
 

인공지능(AI)이 촉발한 글로벌 DRAM 
메모리 슈퍼 사이클: 기술적 진화, 시장 역학 
및 2025-2030 심층 전망 보고서 
 

 

1. 서론: 컴퓨팅 아키텍처의 혁명과 메모리 산업의 구조적 
변곡점 
 

2024년 하반기를 기점으로 글로벌 반도체 산업, 특히 메모리 반도체 섹터는 과거 수십 년간 
반복되어 온 전형적인 '실리콘 사이클(Silicon Cycle)'과는 본질적으로 다른 새로운 차원의 확장 
국면에 진입했다. 우리는 이를 'AI 슈퍼 사이클(AI Super Cycle)'이라 정의한다. 과거의 슈퍼 
사이클이 개인용 컴퓨터(PC)의 보급이나 스마트폰의 대중화와 같은 B2C(Business to 
Consumer) 디바이스의 출하량 증가에 기인한 양적 성장(Volume-driven growth)이었다면, 
현재의 사이클은 인공지능(AI), 특히 생성형 AI(Generative AI)의 학습과 추론을 위한 데이터 
센터 인프라의 질적 고도화(Value-driven growth)가 주도하고 있다는 점에서 근본적인 차이를 
보인다. 

본 보고서는 AI가 촉발한 DRAM(Dynamic Random Access Memory) 시장의 구조적 변화를 
다각도로 심층 분석한다. 고대역폭 메모리(HBM)가 어떻게 단순한 저장 장치에서 시스템 성능을 
결정짓는 핵심 연산 보조 장치로 진화했는지, 그리고 이러한 변화가 범용 DRAM 시장(DDR5, 
LPDDR5X)과 레거시 시장에 어떠한 낙수 효과(Spillover Effect)와 구축 효과(Crowding-out 
Effect)를 동시에 유발하고 있는지 규명한다. 또한, 주요 메모리 제조사(Samsung Electronics, 
SK Hynix, Micron Technology)의 설비 투자(CapEx) 전략과 기술 로드맵, 지정학적 리스크 요인, 
그리고 2026년 이후 제기되는 잠재적 공급 과잉 우려에 대한 시나리오별 분석을 제공함으로써, 
산업 관계자와 투자자들에게 명확한 통찰력을 제시하고자 한다. 

 

1.1 거시경제적 배경과 AI의 경제적 파급력 
 

IDC의 분석에 따르면, AI의 누적 경제적 파급 효과는 2030년까지 전 세계 GDP의 3.5%에 달할 
것으로 추산된다.1 이는 단순한 기술 트렌드를 넘어 실물 경제 전반의 생산성을 혁신하는 



동력으로 작용하고 있음을 시사한다. 글로벌 기업들은 2025년부터 2028년 사이에만 IT 
인프라에 1조 5천억 달러를 투자할 것으로 예상되며, 이 중 3,000억 달러 이상이 AI 플랫폼 
구축에 직접적으로 투입될 전망이다.1 이러한 막대한 자본의 흐름은 필연적으로 AI 연산의 
필수재인 고성능 메모리 반도체에 대한 폭발적인 수요로 이어진다. 

특히 2025년은 이러한 투자가 실제 매출과 이익으로 실현되는 원년이 될 것이다. TrendForce의 
데이터에 따르면 2025년 3분기 글로벌 DRAM 매출은 전 분기 대비 30.9% 급증한 414억 달러를 
기록했다.2 이는 전통적인 계절적 성수기 효과를 훨씬 상회하는 수치로, 메모리 산업이 단순한 
회복기를 지나 강력한 구조적 성장기에 진입했음을 방증한다. 

 

1.2 보고서의 구성 및 분석 프레임워크 
 

본 보고서는 다음과 같은 논리적 흐름을 따른다. 

1.​ HBM 기술 및 시장 심층 분석: 슈퍼 사이클의 핵심 엔진인 HBM의 기술 진화(HBM3E -> 
HBM4)와 공급망 역학을 다룬다. 

2.​ 범용 DRAM 시장의 재편: AI 투자가 일반 서버, PC, 모바일 메모리 시장에 미치는 파급 
효과와 가격 변동성을 분석한다. 

3.​ 공급 측면의 제약과 전략: 주요 제조사들의 설비 투자, 공정 전환 난이도, 생산 
능력(Capacity) 제약 요인을 검토한다. 

