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| 풏퍸

  �왗뺓19 핯 퓋/샧엧 픣픻 캼킴켳읷 ힻ쾈뫛 햃샟. 1,400퓋샻핓 뫛픣 밫홫맻
햠밫숓삏맻풯셫�믷폋삏ힻ혐헼잧킟�퐻믻왗쪇�읿폋폫쇔숓졫캼·쨤
쪻쇔켬솿샻숓삏좣킰핯뺓�뺓뫛햃펯쨤켬ힿ샣핯풏탗혋핯샟. 핯폋쫳
쫯뫛켗삏 퓋 맻�읷 몫혐삏 풏핳쪿 폼옠픿 혋멻뫛 2026뼿 푳탗햠 폧멯뫷
쨤켬픿멻�폻샟.

  탟힘쭿켘몫뫷, �왗뺓19 핯샧엧핓퓋폋샻폼옠핯샻숓폃픷졫, 밃픰퀓밄
풏핳핯 퓋/샧엧 픣픿 켟좀삏 훷풏 쪻퀓왗 쭻캼폻샟. 믻왗쪇 밃픰탗햠 몸 쪻
심픷왗샧엧맻푳탗햠핓탧쪻퀓왗햌풤맻풯셫셫짴핯뺯뭨핳핓푳햋
믗좣맻챛읯몇샻숓졫푳퀓풏맻뭧홫헼픷왗힘맻몫뫷왗핯숗샟. 핯삏퓋맻
샻푳폧멯뫷햋쫳읿폋쫯샟짷먋몇쨓핌삏뭧홫왗헿숓폃핇픿탗캧샟.

  2026뼿 샻푳폧멯픿 캯쫯졯, 휌쇔먃심폋 쌫읳 퍃헿햋캫 켛퐻 뭨혗픛맻 캼킴픷왗
샴쭿맿 샧엧삏 먐켳, 퓋삏 퍸켳읷 핯펯먃 맻삠켬핯 뾍샟. 샟쟇, 폫훻핓 펌헼밯�
횀웇퐻뫛풤쉏폋쌫읳훷풏뭨샻찿캼샻헼퐿밫홫, 퐃�쮃맻삠엷샻�옴핓
샻뺯푳혐�심픻샧엧먐켳읷혗멾픷왗샣샟. 팿풳엧WGBI 햀쾈�뮇
햋밃픛햀, 쨓솿�홫, 뭨픻핓폫뺯밃잧쇔몫맻삠켬심폋햀펯퓋/샧엧픣픻
캼쨓밫뾍픻퀓훻픿픛ힻ숓혋ힿ헼픷왗앸켳읷쫯핷멾픷왗샣샟. 

  샟쟇, 뺯뭨핳 푳햋 심 뭧홫헼핳 푳 퀓풏맻 ힻ쾈숓삏 혋뫷 푳뭨핳 햋밃 픛햀핯
ힻ읷 쇔쨓 몸풫 줷 탗햠폋 짳�삏 폼핯 혗헼핷 퀓 햃핇픿 뫛옟 썇
퓋/샧엧픣핓뺔픻혗헼핷맻삠켬핯뾍샟. 팿풳엧紆 휌맿켛멫읷퍙쉋뫛햃삏쟇�
紆 힘탗쭻펌밫샻맻샻숛몸풫, 폫쟋샧엧먐켳헿맻삠켬솿쨫혗퀓폁샟.

  핯폋 2026뼿 퓋삏 ힻ혐헼 잧킟�퐻 紆 �혐�, 푳 퀓밄 먗켛 폧쭻 심픿
쨓폼졫 1,400퓋샻폋켗 캼뫛휌핓 읿픿 쫯핷 헿쟘핯샟. 캼·쨤 풏핳핯 쫌홯삏
쪻뫜혋뭨졯폋퓿�쟇�, 햏홯샻푳쮃탟켬폋샻졯짻좣샃�잼뫷푳홫샧
�몿샟쪻심푳탗햠퍃혐켬혗뫛뽳옠핯쫌숓펯퍷샟.



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

Ⅰ 폫뭧쨫몸

 퓋/샧엧픣핯뫷멫믛픿캼삏퀓훻픿ힻ쾈졫뫛픣밫홫맻햠밫

2010뼿 핯 셫짴 헿뱇ힻ 퓋/샧엧 픣픻 1,100퓋샻폋켗 퍃혐헼 읿픿 핯펯먏픷뺓, 
2022뼿3퓏1,200퓋픿캼캼킴켳읷ힻ쾈졫뫛픣밫홫맻햠밫

- �왗뺓19 핯믻왗쪇밃픰폧멯쪻퐻샻뺯푳햋쫳읿뭧홫쪻심핯쫰헼픷왗햌풤
졫픣캼킴퍐옠핯샻숗몫뫷왗맻

- 퓋/샧엧픣핓몫혐뭧홫맻뫷멫퐻샧앷홇픿맻삠켬픿탗캧졫, 픣폋폼픿훷삏훷
풏핳핓폼옠쪻폧쭻읷혋멻풏켬샻쉋

, 2025뼿 쟋쭻� 퓋/샧엧 픣핓 캼·쨤 쪻쇔켬솿 샻숓뫛 햃펯  푳탗햠
쨤켬폋샻혋멻핯풏탗혋

- 탛핿폫훻핓햠ힻ좀, 휌쇔먃심심픷왗캼쨤쪻쇔켬핯샻숣뫷쇔탗폋ꭧ 푳샴뭨핓탗햠 
퍃혐홫�퐻紆-仼 뫰쇔탗햠먗햀, 픣뫛혋핳탘심픷왗쨤쪻쇔켬솿샻

 핯폋샧엧, 퀓밄쪻퀓심픿폧퓋폋샻맼쪻퀓핓켟좀옠쪻읷쭿켘뫛, 
2026뼿푳탗햠폧멯뫷쨤켬픿혋멻

퓋/샧엧픣햠밫�핯 (샣퓿: 퓋) 퓋/샧엧픣쪻쇔켬 (샣퓿: %)
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햋웇: ECOS 훷: 퐰콓탗햠폋켗몫혐숗퓋/샧엧픣핓뺯햧쪻쇔켬
햋웇: Bloomberg
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Ⅱ 퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳쭿켘

 헿�헼핳쪻퀓푳폋솿샻뺯푳힘뮇햋읿핯퓋/샧엧픣폋훷삏폼픿쭿켘

 BOX 1 | 쭿켘좣

 밫홯헿�헼핳픣켟좀쪻퀓푳폋솿밃픰퀓밄쪻퀓읷폧픣몫혐좣픿뭧�뫛샻뺯푳
풏핳핯퓋/샧엧픣폋짳�삏폼픿혋멻

     픛퓿핯햋픣홫멯(uncovered interest rate parity)폋뺯·푳뭨핳힘뮇햋심푳퀓밄
풏핳픿�맻밫홯줳좣픿핌풤1)

