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SK하이닉스 
이제 주식도 수출한다 

업계 전반의 실적 전망치 상향으로 밸류에이션 부담 축소 

동사에 대한 목표주가 154만원을 유지한다. 메모리 가격 상승세를 반영해 실적 추

정치를 상향했다. 다만, 현재 충분한 주가 상승여력을 고려해 기업가치 추정은 변경

하지 않았다. 12개월 선행 P/E 배수는 절대적으로 낮고(2.9배), P/B의 경우에도 역

사적 평균 수준일 뿐만 아니라, 높아진 ROE 레벨에 비하면 부담없다(1.7배). 

최근 메모리 가격의 Peak out에 대한 경계심이 형성되고 있다. 그러나 당사는 1) 스

마트폰의 비가역적인 사양 고도화, 2) 데이터센터와 컨슈머 IT향 메모리 수급 양극화

에 따른 대기 수요, 3) 현 시점 설비 증설의 구조적 한계 등의 이유로 높아진 가격

레벨은 지속될 것으로 전망하며, 이로서 높은 ROE는 유지될 것으로 예상한다. 

아직까지는 메모리 계약가격 강세가 지속되고 있다. 3월 중순을 기해, 4Q26 계약가

격 기준으로 PC DRAM DDR5는 유지, DDR4는 2.9% 추가 상향되었다. 단위 Bit

당 DRAM 계약가격(Price/Gb)은 $2.1까지 전망되고 있는 반면, 동사 컨벤셔널

DRAM 4Q26 ASP/Gb추정치는 $1.6로 향후 추가적으로 상향될 여지가 있다.  

1Q26 실적은 매출액 52.5조원(QoQ +59.8%), OP 36.7조원(QoQ +91.6%)으로

기존 추정치 대비 각 10.9%/13.9% 상향했다. DRAM/NAND의 B/G는 각각

+2.4%/-1.3%, Blended ASP는 각각 +58.7%/+55.3%로 추정한다. 컨벤셔널

DRAM ASP 증가율을 기존 +60%에서 +90%로 상향했다.  

26년 실적은 매출액 313조원(YoY +222%), OP 231조원(YoY +388%)으로 기존 추

정치 대비 각 11.0%/12.8% 상향했다. DRAM/NAND의 B/G는 +25%/+24%로

유지했으나, 하반기까지의 메모리 가격 인상이 지속될 것으로 예상해 ASP 상승률을

+28.6%pt/+14.4%pt 상향했다.  

지난주 외신 보도를 통해 그룹사 최고 의사 결정권자의 동사 ADR 발행 의사가 보

도된 바 있다. ADR은 고밸류 시장에 진출에 따른 리레이팅 효과뿐만 아니라, ADR 

발행 방식에 있어서도 유의미한 규모의(약 5% 전후) 자사주 매입이 동반될 경우 수

급상의 상승 효과가 클 것으로 기대된다.  
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투자의견(유지)  매수 

목표주가(유지)  1,540,000원 

현재주가(26/3/20) 1,007,000원 

상승여력 52.9% 

 

영업이익(26F,십억원) 230,464 

Consensus 영업이익(26F,십억원) 164,083 

EPS 성장률(26F,%) 365.3 

MKT EPS 성장률(26F,%) 118.0 

P/E(26F,x) 3.7 

MKT P/E(26F,x) 9.2 

KOSPI 5,781.20 

시가총액(십억원) 717,691 

발행주식수(백만주) 713 

유동주식비율(%) 75.2 

외국인 보유비중(%) 53.5 

베타(12M) 일간수익률 1.62 

52주 최저가(원) 164,800 

52주 최고가(원) 1,099,000 

(%) 1M 6M 12M 

절대주가 6.1 185.3 379.5 

상대주가 6.6 70.0 118.7 
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결산기 (12월) 2024 2025 2026F 2027F 2028F 

