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인공지능(AI) 101

▪ 인공지능(Artificial Intelligence)은 사람이 해야 하는 일을 컴퓨터가 대신할 수 있는 모든 자동화에 해당

인공지능 구분

자료: 대신증권 Research Center

인공지능

머신러닝
지도학습, 비지도학습, 강화학습

딥러닝

생성형 AI
LLM



오픈AI 이미지 모델 DALLE

자료: DALLE, 대신증권 Research Center

ChatGPT는 분석과 대화 등 다양한 방식으로 소통이 가능

자료: ChatGPT, 대신증권 Research Center
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생성형 AI란? 새로운 컨텐츠를 만들어낼 수 있는 인공지능!

▪ 생성형 AI는 유저의 지시에 따라 텍스트, 이미지, 오디오 등 새로운 컨텐츠를 만들어낼 수 있는 인공지능

▪ 생성형 AI 기반 모델을 통해 자연어 처리가 가능

https://chat.openai.com/

https://chat.openai.com/
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자료: Sequoia Capital, 대신증권 Research Center

AI 모델의 진행 옟예측 타임라인 

▪ Sequoia Capital은 아래 차트에서 기반 모델의 진행 상황과 연관된 애플리케이션들의 발전을 타임라인별로 전망

▪ 과거 텍스트 중심의 Analytical AI가 주를 이룸

▪ ’19년 GPT-2의 비지도 학습 기반 모델 시연 및 ’21년 DAL-E와 같은 Text-to-Image 모델들이 생성

▪ ’30년 이후 작문, 예술 창작 등 분야에서 전문인 보다 뛰어날 것을 예측, 특히 코딩 분야에선 Text-to-product로 개발자 대체 가능

성 존재



고소득 직종과 특정 전문 분야에 미칠 영향

자료: Bloomberg Intelligence, 대신증권 Research Center
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미국 노동시장에 영향을 주는 생성형 AI

▪ 오픈AI에서 발간한 “GPTS are GPTS”에서는 대형언어모델의 출시만으로도 미국 노동시장의 80%는 기존 일의 10% 정도 영향이 

갈 것으로 전망했고, 나머지 19%는 50%의 영향을 받을 것으로 전망

▪ 우리의 일상 생활 침투율이 점차 높아질 것을 시사하고 있으며, 앞으로 일하는 방식의 변화와 직업의 변화도 예상됨

▪ 특히 고소득 직종 중 특정 전문 분야의 업무는 자동화가 될 수 있으며, 데이터 분석 및 예측 모델링은 AI의 지원이 가능해짐



2027년에는 생성형AI 서비스분야가 470억 달러로 성장 전망됨

자료: IDC, 대신증권 Research Center

AI 에이전트 시장은 CAGR 43.8% 성장할 것으로 전망됨

자료: Market.us, 대신증권 Research Center
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인공지능(AI) 101

AI 에이전트 시장, 본격적인 고성장 궤도 진입 – 2033년까지 연평균 43.8% 성장 전망

▪ 생성형 AI 카테고리별 플랫폼모델, 앱 소프트웨어, 서비스 각각의 분야에서 연평균 80.0% 이상의 성장률을 전망함. 시장조사 기관인 

Market.us에 따르면 AI 에이전트 시장은 2033년 약 1조 3,912억 달러로 2025년부터 2033년까지 연평균 43.8% 성장할 것으로 전망함.

▪ 고성장하는 AI 에이전트 시장은 기존 SaaS를 대체하는 실행형 AI 서비스가 초기 시장 확장의 핵심 동력으로 부상하고 있음
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Summary

▪ AGI 에이전트: 빅테크들이 “자비스”급 범용 인공지능(AGI)를 목표로 텍스트 챗봇→멀티모달→지능형 웹 에이전트→AI 에이전트로 발전 중이며, 고성능 추론,

모델 비용 절감, 플랫폼 확장을 모두 충족해야 상용화 및 수익화 가능

▪ 국내 AI 에이전트: 국내 AI 에이전트 시장은 네이버(소버린 AI 전략)를 중심으로 카카오(빅테크의 AI 도입), 그리고 뤼튼(새로운 플레이어)을 중심으로 전개 예상

▪ B2B AI 소프트웨어: 각 산업별 도메인 데이터를 활용해 업무 생산성을 높이는 AI 서비스를 개발(예: 소프트뱅크·오픈AI의 크리스탈 인텔리전스 프로젝트)

▪ 빅테크들이 추구하는 AI 에이전트는 ‘자비스’와 동일한 범용인공지능(AGI)의 영역

▪ 텍스트 기반 챗봇(대형언어모델) → 멀티모달→ 지능형 웹 에이전트(현재) →슈퍼 AI 에이전트

▪ AI 에이전트의 전제 조건 ①고성능 추론, ②모델 비용 절감, ③사용자 확보와 플랫폼 확장

▪ 결론: AGI의 출시와 수익화 시점은 시간이 필요. 앞선 3가지 전제조건을 충족해야 가능

▪ 국내 AI 에이전트는 ①소버린AI, ②빅테크 기술 도입, ③신규 플레이어 진입으로 구분

▪ 초기: 기존 플랫폼들이 가진 컨텐츠를 소비하면서 동시에 AI를 사용

▪ 중기: 기존 플랫폼에 붙어있던 서비스 및 컨텐츠들이 AI 에이전트로 연결되면서 사용자들의 이동 시작

▪ 장기: 우리가 포털을 소비하던 방식의 변화

B2C

국내 AI 에이전트

AGI

B2B ▪ 선도적으로 AI 기술을 도입하고 서비스를 잘 개발하는 기업이   
살아남을 것

▪ 기존 업무의 생산성 향상에 해당
예) 소프트뱅크와 오픈AI의 크리스탈 인텔리전스 프로젝트

▪ 하드웨어 AI 시장 선도 → 글로벌 AI SW 랠리 →

국내 AI SW 기회의 시작

▪ 빠르게 산업에 적용할 수 있는 버티컬 AI 솔루션과 이를 위한 도
메인 데이터를 보유한 기업이 유리



AI 에이전트의 예시. 영화 ‘Iron Man’에 나오는 AI 자비스

자료: Google Image, 대신증권 Research Center

AI 에이전트 작동 방식

자료: 삼성SDS, 대신증권 Research Center

8

I. Road to AGI

AGI(범용 인공지능)로 가는 핵심 진화 경로

▪ 빅테크가 개발하는 AI 에이전트는 영화 아이언맨에 나오는 인공지능 ‘자비스‘와 동일한 범용인공지능(AGI) AI 에이전트가 목표. AI 에이전트는 스마트폰

이 디지털 플랫폼을 변화시킨 것처럼 컴퓨터를 사용하는 방식을 바꿀 정도의 변화를 가져올 것으로 기대

▪ 오픈AI, 구글(Google), 앤트로픽(Anthropic), 메타(Meta) 등 빅테크 기업들이 대형언어모델을 개발하는 이유는 범용 인공지능 AI 에이전트를 개발하기 

위함. 이들이 개발하는 AI는 박사급 지능과 성능을 가진 AI 에이전트로, 소프트웨어 개발, 재무분석, 행사 기획 등 사용자의 다양한 업무를 대신 처리

▪ 범용인공지능 AI 에이전트의 주요 특징은 1) 자율성, 2) 전문성, 3) 의사결정 능력, 4) 상호작용

▪ [자율성]은 사용자의 개입 없이도 복잡한 문제를 해결하며, [전문성]은 특정 분야에 대한 방대한 데이터 분석과 학습을 통해 박사 수준의 지식 활용 가능.

또한, 합리적인 결정을 스스로 내릴 수 있는 [의사결정 능력]을 갖춰야 하며, [상호작용]을 통해 사용자와 자연스럽게 소통하여 목적을 달성 해야함
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▪ 최근 빌게이츠가 자신의 블로그인 GatesNotes에 “AI is about to completely change how you use computers”라는 글을 게시

▪ 특히, 사용자의 허가가 있다면 AI가 개인 비서 역할을 할 수 있을 정도로 개인정보, 인간 관계, 취미, 일정 등에 대한 이해도가 높아지

며, 언제든지 도움을 지원하며 의사 결정에 개입

▪ AI 수행비서는 우리 생활에 편리함을 가져오게 될 것이고 이런 편리함이 변곡점이 되면서 기존 포털을 대체할 수 있다고 생각

▪ AI를 사용하는 빈도수는 늘어날 것이고 사용량이 늘어날수록 생성형 AI 모델의 학습량은 늘어나기 때문에 더 정교하고 개인 맞춤형 

답변과 도움을 받을 수 있게 됨

영화 Her, AI 사만다와 대화하는 장면

자료: 네이버영화, 대신증권 Research Center

영화 Her의 스틸컷

자료: 네이버영화, 대신증권 Research Center

I. Road to AGI

AI 수행비서, 우리가 컴퓨터 사용하는 방식을 바꾼다



대표적인 AI 기업별 슈퍼 에이전트 개발 현황 정리

자료: 각사, 대신증권 Research Center

지능형 웹 에이전트 평가 현황

주: WebVoyager는 AI 에이전트가 웹상에서 수행하는 작업을 평가. Screenspot은 정확한 시각적 
이해를 수행했는지에 대한 벤치마크
자료: 각사, 대신증권 Research Center

▪ AI 에이전트는 텍스트 기반 챗봇→멀티모달 모델 →지능형 웹 에이전트(현재) →’자비스’ AI 에이전트 등의 순으로 전개 예상. 차세대 AI 에이전트는 ‘지능

형 웹 에이전트’로, 간단한 웹 작업을 대신 처리하는 AI 에이전트로 인간처럼 컴퓨터와 웹을 다루는 새로운 패러다임으로 가는 방향

▪ 예를 들어 지능형 웹 에이전트는 사용자가 특정 날짜에 힐튼호텔 디럭스룸 예약 명령을 내렸을 경우, 스스로 호텔 예약 웹사이트에 접속해 날짜 선택과 객실 

