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전력인프라생태계투자기회

초대형 AI 인프라 전쟁의 숨은 승자들
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AI 인프라전쟁, 반도체를넘어전력으로

2

2025년현재글로벌 AI 인프라투자규모는연간 4,000억달러에달할것으로전망된다. OpenAI는 AMD와
6GW급 GPU 데이터센터구축계약을체결했고, NVIDIA와는 10GW 규모의데이터센터구축을협의중이며, 
Oracle과는 5년간 3,000억달러규모의클라우드계약을체결했다. 일론머스크의 xAI는 100만개 GPU를투
입하는 '콜로서스 2' 데이터센터를 건설중이며, Meta는 '타이탄클러스터'에이어맨해튼크기의 '하이페리온' 
계획까지발표했다.

이러한초대형투자의최전선에서한국반도체기업들이빠르게입지를확대하고있다. 삼성전자는테슬라의차
세대 AI칩을수주했고, 엔비디아의 HBM3E(5세대 HBM) 12단품질테스트를통과하며고대역폭메모리시장
에서입지를강화했다. SK하이닉스는한발더나아가 HBM3E 12단을세계최초로양산했고, 16단 48GB 개발
을완료해 2025년상반기양산을앞두고있다. 특히 HBM4 12단을세계최초로샘플공급하며엔비디아향
HBM 공급에서 75%라는압도적점유율을확보했다.

하지만 AI 인프라전쟁의진짜승자는반도체기업만이아니다. GPU 1개당필요한전력이최대 700W에달하
면서데이터센터의전력밀도는기존대비 10배증가했다. 이는변압기, 케이블, 배전반등전력인프라전반에대
한대대적업그레이드수요로직결되고있다. 이에전력인프라생태계에대한투자기회를재평가해야할시점
이라고판단된다.

북미 전력인프라의 이중 충격과 국내 기업으로의 수혜 전이

미국전력망은 AI 수요폭증과인프라노후화라는이중충격에직면해있다. IEA에따르면 2024년미국데이터
센터의전력소비량은 180TWh 수준이며 AI 수요로인해 2030년까지 420TWh로 2.3배까지증가할것으로
전망되었다. 여기에송전선의 70% 이상이 25년을초과해사용중이며, 변압기의평균설계수명인 30-40년이
도래하면서 2000년부터 2021년까지전력중단(Power Outage) 사고가지속적으로증가해왔다. 더욱심각
한문제는공급병목이다. GE Vernova와 Siemens Energy 같은주요가스터빈제조사들은이미 2028년까
지의수주잔고를축적한상태로, 현재신규터빈을주문하면인도까지최소 3-4년이소요된다는것이업계의
공통된시각이다.

Source: IEA(2025.4), Energy and AI
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글로벌 전력망 평균 사용년수 추정치

유럽 북미 남미 중국 동남아 기타 APAC 아프리카 중동
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이러한구조적 공급부족은국내전력기기 기업들에게 새로운기회를 제공하고 있다. GPU와서버의 전력밀
도상승으로 데이터센터 전력인프라 전반의업그레이드가 요구되면서, 변압기·케이블·배전반 교체수요가 급
증하고있으며, 특히미국수출역량을갖춘국내기업들의 매출이가파르게 증가하고 있다. 결과적으로
2020년대초반만 해도성숙산업으로평가받으며 낮은배수를적용받던 기업들이, 미국수출실적확대와 함
께기술기업에 준하는평가를 받기시작했다. 특히데이터센터 특화제품을 보유하거나 미국 UL/CSA 인증
을완료한 기업들은 프리미엄 밸류에이션의 대상이 되며 M&A 시장에서 주목받고 있다.

Source: IEA

Source: IEA
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전력인프라M&A의황금기가열리다

변압기 섹터:
미국 수출 역량이 기업가치를 결정한다.

미국중소형변압기 수입시장은 연평균 44.8%라는 폭발적 성장을기록중이다. 이시장에서한국산 제품의
점유율은 2020년 9.2%에서 2024년 15.5%로빠르게 확대되었다. 이러한성장의 배경에는 미국현지
제조사들의 공급부족과 한국기업들의기술력 향상이복합적으로 작용하고 있다.

미국 변압기 수입액
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Source: 미국국제무역위원회Dataweb, 한국전력전자조달시스템 Source: 미국국제무역위원회Dataweb, 한국전력전자조달시스템

M&A 관점에서 프리미엄 밸류에이션을 받는기업들의 특징은명확하다. A사는특수변압기 설계역량을기반
으로유럽시장까지 진출했으며, B사는전체매출의 75%를수출로 달성하며대통령 표창까지 받았다. C사
는미국현지공장준공으로 새로운성장국면에 진입했다.

Deal Opportunity
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실사(Due Diligence) 과정에서 중점적으로 검토해야 할사항들도 과거와는달라졌다. 미국 UL/CSA 인증
보유여부와갱신이력은 필수체크포인트가 되었으며, 미국총판업체와의 장기파트너십 구조가안정적매출
의핵심이다. 특히 ESS용, 풍력용, 데이터센터용 같은특수변압기 설계역량은향후성장성을 판단하는 핵심
지표다. 초고압 Major 업체와의 ODM 협력관계도기술력을 간접검증하는 중요한요소로평가된다.

A사 실적 추이 및 전망
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케이블 섹터:
MV(중압) 시장 진출이 성패를 가른다.

