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• 11/3일 미국 중간선거에서 하원 435석 전체와 상원 35석 선출 예정이다. 현재 예측(10/19일, Kalshi 기준)은 민주당 승리 확률을 하원

90~91%, 상원 62~65%로 반영하고 있어 기존 집권당인 공화당의 패배 가능성이 높다.

• 1980년 이후 11번의 미국 중간선거에서 기존 집권당이 승리했던 경우 단 2번에 불과하기 때문에 이례적인 정치 변화라고 보기는 어렵다. 

• 미국 중간선거 이후 정책 영향은 의회 필요 정도에 따라 차별화될 것으로 보인다. 감세, 재정지출, 예산은 의회의 결정권이 강하기 때문에 기

존 집권당 패배 시 제약이 강해질 수 있다. 하지만 관세, 통상, 외교는 행정부 권한이기 때문에 현재 정책을 유지할 가능성이 높다. 대통령에

대한 거부권 무력화(2/3) 의석 수에는 민주당도 미달 가능성이 있기 때문에 청정에너지, EV 세액공제 부활도 쉽지는 않을 것으로 보인다. 

• 기존 의회 조사/소환, 판사/행정부 인사 인준 지연 등 행정부에 대한 견제는 강화될 가능성이 있고, 2027 회계연도 예산, 국방수권법, 부채한

도 협상 과정에서 셧다운 리스크가 연말~연초에 부각될 위험은 있다. 

• 1980년 이후 미국 중간선거 이후 단기(11월~1월) 주식시장은 집권당의 승리와 패배에 큰 영향을 받지 않고, 정치적 불확실성 해소를 기반으

로 S&P500지수와 코스피가 동반 상승했다

• 미국 중간선거 다음 년도는 S&P500과 코스피 주가 수익률은 모두 플러스를 기록했다. S&P500지수의 경우 집권당 승리 시 다음 년도 평균 주

가 수익률 22%, 패배 시에도 15% 상승했다. 코스피의 경우도 비슷한 모습을 보이며 집권당 패배 시에도 11%(승리 시 51% 상승, 다만 케이

스가 2번에 불과) 상승했다.

• 미국 중간선거 다음 년도 미국 10년물 국채금리는 주식시장과는 다른 흐름을 보인다. 집권당 승리 시 다음 년도 미국 10년물 국채금리는

111bp 상승했지만, 집권당 패배 시 다음 년도 미국 10년물 국채금리는 -37bp 하락했다. 확률 측면에서 보면, 금리는 하락 가능성이 높다.

• 최근 두 번의 중간선거(2018년과 2022년)에서 기존 집권당이 패배를 했다. 중간선거 다음 년도의 S&P500지수와 코스피의 변화는 중간선거

년도에 주가가 부진했던 업종이 다음 년도에 강세를 보였다는 점이다.

• 2026년 미국 중간선거에서 기존 집권당인 공화당의 의회 장악력이 유지된다면, IT하드웨어(반도체 소.부.장)과 AI 데이터센터 인프라 구축 관

련주가 관심 대상이 된다. 반면 민주당으로 의회 장악력이 이전된다면, 반도체, 2차전지, 신재생에너지 관련주가 부각될 것으로 판단된다. 
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[요약] 미국 중간선거 이후 대응 전략과 국내 섹터 영향
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[요약] 주요 섹터별 영향

공화당 민주당

전략

• 의회 주도권 유지 시 감세와 재정지출 등 기존 정책의 연속성이 강화

• 기존 정책 수혜 기업의 이익과 성장 기대를 지지할 전망

• 다만 재정 확대 기대와 장기금리 상승이 동반될 경우 밸류에이션 회복 제한
가능성

• 의회 견제 강화로 감세와 재정 확대의 추진력이 약화될 가능성

• 금리 부담 완화로 이어질 경우 주식시장 재평가에는 긍정적으로 작용할 가능성

• 관세, 통상 정책의 전면 전환 등을 기대하기는 어려운 상황

• 예산 협상 교착에 따른 변동성 확대는 위험 요인

2차
전지

• 상원/하원 다수당 유지 시, 친환경 정책에 대한 현재 관심 및 기조 유지될 것

• 특히 연비 규제 완화로 전기차 수요 성장 동력 부진할 것으로 전망

• 민주당이 전통적으로 친환경정책에 우호적이었다는 점과,
트럼프 Un-winding 수혜 고려할 때 민주당 승리는 배터리 섹터에 긍정적

• 다만, 애초에 친환경 정책은 낮은 물가와 패권 전쟁 격화 이전 민주당이
중점적으로 추진하던 정책

• 물가, 불법 이민자 등 실존적 문제 부각되며 금번 선거 캠페인 과정에서는
민주당조차 친환경 이슈를 의제화하지 않는 상황

• 결과적으로 민주당 승리를 가정하더라도 전기차 시장 회복 난망,
에너지 부족에 따른 ESS 수혜 집중 전망

반도체

• 수요측면-반도체 관세 확대 시 IT 완제품 가격 상승 및 소비 위축으로
스마트폰·PC 등 범용 반도체 수요에 부정적 영향 가능성 존재

• 공급 측면-관세를 활용한 미국 내 생산시설 투자 압박 지속으로 국내 업체의
현지 CAPEX 및 생산 비용 부담 확대 가능성 존재

• 수요측면-관세 확대에 대한 의회 견제 강화 시 IT 제품 가격 상승 압력 및
글로벌 반도체 수요 불확실성 완화 기대

• 공급측면-CHIPS Act 기반 제조시설 지원 및 R&D 투자 확대 논의로 미국 내
투자 가시성 및 공급망 안정성 제고 기대

반도체
후공정

• 데이터센터 인허가 신속화와 미국 제조기반 확대 기조 유지

• AI 서버·HBM 및 첨단패키징 증설의 투자 여건 지원. 전력 확보와 비용 부담
은 공통 제약

• 미국 내 패키징·테스트 생산거점 확충 지속, 국내 소부장에는 공급망 진입과
실제 장비 발주가 확인되는 프로젝트 중심의 수주 기회

• 전력·용수·공시 관련 규제 논의는 실제 입법과 고객사 주문 조정으로 이어질
경우 하방 변수

• 신규 데이터센터 지연 시 GPU·HBM 주문과 후공정 증설 일정에 부담. 
수주·매출 인식 시점에 간접 영향

• 미국 내 제조기반 확대 방향은 유지될 전망. CHIPS 집행과 공동 R&D에 대한
감독 강화는 지원 방식과 집행 조건의 변화 요인
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[요약] 주요 섹터별 영향

공화당 민주당

자동차

• 양원 다수당 유지 시 환경 규제 완화(온실가스 기준 폐지, CAFE 벌금 축소) 기조 지속

과 추가 감세 및 규제 완화 입법 여지

• 관세 체제 장기화로 완성차/부품의 미국 내 공급망 구축 압박 강화. 301조 과잉생산

조사 등 추가 관세 리스크 잔존

• 중국산 완성차/부품 및 커넥티드카 규제는 초당적 사안으로 해당 기조 유지될 것

• 자동차 관세 및 규제 정책은 행정부가 주도, 민주당의 하원 탈환·양원 승리에도 직접

적인 영향은 제한적일 듯(관세 15% 유지)

• 대통령 거부권으로 전기차 구매 세액공제(2025년 9월 종료)와 온실가스 배출 규제

(2026년 2월 폐지)의 복원은 현실적으로 쉽지 않음. 청문회/조사 등 견제는 강화

• 중국산 완성차/부품 및 커넥티드카 규제는 초당적 사안으로 해당 기조 유지될 것

철강

금속

• 트럼프의 기존 정책 추진력 강화, 다만 철강금속 통상 관련해서 추가 규제보다는

기존 정책 유지 가능성 높아

• 자국내 철강 및 금속제련 업체 건설 지속적으로 독려, 국내 업체들 입장에서는

장기적으로 미국향 수출에 부정적

• 데이터센터 및 화석연료 투자 지속되며 국내 봉형강 및 에너지용 강관의 미국향 수출

기존 물량 유지

• 트럼프의 추가 재정부양으로 달러-원 환율 상승하며 국내 철강사들 원가 부담으로

작용

• 민주당 승리 시에도 철강금속 관련 관세 및 통상은 기존 정책 유지 가능성 높음

• 철강 및 일부 금속들은 무역확장법 232조에 기반, 의회의 권력구도가 바뀌더라도

큰 틀 변화 가능성은 제한적

(의회는 새로운 법률을 통해 대통령 권한 제한하거나 232조 개정해야 하는데,

그 과정에서 대통령 서명 또는 거부권 재의결 절차 필요)

• 데이터센터 건설 주민 반대 반영 지역사회 영향 평가 강화로 일부 프로젝트 지연 가능

• 의회의 화석연료 투자 축소를 위한 견제 및 감독 강화로 일부 프로젝트 지연

• 국내 봉형강 및 에너지용 강관의 미국향 수출에 일부 부정적 영향 가능

• 의회의 추가 재정부양 견제로 원/달러 환율 하락하며 국내 철강사들 수익성 개선

측면에서는 긍정적

운송

• 트럼프 취임 이후 1) 상호관세 및 대중관세 강화, 2) 중국 선박 입항수수료 부과, 

3) 이란 전쟁 등 해운 불확실성이 확대

• 트럼프 행정부는 당초 IMO의 Net Zero Framework 채택 연기를 주도하였고,

이는 폐선량 감소로 이어지면서 해운 시장 공급 증가 야기

• 민주당 승리를 가정해도 관세 철폐는 어려우나, 향후 신규 관세 추진을 제약한다면

글로벌 컨테이너 물동량 안정화되면서 병목 감소, 운임 하향안정화로 이어질 것

• 민주당 집권 시 해운에 대한 환경 규제가 보다 엄격해질 가능성 있음.