매출액 (십억원) 66,193 97,147 312,741 426,484 483,824 

영업이익 (십억원) 23,467 47,206 230,464 317,882 358,828 

영업이익률 (%) 35.5 48.6 73.7 74.5 74.2 

순이익 (십억원) 19,789 42,919 195,971 279,987 329,244 

EPS (원) 27,182 58,955 274,331 392,853 461,965 

ROE (%) 31.1 44.2 90.1 61.8 43.6 

P/E (배) 6.4 11.0 3.7 2.6 2.2 

P/B (배) 1.7 3.9 2.3 1.2 0.8 

배당수익률 (%) 1.3 0.5 0.3 0.3 0.3 

주: K-IFRS 연결 기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익 

자료: SK하이닉스, 미래에셋증권 리서치센터 
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표 12. SK하이닉스 밸류에이션 (기존 유지)  

구분 값 비고 

26F BPS 380,535  원 

Target P/B 4.1  배, 목표 배수 유지 

목표가 1,544,775  원 

목표가(보정) 1,540,000  원, 9.5% 상향(기존 1,370,000원) 

현재가 1,007,000  원, 26.3.20 종가 

상승여력 52.9  %, 투자의견 ‘매수’ 

자료: 미래에셋증권 리서치센터 

 

표 13. SK하이닉스 실적 추이 및 전망  

(원, 조원, %) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26F 2Q26F 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026F 2027F 

USD-KRW 1,453 1,402 1,386 1,450 1,450 1,440 1,440 1,440 1,363 1,422 1,443 1,426 

  QoQ/YoY 4.0 -3.5 -1.2 4.6 0.0 -0.7 0.0 0.0 4.4 4.3 1.4 -1.2 

매출액 17.6 22.2 24.4 32.8 52.5 75.5 88.8 96.0 66.2 97.1 312.7 426.5 

  DRAM 14.1 17.1 19.1 24.9 40.6 59.5 69.4 74.5 45.2 75.2 244.0 334.5 

  NAND 3.2 4.7 4.9 7.6 11.6 15.7 19.0 21.1 19.0 20.3 67.4 90.6 

  Others 0.4 0.4 0.5 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 2.0 1.6 1.3 1.4 

