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달러화 강세는 과도,

대선 전 변동성 확대에 유의

금일 달러-원 환율은 지난 금요일 과도한 강달러를 되돌리며 1,370원 중반 수준으로 하

락할 전망. 전일 미국의 경제지표는 양호하다고 해석되기 어려웠음에도 트럼프 트레이

딩 영향에 달러는 강세. 대선 하루 앞두고 변동성 확대되겠으나, 1) 현재 달러화 강세는

펀더멘탈과 괴리되어 있으며, 2) 사전투표에서 해리스 후보가 우세를 보였다는 점을 반

영해 아시아 장에서 강달러가 일부 진정될 것으로 기대. 이에 달러-원 환율도 연동되며

장중 하락 압력이 우위를 보일 것. 다만 역외 NDF 환율에서 다소 높게 마감된 환율에 연

동되며 장초반 상승 압력을 소화하겠으나, 장중 상고하저 흐름을 보이며 일시적 반등 후

완만하게 하락하는 양상 보일 전망.

다만 외국인 국내 증시 매도로 인한 수급 부담은 하단을 지지. 최근 꾸준히 국내 증시에

서 순매도를 축적하던 외국인들의 달러 매수 압력은 여전히 존재. 또한 대선을 앞두고

위험회피 심리가 불거지며 외국인들의 추가적인 달러 매수 압력으로 이어지며 환율 상

승에도 유의할 필요 있는 상황. 금일 예상 레인지 1,373-1,383원.

FX/Economist 위재현

jhwee11@futures.co.kr

금일 전망: 미국 대선 앞두고 우왕좌왕, 달러-원 소폭 하락 전망

글로벌 시장 동향: 美 비이성적 금리 상승, 中 부양책 효과?

(미국채 금리, 달러↑) 전일 미국채 금리와 달러는 부진한 경제지표 영향에도 트럼프 트

레이딩 영향 확대되며 상승. 이날 발표된 비농업고용자수는 1.2만명 증가하며 예상치를

대폭 하회. 정부에서 +4만 가량 고용이 증가했으나 민간에서 -2.8만 명으로 고용이 감소.

민간 부문은 제조업 파업으로 인한 고용 감소가 주효. 노동부는 허리케인 영향에 기업조

사(CPS)는 응답률이 저조했던 반면, 가계조사(CES)는 정상 범주 내 응답률을 기록했다

고 발표. 다만 비농업 고용자수를 집계하는 기업조사가 아닌, 실업률과 경제활동참가율

등을 집계하는 가계조사도 그리 양호한 지표는 없는게 사실. 실업률은 4.1%로 유지되었

으나, 두 자릿수로 본다면 9월 4.05% -> 10월 4.15%로 상승. 또한 노동시장 진입자보다

퇴출자가 많은 것으로 집계되며 경활율 또한 하락. 이날 발표된 고용지표에서 그나마 금

리 상승 재료를 찾아본다면 근로자들의 시간당 평균임금(AHE)이 전년 대비 4% 반등한

것(파월이 주장한 물가목표와 부합하는 임금상승률 3%-3.5%). 한편 이날 발표된 제조업

PMI도 대체로 부진. 두 지표 모두 동일하게 언급한 부분은 최근 제조업 생산/투자/주문

등 지표가 부진한 것은 대선 불확실성 영향이 크다는 것. 정리하면, 발표된 지표들은 미

국채 금리 하락 재료가 맞으나, 금리가 상승한 부분은 트럼프 트레이드로 해석할 수밖에

없다는 생각.

(위안↓) 위안화는 양호한 PMI 지표에도 달러화 강세 영향에 눌리며 약세. 최근 연달아

발표된 중국의 제조/서비스업 PMI는 대체로 양호. 아직 발표되지 않은 차이신 서비스업

PMI를 제외하고 모두 기준선을 상회. 다만 추세로 전환될 수 있을지 여부 지켜봐야.