이로 인한 폐선이 증가한다면 해운업에게는 긍정적

전력

기기

• 화석연료 지원 정책 지속. 가스발전 중심으로 북미 전력수요 증가 대응 예상

• 데이터센터 관련 빅테크 투자 지속 시 중장기 수급 불균형 심화 가능

• 장기 전력수요 증가 전망 하에 유틸리티 업체 신규 인프라 확충 수요 우상향 지속

• 2028년 세액공제 일몰로 재생에너지 투자 감소 시 전력망 투자 적정 수준으로 감소

• 재생에너지 지원 정책 강화. 평균 출력이 낮기 때문에 더 많은 인프라 확충 필요

• 기존 노후 전력망 교체 수요와 재생에너지 관련 송전 변압기 수요 재차 강화 가능

• 데이터센터 반대 정책 강화 시 BTM(Behind-The-Meter), 배전 제품 수요 단기 정체

• 장기 전력수요 증가 전망 하향 시 유틸리티 업체의 전력망 확충 수요 일부 감소 가능
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• 11/3 선거에서 하원 435석 전체와 상원 35석(플로리다·오하이오 보궐선거 포함) 선출

• Kalshi 기준, 민주당 승리 확률은 하원 90%, 상원 63% 내외로, 3월 상원에서 민주당이 처음 역전한 뒤 우위가 이어지는 중

• 공화당 단일 정부가 끝나고 블루웨이브(양원 민주당)의 기본 시나리오로 반영 중이며, 남은 변수는 상원 접전 주(州)의 결과 주목

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

중간선거 - 상원과 하원 모두 민주당 우세로 전환된 상황

자료: Kalshi, 하나증권

2026년 미국 중간선거, 상원 승리 확률

자료: Kalshi, 하나증권

2026년 미국 중간선거, 하원 승리 확률
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미국 중간선거 이후 대응 전략

정책 영역별 의회 의존도: 입법은 막히고, 행정부 권한은 유지

의회 동의 필요 영역
민주당 하원 시 제약 강화

정책 영역 중간선거 이후 전망 변화 가능성

감세
추가 대규모 감세 법안 통과 어려움. 

2017·2025년 같은 단일정부형 감세 입법 재현 제한
높음

재정지출
분점 정부 하 실질 연방지출 증가율은

단일정부보다 낮았음. 추가 재정 확장 제약
높음

복지제도
Medicaid·ACA 추가 삭감 저지.

민주당은 삭감 되돌리기와 보조금 복원 시도
높음

연방 예산
2027 회계연도 예산·국방수권법 협상 진통.

셧다운 리스크 확대
높음

부채한도
민주당 하원의 협상 레버리지 확대.

협상 시한 전후 시장 변동성 요인
높음

대통령·행정부 권한 영역
의회 구성 바뀌어도 정책 유지

정책 영역 중간선거 이후 전망 변화 가능성

관세

IEEPA 관세는 2/20 대법원 판결로 무효화됐으나

122조(150일)·301조로 대체. 

의회 입법 없이 유지
낮음

통상협상

USTR 주도 양자 협상 지속.

301조 관세는 한국·일본 12.5% 상한 등

국가별 차등
낮음

이란 등 외교
대통령 고유 권한 영역.

의회는 청문회·조사 등 견제 수준에 그칠 전망
낮음

행정명령
2기 첫 18개월 288건(1기 4년 220건).

의회 견제는 조사·소환 중심
낮음
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• 공화당 행정부에선 공화당 지지층, 민주당 행정부에선 민주당 지지층의 소비심리가 상대적 우위

• 2018년(집권당: 공화)과 2022년(집권당: 민주) 중간 선거에서 모두 집권당 하원 의석 축소. 공화당 지지층의 심리 변동이 더 큼

• 2026년 이후 공화당 지지층 소비심리 둔화 지속 → 물가·경기 평가 약화, 강경 정책 추진력 제약

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

미국 중간선거 결과에 민감한 공화당 지지자들의 소비심리

자료: University of Michigan, 하나증권

과거 중간선거 전후 지지 정당별 소비심리 (2018년과 2022년)

자료: University of Michigan, 하나증권
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• 1980년 이후 11회의 미국 중간선거에서 기존 집권당이 승리했던 경우는 2회에 불과

• 기존 집권당 패배 시 S&P500지수 11월 주가 수익률은 승리 시보다 낮지만, 11~1월 누적 주가 수익률은 승리 시와 큰 차이가 없음

• 반면 코스피는 차이가 큼. 기존 집권당 정책에 대한 견제가 강화되면서 대외정책 실행 및 연속성에 대한 불확실성이 높아진 결과

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

미국 중간선거 이후 단기 증시 변화: 기존 집권당 승패는 미국보다 국내 영향이 큰 편

자료: Bloomberg, 하나증권

1980년 이후 중간선거 집권당 승패별 평균 S&P500지수와 코스피 주가 수익률 비교
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• 미국 중간선거에서 집권당 승리 시 미국 10년물 국채금리는 11~12월 45bp 급등(11~1월 누적 +22.5bp)

• 이는 정책 연속성과 재정 지출 확대 기대를 반영한 결과

• 패배 시 11~1월 누적 -4.5bp로 상승 제한. 의회 교착으로 재정 확장 기대가 약해진 영향

• 금번 중간선거에서 블루웨이브 시 장기금리 하락 압력 높아질 것으로 예상

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

미국 중간선거 이후 단기 금리 변화: 집권당 패배 시 미국 10년물 국채금리 상승 제한

자료: Bloomberg, 하나증권

1980년 이후 중간선거 집권당 승패별 미국 10년물 국채금리 평균 변화폭
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• 미국 중간선거 다음 년도는 S&P500과 코스피 주가 수익률이 모두 플러스를 기록

• S&P500지수의 경우 집권당 승리 시 다음 년도 평균 주가 수익률 22%, 패배 시에도 15% 상승

• 코스피의 경우도 비슷한 모습을 보임. 집권당 패배 시에도 11% 상승

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

미국 중간선거 다음 년도 증시: S&P500지수와 코스피 동반 주가 상승

자료: Bloomberg, 하나증권
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• 미국 중간선거 다음 년도 미국 10년물 국채금리는 주식시장과는 다른 흐름을 보임

• 집권당 승리 시 다음 년도 미국 10년물 국채금리는 +111bp 상승

• 집권당 패배 시 다음 년도 미국 10년물 국채금리는 -37bp 하락

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

미국 중간선거 다음 년도 금리: 집권당 승패에 따라 흐름이 달라짐

자료: Bloomberg, 하나증권

1980년 이후 중간선거 집권당 승패별 다음 년도 미국 10년물 국채금리 평균 변화폭
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• 2018년과 2022년 모두 중간선거 년도에 하락한 S&P500 업종이 다음 년도 큰 폭의 상승률 기록

• 2018년 주가가 하락했던 반도체, 하드웨어, 미디어, 은행은 2019년 30~60% 상승

• 2022년 주가가 30~60% 급락한 반도체, 미디어, 자동차는 2023년 65~100% 반등

• 미국 중간선거 당해 년도 부진했던 업종, 다음 년도 관심 업종으로 변화. 2026년 주가 부진 업종은 자동차(-16% 하락)

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

미국 중간선거 다음 년도 주식시장, S&P500: 기존 주가 부진 업종 강세

자료: Bloomberg, 하나증권

S&P500지수: 2018년 하락 업종의 다음 년도(2019년) 수익률

자료: Bloomberg, 하나증권

S&P500지수: 2022년 하락 업종의 다음 년도(2023년) 수익률
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• 국내 증시도 중간선거 해 부진 업종이 이듬해 반등하는 패턴이 동일하게 나타남

• 2018년 -20% 이상 하락한 자동차와 반도체는 2019년 각각 14%와 46% 상승. 부진했던 소프트웨어와 하드웨어도 동반 상승

• 2022년 급락한 반도체, 2차전지, 자동차는 2023년 40~60% 내외 반등. 당시 철강과 조선도 큰 폭 상승

• 미국 중간선거 당해 년도 부진했던 업종, 다음 년도 관심 업종으로 변화. 2026년 주가 부진 업종 제약/바이오, 소프트웨어

? 미국 중간선거 이후 대응 전략

미국 중간선거 다음 년도 주식시장, 코스피: 기존 주가 부진 업종 강세

자료: 에프앤가이드, Quantiwise, 하나증권

코스피: 2018년 하락 업종의 다음 년도(2019년) 수익률

자료: 에프앤가이드, Quantiwise, 하나증권

코스피: 2022년 하락 업종의 다음 년도(2023년) 수익률
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• 민주당이 전통적으로 친환경정책에 우호적이었다는 점과 트럼프 Un-winding 수혜 고려할 때 민주당 승리는 배터리 섹터에 긍정적

• 다만, 애초에 친환경 정책은 낮은 물가와 패권 전쟁 격화 이전 민주당이 중점적으로 추진하던 정책

• 물가, 불법 이민자 등 실존적 문제 부각되며 금번 선거 캠페인 과정에서는 민주당조차 친환경 이슈를 의제화하지 않는 상황

자료: 언론보도, 하나증권

2차전지: 투자 심리에 긍정적이나 대대적인 친환경 정책 수혜 기대는 과도

과거 선거와 달리 2026 미국 의회 선거에서 친환경 정책은 관심 밖

정책 영역 세부 내용 쟁점 구도

생활 물가

(Affordability)

• 2월 미국·이스라엘의 이란 공습 이후
휘발유 갤런당 $4.28(전년 대비 +$1.20), 경유 $6.32(+$2.70)