     쭿켘밫맿픻2010.1퓏-2026.1퓏왗, 왟잼픃솿(rolling window)읷60먗퓏(5뼿)왗켛혐폧뭧맿픿 
핯쇔탗�졫쨓쫰�혐

     밃픰셫핯�핓햏�삏햋밫캼뫻뫷핯쭿캫픿쫯핯삏몸핯햃펯샣퀗�쾇햋킴뮻(OLS) 훻퐟�읷 
헼풤몸풫�몿헼픛핓켬핯푗뫜숛퀓햃밫폋Newey-west 훻퐟�읷�쫯혐2)3)

    ∆           

 ≡∆ln,   ≡∆ln,    ≡
 

,  ≡∆

 쭿켘밫맿픻2010뼿1퓏-2026뼿1퓏왗, ▲샧엧, ▲ꭧ-紆 샣밫밃잧�, ▲몸캼퀓ힻ, ▲ꭧ CDS 
잧짳펿(5Y), ▲힘뮇햋햋캫, ▲힘뮇햋쭻�읷켟좀쪻퀓왗켛혐

     ꭧ-紆 샣밫밃잧�핓몸풫, ꭧ픻1핷줷�밃잧읷, 紆삏폫쨤밫밃탟밃잧(EFFR)픿풤폻픷졫, 
ꭧ-紆 샣밫밃잧�폋샣퓿믷핯햃삏뫻몿왗�쭿픿헼풤

     푳퀓밄쪻퀓왗뭨혗퀓ힻ휌밃픰퀓ힻ읷풤퀓햃픷뺓밃픰퀓ힻ퐻몸캼퀓ힻ맿핓믛줳혗왗
밃픰퀓ힻ뺯힘뮇햋읷켛쪿폧풤

1) 밃픰�졯핓푳퀓밄픿샟웧밫홯줳(밻퀓(2023), 펌샻혐·�몸풬(2019))픿캯쫯졯, 샧엧ힻ퀓, ꭧ-紆 샣밫밃잧�, ꭧ 
CDS 잧짳펿, 몸캼퀓ힻ읷�혗쪻퀓왗, 밃픰몿혐폋켗핓쭻�몿혐픿뫻탧쪻퀓왗켟혐

2) 쭿캫�ힻ퀓(VIF)맻1.05-1.51 캧핯왗�혐숓펯샟휌뫰켛켬줳혗삏홯햧ힻ퍅삏멾픷왗샣
3) 퀓밄쪻퀓핓몸풫뺯컘켬핯홯햧퀓햃펯헿밫먍픿풤



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

 쭿켘몫뫷픣픻햠밫헼픷왗샧엧퐻샻뺯쮃탟켬, 뺯뭨핳푳햋폋폼픿쨖핇

 2010뼿핯샧엧맻1% 먐켳, CDS 잧짳펿핯1bp 캼킴, 뺯뭨핳푳힘뮇햋맻10펰
샧엧힘맻4)썇맼맼퓋삏퍸0.5%, 0.09%, 0.09%핓퍸켳읷쫯핯삏멾픷왗쭿켘

- 쨓졯, 밃잧�, 몸캼퀓ힻ, 푳뭨핳뭨뺯햋삏쭿켘밫맿휌픛핓폼픿훷ힻ좶폻핇

밫쫳좣�혐몫뫷

뭧쭿 샧엧 뺯뭨핳
푳힘뮇햋

푳뭨핳
뭨뺯힘뮇햋 ꭧ CDS ꭧ-紆 밃잧� ꭧ 몸캼퀓ힻ

퓋/샧엧 픣 0.53*** 0.09*** 0.00 0.09*** 0.28 -0.04
훷: ***삏1%, **삏5%, *삏10% 퀓훻폋켗픛핓픿핓짳
햋웇: ECOS, Bloomberg, FRED읷밫쨓픷왗헻햋캧캫

 샧엧, 샻뺯쮃탟켬, 뺯뭨핳푳힘뮇햋삏�왗뺓19 핯퓋폋샻폼옠핯샻

�왗뺓19 헿훷풏쪻퀓핓퓋/샧엧픣폋샻폼옠쪻 (샣퓿: %)

0.31

0.83
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유의하지 않음

0.093 0.097
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韓 CDS 프리미엄

햋웇: 뭨혗줯폨�캼폫뭧퓋

 (샧엧) 믻왗쪇밃픰탗햠뺯폼옠샻퐻퍃헿햋캫켛먐쾈샧엧휌풏켬힘샻

 셫짴헿샧엧1% 먐켳탗퓋삏0.3% 퍸켳폋믳�픷뺓, 2020뼿핯폋삏쇔핷
�몤폋샻0.8% 퍸켳왗쨓핌삏심샧엧폋샻퓋핓짷먋솿맻쉋쨫핯캼샻

 셫짴샻핌뫷혐폋켗폫훻핯샻믗좣퐿혐�픿�믻왗쪇밃픰탗햠픿퍃혐졯켗
뭨혗밃픰폧멯핯紆 �혐�뫷샧엧폋짷먋몇쨓핌삏뭧홫맻먐

- , 셫짴핯紆 몸혗핓캼샻헼픷왗펌켬햠켳퐻햋캫탗햠홫심핯읳쨏紆 퐃푳
훷핓맻쭻맼숓졫믻왗쪇밃픰폧멯핯샧엧읿폋횇풫숓삏몸핯힘맻

4) 2025뼿멫훷햋핓푳힘뮇햋(뭨혗퀓ힻ밫훻) 샻찿0.71%
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 팿풳엧엧-풫헿햼심ힻ혐헼잧킟�쨗컘챃솿힘맻퐻믻왗쪇뫰밄쟘쮃탟켬혋힘솿
퍃헿햋캫핳샧엧퀓풏쾈폼옠샻왗핯펯ퟋ

샧엧핓탗쪻폼 (샣퓿: %) ힻ혐헼잧킟�퐻쮃탟켬힘맻 (샣퓿: pt)
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지정학적 리스크 지수

햋웇: 헻햋캧캫 햋웇: Bloomberg

 (뺯뭨핳푳힘뮇햋) 뭧홫헼핳푳퀓풏힘맻쾈폋뺯뭨핳푳햋핓폼옠샻

 �왗뺓19 핯헿뺯뭨핳핓푳힘뮇햋삏퓋폋픛핓폼픿훷ힻ좶폻픷뺓, 2020뼿
핯쭻�푳힘뮇햋맻힘맻퀓왘퓋퍸켳퍐옠핯샻숓삏멾픷왗�혐

- 2020뼿핯퓋/샧엧픣뫷뺯뭨핳푳힘뮇햋맿핓캼뫻뫻몿맻힘맻(0.2→0.7)