YoY 41.9 35.4 39.1 66.1 197.4 239.7 263.1 192.4 102.0 46.8 221.9 36.4 

  DRAM 86.1 57.9 57.3 70.6 187.5 247.6 264.0 198.8 116.1 66.6 224.3 37.1 

  NAND -27.0 -8.3 -0.6 62.5 264.5 236.0 288.6 179.6 98.4 6.7 232.2 34.4 

  Others -29.0 -9.8 -7.2 -33.6 -11.6 -26.4 -31.0 5.8 -11.9 -19.7 -18.0 5.8 

QoQ -10.8 26.0 10.0 34.3 59.8 44.0 17.5 8.1     

  DRAM -3.5 21.3 11.4 30.8 62.6 46.7 16.7 7.4     

  NAND -31.6 47.0 4.7 54.4 53.3 35.6 21.1 11.1     

  Others -28.6 26.0 10.0 -32.9 -5.0 5.0 3.0 3.0     

영업이익 7.4 9.2 11.4 19.2 36.7 55.7 66.2 71.8 23.5 47.2 230.5 317.9 

  DRAM 7.6 9.4 11.1 17.2 30.7 46.8 55.0 59.1 21.0 45.3 191.6 264.1 

  NAND 0.0 -0.2 0.3 2.3 6.2 9.0 11.3 12.7 2.6 2.4 39.2 54.2 

YoY 157.8 68.5 61.9 137.2 393.8 504.8 481.9 274.4 TTB 101.2 388.2 37.9 

  DRAM 204.6 93.0 82.4 126.3 302.5 397.1 397.5 243.5 2,777.6 115.3 322.9 37.8 

  NAND -100.0 TTR -68.4 319.9 - TTB 3,202.0  444.6 TTB -6.6 1,500.9  38.3 

QoQ -7.9 23.8 23.6 68.4 91.6 51.7 18.9 8.4     

  DRAM 0.2 23.6 17.5 55.6 78.2 52.6 17.6 7.4     

  NAND -100.0 TTR TTB 583.8 163.0 46.3 25.5 12.8     

영업이익률 42.2 41.4 46.6 58.4 70.0 73.8 74.6 74.8 35.5 48.6 73.7 74.5 

  DRAM 54.0 55.0 58.0 69.0 75.6 78.6 79.3 79.3 46.6 60.2 78.5 78.9 

  NAND 0.0 -5.0 7.0 31.0 53.2 57.4 59.5 60.4 13.8 12.1 58.2 59.9 

EBITDA 10.8 12.7 14.9 22.7 40.8 60.0 70.9 76.8 36.0 61.1 248.5 342.9 

  DRAM 8.8 10.6 12.2 18.3 31.9 48.0 56.3 60.4 25.3 49.9 196.6 270.2 

  NAND 0.0 -0.2 0.4 2.4 6.2 9.1 11.3 12.8 2.8 2.6 39.4 54.4 

Capex 5.9 5.4 12.5 9.8 11.4 14.2 14.2 17.1 23.9 33.5 56.9 79.7 

FCF(EBITDA-Capex) 4.9 7.3 2.5 13.0 29.4 45.8 56.7 59.7 12.1 27.6 191.5 263.2 

Note: Capex는 C/F가 아닌 발표(자산인식) 기준, FCF = EBITDA – Capex,  

자료: SK하이닉스, 미래에셋증권 리서치센터 
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표 14. SK하이닉스 주요 제품별 추정치  

(원, %) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26F 2Q26F 3Q26F 4Q26F 2024 2025F 2026F 2027F 