• 유권자 절반이 물가를 “가장 중요한 투표 기준”으로 선택 (Reuters/Ipsos)

• 민주당: “물가를 낮추겠다는 공약 파기” 공세, Affordability 어젠다 제시

• 공화당: 감세 연장을 최대 성과로 내세움

관세·통상
• 2/20 연방대법원이 IEEPA 관세를 위법으로 판결(6대 3)

• 정부는 무역법 122조로 10% 글로벌 관세를 다시 부과(최대 150일)
• 관세가 물가 상승 요인이라는 논쟁이 생활물가 의제와 맞물림

헬스케어
• 감세 연장 법안으로 Medicaid 등 보건 예산 약 $1조 삭감

• ACA 보조금(수혜자 2,400만 명) 연장이 무산됐고, 작년 셧다운의 원인이 됨

• 민주당: 보험료 상승과 Medicaid 삭감 공세

• 공화당: 재정 건전성 강조

이민·국경
• 남서부 국경 체포 건수 바이든 정부 대비 95% 감소

• 공화당 단독으로 ICE·국경순찰대 예산 $700억 통과

• 공화당: 국경 통제 성과 강조, 민주당을 "국경 개방" 세력으로 공격

• 민주당 일부: ICE 폐지·국토안보부 장관 탄핵 요구

트럼프 심판·민주주의
• 트럼프 지지율 31%로 역대 최저

텍사스·캘리포니아(Prop 50)의 임기 중 선거구 재획정 경쟁
• 민주당: 부패 의혹 책임 추궁 공약

AI·데이터센터

(전기요금)

• 1월 이후 데이터센터를 언급한 선거 광고비 $4,500만 이상
77%가 “데이터센터가 전기요금을 올린다”고 우려

• 양당 모두 세제혜택 축소와 요금 전가 방지를 주장

외교안보 • 2월 이란 공습과 그에 따른 유가 급등

친환경·기후 정책 • 양당 모두 선거 쟁점으로 꺼내지 않음
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• 2025년 7월 OBBBA 시행으로 전기차 구매 세액공제가 2025년 9월 말 조기 종료되며 수요 측 성장 동력 소멸

• 2026년 EPA 온실가스 기준 폐지와 NHTSA 연비 기준(CAFÉ) 최종 완화

• 연비규제는 행정명령 사항이므로 의회 권력 교체와 무관

2차전지: 투자 심리에 긍정적이나 대대적인 친환경 정책 수혜 기대는 과도

트럼프 2기 행정부의 연비 규제 완화 지속되며 전기차 시장 회복 기대 어려운 상황

트럼프 2기 자동차 환경규제 및 보조금 변화 추이 요약

2025.01 2025.07 2026.02

취임 행정명령 및 캘리포니아
규제 무력화

OBBBA(One Big Beautiful Bill Act) 
시행

EPA 온실가스
‘위해성 판단’ 폐지

1. 행정명령
‘Unleashing American Energy’
• ‘전기차 의무화(EV Mandate)’ 

폐지 지시
• IRA·IIJA 집행 자금 지급 중단 검토

2. 의회검토법(CRA) 결의안 서명
• 캘리포니아 ACC II(2035년

내연기관 신차 판매 금지) 등
주정부 배출규제 면제 철회

• 캘리포니아주는 연방정부를
상대로 소송 제기

1. 전기차 보조금 폐지
• ’23년-’32년 신차 $7,500(30D), 

중고차 $4,000(25E), 
상업용(45W) 세액공제를
2025.9.30 취득분까지만 적용

2. 연비 규제 무력화
• CAFE 미달 시 민사 벌금을

$0으로 하향 → 
기준을 지키지 않아도
불이익 없음

1. 2009년 위해성 판단
(Endangerment Finding) 철회
• 온실가스 규제의 법적 근거 제거

2. 차량 온실가스 배출기준 폐지
• 2012년식 이후 승용차, 

상용차 GHG 기준, 
크레딧 제도 폐지

• 환경단체와 캘리포니아주가
소송 예고

2026.09

NHTSA 연비 기준(CAFÉ) 
최종 완화

1. 2031년식 기준 평균 연비 목표
하향 조정
• 바이든 정부 50.4mpg에서

34.9mpg로 조정

2. 교통부, 전기차 생산을 강제하던
위법한 의무화 종료
• 내연기관 및 하이브리드만으로

기준 충족 가능

자료: 언론보도, 하나증권
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• 트럼프 행정부는 지난 9월 자동차 연비 규제를 대폭 완화해 조 바이든 행정부 시절 도입된 갤런당 50.4마일(리터당 21.4km) 연비 기

준을 2031년까지 갤런당 34.9마일(리터당 14.7km)로 낮추는 방안을 최종 확정

• 친환경차 규제 완화에 따른 전기차 수요 성장 동력 약화는 불가피한 상황이며 여전히 북미 전기차 판매량 부진

자료: SNE Research, 하나증권

2차전지: 투자 심리에 긍정적이나 대대적인 친환경 정책 수혜 기대는 과도

자동차 연비 규제 대폭 완화에 따른 전기차 수요 성장 동력 약화 불가피

트럼프 행정부의 EPA 배기가스 규제 완화 및 전기차 의무 정책 폐지로 전기차 침투 시나리오 하향 조정
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• 7월 말 실적 발표 이후 지속된 배터리 섹터의 주가 상승은 ESS 수주 및 미국 CAPA 추가 증설에 대한 기대감

• 삼성SDI의 삼성디스플레이 지분 매각 및 GM 합작사 청산, LGES의 신규 수주 가이던스 유지 등이 주가 상승폭 확대

• 여전히 부진한 EV 업황과 리튬 가격 하락으로 ESS 수혜가 명확한 대형주와 ESS 부품 및 기자재 업체들에 대한 선별 접근 권고

• 민주당 중간 선거 승리 가정하더라도 전기차 시장 회복 기대는 어려우나 에너지 부족 논리는 지속 강화되며 ESS 성장 가속화 전망

자료: 한국자원정보서비스(KOMIS), 하나증권

2차전지: 투자 심리에 긍정적이나 대대적인 친환경 정책 수혜 기대는 과도

민주당 승리 가정하더라도 전기차 시장 회복 난망, 에너지 부족에 따른 ESS 수혜 집중

주요 전기차·2차전지 업체 주가 추이 탄산리튬 선물 가격 추이
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• 트럼프2.0 행정부의 에너지 정책은 화석연료 생산 확대(Drill, Baby, Drill)와 신재생에너지 지원 축소로 요약

• 실제, 트럼프 취임 이후 IRA 수정안인 OBBBA를 통해 ITC(48E)/PTC(45Y) 세액공제 일몰 시점 2032년 → 2028년으로 앞당겨

• 당시 민주당은 신재생에너지 지원 축소 등에 강하게 반발. OBBBA의 하원 최종 표결에서 민주당 소속 의원 212명 전원 반대

• 따라서, 향후 Blue Wave 시나리오 하에서는 ITC/PTC 세액공제 일몰 연장 등 신재생에너지 지원이 복원될 가능성 존재

자료: CLERK, 하나증권

OBBBA 하원 최종 표결 결과(2025.07.03) 미국 연간 태양광 신규 설치량 추이 및 전망(2026.09)

자료: SEIA, 하나증권

에너지/화학: 트럼프2.0에서 축소된 신재생에너지 지원 복원 기대

IRA 세액공제 일몰 시점 연장 가능성

정당 찬성 반대 출석 기권 표결 불참

공화당 218 2 0 0

민주당 0 212 0 0

무소속 0 0 0 0

합계 218 214 0 0
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• 미국 태양광 산업은 그간 중국의 저가공세로 태양광용 폴리실리콘/웨이퍼 등 Upstream 공급망이 붕괴

• 반도체용 폴리실리콘/웨이퍼 공급망 지속 가능성에도 부정적 영향 불가피. 이는 AI/반도체 산업 및 국가 안보에 중장기적 위협

• 트럼프는 취임 후 i) OBBBA 내 PFE(FEOC) 규정 강화 ii) 폴리실리콘/파생제품 관련 Section 232 조치 등으로 중국 의존도 축소 추진

• 대중국 공급망 의존도 축소와 첨단산업 보호는 초당적 의제. Blue Wave 시나리오에서도 이러한 기조는 유지될 전망

자료: SEIA, 하나증권
주: 폴리실리콘은 반도체용과 태양광용을 모두 합산한 Capa

미국 내 태양광 밸류체인별 CAPA. Upstream 공급망이 부족 폴리실리콘 및 파생제품 대상 Section 232 포고문 주요 내용

자료: 하나증권

에너지/화학: 트럼프2.0에서 축소된 신재생에너지 지원 복원 기대

중국 공급망 배제 기조는 유지될 것
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• 민주당 당선 시 관세정책에 대한 의회 견제 강화 시 IT 제품 가격 상승 압력 완화 및 글로벌 수요 불확실성 축소 기대

• CHIPS Act 지원정책의 연속성 및 후속 지원 논의에 따른 미국 현지 투자 가시성 제고 기대

• 다만 데이터센터 전력망 비용 부담 및 세제 혜택 축소 논의는 AI 반도체 수요의 잠재적 부담

• 공화당 당선 시 미국 내 생산시설 투자 압박 존재. 리쇼어링 관세 정책으로 국내 반도체 업체의 현지 CAPEX 및 생산비용 부담 확대 우려

• 다만 관세를 활용한 미국 내 반도체 생산시설 투자 유도는 장기적으로 봤을 때 긍정적

자료: Bloomberg, 하나증권

빅테크 업체들의 CAPEX 금액 투자 추이 Chips Act 주요 기업별 직접 보조금 약정 규모

자료: SIA, CHIPS Program Office, 하나증권
주: 주요 확정 직접지원 약정액 기준으로, 실제 지급액 및 이후 계약 변경과 차이가 있을 수 있음