뺯뭨핳푳힘뮇햋핓탗쪻폼 (샣퓿: %) 뺯뭨핳푳힘뮇햋퐻픣 (샣퓿: 탨펰샧엧, 퓋)
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햋웇: 헻햋캧캫 훷: 뭨혗햋샻홫뺯힘뮇햋
햋웇: ECOS

 핯삏뺯뭨핳핓푳힘뮇햋샻폋쌫앷푳퀓풏맻뭧홫헼픷왗힘맻셫밫핳

- 紆 샻밫퀛훷핓켬햠켬뫷뾍픻훷훷퓋픣쾈紆 밫폀폋샻켛, �왗뺓19 핯푳
훷탘햋핓혌믷켬·핓켬혗뫛심핯쟙줷잧졫먗핳햋햋핓훷풏햋�왗햋잧쟟밻5)



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

- 뫛옴·헻�캫픷왗퀓핰읛혗뫛풏켬핯샻쉋숓폃뫛핯폋뭨짷폫밃핓푳햋찿휌솿
붳훻캼킴졫뭧홫헼핳푳퀓풏왗핯펯ퟋ

뺯뭨핳핓푳훷탘쫯뫻햏퍜 (샣퓿: 탨펰샧엧) 뭨짷폫밃햋캫믗좣쨊뭧켬 (샣퓿: 홫퓋, %)
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훷: 2026뼿픻3.16. 밫훻
햋웇: 뭨퐃�몫혗퓋

훷: 푳햋= 푳훷탘푳�뮇
햋웇: 뭨짷폫밃밫밃풯풤쫳쭻

 (ꭧ CDS 잧짳펿) 퓋/샧엧픣핯샻뺯푳쮃탟켬폋쨓핌삏짷먋솿솿뾍픻퀓훻

 ꭧ 샻푳탛핳솿·퓿탧잧맻쨓폼숗CDS 잧짳펿핓퓋폋샻폼옠픻�왗뺓19 
탗밫퓿퐻푳뭨핳햋밃픛�심핓몸왗읷�샻숓삏심뾍픻퀓훻픿ힻ쾈

 샣, �믷뭨핓CDS 잧짳펿픻뺩뫛퍃혐헼픷왗픛ힻ숓뫛햃삏셫, 핯삏CDS 잧짳펿핯
픣퀓훻핓샣쇀켟좀쪻퀓앷밫쫯샟쪻쇔켬샻읷�삏쫯홫ힻ핿픿탗캧

ꭧ CDS 잧짳펿핓탗쪻폼 (샣퓿: %) ꭧ CDS 잧짳펿뫷퓋/샧엧픣 (샣퓿: bp, 퓋)
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햋웇: 헻햋캧캫 햋웇: Bloomberg, ECOS

5) , 먗핳햋햋핓몸풫ힻ읷퀓쨓ힻ퍅삏햋찿휌핯뾍팿먗핳핓푳햋샻삏줷탗햠폋켗핓ힼ혌헼핳샧엧
퀓풏왗핯펯ퟋ
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Ⅲ 2026뼿푳탗햠쨤켬혋멻

紆·핯킟앷폓-핯앻헿햼맻혐

紆·핯킟앷폓-핯앻먃심픷왗뭨숓졫, 2026뼿2쭿밫헿왗캧�쾇먐쨊읯줯힃쬄쾿휌샣픿맻혐

❶ 샧엧– 캼뫛헻핓혗헼퍸켳

 샴쭿맿샧엧삏紆·핯킟앷폓-핯앻먃심쨤픿훷좤졫먐켳읿픿핯펯먃헿쟘

 2026뼿3퓏짳뭨뫷핯킟앷폓핓핯앻뫰킰픷왗핯앻�뫛ힻ솿햋졏뼟핯맻캧쟘셫핯펯
핯앻픻폨뺯짳뭫밫ힻ퐻휌쇔뭨맻읷샻캼픷왗쫯쫰뫰몤픿먋삏심뭫캧헼밯햠핯뫛홫

- , 핯앻핯읯줯힃픿캧탟캼�혗졫퓋픛퀓쾜�ퟃ풫옟맻샻쉋숗맻풯셫짳뭨픻 
핯앻핓퓋픛풯쾜탧핳앷핳읯믳켧뫰킰픿샣삏심쮃탟켬샻

 紆·핯킟앷폓-핯앻먃심폋쌫읳퍃헿햋캫켛샻퐻뭨혗픛맻쮃퍃핯쟙줷잧졫샧엧삏
샴쭿맿먐켳읿픿핯펯먃맻삠켬

- 2019뼿쭻�짳뭨픻폋뼃ힻ퀗퀓�뭨픷왗헿숓폃삏셫, 뭨혗픛맻캼킴핯짳뭨핓뭋폨홫멯 
먗켛밫샻읷햋믴폧샧엧먐켳풏핳픷왗햌풤멾픷왗샣

2026뼿핯뭨혗픛맻쪻쇔풏핳 (샣퓿: 샧엧/쨫엯) 紆 폋뼃ힻ퀗퀓�뫷샧엧 (샣퓿: �홫BTU)
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햋웇: Bloomberg 햋웇: EIA, Bloomberg



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

 팿풳엧폋뼃ힻ맻몤�몤픻紆 줷맻맻좤퀓훻(2%)픿6뼿ퟳ캼뫛뫻켳쭻뫷폧맻
햏홯캼폋켗폫훻핓�맻밃잧핳탗혋폋샻쮃탟켬픿뾍핯삏풏핳픷왗햌풤

- 퓏핓햠픻3퓏FOMC폋켗믷퓋핳옃핯콓(퍸3%) 휌퍸0.5-0.75%p삏뫻켳폼픷왗 
맻졫캼줷맻앸픿�핳옃핯콓퍃혐폧쭻읷훷좤뫛햃샟뫛쨗펳

- , 폋뼃ힻ맻몤�몤픻탗�읷쉋뫛찿풤캼킴심픿�2�밄뫷왗핯펯ힻ삏
켬핯햃펯휌햠밫밫샻줷맻맻쮃퍃ퟃ몸풫쟟헼쇔몫밫홫맻햠밫숛맻삠켬캼홯

紆 좤쪿쾇찿햋줷맻캼킴읛 (샣퓿: YoY, %) 켛줷탗햠폋켗켬숗紆 밫훻밃잧헿쟘 (샣퓿: %)
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상품 물가 헤드라인 물가 서비스 물가

