
 

 

 

 

조기 대선 임박, 후보자들의 공통 분모는 AI 산업 육성 

조기 대선이 임박한 가운데, 주요 대선 후보자들의 공통점은 AI 산업 육성으로 수렴한다. 올

해 5월 국회 본회의를 통과한 AI 추경예산이 정부안 대비 618억원 증액되는 등, AI 산업 육

성에 대해서는 초당적인 의견 합치가 지속되고 있다. 새 정부의 AI 산업 성장에 대한 중장

기 방향성은 지속될 것으로 전망한다.  

AI 정책 방향성은 공공 AX 사업 확대 

미국, 프랑스, EU 등 주요 선진국 정부는 AI 산업에 대규모 투자 확대를 지속하고 있다. 한

국 역시, 2023년부터 일관성 있는 정책 추진을 이어가고 있다. 그러나 한국의 AI 산업은 기

술력과 지원 규모에서 선진국 대비 구조적인 격차가 존재한다. 한국 정부는 격차를 좁히기 

위해 모든 경제 주체의 AI 활용도를 높이는 전략을 채택했다. 공공 중심의 대규모 AX(인공

지능 대전환) 사업 확대를 통해 국가 전반적으로 AI 서비스를 보급할 계획이다.  

2025년 공공 SW 수요예보에 따르면, AI 중심 신기술 분야 사업 예산이 2,849억원으로 전

년 대비 약 3배 확대되었다. 초기 사업에 해당하는 SW개발 사업 비중이 높고 사업 규모도 

확대되는 추세이다. 정부가 목표하는 2030년 공공 AI 도입률 목표는 95%(2024년 

23.7%), 공공기관 수가 2,200여 개에 달한다. AX를 비롯한 B2G AI S/W 시장의 구조적 

확대를 전망한다. 

오는 7월 AI 국가대표 선발 예정, 선발 가능성이 높은 기업은? 

오는 7월 5개의 AI 국가대표 기업이 선발될 예정이다. 선발 기업은 정부로부터 최대 3년간 

GPU, 데이터, 인재 등 필요한 자원을 지원받는다. 또한 한국 AI 산업은 공공이 초기 성장

을 주도하고 있는 가운데, 국가대표 개발 모델은 공공사업에 우선 활용될 예정이다. 

선발 유형은 1)한국 만의 자체 파운데이션 모델 개발, 2)기존 글로벌 모델을 활용한 도메인 

특화 AI 서비스 개발로 구분된다. 모델 개발은 불확실성이 높은 사업이다. 모델 개발 경험을 

보유한 기업의 선발 가능성이 높을 것으로 예상된다. 한편, 선발 대상에서 대기업을 제외해

야 한다는 논의가 지속되는 것으로 파악된다. 관련 중소 AI S/W 기업에 대한 수혜가 예상

된다. 

관련 기업: 솔트룩스, 코난테크놀로지, 와이즈넛, 비아이매트릭스 

솔트룩스(304100): 내가 AI 국가대표가 될 상인가? 

코난테크놀로지(402030): AI 국가대표가 되기 위해 걸어온 길 

와이즈넛(096250): 늦었지만, 가장 커질 수도 있는 기업 

비아이매트릭스(413640): AI 시대, 데이터 전문 기업의 가치 

 

 

종목 투자의견 목표주가 (원) 

솔트룩스 Not Rated (M)  (M) 

코난테크놀로지 Not Rated (M)  (M) 

와이즈넛 Not Rated (I)  (I) 

비아이매트릭스 Not Rated (I)  (I) 

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

새 정부 주도 산업은 AI, 유망주를 찾아라 

Sector Report  2025.06.02 

 

AI 소프트웨어 
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스몰캡 

주요 후보자 공약의 공통 분모는 AI 산업 육성에 초점 

주요 대선 후보자들 공약의 공통점은 AI 산업 육성으로 수렴한다. 새 정부의 국정 운영 기조에 

따라 선별된 산업과 기업들이 정책 수혜주로 부각되며, 밸류체인 전반에 걸친 실질적인 수혜가 

동반되어 왔다.  

과거 탈원전을 추진했던 문재인 정부(재임기간:2017/05/10~2022/05/09)와 친원전 기조로 전

환했던 윤석열 정부(재임기간:2022/05/10~2025/04/04) 당시 원전 밸류체인의 주가 추이를 보

면 명확하다. 두산에너빌리티(034020), 한전KPS(051600) 등 국내 대표 원자력 기업의 주가는 

문재인 정부 당시 평균 -22.2% 하락하며, 코스피 대비 -37.2% 하회하였으며, 윤석열 정부 당시 

평균 8.8% 상승하며, 코스피 대비 13.8% 상회하였다. 

올해 5월 국회 본회의를 통과한 AI 추경예산은 정부안 대비 618억원 증액되는 등 AI 산업 육성

에 대해서는 이전부터 초당적인 의견 합치가 지속되고 있다. AI 산업 100조원 투자, AI 100조원 

펀드 조성 등 대규모 국가 재정 지원을 예고하는 공약이 제시되고 있는 만큼 대선 이후 AI 산업 

성장에 대한 중장기 방향성은 지속될 것으로 전망한다.  

더불어민주당 이재명 후보는 1순위 공약으로 AI 세계 3대 강국, AI 기본사회 등 AI 산업 육성을 

제시했다. AX(인공지능 대전환)를 통해 AI G3 도약을 목표로 ①AI 예산 비중 선진국 이상 수준

의 증액과 민간 투자 100조원 시대 개막, ②AI데이터센터 건설을 통한 AI 고속도로 구축 및 국

가 혁신거점 육성, ③고성능 GPU 5만개 이상 확보와 국가 AI데이터 집적 클러스터 조성, ④한

국형 ChatGPT, 모두의 AI 프로젝트 추진 및 규제 특례를 통한 AI 융복합 산업 활성화, ⑤AI 

시대를 주도할 미래인재 양성 교육 강화를 이행방법으로 제시했다. 

국민의힘 김문수 후보는 2순위 공약으로 AI·에너지 3대 강국 도약을 제시했다. AI 전 주기에 걸

친 집중 투자와 생태계 조성으로 G3 도약을 목표로 ①해외 우수인력 유치 등 AI 청년 인재 20

만명 양성, ②100조원 규모 글로벌 기업 참여 민관합동펀드 조성 등을 통한 AI유니콘 기업 지원,   

③차세대 AI 원천 기술 개발 지원 등 글로벌 최첨단 AI융합센터 구축을 통한 AI 생태계 강화, 

④글로벌 표준 수준의 AI 관련 규제 혁신, ⑤대형원전 및 SMR 확대를 통한 AI 산업 필수 인프

라 전력 확보 등을 이행방법으로 제시했다.  

다만, 실질적인 지원 규모가 시장의 기대를 하회할 수 있다는 점은 우려되는 부분이다. 대표적

인 정부 출자사업인 모태펀드가 지난 20년 동안 민간과 함께 조성해온 누적 금액이 약 44조원 

수준으로 알려져 있고 경기 부양을 위한 감세안을 제시하는 등 재원 마련 수단에 대한 불확실성

이 제기되고 있기 때문이다. 
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주요 대선 후보자 AI 산업 육성 공약 

후보명 정책 순위 제목 목표 이행방법 

이재명 1 
세계를 선도하는 경제 

강국을 만들겠습니다 

AI 등 신산업 집중육성을 통

해 새로운 성장기반 구축 

* AX(인공지능 대전환)을 통해 AI 3강으로 도약  

- AI 예산 비중 선진국 이상 증액과 민간 투자 100조원 시대 개막  

- AI 데이터 센터 건설을 통한 AI 고속도로 구축 및 국가 혁신거점 육성  

- 고성능 GPU 5만개 이상 확보와 국가 AI데이터 집적 클러스터 조성  

- 모두의 AI 프로젝트 추진 및 규제 특례를 통한 AI 융복합 산업 활성화  

- AI 시대를 주도할 미래 인재 양성 교육 강화 

김문수 2 
AI·에너지  

3대 강국 도약 

AI 전 주기에 걸친 집중 투자

와 생태계 조성으로 3대 강국 

도약 

- AI 청년 인재 20만명 양성(해외 우수인력 유치)  

- AI 유니콘 기업 지원(100조원 규모 글로벌 기업 참여 민관합동펀드 조성)  

- 글로벌 최첨단 AI 융합센터 구축으로 AI 생태계 강화(차세대 AI 원친 기술 개발 지원)  

- 글로벌 표준 수준의 AI 관련 규제 혁신  

- AI 산업 필수인프라 전력 안정적 확보(대형원전 및 SMR 확대) 

자료: 중앙선거관리위원회, 유안타증권 리서치센터 

 

문재인 정부 당시 대표 원전 기업 상대 주가 추이  윤석열 정부 당시 대표 원전 기업 상대 주가 추이 

 

 

 

자료: Quantiwise, 유안타증권 리서치센터  자료: Quantiwise, 유안타증권 리서치센터 
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스몰캡 

정부 차원의 AI 산업 육성은 2023년부터 현재 진행형  

주요 선진국 정부는 대규모 투자 확대를 예고하며, AI 산업에 대한 강한 육성 의지를 보이고 있

다. 연초 미국은 오픈AI를 중심으로 소프트뱅크, 오라클과 함께 5,000억 달러를 투자해 스타게

이트(대규모 AI 인프라 투자 프로젝트) 설립을 발표했다. 또한 프랑스는 정부 주도 하에 초대형 

AI 데이터센터 설립 목적의 1,090억 유로 투자를 발표했으며, EU는 규제 간소화 및 AI 육성을 

위해 2,000억 유로의 자본 투자 계획을 밝혔다. 

한국은 AI 시대 경쟁력 확보를 통한 글로벌 기술패권 경쟁 대응과 AI G3 도약을 핵심 국정과제

로 설정하고 일관성 있는 정책 추진을 이어가고 있다. 전국민 AI 일상화 및 산업 고도화 계획

(2023년 1월), 초거대 AI 경쟁력 강화방안(2023년 4월), 전국민 AI 일상화 실행계획(2023년 9

월), AI G3 도약을 위한 AI 혁신성장 전략(2024년 4월), AI G3 도약을 위한 대한민국 AI 혁신의 

청사진(2024년 9월), 국가 AI 역량 강화 방안(2025년 2월) 등으로 구체적인 정책 로드맵이 제

시되었다.  