반도체: 미국 중간선거, 반도체 업종의 수요·공급 불확실성 완화 가능성

관세정책 견제 및 반도체 투자 지원 지속 여부에 주목
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반도체: 미국 중간선거, 반도체 업종의 수요·공급 불확실성 완화 가능성

민주당 당선 시 반도체 밸류체인 별 영향 점검

자료: 하나증권

각 정당 당선 시 반도체 밸류체인 별 영향

공화당 민주당

CHIPS Act

• 미국 내 제조업 육성기조는 유지하되, 직접 보조금보다는 민간투자 및
세제 중심 지원 선호

• 대중국 견제 기조가 강해지며 공급망 재편 압박은 확대될 수 있음

• 기존 CHIPS Act 기조 유지 및 후속 지원 확대 기대

• 반도체 보조금, 연구개발 지원 활성화 가능성

• 친환경 및 노동 환경 관련 부대조건은 기업 입장에서 부담요인으로 작용 가능

국내 메모리/
파운드리 업체

• 대중국 규제 강화시 중국 생산거점 관련 불확실성 확대

• 반면 미국 내 투자 확대 압박이 지속되며 현지 생산기지 보유 기업의
전략적 중요성은 확대

• 보조금 집행이 보수적으로 운영될 경우 투자비 부담 상승

• 미국 내 생산시설 투자에 대한 지원 기대가 높아 현지 투자 부담 완화

• 첨단 반도체 공급망 내 한국 업체의 역할이 강화될 수 있음

• 다만 대중국 기술 규제 기조 자체는 유지될 가능성이 높음

• 데이터센터 관련 규제 강화 시 HBM·DRAM 수요에 부담

소부장

• 미국 내 신규 팹 투자 지속 시 장비·소부장 수요는 견조

• 다만 보조금 불확실성이 높아질 경우 일부 발주 시점이 지연

• 중국향 규제 강화 시 대중국 익스포저가 높은 기업은 부담

• CHIPS Act 기반의 설비투자 확대가 이어질 경우 장비·소부장 업종 수혜

• 첨단 공정, 패키징, 전력·인프라 관련 투자 확대로 수주 여건 개선 가능

• 미국 투자 증가에 따라 현지 공급망 편입 기업의 수혜가 부각될 수 있음

팹리스/AI반도체
/첨단패키징

• 대중국 정책으로 AI·첨단 반도체의 전략산업 가치 부각

• 미국 중심 공급망 재편 과정에서 자국 기술기업 우대 가능성

• 다만 무역분쟁 심화 시 글로벌 수요 변동성은 부담

• AI, HPC, 첨단 패키징 등 전략 산업에 대한 정책적 지원 확대 가능

• 연구개발 투자 및 산업 육성 측면에서 우호적 환경 조성 가능

• 규제 강화 논의가 일부 대형 기술주 밸류에이션 부담으로 연결

대중국 규제
• 중국 견제 강도 상승

• 미국 중심 공급망 기업에게는 기회
• 대중국 견제 기조는 유지, 정책 예측 가능성은 공화당보다 높음

• CHIPS Act: CHIPS Act의 정책 연속성 및 후속 지원 논의, 관세 정책 견제를 통한 국내 업체들의 불확실성 완화 기대

• 메모리: 관세 정책 견제에 대한 수요 불확실성 완화 기대. 다만 데이터센터 관련 규제 강화 시 HBM·DRAM 수요에 부담으로 작용

• 소부장: 미국 내 반도체 제조시설 지원 및 첨단 패키징 투자 확대 논의에 따른 소부장 수주 환경 개선 기대

• 팹리스: 통상정책 불확실성 완화 가능성 有, 데이터센터 전력망 비용 부담 및 세제 혜택 축소 논의에 따른 AI 반도체 수요 둔화 위험

상존
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• 자동차 산업에 대한 관세 및 규제 정책은 행정부가 주도. 민주당이 양원 승리해도 직접 영향은 제한적

• 민주당의 의석 수 강화 시 친환경 정책 후퇴에 대한 견제는 강화될 것. 2019년 트럼프 1기 당시에도 하원 감독위원회가 차량 연비/배

출 기준 완화 결정 과정에 대한 조사 및 청문회 개최 사례가 존재

• 다만, 대통령 거부권의 영향으로 EV 세액공제(2025년 9월 종료)와 온실가스 배출규제(2026년 2월 폐지) 정책 등의 복원은 현실적으

로 어려울 것으로 전망. 미국의 EV 침투율이 단기간에 반등하기는 어려울 것(미국 7.1% vs. 글로벌 22.8%). 수요의 HEV 이동 지속

자동차: 친환경차 관련 제도의 복원은 어려울 것

행정부 주도의 자동차 정책 영향으로 친환경차 관련 제도 복원은 어려울 것

자료: SNE, 하나증권

미국 전기차(BEV+PHEV) 월별 판매대수 추이 미국 HEV 침투율 추이

자료: Omdia, SNE, 하나증권
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• 자동차/부품 15% 관세는 232조(행정부 권한) 근거해 유지. 오히려 301조 과잉생산 조사 등 행정부 단독 카드가 선거와 무관한 리스크

• 중국산 완성차/부품 및 커넥티드카 규제는 양당 공통 기조(초당적 커넥티드카 보안법, 7월 상원 상무위 통과)라 유지될 것

• 원화 강세 지속 시 수출 비중이 큰 완성차 업체에게는 부담. 달러-원 환율 10원 변동 시 한국 완성차들의 연간 영업이익 4천억~5천억

원 수준 변동. 완성차를 포함해 부품사들의 원가 절감 압박으로까지 이어질 가능성 → 글로벌 내 미국 의존도 심화 리스크

자동차: 자동차 관세는 무관, 원화 강세 지속은 부담

관세 역시 행정부의 영역, 원화 강세가 지속될 시 수출 비중이 큰 완성차 업체에는 부담

자료: 현대차, 기아, 하나증권

현대차/기아의 미국 내 시장점유율 추이 현대차/기아의 ‘미국 vs. 미국외 vs. 미국/중국외’ MS 추이

자료: 현대차, 기아, 하나증권
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• 민주당 우세 시나리오에서 태양광, 풍력 세액공제 일몰 시점 연장 가능. 중장기 재생에너지 비중 확대 기대감 제고

• 전력공급 관점에서 전력기기 수요 증가 모멘텀. 재생에너지는 평균 출력이 낮기 때문에 같은 용량에서 더 많은 인프라 확충 필요

• 에너지 전환 가속화에 따른 송전 인프라 투자와 노후 전력망 교체 증가는 장기적인 전력기기 수요 및 납기 증가로 이어질 수 있음

• 한편 전력수요 관점에서 부정적 요소 존재. 데이터센터 반대 정책 강화 시 빅테크 투자 감소에 따른 전력수요 증가 속도 둔화 가능

자료: IEA, 하나증권

데이터센터 전력소비량 전망 (2020년~2035년) 전력망 연계 신청 후 상업운전 개시일까지 소요 시간

자료: LBNL, 하나증권

전력기기: 재생에너지 지원 확대와 화석연료 규제 강화

빅테크 규제 여부 확인 필요. 재생에너지 지원 확대 시 일부 긍정적
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• 민주당 우세 시나리오를 감안하더라도 관세 및 통상은 행정부 권한인 점을 감안하면 기존 정책 유지 가능성 높아

• 트럼프 행정부 전세계 대상 철강, 구리 및 알루미늄에 대해 50%, 일부 철강, 구리 및 알루미늄 파생제품은 15~25% 관세 부과 중

• 상기 품목들은 무역확장법 232조에 기반하기 때문에 의회의 권력구도가 바뀌더라도 큰 틀 변화 가능성은 제한적

(의회는 새로운 법률을 통해 대통령 권한 제한하거나 232조 개정해야 하는데 그 과정이 대통령 서명 또는 거부권 재의결 절차 필요)

(의회의 관세정책 견제로 일부 국가의 철강제품에 국한된 관세 정책 변경 cf. 쿼터제 도입 여부는 지켜봐야)

자료: 미 통계국, 하나증권

미국 철강 수입 추이 미국의 상위 4개 국가별 철강 수입 추이

자료: 미 통계국, 하나증권

철강금속: 미국의 통상정책에서 의회의 역할 한계

미국 의회 권력구도 변화 있더라도 철강금속 관세 정책 큰 틀 변화 가능성 제한적
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• 민주당 우세 시나리오라면 데이터센터 건설 주민 반대 반영 지역사회 영향 평가 강화되며 일부 프로젝트 지연 가능

• 화석연료 투자 축소에 대한 의회의 견제 및 감독 강화로 일부 프로젝트 지연 , 신규 프로젝트 환경규제 완화 견제

• 국내 업체들 입장에서는 봉형강 및 에너지용 강관의 미국향 수출에 일부 부정적 영향 가능

자료: 미 통계국, 하나증권

미국의 주요국 철강 제품별 수입 추이 한국의 봉형강 및 에너지용 강관 미국향 수출 추이

자료: 한국철강협회, 하나증권

철강금속: 민주당 승리 시, 한국의 미국향 수출 부정적

민주당 우세 시나리오: 미국내 데이터센터 화석연료 투자 축소, 한국의 미국향 수출 부정적
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• 트럼프 취임 이후 해운 불확실성 확대: 1) 상호관세/대중관세 강화, 2) 입항수수료 부과, 3) 이란 전쟁