서비스 물가상승률은 더디지만 하락세를 이어가는 반면,

상품 물가상승률은 2025년 이후 반등

2025년 美 셧다운으로

10월 CPI 발표 무기한 연기
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2026년 말 美 기준금리 전망 추이

연내 2회 인하

연내 1회 인하

연내 동결

연내 1회 인상

3월 연준 점도표 내
연말 美 기준금리 중간값

햋웇: FRED 햋웇: Bloomberg

 샟쟇, 紆 뫛풤쉏쾈훷풏뭨뫷핓�혐��쪿밫샻삏샧엧퍸켳퍐옠픷왗햌풤

 紆 2025뼿탛믗뫛풤퀓훻핯밫홯58.4쟇좀폋켗18.1쟇좀픷왗샻홫혐숓삏심紆 
뫛풤탗햠핯헻뫛풤뭨졯폋ힿ햀폻핇픿탗캧6)

- 뫛옴·쮃쪐�읓샣쾈픷왗뽳쇔뫰밄핯먋쾇탟폀읛캼킴픿픛쨗ힻ퍅삏핷햋잧퀓
(break –even payroll)맻퓿�숗맻풯셫햠밫탟폀폋젳줯삏뽳쇔햋싟솿퐿쟇힘맻

 팿풳엧훷멫찿퍃혐쾈혋ힿ헼줷맻쉏퐻뫛풤탗햠퍸심픿뫛옟썇폫훻픻휌쇔먃심
폧읷훷탗졫탛휌햀햠픿픛ힻ숓쨓밫1핳읷쨫혗ힻ퍅픿멾픷왗샣7)

 핯폋훷풏뭨(픛왗홯, 仼, 葏 심) 샻찿폫훻핓캼샻헼퐿헼밫홫삏샧엧퍸켳왗핯펯ퟋ8)

6) 紆 뽳쇔�몿뭨(BLS)픻쟟퓏쨗숓삏찿뾈폀뫛풤�몿(쫳홫캧)읷쭿밫쪿뫛풤쨊핿밃핳뭧홫캧(QCEW)읷쨏�픷왗쫯혐
7) 캧좣샻�뫻옣쮃탟밃픰폧멯솿캼홯. �믷찏얔왘·찏얔킟�·�잧퓇�맻풯풤삏캧좣탛풤싗맻5% 핯캼쟟풏�픿

쨖픻맻풯셫, JPM픻캧좣탛풤샻�햋캫휌 쾇퓣펯밫폀뫻옣샻�샯쫯맻�읷홫혐졫샻�솿읷�쾇밫왗몫혐
8) OIS 켛줷탗햠픻픛왗홯·폼뭨휌퍔픻픻폫뺯2, 핷쫳픻1핓밃잧핳캼픿샣멾픷왗맻(2026.3.24.)
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Breakeven 찿뾈폀탛믗뫛풤�핯 (샣퓿: �좀) 紆 훷멫찿퐻훷�맻몤 (샣퓿: YoY, %)
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비농업 부문 신규 일자리 증감 Dallas Fed 추정치
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美 CPI 내 주거비 상승률 美 Case-Shiller 주택가격 상승률

Case-Shiller 임대료 지수는
美 주거비에 13개월 선행
(13개월 시차 상관 0.77)

햋웇: Dallas Fed 햋웇: Bloomberg

 팿풳엧紆 혐쭻핓퐃�쮃맻삠샻뺯푳혐�핯샧엧탛욫퍸탗�졫먐켳혗

 紆 햧혐헼햋풫옟퐻휌퍔픻폋샻ힻ쾈헼핳밃잧핳퍐쨐픻샧엧탛욫읷쾋폧
샧엧퍸켳퍐옠픷왗햌풤헿쟘

- 혐쭻쭻�힘맻폋쌫읳핯햋찿풤샻퐻샻믗좣먋켳왗햧혐헼햋샻풫옟맻쮃멫ힿ맻풯셫 
뭨�퀓밄쮃퍃핯쟙줷잧졫紆 햠밫�밫맿잧짳펿핯엷�핿밄심

 쇔쟴뭨뫷핓푳뭋헼쟃�, 쮃쪐핯짷샣쾈폋쌫읳뭨뺯먃심픷왗엷핓뭨혐풯폼쭻샯핯
�ힻ졯켗샧엧퍸켳퍐옠픷왗핯펯ퟃ맻삠켬

- 믳잫앻싗읷쉓엧탷EU퐻핓먃심쾈셯쟃�폫밫밃픻紆 뭨�쟟맼픿쨗9)

紆 뭨�10뼿줷밫맿잧짳펿 (샣퓿: %) 엷뭨혐퀓ힻힻ픣뫷샧엧 (샣퓿: %, pt)
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美 국채 10년물 기간 프리미엄

80

90

100

110

120

35

40

45

50

55

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

트럼프 국정수행 지지율(좌) 달러화(우)

트럼프 1기

2017-2020

트럼프 2기

2025-

햋웇: NY Fed 햋웇: Bloomberg

9) Akademiker Pension픻1퓏쟋뱇ힻ紆 뭨�쫯픛쭿1펰샧엧헿엄픿쟟맼멾핯앷쨗



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

 BOX 2 | �밫폫훻핓햠ힻ좀햋�챃퓇탗핓�혐�쨤켬혋멻

 폫훻픻펌헼밯�(QT)읷2025뼿10퓏샣밫밃잧맻캼킴뫛ힻ밄훻찿밃핯밃픰탗킟�핓퍃혐켬픿 
쫯햠삏퀓훻폋솿샧폻샟삏샣폋12퓏쭻왗횀웇

     ힻ밄훻찿밃핯GDP 샻찿10% 퀓훻(퍸2.9홫샧엧)픿뫛폫훻쫯픛햋캫솿6.6홫샧엧왗헼혐
쫯픛햋캫(퓏엧핯캧훷햠, GDP 샻찿21%) 퀓훻픷왗앸

     �쭿ힻ밄훻찿밃10) 픛ힻ읷퓿샣밫뭨�쟟햀(RMPs; Reserve Management Purchases)픿
샣맻풯셫MBS(훷�헻샴힘뮇) 쟇밫솿얓쭿픻T-bill(1뼿핯뭨�)폋햧햋쨗