Source: 유안타증권, 전자공시시스템

미국 케이블 시장 국내 케이블 시장

Source: Euromonitor, Bizline
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Source: Euromonitor, Bizline

케이블섹터에서 가장주목할 만한성공사례는 D사다. 15년간구축한 미국총판과의 관계를기반으로, 
MV105(105도고온대응) 인증이라는 차별화 요소를확보하며 매출을 289억원에서 806억원으로급증시
켰다. E사는자동차전선에서 시작해 산업용전선으로 사업영역을확장했고, 해외생산기지 다각화를 통해
리스크를 분산시키고 있다.
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투자매력도를 평가할때는세가지기준이 핵심이다. 첫째, 미국과캐나다현지유통망 확보수준이다. 아무
리좋은제품이라도 현지판매망없이는시장진입이 어렵다. 둘째, 선박용·원전용·알루미늄 소재케이블 같은
특화제품포트폴리오의 유무다. 범용제품시장은이미과열경쟁상태이기 때문이다. 셋째, 해외생산법인을
통한리스크분산정도다. 최근강화되고있는미국의 보호무역기조를 고려할때현지생산역량은필수가되
어가고있다.

수배전반·제어시스템:
데이터센터 특화가 새로운 기회

AI 데이터센터는일반데이터센터와는 다른특수한 요구사항을 갖는다. 24시간 365일중단없는운영이
필수이며, 이중화된 전원시스템과실시간 모니터링이 요구된다. 전력품질에대한요구수준도 훨씬높다.

이러한니즈를 충족시키는 국내기업들이 빠르게성장하고 있다. F사는전체매출의 60%를데이터센터에서
창출하며 이분야전문기업으로 자리매김했다. G사는선박용 전장품에서쌓은신뢰성을 기반으로
데이터센터 시장으로 사업을 확장하고있다. 이들기업의 공통점은단순히 제품을공급하는 것을넘어, 
고객의운영효율성까지 고려한토털솔루션을 제공한다는 점이다.
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M&A 과정의리스크관리와실사전략

간과해서는 안 될 주요 리스크들

기술리스크는 전력기기 산업에서가장치명적일 수있다. 신기술도입이지연되거나 품질문제가발생하면
장기공급계약을 잃을수있으며, 이는기업존립자체를위협할 수있다. 실제로 2023년일부 ESS 화재
사고이후관련업체들의 수주가급감한사례가 있었다.

정책리스크도 무시할수없다. 미국의관세정책변화는수출중심기업들에게 직접적인 타격이될수있다. 
실제로 2025년초발표된철강관세인상은변압기와 케이블 제조사들의 원가상승요인으로작용하고 있다.

공급망리스크는 최근더욱심화되고 있다. 구리, 철강, 희토류등핵심원자재 가격이급등하고 있으며, 일부
부품의중국의존도가 높아지정학적 리스크에 노출되어 있다.

 

M&A 실사 시 핵심 체크포인트

재무적관점에서는 세가지를 집중적으로 살펴봐야 한다. 첫째, 미국매출비중과 환율헤지전략이다. 달러
강세국면에서는 수출기업들의 실적이개선되지만, 환율변동성자체가리스크 요인이될수있다. 실제환율
헤지비율과방법론을 상세히 검토해야한다.

둘째, 원자재가격연동계약비중이다. 최근원자재가격변동성이 커지면서, 가격전가(pass-through) 
조항이있는계약의 비중이수익성방어의 핵심이되고있다. 셋째, 연구개발비와 특허포트폴리오의 가치다. 
특수변압기나 스마트케이블 같은차세대 제품개발역량이중장기경쟁력을 좌우한다.

전략적관점에서는 파트너십의 지속가능성을 가장중요하게본다. 초고압 Major 업체나미국총판과의
관계가특정인물에게 의존하는지, 아니면 제도적으로 안정화되어 있는지가 핵심이다. 디지털트랜스포머, 
스마트케이블 같은차세대기술에대한대응역량도 평가해야한다. 마지막으로 ESG 요구사항 충족
수준인데, 특히유럽이나 북미시장진출시탄소발자국 감축과 공급망실사요구가강화되고 있어이에대한
준비정도가중요해지고 있다.
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AI 인프라전쟁의진짜승자는 GPU를만드는 기업만이아니다. 그 GPU를구동하게 하는전력을 공급하는
모든생태계가함께성장한다. 반도체 너머전력인프라까지보는시야가진정한투자기회를발견하는열쇠다.

지금우리는산업사적 전환점에 서있다. 단순히 트렌드를 따라가는것을넘어, 생태계 전체를조망하며 숨은
가치를발굴하는 안목이 필요한시점이다.

Contact Us 김홍동 Partner 
hong-dong.kim@pwc.com
02-709-8928

장병국 Partner 
byeong-guk.chang@pwc.com
02-3781-9994

맺음말

보이지않는인프라가만드는가치
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삼일회계법인의간행물은일반적인정보제공및지식전달을위하여제작된것으로, 구체적인

회계이슈나세무이슈등에대한삼일회계법인의의견이아님을유념하여주시기바랍니다. 

본간행물의정보를이용하여문제가발생하는경우삼일회계법인은어떠한법적책임도지지

아니하며, 본간행물의정보와관련하여의사결정이필요한경우에는, 반드시삼일회계법인

전문가의자문또는조언을받으시기바랍니다.

S/N: 2512F-RP-155

© 2025 Samil PricewaterhouseCoopers. All rights reserved. “PricewaterhouseCoopers” refers 

to Samil PricewaterhouseCoopers or, as the context requires, the PricewaterhouseCoopers 

global network or other member firms of the network, each of which is a separate and 

independent legal entity.


	슬라이드 1: 반도체 너머  전력인프라 생태계 투자 기회
	슬라이드 2: AI 인프라 전쟁, 반도체를 넘어 전력으로
	슬라이드 3
	슬라이드 4:  전력인프라 M&A의 황금기가 열리다
	슬라이드 5
	슬라이드 6
	슬라이드 7
	슬라이드 8: 보이지 않는 인프라가 만드는 가치
	슬라이드 9