• 모든 불확실성 요인이 해운 운임 상승에 기여. 관세/입항수수료의 변동에 따라 미주 노선 물동량 변화, 전쟁 이후 해운 운임 상승

• 다만 민주당 승리 시에도 관세에 대한 결정력은 제한적이기 때문에 대선 이전까지 관세 불확실성 지속될 가능성 높음

• 입항수수료는 공화당/민주당 모두의 의제이기 때문에 선거 결과와 무관, 1년 연기된 중국 선박 입항수수료 면제 여부 주목 필요

자료: Clarkson, 하나증권

SCFI 추이(항로별) 글로벌 컨테이너 선사 보유 선박 중 중국산 선박 비중

자료: Clarkson, 하나증권

운송: 불확실성이 증대된 해운시장

해운 시장의 불확실성이 트럼프 정부에서 극대화
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• 트럼프 정권에서 IMO 의 ‘Net Zero Framework’ 채택 연기를 적극 주도, 당초 2025년 10월 정식 채택 후 2028년 시행 예정

• Net Zero Framework의 핵심은 온실가스 연료집약도 규제와 온실가스 배출 비용 부과

• 이로 인해 주요 선종의 폐선 속도가 늦어진 상황, 글로벌 선박 공급이 폐선 감소로 증가하고 있는 환경

• 민주당 집권 시 해운에 대한 환경 규제가 보다 엄격해질 가능성 있음, 이로 인한 폐선이 증가한다면 해운업에게는 긍정적

자료: Clarkson, 하나증권

글로벌 컨테이너선 폐선량 추이 Net Zero Framework 연도별 GFI 기본 목표

자료: IMO, 하나증권

운송: 불확실성이 증대된 해운시장

환경규제와 해운
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• 무역·관세는 대부분 대통령 권한에 속해있어 행정조치(executive action) 등을 통해 현 정책기조가 유지될 전망.

따라서 현재 적용 중인 합산 12.5% 관세율 유지될 경우, 중간선거에 따른 화장품 업종 영향은 제한적

• Democratic Sweep 시 AI 규제 우려에 따른 투자심리 위축/정권 교체 불확실성 등이 성장 둔화 요인으로 작용.

원화 강세가 지속될 경우 대미 수출 비중이 높은 화장품 업종에 부담

• 회계기준 변경(IFRS 18호)과 맞물려, 대 미국 수출 비중 높은 화장품 업체 EPS 하락 압력으로 작용할 수 있음

자료: 관세청, 하나증권

대 미국 화장품 수출액 추이 2Q26 주요 화장품 기업 미국 매출 비중

자료: 각 사, 하나증권

화장품: 관세 정책 변동 제한적

관세/환율 영향 변수
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• Democratic Sweep 시 AI 규제 우려에 따른 투자심리 위축/정권 교체 불확실성 등이 성장 둔화 요인으로 작용

• 백화점, 달러-원 환율 하락은 ‘외국인 인바운드 감소 + 내국인 아웃바운드 증가’로 이어져, 백화점 실적에 부담으로 작용

• 면세점, 지속적인 환율 하락은 원가율 상승(단기)에 따른 마진 훼손으로 이어질 수 있음.

아울러 원화 강세는 내국인 아웃바운드에 긍정적이나 외국인 인바운드 감소 가능성으로 매출 둔화 부담 증가

자료: 한국관광공사, 하나증권

내국인 출국자 수 추이 여행수지와 환율

자료: 통계청, 한국은행, 하나증권

유통: 업체별 환율 변동 영향

환율 하락, 백화점/면세점에 부담 요인
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• 달러 약세는 수출 비중 높은 엔터 4사의 달러 매출 환산 손익에 부정적이나 영향은 제한적

• 아울러 엔화 약세 지속 시 기획사 일본 매출 원화 환산이익에도 부정적. 엔터 4사의 일본 매출 비중은 10~30% 내외

• 달러-원 환율 하락은 내국인 아웃바운드에는 긍정적이나, 외국인 인바운드 감소로 이어져 호텔/카지노 업종 실적에는 부담

자료: 각 사, 하나증권

2025년 엔터 4사 일본 매출 비중 내국인 출국자 수 추이

엔터/레저: 환율 변동 영향 있겠으나 제한적

달러 약세, 엔터는 영향 제한적·레저는 인바운드 부담
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• 민주당이 상/하원 다수당 차지하더라도 OBBBA(크고 아름다운 하나의 법안) 수정될 가능성 낮음. 이미 4월 어퍼 C 밴드 경매 일정을

비롯하여 세부 경매 계획이 확정된 상태이며, 민주당 역시 네트워크 인프라 고도화를 대선 공약으로 내건 바 있기 때문

• OBBBA를 통해 2034년까지 FCC에 주파수 경매 권한 부여된 상황. FCC 위원장 임명 권한이 대통령에게 있고, 공화당 우위의 위원 구

성은 바뀌지 않을 것. 설령 법 수정이 시도되더라도 트럼프 대통령의 거부권 행사 가능성 높음

• 대중국 통신장비 규제 완화 가능성 희박. 트럼프 1기에 시작된 중국산 통신장비 규제는 바이든 정권에서도 지속/강화되었으며, 최근

에는 중국산 광모듈 제재를 골자로 한 공화당/민주당의 초당적 입법안이 상원에 발의된 상황. 양당 모두 중국 제재에는 의견 일치

자료: NTIA, FCC, 하나증권

미국 경매용 주파수 현황

통신서비스/통신장비: 주파수 경매와 중국산 통신장비 제재는 계속될 것

민주당이 다수당 되더라도 통신 정책에 변화는 없을 것

3.0GHz 4.0GHz 5.0GHz 6.0GHz 7.0GHz 8.0GHz

Wi-Fi 대역
540
MHz

275
MHz

220
MHz

어퍼 C 밴드 신규 대역 신규 대역
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• 실리콘 단일접합 셀의 효율 개선 여지가 축소되면서 페로브스카이트·실리콘 탠덤 기술 부각

• 기존 실리콘 생산 인프라를 활용하면서 발전 효율을 높일 수 있어 대규모 발전소 및 상업용 모듈로의 확장 가능

• 가볍고 반투명한 특성을 활용해 건물 외벽·창호·지붕 등 기존 실리콘 패널 설치가 어려운 공간으로 적용처 확대

• 저온 용액 공정 및 박막화 가능성을 바탕으로 휴대형 전원, 센서, 일부 모빌리티·전자기기용 발전 소재로 활용 범위 확대

자료: 인더스트리뉴스, 하나증권

페로브스카이트 태양전지 페로브스카이트/실리콘 탠덤 태양전지 단면 구조

자료: Qcells, 하나증권

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

태양광용 페로브스카이트 산업 전방 동향



The Midterm Election Playbook • 36

• 위성통신 및 지구관측 위성의 운용 확대에 따라 위성 전력 공급용 태양전지 수요 증가

• 페로브스카이트는 경량·고비출력·유연성을 통해 기존 우주용 태양전지의 무게 및 비용 부담을 줄일 후보 기술

• 경량 박막 및 유연한 태양전지 구조는 소형 위성과 전개형 태양전지 어레이에 적용 가능성이 있음

• 장기적으로 우주 기반 전력 시스템, 고고도 무인 플랫폼 및 대형 전개 구조물 등으로 적용 가능성 확대

자료: I3P, 하나증권

우주용 페로브스카이트 페로브스카이트 태양전지의 핵심 기술 과제 및 개발 방향

자료: OAE, 하나증권

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

우주용 페로브스카이트 산업 전방 동향
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• 글로벌 페로브스카이트 태양전지 시장은 2025년 4.1억 달러에서 2031년 53.2억 달러로 성장하며, 2026~2031년 CAGR 53.5% 전망

• 페로브스카이트·실리콘 탠덤 기술의 효율 향상과 생산능력 확대를 바탕으로 상용화 초기 단계 진입, 유틸리티 발전 및 경량·유연형

모듈 중심의 시장 확대 기대

• 제품별로는 경질 모듈, 지역별로는 아시아태평양이 2025년 시장을 주도할 전망이며, BIPV와 북미 시장이 향후 고성장 분야로 부상

• 유럽은 BIPV·유연 셀 기술개발 중심, 남미·중동·아프리카는 고일사량 기반 분산형 태양광 시장 잠재력 보유

자료: Mordor Intelligence, 하나증권

페로브스카이트 태양전지 시장 규모 전망 지역별 페로브스카이트 태양전지 시장 성장률 전망 (2026~2031년)

자료: OAE, 하나증권

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

우주&태양광 페로브스카이트 산업 시장 규모 전망
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• 페로브스카이트 태양전지는 2010년대 이후 최고 효율이 빠르게 개선되며 차세대 고효율 태양전지 소재로 부상

• 기존 실리콘 단일접합의 효율 한계에 근접하면서, 페로브스카이트·실리콘 탠덤 및 다중접합 기술을 통한 추가 효율 향상이 핵심 개발

방향으로 부각

• 기존 우주용 태양전지는 고효율·신뢰성을 갖춘 III-V족 다중접합이 주류이나, 높은 제조비용과 낮은 비출력이 한계

• 페로브스카이트는 비출력 23 W/g, 유연성 및 저비용 제조 잠재력을 바탕으로 차세대 우주용 태양전지 후보로 부상

자료: National Laboratory of the Rockies, 하나증권

태양전지 소재별 최고 변환효율 추이 우주용 주요 태양전지 기술별 성능 및 기술 특성 비교

자료: WILEY, 하나증권

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

우주&태양광 페로브스카이트 주요 소재별 성능/비용 비교

구분
다중접합
태양전지

실리콘
태양전지

CIGS 
태양전지

페로브스카이트
태양전지

발전 효율 높음 중간 중간 중간

연구실
최고 효율

47.10% 26.10% 23.40% 25.50%

우주용
상용화 여부

최대 32% 수준 약 17% 상용화되지 않음 상용화되지 않음

방사선 내성 높음 높음 매우 높음 높음

비출력
(W/g)