타입을 선택해 예약을 수행

▪ 지난 3년간 오픈AI, 구글, 앤트로픽, 메타 등 빅테크 기업들은 성능이 뛰어난 대형언어모델들을 앞다퉈 출시함. 처음 대형언어모델은 웹 기반 챗봇 형태에서 

모바일로 진화. 이후 텍스트 뿐만 아니라 이미지, 동영상, 음성 등 다양한 모달리티(데이터)를 하나의 모델에서 처리할 수 있는 멀티모달 모델로 발전

▪ 차세대 AI 에이전트가 단순 대화형 모델을 넘어 실제 웹 작업을 수행하는 ‘지능형 웹 사용자’로 진화하고 있으며, 오픈AI, 구글, 앤트로픽 등 빅테크들은 시각 

인식과 행동 실행을 결합한 실험적 기능을 빠르게 상용화하고 있음
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차세대 AI는 웹 상에서 인간처럼 행동하는 ‘지능형 웹 에이전트’로 진화 중

기업명
지능형 웹 
에이전트

현황

OpenAI Operator

- 25년 1월 Research preview로 Operator 출시

- 프리뷰이기 때문에 유저 피드백 수집 및 업데이트

- CUA라는 최신 모델로 구동

Google
Project 
Mariner

- 24년 12월 Jarvis에서 이름이 바뀐 Project Mariner 출시

- Gemini 2.0 기반의 초기 연구 프로토타입

- 브라우저에서 인간-AI 상호작용 탐구. 화면 텍스트, 코드, 이미지 등을 이해

Anthropic
Computer 
Use

- 24년 10월 ComptuerUse 기능이 퍼블릭 베타로 출시

- Claude 3.5 Sonnet을 통해 이용기능 가능. 사람처럼 화면을 보고, 커서를 
움직이고, 클릭하고, 타이핑 가능

- API에서 사용 가능하며, 현재는 실험적 단계이기에 복잡하고 오류 가능성 있음

Microsoft
Magentic
-One

- 24년 11월 출시

- Magentic-One은 복잡한 작업을 효율적으로 처리하기 위해 설계된 범용 멀
티 에이전트 시스템

- 오케스트레이터(Orchestrator)라는 주도 에이전트와 1) 웹 서핑,  2) 파일 관리, 
3) 코드 작성 및 4) 실행을 담당하는 네 개의 보조 에이전트로 구성

기업명 지능형 웹 에이전트 ScreenSpot WebVoyager

Google Project Mariner 84.0% 83.5%

OpenAI OpenAI CUA - 87.0%

Anthropicc Computer Use - 56.0%



오퍼레이터가 웹에서 LA 항공편 예약을 직접 수행하는 사례

자료: 오픈AI, 대신증권 Research Center
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차세대 AI 에이전트는 지능형 웹 에이전트: ①오픈AI

▪ 오픈AI는 2025년 1월 새로운 AI 에이전트 기능인 오퍼레이터(Operator) 출시함. 오퍼레이터는 CUA(Computer Use Agent)라는 최신 모델과 구동되

며  사용자의 요청에 따라 여행 예매, 티켓 예매, 쇼핑, 배달 등 다양한 작업을 수행

▪ 초기의 오픈AI는 제3자 플러그인 방식을 통해 외부 데이터를 연동하고 사용자에게 최신 데이터를 제공했음. 현재는 오퍼레이터라는 AI 에이전트 기능을 

통해 사용자와 AI 에이전트가 상호작용하고 컴퓨터와 웹을 다루는 새로운 패러다임으로 떠오름



Project Mariner 실제 수행 사례

자료: Google, 대신증권 Research Center
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차세대 AI 에이전트는 지능형 웹 에이전트: ②구글 & ③앤트로픽(Anthropic)

▪ 구글도 2024년 알파고를 개발했던 DeepMind 부서에서 지능형 웹 에이전트인 ‘Project Mariner’를 공개. Project Mariner는 브라우저 화면에 있는 픽

셀, 텍스트, 코드, 이미지, 양식 등 웹상의 다양한 정보를 이해하고 활용해, 자동으로 작업을 수행하며 Gemini 2.0 모델을 기반으로 구축

▪ 앤트로픽은 Claude 3.5 Sonnet 모델을 기반으로 ‘Computer Use’ 기능을 25년 10월부터 베타 서비스 시작. 오픈AI의 오퍼레이터와 마찬가지로 사용자

가 요청한 작업을 컴퓨터 환경에서 직접 수행하는 지능형 웹 에이전트임. 그 외에도 파일 관리, 웹 브라우징, 데이터 정리 등을 직접 수행

Claude에서 Computer Use 실행 장면

자료: Anthropic, 대신증권 Research Center



시간이 지날수록 AI 모델의 지능은 높아짐

자료: Artificial Analysis, 대신증권 Research Center
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II. AI 에이전트의 전제 조건

AI 에이전트의 전제조건 ①고성능 추론 모델 2) 모델 비용 절감 3) 사용자 확보

▪ AI 에이전트를 개발하고 상용화 하기 위해서 필요한 전제조건은 1) 고성능 추론 모델, 2) 모델 비용 절감, 3) 사용자 확보를 통한 플랫폼 확장

▪ 첫 번째 AI 에이전트는 단순한 자동화 영역을 넘어서서 복잡한 문제를 해결하고, 스스로 의사결정을 내릴 수 있어야 하기 때문에, AI 모델의 추론

(Reasoning) 능력은 더욱 중요해질 것으로 전망. Artificial Analysis에 따르면 최신 개발된 모델일 수록 AI 모델의 지능은 높아지고 있음

▪ 두 번째 AI 에이전트를 서비스하고 수익화 하려면 모델 비용 절감은 필수. 오픈AI와 앤트로픽의 2025년 총 운용비용(사전 훈련, 추론 비용 등)은 전년동기 

대비 약 2-3배 증가 추정. 하지만, 최근 오픈 웨이트 모델인 Llama 3.2 3B(’24)는 GPT-3(’20년)대비 같은 성능임에도 불구하고 모델 가격이 1,000배 

감소. 오픈 웨이트 모델이 API 비용 절감, 데이터 통제, 유연한 커스터마이징 측면에서 각광받고 있음

▪ 세 번째 AI 에이전트 수익화 시점은 사용자 확보와 플랫폼 확장. 많은 사용자는 AI 성능 강화→플랫폼 확장→유료 전환→매출 증가와 수익성 향상의 선순환 

구조를 이룸. 사용자 확보를 위해서는 결국 AI 에이전트(플랫폼) 다양한 컨텐츠와 기능을 제공하는 것이 중요. ChatGPT로 기존 사진을 지브리 애니메이션 

스타일로 바꿔주는 컨텐츠가 유행을 타면서 출시한지 일주일 만에 이미지 생성량 7억 장 돌파, 자체 트래픽 45억 명 기록

‘25년 오픈AI의 비용은 전년대비 약 3배 증가

주: 25년 매출액은 블룸버그 추정치. 직원 1,500명 추정
단위: 백만달러
자료: The Information, Bloomberg, 대신증권 Research Center

일주일만에 지브리 이미지 생성량 7억 장 돌파

자료: Artificial Analysis, 대신증권 Research Center

항목 2023 2024 2025E

매출 1,000 4,500 12,700 

총 운영 비용 2,000 8,500 23,500 

추론 비용 550 4,000 12,000 

사전학습 비용 1,000 3,000 10,000 

인건비 450 1,500 1,500 

손실 -1,000 -4,000 -10,800



시간이 지날수록 AI 모델의 지능은 높아짐

자료: Artificial Analysis, 대신증권 Research Center

대표적인 추론 대형언어모델의 현황

자료: 대신증권 Research Center
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II. AI 에이전트의 전제 조건

AI 에이전트의 전제조건 ①: 복잡한 문제를 해결하는 ‘추론 능력(Reasoning)’의 진화

▪ AI 에이전트는 단순한 자동화 영역을 넘어서서 복잡한 문제를 해결하고, 스스로 의사결정을 내릴 수 있어야 하기 때문에, AI 모델의 추론(Reasoning) 능

력은 더욱 중요해질 것으로 전망

▪ AI 모델의 추론은 복잡한 문제를 단계적으로 분해하고 체계적이고 논리적인 추론 과정을 통해 해결할 수 있도록 설계된 특수 대형언어모델임. 추론 모델은 

문제 분해(Decomposition), 접근법 탐색(Ideation), 검증(Validation), 오류수정(Backtracking), 최종실행(Execution)등의 과정을 명확히 보여줌

▪ 오픈AI의 가장 최신 추론 모델은 o1모델로, Chain of Thought을 활용한 체계적인 사고방식과 수학, 코딩, 과학 등의 영역에서 성능개선을 보여줌. Chain

of Thought은 AI가 복잡한 문제를 해결할 때 단계별 사고를 볼 수 있는 과정임

▪ 결국 추론 모델이 발전할 수록, AI는 더 복잡한 문제를 해결하고 수행할 수 있음

기업 추론 LLM 출시일 특징 및 현황

xAI Grok 3 2024년 11월
창의적 글쓰기 특화 및 파일작업 개선. GPT-4 Turbo보
다 2배 빠르고 50% 비용 절감.

Open AI

o1 2024년 12월
생각하는 시간이 많게 디자인. 추론 기능 장착. 수학, 과
학, 코딩 등 이과계열 업무에 특화.

o3-mini 2025년 1월
과학, 수학, 코딩 등 이과계 추론에 특화된 비용-효율적
인 모델. 추론 강도 조절 가능.

DeepSeek DeepSeekR1 2025년 1월
OpenAI o1와 맞먹는 성능이지만 오픈소스 모델. 크기
는 671B 파라미터.

Perplexity 
AI

R1 1776 2025년 2월
검열이 제거된 DeepSeek-R1 버전. 추론 능력 유지 및 
더 다양한 질문 포용.