적극적인 지원책에도 불구하고, 한국의 AI 산업은 주요 선진국 대비 기술력, 인프라, 향후 지원 

규모에서 구조적인 격차가 존재한다. 한국 정부는 범정부 초거대 AI 생태계 조성 프로젝트를 본

격화하며, 격차를 좁혀 나갈 계획이다. 그 중심에는 정부 및 주요 지자체 등의 대규모 AX 사업 

확대가 있다. 컴퓨팅 인프라, 고급 인재 부족 등 한정된 자원을 극복하기 위해 국가 전반적으로 

AI 서비스를 보급하여, 모든 경제 주체의 AI 활용도를 높인다는 전략이다.  

정부 주도의 AI 산업 육성은 단기적으로는 공공 중심의 수요 확대, 중장기적으로는 민간 확산이

라는 성장 경로로 이어질 전망이다. 이에 따라 B2G 사업 수주를 통해 초기 성과를 거두고 있는 

기업들에 대한 선별적 관심이 필요한 시점이라고 판단된다.  

 

 

 

 

 

 

 



 

 

Sector Report 

5 

주요 선진국 정부 대규모 AI 투자 확대 계획 

국가 내용 

미국 오픈AI를 중심으로 소프트뱅크, 오라클과 함께 5,000억 달러를 투자해 스타게이트(대규모 AI 인프라 투자 프로젝트) 설립 발표 

프랑스 정부 중심으로 초대형 AI 데이터센터 설립 목적의 1,090억 유로 투자를 발표 

EU 규제 간소화 및 AI 육성을 위해 2,000억 유로의 자본 투자 계획 

일본 24년 말 AI와 반도체 산업에 2030년까지 최소 10조 엔 투자계획 발표 

중국 
중국 정부, 25년 양회기간 동안 AI와 양자 컴퓨터 등 첨단 기술 투자를 위해 200조 원 규모 펀드를 조성하기로 발표  

중국은행 또한 25년 초 AI 산업계에 향후 5년간 1조 위안 이상의 금융 지원 제공 발표 

캐나다 24년 4월, AI 컴퓨팅 역량 강화 및 AI 안전 연구를 위해 20억 캐나다달러 투입 계획 발표 

영국 영국 정부를 중심으로 AI 성장 구역 지정과 슈퍼컴퓨터 개발 등 국가 경쟁력 강화 위해 민간 기업과 함께 140억 파운드 투자 발표 

자료: 언론 종합, 유안타증권 리서치센터 

 

AI G3 도약을 위한 3대 추진전략 및 6대 핵심과제 

추진전략 핵심과제 내용 

AI컴퓨팅 인프라 확충 

국가 AI컴퓨팅 인프라 확충 마스터 플랜 가동 

- 첨단 GPU 1.8만장 확충  

- 국가 AI 컴퓨팅센터 1만장  

- 8천장 규모 슈퍼컴퓨터 6호기 

민간 AI컴퓨팅 인프라 투자 촉진 
- AI를 조세특례제한법상 국가전략기술로 지정  

- 세제 지원 강화 

국산 AI반도체 성장 지원 
- 글로벌 수준 개방형 HW·SW 기술 생태계 조성 

- 민간·공공 패키지 도입·확산 통한 국산 AI 반도체 실증 

차세대 AI 모델 개발 

혁신적인 AI알고리즘 개발 지원 

- 인공지능 국가대표 프로젝트(가칭)World Best LLM(WBL) 추진  

- 인공지능 정예팀 선발 + 데이터, GPU 등 전폭 지원 = 세계 최고 수준의 LLM 개발  

- 인공지능 분야 대규모 경진대회 글로벌 AI 챌린지를 개최하여 입상자에게 취업 및 창업 

연계 지원 

고급AI인재 양성체계 고도화 

- 글로벌 AI 프론티어랩 확대  

- 기업이 원하는 AI 인재 육성 

- 실전형 혁신 교육(교사·교재·수업 없는) 이노베이션 아카데미 확대  

- 기업-대학 협력형 AX 대학원 신설 추진 

AI 전환 가속화 분야별 선도프로젝트 추진 - 학술·교육, 법률 의료, 재난·안전, 미디어·문화, 공공 등 AI 서비스 마련 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 
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AI G3 도약을 위한 대한민국 AI 혁신의 청사진 주요 4대 플래그쉽 프로젝트 

 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 
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공공 AX 사업 현황 및 전망 

솔트룩스, 코난테크놀로지, 와이즈넛 등 B2G 레퍼런스를 보유한 중소 AI S/W 기업들을 주목할 

필요가 있다. 공공 S/W 사업 내 AI 중심의 신기술 분야의 사업 예산이 급증하고 있으며, 해당 

기업들은 초기 PoC 사업 등 B2G AI S/W 구축 사업을 수행하고 있기 때문이다. 후술하겠지만, 

대한민국 AI 국가대표 공모 사업에서도 경쟁 우위를 보일 가능성이 높을 것으로 판단된다. 이를 

통해 B2G 사업 내 수주 경쟁력 강화와 B2B향으로의 자연스러운 사업 확장이 예상된다. 

2023년 9월, 과학기술정보통신부는 ‘전국민 AI 일상화 실행계획’을 발표하며 총 7,102억 원 규

모의 예산 투입 계획을 확정지은 바 있다. 해당 사업은 단순한 인프라 확대를 넘어, 생활 밀착형 

AI 서비스 개발 및 실증 확대를 핵심으로 하고 있으며, 이에 따른 파급 효과는 2024년부터 본

격적인 B2G AI S/W 구축 사업 확대로 이어졌다. 

더불어, 2024년 9월에는 ‘AI G3 도약을 위한 대한민국 AI 혁신 청사진’이 발표되면서 장기적 목

표도 명확해졌다. 정부는 2030년까지 산업계 70%, 공공부문 95%의 AI 도입률을 목표로 설정

하며, 공공부문이 AI 기술 확산의 실증 플랫폼이자 초기 수요처 역할을 수행할 것임을 시사했다. 

이는 중소 AI SW 기업들이 안정적인 B2G 수요 기반을 바탕으로 기술 고도화 및 민간 확장을 

도모할 수 있는 구조적 기회로 해석된다. 

실제로 매년 과기부가 발표하는 공공 SW 사업 수요예보를 보면 AI S/W 사업 증가가 수치로 확

인된다. 2025년 전체 공공 SW 사업 예산은 6조 2,135억 원으로 YoY -2.3% 감소했다. 반면, AI 

중심의 신기술 분야는 예산이 급증했으며, 사업 유형 별로도 초기에 해당하는 S/W 개발 사업이 

77.5%를 차지했다. 전체 공공 사업 중 S/W 개발 사업이 차지하는 비중이 20% 대에 불과한 모

습과 상반되는 수치이다.  

특히, AI S/W 구축사업은 2024년 966억 원에서 2025년 2,849억원으로 약 3배 확대되었다. 건 

수로는 +53.2%(2024년 77건→2025년 118건) 성장했을 뿐 아니라 건 당 사업 규모 역시 

+92.5%(2024년 12.5억원→2025년 24.1억원)으로 증가했다. S/W 개발 사업 비중이 높고 초기 

PoC 사업 등도 있었음을 감안하면 건 수(Q)와 사업 규모(P) 측면에서 높은 잠재력이 예상된다. 

또한 ①정부가 명시한 2030년 공공 AI 도입률 목표는 95%(2024년 기준 23.7%), ②수요예보에 

참여하는 공공기관 수가 2,200여 개에 달한다는 점을 고려했을 때, B2G 시장의 구조적 확장세

를 전망한다.  

글로벌 대표 AI S/W 기업인 팔란티어(PLTR US)는 공공 프로젝트에서의 실적을 통해 기술 안전

성과 신뢰성을 입증하고 이후 제조, 국방, 물류 등 민간 시장으로 확장에 성공한 바 있다. B2G 

사업에서 경쟁 우위를 보이는 기업은 B2B 시장 내 우위로 이어질 가능성이 높다고 판단된다. 
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공공 SW 사업 규모 추이 

 

자료: 정보통신산업진흥원, 유안타증권 리서치센터 

 

AI 등 신기술 분야 예산 추이  공공 AI S/W 구축사업 확대 요인 

 

 

 

자료: 2025 년 공공 SW 수요예보, 유안타증권 리서치센터  자료: 2025 년 공공 SW 수요예보, 유안타증권 리서치센터 

 

한국 산업별 AI 도입률  기업 AI 도입 수준 

 

 

 

자료: 정보통신정책연구원, 유안타증권 리서치센터  자료: 정보통신정책연구원, 유안타증권 리서치센터 
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7월, 5개 AI 국가대표 기업 선발 예정 

오는 7월 추진될 월드베스트 LLM(가칭) 프로젝트를 주목해야 한다. 해당 프로젝트는 국내 5개 

국가대표 정예팀을 선발하여, 최대 3년간 GPU, 데이터, 인재 등 필요한 자원을 지원하는 사업

이다. 파운데이션 모델 개발에 필요한 GPU는 민간이 보유한 첨단 GPU 임차를 통해 우선 지원

하고 각 팀의 AI 개발 목표 달성에 필요한 데이터 구축과 가공, 활용 비용을 지원한다. 또한 해

외 고급 AI 인력 유치를 위해 최대 연 20억원을 지원하는 AI 패스파인더 프로젝트를 추진하고 

유치된 인재를 정예팀에 우선 지원할 계획이다. 

대한민국의 AI G3 도약을 위한 정부의 지원사업으로 지난 2월 국가인공지능위원회에서 발표한

‘국가 AI역량 강화 방안’의 6대 핵심과제 중 하나이다. 지난 5월 1일 국회 본회의를 통과한 

1조 9,067억원 규모의 AI 분야 추가경정예산을 통해 2,136억원의 사업비를 확보했다. 참고로, 

추경예산 중 1조 6,341억원은 GPU 확보 등 AI 컴퓨팅 인프라 확충, 871억원은 NPU 등 국내 

AI 반도체의 조기 상용화를 위한 실증사업에 활용될 예정이다. 