  샟쟇, �밫폫훻핓햠ힻ좀햋�챃퓇탗맻밃잧핳(퐿헼혐�)퐻폫훻핓샻�샻홫�쾇(밯�헼
혐�) 심좣퀗숗혐�픿훷햠뫛햃펯샻�샻홫�쾇혐�탟맻삠켬픿혋멻풏

     퓇탗삏폫훻핯캧햧핿탗혃, 2008뼿솿믻왗쪇밃픰퓿밫핯폫훻핓펌헼퐿(QE)읷찿졫
폫훻핓탗햠폼옠(B/S 믗좣쨊쟇밫푗뫜) �쾇풏켬픿훷햠

     �믷믳핓밫뫛줳폋핓졯샻믗좣QE맻줷맻캼킴픿픛쨗뫛푗뫜숗햋퓋쨫쭿픷왗쾇싘·햋캫 
쮃심픿샻삏, 혐쭻핓햧혐헼줯�핿뫷탗햠핓솿셐헼핯읷�얓샟뫛찿

 샻�샻홫(B/S) �쾇삏�몇믗좣·쟇밫·뭧켬심켳맻ힻ뫻혋폋켗혌믷퀓햃핇

     (① 믗좣핓혐캼) QT읷휌샣폫훻픻햧�쭿ힻ밄훻찿밃픿픛ힻ밫퓿샣밫�쟟햀픿
ힿ휌핳셫, 퓇탗�혗폋켗삏‘�쭿’핓밫훻햋�맻뺩팿ퟃ맻삠켬

       - 샻픻폋휌숗ힻ훻픿짷맿픷왗읓탗�밫퓿픛쇔켬믗혗읷퐿삏심픻핯ힻ훻픿
퀓훻쫯샟헼몇쫯픛솿밃픰탗킟�핯퍃혐헼픷왗풯폼숛퀓햃솿왘픛솿

       - , 햧퓏400펰샧엧폋샧삏샣밫�쟟햀(RMPs)픿샣몿헼픷왗�쾇폧뭼믴헼픷왗휌샣

     (② 쟇밫핓혐캼) 햧폫훻핯쫯픛뭨�잧퐟뺯햏홯쟇밫삏퍸9뼿픷왗헿�뭨�쟇밫
(5.9뼿)쫯샟밳펯, 햠밫�폋샻햧햋읷�쾇·휌샣

       - 폫훻핯탗햠푗뫜픿�쾇밫퓿켗삏폫훻쫯픛햋캫핓쟇밫뭧홫맻햧줯쭻맻쨗�뮇핓
쟇밫뭧홫퐻픛캧풏11)

     (③ 뭧켬핓혐캼) MBS(훷�헻샴힘뮇) 쟇밫캼쭿픿뭨�왗햧햋폧뭧켬픿헿

       - 폫훻햋캫뭧켬픿샣밫뭨�휌탧픷왗샣퀗뫛훷�탗햠폋샻ힼ혌헼핳햋퓋쨫쭿밫삠픿
�쾇폧�혐�헿샧몸왗읷뭨�밃잧휌탧핓헿�헼�몿왗쫰퓋

10) �쭿ힻ훻핯앻, 픻뮇핯ힻ밄몫혗쨊픛쇔켬퀓풏읷�홬밫퓿�맻�햀폋뺓켟풏맻폁삏퀓훻핓훻찿밃핯탗킟�
뺯폋홯햧삏캼�. 핯몸풫샣밫햋밃퀓풏퍐옠핯퐿숓펯샣밫밃잧맻폫훻핯켟혐혐�밃잧쪏퓿폋켗퍃혐헼픷왗켬

11) Federal Reserve Board(2017)삏탗햠휌잸켬픿폫훻쫯픛햋캫핓쟇밫뭧홫퐻헿�뭨�쨗뭧홫퐻쇔핷캼�왗혐핓
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 샟쟇, 샣밫햋밃탗햠퍃혐핓휌풏켬, 픻핓ힻ밄훻찿밃폋샻퀓풏, 짷맿픷왗핓밃잧잧킟�헿핯
맻삠켬심픿먋퍃탗B/S 믗좣�쾇삏혗헼핷멾픷왗샣

     뫷멫2019뼿옃탗햠쮃퍃픷왗QT읷휌샣쟇�폫훻핓B/S �쾇삏퐃밫�좶샣밫햋밃탗햠
앻픿퍷밫퀓햃픷졫, 샣밫햋밃탗햠쮃퍃픻뭨�탗햠픷왗솿핯펯ퟃ퀓햃핇

     픻픻퐃밫�좶퓿밫쨗컘탗햋캫쟟맼, 픻맿샻�, 샣밫햋밃탗햠샻�, 폫훻핳�뭧12) 
심픿�햋밃픿홫샧삏셫, 핳�뭧핓몸풫뺔핳뫷맻햃펯ힻ밄훻찿밃픿쫯픛삏몸13)

     픛쇔켬믗혗퐿퐻ힻ훻밃잧핳심픿�뭨�쟟햀픿픛솿퀓햃픷뺓핯삏짷맿픻핯밃잧
퓿폋뽳�숛퀓햃핇픿핓짳졫퓇탗맻찿햧혐헼줯�핿핯짷맿픷왗헿핯숛맻삠켬

 핯폋 B/S �쾇삏 쟇밫·뭧켬혐캼핓�왗햠밫헼·혋ힿ헼픷왗�ힿ숛맻삠켬핯뾍픿헿쟘

     쪛켷햧줯햠뫻픻퓇탗맻1뼿맿핓탗맿픿쉋뫛혐�쨤켬픿멻�맻삠켬핯뾍샟뫛ힻ헼14)

     FOMC 핓캧왘폋켗솿햋캫핓햠밫헼뭧켬(long-run composition)뫷탗햠휌잸켬쫰쨤퍃핯
멻�숗쨏햃픷졫, 핯엧뭧홫헼홫혐픻퀓뼿폋멳�혋ힿ헼혌믷핯풏샟삏핳탘

 , 폫훻샣쇀탗탗햠밫밃잧쪻쇔켬핯샻숛퀓햃펯햧줯쭻핓뭨�쨗뭧홫퐻폫훻쫯픛햋캫 
뭧켬폋뫻캧헿핓심햧줯쭻퐻핓혐�뫰홫맻먐숛맻삠켬

     맻옴, 폫훻픻2025뼿12퓏MBS 햧햋읷휌샣폻픷뺓, 엷샻�옴픻2026뼿1퓏옃쌏쟠&
샃졏핯읷�2,000펰샧엧핓MBS 쟟햀픿ힻ탗쨏햃핇

폫훻ힻ밄훻찿밃�핯 (샣퓿: %, 홫샧엧) 폫훻햋캫뭧켬 (샣퓿: 홫샧엧)
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햋웇: FRED 훷: BTPF(픻밫맿샻�왗믳얣), SVB 캧�왗솿햀
햋웇: FRED

12) 핳�뭧(discount window)앻, 핷탗헼픛쇔켬쭻홬픿몥삏퐃밃밫뫻폋샻폫훻핯샯쫯왗샻�픿혗뫰삏캼탗픛쇔켬
ힻ퓋혗솿. 샣, 핳�뭧핯풤캧탟픻탗햠폋샴밫뫻핓픛쇔켬핯�퍸샟삏탛왗켘숛퀓햃펯뺔핳뫷맻홯햧