USD-KRW 1,453 1,402 1,386 1,450 1,450 1,440 1,440 1,440 1,363 1,422 1,443 1,426 

  QoQ/YoY 4.0 -3.5 -1.2 4.6 0.0 -0.7 0.0 0.0 4.4 4.3 1.4 -1.2 

DRAM 
            

  매출액 (US$bn) 9.7 12.2 13.8 17.2 28.0 41.3 48.2 51.8 33.0 52.9 169.3 234.6 

    QoQ/YoY -7.3 25.7 12.7 25.1 62.6 47.7 16.7 7.4 107.0 60.2 220.0 38.6 

  출하량 (bnGb) 19.5 24.2 26.1 26.3 27.0 29.8 31.4 31.9 79.0 96.2 120.1 142.1 

    QoQ/YoY -8.0 24.0 7.5 1.0 2.4 10.7 5.2 1.5 14.9 21.8 24.9 18.4 

  ASP (US$/Gb) 0.50 0.50 0.53 0.65 1.04 1.39 1.54 1.62 0.42 0.55 1.41 1.65 

    QoQ/YoY 0.8 1.4 4.9 23.8 58.7 33.4 10.9 5.8 80.1 31.5 156.3 17.1 

  Conventional DRAM 
            

  매출액 (US$bn) 5.4 7.0 8.0 11.7 22.6 34.8 40.2 42.2 22.9 32.1 139.8 199.1 

    QoQ/YoY -9.7 30.4 14.7 45.0 93.8 54.0 15.5 5.0 69.0 40.1 335.7 42.5 

  출하량 (bnGb) 17.0 21.4 22.9 23.1 23.6 25.9 27.2 27.2 72.9 84.4 104.0 123.7 

    QoQ/YoY -8.5 25.8 6.9 1.1 2.0 10.0 5.0 0.0 8.5 15.7 23.3 18.9 

  ASP (US$/Gb) 0.32 0.33 0.35 0.50 0.96 1.34 1.48 1.55 0.31 0.38 1.34 1.61 

    QoQ/YoY -1.3 3.6 7.3 43.4 90.0 40.0 10.0 5.0 55.7 21.1 253.5 19.8 

  HBM 
            

  매출액 (US$bn) 4.3 5.2 5.7 5.6 5.4 6.5 8.0 9.6 10.1 20.8 29.5 35.5 

    QoQ/YoY -4.1 19.9 10.0 -3.0 -2.9 21.2 22.8 19.2 321.7 105.6 41.8 20.3 

    Portion in DRAM 44.7 42.6 41.6 32.3 19.3 15.8 16.7 18.5 30.7 39.4 17.4 15.1 

  출하량 (bnGb) 2.6 2.9 3.2 3.2 3.4 3.9 4.2 4.6 6.1 11.8 16.1 18.5 

    QoQ/YoY -4.4 11.8 12.3 0.0 5.5 15.4 6.8 11.4 295.2 94.8 36.2 14.8 

    Portion in DRAM 13.0 11.8 12.3 12.2 12.5 13.1 13.3 14.5 7.7 12.3 13.4 13.0 

  ASP (US$/Gb) 1.70 1.83 1.79 1.74 1.60 1.68 1.93 2.06 1.7 1.8 1.8 1.9 

    QoQ/YoY 0.4 7.3 -2.0 -3.0 -8.0 5.0 15.0 7.0 6.7 5.5 4.1 4.8 

NAND 
            

  매출액 (US$bn) 2.2 3.3 3.5 5.2 8.0 10.9 13.2 14.7 13.9 14.3 46.7 63.5 

    QoQ/YoY -34.3 52.4 6.0 47.6 53.2 36.5 21.1 11.1 90.5 2.3 227.9 36.0 

  출하량 (bnGB) 31.7 53.8 51.1 56.9 56.1 58.9 62.1 62.7 179.6 193.4 239.7 278.5 

    QoQ/YoY -17.9 69.6 -5.0 11.3 -1.3 5.0 5.3 1.0 2.1 7.7 23.9 16.2 

  ASP (US$/GB) 0.07 0.06 0.07 0.09 0.14 0.18 0.21 0.23 0.08 0.07 0.19 0.23 

    QoQ/YoY -20.0 -10.2 11.5 32.6 55.3 30.0 15.0 10.0 86.5 -5.0 164.5 17.0 

자료: SK하이닉스, 미래에셋증권 리서치센터 
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표 15. SK하이닉스 실적 추정치 변경 

(원, 조원, %, %pt) 
 1Q26F   2026F   2027F  

New Old 변경율 New Old 변경율 New Old 변경율 

USD-KRW 1,450 1,450 0.0 1,443 1,443 0.0 1,426 1,426 0.0 

매출액 52.5 47.3 10.9 312.7 281.8 11.0 426.5 381.6 11.8 

  DRAM 40.6 35.4 14.6 244.0 216.8 12.6 334.5 300.6 11.3 

  NAND 11.6 11.6 0.0 67.4 63.7 5.7 90.6 79.6 13.7 

영업이익 36.7 32.3 13.9 230.5 204.3 12.8 317.9 281.2 13.0 

  DRAM 30.7 26.2 17.1 191.6 168.0 14.0 264.1 234.9 12.4 

  NAND 6.2 6.2 0.1 39.2 36.7 7.0 54.2 46.7 16.2 

영업이익률 70.0 68.2 1.8 73.7 72.5 1.2 74.5 73.7 0.8 

  DRAM 75.6 74.0 1.6 78.5 77.5 1.0 78.9 78.2 0.8 

  NAND 53.2 53.1 0.0 58.2 57.5 0.7 59.9 58.6 1.3 

EBITDA 40.8 36.3 12.3 248.5 222.3 11.8 342.9 305.9 12.1 

  DRAM 31.9 27.4 16.3 196.6 173.0 13.6 270.2 241.0 12.1 

  NAND 6.2 6.2 0.0 39.4 36.8 6.9 54.4 46.9 16.1 

Capex 11.4 11.4 0.0 56.9 56.9 0.0 79.7 74.0 7.7 

FCF 29.4 24.9 18.0 191.5 165.4 15.8 263.2 231.9 13.5 

[메모리 추정치] 

  DRAM 
        

  Bit growth 2.4 2.4 0.0 24.9 24.9 0.0 18.4 18.4 0.0 

  ASP 증감율 58.7 38.5 20.2 156.3 127.7 28.6 17.1 18.4 -1.3 

    Conventional 
         

    Bit growth 2.0 2.0 0.0 23.3 23.3 0.0 18.9 18.9 0.0 

    ASP 증감율 90.0 60.0 30.0 253.5 205.6 47.8 19.8 22.0 -2.2 

    HBM 
         

    Bit growth 5.5 5.5 0.0 36.2 36.2 0.0 14.8 14.8 0.0 

    ASP 증감율 -8.0 -8.0 0.0 4.1 4.1 0.0 4.8 4.8 0.0 

  NAND 
         

  Bit growth -1.3 -1.3 0.0 23.9 23.9 0.0 16.2 16.2 0.0 

  ASP 증감율 55.3 55.3 0.0 164.5 150.1 14.4 17.0 8.8 8.2 

자료: 미래에셋증권 리서치센터 
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SK하이닉스 (000660) 

예상 포괄손익계산서 (요약)      예상 재무상태표 (요약)     