전일 달러-원 환율은 달러화 반등을 좇아 재차 1,370원 후반대로 회복. 장초반 엔화 강

세와 달러 고점 인식으로 달러가 약세를 보이며 달러-원도 하락 출발. 오전중 역외를 중

심으로 달러 매수가 대거 유입되며 1,380원 부근까지 빠르게 반등. 오후 들어 저녁에 있

을 비농업고용지표 대기하며 달러화 강세를 보이자 꾸준히 상승 압력 소화했으나 1,380

원 상단은 지지. 주간장 전일대비 0.5원 내린 1,379.4원 마감.

NH선물 준법감시인 심의필

제24-026호 (2024.09.02-2025.01.01)

달러-원 예상 Range

1,373.0~1,383.0

NDF 최종호가

1,378.9/1,379.2 (+1.2)

차트1. 美 10월 비농업고용지표 예상치 크게 하회, 직전 2개월 -9.5만명 수정

차트2. 그나마 금리 상승 재료 2, ISM 제조업 PMI 내 가격지수 반등

차트3. 中 10월 PMI 지표 선방, 차이신 서비스업과 향후 추세 지켜봐야

전일 동향: 역내 수급 부담, 강달러 재개에 재차 1,380원 목전

출처: Bloomberg, NH선물 리서치센터

출처: Bloomberg, NH선물 리서치센터

출처: Bloomberg, NH선물 리서치센터
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표1. 글로벌 금융시장

출처:Bloomberg, NH선물 리서치센터

표2. USD Futures 투자자별 매매 동향 표3. 외국인 증권투자 동향

출처:Infomax, NH선물 리서치센터 출처:Infomax, NH선물 리서치센터

표4. 국내외 단기금리 표5. FX Swap Point

출처:Infomax,Bloomberg, NH선물 리서치센터 출처:Infomax, NH선물 리서치센터

표6. CRS / IRS

표7. CDS Premium

출처:Infomax, NH선물 리서치센터

출처:Infomax,Bloomberg, NH선물 리서치센터

표8. 주요국 환율

출처:Bloomberg, NH선물 리서치센터

표9. 경제지표

전일 금일

17:55 독일 10월 제조업 PMI (예상:42.6, 이전:40.6)

18:00 유로존 10월 제조업 PMI (예상:45.9, 이전:45.0)

24:00 미국 10월 CB 고용추세지수 (이전: 108.48)

24:00 미국 9월 공장재 주문 (이전: -0.2%)

09:00 한국 10월 무역수지 (실제:31.7억, 예상:42.3억, 이전:66.6억)

09:30 일본 10월 제조업 PMI (실제:49.2, 예상:49.0, 이전:49.7)

10:45 중국 10월 차이신 제조업 PMI (실제:50.3, 예상:49.7, 이전:49.3)

21:30 미국 10월 비농업고용자수 (실제:1.2만, 예상:10.6만, 이전:22.3만)

21:30 미국 10월 실업률 (실제:4.1%, 예상:4.1%, 이전:4.1%)

22:45 미국 10월 제조업 PMI (실제:48.5, 예상:47.9, 이전:47.8)

23:00 미국 10월 ISM제조업PMI (실제:46.5, 예상:47.5, 이전:47.2)

채권주식

전일비(bp) 1M YTD종목종목 종가 종가전일비(%) 1M YTD

3.52 28.37 (4.45)미국채 2년 4.20540.69 (0.71) 11.58DowJones 42052.19

9.92 41.64 50.45미국채 10년 4.38360.41 (0.39) 20.10S&P500 5728.80
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차트4. 달러-원 vs 달러인덱스 차트5. 아시아 통화 연초대비 통화가치 추이

출처:Bloomberg, NH선물 리서치센터 출처:Bloomberg, NH선물 리서치센터

차트6. 외국인 통화선물(달러) 순매수 누적 차트7. 외국인 국내 증시 순매도 누적

출처:Infomax, NH선물 리서치센터 출처:Infomax, NH선물 리서치센터

차트8. FX Swap Point 차트9. CRS(SOFR)

출처:Infomax, NH선물 리서치센터 출처:Infomax, NH선물 리서치센터

차트10. 주요국 통화가치 변동 (1) 차트11. 주요국 통화가치 변동 (2)

출처:Bloomberg, NH선물 리서치센터 출처:Bloomberg, NH선물 리서치센터
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