프테크놀로지 22,550 322 -9.3  20.1  -10.2  1.6  - - - 

이녹스첨단소재 28,350 573 -0.4 7.6 1.4 -10.4 5.9 7.6 1.3 

원익머트리얼즈 20,800 262 -8.2  16.5  -24.9  -32.9  6.8  5.8  0.8  

[부품]                   

리노공업 208,500 3,178 -8.4  0.0  10.9  0.2  27.7  - - 

티씨케이 80,200 936 -6.5  14.6  -16.7  -15.3  11.5  - - 

영풍 424,000 807 2.4  4.7  41.8  -12.9  - - - 

하나머티리얼즈 29,550 584 -13.1  28.5  -11.5  -37.9  28.7  - - 

대덕전자  17,850 882  -8.7  4.6  -7.3  -19.8  32.2  16.2  0.9  

심텍 20,200 643 5.6  82.6  -1.0  -29.1  - - 0.5  

원익Q&C 18,410 484 -14.2  4.1  -30.1  -34.4  9.2  8.6  0.5  

비에이치 15,020 518 -5.2  2.7  -29.8  -12.0  7.4  6.6  0.3  

코미코 43,850 459 -7.6  21.1  -28.9  -29.2  20.8  8.5  0.9  

[장비]                   

원익IPS 25,350 1,244 -5.2  20.1  -21.8  -22.7  52.9  17.0  1.3  

고영 16,520 1,134 -12.6  -0.8  59.8  -14.0  24.9  36.5  4.9  

한미반도체 93,500 9,033 -11.7  -11.8  -13.9  10.3  22.4  51.4  15.9  

에스에프에이 19,700 707 -3.4  6.4  -19.6  -21.0  25.5  7.5  0.4  

이오테크닉스 129,600 1,597 -15.4  -4.9  -19.5  -36.6  50.5  39.8  4.9  

유진테크 42,000 962 -5.7  21.0  0.7  11.6  11.3  14.6  2.3  

테스 20,750 410 -8.2  22.3  17.7  3.9  225.8  - 1.9  

피에스케이 18,650 540 -11.6  5.1  -23.4  -26.6  11.6  7.5  1.4  

유니셈 6,710 206 -6.7  8.4  -5.4  -16.3  13.6  15.4  0.9  

자료: 각 사, 유진투자증권 추정 
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도표 8.  주요 Global 반도체 업체 주가 동향 및 밸류에이션 1 
 

세분화 
주가 시가총액 주가 Performance(%) 밸류에이션 

 (각국 통화) (US$M) 1W 1M 6M 1년 PER('23P) PER('24F) PSR('24F) 

[EDA/IP]                     

시놉시스 

 

USD 457  70,705  -3.7  -12.1  -5.0  -22.7  52.5  30.6  10.4  

케이던스 시스템즈 USD 251  68,664  -3.0  -16.0  -2.3  -20.5  64.1  37.3  13.2  

베리실리콘 CHY 76  5,155  19.3  53.3  177.0  81.2  - - 15.7  

[메모리]                     

