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n 주요� 뉴스:� 미국 증시, Nvidia 실적발표 앞두고 경계심 증가. 일부에서는 긍정적 시각 유지

   ○ 미국 백악관, 우크라이나의 러시아 내부 공격에 자국산 장거리 미사일 사용 허가  

   ○ ECB 주요 인사, 내년 인플레이션 목표 달성 기대. 경제여건 고려 시 금리인하 가능  

   ○ 일본 3/4분기 GDP, 2분기 연속 성장세 유지. 개인소비 호조 등에 기인

n 국제금융시장(주간): 미국은 금리인하 기대 약화 등으로 위험자산 선호 약화

� � � � � � � � � � � � � � � � � � �    주가 하락[-2.1%], 달러화 강세[+1.6%], 금리 상승[+14bp] 

   ○ 주가: 미국 S&P500지수는 파월 의장의 매파적 발언, 인플레이션 우려 등으로 하락
            유로 Stoxx600지수는 트럼프 신정부의 관세 인상 전망 등으로 0.7% 하락

   ○ 환율: 달러화지수는 10월 소매판매 등의 양호한 경제지표, 트럼프 트레이드 등이 영향
            유로화와 엔화 가치는 각각 1.7%, 1.1% 하락

   ○ 금리: 미국 10년물 국채금리는 재정적자 증가에 따른 공급 확대 전망 등으로 큰 폭 상승
            독일은 ECB 금리인하 기대 등으로 1bp 하락 

       ※ 원/달러 환율(주간) 0.2% 상승, 한국 CDS 상승

11/15일 11/8일 전주말대비 11/15일 11/8일 전주말대비

  
주가

 미국 5,870.6 5,995.5 -2.08%   

국채
금리
10y

미국 4.44% 4.30% +14bp

 유럽 503.12  506.63 -0.69%   
독일 2.36% 2.37% -1bp

 중국 3,330.7  3,452.3 -3.52%   
영국 4.47% 4.44% +4bp

 일본 38,643  39,500 -2.17%
   CDS  

 5y
 

한국 34bp 33bp +1bp

 한국 2,416.9  2,561.2 -5.63% 중국 64bp 62bp +2bp

환율 

달러지수 106.69  105.00 +1.61%   
위험
지표 

EMBI+ 370 365 +5bp
  

유로화 1.0540  1.0718 -1.66% VIX 16.14  14.94 +8.03%
  

엔화 154.30  152.64 -1.08%

원자재

WTI유 66.94  70.38 -4.89%
  

위안화 7.2294  7.1841 -0.63% 구리 406.5  430.6 -5.61%

  
원화 1,399.5 1,397.0 -0.18% 금 2,563.3  2,684.8 -4.53%

주: 주가는�미국� S&P 500, 유럽� Stoxx 600, 중국�상해종합, 일본�닛케이225, 한국�Kospi. NDF 환율�변화는�스왑포인트�
감안한�전일�현물환�종가�대비. 환율은�달러화�대비�통화가치 등락(+/-는�절상, 절하). 자료: 블룸버그
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금일의� 포커스  

