
 

에이전틱 AI(Agentic AI)와 피지컬 
AI(Physical AI)의 부상이 DRAM 메모리 
슈퍼사이클의 진폭과 지속성에 미치는 
구조적 영향 분석 
 

 

1. 서론: 반도체 메모리 시장의 구조적 변곡점 
 

 

1.1 슈퍼사이클의 재정의: 순환적 호황에서 구조적 결핍으로 
 

2025년을 기점으로 글로벌 반도체 메모리 산업은 과거 2017년에서 2018년 사이에 경험했던 
'슈퍼사이클(Supercycle)'과는 질적으로 다른 국면에 진입하고 있다. 과거의 슈퍼사이클이 
클라우드 서비스 제공업체(Hyperscalers)들의 데이터센터 증설이라는 단일 수요처의 양적 
팽창에 기인했다면, 현재 도래하고 있는 사이클은 인공지능(AI) 기술의 패러다임 전환이 
촉발하는 '질적 고도화'와 공급망의 '물리적 제약'이 맞물린 복합적인 현상이다. 특히, 단순히 
텍스트와 이미지를 생성하는 수준을 넘어 자율적으로 의사결정을 수행하는 **에이전틱 
AI(Agentic AI)**와, 가상공간의 지능을 물리적 세계로 확장하는 **피지컬 AI(Physical AI)**의 
동시 부상은 메모리 반도체에 요구되는 성능의 임계치를 기존의 상식 이상으로 끌어올리고 
있다. 

본 보고서는 이러한 두 가지 차세대 AI 기술의 부상이 DRAM 산업의 수급 밸런스를 어떻게 
붕괴시키며, 그 결과로 나타날 메모리 슈퍼사이클의 **진폭(Amplitude)**과 
**지속성(Duration)**이 과거와 어떻게 차별화되는지를 심층 분석한다. 분석에 따르면, 
에이전틱 AI에 의한 추론(Inference) 워크로드의 폭발과 피지컬 AI에 의한 엣지(Edge) 
디바이스의 서버화(Serverization)는 메모리 수요를 다층화시키고 있으며, 이는 HBM(High 
Bandwidth Memory) 생산에 따른 웨이퍼 잠식 효과(Wafer Penalty)와 결합하여 2027년, 길게는 
2028년까지 이어지는 역사상 가장 강력하고 긴 호황기를 예고하고 있다.1 



 

1.2 기술적 동인: AI의 진화 단계와 메모리 요구사항 
 

AI 기술은 현재 '반응형(Reactive)'에서 '능동형(Proactive)'으로, 그리고 '소프트웨어'에서 
'하드웨어'로 그 외연을 급격히 확장하고 있다. 생성형 AI(Generative AI)가 사용자의 프롬프트에 
수동적으로 응답하는 과정에서 막대한 데이터를 학습(Training)하는 데 집중했다면, 에이전틱 
AI는 실시간으로 외부 환경과 상호작용하며 끊임없이 추론하고 기억을 유지해야 하는 과제를 
안고 있다.3 이는 메모리 반도체의 역할을 단순한 데이터 저장소에서 시스템의 지능을 유지하는 
'맥락의 저장소(Context Store)'로 격상시킨다. 

동시에, 휴머노이드 로봇으로 대표되는 피지컬 AI는 데이터센터에 집중되었던 고성능 컴퓨팅 
파워를 엣지단으로 분산시키며, LPDDR(Low Power DDR)과 같은 모바일 메모리의 성능 혁신과 
용량 증설을 강제하고 있다. 테슬라의 옵티머스(Optimus)나 엔비디아의 프로젝트 GR00T와 
같은 이니셔티브는 로봇 하나하나가 걸어 다니는 고성능 서버가 되어야 함을 의미하며, 이는 
전례 없는 규모의 신규 메모리 시장(TAM, Total Addressable Market)을 창출하고 있다.5 

 

2. 에이전틱 AI(Agentic AI): '상태 유지(Statefulness)'와 
메모리 아키텍처의 혁명 
 

 

2.1 생성형 AI의 한계와 에이전틱 AI의 부상 
 

현재의 대규모 언어 모델(LLM) 기반 생성형 AI는 근본적으로 'Stateless(상태 비저장)' 
아키텍처에 가깝다. 사용자가 질문을 입력하면, 모델은 학습된 가중치(Weights)를 바탕으로 
확률적인 답변을 생성한 후 해당 상호작용을 종료한다. 비록 이전 대화 내용을 일부 참조하지만, 
이는 제한적인 컨텍스트 윈도우(Context Window) 내에서 이루어지는 단기 기억에 불과하다. 