AI 한국 국가대표는 5월 말 기본 계획을 수립한 이후 7월까지 공모와 평가·심사를 거쳐 선정될 

예정이다. 정부는 국가대표가 개발한 모델을 향후 공공사업에 우선 활용 및 대기업 수요 연계 

등 AI 생태계와 실사용 환경 연동을 지원한다고 밝혔다. 정부기관 AX 프로젝트 확대 등 B2G 

AI 구축 사업이 중장기적으로 지속될 예정이기 때문에 국가대표로 선정되는 기업은 관련 사업 

수주를 통한 실적 성장이 예상된다.  

 

AI 국가대표 대상 지원 사항 

구분 개요 방식 

GPU 정예팀이 AI 파운데이션 모델 개발에 필요로 하는 GPU 지원 25년에는 민간 GPU 임차·지원, 26-27년은 국가 AI컴퓨팅 센터의 GPU(정부구매분) 지원 

데이터 AI 모델 개발에 필요로 하는 데이터 구축·가공·활용 지원 "저작물 데이터 공동활용 지원(공통수요) + 개별팀 데이터 구축·가공 지원(개별수요)" 

인재 해외 우수 AI 연구자 등 유치 관련 인건비·체제비 등 지원 정예팀이 해외 우수 연구자(재외한인 포함)를 주도적 유치할 경우, 매칭 지원 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 

 

국가대표 정예팀 선발 방향(안) 

구분 파운데이션 모델 개발 방향·방식 예시 

유형1 새로운 파운데이션 모델 개발 A 社 A 모델 이상의 신규 모델 개발 

유형2 기존 파운데이션 모델 고도화·확장 B社 B모델 고도화 + 특화모델로 확장 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 

  



 

  

10 

스몰캡 

국가대표로 선발될 가능성이 높은 기업은? 

프로젝트의 기본 계획안에 포함된 정예팀 선발 유형은 크게 2가지로 구분된다. 첫 번째 유형은 

한국 만의 자체 파운데이션 모델 개발을 위한 기업이다. OpenAI의 GPT, 구글의 Gemini 등으

로 대표되는 AI 파운데이션 모델은 AI 서비스의 핵심 기반으로 인간의 두뇌에 해당된다. 해당 

팀은 글로벌 파운데이션 모델 이상의 성능을 확보한 한국 만의 AI 모델을 개발하여, 한국형 

LLM 생태계 구축이 목표가 될 것으로 예상된다.  

두 번째 유형은 기존 글로벌 파운데이션 모델을 고도화하고 산업 특화형 모델로 확장하기 위한 

응용 서비스 개발 기업이다. Perplexity의 AI 챗봇형 검색 서비스 등이 대표적이다. 새로운 파운

데이션 모델 개발에 수반되는 리스크를 감수하기 보다는 뛰어난 글로벌 AI 모델을 튜닝하여 실

제 산업에서 활용할 수 있는 서비스를 개발하는 것이 목표가 될 것으로 예상된다. 

두 번째 유형의 산업 특화 AI 서비스 개발은 상대적으로 적은 자본과 인력을 요구한다. 따라서 

다수의 스타트업들이 해당 시장에 진출했으며, 구체적인 평가표 등이 부재한 시점에서 선발 가

능성이 높은 기업을 예측하긴 어렵다.  

반면, 첫 번째 유형의 파운데이션 모델 개발은 최소 수 십 억원의 투자가 수반되는 불확실성이 

높은 사업이다. 따라서 자체 파운데이션 모델 개발 경험이 있는 기업의 선발 가능성이 높을 것

으로 예측된다. 자체 파운데이션 모델을 보유한 국내 상장 기업은 LG, 네이버, NC소프트, 솔트

룩스, 코난테크놀로지 등이 있으며, 업스테이지, 트릴리온랩스 등 비상장사를 포함해도 10개 내

외로 축약된다.  

한편, 지난 2월 진행된 국가 AI컴퓨팅 센터 구축 사업설명회에서 지원 대상을 자체적으로 컴퓨

팅 인프라를 구축할 여력이 있는 대기업이 아닌 중소·중견기업 및 스타트업으로 한정해야 한다

는 논의가 이루어졌던 것으로 파악된다.  

따라서 대기업을 제외하면, 솔트룩스, 코난테크놀로지, 업스테이지, 트릴리온랩스 등의 선발 가

능성을 예측해볼 수 있다. 이 중 솔트룩스와 코난테크놀로지는 자체 모델을 활용한 공공 사업 

레퍼런스를 보유한 점에서 주목할 필요가 있다고 판단된다. 솔트룩스는 자체 모델 루시아를 활

용하여, 지자체 주관의 AI 기반 어장 공간정보 빅데이터 플랫폼 구축 사업을 성공적으로 수행한 

것으로 파악된다. 코난테크놀로지는 자체 모델 코난 LLM을 통해 한국남부발전향 37.9억원 규모 

생성형 AI 구축 사업을 진행 중이다. 국내 최초로 자체개발 모델을 공공기업에 도입한 사례로 

수주 당시 중소 AI 소프트웨어 기업 5개사가 경쟁자로 참여한 만큼 기술 경쟁력을 입증한 바 있

다.   
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자체 모델 개발 경험 있는 국내 기업 

기업명 주요 AI 모델 특징 및 전략 

솔트룩스 LUXIA B2G AI 프로젝트 수주 

코난테크놀로지 코난 LLM B2G AI 프로젝트 수주 

업스테이지 SOLAR 맞춤형 AI 솔루션, OCR 기반 문서 전자화를 통한 일본 시장 진출 

트릴리온랩스 트릴리온 7B 프리뷰 오픈소스 공개 및 LG 의 엑사원 3.5 7.8B 와 유사한 벤치마크 성능 기록 

LG 엑사원 오픈소스 공개 이후 한국에서 주목할 만한 LLM 로 선정 

네이버 HyperCLOVA 한국어에 특화된 정확도 높고 저비용 모델 하이퍼클로바X 공개 

NC소프트 바르코 LLM MWC 2025에서 기술 데모 시연 

자료: 각 사, 유안타증권 리서치센터 

 

산업 특화 AI 서비스 개발 기업 

 

자료: 스타트업얼라이언스, 유안타증권 리서치센터 
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스몰캡 

AI 기술의 진보에 따른 B2B 시장 개화 가능성 

AI 검색 소프트웨어 업체 Lucidworks의 설문조사에 따르면, 향후 12개월 이내에 AI 지출을 늘

리겠다고 답한 기업이 63%이다. 2023년 93%의 기업이 AI 지출 증가 계획을 밝혔던 것 대비 크

게 감소했다. 조사 대상자가 AI 도입 의사결정에서 우려하는 점은 ①데이터 보안(45%), ②정확

성(43%), ③비용(40%) 였다. 한편, 도입했던 기업은 대부분 초기 파일럿 프로그램에서 그치는 

것으로 파악된다. AI의 생산성 향상 효과는 기대되지만 ROI(Return on Investment) 측정이 어

려웠기 때문이다.  

정리해보면, B2B AI S/W 시장이 초기 국면에 머물렀던 이유는 ①데이터 보안 이슈를 해결하기 

위한 온프레미스 구축 방식이 필요했으나, ②비용이 높았고, ③할루시네이션 현상이 발생하는 등 

AI 성능이 만족스럽지 않았기 때문이라고 해석된다.  

2025년에는 B2B AI 시장 확산의 한계점을 극복할 수 있는 기술 진보가 나타나고 있다. 첫 번째

로 중국 딥시크가 모델을 오픈소스로 공개했다는 점이다. 딥시크가 오픈소스 전략을 채택하면서, 

중소 AI S/W 기업들도 해당 방법론을 채택하여 기존 대비 저렴하게 온프레미스 구축 서비스를 

제공할 수 있다. 즉, 보안과 비용 문제가 해결되어 가고 있다는 의미이다. 두 번째로 AI 기술의 

진보이다. 최근 구글 I/O 등 주요 빅테크들의 개발자 컨퍼런스에서 AI Agent를 비롯, 단순한 기

술 시연을 넘어 업무 효율을 향상할 수 있는 기술을 발표한 바 있다. 다시 말해, AI가 쓸모 있는 

기술이 되어가고 있다는 의미이다. ROI 기반의 의사결정도 가능해지고 있다. 지난 4월 30일, 마

이크로소프트 CEO 사티아 나델라는 MS에서 작성한 코드 중 30%는 AI가 작성했다고 밝혔다. 

한편, 지난 5월 13일 6,000명의 직원 해고를 단행했으며, S/W 개발자가 40%을 차지한 것으로 

파악된다.  

B2B 시장 내 수요와 공급이 동시에 증가하고 있다. 글로벌 빅테크가 보유한 대형 모델을 중심

으로 이를 활용하여 도메인 특화 모델을 개발하는 다수의 스타트업들이 생태계를 형성해 나가고 

있다. 기업의 도입 시도도 이어지고 있다. LG전자는 LG AI 연구원의 엑사원 LLM을 내부 연구개

발 등 핵심 업무 데이터 활용에 우선 도입하고, 추후 전사업부로 확대할 계획이다.   

초기 시장에서는 기존에 기업이 자체 보유한 IT 시스템(ERP, SCM 등)과 AI 기술의 수평적 결합

방식이 논의되고 확산되고 있다. AI의 생산성 향상 효과가 검증되고 있으며, 별도의 신규 서비스 

개발에 따른 불확실성이 낮기 때문이다. 기업 내 조직원들의 활용도가 높고 기업은 인건비 절감 

등 ROI 측정이 용이할 수 있다는 장점이 있다. 

