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Macro Trends 

미국 대선 직전 유가는 절대 오르지 않는다? 

QE3 이후에도 불구하고 최근 유가는 약세 모드에 있는데, 미국 대선과 상당한 연관성을 띤 흐름으로 판단됨. 

미국 대선 직전 유가 하락 안정은 과거에도 반복적으로 관찰된 바 있는데, 미국 대선 당일(11 월 첫 화요일) 

유가(WTI)는 항상 9 월 고점보다 낮았으며 10 월 중순 이후로는 본격 관리 모드에 들어감. 이러한 경험을 감안할 

때, 현재 유가가 향후 한 달 동안 오름세를 띨 가능성은 거의 없어 보임. 미국 대선 이후에는 미국 재정절벽, 중국 

정권 교체 등 몇 가지 변수들이 있는데, 특히 유가와 관련해서는 이스라엘-이란산 군사적 긴장 관계가 어떻게 

전개될 지가 중요 변수임.   
 
 

미국 대선 당일 유가는 항상 9월 고점보다 낮았다  

WTI 가격이 공식적으로 집계된 83 년 5 월 이후, 미국 대선은 총 일곱 차례가 있었음. 미국 대통령 선거일은 

11 월의 1 일이 아닌 첫번째 화요일이므로 2~8 일 중 하루가 됨. 그런데, 대선 당일 WTI 가격이 9 월 고점을 

상회한 바는 한번도 없음.  
 

10월 중순 이후 유가는 본격 관리 모드  

과거 경험을 감안하면 9 월 이후로는 정책적으로 유가 관리에 들어간다고 볼 수 있음. 그럼에도 유가 상승세가 

10 월까지 계속되었던 사례가 1996 년, 2004 년 등 두 번 있는데(1996 년(빌 클린턴 vs 밥 돌), 2004 년(조지 부시 

vs. 존 캐리)), 각각 10 월 21 일, 10 월 22 일에 유가가 고점을 형성했음. 그리고, 그 외 대부분 사례에서도 유가는 

10 월 중순 이후에는 하락세를 면하지 못했음. 즉, 10 월 중순 이후로는 본격적인 유가 관리 구간이라 할 수 있음.  
 

과거 경험을 감안할 때 올해 대선 당일 유가는 대략 90달러 내외  

1984 년부터 2008 년 대선까지 일곱 번 사례에서, 대선 당일 WTI 가격의 9~10 월 고점 대비 하락률 

중간값(median)은 10.2%임. 이를 현 시점에 적용한다면, 9 월 14 일에 기록한 99 달러가 고점이라는 가정 하에 

대선 당일 유가 기대값은 89 달러임. 앞으로 한 달 동안 유가는, 미국 고용지표가 좋거나 할 때 조금 상승할 수도 

있지만, 10 월 중순 이후 본격 관리 모드에 들어간다는 과거 대선 직전 경험칙을 감안할 때 상승 여력은 거의 

없는 상태로 평가 가능.  
 

미국 대선 이후 유가는?      

과거 경험으로는 미국 대선 직후 유가 방향성이 어느 쪽이다 말하기 어려움. 금년에는 대선 이후 중국 정권 

교체나 미국 재정절벽 이슈 등이 중요 매크로 변수이며, 유가와 관련해서는 이스라엘과 이란 사이의 군사적 긴장 

관계가 미국 대선 이후 어떻게 표출될 것인가가 특히 중요한 변수임.  

 

Figure 1. 미국 대선 당시 유가는 9~10 월 직전 고점 대비 하락. 1984 년, 2008 년 제외하면 약 10% 하락.  
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자료: Bloomberg, 미래에셋증권 리서치센터.  
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Figure 2.  대선 당일 전후 WTI 흐름(1984 년부터) 
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자료: Bloomberg, 미래에셋증권 리서치센터 
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