4.​ 수요 측면의 다변화: 클라우드 서버에서 엣지 디바이스(AI PC, AI Smartphone)로 확산되는 
수요처를 정밀 분석한다. 

5.​ 지정학적 리스크: 미-중 기술 패권 경쟁이 메모리 공급망에 미치는 영향과 중국 
기업(CXMT)의 부상을 진단한다. 

6.​ 2026년 이후 전망: 슈퍼 사이클의 지속 가능성과 잠재적 리스크(공급 과잉 등)를 
종합적으로 전망한다. 

 

2. HBM(High Bandwidth Memory): 슈퍼 사이클의 핵심 
엔진과 기술 패권 
 

AI 슈퍼 사이클의 진앙지는 단연 고대역폭 메모리(HBM)이다. 기존의 폰 노이만(Von Neumann) 
구조에서 발생하는 프로세서와 메모리 간의 속도 차이, 즉 '메모리 장벽(Memory Wall)' 문제를 
해결하기 위해 등장한 HBM은 이제 AI 가속기(Accelerator)의 성능을 결정짓는 가장 중요한 
요소가 되었다. 

 



2.1 기술 로드맵의 가속화: HBM3E에서 HBM4로의 대전환 
 

HBM 시장은 기술 발전 속도가 매우 빠르며, 제품의 수명 주기가 짧아지고 있다. 현재 시장의 
주류는 HBM3E(5세대)이며, 2025년 하반기부터 2026년에는 HBM4(6세대)로의 거대한 전환이 
예고되어 있다. 

 

2.1.1 HBM3E: 현재의 전장(Battlefield) 

 

NVIDIA의 최신 GPU 라인업인 Blackwell 시리즈는 HBM3E를 채택하여 메모리 용량과 대역폭을 
극대화하고 있다. 

●​ 용량의 비약적 증가: NVIDIA의 B300 칩은 288GB의 HBM3E를 탑재하고 있다. 이는 전작인 
H100 대비 3.5배 이상 증가한 용량이다.3 8-GPU 구성의 서버 1대당 탑재되는 HBM 용량은 
2.3TB에 달하며, 랙(Rack) 스케일인 GB300 NVL72 시스템의 경우 무려 21.7TB의 HBM을 
필요로 한다. 이는 과거 DGX H100 서버(640GB) 대비 약 34배 증가한 수치로, HBM 수요의 
기하급수적 증가를 잘 보여준다.3 

●​ 적층 기술의 고도화: 현재 주력인 8단 적층(8-Hi)에서 12단 적층(12-Hi)으로의 전환이 
2025년 내에 가속화될 것이다. 이는 단일 패키지 내에서 더 많은 용량을 구현하기 
위함이며, 기술적 난이도가 높아 수율(Yield) 확보가 핵심 경쟁력이 된다. 

 

2.1.2 HBM4: 커스텀 메모리 시대의 개막 

 

2026년 상용화가 예상되는 HBM4는 단순한 성능 향상을 넘어 메모리 산업의 패러다임을 바꿀 
것으로 예상된다. 

●​ 로직 다이(Logic Die)의 통합: HBM4의 가장 큰 특징은 메모리 스택의 하단에 위치한 
'베이스 다이(Base Die)'에 로직 기능을 통합한다는 점이다. 기존에는 베이스 다이가 단순히 
메모리 셀과 외부를 연결하는 역할만 수행했다면, HBM4에서는 연산 기능의 일부를 베이스 
다이에 내장하거나, GPU와 직접 연결되는 인터페이스를 최적화하는 '커스텀(Custom) 
HBM' 형태가 주류가 될 것이다.4 

●​ 파운드리 협력의 중요성: 로직 다이 생산을 위해서는 미세 공정 기술이 필수적이다. 이에 
따라 메모리 제조사와 파운드리 업체 간의 협력이 그 어느 때보다 중요해졌다. SK Hynix는 
HBM4 베이스 다이 생산을 위해 TSMC의 12nm 및 5nm 공정을 활용하는 전략적 제휴를 
맺었다.6 반면, 삼성전자는 자사의 파운드리 사업부와 메모리 사업부가 협력하여, 4nm 
공정을 적용한 베이스 다이를 자체 생산하는 '턴키(Turn-key)' 솔루션을 NVIDIA 등 
고객사에게 제안하며 차별화를 시도하고 있다.5 



 

2.2 주요 공급업체별 경쟁 전략 및 시장 점유율 분석 
 

HBM 시장은 기술 장벽이 매우 높아 소수의 업체가 과점하는 형태를 띠고 있다. 각 기업은 
2025-2026년 시장 주도권을 잡기 위해 총력전을 펼치고 있다. 