B2B 시장에서도 중요한 것은 사업 경험이다. AI 모델을 다뤄본 경험도 중요하지만, 기업의 워크

플로우에 대한 이해도, 데이터 접근 권한 차등 부여 등의 B2B S/W만의 해결 과제도 중요하기 

때문이다. 초기 정부 사업에서 수주경쟁력을 기반으로 사업 경험을 축적해 나가는 기업을 주목

해야 하는 이유이기도 하다. 이 외에도 기존 기업 내 데이터 관련 S/W 제공 기업들도 AI 기술

력을 갖춘다면, B2B AI S/W 시장 내 경쟁 우위를 보일 가능성이 높을 것으로 판단된다. 
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기존 파운데이션 모델 대비 저렴한 딥시크의 모델 

 

자료: semianalysis, 유안타증권 리서치센터 

 

구글 Gemini 사용량 추이, AI 기술 진보에 따라 1년 만에 사용량 50배 증가 

 

자료: 구글, 유안타증권 리서치센터 

 

 



 
금융투자분석사의 확인 및 중요 공시는 Appendix 참조  

 

NOT RATED (M) 
 

 목표주가 원 (M)  

 직전 목표주가 0원  

 현재주가 (5/30) 31,150원  

 상승여력 -  

 

 시가총액 3,779억원  

 총발행주식수 12,130,568주  

 60일 평균 거래대금 193억원  

 60일 평균 거래량 599,227주  

 52주 고/저 39,300원 / 12,870원  

 외인지분율 0.93%  

 배당수익률 0.00%  

 주요주주 이경일 외 5 인  

 

 주가수익률 (%) 1개월 3개월 12개월  

 절대 0.2  25.1  35.1   

 상대 (2.2) 26.7  53.1   

 절대 (달러환산) 3.1  32.7  35.1   

 

 

대한민국 AI 국가대표가 될 자격을 갖춘 기업 

오는 7월 정부 주관으로 5개의 AI 국가대표 기업이 선발될 예정이다. 선발 유형은 1)새로운

파운데이션 모델 개발 기업과 2)기존 파운데이션 모델 고도화·확장 기업이다. 선발 기업은 

정부로부터 최대 3년간 GPU, 데이터, 인재 등 자원을 지원받는다. 또한 국가대표 개발 AI 

모델은 초기 AI 산업 성장을 주도하고 있는 공공사업에 우선 활용될 예정이다.  

동사는 파운데이션 모델 개발 유형에서 두각을 나타낼 것으로 전망된다. 1)연구 개발 역량을 

기반으로 모델 경쟁에서 패스트 팔로워임을 입증하고 있으며, 2)실제 공공 사업에 자체 모델

이 활용되고 있기 때문이다.  

2023년 9월 자체 개발 파운데이션 모델 루시아 1.0 출시 이후, 루시아 2.0(2024년 5월), 

루시아 2.5(2025년 2월)를 공개했고 루시아 3.0(2025년 5월) 출시를 앞두고 있다. 특히, 

루시아 2.5의 운영비는 오픈AI의 GPT-4o 대비 1/20, 딥시크 모델 대비 1/10 수준이며, 

벤치마크 성능 또한 동등하거나 우위를 나타냈음을 밝혔다. 또한 루시아를 활용하여, 지자체 

주관의 AI 기반 어장 공간정보 빅데이터 플랫폼 구축 사업을 성공적으로 수행한 바 있다. 

공공 AX 사업 확대에 따른 수혜 기대 

정부는 공공 중심의 대규모 AX(인공지능 대전환) 사업 확대를 통해 국가 전반적으로 AI 서

비스를 보급할 계획이다. 실제로, 공공 AI S/W 구축사업 예산은 건 수(Q)와 사업 규모(P)가 

동반 성장하면서 2025년 2,849억원(2024년 966억 원)으로 약 3배 확대되었다. 또한 정부

가 명시한 2030년 공공 AI 도입률 목표 95%(2024년 23.7%), 전체 공공기관 수는 약 

2,200여 개에 달한다는 점을 고려했을 때, B2G 시장의 구조적 확장세가 전망된다.  

동사의 B2G 매출 비중은 2024년 별도 기준 64.6%이다. 초기 시장임에도 이미 AI 사업 

레퍼런스를 확보한 점을 고려했을 때, B2G 사업 수주 증가에 따른 실적 개선이 예상된다. 

또한 AI 국가대표로 선정될 경우, 기존 SI 중심 비즈니스 모델이 SaaS 혹은 로열티 수취 

방식으로 확장 가능할 것으로 예상되는 바, 이익 역시 큰 폭으로 개선될 것으로 전망된다.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

솔트룩스 (304100) 

내가 AI 국가대표가 될 상인가?  

Company Report  2025.06.02 

 

Forecasts and valuations (K-IFRS 연결) (억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 268  303  308  459  

영업이익 -39  -20  -93  -66  

지배순이익 -51  -95  -88  -48  

PER -31.0  -11.9  -36.3  -55.5  

PBR 3.0  2.6  4.7  3.7  

EV/EBITDA -47.0  -493.6  -44.1  -84.3  

ROE -9.1  -19.7  -15.2  -6.6  

자료: 유안타증권 
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AI 국가대표 대상 지원 사항 

구분 개요 방식 

GPU 정예팀이 AI 파운데이션 모델 개발에 필요로 하는 GPU 지원 25년에는 민간 GPU 임차·지원, 26-27년은 국가 AI컴퓨팅 센터의 GPU(정부구매분) 지원 

데이터 AI 모델 개발에 필요로 하는 데이터 구축·가공·활용 지원 "저작물 데이터 공동활용 지원(공통수요) + 개별팀 데이터 구축·가공 지원(개별수요)" 

인재 해외 우수 AI 연구자 등 유치 관련 인건비·체제비 등 지원 정예팀이 해외 우수 연구자(재외한인 포함)를 주도적 유치할 경우, 매칭 지원 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 

 

국가대표 정예팀 선발 방향(안) (단위: 억원) 

구분 파운데이션 모델 개발 방향·방식 예시 

유형1 새로운 파운데이션 모델 개발 A 社 A 모델 이상의 신규 모델 개발 

유형2 기존 파운데이션 모델 고도화·확장 B 社 B모델 고도화 + 특화모델로 확장 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 

 

자체 모델 개발 경험 있는 국내 기업  

기업명 주요 AI 모델 특징 및 전략 

솔트룩스 LUXIA 공공향 AI 프로젝트 수주 

코난테크놀로지 코난 LLM 공공향 AI 프로젝트 수주 

업스테이지 SOLAR 맞춤형 AI 솔루션, OCR 기반 문서 전자화를 통한 일본 시장 진출 

트릴리온랩스 트릴리온 7B 프리뷰 오픈소스 공개 및 LG 의 엑사원 3.5 7.8B 와 유사한 벤치마크 성능 기록 

LG 엑사원 오픈소스 공개 이후 한국에서 주목할만한 LLM 로 선정 

네이버 HyperCLOVA 한국어에 특화된 정확도 높고 저비용 모델 하이퍼클로바X 공개 

NC소프트 바르코 LLM MWC 2025에서 기술 데모 시연 

자료: 각 사, 유안타증권 리서치센터 

 

솔트룩스 별도 기준 공공 매출 비중 추이  공공 AI S/W 구축사업 확대 요인 

 

 

 

자료: 솔트룩스, 유안타증권 리서치센터  자료: 2025 년 공공 SW 수요예보, 유안타증권 리서치센터 
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솔트룩스 (304100) 

솔트룩스 (304100) 추정재무제표 (K-IFRS 연결) 

손익계산서 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 217  268  303  308  459  

매출원가 0  0  0  0  0  

매출총이익 217  268  303  308  459  

판관비 213  306  323  401  526  

영업이익 4  -39  -20  -93  -66  

EBITDA  14  -25  -2  -67  -29  

영업외손익 0  -12  -74  -13  6  

외환관련손익 0  0  0  0  1  

이자손익 3  -2  -7  5  2  

관계기업관련손익 0  -2  0  0  -1  

기타 -3  -7  -66  -18  4  

법인세비용차감전순손익 4  -51  -93  -106  -61  

   법인세비용 -1  0  0  1  -2  

계속사업순손익 5  -51  -94  -107  -59  

중단사업순손익 0  0  0  0  0  

당기순이익 5  -51  -94  -107  -59  

지배지분순이익 5  -51  -95  -88  -48  

포괄순이익 8  -52  -89  -115  -52  

지배지분포괄이익 8  -51  -90  -95  -41  

주: 영업이익 산출 기준은 기존 k-GAAP과 동일. 즉, 매출액에서 매출원가와 판관비만 차감 

 

현금흐름표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

영업활동 현금흐름 36  -20  -20  -62  -49  

당기순이익 5  -51  -94  -107  -59  

감가상각비 6  9  11  14  25  

외환손익 1  0  0  0  -1  

종속,관계기업관련손익 0  2  0  0  0  

자산부채의 증감 12  -7  -42  9  -30  

기타현금흐름 12  26  103  22  16  

투자활동 현금흐름 -151  -213  29  152  49  

투자자산 -194  -7  118  -4  39  

유형자산 증가 (CAPEX) -9  -5  -5  -21  -17  

유형자산 감소 0  0  14  0  0  

기타현금흐름 51  -202  -98  177  27  

재무활동 현금흐름 180  206  -8  10  34  

단기차입금 0  0  0  0  3  

사채 및 장기차입금 0  200  0  0  44  

자본 183  12  -2  0  0  

현금배당 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 -4  -6  -6  10  -13  

연결범위변동 등 기타 -1  1  -5  0  2  

현금의 증감 64  -26  -4  101  38  

기초 현금 60  123  97  93  194  

기말 현금 123  97  93  194  231  

NOPLAT 5  -39  -20  -94  -66  

FCF 18  -37  -48  -81  -75  

자료: 유안타증권 

주: 1. EPS, BPS 및 PER, PBR은 지배주주 기준임 

 2. PER등 valuation 지표의 경우, 확정치는 연평균 주가 기준, 전망치는 현재주가 기준임 

 3. ROE,ROA의경우, 자본,자산 항목은 연초,연말 평균을 기준일로 함 

 