(십억원) 2025 2026F 2027F 2028F  (십억원) 2025 2026F 2027F 2028F 

매출액 97,147 312,741 426,484 483,824  유동자산 69,458 289,013 541,479 840,899 

매출원가 38,456 52,663 69,302 80,811  현금 및 현금성자산 14,924 139,815 364,819 638,202 

매출총이익 58,691 260,078 357,182 403,013  매출채권 및 기타채권 18,289 53,480 63,689 73,368 

판매비와관리비 11,484 29,614 39,300 44,185  재고자산 14,289 41,786 49,762 57,325 

조정영업이익 47,206 230,464 317,882 358,828  기타유동자산 21,956 53,932 63,209 72,004 

영업이익 47,206 230,464 317,882 358,828  비유동자산 106,650 141,397 184,759 229,604 

비영업손익 3,260 1,031 12,715 29,849  관계기업투자등 1,321 3,863 4,600 5,299 

금융손익 -429 787 4,762 10,154  유형자산 77,503 107,218 148,733 191,808 

관계기업등 투자손익 -565 -779 -841 -855  무형자산 4,049 4,031 4,413 4,794 

세전계속사업손익 50,466 231,495 330,597 388,677  자산총계 176,108 430,411 726,238 1,070,503 

계속사업법인세비용 7,518 35,187 50,128 58,867  유동부채 37,379 93,600 109,909 125,373 

계속사업이익 42,948 196,308 280,469 329,810  매입채무 및 기타채무 9,283 27,145 32,326 37,239 

중단사업이익 0 0 0 0  단기금융부채 13,623 24,132 27,180 30,070 

당기순이익 42,948 196,308 280,469 329,810  기타유동부채 14,473 42,323 50,403 58,064 

지배주주 42,919 195,971 279,987 329,244  비유동부채 18,062 21,931 23,053 24,117 

비지배주주 29 337 481 566  장기금융부채 16,051 16,051 16,051 16,051 

총포괄이익 43,017 196,308 280,469 329,810  기타비유동부채 2,011 5,880 7,002 8,066 

지배주주 42,984 195,966 279,980 329,235  부채총계 55,441 115,531 132,962 149,490 

비지배주주 33 342 489 575  지배주주지분 120,516 314,392 592,307 919,478 

EBITDA 61,136 249,014 343,611 392,962  자본금 3,658 3,658 3,658 3,658 

FCF 25,854 151,177 235,063 283,089  자본잉여금 8,954 8,954 8,954 8,954 

EBITDA 마진율 (%) 62.9 79.6 80.6 81.2  이익잉여금 106,577 300,452 578,367 905,538 

영업이익률 (%) 48.6 73.7 74.5 74.2  비지배주주지분 151 488 969 1,535 

지배주주귀속 순이익률 (%) 44.2 62.7 65.7 68.1  자본총계 120,667 314,880 593,276 921,013 

           

예상 현금흐름표 (요약)      예상 주당가치 및 valuation (요약)     

(십억원) 2025 2026F 2027F 2028F   2025 2026F 2027F 2028F 

영업활동으로 인한 현금흐름 53,373 198,624 301,489 359,479  P/E (x) 11.0 3.7 2.6 2.2 

당기순이익 42,948 196,308 280,469 329,810  P/CF (x) 7.7 2.9 2.1 1.8 

비현금수익비용가감 18,838 49,229 67,375 79,126  P/B (x) 3.9 2.3 1.2 0.8 

   유형자산감가상각비 13,099 17,732 24,911 33,316  EV/EBITDA (x) 7.8 2.3 1.0 0.2 

   무형자산상각비 831 818 818 818  EPS (원) 58,955 274,331 392,853 461,965 

   기타 4,908 30,679 41,646 44,992  CFPS (원) 84,870 343,716 488,063 573,782 

영업활동으로인한자산및부채의변동 -2,881 -16,233 -4,709 -4,465  BPS (원) 167,604 443,231 833,176 1,292,233 

매출채권 및 기타채권의 감소(증가) -5,584 -35,020 -10,159 -9,632  DPS (원) 3,000 3,000 3,000 3,000 