n 미국� 증시,� Nvidia� 실적발표� 앞두고� 경계심� 증가.� 일부에서는� 긍정적� 시각� 유지

� � � ○ 미국�주요�주가지수는�트럼프의�대선�승리�이후�대선�불확실성�해소,� 기업실적�

개선� 기대� 등으로� 큰� 폭� 상승.� 직접� 수혜가� 예상되는� 금융,� 철강,� 중소기업�

부문과�머스크�CEO의�후광을�등에�업은� Tesla의�주가가�특히�강세�

� � � ○ 그러나� 최근� 시장에서는� 기업� 실적� 둔화,� 혹은� 증시의� 고평가� 의견이� 확산.�

실제로� 향후� 실적의� 하향� 조정이� 예상되는� 기업이� 상향� 조정� 예상� 기업보다�

많은�것으로�추정(Bloomberg� Intelligence).�또한�향후� 12개월�예상�이익을�반영한�

S&P500의�주가수익비율(PER)은� 22로�지난�5년�평균�20을�상회

� � � ○ 아울러� 트럼프의� 관세율� 인상,� 대규모� 재정지출,� 강경한� 이민자� 대응� 등의�

공약이� 현실화되면� 인플레이션� 상승은� 불가피할� 전망.� 이를� 반영하여� 최근�

금리인하� 기대가� 이전보다� 약화되고� 있으며,� 국채� 10년물� 금리는� 4.5%에�

근접하는�수준까지�상승.�이러한�여건은�증시�투자심리에도�부정적

� � � ○ 반면� 다른� 일부에서는� 여전히� 증시에� 긍정적� 시각� 유지.� 지난� 주� 미국� 주식�

ETF에� ＇08년� 이후� 2번째로� 많은� 투자금이� 유입되는� 등� 유동성� 여건은�

양호하며,� 최근� 변동성� 지수(VIX)도� 10월� 말� 고점에� 비해� 상당히� 낮은�

수준이라고�주장.�특히�트럼프�시대의�규제완화,�감세에�대한�기대도�병존�

� � � ○ 한편� 이번� 주� 예정된� Nvidia의� 실적발표(11/20일)는� 빅테크·반도체·AI� 투자�

등과의� 연관성으로� 증시� 향방에� 큰� 영향을� 미칠� 전망.� 시장에서는� 3/4분기�

순이익과�매출이� 184억달러,� 330억달러로�전기(각각� 166억달러,� 300억달러)� 대비�

증가를�예상.�다만�증가세는�점차�둔화되는�양상

글로벌� 동향� 및� 이슈

n 미국� MMF� 규모,� 7조달러로� 사상� 최대.� 금리인하� 속도� 조절� 가능성� 등이� 반영

� � � ○ 지난� 주� 미국� MMF� 규모는� 7조달러를� 넘어서면서� 사상� 최고치� 기록.� 양호한�

경제지표� 등으로� 연준의� 금리인하� 속도가� 당초� 예상에� 미치지� 못할� 수� 있다는�

전망� 등이� 반영된� 것으로� 추정.� 아울러� 채권금리의� 상승이� 이어지는� 가운데,�

지난�주�주가까지�하락한�점도�MMF로의�자금�이동을�부추긴�것으로�평가
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n 미국� 백악관,� 우크라이나의� 러시아� 내부� 공격에� 자국산� 장거리� 미사일� 사용� 허가