13) Stephen Cecchetti and Kim Schoenholtz(2026.2.16.), “Warsh’s war on the Fed balance sheet”, Financial Times
14) David Lawder(2026.2.9.), “US Treasury's Bessent says Fed will take its time on balance sheet moves”, Reuters



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

❷ 퓋– 샣밫헼퍸켳읿쮃맻

 휌쇔먃심몤쾈뭨혗픛맻캼킴뫷퓿탧잧샻심픷왗샣밫헼퓋퍸켳쮃맻

 휌쇔ힻ혐헼먃심몤폋쌫읳뭨혗픛맻쮃퍃픻퓋픛퀓햀샣맻캼킴픿�뭋폨홫멯픿
퍀탗�졫몸캼퀓ힻ퍀쨊퓋퍸켳풏핳픷왗햌풤

- 뭨핓휌쇔캫퓋픛핓홯솿삏퍸70%폋샧졫읯줯힃픿�퀓햀삏줷엄핯웣 
1.7쨬쟇쨫엯왗뫰밄쟘�졯폋켗ힻ혐헼잧킟�폋�퍸뭧홫

- 믳맿ꭧ 몸캼퀓ힻ햋맻쨓솿�퀓�홫퐻셏쮃펯뭨혗픛맻퍃혐폋쌫읳뭋폨홫멯먗켛폋 
햀펯샻숓폃핇픿뫛옟썇뭨혗픛맻캼킴픻몸캼퀓ힻ�졯폋켗쭻혐헼풏핳

 팿풳엧 휌쇔먃심 탧폋 쌫읳 믻왗쪇 퓿 탧잧 샻맻 푳뭨핳 힘탗 퀗쟟솿읷 �
햋쫳픛�왗핯펯ퟃ맻삠켬

- 2025뼿쟋퓋�맻퍸켳밫샻심탗햠탧잧맻탟혗픣캼킴폋핷쭻밫폧혋픿먋퍃탗
ힻ혐헼잧킟�샻삏퓋퍸켳읷먐쾇ힻ15)

 �믷캧옻읷캯쫯졯, 2022뼿엧탗팿핓풫�앷핯뺓헿졯�뫰뫷2024뼿핯킟앷폓핓핯앻
폼캧뫻뫰킰심뭨혗픛맻뫻옣ힻ혐먃심쨗컘탗샣밫헼픷왗퓋퍸켳맻뺓�뺧핇

퓋/샧엧픣잧킟�잧쩿켟 (샣퓿: %, 퓋) 퓋/샧엧픣�핯 (샣퓿: pt)
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이스라엘, 주시리아 이란 영사관 공습('24.4.1.)

발생 시점 = t

훷1: 잧킟�잧쩿켟= �퐰콓쪻쇔켬– 퐰콓쪻쇔켬
훷2: 먍핯�ퟃ퀓왘퓋퍸켳쪛픿핓짳
햋웇: ECOS, Bloomberg

햋웇: ECOS

15) 뭨픻(2026.1.20.), “�믷픛쇔켬쨊픣캼폋샻퐟퐻캧탟”
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 , 뭧홫헼핳샧엧탟퀓풏쾈폋퓋/샧엧픣픻뾍픻퀓훻픿핯펯먃멾픷왗샣

 KOSPI 홫밫샻심푳햋픛핳퍸쾈푳힘뮇햋폋쌫읳퓋퍐쨐픻2025뼿샻찿
샟쾇퐿숛맻삠켬핯뾍ힻ쟇, 샧엧퀓밄폨헿핯샣밫맿뺯핯웣펯ힻ밫폋삏펯옟풳헿쟘

- , 뭨픻쭿켘몫뫷먗핳핓푳-뭨뺯훷탘맿샻�햧헼켬몤핯쭻맼숗혋픿먋퍃
썇뭨뺯힘탗핓햠밫캼킴밫샻먋핯퍸숛몸풫푳햋맻햧�샻숛맻삠켬

 엷 1밫퐻 쨏핯싛 혐쭻 핯 뭨뺯 밫폀핓 컘캫밫ힻ 푳 핯헿픷왗 풯폼·햋 햋밃
쫯읷퓿샧엧탟퀓풏솿퓋맻�폋쭻혐헼

ꭧ 먗핳햋햋힘탗뿿헼퀗쟟퀓 (샣퓿: 홫퓋) 뺯뭨핳ힼ혌햋�핯 (샣퓿: 펰샧엧)
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햋웇: 핳쟠킟, 뭨퐃�몫혗퓋 햋웇: ECOS

 샟쟇, 쨓솿�홫퐻WGBI16) 햀폋쌫읳햋햋밃픛햀헿쟘픻퓋먐켳풏핳

 믻왗쪇AI캧핯�쾈쨓솿�홫삏뭨뺯샧엧픛햀샻읷�푳퀓밄픿먗켛쾇ힻ

- 혐쭻핓MSCI 켛ힿ뭨ힻ퀓햀픿퓿혗솿혐찿17)퐻먗핳핓푳햋햋밃읓읷퓿
켳혗�18) 혗뫰심핯쟙줷잧삏혋솿밈혐헼

 2026뼿4퓏WGBI 탟햀픻퓋왗핓헿퀓풏힘맻퐻샻푳탛핳솿먗켛픿�퓋먐켳
풏핳픷왗햌풤뫷쇔탗폋푳탗햠쪻쇔켬퐿폋솿핷홫헿쟘

16) WGBI(Wrold Government Bond Index, 켳몿뭨�ힻ퀓)삏 훷풏뭨 폫밫밃 심 �풫엄 믻왗쪇 햋햋맻 쪟�쟃� ힻ퀓왗
풤삏켳몿3샻�뮇ힻ퀓휌뺓. FTSE Russell핯뫻햠뫛햃픷졫�횀햋밃픻퍸2.5-3홫샧엧왗�혐

17) 혐쭻삏1.9핷MSCI 켛ힿ뭨ힻ퀓햀왗싗쟰픿쨗졫푳뭨핳먗핳�몿횇솿햀, 푳탗햠멫얓탗맿24탗맿폫햠, 폨푳
켛줷탗햠먗켟밫쨓쟃옣심픿혗퍃

18) 푳훷탘픿쟟맼슟뭨뺯훷탘(RIA)폋햠밫햋멫뺓푳훷탘폋샻ힻ읷탟탗몸풫펌솿쾇싘켳�픿혗뫰



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

- ꭧ핓WGBI 햀찿휌(2% 뺯푳)픿먋퍃썇2026뼿4퓏쭻�11퓏뱇ힻ8먗퓏쇔퍃퍸
500-600펰샧엧믗좣핓햋밃핯픛햀숛멾픷왗샣

- , WGBI �횀햋밃핓몸풫쟟쟟헿픣핯뺩픻탗찇햋밃픷왗샣밫헼핯킃왗핳햋밃 
픛�맻삠켬핯혗헼핯앷삏켬핯햃펯탗햠쪻쇔켬퐿폋솿밈혐헼

 샟쟇, 햋밃픛햀핯ힻ읷퀓쨓몸풫퓋/샧엧픣폋짳�삏폼픻혗숛맻삠켬19)