반면, 에이전틱 AI는 명확한 목표(Goal)를 가지고, 이를 달성하기 위해 장기간에 걸쳐 일련의 
작업을 자율적으로 수행한다. IBM과 주요 연구 기관들의 정의에 따르면, 에이전틱 AI는 ▲목표 
설정 및 계획(Planning) ▲도구 사용(Tool Use) ▲반성 및 수정(Reflection) ▲기억 
유지(Memory)라는 네 가지 핵심 기능을 수행한다.3 

이러한 특성은 메모리 시스템에 완전히 새로운 부하를 가중시킨다. 에이전트는 복잡한 과업을 
수행하기 위해 수십, 수백 단계의 중간 추론 과정을 거치는데, 이 과정에서 발생하는 모든 



사고의 흐름(Chain of Thought)과 외부 도구(API, 브라우저 등)의 실행 결과를 실시간으로 
저장하고 참조해야 한다. 즉, 에이전틱 AI는 'Stateful(상태 저장)' 시스템이며, 이는 메모리 
용량(Capacity)에 대한 요구를 기하급수적으로 증가시키는 요인이다.8 

 

2.2 KV-Cache 폭발과 '메모리 월(Memory Wall)'의 심화 
 

에이전틱 AI의 핵심인 '긴 문맥(Long Context)' 처리는 기술적으로 **KV-Cache(Key-Value 
Cache)**의 크기 문제로 귀결된다. 트랜스포머(Transformer) 아키텍처에서 모델이 긴 문맥을 
이해하기 위해서는 이전에 처리한 토큰들의 정보를 KV-Cache 형태로 메모리에 상주시켜야 
한다. 

삼성전자의 기술 분석에 따르면, LLaMA-3.1 70B 모델을 기준으로 16K 길이의 컨텍스트 
윈도우를 처리할 때, 요청(Request) 수가 증가함에 따라 KV-Cache가 차지하는 메모리 용량은 
선형적이 아니라 폭발적으로 증가한다.10 예를 들어, 다수의 에이전트가 동시에 복잡한 추론을 
수행할 경우, 단일 GPU에 탑재된 80GB 또는 144GB의 HBM(High Bandwidth Memory) 용량은 
순식간에 포화 상태에 이르게 된다. 

표 1: 생성형 AI와 에이전틱 AI의 메모리 워크로드 특성 비교 

특성 생성형 AI 
(Generative AI) 

에이전틱 AI 
(Agentic AI) 

메모리 영향 
(Memory Impact) 

운영 모드 반응형 (Reactive) 능동형/자율형 
(Proactive/Autonom
ous) 

지속적인 
백그라운드 연산 및 
메모리 점유 

트래픽 패턴 버스트(Burst) 
트래픽 

지속적(Persistent) 
트래픽, 잦은 호출 

메모리 대역폭 상시 
점유율 상승 

데이터 상태 Stateless (세션 
종료 시 휘발) 

Stateful (장기 기억 
및 상태 유지 필수) 

저장 
공간(Capacity) 및 
지속성(Persistence) 
요구 급증 

핵심 병목 연산 
능력(Compute) 및 
학습 대역폭 

메모리 
용량(Capacity) 및 
추론 대역폭 

HBM 부족 심화 및 
대용량 DDR/CXL 
수요 촉발 



주요 연산 행렬 곱셈 (Matrix 
Multiplication) 

검색(Retrieval), 
벡터 연산, 논리 
추론 

벡터 DB 및 
RAG(검색 증강 
생성)용 메모리 
필요 

자료: IBM 3, Aalpha 11, F5 12, 삼성전자 10 데이터를 바탕으로 재구성. 

