
  

 

한미반도체(042700) 

 HBM4 본더의 힘, HBF·AI 패키징으로 확장 

 투자포인트 

1. 3Q26 OPM 50% 돌파, HBM4·고객 투자 확대가 본업 재가속: 한미반도체는 

3Q26 매출 1,810 억원(YoY +8.9%), 영업이익 908 억원(YoY +33.9%), OPM 50.2%를 

기록하며 고부가 TC 본더 중심의 이익 체력을 다시 확인했다. 환율 하락과 일부 

장비의 매출 인식이 4 분기로 이연됐음에도 수익성이 오히려 개선됐다는 점이 

중요하다. 4Q26 에는 이연된 장비 매출과 해외 고객사향 공급 확대가 반영되며 

매출 회복이 이어질 전망이다. 다만 1Q26 의 고객사 투자 공백을 감안해 2026F 

매출은 7,100 억원, 영업이익은 3,337 억원(OPM 47.0%)으로 보수적으로 추정한다. 

HBM4 양산 구간에서 TC BONDER 4 의 공급 확대가 이어지고, 국내 주요 메모리 

업체와 HBM 세대 전환 과정에서 장기간 양산 경험을 축적했다. 누적 공급 

레퍼런스와 현장 기술지원 조직은 신규 경쟁사의 진입장벽으로 작용한다. 

2027 년에는 주요 메모리 업체의 HBM4 CAPA 확대와 고사양 장비 비중 상승을 

반영해 매출 1 조 1,000 억원, 영업이익 5,500 억원(OPM 50.0%)으로 실적 레벨업이 

가능할 전망이다. 

2. TC 본더에서 HBF·2.5D·대만 OSAT·미국으로, 전방시장 확장이 두 번째 성장축: 

성장 포인트는 HBM에만 국한되지 않는다. 동사는 HBM4용 TC BONDER 4에 이어 

와이드 TC 본더를 준비하고 있으며, 2.5D AI 패키징용 TC 본더·FC 본더와 

MSVP 까지 제품 포트폴리오를 넓히고 있다. 특히 9 월에는 대만 파운드리의 AI 

시스템반도체용 2.5D 패키징 양산 라인에 장비 공급을 시작했으며, 파운드리가 

일부 패키징 공정을 ASE·SPIL 등 OSAT 로 외주화하는 흐름이 확대되면서 대만향 

장비 매출의 추가 성장 가능성도 높아졌다. 세미콘 타이완에서 공개한 2.5D TC 

본더와 FC 본더는 글로벌 파운드리·OSAT 에 양산용으로 공급되고 있어 고객 기반 

다변화의 가시성도 높다. 미국에서는 한미 USA 설립을 통해 현지 공급·기술지원을 

강화하고 있고, 생산능력 투자도 병행 중이다. 향후 HBF, 로직 칩렛, 대면적 AI 

패키징과 신규 OSAT 고객사가 본격화될 경우 현재 HBM 중심의 매출 구조가 

다변화되면서 중장기 밸류에이션 프리미엄을 지지할 수 있다. 

3. 투자의견 매수 유지 및 목표주가 250,000 원으로 상향조정: 2026F 매출액 

7,100 억원(YoY +23.1%), 영업이익 3,337 억원(YoY +32.7%, OPM 47.0%)을 추정한다. 

2027F 는 HBM4 본더 공급 확대와 대만 파운드리·OSAT 및 AI 패키징 매출 증가를 

반영해 매출액 1조 1,000억원(YoY +54.9%), 영업이익 5,500억원(YoY +64.8%, OPM 

50.0%)을 전망한다. 목표주가는 2027F EPS 5,036 원에 Target P/E 49.6 배를 적용한 

적정가치 249,786 원을 기준으로 250,000 원을 제시한다. 

BUY(유지)  
목표주가 250,000 원 

현재주가 191,700 원 

Upside  30.4% 

Key Data 2026 년 11 월 02 일 

산업분류 코스피 기계, 장비 

KOSPI(pt) 5,859.08 

시가총액 (억원) 182,713 

발행주식수 (천주) 95,312 

외국인 지분율 (%) 7.00 

52 주 고가 (원) 409,500 

      저가 (원) 116,100 

60 일 일평균거래대금 (십억원) 122.9 

주요주주 (%) 

곽동신 외 7 명 55.79 

주가상승률 (%) 1M 6M 12M 

절대주가 -29.5 -47.9 33.4 

상대주가 -15.8 41.3 -6.5 
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  구분 2024  2025  2026F 2027F  2028F  