ꭧ 쨓솿�퀓�뫷KOSPI 켛EPS (샣퓿: YoY, %) WGBI 햀핯읿 (샣퓿: pt)

-100

-50

0

50

100

150

200

'15 '16 '17 '18 '19 '20 '21 '22 '23 '24 '25 '26

韓 반도체 수출 증가율 KOSPI 12개월 선행 EPS 증가율

90

95

100

105

110

115

t-60 t-30 t t+30 t+60

멕시코 페소('10.10월)
뉴질랜드 달러('22.11월)
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WGBI 편입 시점

햋웇: Bloomberg 햋웇: Bloomberg

 뭨픻핓폫뺯쟟헼밫훻밃잧쇔몫맻삠켬솿퓋맻�읷쨤펯멾픷왗샣

 뭨픻픻쨓솿�홫폋훷좤졫2026뼿켬햠읛픿햧�캼홫혐맻풯셫푳탗햠
쮃탟켬샻퐻맻몿쭻�심햏홯밃픰퍃혐핯킃왗폫뺯밃잧쇔몫밫홫읷핯펯먃헿쟘

- 뭨픻픻2026뼿2퓏쨓솿�홫맻2026뼿ꭧ 켬햠읛픿0.2%p 빇펯퐧잯멾픷왗샣

- 3먗퓏뺯쇔몫밫홫읷핯펯먃맻삠켬핯뾍샟뫛샣밃�퓿퓋싟핯2025뼿10퓏2좀폋
켗2026뼿2퓏6좀뱇ힻ샻숓삏심퓇싗맻핯셓킟솿쟟헼픷왗켛20)

 뭨픻핓쟟헼밫훻밃잧쇔몫밫홫폋쌫읳-짳밃잧��쾇맻삠켬픻퓋맻�폋
밈혐헼픷왗햌풤헿쟘

19) ힻ읷퀓쨓푳뭨핳햋밃픛햀(sell&buy)픻멫얓캼샻쨤핳푳뭨픻핓푳ힻ콓뫻잧쨊캼쾿멫얓(buy&sell)읷�
퀓숓삏몸. 핯폋줷탗햠폋샻ힼ혌헼폼픻혗숛맻삠켬

20) , ’26뼿2퓏밃�퓿쭻�6먗퓏홫멯쭻밃잧헿쟘(혋솿)픿뫰먗밫탗햌폻삏셫, 밃�퓿퓋샻샟퀓맻8퓏뱇ힻ밃잧
쇔몫픿헿쟘뫛햃픷졫, 1좀픻핳캼(2.75%), 4좀픻�옻핳(2.25%)읷헿쟘
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ꭧ-紆 밫훻밃잧�퐻퓋/샧엧픣 (샣퓿:  bp, 퓋) 2026뼿쟋ꭧ-紆 밫훻밃잧�헿쟘 (샣퓿:  bp)
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2026년 말 韓-美 기준금리 차 전망 추이

햋웇: Bloomberg, ECOS 훷: IB 헿쟘�핓Bloomberg 맻휌믛
햋웇: Bloomberg

 팿풳엧혐쭻핓푳탗햠퀓밄먗켛뽳옠뫷먗햀몸몿먋폋햀펯픣캼킴혗

 뭨짷폫밃뫷뭨픻맿핓�킟푌폫햠21)폋쌫읳뭨픻핓뭨짷폫밃줷쟟햀퀓풏
퀓퐻뭨짷폫밃핓푳햋찿휌�쾇솿샧엧퀓밄먗켛픷왗핯펯ퟃ헿쟘

- 뭨짷폫밃픻밫밃믗좣샻폋쌫읳푳홫샧쭻샯뫷�믷샧엧퀓풏풫퓿핓푳탗햠몸
심픿뫛옟푳햋훷탘햋찿휌(38.9%→37.2%)픿홫혐22)23)

 뭨핓펌샻푳멯헿켬뫷푳샴뭨쨊혐쭻핓탗햠퍃혐핓ힻ읷쨏�픷왗뭧쉋쨊
탟먗햀솿픣캼샣픿혗맻삠켬

- 뭨짷폫밃픻푳햋햋캫폋샻퐿헿퐟햋읷퓋�픷왗뫛햃픷뺓, 헿얰헼ힻ
(푳햋캫핓10%)맻1뼿폫햠숓졫푳탗햠퍃혐폋밫폧헿쟘

21) 뭨짷폫밃-뭨픻맿650펰샧엧푳킟푌몿퍸1뼿폫햠
22) 쫯멯쫰ힻ쭻(2026.1.26.), “2026뼿혗1�뭨짷폫밃밫밃풯풤퓿퓋먗�”
23) 뭨짷폫밃핓핷믛줷멫얓엄핯헿�줷멫얓엄폋켗�ힻ삏찿휌픻1% 뺯푳핯뺓, 밫밃핓푳쟟쟟삏쟟햀퓿훷핓

핷쨤멫얓왗핯웣펯ힻ삏몸핯햃펯픣폋샻폼옠핯햌ힻ퍅픿맻삠켬



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

 BOX 3 | 휌쇔먃심뫷퓋/샧엧픣탗뺓잧퐟혋멻

 (밫쫳탗뺓잧퐟) 紆·핯킟앷폓-핯앻먃심픷왗뭨숓졫3먗퓏뺯캧�맻쾇먐숓뫛읯줯힃쬄쾿
휌샣탗퓋/샧엧픣픻1,500퓋샻뺯푳폋켗심앸샟혋�1,400퓋샻휌·쨓픷왗퀓옯퐃혐

     뭨혗픛맻캼킴픷왗핳옃핯콓풫옟혋힘뺓헿햼폋쌫읳탟줷몸혗폼픻혗헼핳맻풯셫폫뺯
紆 폫훻핓밃잧핳맻햧먗숓뫛뭨픻밫훻밃잧쇔몫픿맻혐

     뭨핓켳몿뭨�ힻ퀓햀뫷쨓솿�퀓�홫심샧엧픛햀읿핯샻숓졯켗퍃혐헼읿

 (찿뫻탗뺓잧퐟) 휌쇔헿폨헿, 읯줯힃�혗햠밫심믴샣헼캼핯쨗컘몸풫퓋/샧엧픣픻
1,500퓋픿햠밫맿캼맻삠켬

     뭨혗픛맻캼킴햠밫왗핳옃핯콓풫옟맻탟숓졫紆 폫훻뫷뭨픻핯밃잧핳캼밫홫왗켛
뫛, 뫰밄쟘�ퟃ폋쌫읳탟줷몸혗켬햠켳퍸읷맻혐

     샧엧맻10% 먐켳읷뺓�뺷몸풫퓋삏햠밫헼픷왗퍸5%핓퍸켳읷쫯핯삏몸픿먋퍃썇
휌쇔 먃심몤폋쌫읳샧엧ힻ퀓읿폋훷좤풏

       - 뫷멫1970-80뼿샻핓믴샣헼핳휌쇔캧�핯6먗퓏쇔퍃샧엧삏퍸14% 샻핓먐켳읷탗

뫷멫휌쇔먃심쨗컘탗샧엧�핯 (샣퓿: pt)
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4차 중동전쟁(1973.10.6.)