이러한 KV-Cache의 폭발은 기존의 GPU 중심 아키텍처가 가진 한계를 적나라하게 드러낸다. 
UC 버클리의 RISELab 연구에 따르면, 트랜스포머 모델의 파라미터 수는 2년마다 410배 
증가하는 반면, GPU 메모리 용량은 동기간 2배 증가에 그치고 있다.13 에이전틱 AI 시대에 
이르러, 이 격차는 단순한 성능 저하가 아닌 시스템의 '동작 불능'을 야기할 수 있는 치명적인 
병목이 되고 있다. 

 

2.3 이종 메모리 시스템(Heterogeneous Memory System)과 CXL의 부상 
 

HBM의 용량 한계와 높은 비용 문제를 해결하기 위해, 업계는 **이종 메모리 
아키텍처(Heterogeneous Memory Architecture)**로의 전환을 서두르고 있다. 이는 
계층화된(Tiered) 메모리 시스템을 구축하여, 데이터의 접근 빈도와 중요도에 따라 서로 다른 
종류의 메모리에 데이터를 배치하는 전략이다. 

 

2.3.1 Lake Tahoe 프로젝트와 CXL 메모리 풀링 

 

삼성전자, Montage Technology, H3 Platform이 협력하여 OCP(Open Compute Project)에서 
공개한 'Lake Tahoe' 프로젝트는 에이전틱 AI를 위한 차세대 메모리 아키텍처의 청사진을 
제시한다.14 이 프로젝트는 AMD EPYC Venice 플랫폼을 기반으로 CXL(Compute Express Link) 
기술을 적극 활용한다. 

●​ CXL 스위치 기반 풀링: Lake Tahoe 아키텍처의 핵심은 CXL 스위치를 통해 여러 
호스트(CPU/GPU)가 거대한 메모리 풀(Memory Pool)을 공유하는 것이다. H3 Platform이 
시연한 CXL 메모리 어플라이언스는 2TB 용량의 CXL 모듈 22개를 장착하여, 단일 섀시에서 
수십 테라바이트(TB) 급의 메모리를 제공한다.15 

●​ 동적 할당(Dynamic Allocation): 에이전틱 AI는 작업의 난이도에 따라 필요한 메모리 양이 
급격하게 변동한다. 삼성전자가 개발한 'DC MFM(Data Center Memory Fabric Manager)' 
소프트웨어는 이러한 변동성에 대응하여, 애플리케이션의 요구에 따라 CXL 메모리를 
실시간으로 할당하거나 회수한다. 이는 물리적인 서버 증설 없이도 논리적인 메모리 
용량을 무한대에 가깝게 확장하는 효과를 제공한다.15 



●​ 성능 효율성: CXL 스위칭 기술을 적용한 메모리 풀링 시스템은 기존의 
인피니밴드(Infiniband) 네트워크 대비 데이터 처리량(Throughput)은 4.6배 향상시키고, 
꼬리 지연시간(Tail Latency)은 82% 감소시키는 것으로 확인되었다.15 이는 실시간성이 
중요한 에이전틱 AI의 추론 성능을 보장하는 데 결정적인 역할을 한다. 

 

2.3.2 벡터 데이터베이스(Vector DB)와 검색 증강(RAG) 가속 

 

에이전틱 AI는 의사결정을 위해 방대한 지식 베이스를 검색해야 한다. 이를 위해 텍스트 
데이터를 벡터(Vector) 형태로 변환하여 저장하는 벡터 데이터베이스가 필수적이다. 벡터 DB는 
고속의 유사도 검색(Similarity Search)을 지원해야 하므로, 디스크가 아닌 
메모리상(In-Memory)에 상주하는 것이 유리하다. 
CXL 기반의 대용량 메모리는 HBM보다 저렴한 비용으로 수 테라바이트 규모의 벡터 DB를 
메모리에 올릴 수 있게 해 주며, 이는 에이전틱 AI의 '장기 기억(Long-term Memory)'을 
구현하는 하드웨어적 토대가 된다.16 삼성전자와 마이크론 등 주요 메모리 제조사들은 이러한 
수요를 겨냥해 CMM-D(CXL Memory Module - DRAM) 제품의 양산을 서두르고 있으며, 이는 
2025년 하반기부터 본격적인 시장을 형성할 것으로 전망된다.18 

