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미-중 갈등 시리즈 1. 트럼프 팀의 우선 과제와 조건 

트럼프 팀의 우선 과제, 낮은 수준의 금리 유지하기 

변덕스러운 트럼프 팀의 정책 기저에도 엄연히 ‘쌍둥이 적자 해소’라는 명확한 목표가 존재한다. 이를 위해 그동안 달러와 금리

(장기물) 하락을 유도한 것으로 보이며, 실제로 상호관세가 발표되기 전까지 트럼프 팀의 의도대로 시장이 작동했다. 그렇다면 

현재의 시장  상황(금리 상방 리스크 ↑)은  트럼프에게 상당히 불편할 것이다.  
 

트럼프는 우선 낮은 수준의 금리를 유지하는 데에 집중할 것이다. 당장의 리파이낸싱 비용과 앞으로 대규모 재정지출로 인한 추

가 이자비용을 축소해야 하기 때문이다. 하반기 예정된 입법(감세법 등)스케줄을 진행하기 위한 선결 조건이다. 최근 상원서 통

과된 FY25 예산결의안에 따르면 10년 후 미국 이자/세수 비율은 24년 18% → 27%까지 급등할 것으로 추산된다. 

90일 협상 마라톤에서의 우선 조건, 미 국채 매입(=부채 떠넘기기) 

예상할 수 있는 방법은 1) 관세 충격으로 경기 불안을 심화시키거나, 2) 미 장기채 공급을 조절하는 것이다.  

- 1) 방법은 최근 부작용을 경험했다. 보편관세 적용 이후 침체 공포가 심화되며  미국 10년물 금리는 5일간 40bp 가량  급등했다. 

- 2) 방법만으로는 부족하다. 2월 미 정부 국채 발행이 예상보다 적었음에도 이후 금리는 상승했다.  

결국 현재 미국 입장에서 가장 효과적이고 부작용이 약한 것은 외부에서 수요(=부채 떠넘기기)를 강제적으로 늘리는 방법이다. 미

국이 다른 국가들과의 90일간 관세 유예 협상에서 미 국채 매입을 가장 우선 조건으로 꺼낼 수밖에 없는 이유이다. '마러라고 합의’ 

현실화가 예상보다 빠를 수 있다. 불확실성이 해소되는 과정에서 미 증시 하방경직성은 강화될 것이다 . 

달러 인덱스와 미국 10년물 금리 

자료: Bloomberg, DS투자증권 리서치센터 

미 상원서 통과된 최종FY25 예산결의안, 이자부담 심화 전망  

자료:  CRFB, DS투자증권 리서치센터 

한 줄 요약:  

트럼프의 우선 과제는 금리를 낮춰 재정 여력을 확보하는 것. 타국(ex 중국)과의 무역협상에서 핵심 카드는 미 국채 매입 여부 
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