 

공급업체 핵심 전략 및 기술적 
특징 

주요 파트너십 및 
고객 현황 

2025-2026년 전망 
및 과제 

SK Hynix 시장 선도자(First 
Mover): 
MR-MUF(Mass 
Reflow Molded 
Underfill) 패키징 
기술을 통해 발열 
제어 및 생산성에서 
우위를 점함. HBM3 
시장을 사실상 
독점하며 
NVIDIA와의 신뢰 
관계 구축. 

NVIDIA: 핵심 
파트너. HBM3E 및 
HBM4 공급의 
주도권 유지. 
TSMC: HBM4 
베이스 다이 생산을 
위한 동맹 강화.6 

2026년 생산 
물량까지 선주문 
완료 상태.8 M15X 팹 
조기 가동을 통해 
생산 능력 확충. 
HBM4에서의 가격 
경쟁 심화 대비 
필요.9 

Samsung 
Electronics 

추격과 
반전(Catch-up & 
Turnaround): '턴키 
서비스'를 강점으로 
내세움. 메모리 
생산부터 2.5D 
패키징, 로직 다이 
생산까지 일괄 처리 
가능함을 강조. 
TC-NCF 기술 
고도화 및 
하이브리드 본딩 
도입 추진. 

NVIDIA/AMD: 
HBM3E 품질 인증 
진행 및 HBM4 공급 
협상 중.10 Tesla: 
AI5 칩 생산 수주 
가능성 등 파운드리 
연계 전략.12 

HBM3E에서의 시장 
진입 지연 만회가 
시급. HBM4를 통해 
기술 리더십 회복 및 
점유율 확대를 
노림.5 파운드리 
수율 안정화가 관건. 

Micron 기술 NVIDIA: H200용 2025년 생산분 



Technology 효율성(Efficiency): 
경쟁사 대비 30% 
높은 전력 
효율성(Power 
Efficiency)을 
강점으로 내세움. 
1-beta 나노 공정 
활용. 

HBM3E 공급 시작. 
TSMC: 생태계 
내에서 패키징 협력. 

매진. 2026년까지 
시장 점유율 20% 
달성 목표.13 미국 내 
생산 시설 확충을 
통한 공급망 안정성 
어필. 

시장 점유율 판도 변화: TrendForce의 데이터에 따르면, SK Hynix가 전체 비트 출하량 기준 시장 
점유율 1위를 고수하는 가운데, 삼성전자가 맹추격하는 양상이다. Micron은 공격적인 투자로 
점유율을 10%대 후반까지 끌어올릴 것으로 전망된다.2 특히 2026년은 HBM4 도입과 함께 
삼성전자가 파운드리 역량을 발휘하여 SK Hynix의 독주 체제를 흔들 수 있을지가 최대 관전 
포인트다. 

 

2.3 가격 결정 매커니즘의 변화: 상품(Commodity)에서 
특수재(Specialty)로 
 

HBM의 등장은 메모리 가격 결정 구조를 근본적으로 변화시켰다. 과거 DRAM은 표준화된 
규격(Commodity)으로 인해 수요-공급 곡선에 따라 시장 가격이 결정되었으나, HBM은 고객 
맞춤형 사양과 긴 생산 리드타임으로 인해 '수주 기반 가격 결정(Order-based Pricing)' 방식을 
따른다. 

●​ 높은 가격 프리미엄: HBM의 가격은 일반 DRAM 대비 5~7배 높게 형성되어 있다. 
●​ HBM4의 가격 전망: 보도에 따르면, SK Hynix와 NVIDIA 간의 2026년 HBM4 공급 가격은 
스택당 500달러 중반대로 형성될 것으로 보인다.10 이는 HBM3E 대비 50% 이상 높은 
수준이며, TSMC의 12nm/5nm 공정 이용에 따른 파운드리 비용 상승분이 반영된 것이다. 
삼성전자 역시 이와 유사한 수준에서 가격 협상을 진행 중이며, 이는 메모리 제조사의 
수익성을 크게 개선시키는 요인이 된다. 