 

3. 피지컬 AI(Physical AI): 엣지(Edge)로 확장되는 고성능 
메모리 수요 
 

 

3.1 엠바디드 AI(Embodied AI): 로봇, 물리 세계의 서버가 되다 
 

피지컬 AI는 인공지능이 디지털 공간을 넘어 물리적 하드웨어(Body)를 통해 현실 세계와 
상호작용하는 '엠바디드 AI(Embodied AI)'를 의미한다. 자율주행차에서 시작된 피지컬 AI의 
흐름은 이제 휴머노이드 로봇으로 진화하고 있으며, 이는 메모리 반도체 수요의 지형도를 
데이터센터 중심에서 엣지(Edge) 영역으로 확장시키고 있다. 

로봇은 클라우드에 전적으로 의존할 수 없다. 보행 중 균형을 잡거나, 날아오는 물체를 피하는 
것과 같은 실시간 제어 작업은 밀리초(ms) 단위의 초저지연성을 요구하기 때문이다. 따라서 
로봇 내부에는 고성능 GPU와 대용량 메모리가 탑재된 강력한 온디바이스(On-device) AI 
컴퓨터가 내장되어야 한다. 젠슨 황 엔비디아 CEO는 이를 "AI의 다음 물결"이라고 명명하며, 
로봇 산업이 가져올 파괴적 혁신을 강조했다.20 



 

3.2 피지컬 AI 하드웨어의 스펙 혁명: Tesla & Nvidia 
 

주요 테크 기업들이 공개한 최신 로봇용 하드웨어 스펙을 분석해보면, 피지컬 AI가 요구하는 
메모리 사양의 급격한 상향 평준화를 확인할 수 있다. 

 

3.2.1 테슬라 AI5 (HW5.0): 자율주행을 넘어 로봇 두뇌로 

 

테슬라가 개발 중인 차세대 FSD(Full Self-Driving) 컴퓨터인 'AI5'는 자율주행차뿐만 아니라 
휴머노이드 로봇 '옵티머스'의 두뇌로도 사용될 예정이다. 공개된 정보에 따르면, AI5는 
삼성전자와 TSMC의 선단 공정(3/4nm 급)을 통해 생산되며, 기존 HW4.0 대비 압도적인 성능 
향상을 목표로 한다. 

●​ 성능 향상: AI5는 HW4.0 대비 연산 능력은 약 8배, 전력 효율은 3배 향상될 것으로 
추정된다.21 

●​ 메모리 스펙 폭증: 가장 주목할 점은 메모리 사양이다. AI5는 HW4.0 대비 메모리 용량은 
9배, 대역폭은 5배 증가할 것으로 알려졌다.21 이는 로봇이 시각, 촉각, 고유수용성 감각 등 
멀티모달(Multi-modal) 데이터를 실시간으로 융합(Sensor Fusion)하고 처리하기 위해 
막대한 메모리 버퍼가 필요하기 때문이다. 

●​ 생산 및 도입 일정: 2026년 초 프로토타입 공개 및 2027년 양산을 목표로 하고 있으며, 이는 
메모리 슈퍼사이클의 중후반부 수요를 견인할 핵심 요인이다.23 

 

3.2.2 엔비디아 Jetson Thor: 로봇 전용 컴퓨팅 플랫폼 

 

엔비디아가 발표한 휴머노이드 로봇용 플랫폼 'Jetson Thor'는 최신 블랙웰(Blackwell) 
아키텍처를 기반으로 설계되었다. 

●​ 통합 메모리: Jetson Thor는 128GB의 LPDDR5X 통합 메모리를 탑재하며, 대역폭은 
273GB/s에 달한다.24 이는 일반적인 고성능 게이밍 PC의 메모리 용량(32~64GB)을 훨씬 
상회하는 수준이다. 