낮음~중간 낮음 중간 높음

비출력 수치 0.4~3.8 0.38 3 23

유연성 낮음 낮음 높음 높음

제조비용 높음 높음 낮음 낮음
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• 2026.08 미국 DOE 우주용 태양광 R&D 지원 발표: 최대 1,200만 달러를 투입해 우주용 태양전지의 성능·내구성 개선 및 제조 역량 확대 추진

• 우주용 태양전지는 발사 비용과 탑재 중량 제약으로 인해 경량·박막화가 중요하며, 극한 온도와 방사선 환경을 견디는 소재 기술이 요구됨

• 페로브스카이트 적용 확대 시 유연 기판, 폴리이미드 필름, 봉지·수분 차단 소재 등 관련 부품의 기술 개발 기회 확대 가능성

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

우주·지상용 필름 및 소재: 경량·고내구성 소재 수요 확대

자료: Satcom, 하나증권

우주용 유연 태양전지 및 필름 소재 국내외 관련 기업

자료: 하나증권

구분 기업 관련 사업

국내

아이컴포넌트 광학·기능성 필름 및 배리어 코팅

PI첨단소재 폴리이미드 필름, 우주용 태양전지 소재 공동개발

해외

DuPont Kapton 폴리이미드 필름 등 고기능성 소재

3M 기능성 필름·접착 소재
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• 2026.08 미국 DOE 우주용 태양광 R&D 프로그램 발표: 우주 환경에서의 성능 검증과 파일럿 생산 기술 확보를 지원하고, 우주용 태양

광 제조 기반 강화 추진

• 저궤도 위성 및 우주 인프라 확장에 따라 제한된 탑재 공간과 중량 내에서 높은 출력을 확보하는 전력 시스템의 중요성 확대

• 페로브스카이트·CIGS 기반 유연 태양전지는 기존 우주용 태양전지 대비 경량화 가능성이 있으나, 방사선 내성·장기 안정성·궤도 실증

이 상용화의 핵심 과제

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

저궤도 위성·우주 태양광: 차세대 전력 공급망 형성

자료: 한화시스템, 하나증권

저궤도 위성용 전개형 태양광 패널 국내외 관련 기업

자료: 하나증권

구분 기업 관련 사업

국내

한화시스템 위성·우주 시스템 및 방산 전자

PI첨단소재 우주용 태양전지 폴리이미드 소재 공동개발

플렉셀스페이스 페로브스카이트·CIGS 기반 우주용 태양전지

해외

Redwire(RDW) 우주용 태양전지 어레이 및 우주 인프라

Rocket Lab(RKLB) 위성·우주 시스템 및 우주용 태양전지
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• 2026년 페로브스카이트 양산 장비 개발 확대: 디스플레이 증착 기술을 태양전지 공정에 적용하려는 장비 업체들의 개발·사업화 움직임

가시화

• 페로브스카이트 제조에는 박막 증착, 정밀 코팅, 레이저 패터닝, 봉지 공정 등이 필요, 기존 OLED·반도체 장비 기술과 유사한 공정

• 상용화 과정에서 연구개발용 장비를 파일럿·양산 장비로 확대할 경우 장비 수요 증가 가능성. 다만 고객사 평가와 양산 수율 검증이

실제 수주 확대의 관건

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

반도체·디스플레이 장비: 페로브스카이트 양산 공정 전환

자료: Solarbe, 하나증권

페로브스카이트 박막 증착·양산 장비 국내외 관련 기업

자료: 하나증권

구분 기업 관련 사업

국내

선익시스템 태양전지용 PVD 증착 장비

주성엔지니어링 반도체·디스플레이 증착 장비 기술

필옵틱스 레이저 가공·패터닝 장비

해외

SC Solar 페로브스카이트·탠덤 태양전지 생산 장비

Applied Materials
(AMAT)

반도체·박막 제조 공정 장비
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• 2025.04 Oxford PV–Trinasolar 특허 라이선스 계약: 중국 시장에서 페로브스카이트 태양전지 제품의 제조·판매를 위한 특허 라이선스

체결

• 2026.02 Oxford PV–First Solar 특허 라이선스 계약: 미국 시장 내 페로브스카이트 태양전지 개발·제조를 위한 특허 사용 권한 확보

• 특허 기반 사업은 직접 생산설비 투자 없이 기술이전·라이선스 수익을 확보할 수 있다는 장점이 있으나, 특허의 유효성·권리 범위·실제

계약 및 기술료 수익화가 핵심

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

페로브스카이트 라이선싱·IP: 특허 기반 사업화 확대

자료: Solarbe, 하나증권

페로브스카이트-실리콘 탠덤 구조 국내외 관련 기업

자료: 하나증권

구분 기업 관련 사업

국내

LK켐
관련 소재 기술 및

사업화 연관성 확인 필요

플렉셀스페이스
(비상장)

우주용 페로브스카이트·CIGS 태양전지 기술

해외

Oxford PV
(비상장)

페로브스카이트 탠덤 기술·
특허 라이선싱

First Solar
박막 태양전지 개발, 

Oxford PV 특허 라이선스

Trinasolar
태양광 모듈 제조, 

Oxford PV 특허 라이선스
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• 2026년 미국 중간선거를 앞두고 에너지 정책 및 예산 변화가 차세대 태양전지 산업의 주요 변수로 부상

• 지상 태양광 세제 혜택 변화와 별개로, 우주·국방 분야에서는 경량·고효율 태양전지 기술 확보 필요성 확대

• 미국 DOE의 우주용 태양광 R&D 지원과 제조 역량 강화 움직임은 소재·우주 공급망·양산 장비의 사업 기회로 연결 가능

• 국내 기업은 필름·소재, 우주 전력 시스템, 증착·패터닝 장비, 원천기술·IP 등 밸류체인별 기술 연관성을 중심으로 선별적 접근 필요

미래산업: 우주&태양광 페로브스카이트

미국 중간선거와 차세대 태양전지: 페로브스카이트 산업의 정책 모멘텀

자료: 하나증권

미국 정책 변화에 따른 페로브스카이트 태양전지 밸류체인별 투자 기회

산업 핵심 투자 논리 국내 수혜 후보

우주·지상용 필름 및 소재
• 2026.08 미국 DOE 우주용 태양광 R&D 프로그램 발표: 

1,200만 달러 규모의 지원을 통해 우주용 태양전지의 성능·내구성
개선 및 제조 역량 확대 추진

아이컴포넌트(059100.KQ),
PI첨단소재(178920.KS)

저궤도 위성·우주

태양광 공급망

• 2026.06 미국 DOE 우주용 태양광 워크숍 개최: 2035년까지의 기술
개발 목표로 우주용 태양전지 성능 개선 및 제조 역량 강화 제안

• 위성 전력 시스템의 고효율·경량화와 우주 환경 검증 수요 확대 가능성

PI첨단소재(178920.KS),
한화시스템(272210.KS)

반도체·디스플레이

장비의 공정 전환

• 2023.09 미국 DOE 박막 태양전지 지원 프로그램 발표: 
4,400만 달러 규모의 R&D·실증 지원을 통해 페로브스카이트 탠덤
등 차세대 태양전지 기술 및 미국 내 제조 기반 강화 추진

• 대면적 증착·레이저 패터닝 등 양산 장비 기술의 적용 가능성 부각

선익시스템(171090.KQ), 
주성엔지니어링(036930.KQ),

필옵틱스(161580.KQ)

페로브스카이트 라이선싱·IP

• 2026.08 미국 DOE 우주용 태양광 R&D 프로그램 발표: 
차세대 태양전지 제조 기술 확보와 상용화 검증이 주요 과제로 부각

• 원천소재·공정특허의 기술이전 및 해외 라이선스 사업화 기회 주목

LK켐(489500.KQ)
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• 민주당 우세는 의회 구도 변화. 현 행정부의 데이터센터 인허가 지원 기조가 자동 전환되는 구조는 아님

• 전력·용수·공시 기준 강화는 정책 제안 단계. 입법·집행으로 구체화될 경우 신규 프로젝트 비용 부담 가능

• 데이터센터 가동 지연이 GPU·HBM 주문 조정으로 이어질 경우 후공정 증설의 발주 시점 일정 조정 가능

• 선거 결과만으로 후공정 증설 지연을 기본 전망에 반영할 근거 부족. 실제 주문·발주 변경 여부가 판단 기준

자료: 백악관, Husted·Warner, 하나증권
주: 의원별 제안 기준. 정책 효과는 후속 입법·집행에 따라 변동

데이터센터 정책: 비용 부담의 강도와 방식 후공정 투자 지연 판단에 필요한 조건

자료: 하나증권

미래산업: 반도체 후공정

데이터센터 규제 강화 시 후공정에 간접 부담

구분 확인된 정책·제안

현 행정부

2025.7

• 연방 인허가 신속화 추진

• AI 데이터센터·전력 인프라 건설 지원

공화당 Husted

상원의원 법안

2026.9

• 대형 전력사용자의 비용 부담을 주정부가
검토하는 법안 추진

• 하원 통과 후 상원 절차에서 제동

민주당 Warner

상원의원 제안

2026.9

• 전력·용수·공시 기준 강화 제안

• 기준 충족과 세제 혜택 연계 검토

단계 추가로 확인할 조건

데이터센터

건설·가동

• 추가 전력·용수 확보와 비용 분담 검토

• 사업 일정 변경 시 서버 반입 시점 조정

GPU·HBM

추가 주문

• 신규 서버 도입 지연 시 주문·납품 조정 가능

• 기존 수요 및 제품 전환과 구분해 평가

후공정

신규 증설

• 증설 장비의 발주·반입 시점 변동

• 국내 소부장 수주·매출 인식에 간접 영향
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• 미국 내 패키징·테스트 생산기반 확대는 선거 이후에도 지속될 가능성이 높은 투자 방향

