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2024년 전망 시리즈 5

 미국 증시는 주도주(Magnificent 7)와 소외주(그 외) 차별화 뚜렷. 전방위적 유동성효과(통화정책)가 약화되고 선별적

유동성효과(재정정책)만 남은 영향. 내년 재정정책 영향력은 약화, 주도주는 모멘텀 둔화되나 실적 차별화되며 추세 유지

 소외주 반등 가능성은 1) 재고 사이클 반등과 2) 미-중 관계 개선 고려. 1), 2) 현실화시 IT, 소재, 산업재 등 시클리컬 우위, 

시클리컬 중에 인프라 법안 효과 지속될 것으로 기대되는 산업재 선호. 테크+산업재 중심 시클리컬 바벨 전략 제시

 미국 대선 각 정당별 바스켓의 수익률 반응은 대선 이후가 아니라 당해년도에 미리 반영. 대선 레이스 중 주요 이벤트 별로

지지율 변곡점 나올 때마다 바스켓에 대한 즉각 대응 필요

 공화당과 민주당 모두 중요하게 생각하는 산업은 1) 첨단기술/빅테크, 2) 우주/항공 모빌리티, 3) 인프라로 대선 흐름에

관계 없이 주목할 수 있는 테마. 반면 전기차 vs 내연기관, 전통에너지 vs 신재생에너지는 대립, 변동성 유의

 전쟁 등 시장 노이즈 산재해 있으나 가장 중요한 것은 금리. 내년도 주식시장 전망을 위해 과거 '23년과 유사하게 단기간

내 금리 100bp 이상 급등한 직후 연도 시장의 속성을 확인해볼 필요가 있음

 금리 100bp 이상 급등한 2009년, 2013년, 2016년, 2019년, 2022년 직후 연도 팩터별 수익률을 확인해본 결과

Growth(과거 성장률 포함한 FY2까지 CAGR), Quality(ROE) 수익률 부각. 높아진 금리 환경, 수익성에 대한 관심 확대

 ‘24년 ETF를 전망할 Key Factor는 Quality(ROE). 미국 주요 ETF 후보 내에서 ROE 팩터를 중심으로 Z-score를 계산해

점수가 가장 높은, 즉 투자 유망한 ETF를 제시

 SPY vs QQQ에서는 ROE와 가격 모멘텀이 우세한 1) QQQ를 선호. 이외 Size 측면에서는 중형보다 2) 대형을, Style 

측면에서는 3) 퀄리티, 섹터에서는 IT와 더불어 4) 산업재 제시
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