 

3. 범용 DRAM 시장의 재편: AI의 낙수 효과(Spillover)와 
공급망 왜곡 
 

AI 인프라 투자의 급증은 HBM 시장의 성장뿐만 아니라, 범용 DRAM(DDR5, LPDDR5X) 시장에도 
복합적인 영향을 미치고 있다. 이를 **'낙수 효과(Spillover Effect)'**와 **'구축 



효과(Crowding-out Effect)'**라는 두 가지 상반된 메커니즘으로 분석할 수 있다. 

 

3.1 구축 효과: 생산 능력(Capacity) 잠식에 따른 공급 부족 
 

메모리 제조사들이 수익성이 월등히 높은 HBM 생산에 우선적으로 자원(Wafer Capa)을 
배분함에 따라, 범용 DRAM 생산 능력이 축소되는 현상이 발생하고 있다. 

●​ 웨이퍼 페널티(Wafer Penalty): HBM은 일반 DDR5 대비 다이(Die) 사이즈가 35~45% 더 
크다.15 또한, TSV(Through Silicon Via) 공정 등 복잡한 제조 단계로 인해 수율이 상대적으로 
낮다. 이는 동일한 웨이퍼를 투입하더라도 생산되는 비트(Bit) 수가 일반 DRAM 대비 
현저히 적음을 의미한다. 

●​ 생산 라인 전환: 주요 제조사들은 기존 DDR4 및 레거시 라인을 HBM용 라인으로 
전환하거나, 신규 투자를 HBM에 집중하고 있다. 이는 결과적으로 DDR5 및 LPDDR5X의 
공급 부족을 야기한다. Micron과 삼성전자는 HBM 생산 확대를 위해 기존 라인의 전환을 
가속화하고 있으며, 이는 2025년 내내 범용 DRAM 공급 제약 요인으로 작용할 것이다.8 

 

3.2 낙수 효과 1: 서버용 DDR5의 고용량화 
 

AI 서버는 GPU뿐만 아니라 이를 제어하는 CPU를 위해서도 대용량의 메모리를 필요로 한다. 

●​ RDIMM 수요 급증: AI 서버용 DDR5 RDIMM(Registered DIMM) 수요가 폭증하면서 가격이 
급등하고 있다. Counterpoint Research는 2025년 초부터 2026년 말 사이에 DDR5 RDIMM 
가격이 2배까지 상승할 수 있다고 경고한다.17 

●​ 128GB 이상 모듈 수요: AI 워크로드 처리를 위해 서버당 탑재되는 메모리 용량이 
증가하면서, 64GB, 128GB 등 고용량 모듈의 품귀 현상이 심화되고 있다. 

 

3.3 낙수 효과 2: AI 엣지 디바이스(On-Device AI)의 부상 
 

클라우드 중심의 AI가 엣지(Edge) 디바이스로 확산되면서, 'AI PC'와 'AI 스마트폰'이라는 새로운 
시장이 열리고 있다. 

 

3.3.1 AI PC 시장의 개화 



 

Gartner는 2025년 전 세계 AI PC 출하량이 1억 1,400만 대에 달해 전년 대비 165.5% 성장할 
것으로 전망했다.18 2026년에는 대기업용 노트북의 100%가 AI PC일 것으로 예측된다. 

●​ 메모리 스펙 상향: 원활한 온디바이스 AI 구동을 위해서는 최소 16GB, 권장 32GB 이상의 
DRAM이 필수적이다. 이는 기존 평균 탑재량(8GB~16GB) 대비 2배 가까운 용량 증가를 
의미한다. 

●​ LPDDR의 침투: 전력 효율이 중요한 노트북 시장에서 LPDDR5X의 채택 비중이 늘어나고 
있으며, 이는 모바일용 메모리 공급망에도 압박을 가하고 있다. 

 

3.3.2 스마트폰과 LPDDR 시장의 타이트한 수급 

 

Counterpoint Research는 Apple이 2025년 스마트폰 출하량 1위를 달성할 것으로 예상하며, 
전체 시장은 3.3% 성장할 것으로 내다봤다.19 그러나 메모리 공급 부족은 스마트폰 시장의 
리스크 요인이다. 