재무상태표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

유동자산 433  512  483  430  420  

현금및현금성자산 123  97  93  194  231  

매출채권 및 기타채권 38  31  35  68  67  

재고자산 0  0  0  0  0  

비유동자산 209  289  304  558  513  

유형자산 17  14  22  88  122  

관계기업등 지분관련자산 0  8  1  4  11  

기타투자자산 172  230  214  190  129  

자산총계 643  801  787  988  932  

유동부채 56  250  328  137  85  

매입채무 및 기타채무 27  16  15  56  36  

단기차입금 0  0  4  20  20  

유동성장기부채 0  0  0  0  0  

비유동부채 4  8  9  116  121  

장기차입금 0  0  0  0  0  

사채 0  0  0  0  0  

부채총계 61  258  338  253  206  

지배지분 582  531  432  720  716  

자본금 25  51  51  60  61  

자본잉여금 556  530  526  903  939  

이익잉여금 -3  -55  -150  -245  -288  

비지배지분 0  12  18  16  10  

자본총계 582  543  449  735  727  

순차입금 -374  -352  -285  -208  -217  

총차입금 2  116  146  109  115  

 

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

EPS 58  -499  -927  -779  -393  

BPS 5,724  5,202  4,225  6,033  5,905  

EBITDAPS 146  -249  -17  -599  -239  

SPS 2,336  2,631  2,970  2,738  3,792  

DPS 0  0  0  0  0  

PER 286.6  -31.0  -11.9  -36.3  -55.5  

PBR 2.9  3.0  2.6  4.7  3.7  

EV/EBITDA 97.5  -47.0  -493.6  -44.1  -84.3  

PSR 7.1  5.9  3.7  10.3  5.8  

 

재무비율 (단위: 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 증가율 (%) 17.9  23.6  13.3  1.7  49.0  

영업이익 증가율 (%) 1,314.2  적전 적지 적지 적지 

지배순이익 증가율 (%) -37.4  적전 적지 적지 적지 

매출총이익률 (%) 100.0  100.0  100.0  100.0  100.0  

영업이익률 (%) 1.6  -14.5  -6.5  -30.1  -14.4  

지배순이익률 (%) 2.5  -19.0  -31.2  -28.5  -10.4  

EBITDA 마진 (%) 6.2  -9.5  -0.6  -21.9  -6.3  

ROIC 15.2  -118.8  -29.6  -43.9  -18.6  

ROA 1.0  -7.0  -11.9  -9.9  -5.0  

ROE 1.1  -9.1  -19.7  -15.2  -6.6  

부채비율 (%) 10.5  47.5  75.2  34.4  28.3  

순차입금/자기자본 (%) -64.3  -64.8  -63.5  -28.2  -29.8  

영업이익/금융비용 (배) 4.6  -6.1  -1.3  -10.0  -7.2  
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P/E band chart  P/B band chart 

 

 

 

 

솔트룩스 (304100) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가 대비 

2025-06-02 Not Rated - 1년   

2024-10-24 Not Rated - 1년   

      

      

      

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0 

Buy(매수) 94 

Hold(중립) 6 

Sell(비중축소) 0 

합계 100.0 

주: 기준일  2025-05-30                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 
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솔트룩스 (304100) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Appendix 
 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자 : 백종민) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: +30%이상 Buy: 15%이상, Hold: -15% 미만 ~ +15% 미만, Sell: -15%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다. 
 
 

 



 
금융투자분석사의 확인 및 중요 공시는 Appendix 참조  

 

NOT RATED (M) 
 

 목표주가 원 (M)  

 직전 목표주가 0원  

 현재주가 (5/30) 23,800원  

 상승여력 -  

 

 시가총액 2,729억원  

 총발행주식수 11,467,288주  

 60일 평균 거래대금 32억원  

 60일 평균 거래량 126,235주  

 52주 고/저 29,400원 / 13,010원  

 외인지분율 0.30%  

 배당수익률 0.00%  

 주요주주 김영섬 외 12 인  

 

 주가수익률 (%) 1개월 3개월 12개월  

 절대 (8.6) 7.9  5.8   

 상대 (10.8) 9.3  19.8   

 절대 (달러환산) (5.9) 14.5  5.7   

 

 

추론모델+온디바이스AI+AI Agent, 증명이 더 필요한가? 

오는 7월 정부 주관으로 5개의 AI 국가대표 기업이 선발될 예정이다. 선발 유형은 1)새로운

파운데이션 모델 개발 기업과 2)기존 파운데이션 모델 고도화·확장 기업이다. 선발 기업은 

정부로부터 최대 3년간 GPU, 데이터, 인재 등 자원을 지원받는다. 또한 국가대표 개발 AI 

모델은 초기 AI 산업 성장을 주도하고 있는 공공사업에 우선 활용될 예정이다.  

동사는 파운데이션 모델 개발 유형에서 두각을 나타낼 것으로 전망된다. 1)모델, 온디바이스

AI, AI Agent 등 다방면으로 사업을 확장하는 한편, 2)국내 최초로 공공 기업향 생성형 AI 

구축 사업 수주에 성공하면서 이미 한 차례 기술 우위를 입증한 바 있기 때문이다. 

2023년 8월 자체 개발 파운데이션 모델 코난 LLM 출시 이후, 올해 5월에는 추론 모델 코

난 LLM ENT-11을 공개했다. 딥시크 RI 모델 대비 추론과 수학 벤치마크 성능 결과에서 

우위를 보인 것으로 파악된다. 또한 TG삼보와 코난 LLM이 탑재된 AI PC를 출시한 한편, 

사내 데이터베이스와 외부 웹과의 연동에 특화된 코난 RAG-X로 B2B 시장을 공략할 예정

이다. 또한 국내 최초 공공 기업(한국남부발전)향 생성형 AI 구축 수주에 성공한 바 있다. 

2025년 8월 사업 완료 예정으로 마무리 작업을 진행 중인 것으로 파악된다.  

이익 중심의 실적 개선 전망 

정부는 공공 중심의 대규모 AX(인공지능 대전환) 사업 확대를 통해 국가 전반적으로 AI 서

비스를 보급할 계획이다. 실제로, 공공 AI S/W 구축사업 예산은 건 수(Q)와 사업 규모(P)가 

동반 성장하면서 2025년 2,849억원(2024년 966억 원)으로 약 3배 확대되었다. 또한 정부

가 명시한 2030년 공공 AI 도입률 목표 95%(2024년 23.7%), 전체 공공기관 수는 약 

2,200여 개에 달한다는 점을 고려했을 때, B2G 시장의 구조적 확장세가 전망된다.  

2024년 신규 수주잔고의 78.2%는 B2G향이 차지했다. 국방부를 비롯한 공공 AI S/W 사

업 신규 수주가 증가했기 때문이다. TG 삼보와 공동 개발한 AI PC는 판매 대당 로열티를 수

취한다. 또한 AI 국가대표로 선정된다면, 기존 SI 중심 비즈니스 모델에서 로열티 수취 방식

으로 확장이 가능해질 것으로 예측된다. 이익 중심의 실적 개선이 전망된다. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

코난테크놀로지 (402030) 

AI 국가대표가 되기 위해 걸어온 길 

Company Report  2025.06.02 

 

Forecasts and valuations (K-IFRS 별도) (억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 178  154  244  263  

영업이익 22  -40  -110  -141  

지배순이익 19  -33  -98  -136  

PER 0.0  -36.4  -45.8  -19.2  

PBR 0.0  3.3  14.4  13.3  

EV/EBITDA -6.0  -23.5  -38.1  -24.6  

ROE 20.2  -11.9  -27.3  -53.3  

자료: 유안타증권 
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코난테크놀로지 (402030) 

코난테크놀로지 (402030) 

코난테크놀로지 (402030) 

AI 국가대표 대상 지원 사항 

구분 개요 방식 

GPU 정예팀이 AI 파운데이션 모델 개발에 필요로 하는 GPU 지원 25년에는 민간 GPU 임차·지원, 26-27년은 국가 AI컴퓨팅 센터의 GPU(정부구매분) 지원 

데이터 AI 모델 개발에 필요로 하는 데이터 구축·가공·활용 지원 "저작물 데이터 공동활용 지원(공통수요) + 개별팀 데이터 구축·가공 지원(개별수요)" 

인재 해외 우수 AI 연구자 등 유치 관련 인건비·체제비 등 지원 정예팀이 해외 우수 연구자(재외한인 포함)를 주도적 유치할 경우, 매칭 지원 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 

 

국가대표 정예팀 선발 방향(안) 

구분 파운데이션 모델 개발 방향·방식 예시 

유형1 새로운 파운데이션 모델 개발 A 社 A 모델 이상의 신규 모델 개발 

유형2 기존 파운데이션 모델 고도화·확장 B社 B모델 고도화 + 특화모델로 확장 

자료: 과학기술정보통신부, 유안타증권 리서치센터 

 

자체 모델 개발 경험 있는 국내 기업 

기업명 주요 AI 모델 특징 및 전략 

코난테크놀로지 코난 LLM 공공향 AI 프로젝트 수주 

솔트룩스 LUXIA 공공향 AI 프로젝트 수주 

업스테이지 SOLAR 맞춤형 AI 솔루션, OCR 기반 문서 전자

화를 통한 일본 시장 진출 트릴리온랩스 트릴리온 7B 프리뷰 오픈소스 공개 및 LG 의 엑사원 3.5 

7.8B와 유사한 벤치마크 성능 기록 LG 엑사원 오픈소스 공개 이후 한국에서 주목할만한 

LLM 로 선정 네이버 HyperCLOVA 한국어에 특화된 정확도 높고 저비용 모

델 하이퍼클로바X 공개 NC소프트 바르코 LLM MWC 2025에서 기술 데모 시연 

자료: 각 사, 유안타증권 리서치센터 

 

코난테크놀로지 신규 수주 잔고 추이  공공 AI S/W 구축사업 확대 요인 

 

 

 

자료: 코난테크놀로지, 유안타증권 리서치센터  자료: 2025 년 공공 SW 수요예보, 유안타증권 리서치센터 
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코난테크놀로지 (402030) 추정재무제표 (K-IFRS 별도) 

손익계산서 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 140  178  154  244  263  