   재고자산 감소(증가) -1,059 -27,496 -7,976 -7,563  배당성향 (%) 4.9 1.1 0.7 0.6 

매입채무 및 기타채무의 증가(감소) 980 5,481 1,590 1,508  배당수익률 (%) 0.5 0.3 0.3 0.3 

법인세납부 -5,891 -35,187 -50,128 -58,867  매출액증가율 (%) 46.8 221.9 36.4 13.4 

투자활동으로 인한 현금흐름 -48,054 -79,605 -76,723 -86,215  EBITDA증가율 (%) 69.6 307.3 38.0 14.4 

유형자산처분(취득) -27,374 -47,447 -66,426 -76,390  조정영업이익증가율 (%) 101.2 388.2 37.9 12.9 

무형자산감소(증가) -1,058 -800 -1,200 -1,200  EPS증가율 (%) 116.9 365.3 43.2 17.6 

장단기금융자산의 감소(증가) -13,315 -31,358 -9,097 -8,625  매출채권 회전율 (회) 6.2 8.8 7.3 7.1 

기타투자활동 -6,307 0 0 0  재고자산 회전율 (회) 7.0 11.2 9.3 9.0 

재무활동으로 인한 현금흐름 -1,445 8,413 976 818  매입채무 회전율 (회) 15.0 9.4 7.6 7.6 

장단기금융부채의 증가(감소) 2,475 10,509 3,048 2,890  ROA (%) 29.0 64.7 48.5 36.7 

자본의 증가(감소) 4,467 0 0 0  ROE (%) 44.2 90.1 61.8 43.6 

   배당금의 지급 -1,681 -2,095 -2,073 -2,073  ROIC (%) 45.7 161.1 158.1 139.0 

기타재무활동 -6,706 -1 1 1  부채비율 (%) 45.9 36.7 22.4 16.2 

현금의 증가 3,719 124,891 225,005 273,383  유동비율 (%) 185.8 308.8 492.7 670.7 

기초현금 11,205 14,924 139,815 364,819  순차입금/자기자본 (%) -0.2 -47.3 -63.9 -71.4 

기말현금 14,924 139,815 364,819 638,202  조정영업이익/금융비용 (x) 51.1 237.3 289.1 311.4 

자료: SK하이닉스, 미래에셋증권 리서치센터 
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ESG 레이팅 : SK하이닉스 (000660)

ESG 점수 5.1 = 직전점수 5.1 업종(대)

ESG 등급 BBB = 직전등급 BBB 업종(중)

세부항목 점수 등급 담당자

카본(E) 3.5 BBB 40 =

인센티브(S) 7.5 A 10 =

거버넌스(G) 6.0 AA 50 =

종합 세부항목

E

(1) 탄소배출량 = 탄소집약도(탄소배출량/매출) ; (2) 배출량감축 = 3년평균 탄소집약도 감소율 ; (3) 투자여력 = 3년 평균 ROE

주: 탄소배출량 점수와 탄소집약도는 반비례 ; 배출량감축 점수와 탄소집약도 감소율은 비례

IT

ESG 항목별 세부점수 동일업종(대) 기업 간 비교

E
S
G

김영건

S

반도체와반도체장비

가중치(%)

담당자 코멘트

가중치 변경 없음

(1) 임원보수 = 임원 1인당 보수 ; (2) 직원보수 = 직원 1인당 보수 ; (3) 근속년수 = 직원 1인당 평균 근속년수

G

(1) 주주총회 = 주총 안건 종합 반대·기권 비율 ; (2) 주주행동 = 주주제안·공개서한 수취 건 수 및 주주행동 수용 건 수 ; (3) 지표준수 = 기업지배구조보고서 핵심지표 15가지에 대한 준수율

주: 주주총회 및 주주행동 점수가 높을 수록 견제와 균형이 작동함을 의미

 점수   산정식 및 설명

자료: MSCI, FnGuide, 한국거래소, 미래에셋증권 리서치센터

 ESG 점수

 카본 스코어

 인센티브 스코어

 거버넌스 스코어

ESG 점수 = (E 가중치 × 카본스코어) + (S 가중치 × 인센티브 스코어) + (G 가중치 × 거버넌스 스코어)
카본 스코어 = 탄소배출량 점수 + (투자여력 점수 × 배출량감축 점수)
 인센티브 스코어 = 임원보수 점수 + 직원보수 점수 + 근속년수 점수

 거버넌스 스코어 = 주주총회 점수 + 주주행동 점수 + 지표준수 점수
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