• 제조 인센티브 집행과 기업별 투자가 뒷받침하는 현지화 기조 지속 전망

• 민주당 우세 시 CHIPS 집행·공동 R&D 감독 강화 가능. 보조금 복원·증액을 기본 전제로 보기 어려움

• 미국 증설과 글로벌 수요 증가는 구분. 국내 소부장 수주는 공급망 진입과 실제 장비 발주가 전제

자료: GAO(미국 회계감사원), NIST(미국 상무부 산하 국립표준기술연구소), 하나증권

제조 투자와 연구개발 지원의 현황 미국 첨단패키징 공급망의 투자 사례

자료: SK하이닉스, Amkor, NIST, 하나증권

미래산업: 반도체 후공정

미국 패키징 생산기반 확충 지속 전망

구분 확인된 지원 현황

제조시설

인센티브

• GAO: 제조 인센티브 집행 지속

• GF의 기존 CHIPS 지원을 인터포저 등에 재배분

공동 R&D

지원

• GAO: 기존 연구개발 지원 취소·보류

• 첨단패키징 프로그램의 이행계획 마련 권고

기업별

R&D 지원

• NIST: 7개 기업과 8.74억달러 지원 의향서

• 첨단패키징·기판·메모리 등 포함
최종 심사·승인 전 단계

프로젝트 주요 일정·내용

SK하이닉스

미국 인디애나

• 2028.10 클린룸 완공, 2029년 하반기 양산 계획

• 한국산 웨이퍼의 미국 내 패키징·테스트

Amkor·NVIDIA

미국 생산 확대

• 15억달러 규모 다년간 패키징·개발 계약

• 미국 첨단패키징 생산능력 확대 지원

GlobalFoundries

인터포저 등

• 기존 CHIPS 지원 최대 9.55억달러 재배분

• 인터포저·포토닉스·SiGe 생산기반 확충
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• TSMC는 5.5배 CoWoS 생산 중. 9.5배는 2027년 양산, 14배는 2028년 생산 목표

• 14배 패키지는 대형 연산 다이 약 10개와 HBM 20스택 집적 목표. 2029년에는 14배 초과로 확대 계획

• 집적 규모 확대와 HBM 고단화는 정렬·접합, 휨·결함 관리, 적층 전후 테스트의 중요도를 높이는 요인

• 공정 고도화 필요성은 선거 결과와 별개. 장비 투자 규모·시점은 최종 수요와 양산 전환 일정에 따라 변동 점검은 필요

자료: TSMC, 하나증권

TSMC CoWoS 대형화 로드맵(레티클 면적) 집적 규모 확대에 따른 공정별 요구

자료: 하나증권

미래산업: 반도체 후공정

HBM·CoWoS 고도화로 본딩·검사·테스트 요구 확대

공정 기술적 요구

본딩
• HBM 고단화·박형화에 따른 정렬·접합 정밀도

• 접합 수율을 위한 표면 균일도·휨 관리

검사·계측
• 미세 범프 높이·배선 형상 계측

• 휨과 접합 결함을 관리하는 공정 제어

테스트
• 적층 전 양품 다이 선별

• 적층 후 전기적 기능 검증으로 불량 비용 관리
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• AI를 주도하는 빅테크는 전통적으로 민주당에 투표해와. 그러나 트럼프 2기 빅테크는 AI 자율규제에 대한 만족감이 높은 상황

• 민주당이 중간선거에서 승리하면 Physical AI에 대한 규제가 강화되며 인권/저작권/데이터 Privacy 관련 새로운 기준에 맞춰 Physical 

AI 개발 진행될 것(민주당/공화당 Physical AI 정책 공통분모는 중국에 맞서 미국산 기술 보호 및 개선)

• 민주당은 단기적으로 Physical AI 개발 속도를 늦추고, 명확한 규제를 정립 후 개발 속도가 다시 높아질 것으로 예상

• 자율규제로 인해 사회적 불안감/저항이 커지면서 나타난 bottleneck 문제들이 오히려 민주당의 규제로 해결될 가능성도 있음

자료: IFR, 하나증권

24년 대선 당시 빅테크 정치 후원금 비중 26년 9월 29일, 백악관 오찬 자리 배치도(신규 규제 보단 자율규제 약속)

자료: White House, 하나증권

미래산업: 로봇

미 민주당 vs. 공화당 누가 더 Physical AI를 잘 키울까?
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프리몬트 파일럿 생산라인의 옵티머스 손·팔 조립 공정

자료: TESERY, 하나증권자료: Tesla, 하나증권

한눈에 보는 옵티머스 3 생산 로드맵

미래산업팀 • 48

• 오바마 민주당 정부 시기 전기차 세액공제 제도로 Tesla가 크게 성장. 이런 흐름이 바이든까지도 이어질 것으로 기대했으나, 바이든

정부가 자동차 노조를 편애한다고 생각해, 첨단산업(우주/로봇/자율주행) 분야 성장 기대하며 트럼프 정권과 손잡아

• 궁극의 Physical AI는 휴머노이드 로보틱스이며, 민주당은 인간과 경쟁하는 휴머노이드를 정책적으로 지지해줄 가능성이 없음

• 따라서 Tesla는 다소 이상적인 ‘Abundance for All’ 사회 속 사람 돕는 Physical AI 기업으로 포지셔닝

• 주목해야 되는 부분은 Tesla를 포함한 AI기업들이 중간선거가 다가오면서 갑자기 정부의 규제가 필요하다고 외치고 있다는 점

• AI Safety/신규 경쟁사 견제/재정난으로 신규 모델 개발 연기 등 다양한 해석이 나오지만, 중요한 것은 이미 규제에 대비한다는 것

주요 이정표 일정·생산능력 세부 내용

옵티머스 3 
생산 개시

2026년 여름
프리몬트 공장에서 초기

생산량을 점진적으로 확대

옵티머스 3 양산 2027년 여름
손 생산 속도에 따라

변동 가능

옵티머스 4 
설계 완료

2027년
매년 새로운 로봇을 선보이는

연간 개선 주기 구축

프리몬트
생산능력

연간 100만대
제조 공정

검증을 위한 거점

기가 텍사스
생산능력

연간 1,000만대
옵티머스 4 및 후속 모델의
글로벌 대량생산 핵심 거점

미래산업: 로봇

Tesla는 초당적 지지를 받아온 미국 혁신 기업
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• 중국은 산업용 로봇 글로벌 확장을 본격화. 미국 내에 초당적 중국 Physical AI 견제 흐름이 견지됨(26.03 국토부 하원 청문회)

• 특히 중국이 대만 공격 뿐만 아니라 미국 대비 비대칭 전략을 세울 것이라는 전제하에 민주당도 기술 패권 유지 관점에서 미 로봇 산

업 보호에 동의

• 미국 상원 민주당 원내대표 척 슈머는 26년 3월 American Security Robotics Act, 6월 Make More in America Act 법안을 발의하며

미국 전략자산과 첨단제조업을 육성하는 정책을 적극 지원하고 있음

자료: IFR, 하나증권

2025년 주요 시장의 산업용 로봇 설치 추이 CIA, 중국의 비대칭 전략 강화 전망

자료: CIA, 하나증권

미래산업: 로봇

민주당: 미국 첨단로봇 보호에 동의
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• 민주당은 로봇을 AI산업의 일부라는 관점에서, 정부의 AI규제(Regulation & Safety) 등 개발의 안전판을 마련하는 과정에서 공화당

대비 산업 성장 속도를 늦출 수 있다는 의견

• FCC에서 해외산 로봇에 대한 전면 인증 재검토에 들어간 것도 비슷한 맥락이라고 판단. 민주당의 안전이란 중국산이 아니며, 미국 노

동자를 해치지 않고, 인권(이민자)을 존중하는 방향으로 AI가 발전해, AI가 인류를 멸망시키지 않을 것이라는 확신을 얻는 것

• 휴머노이드 산업에 대해서는 중국이 앞서 가더라도, 미국인 일자리/사회 안전망을 빼앗는 것을 더 심각한 문제로 보고 있음

자료: New Market Pitch, 하나증권

25년 글로벌 휴머노이드 출하 비중 미국 연방통신위원회(FCC)는 외국 통신로봇을 수입금지 대상에 추가

자료: 미국 연방통신위원회(FCC), 하나증권

미래산업: 로봇

민주당: 휴머노이드는 인류의 동반자 O, 경쟁자 X

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

AgiBot Unitree UBTech 기타

(%)



The Midterm Election Playbook • 51

• Physical AI 분야에서 현재 4족 보행 로봇의 기술적 완성도가 높아, 산업 활용도가 높아지고 있음. 현재 이민세관단속국(ICE)에서 이민

자 모니터링용 로보독을 도입/확대를 계획하고 있지만, 민주당 승리 후 인권 침해로 Patrol 로보틱스 시장은 위축될 가능성이 높음

• Physical AI 모델 발전의 핵심인 데이터 수집 분야도 속도가 느려질 가능성이 높음. 컨텐츠 제작자 IP에 무게를 둔 정책 나올 가능성도