삼성전자 

메모리 

KRW 54,500  222,665  -6.4  6.9  -24.8  -25.7  10.7  12.2  1.0  

SK하이닉스 KRW 190,200  94,763  -9.2  -0.4  13.0  21.8  6.4  5.3  1.7  

마이크론 USD 94  104,320  -5.3  4.1  5.7  -1.6  134.3  13.4  3.0  

난야 TWD 38  3,553  -8.9  35.1  -24.5  -43.1  - - 3.6  

WDC USD 49  17,019  -5.8 0.5 2.7 0.7 - 8.5 1.1 

기가디바이스 CHY 132  11,799  -9.4 1.7 85.0 71.0 385.0 77.2 11.5 

[비메모리]               0.0      

퀄컴 
AP 

USD 157  173,830  -5.0  -7.7  -3.7  -3.6  20.5  13.4  4.0  

미디어텍 TWD 1,470  71,520  -2.6  -2.0  20.5  33.0  21.1  20.3  3.9  

인텔 
CPU 

USD 24  102,751  -4.6  22.4  18.1  -45.8  - 49.0  1.9  

AMD USD 100  161,821  -9.9  -12.6  -27.1  -50.7  105.9  21.5  5.1  

NVIDIA GPU 

AI 

USD 125  3,048,048  -7.1  7.1  15.7  51.8  48.6  27.5  15.0  

캠브리콘 CHY 735  39,734  -11.1  21.3  188.3  308.3  - - 204.1  

브로드컴 

5G 

USD 199  934,799  -8.8  -8.4  30.5  42.5  63.9  31.7  15.3  

마벨 USD 92  79,452  -11.5 -19.1 31.1 18.3 - 58.9 13.8 

스카이웍스 USD 67  10,715  -0.8 -21.8 -34.5 -37.4 18.6 13.9 2.8 

코보 USD 73  6,789  -4.4  -11.0  -32.8  -39.2  34.6  13.6  1.8  

TI  

아날로그 

USD 196  178,416  -3.0  8.3  -2.9  14.6  38.4  35.3  10.4  

ADI USD 230  114,104  -3.7  12.1  5.2  17.3  35.3  31.9  11.0  

인피니언 EUR 36  48,288  -7.8  13.6  13.5  4.5  23.3  22.9  3.0  

STM EUR 24  22,277  -11.3 12.1 -13.3 -45.2 14.5 30.7 1.9 

NXP USD 216  54,678  -8.8  5.3  -8.7  -16.3  18.1  18.5  4.5  

온세미 USD 47  19,828  -13.0  -6.4  -33.5  -42.0  16.0  18.7  3.3  

마이크로칩 USD 59  31,656  -3.6  12.6  -23.0  -32.3  25.7  45.5  7.2  

르네사스 JPY 2,465  30,745  -10.0  23.0  -0.2  -4.6  16.7  13.2  3.3  

노바텍 DDI TWD 547  10,111  0.4  2.4  2.8  -8.7  15.0  15.2  2.9  

[파운드리]                     

TSMC  TWD 1,020  803,505  -6.8  -4.7  8.5  48.0  23.8  17.1  7.2  

UMC  TWD 44  16,636  0.0  7.7  -20.9  -9.7  11.3  12.8  2.2  

SMIC  CHY 98  65,549  -7.0  2.4  107.9  98.3  66.8  135.2  6.9  

[OSAT]                     

ASE  TWD 10  22,362  -7.4  2.8  11.2  2.2  - 14.0  1.0  

AMKOR  USD 21  5,206  -5.1  -12.0  -27.6  -35.2  18.0  14.7  0.8  

JCET  CHY 37  9,092  -9.3  -4.6  19.5  38.8  36.4  37.4  1.9  

PTI  TWD 125  2,883  -6.0  13.1  -13.8  -19.9  13.4  13.2  1.3  

자료: Bloomberg, 유진투자증권 
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도표 9.  주요 Global 반도체 업체 주가 동향 및 밸류에이션 2 
 

세분화 
주가 시가총액 주가 Performance(%) 밸류에이션 

 (각국 통화) (US$M) 1W 1M 6M 1년 PER('23P) PER('24F) PSR('24F) 

[장비]                      