●​ 서버 칩의 LPDDR 채용: NVIDIA의 Grace CPU와 같은 서버용 프로세서가 전력 효율을 위해 
모바일용 LPDDR5X를 대거 채택하고 있다. GB200 NVL72 랙 하나에 막대한 양의 
LPDDR5X가 탑재되면서, 스마트폰 제조사들과 서버 업체 간의 물량 확보 경쟁이 
치열해지고 있다.3 

●​ 가격 상승과 리드타임: LPDDR5X의 리드타임은 26~39주로 늘어났으며, 가격 상승세는 
2025년 내내 지속될 것이다.15 이는 스마트폰 제조 원가(BoM)를 상승시켜, 중저가 폰 
제조사들의 수익성을 악화시킬 수 있다. 

 

3.3.3 차세대 표준 LPDDR6 

 

JEDEC은 LPDDR6 표준을 2025년 2분기에 확정하고, 2026년부터 상용화될 예정이다.20 
LPDDR6는 대역폭을 10.7Gbps 이상으로 끌어올려 온디바이스 LLM 구동 성능을 획기적으로 
개선할 것이며, 이는 2026년 이후의 새로운 교체 수요를 자극할 것이다. 

 

4. 공급망 전략 및 설비 투자(CapEx) 분석 
 

메모리 빅3의 설비 투자 전략은 과거의 '물량 공세(Market Share War)'에서 '수익성 



중심(Profitability-driven)' 및 '기술 고도화(Technology Migration)'로 완전히 전환되었다. 

 

4.1 업체별 설비 투자 및 팹(Fab) 운영 계획 
 

 

업체 주요 투자 프로젝트 
및 현황 

2025-2026 CapEx 
전망 

전략적 시사점 

SK Hynix 청주 M15X: HBM 
생산 전초기지로 
전환, 2025년 말 
완공 목표.22 용인 
클러스터: 장기적인 
생산 거점 확보 
추진. 

2026년 약 205억 
달러 (YoY +17%).24 
대부분 HBM 및 1c 
nm 전환에 집중. 

가장 공격적인 HBM 
확장 전략. 기존 
낸드(NAND) 라인 
공간을 HBM으로 
전용하는 유연함 
발휘. 

Samsung 평택 P4: 라인 가동 
속도 조절, 
파운드리와 메모리 
복합 라인으로 운용. 
미국 테일러 팹: 
2026년 이후로 양산 
시점 연기.25 

2025년 약 200억 
달러 (YoY +11%).24 
인프라(Cleanroom) 
선투자, 장비 후입고 
전략 ('Shell-First'). 

무리한 확장보다는 
HBM4 및 파운드리 
선단 공정 수율 
안정화에 주력. 투자 
효율성 극대화 추구. 

Micron 아이다호 팹: 본사 
R&D 센터와 
연계하여 건설 
가속화, 2026년 
가동 목표. 뉴욕 
메가팹: 시장 상황에 
맞춰 2030년으로 
완공 지연.26 

2026년 약 135억 
달러 (YoY +23%).24 
CHIPS 법안 보조금 
활용 극대화. 

미국 내 생산을 통한 
지정학적 안정성 
강조. 단기적으로는 
아이다호, 
장기적으로는 뉴욕 
중심 전략. 

 

4.2 생산 능력 제약과 '자연 감산' 효과 
 

TrendForce에 따르면, 2025년 DRAM 산업의 총 웨이퍼 투입량은 크게 증가하지 않을 전망이다. 



이는 신규 팹 건설이 지연되고 있고, 기존 팹 공간의 상당 부분이 HBM 생산을 위한 TSV 장비 
등으로 채워지고 있기 때문이다. 클린룸 공간 부족은 2026년까지 지속될 것으로 보이며, 이는 
공급 과잉을 구조적으로 방지하는 '자연 감산' 효과를 낸다.24 

 

5. 수요 동향: 데이터 센터에서 엣지로의 확산 
 

 

5.1 AI 서버 및 데이터 센터: 끊임없는 갈증 
 

NVIDIA와 AMD의 로드맵 가속화는 메모리 수요를 지속적으로 견인하고 있다. 

●​ NVIDIA Rubin & Blackwell: 차세대 Rubin 아키텍처는 HBM4를 채택할 예정이며, 칩당 
메모리 용량은 더욱 증가할 것이다. 블랙웰(Blackwell) 울트라 모델 역시 HBM 용량을 
늘리는 방향으로 설계되었다. 