Anthropic
Claude 3.7 
Sonnet

2025년 2월
하이브리드 추론 방식을 도입. 프론트엔드 개발과 풀스
택 업데이트에서 코딩 성능 개선.

LG 엑사원 딥 32B 2025년 3월
수학, 과학, 코딩 능력 향상. 수학에서 가장 우수한 능력 
보유. MMLU기준 32B 최고 성능 보유.

Google
Gemini 2.5 Pro 
Preview

2025년 3월
고급 추론, 코딩, 수학, 과학에 특화. 뛰어난 문제 해결과 
맥락 이해력으로 주요 벤치마크 1위.



2025년 오픈AI의 비용은 전년대비 약 3배 증가할 것으로 추정됨

주: 25년 매출액은 블룸버그 추정치. 직원 1,500명 추정, 단위: 백만달러
자료: The Information, Bloomberg, 대신증권 Research Center

앤트로픽의 2025년 훈련 비용도 약 1.8배 증가할 것으로 추정됨

주:연산비용은 추론, 사전학습을 포함한 비용이며, 임직원수는 160명으로 추정. 단위: 백만달러
자료: Reuters, The Information, Bloomberg, 대신증권 Research Center
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II. AI 에이전트의 전제 조건

AI 에이전트의 전제조건 ②: 수익화를 위해 반드시 필요한 모델 비용 절감

▪ 기업이 AI를 서비스로 활용하고 수익화 하려면, 이 막대한 추론·훈련 비용을 절감하는 기술적·인프라적 혁신은 필수

▪ 인포메이션(Information)에서 추정한 오픈AI의 2024년 총 운영비용은 85억 달러로 전년동기 대비 약 4.3배 증가함. 추론과 사전훈련 비용은 각각 40

억 달러, 30억달러임. 2025년 오픈AI의 사전훈련 및 추론 비용은 각각 약 3배 이상 증가할 것으로 추정됨. 앤트로픽도 2025년 컴퓨팅 비용 약 44억 달러 

소요 예상

▪ AI 에이전트 개발을 위한 고성능 AI(예: 멀티모달, 추론 중심)는 높은 사양의 GPU 연산 자원을 필요로 함. 현재는 기술 개선 속도 < 비용 증가 속도임

▪ 따라서 AI 모델의 기능 고도화 + 비용 최적화가 동시 진행되어야 진정한 ROI 실현 가능

항목 2023 2024 2025E

매출 1,000 4,500 12,700 

총 운영 비용 2,000 8,500 23,500 

추론 비용 550 4,000 12,000 

사전학습 비용 1,000 3,000 10,000 

인건비 450 1,500 1,500 

손실 -1,000 -4,000 -10,800

항목 2023 2024 2025E

매출 63 600 2,200

총 운영 비용 563 3,300 5,200

연산 비용 - 2,500 4,400

인건비 - 200 800

기타 비용 - 600 -

손실 -500 -2,700 -3,000



최신 LLM일수록 성능은 올라가지만 모델 가격 감소

주: Intelligence Index는 7가지 기준을 가지고 AI의 성능의 평균을 낸 지표
자료: Artificial Analysis, 대신증권 Research Center

GPT-3 모델 비용과 최신 Llama 3.2 모델은 $60로 동일

자료: a16z, 대신증권 Research Center
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II. AI 에이전트의 전제 조건

모델 단가가 폭발적으로 하락 중 – AI SaaS 수익화의 기반 마련

▪ AI 모델을 만드는데 드는 총 훈련 및 추론 비용은 증가하고 있지만, LLM의 비용의 하락 속도는 PC 혁명기의 컴퓨팅 비용이나 닷컴 버블 때 대역폭 하락 속

도보다 빠르게 나타나고 있음. Andreessen Horowitz에 따르면, LLM의 성능이 동등하다고 가정했을 때, LLM의 가격은 매년 10배씩 감소하고 있음

▪ GPT-3(2020년) MMLU 점수 42점, 100만 토큰당 60달러 → Llama 3.2 3B(2024년) 성능 유사, 100만 토큰당 0.06달러로 불과 4년만에 가격이 

1,000배 감소. 이는 최근 모델들은 고성능을 유지하면서도 단가가 급격히 떨어졌으며 서비스 단가 인하도 가능함을 시사

▪ AI 에이전트가 실시간 추론, 검색, 생성 작업을 수행하려면 운영 단가 절감이 절대적 전제조건

Llama 4 Maverick

DeepSeek R1

Mixtral 8x22B

QwQ 32B

Mistral Large 2

Pixtral Large

Command A

Command R+

o1

GPT-4o

Gemini 2.0 Flash

Codestral

Qwen2.5 Max

Nova Pro

Claude 3.7 Sonnet

Sonar Pro
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폐쇄형 모델인 o1 모델이 가장 높은 AI 지능 인덱스 점수를 기록함

주: 인덱스 점수는 MMLU-Pro, GPQA Diamond, Humanity’s Last Exam, LiveCodeBench, 
SciCode, AIME, MATH-500 평가를 기반으로 함
자료: Artificial Analysis, 대신증권 Research Center

모델 타입별 대형언어모델 종류

자료: 각 사, 대신증권 Research Center
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II. AI 에이전트의 전제 조건

비용 감소를 위해 선택하게 될 수 밖에 없는 오픈웨이트(Open-weight) 모델

▪ AGI를 개발하기 위해서는 모델의 경쟁력 유지 + AI 산업 확장 + 비용절감 효과가 중요하기 때문에 앞으로 오픈웨이트 모델이 새로운 선택지로 떠오를 것

으로 예상. 오픈소스 모델은 소스 코드가 공개되어 누구든지 검토, 수정, 배포할 수 있는 모델이며, 폐쇄형 모델은 소스 코드가 사적 소유이며 소유자 만이 이

를 검토, 수정, 배포할 수 있는 모델을 뜻함. 최근 API 비용 증가, 프라이버시 및 데이터 유출 우려 등으로 오픈 웨이트 모델이 개발되기 시작함

▪ 오픈웨이트(Open Weight) 모델은 사용자가 모델을 실행하거나 튜닝할 수 있는 상태로 제공됨. 모델의 사전 학습된 가중치만 공개하며, 학습에 사용된 데

이터, 알고리즘, 아키텍처는 비공개로 유지함

▪ 오픈웨이트 모델의 평균 지능 점수는 42.99, 폐쇄형 모델의 평균 지능 점수는 45.52로, 오픈소스 및 오픈웨이트 모델과 폐쇄형 모델의 성능 차이 격차가 

빠른 속도로 줄어듦. 오픈웨이트 모델이 API 비용 절감, 데이터 통제, 유연한 커스터마이징 측면에서 각광받고 있으며, 기술 성능 면에서도 폐쇄형 모델과의 

격차가 좁혀지고 있어 향후 AI 서비스 및 SaaS 영역에서 주도권을 가져갈 가능성이 높다고 평가

모델 타입 기업 LLM 출시일 및 업데이트일

오픈웨이트
(Open-Weight)

Meta AI Llama 4 Maverick 2025년 4월

Cohere Command A 2025년 3월

Google Gemma 3 2025년 3월

Alibaba Cloud QwQ 32B 2025년 3월

Perplexity AI R1 1776 2025년 2월

DeepSeek DeepSeek R1 2025년 1월

Mistral AI Pixtral Large 2024년 11월

폐쇄형
(Proprietary)

Perplexity AI Sonar Pro 2025년 3월

Anthropic Claude 3.7 Sonnet 2025년 2월

Google Gemini 2.0 Flash 2025년 2월

Alibaba Cloud Qwen2.5 Max 2025년 2월

Mistral AI Codestral 2025년 1월

OpenAI o1 2024년 12월

AWS Nova Pro 2024년 12월

xAI Grok 3 2024년 11월



DeepSeek와 QwQ는 오픈웨이트 모델로 가격대비 성능이 가장 좋음

주: 인덱스 점수는 MMLU-Pro, GPQA Diamond, Humanity’s Last Exam, LiveCodeBench, 
SciCode, AIME, MATH-500 평가를 기반으로 함
자료: Artificial Analysis, 대신증권 Research Center

Gemini 2.0 Flash(폐쇄형) 모델은 초당 245.2토큰을 처리함

주: Output Speed는 초당 출력 토큰을 의미
자료: Artificial Analysis, 대신증권 Research Center
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오픈웨이트 모델은 가격 대비 성능(효율, 처리 속도)에서 우위

▪ 모델을 비교할 때 가격대비 성능이 가장 중요함. Artificial Analysis에 따르면, DeepSeek(60.2점)와 QwQ(58.1점) 모델의 백만 토큰 당 가격은 각각 

0.96달러, 0.47달러로 성능 대비 가장 저렴한 모델. 오픈AI의 o1 모델의 지능 점수는 61.8점이지만 백만 토큰당 가격이 26.25달러로 가장 비쌈. 또한, 출

력 토큰 처리 속도 대비 가격도 전반적으로 오픈웨이트 모델이 우세

▪ 아직까지는 출력 토큰 처리 속도는 폐쇄형 모델이 훨씬 빠름. Gemini 2.0 Flash의 처리 속도는 각각 초당 245.2 토큰, 초당 201.68 토큰. Gemini 2.0

Flash는 고성능 폐쇄형 모델로 가격은 0.17달러로 매우 저렴. Llama 4 Maverick 모델은 오픈웨이트 모델로  출력 토큰 처리 속도는 초당 126.6토큰이

며, 가격은 0.35 달러로 저렴함. 추후 오픈웨이트 모델이 폐쇄형 모델의 가격 대비 성능을 따라잡을 것으로 예상



국내 검색 엔진은 점유율은 네이버 65.0%

주: 국내 검색 엔진 점유율은 2025년 4월말 기준
자료: InternetTrend, 대신증권 Research Center

글로벌 검색 엔진 점유율은 구글이 89.7%를 기록

주: 2025년 3월말 기준
자료: Statcounter, 대신증권 Research Center
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AI 에이전트의 전제조건 ③: 사용자 확보와 플랫폼 확장