●​ FP8 정밀도 지원: 생성형 AI 모델의 효율적인 구동을 위해 8비트 부동소수점(FP8) 연산을 
지원하며, 이를 통해 1000억 개 이상의 파라미터를 가진 거대 모델을 로봇 내부에서 
실행할 수 있다.26 

표 2: 주요 피지컬 AI 플랫폼의 메모리 사양 비교 



플랫폼 제조사 타겟 
애플리

케이션 

주요 
프로세

서 
아키텍

처 

메모리 
유형 

메모리 
용량 

메모리 
대역폭 

특징 

Tesla 
AI5 
(HW5.0
) 

Tesla 자율주

행차, 
Optimu
s 로봇 

자체 
설계 
NPU 
(Samsu
ng/TSM
C 
파운드

리) 

GDDR7 
또는 
LPDDR
6 (추정) 

HW4 
대비 
9배 
증가 (약 
100GB
+ 예상) 

HW4 
대비 
5배 
증가 

에너지 
효율 
극대화, 
비디오 
메모리 
집약적 

Jetson 
Thor 

Nvidia 휴머노

이드 
로봇 
(GR00T
) 

Blackw
ell GPU 
+ ARM 
Neover
se CPU 

LPDDR
5X 

128 GB 273 
GB/s 

통합 
메모리 
구조, 
생성형 
AI 
최적화 

Orin 
AGX 
(기존) 

Nvidia 자율주

행, 
산업용 
로봇 

Ampere 
GPU 

LPDDR
5 

64 GB 204 
GB/s 

현재 
주력 
제품, 
Thor 
대비 
성능 1/8 
수준 

자료: Tesla AI5 유출 정보 21, Nvidia Jetson Thor 공식 스펙 24 종합. 

 

3.3 LPDDR6: 엣지 AI를 위한 차세대 표준 
 

피지컬 AI의 고성능화는 모바일 DRAM 표준의 진화를 가속화하고 있다. 배터리로 구동되는 
로봇은 전력 효율(Power Efficiency)이 무엇보다 중요하기 때문에, PC나 서버용 DDR 
메모리보다는 LPDDR(Low Power DDR) 메모리를 선호한다. 



JEDEC이 최근 발표한 LPDDR6(JESD209-6) 표준은 이러한 요구사항을 완벽하게 충족시킨다. 

●​ 대역폭 혁신: LPDDR6는 핀당 속도가 최대 14.4Gbps에 달하며, 이는 기존 LPDDR5X의 
8.5Gbps 대비 약 70% 향상된 수치이다. 64비트 버스 기준으로 최대 38.4GB/s의 대역폭을 
제공한다.27 

●​ 아키텍처 변화: 기존의 16비트 채널 4개 구조에서 24비트 채널 4개 구조로 변경되어 채널 
효율성을 높였으며, AI 연산에 최적화된 새로운 명령어 세트를 지원한다.28 

●​ 온디바이스 AI 활성화: LPDDR6의 도입은 로봇뿐만 아니라 AI PC, AI 스마트폰 등 모든 엣지 
디바이스에서 에이전틱 기능을 수행할 수 있는 기반을 마련해 준다. 시놉시스(Synopsys) 
등 주요 IP 업체들은 이미 TSMC의 N2P 공정에서 LPDDR6 IP의 실리콘 검증을 마쳤으며, 
2026년부터 본격적인 상용화가 시작될 예정이다.29 

 

4. DRAM 메모리 슈퍼사이클의 구조적 특성 분석 
 

에이전틱 AI와 피지컬 AI가 견인하는 수요의 변화는 공급 측면의 제약 요인과 맞물려, 과거와는 
전혀 다른 양상의 메모리 슈퍼사이클을 만들어내고 있다. 이는 단순한 경기 순환이 아닌, 산업 
구조의 재편에 가깝다. 

 

4.1 공급 측면: HBM의 '웨이퍼 잠식(Wafer Penalty)' 효과 
 

이번 슈퍼사이클의 가장 강력한 공급 측 요인은 HBM(High Bandwidth Memory) 생산이 일반 
DRAM 공급 능력을 물리적으로 잠식한다는 점이다. 이를 업계에서는 '웨이퍼 페널티(Wafer 
Penalty)'라고 부른다. 