●​ 하이퍼스케일러(Hyperscaler)의 자체 칩: Google(TPU), AWS(Trainium/Inferentia), 
Meta(MTIA), Microsoft(Maia) 등 빅테크 기업들이 자체 AI 가속기를 개발하면서, 이들 역시 
HBM과 고용량 DDR5의 주요 고객으로 부상하고 있다. 이는 특정 칩 제조사에 대한 
의존도를 낮추려는 시도이나, 메모리 수요 총량은 오히려 증가시키는 결과를 낳는다.8 

 

5.2 스토리지(NAND/SSD) 시장의 동반 상승 
 

AI 데이터 센터는 고속 연산뿐만 아니라 방대한 데이터 저장을 필요로 한다. 

●​ QLC eSSD의 부상: AI 학습 데이터의 저장 및 고속 인출을 위해 QLC(Quad Level Cell) 
기반의 기업용 SSD(eSSD) 수요가 폭증하고 있다. AI 서버용 SSD는 일반 서버 대비 전력 
효율과 저장 밀도가 중요하기 때문이다.27 

●​ HDD 대체: 고용량 SSD가 기존의 HDD(하드디스크) 시장을 빠르게 대체하고 있으며, 이는 
NAND Flash 시장의 회복을 돕고 있다. 2025년 NAND 비트 수요는 12% 성장할 것으로 
예상된다.27 

 

6. 지정학적 리스크: 미-중 기술 패권 경쟁과 시장의 이중화 



 

반도체 산업은 더 이상 순수한 경제 논리로만 움직이지 않는다. 미국과 중국의 기술 패권 경쟁은 
메모리 시장을 왜곡시키고 복잡하게 만들고 있다. 

 

6.1 미국의 대중국 수출 통제와 중국의 대응 
 

미국 상무부(BIS)는 HBM2 수준 이상의 고성능 메모리에 대한 대중국 수출을 엄격히 통제하고 
있다.29 

●​ 중국의 HBM 비축: 제재 강화 움직임에 대비해 중국 기업들은 HBM과 AI 칩을 공격적으로 
비축해왔다. 이는 단기적으로 수요를 왜곡시키는 요인이 되었다. 

●​ 암시장 및 우회 경로: 제재에도 불구하고 제3국을 통한 우회 수입이나 암시장이 형성되고 
있다는 징후가 포착되며, 이는 공급망의 투명성을 저해한다.30 

 

6.2 CXMT(창신메모리)의 부상과 레거시 시장의 교란 
 

중국 정부의 강력한 지원을 받는 CXMT는 미국의 장비 제재를 우회하거나 국산화 장비를 
활용하여 DDR4 및 LPDDR4 등 레거시(Legacy) 제품 생산 능력을 급격히 확대하고 있다. 

●​ 공격적 증설: CXMT의 월 웨이퍼 투입량은 2024년 10만 장에서 2025년 20만 장, 2026년 
30만 장으로 급증할 전망이다.31 

●​ 시장 점유율 확대: CXMT는 2025년 말까지 글로벌 DRAM 시장 점유율 15% 달성을 목표로 
하고 있으며, 이는 DDR4 시장 가격 하락을 유발할 수 있다.32 

●​ 시장 양극화(Bifurcation): 결과적으로 DRAM 시장은 'AI용 첨단 메모리(HBM/DDR5)'는 
서구권 기업이 주도하는 공급 부족 시장과, '레거시 메모리(DDR4)'는 중국 기업이 
주도하는 공급 과잉 시장으로 이분화될 가능성이 높다. 이는 삼성전자나 SK Hynix가 
레거시 라인을 빠르게 축소하고 첨단 공정으로 전환해야 하는 강력한 유인이 된다. 

 

7. 2025-2026 시장 전망 및 시나리오 분석 
 

 

7.1 재무적 전망: 매출과 가격의 동반 상승 



 

●​ 글로벌 DRAM 시장 규모: 2025년 1,217억 달러에서 2026년 1,292억 달러로 성장하고, 
2035년에는 2,351억 달러에 이를 것으로 전망된다.33 

●​ 가격 추이: 2025년 DRAM 계약 가격은 지속 상승하여, HBM을 포함한 전체 평균 판매 
단가(ASP)는 50% 이상 상승할 가능성이 있다.2 특히 서버용 DDR5와 HBM의 가격 강세가 
두드러질 것이다. 

 

7.2 2026년 리스크 요인: 슈퍼 사이클은 지속될 것인가? 
 