▪ AI 에이전트로 가기 위한 마지막 전제조건은 사용자수와 플랫폼 확장임. AI 에이전트의 확장력은 사용자수에 달려있음. 사용자가 많을 수록  AI의 성능 강

화→유료 전환→매출 증가와 수익성 향상까지 연결됨. 이는 초기 플랫폼은 영업이익이 적자이지만, 사용자수가 증가하고 플랫폼이 확장할 수록 다양한 수

익화 전략(광고, 수수료 등)을 펼칠 수 있기 때문

▪ 국내 검색 엔진 점유율은 네이버가 65.0%로 1위이며 구글이 27.1%를 차지함. 글로벌 검색 엔진 점유율은 구글이 89.7%임. 네이버가 국내에서 구글을 제

치고 높은 검색 엔진 점유율을 차지하는 이유는 단순 검색이 아니라 뉴스, 블로그, 쇼핑, 웹툰 등 콘텐츠도구의 복합 플랫폼이기 때문

▪ AI 에이전트가 본격적인 대중 서비스를 위해서는 검색엔진을 대체할 만큼의 사용자 기반과 콘텐츠·서비스 통합 플랫폼으로의 확장이 필요

Naver, 65.0 

Google, 27.1 

bing, 3.1 

DAUM, 2.9 기타, 2.0 

Google, 89.7 

bing, 4.0 

YANDEX, 2.5 
Yahoo!, 1.3 기타, 1.8 



2024년 기준, 구글의 글로벌 하루 처리되는 검색량은 140억 건

자료: SparkToro, 대신증권 Research Center

생성형 AI 검색 비중은 ChatGPT가 59.7%로 1위

자료: Firstpagesage, 대신증권 Research Center
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아직은 하루 처리되는 검색량은 구글이 1위, 하지만 AI 검색 비중은 ChatGPT가 1위

▪ 일반 검색 시장은 여전히 구글이 압도함. 2024년 기준 구글의 하루 검색량은 약 140억 건, ChatGPT는 약 3,800만 건임. 아직 ChatGPT는 검색엔진으로

서 구글을 대체하지 못함. 그 이유는 1) 정보와 출처의 신뢰, 2) 실시간 정보(날씨, 주식 시세 등)의 부재, 3) 구글 검색 습관과 인터페이스 익숙함 때문

▪ 하지만, 출처 신뢰 문제는 검색 연동 LLM + 출처 구조 개선으로 극복하며, 실시간 검색/데이터 연동은 MCP(AI-도구 표준 프로토콜)을 통해 해결 가능할 

것으로 예상

▪ 마지막 구글 검색엔진을 사용하는 습관 및 ChatGPT 사용 미숙은 결국 사용자 수에 의해 결정됨. 이를 해결하려면 AI 챗봇들은 플랫폼으로서 다양한 컨텐

츠와 도구를 사용자에게 제공할 수 있어야 더 많은 이용자를 모집할 수 있음

생성형AI 챗봇 LLMs Used AI 검색 비중 (%) 비고

ChatGPT
(Copilot제외)

GPT-3.5, GPT-4 59.7
General-purpose 

AI chatbot

Microsoft Copilot GPT-4 14.4
General-purpose 

AI assistant

Google Gemini Gemini 13.5
General-purpose 

AI assistant

Perplexity Mistral 7B, Llama 2 6.2
Accuracy-focused 
AI search engine

Claude AI Claude 3 3.2
Business-focused 

AI assistant

Grok Grok 2, Grok 3 0.8
General-purpose AI 

search engine

DeepSeek DeepSeek V3 0.7
General-purpose AI 

search engine



2025년 3월 기준 오픈AI 자체 트래픽은 45억 명 돌파

자료: Similarweb, 대신증권 Research Center

“크리켓 선수 샘 알트만 애니메이션 스타일” 샘 알트만 X에서 발췌

자료: X, 대신증권 Research Center
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지브리 컨텐츠 열풍은 오픈AI 트래픽 급등 기폭제 역할

▪ 올해 3월 25일 오픈AI는 ChatGPT에 새로운 이미지 생성 기능을 업데이트함. ChatGPT로 기존 사진을 지브리 애니메이션 스타일로 바꿔주는 컨텐츠가 

유행을 타면서 출시한지 일주일 만에 이미지 생성량 7억 장 돌파

▪ 2025년 3월 기준 오픈AI 자체 트래픽은 45억 명, 4월 기준 글로벌 ChatGPT 가입자 수는 5억 명을 기록

▪ 오픈AI의 샘 알트만은 “GPU가 녹고있다＂라고 SNS에 표현할 정도. 지브리 컨텐츠는 오픈AI의 사용자 및 사용량이 급속도로 증가한 것을 증명했으며, 대

중성 있는 생성 기능은 AI 에이전트의 초기 시장 확장에 매우 효과적

▪ 결국 AI 플랫폼의 트래픽 및 이용자수가 증가하려면 컨텐츠 및 도구가 중요

4,500 

0
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1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

5,000

22.11 23.02 23.05 23.08 23.11 24.02 24.05 24.08 24.11 25.02

(백만명)

GPT-4 출시 GPT-4o 출시

유료 구독자용
모바일 고급 음성 모드 발표

고급 추론 기능을 포함한 
o-1 preview 모델 출시

ChatGPT 이미지 생성 
업데이트(지브리)



2024년 국가별 주목할만한 AI 모델 개수

자료: EpochAI, 대신증권 Research Center

국내 IT 기업의 AI 대응 전략 분류

자료: 대신증권 Research Center
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국내 IT 기업의 전략: ①소버린 AI, ②빅테크 기술 도입 , ③무료 생성형AI 서비스로 플랫폼 확장

▪ 국내의 AI 대응 전략은 크게 1) 소버린 AI 전략(네이버)과 2) 빅테크 기술 도입(카카오), 3) 무료 생성형AI 서비스로 플랫폼 확장(뤼튼 테크놀로지스)로 예

상. 한국은 AI 강국은 아니지만, 전략적 접근에 따라 도메인 특화 시장에서 경쟁력 확보 가능

▪ 미국 비영리 AI 연구기관인 Epoch AI는 2024년 주목할만한 AI 모델로 미국(40개), 중국(15개), 프랑스(3개), 캐나다(1개), 한국(1개) 등을 꼽음. 미국

과 중국이 사실상 AI 기술 헤게모니의 양대 축을 형성. 국내에서는 LG AI 연구원에서 개발한 ‘엑사원 딥 32B’가 주목할 만한 AI에 등재

▪ 한국 기업(LG, 네이버 등)은 일부 LLM 공개 및 소버린 AI 전략 추진 중이나, 글로벌 영향력은 제한적. 미국·중국과 달리 AI 모델 개발에 필요한 슈퍼컴퓨팅 

자원, 고유 데이터셋, 생태계 크기 등  차이 존재
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소버린 AI, 디지털 주권을 위한 국가 주도 AI 전략 출현

▪ 소버린 AI는 자체 데이터와 인프라를 활용해 국가의 제도, 문화, 역사, 가치관을 정확하게 이해하는 AI를 개발하고 운영하는 것이 목표. 또한, 디지털 주권 

확보 및 국가 경쟁력 강화가 핵심

▪ 네이버의 HyperCLOVA는 2021년 세계에서 3번째로 공개된 대형언어모델임. 네이버는 한국에서 소버린 AI의 선구자이며, 중국에서는 DeepSeek, 프

랑스에서는 미스트랄AI(Mistral AI) 등이 있음. 그 외에도 영국, 아랍, 인도, 이탈리아 등의 국가에서 소버린 AI 개발 발표

▪ 소버린 AI의 실행 단계는 1) 완전 소버린 영역, 2) 하이브리드-소버린 중심, 3) 하이브리드-상용 중심, 4) 완전 상용 영역으로 구분. 상태마다 개발된 AI의 

적용 영역, 주요 특징, 통제 수준 및 대표 사례가 다름

소버린 AI 국가 기준 구분

자료: 한국인공지능협회, 대신증권 Research Center

소버린 AI 타임라인

자료: 네이버, 대신증권 Research Center

구분 적용 영역 주요 특징 통제 수준 대표 사례

Level 1
완전 소버린

국가 안보 정부 직접 개발/운영 완전 통제 군사 전략 시스템

국방/외교 최고 수준 보안 접근 권한 엄격 관리 정부 정책 의사결정

정책 결정 독립적 운영 상시 모니터링 국가 정보 분석

기반시설 외부 연계 최소화 독립 네트워크 핵심 인프라 관리

Level 2
하이브리드-
소버린 

공공 의료 정부 주도 개발 정부 주도 관리 공공 의료 시스템

재난 대응 민간 참여 허용 민간 참여 가능 재난 관리 시스템

금융 보안 높은 보안 수준 데이터 접근 통제 금융 감독 시스템

공공 교통 제한적 연계 감사 체계 운영 은행 업무 시스템

Level 3
하이브리드-
상용

일반 공공 서비스 만간 주도 개발 규제 기반 관리 민원 처리 시스템

민간 의료 정부 규제 준수 민간 자율성 보장 병원 정보 시스템

스마트 시티 표준 보안 적용 정부 감독 유지 도시 관리 시스템

일반 금융 상용 서비스 활용 표준 준수 필수 은행 업무 시스템

Level 4
완전 상용

기업 서비스 완전 민간 개발 최소 규제 기업용 AI 도구

생산성 도구 기본 규제 준수 시장 자율성 개인 비서 서비스

엔터테인먼트 시장 중심 운영 기분 법규 준수 게임/콘텐츠

소비자 서비스 자유로운 활용 자율 보완 관리 소비자 앱



항목 네이버 카카오

AI 전략
자체 파운데이션 모델 기반

(Sovereign AI)
AI 오케스트레이션 전략

(여러 모델의 융합)

