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9 월 FOMC 대응전략   

 

■ 9 월 FOMC 예상과 국내증시 대응전략    

9 월 FOMC(국내 기준 9 월 21 일 3 시 발표)가 예정된 가운데, 연방기준금리 

선물(FedWatch)로 추정한 9 월 기준금리 시장 예상치는 동결(최종금리 

5.25~5.50%), 그리고 24 년 6 월 25bp 인하(35.6% 확률) 이전까지 약 8 개월간 

동결 스탠스가 유지될 것으로 예상되고 있음. 최근 국제유가가 배럴당 90 달러를 

돌파하는 고물가 부담으로 연준은 점도표를 통해 연내 1 차례 추가금리 인상 

여지는 남겨두겠지만, 현실화 가능성은 제한적일 것으로 판단함. 

연준 물가판단의 기준인 PCE 핵심물가는 여전히 높은 수준이나, 세부적으로 보면 

수요와 공급측면 모두에서 둔화 흐름이 지속 중임. 무엇보다도 현재부터 내년 

상반기 중 미국의 실물 경기(실질 GDP), 특히 정부지출과 소비는 둔화 국면에 

진입하면서 시간당평균임금이나 실업률 등 고용지표 둔화세도 나타날 것으로 

전망됨. 따라서 연준 입장에서는 고용시장 약화로 인한 수요둔화 및 고금리로 

인한 생산비용을 증가로 기업투자를 억제되며 공급둔화가 나타날 수 있는 점 등  

경기요인도 동시에 고려해야 할 단계에 진입한 것으로 파악함 

<그림 1> PCE 핵심물가의 수요-공급측면 기여분 

 

 

2023/ 09/ 19 

Strategist 

곽병열 

(2009-7148) 

brkwak@leading.co.kr 

 

 

 

-2

0

2

4

6

8

2000 2005 2010 2015 2020

수요측면 PCE 핵심물가

회색지대 PCE 핵심물가

공급측면 PCE 핵심물가

(%yoy, %)

자료: 샌프란시스코 연은, 리딩투자증권         



 

  2  LEADING RESEARCH 
 

 

 

<그림 2> 미국 물가-경제-금리 전망 
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사례분석 상 기준금리 동결구간 중 금융시장 반응은 시장금리의 하향 안정화를 

바탕으로 장단기금리차의 바닥통과(bottom out), 그리고 주식시장은 시장 

전망치를 초과하는 양호한 흐름이 나타났음. 장단기금리차(10 년물-기준금리)는 

미국 컨퍼런스보드 경기선행지수의 구성항목으로 유동성 측면의 바닥탈출을 

반영한다는 측면에서 주식시장에도 우호적이었을 것으로 해석함  

<그림 3> 미국 기준금리 동결구간의 금융시장 반응 

  

 

 

미국의 금리동결 구간 진입은 3 분기 어닝시즌 개막과 중첩된다는 측면에서 

FOMC 이후는 2024 년 실적가시성에 대한 확인 과정이 본격적으로 강화될 

시기임. 따라서 최근 이익 상향조정이 유지되면서 이익모멘텀이 큰 업종 

중심으로 비중확대 전략을 유지할 것을 권함. 최근 3 개월전 대비 

12 개월예상 EPS 의 상향조정이 진행되면서 이익성장이 뚜렷할 업종으로는 

반도체, 조선, 자동차및부품 등으로 집계됨.  

이러한 3 개 업종 중에서 24 년 기준 이익상향조정, PER 저평가도, 외국인순매수 

강도가 양호한 실적기대주를 추출했으니 <그림 5>를 참고하기 바람  
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<그림 4> 12 개월예상 EPS 상향조정을 주도하는 업종군 

 

 

 

<그림 5> 반도체-조선-자동차및부품 업종 중 실적기대주 
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한화오션 19.1 -10.2 2.9

HL홀딩스 17.8 -16.5 1.4

에스엘 12.5 -7.5 2.0

넥스틴 12.2 -15.9 0.8
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SNT모티브 0.7 -10.8 1.8

삼성전자 0.4 -0.1 0.6
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■ 결 론  

▷ 9 월 FOMC 는 기준금리 동결, 내년 6 월~여름 중 금리인하 개시 예상  

 → 고물가 부담으로 연준은 점도표를 통해 연내 1 차례 추가금리 인상 여지는 남겨두겠지만, 

  현실화 가능성은 제한적 

▷ PCE 핵심물가는 여전히 높은 수준이나, 세부적으로 보면 수요와 공급측면 모두에서 둔화 흐름 

→ 현재부터 내년 상반기 중 미국의 실질 GDP(정부지출, 소비)는 둔화 국면에 진입, 

 시간당평균임금이나 실업률 등 고용지표 둔화되면서 소프트랜딩 국면 전망함 

▷ 미국 기준금리 동결 구간 중 금융시장 반응 

1) 시장금리의 하향 안정화를 바탕으로 장단기금리차의 바닥통과(bottom out)  

2) 주식시장은 시장 전망치를 초과하는 양호한 흐름이 나타났음  

▷ FOMC 이후 어닝시즌을 통한 실적가시성 확인 과정 

→ 이익성장을 주도할 업종으로 반도체, 조선, 자동차 업종 주목  

→ 3 개 업종 중에서 24 년 기준 이익상향조정, PER 저평가도, 외국인순매수 강도가 양호한 

실적기대주는 <그림 5> 참고 
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