높은 상황으로 판단

• 분야별로는 재난대응/헬스케어/방산 로봇 분야가 강화되고, 휴머노이드/프론티어 모델 등의 성장 둔화를 예상

자료: 언론사 발췌, 하나증권

미국 빅테크 데이터 무단 수집에 대한 시위 이민세관단속국, 4족 보행 분야 투자 계획

자료: ICE, 하나증권

미래산업: 로봇

민주당: 기술은 인류를 돕는 것
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그 외: 업종별 대응 전략

기타 업종 대응 전략

유틸리티
공화당 승리

• 전쟁 종료 기대감 약화 시 에너지 가격 높은 수준 유지 가능. 정부 출구전략 확인 시점이 시황 개선의 출발점

• 대미투자 협력 요청 강도 높아질 수 있음. 가스전, 원자력 프로젝트향 출자기업보다 기자재 공급 업체에 긍정적으로 작용

민주당 승리 • 2028년 종료 예정인 풍력 세액공제 종료 시점 연장 시도 가능성. 다만 대통령 거부권 행사 시 실효성 확보 어려움

조선
공화당 승리 • 대미투자(MASGA) 집행 요구 강화로 한국 조선소의 미국 현지 투자 증가. 해외 건조 허용은 민주당과 초당적 합의 필요

민주당 승리 • 화석연료 규제 강화로 인한 북미 LNG 수출 프로젝트 지연 시 LNG선 수주 모멘텀 약화 가능성 존재

전기전자

공화당 승리
• 행정부의 친 AI 및 인프라 확대 기조에 따라 규제 압박은 낮아질 전망. 이에 따라 데이터센터향 패키지 기판, MLCC 등 IT 부품 업종 투심에는 긍정적

• 관세 및 대중국 정책은 현행 유지될 가능성이 높아 추가적인 영향은 제한적일 것으로 판단

민주당 승리
• 데이터 센터 관련 규제 및 조사 압박 높아지며 프로젝트 승인 가능성. 데이터센터향 IT 부품 수요 또한 지연 수요 발생할 수 있으나 공급부족 더욱 심화되

고 있어 영향은 제한적

스마트글라스
(마이크로
디스플레이)

공화당 승리

• 선거의 직접 영향은 제한적이며, 스마트글라스의 서비스 확대에 우호적
다만 보급 속도는 착용성·가격·활용도 개선이 핵심이며, 마이크로디스플레이 수요는 화면 탑재 모델의 확산에 연동

• 업종 대응은 디스플레이 탑재 비중과 양산 확대를 중심으로 하되, 개인정보 보호 비용과 제품별 출시 일정 병행 점검 필요

민주당 승리

• 의회 영향력 확대 시 얼굴인식·생체정보 활용에 대한 감독 논의 강화 가능성
동의 절차·데이터 처리 요건이 실제 제품에 적용되면 일부 기능 도입과 출시 일정에 부담

• 업종 비중은 유지하되, 기능 제한이 화면 탑재 모델의 출하 계획에 반영될 경우 수요 전망 조정 필요

IT부품
(스마트폰
카메라)

공화당 승리
• 통상 압박과 공급망 재편 부담 지속을 가정. 관세의 완제품 가격 전가 시 스마트폰 교체 수요에 부담이며, 생산거점 조정은 부품 공급망의 비용 증가 요인

• OIS·폴디드줌 등 고사양 부품의 채택 확대와 가동률 개선에 초점을 둔 업종 대응 필요. 출하 회복 없이 가격 경쟁이 심화되는 범용 부품은 보수적 접근

민주당 승리
• 의회 견제 강화가 통상정책의 불확실성 완화로 이어질 경우 소비심리와 교체 수요에 우호적. 다만 기존 관세의 즉각 철회를 전제하기는 어려움

• 부담 완화가 실제 완제품 가격과 출하 개선으로 이어지는 시점에 주목. 정책 변화 전까지는 고사양 카메라 채택에 따른 고부가 제품 비중 상승 중심 대응

건설

공화당 승리
• 원전 등 전통에너지 지원 정책 지속. 원전에 대한 모멘텀 투자 유지. 특히 대형원전 및 웨스팅하우스와 관련한 현대건설에 대한 비중 확대 추천

11월 중간선거 이전 모멘텀 약화에 따른 주가 상승에 대한 V자 반등의 변곡점이 될 수 있음
대미투자에 대한 협력 강화. 원전에 이어 알래스카 등 LNG 투자 확대. LNG 관련 종목인 대우건설, 삼성E&A도 수혜

민주당 승리
• 재생에너지 지원 정책 강화 시 원전에 대한 모멘텀 약화. 데이터센터 정책 반대 강화 시 SMR에 대한 투자 지속 가능

반면 대형원전에 대한 세제혜택 축소 우려. 미국 내 데이터센터 건립 반대 의견 강화 시, 글로벌 데이터센터 건립에 대한 수요 증가
이에 따른 국내 데이터센터 임차 수요 기대감 충족, 국내 데이터센터 관련 종목(GS건설 등)이 수혜

인터넷/게임
공화당 승리 • 영향 없음

민주당 승리 • 인터넷: 미국 내 AI DC 규제, 감독 강화로 미국 외 지역 프로젝트 증가 가능. 국내 AI DC 기업 수혜
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그 외: 업종별 대응 전략

기타 업종 대응 전략

은행

공화당 승리
• 트럼프 정부의 금융 규제 완화는 미국 대형은행에 호재로 작용해 왔는데 공화당 승리시 현 기조 유지 가능성 높음

국내 은행주에 미치는 직접적인 영향은 없지만 미국 국채금리 고공행진에 따른 글로벌 금리 상승으로 금리 모멘텀에 대한 기대감은 유지 가능
다만 현 수준에서 시중금리가 계속 추가 상승할 경우 건전성 악화 우려가 제기될 가능성은 있음

민주당 승리
• 대규모 감세나 관세 수입 트럼프 배당금 등의 추가 재정확대 입법이 어려워져 금리 상승 압력 일부 완화 가능

만약 금리 상승 압력이 완화될 경우 은행 NIM 추가 개선 여지는 제한적이지만 달러 강세 기대가 누그러질 수 있어 원/달러 환율 추가 하향안정화 예상
이 경우 CET 1 비율 상승 및 이에 따른 주주환원 여력 확대 측면에서는 긍정적일 수 있음

증권

공화당 승리
• 재정적자 확대와 관세 정책 지속에 따른 미국 장기금리 및 달러 강세는 국내 증시에 부담 요인

국내 증권사에 미치는 직접적인 영향은 없으나, 외국인 수급 둔화로 인한 국내 증시 부진이 이어질 경우 국내 증권사의 BK 및 Trading 영업환경에 부정
적으로 작용할 가능성 존재

민주당 승리
• 트럼프 행정부의 추가 감세 및 재정확대 정책에 대한 의회의 견제가 강화되면서 미국 장기금리 상승 및 달러 강세 압력 완화될 가능성

외국인 수급 개선으로 이어질 경우 국내 증권업종에는 상대적으로 우호적. 다만 예산 및 부채한도 협상을 둘러싼 정치적 교착은 단기 시장
변동성 확대 요인

보험

공화당 승리

• 국내 보험업종에 미치는 직접적인 영향은 제한적일 전망. 재정적자 확대와 관세 정책 지속에 따른 미국 장기금리 상승 압력이 이어질 수 있으나,
최근 보험사들의 ALM 관리 강화로 금리 변동이 K-ICS에 미치는 영향은 과거 대비 축소됐음
다만 금리 상승 시 보유 채권 및 수익증권의 평가손실이 발생할 수 있어 단기 투자손익에는 부담으로 작용할 가능성. 회사별 FVPL 자산 비중 및 자산 포
트폴리오에 따라 투자손익 차별화될 전망

민주당 승리
• 국내 보험업종에 미치는 직접적인 영향은 제한적일 전망

미국 장기금리 상승 압력이 일부 완화될 수 있으나, 최근 보험사들의 ALM 관리 강화로 금리 변동이 K-ICS에 미치는 영향은 과거 대비 제한적
다만 최근 금리 상승 과정에서 발생했던 유가증권 관련 평가손실 부담이 완화되면서 단기 투자손익에는 상대적으로 우호적일 수 있음

제약/
바이오

공화당 승리

• 관세 232조로 한국산 15% 상한 합의됨. 정책이 유지되어도 국내 주요 산업인 바이오의약품, 제네릭, 유전자치료제/세포치료제 등 첨단의약품 등은 무관
세로 공화당 집권 전과 동일

• 특허 독점권이 남은 신약은 15% 관세가 부과될 수 있으나, 미국 내 대부분의 빅파마가 정부와 무관세 합의(온쇼어링 투자에 대한 인센티브 중 하나)한
상태이고 국내 기업은 그 빅파마와 파트너십을 맺은 경우가 대부분이라 영향이 없음(ex. 유한양행)

• 저분자 화합물 신약의 원료 생산 원가는 5%대로 매우 낮기 때문에, 관세가 붙어도 0.75% 상승에 불과함

민주당 승리

• 관세 관련하여, 공화당 승리로 얻는 영향이 거의 없는 만큼 실질적인 이익 차이는 없음

• 메디케어 약가협상 대상을 확대할 수 있으나, 대부분 빅파마 오리지널이 그 대상이라 영향을 받는 국내기업은 매우 제한적이고, 공화당으로 집권당이 변
경된 후에도 메디케어 약가협상 기조가 완화되지 않았음. 따라서 현재와 큰 차이 없을 것
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Compliance Notice 

본 조사자료는 고객의 투자에 정보를 제공할 목적으로 작성되었으며, 어떠한 경우에도 무단 복제 및 배포 될 수 없습니다. 또한 본 자료에 수록된 내용은 당사가 신뢰할 만한
자료 및 정보로 얻어진 것이나, 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 최종결정을 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 경우에도 본 자료는
고객의 주식투자의 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 