주요 고객 B2B B2C

주요 AI 모델 HyperCLOVA X 나노, 에센스, 플래그 등 다양한 모델

연구개발 
투자규모

연 매출의 20~25%
(약 2조원)

연 매출의 약 16%
(약 1조 2000억원)

AI 서비스 
도입분야

검색, 쇼핑, 광고 등 기존 
서비스의 성능 향상

AI 에이전트 '카나나'를 통한 
신규 서비스 제공

수익 모델 기존 서비스 강화로 광고 수익 증가 구독형 모델을 통한 새로운 수익 창출

글로벌 빅테크 
협업

자체 기술 개발에 집중 OpenAI GPT 등 해외 모델 적극 활용

네이버의 버티컬 AI 서비스 적용 예시

주: 버티컬 AI는 특정 산업 또는 분야에 특화된 AI 서비스.
자료: 네이버, 대신증권 Research Center

네이버와 카카오의 AI 전략 비교

자료: 언론기사, 대신증권 Research Center
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네이버의 소버린 AI 전략-국내 버티컬 AI 시장의 핵심 플랫폼으로 도약 준비

▪ 네이버는 국내 AI 기업 중 소버린 AI 전략을  추구하는 몇 안되는 기업이며, HyperCLOVA→HyperCLOVA X→HyperCLOVA X Seed 순서로 AI를 공개

▪ 네이버가 오픈소스로 모델을 공개한 이유는 국내 중소기업들이 네이버의 LLM을 기반으로 AI 서비스 개발을 하는 것과 AI 산업 생태계에서 운영체제 같은 

플랫폼 역할을 하려는 시도로 보임(CUDA Lock-in과 유사)

▪ 네이버의 강점은 다양한 플랫폼을 기반한 버티컬 AI 서비스 전개 가능. 버티컬 AI는 특정 산업 또는 분야에 특화된 AI 서비스로, 네이버는 이미 검색, 쇼핑,

광고, 회의록, 워크플로우 등 자체 서비스에 AI 적용 완료함. 콘텐츠 및 유통 채널이 다수 존재해 AI 사용화 및 도입 속도가 빠를 수 있음

클로바 포 애드

2024년 1월

광고에 생성
 AI 접목

클로바 노트

2024년 10월

기록, 요약하는 
AI 회의록

큐:

2023년 11월

생성 AI 적용한 
검색 서비스

네이버플러스
스토어

2024년 1월

AI 기반 쇼핑 앱

네이버웍스

2024년 6월

AI 통합 업무 
플랫폼

클로바 AI콜

2023년 9월

AI 고객센터 
구축 및 운영



카카오의 AI 전략 요약

자료: 언론보도, 대신증권 Research Center

카카오와 오픈AI 전략적 제휴 기자간담회

자료: 카카오, 대신증권 Research Center
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카카오와 오픈AI의 만남: AI 오케스트레이션 전략으로 B2C 시장 선점을 노림

▪ 지난 2월 카카오와 오픈AI는 기자 간담회를 통해 전략적 제휴를 밝힘. 카카오는 카카오톡, 카카오페이, 카카오스토리 등의 기존 서비스에 OpenAI 기술을 

연동하기 위해 협업 발표. 카카오는 기존 사용자 접점을 활용해 AI 에이전트 기능을 실생활에 빠르게 적용하는 것이 목표. 카카오는 오픈AI와의 제휴를 통

해 AI모델의 오케스트레이션 전략을 고도화 시킬 예정. 오케스트레이션은 시스템 내에 다양한 AI 모델 및 전문 AI 에이전트를 효율적으로 사용할 수 있도록 

조정하는 프로세스.

▪ 오픈AI가 네이버보다 카카오를 선택한 점은 1) 카카오의 우수한 사용자 데이터 양과 2) 네이버의 소버린AI 전략 충돌 회피인 것으로 추정. 이번 제휴를 통

해서 오픈AI는 국내 AI 버티컬 서비스 시장에 직접 진출하는 것 보다 기존의 플랫폼에 AI 기술 라이센싱을 통한 국내 시장 접근 방식을 택한 것으로 추측

구분 설명

AI 오케스트레이션 전략 채택
- 다양한 AI 모델(자체, 오픈소스, 해외 모델 등) 및 AI 에이전트를 

상황에 맞게 조합해 사용
- 비용 절감 + 작업 속도 향상 효과

AI 허브 플랫폼 운영 - 누구나 적합한 AI 모델을 쉽게 선택해 쓸 수 있도록 지원

AI 에이전트 ‘카나나’ 출시 예정
- ‘카나’: 대화 분석, 문서 요약
- ‘나나’: 상황 인지, 먼저 말 걸기

AI 모델 다양화
- 언어모델: 나노(소형), 에센스(중소형), 플래그(초거대, 개발 중)
- 이미지: 콜라주 / 영상: 키네마
- 음성 인식: 카브 / 음성 생성: 캐스트

수익화 전략 - 구독형 모델 도입 계획 + 버티컬 AI



국내 생성형 AI 앱 사용자 258만 명으로 뤼튼이 2위

주: 2025년 3월 기준이며, 국내 안드로이드와 iOS 스마트폰 사용자 추정
자료: 와이즈앱, 대신증권 Research Center

2025년 목표 MAU는 1,000만 명

자료: 대신증권 Research Center
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새로운 플레이어의 시장 진입! 뤼튼 테크놀로지스

▪ 대기업(네이버·카카오) 중심의 전략 외에도, 스타트업 주도의 유연하고 빠른 사용자 기반 확장이 효과적일 수 있음

▪ 뤼튼 테크놀로지스(뤼튼)는 2021년 4월에 설립된 AI 기술을 활용한 컨텐츠 생성 플랫폼 개발 및 운영하는 국내 스타트업. 동사는 무료 생성형AI 서비스와 

컨텐츠를 제공해  빠르게 이용자수를 모집하는 전략을 택함. 이는 장기적으로 플랫폼이 성장한 이후 광고 및 유료 서비스를 통해 수익성을 높이고, 확보된 

대규모 사용자 층을 바탕으로 콘텐츠를 다양화하고 플랫폼 영향력을 강화해 생성형 AI 플랫폼으로써 경쟁 우위를 확보할 가능성이 높을 것으로 예상

▪ 뤼튼은 직접 AI 모델을 개발하지 않고 오픈소스 모델을 사용하며, 오케스트레이션을 강화해 사용자가 다양한 AI 모델을 경험할 수 있게 함. 뤼튼의 오픈소

스 기반 AI 오케스트레이션 전략은 초기 진입 비용이 낮아 성장 속도 빠름

▪ 뤼튼은 사용자에게 대화형 인터페이스 챗봇과 캐릭터 챗 및 다양한 생성형AI 콘텐츠를 제공하면서 국내 생성형 AI 앱 2위를 차지함. 또한 2025년 4월 기

준 MAU가 600만 명을 돌파해 전년대비 약 3배 증가할 정도로 빠른 속도로 확장 중. 최근 뤼튼은 3.0을 발표하면서 1) 1인 1 AI 시대, 2) LLM 오케스트레

이션 최신화, 3) AI 재테크로 소득까지 연결하는 전략을 발표
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국내 대기업의 AI 도입 현황

2023년 이후 출시된 국내 IT 및 대기업 AI 모델 현황

주:* MMLU란약 57개의 주제에 대해 인공지능 모델이 획득한 지식을 측정하는 벤치마크
자료: 각사, 대신증권 Research Center

기업명 모델 공개연도
파라미터 수

(억 개)
특징

LG AI 연구원

엑사원 3.0 
(EXAONE)

Aug-24 78
•오픈소스로 선공개
•영어 성능 글로벌 탑 수준 및 수학과 코딩 평균 점수 1위

엑사원 3.5 7.8B / 32B
(EXAONE 3.5)

Dec-24 78 / 320
•장문에 대한 이해도와 처리 능력이 향상
•영어, 한국어 지시 이해 능력 우수

엑사원 딥 2.4B / 7.8B / 320B
(EXAONE Deep)

Mar-25 24 / 78 / 320
•수학, 과학, 코딩 능력 향상
• 2.4B, 7.8B 비슷한 크기의 모델 중 각 영역에서 평균 1위 차지
• 32B 수학에서 가장 우수한 능력 보유*

네이버

하이퍼클로바 엑스
(HyperCLOVA X)

Aug-23 ~3,000
•해외 경쟁사 모델보다 6,500배 많은 순수 한국 데이터를 이용해 학습
•한국어 특화된 토크나이저를 활용, 해외 LLM 대비 2배 빠르고 저렴

하이퍼클로바 엑스 시드 3B / 1.5B / 0.5B
(HyperCLOVA X SEED)

Apr-25 30 / 15 / 5
•하이퍼클로바 엑스의 오픈소스 모델
•파라미터 크기에 따라 각각 이미지영상, 균형, 성능을 모바일 앱에 최적화
• 3B 영상에서 우수한 성적 보유, 모든 모델 한국어 성능 우수한 수준

카카오

카나나 플래그 32.5B
(Kanana Flag 32.5B)

Feb-25 325
•초거대 언어 모델로, 가장 높은 성능을 자랑하며 다양한 AI 작업을 수행할 수 있음
•영어, 한국어, 코딩, 수학 글로벌 경쟁 모델 대비 압도적인 성능
•학습 비용 효율성 극대화 위해 Pre-training 전략 적용

카나나 에센스 9.8B
(Kanana Essence 9.8B)

Feb-25 98 •중간 규모 모델로, 성능과 효율성의 균형을 맞춘 버전

카나나 나노 2.1B
(Kanana Nano 2.1B)

Feb-25 21
•경량 모델로, 온디바이스에서도 활용 가능
•연구자 및 개발자를 위해 카나나 모델중에 유일하게 오픈소스 공개

KT
믿음
(Mi:dm)

Oct-23 2,000
•KT의 자체 반도체, 소프트웨어, 클라우드를 통해 운영
•출시와 동시에 B2B 서비스 도입 추진
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국내 예비 유니콘 AI 스타트업 정리

스타트업 카테고리 산업 / 분야 투자 라운드
투자금액 

(단위: 억 원)
누적 투자 금액 

(단위: 억 원)
기업 및 솔루션 설명

Twelve Labs (트뤠브랩스) B2C 영상 시리즈 B 430 1,530
고성능 영상 지능 플랫폼. AI를 통해 전체 영상 콘텐츠를 보고, 듣고,추론하며 원하는 정보를 찾고, 깊
은 인사이트를 발견하고, 분석하고, 리믹스하며 워크플로우를 자동화.