� � � ○ 바이든� 대통령은� 자국산� 지대지미사일로� 러시아� 내� 표적� 공격을� 허가.�

구체적으로� 이는� 사거리� 300km의� 미사일이며,� 러시아� 서부� 지역에� 위치한�

러시아군과� 북한군을� 상대로� 사용될� 가능성이� 큰� 것으로� 평가.� 전문가들은�

북한이�더�이상�추가�파병을�하지�않아야�한다는�의미를�담을�것으로�분석

n ECB� 주요� 인사,� 내년� 인플레이션� 목표� 달성� 기대.� 경제여건� 고려� 시� 금리인하� 가능

� � � ○ 귄도스� 부총재는� 내년� 인플레이션� 목표� 달성에� 자신감을� 내비치면서도� 최근�

소비가� 부진한� 모습을� 보이는� 등� 경제� 성장은� 기대에� 미치지� 못하고� 있다고�

언급.� �치폴로네�이사는�유로존의�저조한�경제성장�및�미국�차기�정권의�관세�인상�

가능성�등을�고려한다면� ECB는�금리인하를�시행할�수�있다고�발언

� � � ○ 슈나벨�이사는�금리조정이� ECB의�핵심�정책수단이�되어야�하며,�채권매입�혹은�

선제적� 지침� 제시는� 신중하게� 사용해야� 한다는� 의견� 피력.� 특히� 채권매입은� �

장기간�채권가격의�왜곡을�불러올�수�있기에�주의해야�한다고�설명

n 일본� 3/4분기� GDP,� 2분기� 연속� 성장세.� 개인소비� 호조� 등에� 기인

� � � ○ 3/4분기�GDP(속보치)는� 0.9%(전기비연율)� 증가하여�예상치(0.7%)� 상회했고,�이에�

2분기� 연속� 성장� 달성.� 세부적으로는� 개인소비(0.9%)가� 호조를� 나타낸� 반면,�

설비투자(-0.2%)가� 부진.� 시장에서는� 양호한� 경제� 성장이� 금리인상� 여건을�

조성한다고�평가.�현재�금년� 12월�혹은�내년� 1월�금리인상�예상이�많은�편

n Moody's,� 멕시코� 신용등급� 전망을� 하향.� 헌법� 개정의� 부정적� 영향� 등을� 반영

� � � ○ 멕시코의�신용등급�전망을� ‘안정적’에서� ‘부정적’으로�하향.�최근�헌법�개정을�통해�

멕시코는� 판사� 직선제를� 도입했는데,� 이는� 장기적으로� 사법� 제도의� 견제와�

균형의�원리를�침해하고,�경제�및�재정에�부정적�영향을�미칠�수�있다고�지적

주요� 경제지표

n 주요� 경제� 이벤트(11/18� 현지시각� 기준)�

� � �○� 미국�시카고�연은�굴스비�총재·ECB�라가르드�총재·일본은행�우에다�총재�발언

� � �○� 미국� 11월� NAHB� 주택시장지수,� 영국� 11월� Rightmove� 주택가격지수�
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미국� 대선� 이후� 주요� 동향� 및� 해외시각

n [주요� 동향]� 내무부� 장관� 등� 주요� 인선� 지속.� 중국은� 트럼프와의� 관계개선� 준비�

� � � ○ 내무부� 장관� 등� 내각� 주요� 인선� 지속� :� 트럼프� 당선인은� 더그� 버검� 노스다코타�

주지사를� 2기� 내각의� 내무부� 장관이자� 신설된� 국가에너지회의(모든� 유형의� 에너지�

관련� 허가·생산·발전·유통·규제,·운송·업무를� 수행하는� 기관들로� 구성)� 의장으로� 지명.�

에너지부�장관으로는�석유�재벌�크리스�라이트� Liberty� Energy� CEO를�선택

� � � � � � -� 한편� 보건복지부� 장관으로� 백신에� 대해� 부정적� 시각을� 갖고� 있는� 로버트� F�

케네디�주니어를,� 백악관�대변인으로�캐롤라인�레빗� 1기�대변인보를,� 백악관�

공보국장으로�스티븐�청�대선�캠프�대변인을�내정

� � � ○ 공화당� 상원� 원내대표,� 트럼프� 지명자� 승인� 관련� 모든� 옵션� 검토� :�튠�원내대표는�

트럼프� 당선인이� 지명한� 인사의� 승인� 여부에� 대해� 모든� 옵션을� 검토� 중이라고�

발언.�이는�상원의�승인�없이�해당�직책에�부임하는�것을�포함한다는�의미로�해석

� � � ○ 머스크� 정부효율부� 장관� 내정자,� 이란� 유엔� 대사와� 회담� :� NYT에� 따르면,�

머스크� 내정자는� 이란� 유엔� 대사와� 중동� 지역� 평화에� 대해� 논의.� 다만� 이란�

외교부는�해당�뉴스가�사실이�아니라고�반박�

� � � ○ 중국� 시진핑� 주석,� 트럼프와의� 관계� 개선을� 위해� 준비:� 시진핑� 주석은� 양국� 간�

관계� 개선을� 위해� 트럼프� 당선인과� 협력할� 준비가� 되어� 있다고� 발언.� 다른�

한편으로는�자유무역을�지지한다고�강조하여�간접적으로�보호무역주의를�비판

� � � ○ 우크라이나� 젤렌스키� 대통령,� 전쟁의� 조기� 종결� 기대� :�젤렌스키�대통령은�트럼프�

당선인이� 정식� 대통령에� 부임하면� 우크라이나� 전쟁이� 빨리� 종결될� 수� 있다고�

전망.�한편�현재�전쟁�상황은�어려운�국면에�있다고�평가

n [해외시각]� 트럼프� 관세의� 통화정책� 영향� 제한적.� 신흥국� 증시는� 상대적� 부진� 전망

� � � ○ 미국의� 관세가� 연준에� 미치는� 영향은� 제한적� 예상� :� 통화정책은� 일시적인� 관세�

정책으로� 인한� 인플레이션에� 영향을� 받지� 않으며,� 이에� 연준은� 이와� 관련된�

현상에�대해서도�과도하게�반응하지�않을�것으로�관측(Citadel)