 매출액 (억원) 5,589 5,767 7,100 11,000 13,000 
 영업이익 (억원) 2,554 2,514 3,337 5,500 6,200 
 영업이익률 (%) 45.7 43.6 47.0 50.0 47.7 
 지배순이익 (억원) 1,526 2,140 3,000 4,800 5,800 
 PER (배) 52.2 55.7 60.6 37.9 31.3 
 PBR (배) 14.7 17.6 16.4 11.5 8.6 
 ROE (%) 27.4 34.8 33.4 35.7 31.4 
 EPS (원) 1,580 2,286 3,148 5,036 6,085 
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표 1. 한미반도체의 실적 추정 

(단위:억원) 1Q26 2Q26 3Q26P 4Q26F 1Q27F 2Q27F 3Q27F 4Q27F 2025 2026F 2027F 
 

매출액 509 2,512 1,810 2,269 2,500 2,700 2,800 3,000 5,767 7,100 11,000  

 Bonder  40 1,696 1,150 1,314 1,700 1,850 1,950 2,100 3,650 4,200 7,600  

 Saw/Multi Handler  202 508 430 460 500 550 530 520 940 1,600 2,100  

 Spare & Kit & Tool  175 182 180 263 250 250 250 250 900 800 1,000  

기타 92 126 50 232 50 50 70 130 277 500 300  

영업이익 85 1,303 908 1,041 1,250 1,350 1,400 1,500 2,514 3,337 5,500  

OPM 16.7% 51.9% 50.2% 45.9% 50.0% 50.0% 50.0% 50.0% 43.6% 47.0% 50.0%  

당기순이익 190 1,015 750 1,045 1,100 1,180 1,220 1,300 2,140 3,000 4,800  

NPM 37.3% 40.4% 41.4% 46.1% 44.0% 43.7% 43.6% 43.3% 37.1% 42.3% 43.6%  
 

자료: 한미반도체, 리딩투자증권 리서치센터 

표 2. 한미반도체의 Valuation 

항목 추정치 비고 

2027 년 연결 지배순이익(억원) 4,800  

주당순이익(원) 5,036 2027F EPS 

Target P/E(배) 49.6  

적정주가(원) 249,786  

목표주가(원) 250,000  

현재주가(원) 191,700  

상승여력(%) 30.4%   
 

자료: 한미반도체, 리딩투자증권 리서치센터 
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재무제표 

 
자료: Company Data, Leading Research Center 
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▶ Compliance Notice 

본 자료를 작성한 금융투자분석사는 동 자료를 작성함에 있어서 기재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 
부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다. 
  당사는 보고서 작성일 현재 해당회사의 지분을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 
  본 보고서를 작성한 금융투자분석사는 작성일 현재 해당회사의 유가증권을 보유하고 있지 않습니다. 
  당사는 보고서 작성일 기준 해당회사와 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 
  본 자료는 기관투자가 또는 제 3 자에게 사전에 제공된 사실이 없습니다. 
  당사는 지난 6 개월간 해당회사의 유가증권의 발행업무를 수행한 사실이 없습니다. 
  본 자료는 고객의 투자에 정보제공 목적으로 작성되었으며, 작성된 내용은 당사가 신뢰할 만한 자료 및 정보를 기반으로 한 것이나 
정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 그러므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바라며, 어떠한 경우에도 본 
자료는 투자결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 
  본 자료의 모든 저작권은 당사에 있으며, 무단복제, 변형 및 배포될 수 없습니다. 

 

▶ 최근 2 년간 투자등급 및 목표주가 변경 내용 

한미반도체(042700) 

일자 

투자의견 

목표주가 

괴리율(%) 

평균주가대비 

최고(최저)주가대비 

2025-07-09 

BUY 

130,000 원 

 

-12.4 

43.5 

2026-01-20 

BUY 

240,000 원 

 

6.2 

70.6 

2026-11-03 

BUY 

250,000 원 

 

   

 

* 괴리율 산정: 목표주가 대상시점은 1 년이며 수정주가를 적용 

 

▶ 최근 2 년간 목표주가 변경 추이 

 
 

▶ 투자기간 및 투자등급 

 
기업 
BUY (매수)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 15% 이상 
HOLD (중립)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 ± 15% 내외 
SELL (매도)  향후 12 개월간 현재 주가 대비 절대 수익률 -15% 이하 
 
산업 
OVERWEIGHT (비중확대)  향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 상회 예상 
NEUTRAL (중립)   향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 ± 5% 예상 
UNDERWEIGHT (비중축소)  향후 12 개월간 업종지수상승률이 시장수익률 대비 5% 이상 하락 예상 

 
▶ 조사분석자료 투자등급 비율 (기준일: 2026.09.30) 
 
BUY (매수)   96.9% 
HOLD (보유/중립)   3.1% 
SELL (매도)   0.0% 
합계   100.0% 
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