Wrtn (뤼튼) B2C AI 플랫폼 시리즈 B 250 445
AI챗봇을 통해서 데이터를 수집,뤼튼스튜디오와 스터에서 AI서비스를 만들도록 지원하며,
뤼튼플러그인을 제공해서 외부 확장을 계획중.

MoAIs (모아이스) B2C 스포츠 시리즈 A 25 25 AI 기술로 스포츠의 미래를 혁신. 언제 어디서든 스윙 진단과 솔루션 제공하는 골프픽스.

Riid! (뤼이드) B2B 교육 비공개 2,000 2,809
최첨단 AIEd기술을 활용할 수 있도록 지원하는 AI 서비스형 솔루션. AI를 활용한 교육 플랫폼은 
학습자 경험과 조직 성과를 한 단계 끌어올릴수 있음.

Moloco (몰로코) B2B 마케팅 시리즈 D 320 2,439
AppLovin의 국내 버전.커머스 플랫폼을 위한 광고 수익화 솔루션, 모바일 마케터들을 위한 퍼포먼스 
광고 솔루션, 스트리밍, OTT 기업을 위한 광고 수익화 솔루션.

Qraft (크래프트) B2B 금융 시리즈 C 1,750 2,156
AI기반 투자 매니지먼트.고급 분석 기술,견고한 리스크 관리 체계를 활용하여 다양한 시장 상황에서
도 꾸준한 성과를 내는 시장 중립 전략을 제공.

Upstage  (업스테이지) B2B AI 플랫폼 시리즈 B 750 1,416 강력한 LLM과 문서 처리 엔진을 개발하여 업무 흐름을 혁신하고 기업의 역량을 강화.

Hutom  (휴톰) B2B 의료 시리즈 C 205 465
외과 의사들이 최적화된 환자 치료를 제공할 수 있도록 지원하는 외과 수술 데이터 플랫폼.
수술 전,중,후의 환자 맞춤형 데이터를 제공해 신속하고 안전한 수술 환경 조성.

Marqvision  (마크비전) B2B 보안 / 커머스 시리즈 A 260 320
생성형 AI로 더 강력해진 IP 브랜드 보호 솔루션. AI를 활용해 브랜드를 위협하는 모든 IP 문제를 
모니터링하고 효과적으로 차단.

Argo (아르고) B2B 커머스 비공개 126 251 재고 주문 관리 자동화. 별도의 설치없이 편리하게 사용하는 WMS. 국내/해외 배송이 가능한 TMS.

VESSL (베슬) B2B OPs 시리즈 A 158 208 모델 학습, LLM 적용, 업무 자동화, GPU 관리, 인프라까지 가능하게 하는 올인원 AI 통합 플랫폼.

MakinaRocks (마키나락스) B2B OPs 시리즈 A 120 138
자동화된 AI. 효율적인 생산성 향상. 코딩 없이도 AI 모델을 생성하고, 배포 및 재학습을 자동화하여 
운영 효율성을 극대화.

Ineej (인이지) B2B OPs 시리즈 A 81 136
산업용 공정 효율 최적화 eXplainableAI 솔루션. 적용 공정의 시계열 데이터를 분석해 데이터에 숨겨
진 저하 요인의 인사이트를 발견하고 적시에 실행가능한 인텔리전스를 제공.

자료: 대신증권 Research Center
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▪ 지난 2월 소프트뱅크와 오픈AI의 조인트벤처 SB OpenAI Japan 설립을 발표함. SB OpenAI Japan 설립의 목적은 일본내 기업에 AI 에이전트를 선도적으

로 도입해 기존 기업의 운영 방식에 변화와 혁신을 불러 일으키는 것

▪ 손정의 회장이 발표한 크리스탈 인텔리전스 프로젝트는 소프트뱅크와 오픈AI가 협력해 개발하는 기업용 AI 시스템. 소프트뱅크 그룹은 매년 30억 달러를 투

자해 오픈AI 기술을 그룹 계열사 전반에 도입하는 “AI 도입 전사적 실행 단계로 전환되는 중요한 사례

▪ 크리스탈 인텔리전스 프로젝트를 통해, AI 에이전트가 기업 내부 시스템에 본격 도입되는 전환점을 보여주며, 향후 글로벌 기업들의 AI 업무 자동화 수요가 빠

르게 확산될 것으로 판단

손정의 회장이 발표한 크리스탈 인텔리전스 프로젝트

자료: 소프트뱅크, 대신증권 Research Center

IV. SaaS 솔루션을 대체하는 AI 서비스

크리스탈 인텔리전스 프로젝트는 기업내 AI 에이전트 도입과 확산의 시작 사례



생성형 AI 기술과 산업별 사용 케이스

주: SaaS는 Software as Service로 사용자가 소프트웨어를 도구처럼 쉽게 접근할 수 있도록 제공하는 소프트웨어 서비스

자료: Gartner, 대신증권 Research Center
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▪ 가트너(Gartner)에 따르면, 생성형 AI기술은 제조, 의료, 소매, 미디어, 메타버스, 헬스케어 등 다양한 산업에 적용될 것으로 전망됨

▪ 생성형 AI 기술이 도입되면 제조업의 품질 검사 자동화, 예측 유지보수 등에서 효율성을 높이고, 헬스케어 분야에서는 진단 및 치료 계획을 개선하며, 소매

업에서는 재고 관리를 최적화하고, 미디어 분야에서는 콘텐츠 제작 프로세스를 단축

▪ 생성형 AI가 단일 기능 툴을 넘어 다양한 산업의 전 주기 업무 자동화를 가능하게 하는 ‘범용 플랫폼 기술’로 발전하고 있으며, 이는 기존 SaaS를 구조적으로 

대체할 가능성이 높음. 각 산업의 업무가 AI로 자동화 된다면, 조직의 구성원 수는 생산성에 정비례하지 않을 수 있음

IV. SaaS 솔루션을 대체하는 AI 서비스

생성형 AI는 산업 전반에 확산 중 – SaaS를 대체하는 범용 기술로 자리잡을 것

AI 기술
자동차 및 

운송수단 제조
메타버스 미디어

건설 및 
엔지니어링

에너지 및 
유틸리티

헬스케어 전자 제품 제조 제조업 제약바이오

Drug 디자인

Materia디자인(재료 과학)

Chip Design

Synthetic Design(합성디자인)

Generative Design(부품)

Generative Design(건축)

코드 생성

텍스트 생성

이미지 생성

비디오 생성

오디오 생성

미디어콘텐츠 개선



2027년에는 생성형AI 서비스분야가 470억 달러로 성장 전망됨

자료: IDC, 대신증권 Research Center

AI 에이전트 시장은 CAGR 43.8% 성장할 것으로 전망됨

자료: Market.us, 대신증권 Research Center
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IV. SaaS 솔루션을 대체하는 AI 서비스

AI 에이전트 시장, 본격적인 고성장 궤도 진입 – 2033년까지 연평균 43.8% 성장 전망

▪ 버티컬 AI 에이전트는 특정 산업군(의료, 게임, 법률 등) 혹은 기능(세일즈, 회계 등)에 특화된 AI 서비스. 단순 자동화 시스템이 아닌 업무의 워크플로우를 

이해하고 실행할 수 있는 독립적인 AI 에이전트임

▪ 예를 들면, 이커머스 브랜드사의 AI 에이전트는 시장가격조사, 상품 가격 조정, 블랙셀러 신고, 상품 판매 전략 반영 등 MD의 다양한 업무의 워크 플로우를 

이해하고 수행

▪ 생성형 AI 카테고리별 플랫폼모델, 앱 소프트웨어, 서비스 각각의 분야에서 연평균 80.0% 이상의 성장률을 전망함. 시장조사 기관인 Market.us는 AI 에

이전트 시장이 2033년 약 1,391억 달러로 2025년부터 2033년까지 연평균 43.8% 성장할 것으로 전망.

▪ 고성장하는 AI 에이전트 시장은 기존 SaaS를 대체하는 실행형 AI 서비스가 초기 시장 확장의 핵심 동력으로 부상하고 있음
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생성형 AI 적용시 산업별 비즈니스 가치 증가 예시

자료: Gartner, 대신증권 Research Center
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IV. SaaS 솔루션을 대체하는 AI 서비스

산업별 워크플로우에 특화된 AI 에이전트가 비즈니스 가치 창출을 주도

▪ 앞서 설명한 것처럼 특정 산업에 특화된 AI 에이전트는 워크플로우 전체를 이해하고 업무를 수행하기에 기존의 기업용 소프트웨어를 바꿀 것으로 예상됨.