ASML 노광 EUR 679  278,291  -4.4  -4.4  -13.3  -24.1  35.3  27.7  8.1  

AMAT 
증착 

USD 158  128,423  -8.1  -11.6  -13.8  -24.8  21.7  16.9  4.5  

나우라 테크 CHY 447  31,765  -6.8  15.7  40.0  49.3  33.4  40.6  7.7  

LRCX 

식각 

USD 77  98,508  -10.8  -4.3  0.2  -21.8  35.4  20.4  5.6  

TEL JPY 22,125  70,202  -12.1  -13.1  -11.0  -41.7  50.5  19.5  4.4  

AMAT USD 158  128,423  -8.1  -11.6  -13.8  -24.8  21.7  16.9  4.5  

AMEC CHY 204  17,019  -8.6  10.7  54.8  35.6  53.1  74.7  14.5  

KLAC 

검사 

USD 709  94,195  -6.0  -4.2  -4.4  -1.2  34.6  22.4  7.9  

테라다인 USD 110  17,766  -5.2  -1.1  -11.8  3.8  59.0  27.9  5.5  

어드반테스트 JPY 8,116  41,256  -16.0  -2.5  21.8  13.7  80.7  35.5  8.5  

[소재,부품]                     

린데 
산업용 

가스 

EUR 445  219,137  0.7  1.7  3.0  7.5  - 28.0  6.5  

에어리퀴드 EUR 177  106,351  -1.0  5.3  4.3  3.9  27.3  25.6  3.6  

에어프로덕트 USD 316  70,336  2.0  -6.5  14.9  34.0  24.9  24.9  5.8  

엔테그리스  특수 

가스 

USD 101  15,297  -2.8  1.8  -6.5  -26.9  49.5  30.1  4.4  

진훙가스 CHY 18  1,177  -2.7 5.5 9.3 -13.2 37.1 28.0 3.3 

신에츠 

웨이퍼 

JPY 4,492  59,889  -3.2 -1.7 -28.8 -31.1 25.4 15.9 3.5 

섬코 JPY 1,136  2,600  -6.1 2.9 -31.9 -53.5 20.8 46.7 0.9 

글로벌웨이퍼 TWD 378  5,330  -2.1 12.9 -24.4 -34.5 18.1 11.8 2.5 

실트로닉 EUR 46  1,421  -5.3 4.8 -36.6 -48.2 14.4 18.4 1.0 

실리콘규소산업 CHY 21  7,746  0.0 15.3 44.5 31.5 254.7 - 16.7 

Toppan  
포토 

마스크 

JPY 4,422  9,821  1.2 10.3 5.1 29.7 16.8 19.7 0.9 

포트로닉스 USD 21  1,325  -4.2 -6.9 -12.5 -29.8 10.9 10.4 1.5 

호야 JPY 17,495  41,602  2.1 -7.9 -10.8 -9.3 36.4 30.7 7.2 

DOW 

PR 

USD 38  26,897  -3.5 2.0 -26.6 -31.7 24.5 20.5 0.6 

JSR JPY - - - - - - - - - 

스미토모 JPY 353  3,973  3.7 10.3 -12.9 19.2 - 22.2 0.2 

도쿄오카 JPY 3,556  2,990  -4.5 4.5 0.1 -25.3 18.9 17.3 2.0 

동진쎄미켐 KRW 26,200  922  -7.6 26.3 -12.8 -29.6 6.9 - - 

쇼와덴코 불화 

수소 

JPY 3,465  4,285  -1.2 -6.0 -2.4 -3.7 13.1 12.2 0.4 

솔브레인 KRW 186,000  990  -6.2 14.3 -19.0 -31.6 18.1 9.5 1.7 

무라타 
MLCC 

JPY 2,551  33,544  -5.5 8.5 -16.7 -15.2 29.5 19.4 2.9 

YAGEO TWD 540  8,510  -9.7 4.0 -15.9 14.6 14.2 11.6 2.1 

유니마이크론 PCB TWD 114  5,297  -13.3 -9.9 -27.2 -36.0 42.2 16.8 1.3 

[기타]                     

롬 화합물 

반도체 

JPY 1,489  4,049  -7.9 2.4 -16.8 -41.3 17.5 - 1.3 

CREE USD 6  899  -15.5 2.8 -36.6 -79.7 - - 1.2 

실리콘모션 SSD USD 56  1,854  -4.6 8.1 -5.5 -22.3 17.7 15.0 2.3 

자료: Bloomberg, 유진투자증권  
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투자기간 및 투자등급/투자의견 비율 
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