1.​ 다이 크기(Die Size) 증가: HBM 코어 다이(Core Die)는 동일 용량의 DDR5 다이 대비 
베이스 다이(Base Die)와 TSV 영역 등으로 인해 칩 크기가 약 35~45% 더 크다.30 이는 
웨이퍼 한 장당 생산할 수 있는 칩의 개수(Net Die)가 그만큼 줄어든다는 것을 의미한다. 

2.​ 공정 난이도와 수율 손실: HBM 제조에는 미세 구멍을 뚫는 TSV 공정과 칩을 적층하는 
본딩(Bonding) 공정이 추가된다. 이 과정에서 발생하는 수율 손실을 감안하면, HBM 1개를 
생산하는 데 필요한 웨이퍼 투입량은 동일 용량의 일반 DRAM 대비 약 3배에 달한다는 
것이 트렌드포스와 업계의 정설이다.32 

3.​ 라인 전환(Conversion)의 가속화: 삼성전자와 SK하이닉스는 폭증하는 HBM 수요를 
맞추기 위해, 수익성이 낮은 레거시 DDR4/DDR5 라인을 HBM용 선단 공정(1b, 1c nm) 
라인으로 전환하고 있다. SK하이닉스의 경우 2027년까지 전체 DRAM 생산량의 약 40%가 
HBM이 될 것으로 전망된다.33 

이러한 현상은 결과적으로 **'풍선 효과'**를 야기한다. HBM 생산을 늘릴수록 일반 서버용 



DDR5, PC/모바일용 LPDDR 메모리의 공급은 줄어들 수밖에 없다. 특히 2025년부터 에이전틱 
AI용 추론 서버 수요가 폭발하면서 DDR5 고용량 모듈 수요가 급증할 때, 시장은 심각한 공급 
부족(Shortage)에 직면하게 될 것이다. 

 

4.2 수요 측면: 삼중고(Triple-Whammy)의 도래 
 

과거의 사이클이 모바일(2010년대 초)이나 클라우드 서버(2017-2018) 중 하나의 킬러 앱에 
의해 주도되었다면, 이번 사이클은 세 가지 거대한 수요의 파도가 시차를 두고, 그러나 
중첩되어(Overlapping) 몰려오는 형국이다. 

1.​ 제1파: AI 학습(Training) 수요 (2024~): 엔비디아 H100/Blackwell 등 가속기 기반의 HBM 
수요. 여전히 공급이 수요를 따라가지 못하는 상태이다. 

2.​ 제2파: 에이전틱 AI 추론(Inference) 수요 (2025 하반기~): LLM이 에이전트화되면서 추론 
서버의 대형화가 진행된다. 128GB 이상의 고용량 DDR5 RDIMM과 CXL 메모리 모듈 수요가 
폭발한다. 최태원 SK그룹 회장 역시 추론 시장의 확대가 가져올 메모리 수요 급증을 경고한 
바 있다.35 

3.​ 제3파: 피지컬/엣지 AI 수요 (2026~2027): 테슬라 옵티머스의 양산과 AI PC/폰의 교체 
주기가 맞물리며 LPDDR6 등 고성능 엣지 메모리 수요가 가세한다. 

 

4.3 사이클의 진폭(Amplitude)과 지속성(Duration) 전망 
 

 

4.3.1 진폭: 역사상 가장 높은 매출과 이익률 

 

이번 슈퍼사이클의 진폭, 즉 시장 규모와 이익률은 과거 2018년의 고점을 훌쩍 뛰어넘을 것으로 
분석된다. 

●​ 가격(Price)의 구조적 상승: HBM은 일반 DRAM 대비 5~7배 높은 가격 프리미엄을 
형성하고 있다. 전체 DRAM 매출에서 HBM이 차지하는 비중이 2024년 10% 미만에서 
2026년 30% 이상으로 증가함에 따라, 블렌디드 ASP(평균판매단가)는 급격히 상승할 
것이다.34 

●​ 매출 전망: 글로벌 DRAM 시장 매출은 2025년 약 1,210억 달러를 기록하며 전 고점에 
근접하고, 2026~2027년에는 2,000억 달러를 돌파하며 사상 최대치를 경신할 것으로 
예측된다.36 이는 AI가 기업의 '선택'이 아닌 '생존 필수 요소'가 되면서 가격 저항이 
낮아졌기 때문이다. 모건스탠리는 이를 두고 "단순한 사이클이 아닌 패러다임 시프트"라고 