예를 들면 이커머스  AI 에이전트는 시장조사 → 가격조정 → 판매 전략 반영까지 전체 워크플로우를 수행할 수 있음

▪ 특히 생성형AI를 적용했을 때 산업마다 비즈니스 가치 증가도 다름. 생명과학에 생성형AI를 적용시 효율성 증가 케이스가 23개로 가장 많고, 소비재 및 리

테일 쪽에서는 매출증가가 두드러짐

▪ AI 활용 시 비즈니스 가치 창출에 대한 설문에서 2024년 기준 운영 효율성이 높다고 대답한 기업 경영진들의 비율은 84%이며, 직원 생산성, 기술력 향상,

사이버 보안 등 모두 높아질 것으로 답한 경영진들의 비율은 80% 이상을 기록.
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산업별 생성형 AI 도입 시 영업이익률 평균 상승폭

주: 생성형 AI 구축 및 운영 비용은 산업별 변동성이 크기 때문에 포함되지 않음. 단위: %p.
자료: S&P Capital IQ data with PwC and Strategy& analysis, 대신증권 Research Center

산업별 생성형 AI 도입 시 영업이익률 평균 상승폭

주: 생성형 AI 구축 및 운영 비용은 산업별 변동성이 크기 때문에 포함되지 않음. 단위: %p.
자료: S&P Capital IQ data with PwC and Strategy& analysis, 대신증권 Research Center
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▪ 산업별 생성형 AI 도입 시 얻을 수 있는 영업이익률 평균 상승폭은 소프트웨어(19.4%p), 고급소비재(14.5%p), 엔터테인먼트(14.4%p)로 가장 높은 영업

이익률 기여도를 보여줌

▪ 생성형 AI 도입이 단순한 기술 효율을 넘어서 실제 기업의 이익구조를 근본적으로 바꾸고 있으며, 소프트웨어·고급 소비재·엔터 등 분야에서 특히 영업이익률

을 두 자릿수 이상 끌어올릴 수 있는 핵심 성장 인자로 작용

IV. SaaS 솔루션을 대체하는 AI 서비스

생성형 AI 도입 시 소프트웨어, 고급소비재, 엔터 산업 평균 영업이익률 기여도는 약 16.1%p
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기존 SaaS와 AI SaaS의 차이점

자료: 대신증권 Research Center

AIaaS(AI as a Service)의 구성 요소

자료: Lins(2021), 소프트웨어정책연구소, 대신증권 Research Center

▪ AI SaaS가 기존 SaaS와는 전혀 다른 방식으로 작동하며, 기능 중심의 자동화에서 ‘문맥 이해 + 결과 생성’ 중심의 실행형 플랫폼으로 진화하고 있음. 이는 

수익모델, 개인화, 가치제안, 기술 요구 수준 등 거의 모든 측면에서 패러다임 전환이 이루어짐

▪ SaaS(Software as a Service)는 사용자가 소프트웨어를 도구처럼 쉽게 접근하고, 데이터량, 기능 등의 요구가 늘어나도 성능 저하 없이 유연한 대응 가능

▪ 기존의 SaaS는 특정 기능이나 작업을 자동화하는 것에 초점을 맞췄지만, AI SaaS는 워크플로우 전체를 자동화할 뿐만 아니라 엔드 투 엔드 솔루션을 지향

하기 때문에 모든 업무를 자율적으로 수행. 또한, SaaS는 사용자 혹은 계정 수에 따라 요금을 매기는 구독형식으로 서비스를 제공하지만, AI SaaS는 AI가 

생성한 리드 수나 실제로 성사된 거래 건수에 연동하여 비용을 청구하는 차이가 있음

IV. SaaS 솔루션을 대체하는 AI 서비스

B2B SaaS를 대체하는 AI 서비스란?

구분 기존 SaaS AI SaaS

서비스 방식 사용자 입력 기반의 고정 기능 제공
사용자 입력 + AI 추론 기반의 동적 

결과 생성

핵심 기능
업무 자동화, 협업, 데이터 저장 등 

명확히 정의된 기능
예측, 생성, 분류, 요약 등 

AI 모델 기반 기능

개인화 정도 기본적인 사용자 설정 수준의 맞춤화
사용자 행동 및 입력에 따라 

실시간 개인화

기술 기반 전통적인 소프트웨어 아키텍처
머신러닝, 딥러닝 모델과 데이터 파이프

라인 포함

요금제 구조
기능별 고정 구독제 혹은

사용자 수 기반 과금
사용량 기반 요금(토큰, API 호출 수) + 

고정 구독 혼합형

고객 가치제안 도구 제공: 효율성 향상
조력자 제공: 의사결정·콘텐츠 

생성까지 지원

진입 장벽
낮음 –비기술 사용자도 

쉽게 도입 가능
상대적으로 높음 – AI 도입과정에서 기술 

이해 필요



산업별 AI 기술이 적용될 수 있는 예시

자료: 삼성SDS, 대신증권 Research Center
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AI 서비스 개발 프로세스 구조화

자료: 인핸스, 대신증권 Research Center

▪ 특정 산업에 맞는 AI 서비스(AI 에이전트) 제공을 위해 가장 중요한 요소는 도메인 데이터임. AI 서비스는 특정 분야의 데이터를 확보해 AI에 학습을 시켜 

기능(업무)를 고도화 시키며, 이는 고객의 매출을 높여주며 비용을 낮춰주는 역할

▪ 도메인 데이터란 특정 산업(도메인)이나 업무 분야에서 발생하는 특화된 데이터. 도메인 데이터는 AI를 특정 산업에 맞게 자동화 시키기 위해 필요함. 예를 

들면 이커머스 분야에서는 구매 이력, 검색 로그, 상품 리뷰, 등이 개인화 추천을 위해 필요함. 또 다른 예시로는 정확한 진단 모델 혹은 의료 AI 서비스를 만

들기 위해선 환자 기록, 진단명, 영상자료, 약 처방 데이터 등 의료 데이터가 필요함

▪ AI 서비스의 핵심 경쟁력이 기술이 아닌 ‘도메인 데이터’임을 강조하며, 데이터 확보 → AI 고도화 → 고객 성과 개선 → 시장 확장의 선순환 구조가 AI 서비스

의 구조적 성장 원리

IV. SaaS 솔루션을 대체하는 AI 서비스

AI 서비스의 핵심은 도메인 데이터 확보

철강

반도체

이커머스

제조업

금융

유통

게임

제품 생산과정 자동 제어 시스템 '스마트팩토리' 구축

AI 빅데이터 분석을 통한 문제 해결로 생산성 향상

AI 챗봇 운영을 통한 개인 맞춤형 서비스 제공

AI 머신러닝 기반의 투자 플랫폼 '로보어드바이저' 운용

자체 데이터 수집, 분석 시스템으로 수요 예측

캐릭터에 지능 부여, 언어모델을 이용해 자연스런 대화 지원

은행

투자

Data 
확보

고객사 
증가

고객사별
사용 

기능 생성

기능 
고도화

고객사 
매출↑
비용↓



AI 소프트웨어의 생태계는 이제 AI 서비스인 애플리케이션과 B2B가가 주도하는 스테이지2에 도달함

자료: 뤼튼, 대신증권 Research Center
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V. 투자전략

AI 모델 중심 → 애플리케이션(서비스) 중심으로 무게 이동

▪ AI 생태계는 1) 대형언어모델 주도, 2) AI 어플리케이션 주도, 3) 플랫폼 주도로 구분

▪ 투자자의 관심 포인트는 과거 AI 기술에 대한 의문에서 → AI로 수익 창출을 하고 있는 지로 바뀜. 생성형AI 수익화가 가능한 기업은 결국 본격적인 밸류에

이션 재평가가 이루어질 것으로 예상

▪ 1) AI B2C 서비스인 AI 에이전트와, 2) SaaS 솔루션을 대체하는 AI B2B 서비스로 구분. 앞으로 AI B2B 서비스가 기존 SaaS를 대체하고, 도메인 내 워크

플로우를 자동화하며 즉각적인 매출화가 가능함

▪ AI 산업이 이제 수익화 국면에 본격 진입했으며, 모델 경쟁 중심의 1단계를 넘어 애플리케이션 중심의 2단계로 구조적 전환되고 있음. 이 과정에서 B2B AI

서비스 기업이 가장 빠르게 매출을 실현하는 축이 될 것으로 예상

스테이지 1
대형언어모델 주도
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① AI 개발로 인한 하드웨어 수요가 증가면서 
    엔비디아가 AI 초기 시장을 주도

주: 엔비디아의 주가와 12개월 선행 EPS
자료: Refinitive, 대신증권 Research Center
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하드웨어 AI 시장 선도→글로벌 AI SW 랠리→국내 AI SW 기회의 시작

▪ 2020년 GPT3 출시 이후 현재까지 AI GPU 수요가 공급을 크게 상회하면서, 2020년 이후 엔비디아의 12개월 선행 EPS는 약 25.8배, 주가는 약 18.9배 

성장. 이는 엔비디아 실적 성장에 대한 시장의 기대가 밸류에이션 상승을 견인

▪ 초기 빅테크 기업들의 AI 모델 출시 경쟁 이후, 2022년부터 팔란티어, 팔로알토, 서비스나우, SAP과 같은 글로벌 AI 소프트웨어 업체들 중 AI향 매출이 나

기 시작하면서 주가가 상승하기 시작. 팔란티어의 경우 2020년을 기준으로 현재까지의 12개월 선행 EPS는 약 5.5배, 주가는 약 13.5배 상승했으며, 실적 

대비 팔란티어의 AI 수혜 기대감이 많이 반영된 것으로 해석. 서비스나우의 경우 EPS는 약 3.4배 증가, 주가는 약 2.1배 상승함

▪ 국내 AI 소프트웨어 기업들의 주가 모멘텀은 아직 글로벌 수준에 못 미침. 빠르게 산업에 적용할 수 있는 버티컬 AI 솔루션을 보유한 기업이 밸류에이션 리

레이팅을 이끌언 낼 수 있을 것으로 예상. 특정 산업의 도메인 데이터를 확보한 기업은 버티컬 AI 서비스에 유리한 만큼, 국내 버티컬 AI 기술과 도메인 데이

터를 보유한 기업에 관심 필요
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② 팔란티어를 시작으로 주가 상승 중인 글로벌        
AI 소프트웨어

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

③ 글로벌 수준에 못 미치는 국내 AI SW 주가

주: AD&D는 소프트웨어 개발 및 배포하는 모든 과정에 해당
자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

23.01 23.07 24.01 24.07 25.01

셀바스AI
이스트소프트
한글과컴퓨터
마음AI
솔트룩스
폴라리스오피스

(2020.01=100)