� � � ○ 트럼프� 승리로� 신흥국� 증시는� ‘시장� 평균� 수익률� 하회’� 예상� :� 트럼프의� 주요�

정책으로�달러화�강세�예상되며,� 이는�신흥국�증시에�부정적.� 한국� Kospi는�내년�

중반�2800까지�상승�가능하지만,�증시에� ‘비중�축소’�의견�제시(Citadel)
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해외시각� 및� 외신평가

n 트럼프� 시대� 금융시장,� 단기적으로� 긍정적이나� 장기� 측면에서는� 불안�­�Financial� Times

� � � (What� to� expect� from� the�markets� under� Trump)

� � � ○�바이든�정부�하의�실질소득�증가,�생산성�향상,�금리인하�여건�속에�트럼프�신정부의�

확장적�재정,�규제완화,�감세�등이�결합되면�미국�자산가격의�고공�행진은�상당�기간�

지속될� 전망.� 그러나� 장기적으로는� 다음과� 같은� 위험� 요인을� 경계할� 필요.� 첫째,�

그�동안의�저금리에�익숙한�투자자들은�다가올�고금리�여건에�적응하지�못할�우려

� � � ○� 둘째,� 경제� 및� 지정학적� 이익을� 얻기� 위해� 미국� 소비시장을� 활용할� 소지.� 셋째,�

인플레이션�효과에� 대한� 정부와� 민간� 금융기관의�견해� 차이� 등이� 금융� 불안� 부추길�

우려.� 넷째,� 암호화� 화폐의� 유동성� 위기� 발생� 가능성.� 다섯째,� 머스크� 리스크(미중�

무역갈등에�따른�Tesla�위기가�빅테크�거품�붕괴로�연결,�석유�재벌들의�머스크�영향력에�대한�반발)�

n 미국� 트럼프� 시대의� 투자,� 다양한� 위험요소가� 상존� ­��Financial� Times

� � � (How� to� trade� in� the� Trump� era)

� � � ○ 최근�트럼프� 트레이드가�나타나고�있는데,� 이와� 관련하여�주의해야�하는� 요인도�

존재.� 먼저� 미국� 예외주의는� 경기침체와� 지정학적� 충격� 시� 주가를� 약화사킬�

가능성.�또한�재생�에너지와�제약부문�등은�트럼프�시대에�어려움을�겪을�소지

� � � ○ 프렌드쇼어링은� 인접� 우방국� 경제에� 긍정적으로� 작용했으나,� 북미자유무역협정�

재협상� 등으로� 이러한� 상황은� 바뀔� 수� 있음에� 유의.� 아울러� 부채� 문제는� 미국�

국채시장에�타격을�주는�한편�강달러�기조는�신흥국에�문제를�초래할�우려

n 미국� 이외� 국가들의� 세계화,� 미국의� 고관세� 현실화되어도� 지속� 예상� ­� 블룸버그

� � � (What’s� Left� of�Globalization�Without� the� US?)

� � � ○� 트럼프가� 공약대로� 관세율을� 높인다면,� 미국의� 상품� 수입은� 여타국에서� 50%,�

중국에서� 90%� 감소할� 것으로� 추정.� 또한� 미국산� 제품� 수출도� 중간� 투입물� 비용�

상승,�보복�무역�등으로�40~60%�감소�예상(computable�general�equilibrium�model)

� � � ○� 해당�모델에�따르면,�세계�무역은�미국�무역의�감소로�7.5%�줄어들�것으로�관측되나,� �

미국� 이외의� 국가들은� 미국과의� 수출� 및� 수입품을� 일정� 부분� 다른� 국가로�

대체하며� 여타국� 간의� 상품무역이� 5%� 증가할� 것으로� 기대.� 이에� 세계� 경제의�

무역의존도는�소폭�줄어들�수�있지만,�여타국의�세계화는�계속될�것으로�판단
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금융시장� 주요� 지표

국제금융센터의 사전 동의 없이 무단 전재 금지 ; 본 자료 내용에 의거하여 행해진 투자행위 

등에 대하여 일체 책임을 지지 않습니다. 문의: 02-3705-6172, E-mail jsjeong@kcif.or.kr

S&P500 및 KOSPI 미국 및 한국 국채 10년물

자료：Bloomberg

달러인덱스 및 원/달러 환율 브렌트유 및 유럽 천연가스

자료：Bloomberg

VIX 및 EMBI+ 달러-원 스왑베이시스 및 한국 CDS

자료：Bloomberg


