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티에스이
[탐방노트] 26년 DRAM향 프로브카드 매출 확대 기대
[출처] 하나증권 김민경 애널리스트

DRAM 프로브카드 매출 확대 기대
하나증권은 티에스이에 대해 2026년 DRAM향 프로브카드 매출 확대가 기대된다고 전망

했다. 김민경 하나증권 연구원은 26년 주요 메모리 고객사향 DRAM 프로브카드 퀄 테스트
가 마무리되면서 DRAM향 프로브카드 매출이 확대될 것으로 기대했다. 티에스이는 자회

사를 통해 원재료를 조달하여 원가 경쟁력이 뛰어나며, 중국 고객사 내 점유율 축소는 다
른 주요 고객사의 공정 전환을 통해 상당 부분 상쇄될 것이라고 분석했다. 이에 2025년 별

도 기준 매출액은 2,598억원(YoY +18%), 영업이익 441억원(YoY +15%)을 기록할 것으로
예상했다. 한편, 투자의견은 중립으로 제시했다.

📌최근 발행한 증권사리포트 중 투자자에게 도움되는 리포트를 요약하여 제공합니다.

전체 내용은 증권사 홈페이지(링크삽입)에서 확인해주세요.

https://www.hanaw.com/main/research/research/list.cmd?pid=3&cid=2


대한항공
불황의 순기능



[출처] 한국투자증권 최고운 애널리스트

LCC 쇼크 속 대한항공의 경쟁력 부각

한국투자증권은 대한항공에 대해 3분기 영업이익이 시장 컨센서스(예상치)를 10% 하회할
것으로 분석했다. 한국투자증권 연구원은 해외여행 수요 둔화와 저가항공사(LCC)들의 가

격 경쟁으로 여름 성수기 효과가 크지 않았고, 미주 노선은 공정위의 가격 규제로 인해 운
임을 낮춰야 했기 때문이라고 설명했다. 그러나 불확실한 시장 환경 속에서 대한항공의 경

쟁력이 오히려 부각될 수 있으며, LCC들이 실적 쇼크를 겪는 것과 비교하면 양호한 실적
이라는 의견을 제시했다. 이에 투자의견은 매수를 유지하고, 목표주가는 30,000원으로 유

지했다.

https://securities.koreainvestment.com/main/research/research/StrategyDetail.jsp?jkGubun=10&id=147705
https://securities.koreainvestment.com/main/research/research/StrategyDetail.jsp?jkGubun=10&id=147705


NAVER
국가대표 수비수 네이버
[출처] DS투자증권 최승호 애널리스트

AI 경쟁력은 부족하지만, 현 주가는 과도한 디레이팅 구간
미래에셋증권은 네이버에 대해 AI를 통한 가치 증진은 어렵고 방어의 관점에서 접근해야

하며, 현재 주가는 과도한 디레이팅 구간이라고 분석했다. 김명주 미래에셋증권 연구원은
네이버의 AI 가치를 높이기 위해 필요한 3가지 요인(클라우드 사업 성장, 소버린 AI 사업

수주, B2C 서비스 AI를 통한 성장) 중 소버린 AI와 B2C 서비스는 현실적으로 어려운 목표
라고 판단했다. 다만, 네이버의 검색 성장률 둔화 우려는 합리적이지만 AI 광고솔루션으로

방어할 수 있을 것이라고 전망하며, 네이버 AI 청사진이 공개되고 출시 시점이 다가올수록
디레이팅에서 벗어날 것으로 예상했다. 이에 목표주가를 34만원에서 30만원으로 하향 조

정했으나 투자의견은 '매수'를 유지했다.

https://www.ds-sec.co.kr/bbs/board.php?bo_table=sub03_02&wr_id=2978
https://www.ds-sec.co.kr/bbs/board.php?bo_table=sub03_02&wr_id=2978




유니셈
삼성전자 투자가 실적향상으로 이어진다
[출처] iM증권 이상헌 애널리스트

삼성전자 투자와 친환경 칠러로 실적 개선 기대

IM증권은 유니셈에 대해 삼성전자의 메모리 및 파운드리 투자와 차세대 Co2 칠러 매출
가시화로 올해 하반기 및 내년 실적 향상이 기대된다고 분석했다. 이상헌 IM증권 연구원

은 삼성전자의 P4 D램 투자와 테일러 파운드리 공장 장비 발주가 유니셈의 실적 개선 기
반을 마련할 것이라고 설명했다. 또한, 미국과 유럽의 환경 규제 강화에 따라 지구온난화

지수(GWP)가 낮은 Co2 칠러를 개발한 유니셈이 고객사 및 지역 확대로 긍정적인 영향을
받을 것으로 전망했다. 투자의견은 '중립'을 유지했다.

https://www.imfnsec.com/
https://www.imfnsec.com/


테스
내년까지 편안한 증익 구간
[출처] 한화투자증권 김광진 애널리스트

https://www.hanwhawm.com/main/research/main/view.cmd?depth3_id=anls1&mode=&seq=64707&p=&templet=default
https://www.hanwhawm.com/main/research/main/view.cmd?depth3_id=anls1&mode=&seq=64707&p=&templet=default


고객사 투자 확대로 내년까지 지속될 증익 구간
한화투자증권은 테스에 대해 주요 고객사의 투자 확대로 내년까지 편안한 이익 성장 구간

이 지속될 것으로 전망했다. 김광진 한화투자증권 연구원은 3분기 실적이 전분기 대비 역
성장하겠지만, 4분기부터 삼성전자 P4와 SK하이닉스 M15X 투자 효과가 본격화되어 다시

이익이 증가할 것이라고 분석했다. 특히 내년에는 SK하이닉스의 M15X D램 투자 확대로
실적 성장에 가장 크게 기여할 것으로 예상했다. 이에 투자의견은 '매수'를 유지하고 목표

주가를 기존 29,000원에서 45,000원으로 상향했다.