평가하며, 삼성전자와 SK하이닉스의 이익이 시장 컨센서스를 30~50% 상회할 수 있다고 
전망했다.38 

 

4.3.2 지속성: 2028년까지 이어지는 장기 호황 

 

일반적인 메모리 사이클은 1.5~2년의 상승 후 공급 과잉으로 꺾이는 패턴을 보였다. 그러나 이번 
사이클은 2027년, 길게는 2028년까지 이어지는 '장기 슈퍼사이클(Longer-duration 
Supercycle)'이 될 가능성이 높다. 

●​ 재고 소진과 공급 지연: 트렌드포스에 따르면 2025년 말 기준 DRAM 공급사들의 재고는 
3.3주 수준으로 역사적 최저점(2018년 수준)에 도달할 것으로 보인다.1 반면, 주요 3사(삼성, 
SK, 마이크론)의 신규 팹(Fab) 증설 효과는 2027년 이후에나 본격화된다. 클린룸 건설과 
장비 반입에 소요되는 물리적 시간이 절대적으로 부족하기 때문이다.39 

●​ 수요의 바통 터치: 2025년까지는 학습용 수요가, 2026년부터는 에이전틱 AI의 추론 
수요가, 2027년부터는 휴머노이드 로봇 수요가 차례로 시장을 견인하며 수요의 공백을 
허락하지 않을 것이다. 특히 골드만삭스는 로봇 시장이 2035년까지 380억 달러 규모로 
성장할 것으로 보며, 이는 장기적인 메모리 수요의 하방 경직성을 제공한다.40 

표 3: 주요 투자은행 및 조사기관의 슈퍼사이클 전망 종합 

 

기관 예상 사이클 지속 
기간 

전망 요약 및 근거 주요 코멘트 

Morgan Stanley 2025 ~ 2027+ 에이전틱 AI로 인한 
구조적 변화 

"과거 사이클과 
비교 불가. 2027년 
정점까지 강력한 
상승세 지속. 
이익률(Earnings)이 
밸류에이션을 
압도할 것" 2 

Goldman Sachs ~ 2027 데이터센터 전력 및 
메모리 수요 

2026년 말 
데이터센터 가동률 
95% 상회 예상. 
2027년까지 매우 
타이트한 수급 전망 
41 



TrendForce ~ 2027 (Peak) HBM 웨이퍼 잠식 
및 재고 소진 

2025년 말 공급사 
재고 3.3주(역대 
최저). 일반 DRAM 
가격도 HBM 효과로 
동반 상승 예상 1 

SK Hynix ~ 2030 커스텀 HBM 및 AI 
메모리 성장 

연평균 30% 이상의 
AI 메모리 시장 
성장. 2030년까지 
장기적인 성장세 
유지 42 

TechInsights ~ 2028 AI가 주도하는 
구조적 성장 

2026년 이후에도 AI 
수요가 메모리 
시장의 병목이 되며 
가격 상승 견인 44 

 

5. 경쟁 구도 및 기업별 대응 전략 
 

슈퍼사이클의 혜택은 준비된 기업에게 집중될 것이다. 주요 메모리 3사는 각기 다른 전략으로 
에이전틱/피지컬 AI 시장을 공략하고 있다. 

 

5.1 삼성전자: CXL 생태계 주도와 턴키(Turnkey) 전략 
 

삼성전자는 HBM 시장에서의 초기 대응 지연을 만회하기 위해 '규모의 경제'와 '차세대 표준 
선점'에 집중하고 있다. 

●​ CXL 올인: 삼성은 에이전틱 AI 시대의 핵심이 될 CXL 메모리(CMM-D) 시장을 가장 
공격적으로 개척하고 있다. 레드햇(Red Hat) 등과 협력하여 CXL 메모리 동작 검증을 
완료했으며, 2025년 말부터 양산에 돌입한다.18 이는 HBM의 용량 한계를 보완하는 
솔루션으로, 삼성의 주력인 일반 DRAM 생산 능력을 고부가가치화할 수 있는 전략이다. 