매출원가 85  92  103  194  214  

매출총이익 55  87  51  50  49  

판관비 45  64  91  160  190  

영업이익 10  22  -40  -110  -141  

EBITDA  16  29  -40  -110  -99  

영업외손익 5  -3  8  13  5  

외환관련손익 0  0  0  0  0  

이자손익 0  0  8  14  5  

관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

기타 6  -3  0  -1  0  

법인세비용차감전순손익 15  19  -33  -97  -136  

   법인세비용 0  0  0  2  0  

계속사업순손익 15  19  -33  -98  -136  

중단사업순손익 0  0  0  0  0  

당기순이익 15  19  -33  -98  -136  

지배지분순이익 15  19  -33  -98  -136  

포괄순이익 15  17  -32  -105  -136  

지배지분포괄이익 15  17  -32  -105  -136  

주: 영업이익 산출 기준은 기존 k-GAAP과 동일. 즉, 매출액에서 매출원가와 판관비만 차감 

 

현금흐름표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

영업활동 현금흐름 26  43  -47  -68  -23  

당기순이익 15  19  -33  -98  -136  

감가상각비 6  6  0  0  41  

외환손익 0  0  0  0  0  

종속,관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

자산부채의 증감 9  17  -23  -13  32  

기타현금흐름 -4  1  9  43  40  

투자활동 현금흐름 -11  -22  -171  -41  104  

투자자산 0  0  0  0  0  

유형자산 증가 (CAPEX) -2  -3  -10  -74  -26  

유형자산 감소 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 -9  -19  -162  33  130  

재무활동 현금흐름 3  73  284  -36  4  

단기차입금 5  0  0  -5  20  

사채 및 장기차입금 2  -4  -5  -21  0  

자본 0  81  293  4  3  

현금배당 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 -4  -4  -4  -14  -19  

연결범위변동 등 기타 0  0  0  0  0  

현금의 증감 18  95  66  -146  85  

기초 현금 31  49  143  209  64  

기말 현금 49  143  209  64  149  

NOPLAT 10  22  -40  -112  -141  

FCF 22  43  -73  -199  -93  

자료: 유안타증권 

주: 1. EPS, BPS 및 PER, PBR은 지배주주 기준임 

 2. PER등 valuation 지표의 경우, 확정치는 연평균 주가 기준, 전망치는 현재주가 기준임 

 3. ROE,ROA의경우, 자본,자산 항목은 연초,연말 평균을 기준일로 함 

 

재무상태표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

유동자산 119  231  455  330  311  

현금및현금성자산 49  143  209  64  149  

매출채권 및 기타채권 22  19  24  48  18  

재고자산 0  0  0  0  0  

비유동자산 23  19  44  151  133  

유형자산 14  10  20  122  103  

관계기업등 지분관련자산 0  0  0  0  0  

기타투자자산 1  1  13  13  13  

자산총계 142  250  499  481  444  

유동부채 51  66  69  140  233  

매입채무 및 기타채무 24  29  23  59  70  

단기차입금 5  5  5  0  20  

유동성장기부채 4  5  21  0  0  

비유동부채 47  41  24  27  15  

장기차입금 26  21  0  0  0  

사채 0  0  0  0  0  

부채총계 98  107  93  167  248  

지배지분 44  143  406  314  196  

자본금 20  22  28  57  57  

자본잉여금 73  152  438  416  421  

이익잉여금 -49  -31  -63  -168  -304  

비지배지분 0  0  0  0  0  

자본총계 44  143  406  314  196  

순차입금 -49  -171  -386  -214  -161  

총차입금 39  32  31  20  28  

 

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

EPS 186  234  -323  -864  -1,190  

BPS 550  1,610  3,574  2,751  1,711  

EBITDAPS 196  353  -398  -966  -868  

SPS 1,750  2,206  1,516  2,147  2,302  

DPS 0  0  0  0  0  

PER 0.0  0.0  -36.4  -45.8  -19.2  

PBR 0.0  0.0  3.3  14.4  13.3  

EV/EBITDA -3.1  -6.0  -23.5  -38.1  -24.6  

PSR 0.0  0.0  7.7  18.4  9.9  

 

재무비율 (단위: 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 증가율 (%) 0.0  27.5  -13.8  58.7  7.7  

영업이익 증가율 (%) 0.0  134.2  적전 적지 적지 

지배순이익 증가율 (%) 0.0  27.3  적전 적지 적지 

매출총이익률 (%) 38.9  48.5  33.0  20.6  18.6  

영업이익률 (%) 6.8  12.6  -26.3  -45.0  -53.6  

지배순이익률 (%) 10.6  10.6  -21.3  -40.3  -51.7  

EBITDA 마진 (%) 11.2  16.0  -26.3  -45.0  -37.7  

ROIC -1,499.3  -187.4  553.8  -371.5  1,653.3  

ROA 21.0  9.7  -8.8  -20.1  -29.4  

ROE 67.6  20.2  -11.9  -27.3  -53.3  

부채비율 (%) 222.3  74.7  22.8  53.1  126.2  

순차입금/자기자본 (%) -111.8  -119.5  -95.0  -68.0  -82.1  

영업이익/금융비용 (배) 6.9  19.9  -32.1  -49.3  -69.3  
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코난테크놀로지 (402030) 

P/E band chart  P/B band chart 

 

 

 

 

코난테크놀로지 (402030) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가 대비 

2025-06-02 Not Rated - 1년   

2024-10-24 Not Rated - 1년   

      

      

      

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0 

Buy(매수) 94 

Hold(중립) 6 

Sell(비중축소) 0 

합계 100.0 

주: 기준일  2025-05-30                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 
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Appendix 
 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자 : 백종민) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: +30%이상 Buy: 15%이상, Hold: -15% 미만 ~ +15% 미만, Sell: -15%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다. 
 
 

 



 
금융투자분석사의 확인 및 중요 공시는 Appendix 참조  

 

NOT RATED (I) 
 

 목표주가 원 (I)  

 직전 목표주가 0원  

 현재주가 (5/30) 12,600원  

 상승여력 -  

 

 시가총액 1,650억원  

 총발행주식수 13,096,536주  

 60일 평균 거래대금 67억원  

 60일 평균 거래량 449,785주  

 52주 고/저 17,000원 / 9,850원  

 외인지분율 0.00%  

 배당수익률 0.00%  

 주요주주 윤여걸 외 23 인  

 

 주가수익률 (%) 1개월 3개월 12개월  

 절대 (3.2) 5.0  0.0   

 상대 (5.5) 6.4  0.0   

 절대 (달러환산) (0.4) 11.3  0.0   

 

 

검색엔진, 챗봇 분야 국내 1위 사업자  

와이즈넛은 2000년 설립, 2025년 1월 코스닥 시장에 상장된 검색엔진, 챗봇 분야 국내 1위 사업자이

다. 5,500여 개 레퍼런스를 통해 13년 연속 흑자를 기록하고 있다는 점은 경쟁사(솔트룩스, 코난테크

놀로지 등) 대비 강점이다. 안정적인 현금 흐름을 바탕으로 B2B AI 에이전트 기업으로 변모해 나가고 

있다. 

B2B AI 에이전트 기업으로 변모 

정부는 공공 중심의 대규모 AX(인공지능 대전환) 사업 확대를 통해 국가 전반적으로 AI 서비스를 보급

할 계획이다. 실제로, 공공 AI S/W 구축사업 예산은 건 수(Q)와 사업 규모(P)가 동반 성장하면서 

2025년 2,849억원(2024년 966억 원)으로 약 3배 확대되었다. 또한 정부가 명시한 2030년 공공 AI 

도입률 목표 95%(2024년 23.7%), 전체 공공기관 수는 약 2,200여 개에 달한다는 점을 고려했을 

때, B2G 시장의 구조적 확장세가 전망된다. 

동사는 2023년부터 공공분야에서 40 여 건의 AI 에이전트 PoC 사업을 진행했다. 1H25E 내에 LLM, 

RAG 원천 기술이 포함된 AI 에이전트 플랫폼을 출시할 계획이며, 하반기부터 본사업으로 전환될 예정

이다. 기존 검색엔진, 챗봇 사업비가 건당 0.5~1억원 수준에 불과했지만, 생성형 AI 사업으로 전환되

면서 5~10억원까지 확대되고 있다. AI 에이전트 플랫폼을 통해 솔루션을 순차적으로 제공할 계획이다. 

고객사의 비용 부담 완화에 따른 수요 증가가 예상된다. 

올해 하반기가 중요한 이유 

경쟁사(솔트룩스, 코난테크놀로지 등) 대비 낮은 시가총액을 기록하고 있다. 그 이유는 자체 파운데이

션 모델 개발 경험과 대형 B2G 레퍼런스의 부재라고 판단된다. 정부 주도로 한국 만의 자체 모델 개

발 논의가 확산되는 가운데, B2G 시장 내 경쟁력이 약화될 수 있다. 그러나 기존 공공부문 검색엔진, 

챗봇 시장 내 1위 사업자로써 사업 역량이나 경험이 풍부한 것은 사실이다. 또한 최근 AI 산업 내에서 

모델 격차는 축소되고 있으며, 실제 업무 내 활용 여부가 중요해지는 추세이다. 초기 시장인 만큼 다양

한 논의가 이루어지고 있다. 올해 하반기 PoC 사업의 본사업 전환을 통해 동사의 방법론을 입증한다

면, 저평가 요인이 해소될 것으로 판단된다.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

와이즈넛 (096250) 

늦었지만, 가장 커질 수도 있는 기업 

Company Report  2025.06.02 

 

Forecasts and valuations (K-IFRS ) (억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 354  345  352  349  

영업이익 51  30  35  17  

지배순이익 76  -58  43  31  

PER 0.0  0.0  0.0  0.0  

PBR 0.0  0.0  0.0  0.0  

EV/EBITDA -5.8  -10.7  -10.8  -19.7  

ROE 16.2  -12.4  9.2  6.1  

자료: 유안타증권 
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2024년 기준 공공 검색엔진 시장 국내 점유율  2024년 기준 공공 챗봇 시장 국내 점유율 