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

0

100

200

300

400

500

600

20 21 22 23 24

Salesforce
SAP
ServiceNow
Palo Alto
Palantir

(2020.10=100)



주요 하이퍼스케일러 업체의 데이터센터 투자 및 투자 발표 현황

자료: 각 사, 대신증권 Research Center

AI 전용 데이터센터 수요는 2023-2030년까지 CAGR +33% 전망됨

자료: McKinsey, 대신증권 Research Center
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V. 투자전략

AI 급성장으로 인한 인프라 투자 확대와 AI 인프라 관련주 밸류에이션 상승

▪ AI의 급성장으로 인해 엔비디아를 포함한 하이퍼스케일러의 데이터센터 수요도 증가. 데이터센터의 수요가 상승할 것으로 예상되면서 주요 하이퍼스케일

러 업체의 데이터 센터 투자 금액도 증가. 2024년 이후 주요 하이퍼스케일러의 데이터센터 투자 발표 금액은 총 3,740억 달러 (약 540조원)

▪ McKinsey에 따르면, AI 전용 용량 수요는 2023~2030년 사이 연평균 33% 증가할 것으로 예상. 데이터센터 수요는 AI 도입 속도, 칩 종류 및 전력 소비,

클라우드와 엣지 컴퓨팅의 활용 비율, AI 워크로드 자원 소요 등에 영향을 받음. 매킨지에 따르면, 60GW 수준의 수요가 2030년까지 연 19~22% 증가해 

171~219GW에 이를 것으로 예상되며, 최대 298GW까지 증가 가능

▪ AI 모델 사전 훈련 및 추론으로 인한 GPU 수요가 증가하면서 엔비디아 실적 성장이 주가 상승을 견인. 2020년 이후 엔비디아의 12개월 선행 EPS는 약 

25.8배 증가, 주가는 약 18.9배 성장. 결국 AI 수요로 하드웨어(GPU)와 데이터센터향 실적이 상향되면서 주가 상승을 견인한 모습

기업명 국가 투자 금액 총 투자 금액

Google

유럽 46억 달러

약 215억 달러아시아 107억 달러

미주 63억 달러

Amazon

유럽 1,669억 달러

약 2,250억 달러아시아 304억 달러

미주 280억 달러

Microsoft

유럽 130억 달러

약 1,140억 달러아시아 68억 달러

미주 943억 달러

Meta 미주 134억 달러 약 135억 달러
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글로벌 AI 하드웨어 및 인프라 관련주

오라클 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

아마존 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

엔비디아 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

마이크로소프트 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center
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AI 인프라에서 실전형 소프트웨어, 글로벌 AI 수혜로 중심 이동

▪ AI 수혜의 중심이 인프라(HW)에서 실전형 소프트웨어(B2B AI 서비스)로 이동. IDC에서 전망한 카테고리별 글로벌 생성형AI 지출 전망을 보면, 2022년

부터 2027년 연평균 성장률은 AD&D, 앱 소프트웨어 부문(+82.7%)과 AI 서비스(+76.8%)의 높은 성장률을 예상함

▪ 2022년부터 팔란티어, 팔로알토, SAP과 같은 글로벌 AI 소프트웨어 업체들의 EPS가 상향하면서 주가도 상승하기 시작. 팔란티어의 경우 2020년을 기

준으로 현재까지의 12개월 선행 EPS는 약 5.5배 증가, 주가는 약 13.5배 상승했으며, 실적 대비 팔란티어의 AI 수혜 기대감이 많이 반영된 것으로 해석

▪ 미리 AI를 도입한 기업 및 AI 소프트웨어를 개발하는 업체는 앞으로도 계속해서 경쟁우위를 차지하며 이들의 이익 성장은 주가를 뒷받침해줄 것으로 판단

팔란티어 상대 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

카테고리별 글로벌 생성형AI IT 지출

주: AD&D는 소프트웨어 개발 및 배포하는 모든 과정에 해당
자료: IDC, 대신증권 Research Center
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AI 인프라에서 실전형 소프트웨어, 글로벌 AI 수혜로 중심 이동

SAP 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

Intuit 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

팔로알토 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center

서비스나우 주가와 12개월 선행 EPS 추이

자료: Refinitive, 대신증권 Research Center
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글로벌 AI 관련 밸류체인

국가 연도
시가총액 매출액 영업이익 순이익 OPM ROE PER PBR EV/EBITDA
(백만$) (백만$) (백만$) (백만$) (%) (%) (배) (배) (배)

AI B2B SaaS
24A 42,001 11,652 15,985 27.7 15.0 6.5 6.5 26.7 

SAP 미국 25F 364,884 46,993 13,623 5,503 29.0 15.8 5.8 5.8 22.9 
26F 53,070 15,985 7,993 30.1 17.0 5.2 5.2 19.8 
24A 3,895 1,716 1,499 44.0 21.1 222.1 46.9 187.9 

Palantir 미국 25F 293,092 4,997 2,243 1,937 44.9 20.4 176.2 35.9 144.4 
26F 6,500 3,031 2,642 46.6 21.5 134.0 28.8 106.9 
24A 37,646 12,342 9,776 32.8 15.9 33.3 5.3 20.3 

Salesforce 미국 25F 279,351 40,566 13,769 10,844 33.9 16.4 26.3 4.3 16.9 
26F 44,221 15,512 12,219 35.1 16.7 23.4 3.9 15.5 
24A 66,223 12,733 10,361 19.2 32.5 24.4 7.9 17.3 

IBM 미국 25F 247,926 69,119 13,614 11,149 19.7 30.0 22.9 6.9 16.3 
26F 72,073 14,652 11,986 20.3 27.9 21.5 6.0 15.7 
24A 13,017 3,975 3,472 30.5 26.3 62.8 16.5 47.0 

ServiceNow 미국 25F 215,317 15,490 4,894 4,204 31.6 23.0 52.4 12.0 38.6 
26F 18,359 6,056 5,174 33.0 22.3 43.7 9.7 31.1 
24A 19,290 7,762 5,774 40.2 26.0 32.6 8.5 24.1 

Intuit 미국 25F 187,385 21,664 8,875 6,579 41.0 24.6 28.6 7.0 21.2 
26F 24,256 10,023 6,990 41.3 - 25.2 - 18.3 
24A 9,740 2,785 3,731 28.6 28.3 16.0 16.0 44.4 

PaloAlto 미국 25F 127,772 11,190 3,281 2,086 29.3 24.0 11.9 11.9 38.5 
26F 12,595 3,731 2,424 29.6 - - - -
24A 1,246 -65 -307 -5.2 -49.1 - 44.0 2,201.1 

Tempus AI 미국 25F 11,007 1,557 54 -198 3.5 -0.9 - 41.3 111.7 
26F 1,933 167 -104 8.6 23.6 120.2 28.4 52.0 
24A 1,420 240 302 16.9 15.9 23.9 3.8 21.7 

UiPath 미국 25F 6,125 1,514 267 306 17.6 15.1 23.9 3.6 19.4 
26F 1,641 305 339 18.6 15.4 21.9 3.4 16.8 
24A 363 -93 -57 -25.7 -6.7 - 5.1 -

C3 AI 독일 25F 3,122 440 -93 -57 -21.0 -7.0 - 4.0 -
26F 524 -76 -43 -14.6 -5.5 - 4.4 -
24A 241 31 26 12.7 - 52.9 - 29.8 

Innodata 미국 25F 1,166 296 48 37 16.1 - 36.2 - 20.4 
26F 313 59 50 18.8 - 28.3 - -
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▪ 국내 AI 소프트웨어 관련주들은 2023-2024년 AI 관련 호재로 주가가 급등했으나, 실제 AI 매출 부재, 수익화 시점, 성장성 등에 대한 의문으로 고점 대

비 조정 받음. 밸류에이션 부담은 낮은 편이지만, 국내 AI 소프트웨어 업체의 성장성에 대한 의구심이 계속 되는 상황에서, 안정적인 AI 관련 매출을 확보와

추가적인 성장 모멘텀이 필요. 추가적인 성장 모멘텀을 위해서는 특정 산업에 적용할 수 있는 솔루션인 버티컬 AI 서비스가 필요. 버티컬 AI를 하기 위해서

는 도메인 데이터가 필수

▪ 셀바스 AI는 음성인식 기반 AI 핵심 제품인 셀비노트(AI 회의록)를 공공 시장에 도입해 AI 매출 확보. 의료기기 전문 업체인 메디아나 인수로  환자 생체 데

이터를 확보했기 때문에, 추후 의료 AI 사업 확장 가능한 점에서 관심 필요

▪ 인핸스는 AI 이커머스 솔루션을 전문 스타트업으로, 자체 개발한 12개의 AI 에이전트들이 실시간 상품 정보 처리 및 분석, 자동화 등을 지원하는 

CommerceOS 서비스를 개발했으며 동사의 서비스는 추후 국내 이커머스 자동화 솔루션을 대체할 것으로 기대

V. 투자전략: 안정적인 AI 매출처 확보 및 추가 성장 모멘텀을 가진 국내 AI 업체에 관심

관심 종목: 셀바스AI(상장), 인핸스(비상장)

국내 상장 AI 소프트웨어 업체 Valuation

주: 주가는 2025.05.00 기준. 
자료: Blooomberg, 대신증권 Research Center
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▪ 금융투자업규정 4-20조 1항5호사목에 따라 작성일 현재 사전고지와 관련한 사항이 없습니다.

▪ 당사의 금융투자분석사는 자료 작성일 현재 본 자료에 관련하여 재산적 이해관계가 없습니다. 당사는 위 언급된 종목을 제외

한 동자료에 언급된 종목과 계열회사의 관계가 없으며 당사의 금융투자분석사는 본 자료의 작성과 관련하여 외부의 부당한 

압력이나 간섭을 받지 않고 본인의 의견을 정확하게 반영하였습니다. (작성자: 박세라)

▪ 본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사   

리서치센터의 추정치로서 오차가 발생할 수 있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 동 

자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다.
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