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 CY1Q24(FY4Q23) 실적 컨센서스 하회  

CY1Q24 매출액 534억엔(+3.6% QoQ, -1.0% YoY), 영업이익 68억엔

(+4.8% QoQ +23.8% YoY) 기록. 매출액과 영업이익 모두 BBG 기준 컨선서

스를 각각 -6.0%, -19.7% 하회. Shinko에 의하면 AI용 반도체 수요 확대에 

따른 시장 환경의 일부 개선이 나타났으나 미국의 대중 반도체 수출 제한 영향

과 함께 PC, 서버, 스마트폰 등의 수요 부진이 지속. 주력 제품인 FC-BGA 기

판 및 리드프레임 모두 반도체 경기 부진에 따른 재고 조정 지속  

사업부별 매출 동향   

IC Packages가 포함된 Plastic Packages 사업부 매출액 313억엔(+0.5% 

QoQ, -2.9% YoY) 기록. FC-BGA 기판은 PC, 서버 수요 회복 지연 및 경쟁 

심화로 인한 부진 지속. BGA 기판 또한 하이엔드 메모리 수요 감소로 인해 예

상보다 매출과 이익이 감소. Plastic Packages 사업부 경상이익은 26억엔

(+25.1% QoQ, +64.3% YoY, 이익률: 12.8%)을 기록, 전년 대비에는 반등에

는 성공했으나 2022년 호황기 대비 부진 지속  

IC Leadframes가 포함된 Metal Packages 매출액 198억엔(+5.8% QoQ, 

+1.9 YoY) 기록. 반도체 장비에 사용되는 Ceramic Electrostatic Chuck은 중

국 수출 제한의 요인으로 주문량이 감소. Leadframes은 반도체 업황 침체에 따

른 재고조정이 지속되며 수주 및 매출이 부진. 다만 Metal Packages 사업부 경

상이익은 45억엔(+25.9% QoQ, +10.6% YoY, 이익률: 22.9%)을 기록, 3개 분

기만에 20% 대의 이익률로의 반등에 성공  

FY2024E 상저하고의 흐름 전망   

FY2024E 가이던스로 매출액은 전년 대비 +19.0% 증가한 2,500억엔, 영업이

익은 전년대비 +77.4% 증가한 440억엔 제시. 이익 기준 큰 폭의 반등을 제시

했으나 가이던스는 BBG 컨센서스(매출액 2,625억엔, 영업이익 520억엔)를 하

회하는 수준. 이는 PC, 서버 및 스마트폰 시장의 회복 지연 및 재고 조정의 장

기화 가능성을 반영해 FY1H24(CY2Q24~CY3Q24)까지 부진한 실적 흐름이 

지속될 것으로 예상했기 때문(그림8,9). Shinko의 가이던스 기준 2~3분기 소

폭의 실적 개선 흐름이 예상되나 기판 업황의 본격적인 반등은 CY4Q24부터 

이뤄질 전망  

FY2024E Capex를 FY2023 대비 146억엔 감소한 491억엔으로 제시했으나 

하이엔드향 기판 투자 지속을 시사. 대표적으로 2.5D 패키지용 i-THOP 기판

을 포함한 차세대 FC-BGA 생산을 위해 센카구 공장 내 새로운 설비투자계획

을 추진 중. 또한 하이엔드 메모리용 BGA 기판 생산능력 확대를 위해 아라이 

신규 공장 건설 착수. 종합적으로 단기간 기판 업황 부진 지속 가능성은 시사했

으나 중장기적 관점에서 높은 성장성과 차별화된 역량 확보의 중요성을 강조 
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표1  Shinko 실적 테이블 

(FY기준, 십억엔) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 2021 2022 2023 

(CY기준, 십억엔) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24    

매출액 79.4 77.6 75.5 53.9 49.2 55.9 51.5 53.4 255.4 303.6 210.5 

(% QoQ)  11.7% -2.3% -2.7% -28.6% -8.7% 13.6% -7.9% 3.6%    

(% YoY)  36.7% 14.5% 0.8% -24.2% -38.0% -28.0% -31.8% -1.0% 91.3% 18.9% -30.7% 

Plastic Packages 49.5  46.1  49.0  32.2  29.9  35.5  31.1  31.3  157.8  187.2  128.7 

Metal Packages 27.3  28.5  24.1  19.4  17.2  18.2  18.7  19.8  86.1  105.5  73.5 

Others 2.6  3.0  2.4  2.2  2.1  2.2  1.8  2.2  9.3  10.9  8.3 

영업이익 26.0  25.0  20.2  5.5  3.7  7.8  6.5  6.8  60.9  90.1  23.5 

(% QoQ)  37.6% -3.8% -19.2% -72.8% -32.7% 110.8% -16.7% 4.8%    

(% YoY)  87.1% 54.3% -9.8% -70.9% -85.8% -68.8% -67.8% 23.8% 308.7% 47.9% -73.9% 

Plastic Packages 19.3  15.0  11.4  1.6  2.6  4.5  2.1  2.6  45.1  58.1  10.8 

Metal Packages 9.8  10.4  6.9  4.1  4.5  3.5  3.6  4.5  19.2  34.8  15.7 

Others -0.9  1.1  -0.1  0.1  -1.5  0.5  -0.1  0.4  0.9  0.9  -1 

연결 영업이익률(%) 32.7% 32.2% 26.8% 10.2% 7.5% 14.0% 12.6% 12.8% 23.8% 29.7% 11.2% 

Plastic Packages 39.0% 32.5% 23.3% 5.0% 8.7% 12.7% 6.8% 8.4% 28.6% 31.0% 8.4% 

Metal Packages 35.9% 36.5% 28.6% 21.1% 26.2% 19.2% 19.3% 22.9% 22.3% 33.0% 21.4% 

Others -34.6% 36.7% -4.2% 4.5% -71.4% 22.7% -5.6% 17.7% 9.7% 8.3% -12.0% 

주: 제품별 이익 및 이익률은 경상이익 기준  

자료: 신코, 메리츠증권 리서치센터 

 

표2  Shinko FY2024E 가이던스 정리  

  FY2022 FY2023  FY2024E  YoY Change 

실적 
(십억엔) 

매출액 286.4 210.0 250.0 19.0% 

영업이익 76.7 24.8 44.0  77.4% 

영업이익률(%) 26.8% 11.8% 17.6%  

순이익 54.5 18.6 30.0  61.3% 

자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1 신코 실적 추이  

 

자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터 
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그림2 신코 제품별 매출액 추이   그림3  신코 제품별 경상이익률 추이  

 

 

 

자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터  자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터 

 

 

그림4  Shinko IC Leadframes 매출액 추이   그림5  Shinko IC Packages 매출액 추이  

 

 

 

자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터  자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림6  Shinko FY2024 Capex 계획   그림7  Shinko R&D 비용 지출 계획  

 

 

 

자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터  자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터 
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그림8  Shinko FY2024E 매출액 가이던스  그림9  Shinko FY2024E 영업이익 가이던스 

 

 

 

자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터  자료: Shinko, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림10  Shinko의 2.5D 패키징용 i-THOP 기판 구조  

 
자료: Shinko 
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