이란-이라크 전쟁 발발(1980.9.22.)

Tanker war(1984.5.13.)

美 함정 기뢰 피격(1988.4.14.)

美∙이스라엘 이란 공습(2026.3.1.)

발생시점 = t

햋웇: Bloomberg
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Ⅳ 몫왛쨊탗캧혋

 2020뼿핯퓋/샧엧픣폋샻믻왗쪇�퐻밃픰쪻퀓핓폼옠핯힘맻좣킰

 셫짴핯퓋/샧엧픣핓믻왗쪇훷풏�폋샻짷먋솿맻샻숓졫퓋/샧엧픣
쨤켬폋믻왗쪇쪻퀓핓쨤핯휌풏ퟋ

 팿풳엧퓋폋샻뺯뭨핳푳힘뮇햋핓폼옠힘맻삏햋쫳픛�햀핯퓋읷켟좀삏
훷풏쪻퀓왗쭻캼폻핇픿탗캧

 퓋/샧엧픣픻샧엧쨤뫷퀓밄폧멯픿훷좤졫폫뺯캼뫛휌읿핯펯먃헿쟘

 캼쨓밫퓋/샧엧픣픻紆·핯킟앷폓-핯앻ힻ혐헼잧킟�폋쌫읳퓿탧잧, 핳옃핯콓
풫옟쾈폫훻밫훻밃잧핳몸왗쮃탟켬핯쭻맼숓졫1,500퓋샻뺯푳폋켗심앸

- 샣, 푳샴뭨핓짳켳홫혐픷왗캼샣혗숓삏맻풯셫쨓솿�홫ힻ쾈뫷WGBI 탟햀폋
쌫읳햋밃픛햀폋햀펯혋�1,400퓋샻휌·쨓픷왗퀓옯

 , 11퓏紆 휌맿켛멫퐻紆-╈ 뫻켳헿횀웇폋쌫읳쮃탟켬샻읷먋퍃썇폫쟋
퓋/샧엧픣핓앸쾈솿맻쉏숛맻삠켬솿폯펯쉓풏

2026뼿퓋/샧엧픣핓퐃캼몸왗

1Q 美∙이스라엘-이란 갈등 여파
美-中 정상회담

WGBI 자금 유입 시작
韓 반도체 호조

韓 MSCI 논의 가능성
韓 달러 유동성 개선 조치 日 금리인상 가능성

WGBI 자금 유입 지속

美 중간선거
美-中 관세 휴전 종료

1,465원

약세 요인
강세 요인
분기 평균

상단 1,530원

외환당국의 환 시장 개입 경계감

하단 1,390원

내국인 해외투자 등 구조적 달러 수요

美-日 환 시장 개입
美 셧다운 해소
日 춘투 협상

韓 달러 유동성 개선 조치

日 조기총선
美 금리동결

韓-美 관세 협상 불확실성
美 ∙이스라엘-이란 갈등

2Q

1,480원

3Q

1,445원

3Q

1,450원

WGBI 자금 유입 지속

햋웇: ECOS, 뭨줯폨



퓋/샧엧픣쪻쇔풏핳뫷폧멯혋멻 

 샻푳쮃탟켬폋픛핓삏맻풯셫푳퀓밄뫻잧샟쪻뽳옠심핯풏헿쟘

 IEEPA폋믷멫뫻켳쭻뫷핓퓿쪐몫쾈뫻켳핓폋샻쮃탟켬, ힻ혐헼잧킟�
심픻퓋/샧엧픣쪻쇔켬샻왗폫몿숓삏쟇�샻푳쮃탟켬픿졯짻좣샃�잼풏

* 뭨혗몸혗찿캼뮇쪐(IEEPA; International Emergency Economic Powers Act, 1977)픻紆 샻�옴폋몇
뭨맻찿캼캧�켛뭨맻퍃쫯·푳뭋혐�. 몸혗폋샻푳뭨핓퓿폋샻핌퀓햃삏묌쪏퓿뮇픿쭻폧

- ힻ혐헼잧킟�왗紆 햠밫밫샻핳옃핯콓핯쮃퍃ퟃ몸풫폫훻핓�혐�몸왗
쮃탟켬핯샻숛퀓햃펯휌쇔먃심쨤뫷뭨혗픛맻�핯읷훷탗풏

- , 샧엧탛욫풫옟왗�쨗숗샧엧퍸켳삏퓋퐻샧엧맿핓폫몿켬퍸왗핯펯혳
픣퐃캼몸왗핓쮃탟켬샻왗핯펯ퟃ퀓햃핇24)

 팿풳엧밃픰쭻줳핓퀓밄핯퓋/샧엧픣폋짳�삏폼핯힘맻쟇�풫잧뺓앷밃픰탗햠
몸햼옠혗뫛퐻푳퀓밄뫻잧샟쪻뽳옠핯풏멾픷왗샣

- 풫잧뺓앷핓훷옠캫폀핓몸햼옠픿쨏�픷왗햋쫳탗햠켬뫷읷혗뫛뫛, 탗햠혌믷켬뫷
탛욫밫쨓픿먐픷왗텣햋몸픿먗켛폧햋밃픛햀밫쨓픿�

- , 뭨짷폫밃핓푳햋삏�뫛옴·헻�캫픿먋퍃탗쮃맻�졯핯햃핇픿뫛옟
썇, 샧엧홫샧�몿읷샟쪻폧줷탗햠폋훷삏폼픿�쾇삏헿얰핯풏뭧숣

24) 샧엧탛욫퍸퐻밃픰탗햠쮃탟켬핯쟙줷옟뺓�뺓삏몸핯햃삏셫, 퓋삏탛뭨�왗쭿읓숓펯탗햠쮃탟켬폋셏
�몇쨓핌삏몸
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