●​ HBM4 및 턴키 솔루션: 2026년 양산을 목표로 HBM4 개발을 가속화하고 있으며, 
메모리-파운드리-패키징을 일괄 제공하는 턴키 서비스를 통해 고객사의 공급망 복잡성을 
줄여주는 전략을 취한다. 이는 테슬라나 구글 같은 빅테크가 자체 칩(Custom Silicon)을 
개발할 때 매력적인 제안이 될 수 있다.45 



 

5.2 SK하이닉스: HBM 기술 리더십과 커스텀 메모리 
 

SK하이닉스는 현재 HBM 시장의 절대 강자로서의 지위를 유지하면서, 단순 공급사를 넘어 AI 
인프라 파트너로 진화하고 있다. 

●​ CAPEX 집중: 청주 M15X 팹과 용인 클러스터에 투자를 집중하여 2026년부터 생산 능력을 
대폭 확충한다. 이는 HBM 생산으로 인한 일반 DRAM 공급 부족을 해소하고 시장 점유율을 
방어하기 위함이다.33 

●​ 커스텀 HBM (Custom HBM): 고객사의 AI 가속기 아키텍처에 최적화된 맞춤형 HBM을 
개발하여 경쟁사와의 차별화를 꾀하고 있다. 이는 로직 다이(Logic Die)에 고객사의 IP를 
통합하는 형태로, 메모리 반도체의 부가가치를 극대화하는 전략이다.46 

 

5.3 마이크론: 엣지 AI와 공급망 다변화 
 

마이크론은 HBM3E 시장에 성공적으로 안착하며 3강 체제를 굳혔다. 특히 미국 기업이라는 
지정학적 이점을 활용하여 서구권 데이터센터 고객들을 공략하고 있다. 

●​ LPCAMM2 등 폼팩터 혁신: 마이크론은 AI PC와 온디바이스 AI 시장을 겨냥해 성능과 전력 
효율을 개선한 LPCAMM2 모듈을 업계 최초로 상용화했다. 이는 피지컬 AI 기기의 공간 
제약을 해결해 줄 수 있는 핵심 솔루션이다. 

 

6. 결론: AI 패브릭(Fabric) 시대의 메모리 
 

 

6.1 요약 및 시사점 
 

에이전틱 AI와 피지컬 AI의 부상은 메모리 산업에 있어 단순한 수요처의 추가가 아닌, 존재 
이유의 재정의를 의미한다. AI가 '생각(Thinking)'을 넘어 '행동(Acting)'하고 '움직이는(Moving)' 
단계로 진화함에 따라, 메모리는 시스템의 성능과 지능을 결정짓는 가장 중요한 자원이 되었다. 

본 보고서의 분석 결과, 다가오는 메모리 슈퍼사이클은 다음과 같은 특징을 가질 것으로 



전망된다. 

1.​ 진폭의 확대: HBM의 가격 프리미엄과 일반 DRAM의 공급 부족이 겹치며, 매출과 이익 
규모는 2018년의 2배 수준에 이를 것이다. 

2.​ 지속성의 장기화: 에이전틱 AI(2025~2026)와 피지컬 AI(2027~)가 릴레이 하듯 수요를 
견인하며, 사이클의 정점은 2027년 이후로 늦춰질 것이다. 구조적 결핍은 2028년까지도 
해소되기 어려울 수 있다. 

 

6.2 향후 과제 
 

메모리 기업들은 HBM 생산 능력 확충이라는 당면 과제와 함께, CXL 및 LPDDR6와 같은 차세대 
기술 표준을 선점해야 하는 이중의 과제를 안고 있다. 투자자들은 단순한 비트 성장률(Bit 
Growth)보다는, 이종 메모리 아키텍처와 엣지 AI 플랫폼에서 어떤 기업이 기술적 해자(Moat)를 
구축하고 있는지를 주시해야 할 것이다. AI는 이제 툴(Tool)에서 세상을 움직이는 
패브릭(Fabric)이 되었고, 그 패브릭의 씨실과 날실은 바로 반도체 메모리이다. 
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