낙관적인 전망 속에서도 일부 전문가들은 2026년 이후의 잠재적 리스크를 경고한다. 

 

시나리오 A: 지속 성장 (Soft Landing) 

 

●​ 논거: AI 모델의 파라미터가 계속 증가하고, 추론 서비스가 대중화되면서 메모리 수요는 
꺾이지 않는다. HBM4의 기술적 난이도로 인해 공급 증가는 제한적이며, 가격은 높은 
수준을 유지한다. 

●​ 결과: 메모리 제조사들의 구조적 이익 증가 지속. 

 

시나리오 B: 공급 과잉 및 조정 (Hard Landing) 

 

●​ 논거: Goldman Sachs 등은 2026년 HBM 공급이 수요를 초과하여 가격이 두 자릿수 하락할 
수 있다고 경고한다.34 각국의 공격적인 팹 증설 물량이 2026년에 한꺼번에 쏟아져 나오고, 
AI 거품론과 함께 빅테크 기업들의 투자가 일시적으로 둔화될 경우 메모리 가격은 급락할 
수 있다. 또한, 메모리 가격 급등으로 인한 완제품(PC, 스마트폰) 가격 인상이 소비자 
수요를 위축시켜 2026년 출하량이 역성장할 수 있다는 분석도 제기된다.35 

●​ 결과: 가격 조정 및 제조사들의 수익성 악화. 하지만 과거처럼 원가 이하로 떨어지는 치킨 
게임 양상은 아닐 것. 

 

7.3 투자 및 전략적 제언 
 

1.​ 기술 리더십 유지: SK Hynix와 삼성전자는 HBM4 및 차세대 CXL(Compute Express Link) 



메모리 기술 선점을 통해 중국의 추격을 따돌리고 고수익 구조를 공고히 해야 한다. 
2.​ 포트폴리오 최적화: 레거시 비중을 과감히 줄이고, AI 서버 및 온디바이스 AI용 고부가가치 
제품(LPDDR5X/6, DDR5 RDIMM) 비중을 확대하여 중국발 공급 과잉 리스크를 회피해야 
한다. 

3.​ 공급망 다변화: 지정학적 리스크에 대비해 생산 거점을 다변화하고, 핵심 소재/부품/장비의 
공급망 안정성을 확보하는 것이 필수적이다. 

 

8. 결론 
 

AI가 촉발한 DRAM 슈퍼 사이클은 메모리 반도체 산업 역사상 가장 강력하고 구조적인 
변화이다. 메모리는 더 이상 PC나 스마트폰의 부속품이 아니라, 인공지능 시대의 컴퓨팅 성능을 
정의하는 핵심 플랫폼으로 진화했다. 2025년은 이러한 변화가 정점에 달하는 시기가 될 것이며, 
HBM을 위시한 첨단 메모리 기술을 확보한 기업만이 이 거대한 파도의 과실을 향유할 수 있을 
것이다. 다만, 2026년 이후 예견되는 공급 증가와 거시경제적 불확실성에 대한 선제적인 대비가 
동반되어야만 진정한 승자로 남을 수 있을 것이다. 

 

부록: 핵심 데이터 요약 테이블 
 

 

구분 2024년 (추정) 2025년 (전망) 2026년 (전망) 주요 근거 및 
소스 

글로벌 반도체 
매출 성장률 

- +14% - Gartner 36 

HBM 시장 
매출 규모 

123억 달러 210억 달러 - YoY +70% 성장 
예상 36 

HBM 기술 
트렌드 

HBM3E (8단) HBM3E (12단) HBM4 
(12/16단) 

로직 다이 
통합, 커스텀화 
4 

AI PC 출하량 4,300만 대 1억 1,400만 대 - 전체 PC의 43% 
차지 18 



스마트폰 
출하량 성장 

- +3.3% - Apple 1위 등극 
예상 19 

설비투자(Cap
Ex) - SK Hynix 

- - 205억 달러 HBM4 및 1c 
nm 전환 집중 
24 

설비투자(Cap
Ex) - 
Samsung 

- 약 200억 달러 - 인프라 선투자, 
파운드리 연계 
24 

설비투자(Cap
Ex) - Micron 

- - 135억 달러 미국 
아이다호/뉴욕 
팹 건설 24 

주요 리스크 
요인 

공급 부족 가격 급등 공급 과잉 
가능성 

중국 레거시 
증설, HBM 
오버슈팅 34 
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