 

 

 

자료: 조달청 디지털서비스몰, 유안타증권 리서치센터  자료: 조달청 디지털서비스몰, 유안타증권 리서치센터 

 

실적 추이 및 전망 

 

자료: 와이즈넛, 유안타증권 리서치센터 / 주: 2025 년 실적은 사측 가이던스 

 

와이즈넛 공공 매출 비중 추이  공공 AI S/W 구축사업 확대 요인 

 

 

 

자료: 와이즈넛, 유안타증권 리서치센터  자료: 2025 년 공공 SW 수요예보, 유안타증권 리서치센터 
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와이즈넛 (096250) 

2024년 기준 사업 부문별 매출 비중  연구개발비 추이 

   

자료: 와이즈넛, 유안타증권 리서치센터  자료: 와이즈넛, 유안타증권 리서치센터 

 

공공 업무에 특화된 와이즈넛 AI 에이전트 

 

자료: 와이즈넛, 유안타증권 리서치센터 

 

와이즈넛 AI 에이전트 플랫폼 아키텍쳐 

 

자료: 와이즈넛, 유안타증권 리서치센터 
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와이즈넛 (096250) 추정재무제표 (K-IFRS ) 

손익계산서 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 301  354  345  352  349  

매출원가 159  203  213  178  189  

매출총이익 142  151  132  174  160  

판관비 96  101  102  140  144  

영업이익 46  51  30  35  17  

EBITDA  48  53  33  39  23  

영업외손익 26  32  -86  16  18  

외환관련손익 0  0  0  0  1  

이자손익 1  2  5  13  14  

관계기업관련손익 23  27  -95  0  0  

기타 1  3  3  2  3  

법인세비용차감전순손익 71  83  -56  50  34  

   법인세비용 5  7  2  8  4  

계속사업순손익 67  76  -58  43  31  

중단사업순손익 0  0  0  0  0  

당기순이익 67  76  -58  43  31  

지배지분순이익 67  76  -58  43  31  

포괄순이익 0  0  0  43  31  

지배지분포괄이익 0  0  0  43  31  

주: 영업이익 산출 기준은 기존 k-GAAP과 동일. 즉, 매출액에서 매출원가와 판관비만 차감 

 

현금흐름표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

영업활동 현금흐름 80  54  57  60  46  

당기순이익 67  76  -58  43  31  

감가상각비 2  2  2  4  5  

외환손익 0  0  0  0  -1  

종속,관계기업관련손익 -23  -27  95  0  0  

자산부채의 증감 22  -10  3  -4  -6  

기타현금흐름 13  12  14  18  17  

투자활동 현금흐름 -8  -65  -99  -72  -43  

투자자산 51  0  0  -10  10  

유형자산 증가 (CAPEX) -57  -2  -2  -2  -13  

유형자산 감소 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 -1  -63  -98  -60  -41  

재무활동 현금흐름 -1  1  -8  5  -8  

단기차입금 0  0  0  0  0  

사채 및 장기차입금 0  0  0  0  0  

자본 0  0  0  0  0  

현금배당 -1  -2  -10  -7  -9  

기타현금흐름 0  3  2  12  0  

연결범위변동 등 기타 0  0  0  0  1  

현금의 증감 71  -10  -51  -7  -5  

기초 현금 87  158  148  97  90  

기말 현금 158  148  97  90  85  

NOPLAT 46  51  32  35  17  

FCF 13  41  36  33  4  

자료: 유안타증권 

주: 1. EPS, BPS 및 PER, PBR은 지배주주 기준임 

 2. PER등 valuation 지표의 경우, 확정치는 연평균 주가 기준, 전망치는 현재주가 기준임 

 3. ROE,ROA의경우, 자본,자산 항목은 연초,연말 평균을 기준일로 함 

 

재무상태표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

유동자산 339  391  431  477  494  

현금및현금성자산 158  148  97  90  85  

매출채권 및 기타채권 72  70  65  37  32  

재고자산 0  0  0  0  0  

비유동자산 161  164  71  77  85  

유형자산 57  55  54  49  58  

관계기업등 지분관련자산 86  89  2  2  2  

기타투자자산 0  0  0  0  0  

자산총계 500  556  502  554  579  

유동부채 56  58  62  61  60  

매입채무 및 기타채무 36  41  44  50  47  

단기차입금 0  0  0  0  0  

유동성장기부채 0  0  0  0  0  

비유동부채 0  0  0  6  6  

장기차입금 0  0  0  0  0  

사채 0  0  0  0  0  

부채총계 56  58  62  66  65  

지배지분 444  498  440  487  514  

자본금 29  29  29  60  61  

자본잉여금 78  82  85  75  78  

이익잉여금 244  318  250  366  388  

비지배지분 0  0  0  0  0  

자본총계 444  498  440  487  514  

순차입금 -259  -309  -357  -420  -445  

총차입금 0  0  0  0  0  

 

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

EPS 582  664  -498  358  252  

BPS 3,879  4,301  3,779  4,036  4,231  

EBITDAPS 420  464  286  326  186  

SPS 2,630  3,083  2,969  2,955  2,883  

DPS 20  88  60  0  71  

PER 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

PBR 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

EV/EBITDA -5.4  -5.8  -10.7  -10.8  -19.7  

PSR 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

 

재무비율 (단위: 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 증가율 (%) 8.4  17.7  -2.6  2.0  -0.7  

영업이익 증가율 (%) 10.8  10.4  -39.8  13.4  -51.6  

지배순이익 증가율 (%) 93.0  14.6  적전 흑전 -28.5  

매출총이익률 (%) 47.3  42.8  38.3  49.5  45.9  

영업이익률 (%) 15.2  14.3  8.8  9.8  4.8  

지배순이익률 (%) 22.1  21.5  -16.8  12.1  8.7  

EBITDA 마진 (%) 16.0  15.0  9.6  11.0  6.5  

ROIC 44.4  61.7  42.5  71.2  49.3  

ROA 14.4  14.4  -10.9  8.1  5.4  

ROE 16.0  16.2  -12.4  9.2  6.1  

부채비율 (%) 12.7  11.7  14.2  13.6  12.7  

순차입금/자기자본 (%) -58.4  -62.1  -81.2  -86.1  -86.6  

영업이익/금융비용 (배) 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  
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와이즈넛 (096250) 

P/E band chart  P/B band chart 

 

 

 

 

와이즈넛 (096250) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가 대비 

2025-06-02 Not Rated - 1년   

      

      

      

      

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0 

Buy(매수) 94 

Hold(중립) 6 

Sell(비중축소) 0 

합계 100.0 

주: 기준일  2025-05-30                                                   ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 
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Appendix 
 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자 : 백종민) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: +30%이상 Buy: 15%이상, Hold: -15% 미만 ~ +15% 미만, Sell: -15%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다. 
 
 

 



 
금융투자분석사의 확인 및 중요 공시는 Appendix 참조  

 

NOT RATED (I) 
 

 목표주가 원 (I)  

 직전 목표주가 0원  

 현재주가 (5/30) 13,330원  

 상승여력 -  

 

 시가총액 961억원  

 총발행주식수 7,206,940주  

 60일 평균 거래대금 32억원  

 60일 평균 거래량 253,629주  

 52주 고/저 15,250원 / 7,410원  

 외인지분율 5.01%  

 배당수익률 0.00%  

 주요주주 배영근 외 6 인  

 

 주가수익률 (%) 1개월 3개월 12개월  

 절대 (2.0) 39.6  11.1   

 상대 (4.3) 41.4  25.9   

 절대 (달러환산) 0.9  48.0  11.0   

 

 

20년 업력의 BI 솔루션 전문 기업 

비아이매트릭스는 2005년 설립된 BI(Business Intelligence) 솔루션 전문 기업이다. 기업 IT 시스템

(ERP, CRM 등) 내 데이터 수집, 분석 등에 강점이 있다. 주력 솔루션은 업무 시스템 구축을 위한 로

우 코드 기반 개발자 툴인 AUD 플랫폼이다. 2024년에는 생성형 AI 기반 기업 DB데이터 분석 솔루션 

G-matrix를 출시했다. 비전문가도 단순한 질문 형식으로 데이터 처리가 가능해진 것이 특징이다. 출

시 첫 해 임에도 IT, 공공, 제약 등 다양한 산업의 8개 고객사에 납품, 약 40억원 매출을 기록했다. 

G-Matrix, ①이익 레버리지 효과 ②잠재 시장 확대 ③K-글로벌 P사 ④수출 

G-Matrix 매출 성장에 따른 이익 성장세가 전망된다. 동사의 솔루션 가격은 제품+인건비 등 고정비로 

구성되는데, 제품 가격은 고객사 내 유저 수에 비례한다. G-Matrix는 LLM과 결합하여 비전문가로 영

역을 확대했다. 이를 통해 최소 도입 비용은 약 5억원으로 AUD 플랫폼 대비 약 3배에 달하는 것으로 

파악된다. 제품 가격 상승 효과로 인건비 등 고정비 비중은 기존 50%에서 20~30%로 낮아질 수 있기 

때문에 이익 레버리지 효과가 기대된다. 

또한, 2024년 진행한 고객사 PoC 사업 30개 중 13~15개 기업이 본사업으로 전환을 논의 중이며, 일

부 고객사에서는 적용 시스템 확대를 요청한 것으로 파악된다. 동사 솔루션에 대한 만족도를 반증하는 

지표이며, 접근 가능 시장이 확대되고 있음을 의미한다.  

하반기에는 데이터 수집·분석을 넘어 예측 기능을 추가할 예정이다. 데이터 기반의 예측 기능을 제공

하는 글로벌 P사 솔루션의 최소 도입 비용은 수 백 억원에 달하는 것으로 알려져 있다. 동사의 예측 

기능이 검증될 수 있다면, 가격 경쟁력을 바탕으로 큰 폭의 수요 증가가 예상된다. 

