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고압경제고압경제고압경제고압경제    시대의시대의시대의시대의    투자처는투자처는투자처는투자처는????      

  

지난 14일 옐런 의장은 금융시장에 뜨거운 감자 하나를 던졌다. 고압경제(high-

pressure economy), 강한 총수요가 유지되면서 고용시장이 활기를 보이는 상태

를 용인하겠다는 메시지였다. ECB의 Tapering 이슈, BOJ의 장단기금리차 타겟, 

FRB(옐런의장)의 고압경제에 이르기 까지 Big3 중앙은행들이 던지는 공통의 메

시지는 무엇일까? 바로 인플레 유발이다. 장기채의 매력을 떨어뜨려 금리차확대를

유발하고 대출성장을 유인하려 한다. 즉, QE에 의한 ‘돈의 양’의 시대에서 돈이 도

는 ‘돈의 속도’로의 전환이다. 돈이 돌면 인플레는 강해진다. 

우리는 이런 시대에 어디에 투자해야 할까? 인플레이션 헷지이다. 달러약세와 금

리하방경직 상황을 가정해야 한다. 본 Short paper에선 자산배분 차원(국가선택)

에서 보자. 그 동안 EM경제가 성장대비 저평가를 받았던 이유는 돈이 흘러가지

않아서 이다. 돈이 흘러가면 성장이 나올 국가에 투자하자.  

해외투자(EM)는 FX방향이니, 한국인 투자자라면 이를 고민해야 한다. 우리가 주

목하는 인도, 인도네시아 통화는 달러화가 약세를 보이고, 인플레이션 유발국면에

서 한국원화 대비 강세를 보인다(성장률의 함수도 동일). 고압경제시대, 인도와 인

니 투자가 선택지에 포함되어야 하는 이유이다. 

 Strategy

신중호

02. 3779-8447
jh.shin@ebestsec.co.kr

 

EM통화 강해지면(달러화가 약세 되면), 한국원화대비 인도, 인니 통화는 강해진다 

 

자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터 
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그림4 인도, 인도네시아의 상대성장률과 KRW대비 INR, IDR 추이 

 

 

 
주: DM CPI(미국, 캐나다, 독일, 프랑스, 영국, 이태리, 일본, 호주, 스웨덴, 스위스), EM CPI(중국, 한국, 인도, 대만, 말레이시아, 인도네
시아, 필리핀, 터키, 브라질, 멕시코), 인도GDP, 2014년 4분기 이후로는 개정된 GDP방식을 이용 

자료: Bloomberg, 이베스트투자증권 리서치센터 
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