올해 5월에는 일본 공공기관에 G-Matrix를 공급하며, 첫 해외 레퍼런스 확보에 성공했다. 미국 시장

에서는 올해 1월 In time tec 등 현지 파트너와 업무 협약을 체결했다. In time tec과 미국, 유럽, 중동 

등 글로벌 시장 공략을 추진할 계획이다. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

비아이매트릭스 (413640) 

AI 시대, 데이터 전문 기업의 가치 

Company Report  2025.06.02 

 

Forecasts and valuations (K-IFRS ) (억원, 원, %, 배) 

결산 (12월) 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 209  277  259  309  

영업이익 28  46  -27  20  

지배순이익 24  32  -18  37  

PER 0.0  0.0  -38.1  18.6  

PBR 0.0  0.0  2.9  2.2  

EV/EBITDA -0.9  -2.3  -26.8  13.3  

ROE 68.3  34.8  -8.8  12.7  

자료: 유안타증권 

 



 

 

Company Report 

31 

비아이매트릭스 실적 추이 및 전망  G-Matrix 매출 추이 및 전망 

 

 

 

자료: 비아이매트릭스, 유안타증권 리서치센터 / 주: 2025 년 실적은 사측 가이던스  자료: 비아이매트릭스, 유안타증권 리서치센터 / 주: 2025~2026 년은 사측 가이던스 

 

 

약 700여 개 고객사 레퍼런스 보유 

 

자료: 비아이매트릭스, 유안타증권 리서치센터 
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비아이매트릭스 (413640) 

AUD 플랫폼, 업무 시스템 구축을 위한 로우 코드 기반 개발자 툴 

 

자료: 비아이매트릭스, 유안타증권 리서치센터 

 

G-Matrix, 생성형 AI 기반 기업 DB데이터 분석 솔루션 

 

자료: 비아이매트릭스, 유안타증권 리서치센터 

 



 

 

Company Report 

33 

 

비아이매트릭스 (413640) 추정재무제표 (K-IFRS ) 

손익계산서 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 182  209  277  259  309  

매출원가 108  108  135  156  117  

매출총이익 75  101  141  103  192  

판관비 64  73  96  130  171  

영업이익 11  28  46  -27  20  

EBITDA  12  33  50  -20  30  

영업외손익 1  -2  -11  3  9  

외환관련손익 0  0  0  0  0  

이자손익 0  -2  -1  4  9  

관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

기타 1  -1  -9  0  0  

법인세비용차감전순손익 13  26  35  -24  29  

   법인세비용 0  2  3  -6  -7  

계속사업순손익 13  24  32  -18  37  

중단사업순손익 0  0  0  0  0  

당기순이익 13  24  32  -18  37  

지배지분순이익 13  24  32  -18  37  

포괄순이익 0  24  35  -24  29  

지배지분포괄이익 0  24  35  -24  29  

주: 영업이익 산출 기준은 기존 k-GAAP과 동일. 즉, 매출액에서 매출원가와 판관비만 차감 

 

현금흐름표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

영업활동 현금흐름 11  21  55  -1  29  

당기순이익 13  24  32  -18  37  

감가상각비 1  4  4  7  8  

외환손익 0  0  0  0  0  

종속,관계기업관련손익 0  0  0  0  0  

자산부채의 증감 -10  -23  -8  2  -26  

기타현금흐름 7  16  27  9  10  

투자활동 현금흐름 -6  -14  -63  -167  -2  

투자자산 0  1  5  1  0  

유형자산 증가 (CAPEX) -1  -2  -1  -4  -1  

유형자산 감소 0  0  0  0  0  

기타현금흐름 -6  -13  -67  -165  -2  

재무활동 현금흐름 -8  26  3  158  -6  

단기차입금 0  -2  0  0  0  

사채 및 장기차입금 0  -3  -3  -5  -6  

자본 2  0  6  155  0  

현금배당 -10  0  0  0  0  

기타현금흐름 0  30  0  9  0  

연결범위변동 등 기타 0  0  0  0  0  

현금의 증감 -4  32  -5  -9  21  

기초 현금 21  17  49  44  35  

기말 현금 17  49  44  35  56  

NOPLAT 11  28  46  -27  25  

FCF 1  8  41  -22  8  

자료: 유안타증권 

주: 1. EPS, BPS 및 PER, PBR은 지배주주 기준임 

 2. PER등 valuation 지표의 경우, 확정치는 연평균 주가 기준, 전망치는 현재주가 기준임 

 3. ROE,ROA의경우, 자본,자산 항목은 연초,연말 평균을 기준일로 함 

 

재무상태표 (단위: 억원) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

유동자산 53  141  205  350  398  

현금및현금성자산 17  49  44  35  56  

매출채권 및 기타채권 28  54  57  51  81  

재고자산 0  0  0  0  0  

비유동자산 21  53  50  65  89  

유형자산 1  3  2  5  4  

관계기업등 지분관련자산 0  0  0  0  0  

기타투자자산 11  11  9  8  8  

자산총계 74  194  255  415  487  

유동부채 19  57  59  62  76  

매입채무 및 기타채무 19  29  38  46  52  

단기차입금 0  0  0  0  0  

유동성장기부채 0  0  0  0  0  

비유동부채 33  88  62  79  105  

장기차입금 0  0  0  0  0  

사채 0  0  0  0  0  

부채총계 53  145  121  141  180  

지배지분 22  49  134  274  307  

자본금 5  5  6  36  36  

자본잉여금 0  0  49  174  174  

이익잉여금 17  46  81  58  87  

비지배지분 0  0  0  0  0  

자본총계 22  49  134  274  307  

순차입금 -25  -30  -118  -270  -291  

총차입금 0  40  7  7  4  

 

Valuation 지표 (단위: 원, 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

EPS 388  483  616  -291  511  

BPS 434  964  2,251  3,804  4,254  

EBITDAPS 381  649  960  -320  410  

SPS 5,650  4,137  5,265  4,190  4,283  

DPS 0  0  0  0  0  

PER 0.0  0.0  0.0  -38.1  18.6  

PBR 0.0  0.0  0.0  2.9  2.2  

EV/EBITDA -2.0  -0.9  -2.3  -26.8  13.3  

PSR 0.0  0.0  0.0  2.6  2.2  

 

재무비율 (단위: 배, %) 

결산(12월) 2020A 2021A 2022A 2023A 2024A 

매출액 증가율 (%) 12.4  14.7  32.2  -6.5  19.4  

영업이익 증가율 (%) 2,125.9  155.2  60.8  적전 흑전 

지배순이익 증가율 (%) 1,975.3  92.4  32.2  적전 흑전 

매출총이익률 (%) 41.1  48.3  51.1  39.7  62.1  

영업이익률 (%) 6.1  13.6  16.5  -10.4  6.6  

지배순이익률 (%) 6.9  11.5  11.5  -6.9  11.9  

EBITDA 마진 (%) 6.7  15.7  18.2  -7.6  9.6  

ROIC 132.5  255.3  365.2  -193.4  111.6  

ROA 17.2  18.0  14.2  -5.4  8.2  

ROE 64.6  68.3  34.8  -8.8  12.7  

부채비율 (%) 243.0  296.2  89.9  51.4  58.8  

순차입금/자기자본 (%) -115.7  -62.0  -87.9  -98.4  -95.0  

영업이익/금융비용 (배) 72.5  13.9  18.9  -28.2  25.8  
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비아이매트릭스 (413640) 

P/E band chart  P/B band chart 

 

 

 

 

비아이매트릭스 (413640) 투자등급 및 목표주가 추이   

 

 
일자 

투자 

의견 

목표가 

(원) 

목표가격 

대상시점 

괴리율 

평균주가 

대비 

최고(최저) 

주가 대비 

2025-06-02 Not Rated - 1년   

      

      

      

      

      

      

      

      

      
 

자료: 유안타증권 

주: 괴리율 = (실제주가
*
 - 목표주가) / 목표주가 X 100 

 * 1) 목표주가 제시 대상시점까지의 "평균주가" 

 2) 목표주가 제시 대상시점까지의 "최고(또는 최저) 주가" 

 

구분 투자의견 비율(%) 

Strong Buy(매수) 0 

Buy(매수) 94 

Hold(중립) 6 

Sell(비중축소) 0 

합계 100.0 

주: 기준일 2025-05-30                                                    ※해외 계열회사 등이 작성하거나 공표한 리포트는 투자등급 비율 산정시 제외 
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Appendix 
 

 이 자료에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며 타인의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인함. (작성자 : 백종민) 

 당사는 자료공표일 현재 동 종목 발행주식을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 

 당사는 자료공표일 현재 해당 기업과 관련하여 특별한 이해관계가 없습니다. 

 당사는 동 자료를 전문투자자 및 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

 동 자료의 금융투자분석사와 배우자는 자료공표일 현재 대상법인의 주식관련 금융투자상품 및 권리를 보유하고 있지 않습니다. 

 종목 투자등급 (Guide Line): 투자기간 12개월, 절대수익률 기준 투자등급 4단계(Strong Buy, Buy, Hold, Sell)로 구분한다 

 Strong Buy: +30%이상 Buy: 15%이상, Hold: -15% 미만 ~ +15% 미만, Sell: -15%이하로 구분 

 업종 투자등급 Guide Line: 투자기간 12개월, 시가총액 대비 업종 비중 기준의 투자등급 3단계(Overweight, Neutral, Underweight)로 구분 

 2014년 2월21일부터 당사 투자등급이 기존 3단계 + 2단계에서 4단계로 변경 

본 자료는 투자자의 투자를 권유할 목적으로 작성된 것이 아니라, 투자자의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 작성된 참고 자료입니다. 본 자료는 

금융투자분석사가 신뢰할만 하다고 판단되는 자료와 정보에 의거하여 만들어진 것이지만, 당사와 금융투자분석사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수는 없습

니다. 따라서, 본 자료를 참고한 투자자의 투자의사결정은 전적으로 투자자 자신의 판단과 책임하에 이루어져야 하며, 당사는 본 자료의 내용에 의거하여 행해

진 일체의 투자행위 결과에 대하여 어떠한 책임도 지지 않습니다. 또한, 본 자료는 당사 투자자에게만 제공되는 자료로 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 

복제 전송 인용 배포하는 행위는 법으로 금지되어 있습니다. 
 
 

 


