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<트럼프 상호관세 전략 너머 보기>  

인디이콘 임동민 

 

        (편집주) 어젠다뉴스는 의제의 집단 생성과 소통, 활성화에 기여하자는 취지 하에 국

내외 여러 정책 분야 전문가들과 협업하여 콘텐츠를 생산합니다. 구독자 여러분의 소중

한 시간을 단 1분도 허비하지 않도록 정말 필요한 정보와 얘깃꺼리를 제공함은 물론, 양

방향 소통을 통해 나날이 의미를 더하는 매체가 될 수 있도록 노력하겠습니다.  

     안녕하세요, 어젠다뉴스에서 인디콘레터를 보내드릴 임동민입니다. 인디콘(INDECON)

은 '독립적인(Independent) 경제분석가(Economist)'의 영문 약자로, 2025년 3월에 창업한 

1인 리서치 펌입니다. 저는 개인 닉네임 '인디이콘'을 사용합니다. 2006년부터 2023년까지 

여의도 증권가에서 이코노미스트로 일했고, 2024년부터 지금까지는 프리랜서 이코노미스

트로 활동하고 있습니다. 어젠다뉴스에서 독립적인 경제분석가의 시선으로 경제와 금융

에 대한 생각과 의견을 전해드리게 되어 반갑고 기쁩니다. 앞으로 많은 관심과 구독을 

바랍니다. 

 ✔︎ 첫 번째 인디콘레터는 <트럼프 상호관세 전략 너머 보기>입니다. 1. 미국의 상호관세 

부과, 2. 미국의 상호관세 의도, 3. 미국의 상호관세 부과 시 손익, 4. 각국의 대응, 5. 향후 

세 가지 시나리오 전개에 대해 살폈습니다. 2025년 4월 미국의 상호관세 부과로 시작된 

충격이 어떤 양상으로 전개될 지에 대해 조망하고, 어떻게 대응해야 할 지에 대해 도움

이 되었으면 합니다.  

 

1. 미국의 교역 대상국 상호관세 부과 

 

트럼프 대통령이 2025년 4월 2일을 미국 해방의 날(Liberation Day)로 선언하면서, 상호

관세(Reciprocal Tariff)을 부과하는 행정명령에 서명했습니다. 이후 미국 주식시장은 2거래

일 동안 폭락하면서 시가총액이 5조 달러 가량 감소했습니다. 중국은 4월 4일 모든 미국

산 수입품에 대해 미국과 동일하게 34%의 관세를 부과하겠다고 발표하면서 무역전쟁이 



격화되는 양상입니다. 

 

미국의 관세인상은 트럼프 2기 행정부의 가장 중요한 경제정책 중 하나입니다. 트럼프 2

기 행정부의 경제정책은 1) 감세와 규제완화를 통한 성장동력 제고, 2) 재정지출 감축을 

통한 재정건전성 개선, 3) 관세인상을 통한 대외불균형 해소 목적을 갖고 강력하게 추진

될 전망입니다.  

 

이번에 국가별 상호관세를 차등 부과로 트럼프 2기의 관세 및 무역정책이 본격화된 것

으로 볼 수 있습니다. 미국은 2025년 4월 5일부터 전세계 모든 국가로부터의 수입품에 

일괄적으로 10% 추가관세를 부과하고, 4월 9일부터는 총 57개국에 대해 개별 상호관세

가 부과됩니다. 관세율이 높은 순서로 보면, 베트남 46%, 미얀마 44%, 태국 36%, 중국 

34%, 대만 32%, 인도네시아 32%, 스위스 31%, 남아공 30%, 인도 26%, 한국: 25%, 말레

이시아 24%, 일본 24%, EU 20%, 이스라엘 17% 등입니다. (전체 국가별 상호관세 부과 리

스트 https://www.whitehouse.gov/wp-content/uploads/2025/04/Annex-I.pdf) 

 

2. 미국의 관세율 산출 방식에서 엿볼 수 있는 미국의 의도 

 

그런데, 트럼프 대통령이 상호관세 조치 발표 시, 보여진 도표의 수치에 대해 2가지 의문

이 제기되었습니다. 1) 각국의 미국에 대한 관세율 추정(Tariffs Charged to the U.S.A.) 수치

의 근거, 2) 미국이 각국에 부과한 할인 상호관세(U.S.A. Discounted Reciprocal Tariffs) 수

치가 미국에 대한 관세율 추정의 50% 가량이었다는 점입니다.  

 

우리 한국을 예를 들어 살펴보면, 도표에 제시된 50% 관세율은 미국과 FTA(Free Trade 

Agreement : 자유무역협정)를 체결하고 있는 상태에서 공식적인 관세율과는 차이가 너무 

컸습니다. 또한 미국이 한국에 대해 부과한 상호관세율은 25%였는데, 이는 미국이 제시

한 한국의 추정관세율의 50%로 정해진 것입니다. 다른 국가들도 마찬가지로 미국에 대

한 관세율 추정치는 너무 높고, 미국이 각국에 부과한 상호관세율은 미국의 각국 추정 

관세율의 절반 가량으로 부과되었습니다.  

 

https://www.whitehouse.gov/wp-content/uploads/2025/04/Annex-I.pdf


<이미지 1> 미국 상호관세표 

 



 

미국의 상호관세 산출방식에 대해 담당 부서인 미국 무역대표부에 문의가 많아지자, 무

역대표부는 관세 발표 후 5~6시간이 지나 상호관세를 산출하는 방식을 공표했습니다. 

(https://ustr.gov/issue-areas/reciprocal-tariff-calculations) 무역대표부가 공표한 설명에 따

르면, 교역상대국들이 미국에 부과하는 관세율 항목은 다음과 같이 계산되었다고 합니다. 

 

 

위 공식에서 τ : 관세, x : 수출, m : 수입, ε : 관세 1단위에 따른 수입가격 탄력성, φ: 수입

가격에 따른 수입탄력성을 의미합니다. 위 방정식을 단순화해서 설명하면, 우항의 분자는 

미국의 무역수지, 분모는 미국의 수입에 탄력성을 곱한 수치가 됩니다. 결국 이 공식에 

의한 관세율은 미국이 상대국과의 무역적자를 제로로 만들기 위해 미국이 상대국에 부과

해야 할 관세변화폭을 의미하게 됩니다. (트럼프 행정부 상호관세율 계산법 추정, 국제금

융센터 이슈브리핑 참조) 

 

더 놀라운 사실은 미국이 각국에 제시한 상호관세율이 2024년 미국과 해당국가와의 상

품수지(분자)/해당 국가로부터의 미국 상품수입(분모) 수치와 일치한다는 점입니다. (알기 

쉽게 설명하자면, 해외로부터 필요한 상품은 필요한 만큼 받고 그에 따른 무역 적자로 

인해 발생하는 국부는 고스란히 ‘관세’라는 명목 하에 되찾아 오겠다는 겁니다.) 아래 표

는 대미국 상품수지 흑자가 큰 국가 리스트입니다. 우리 한국을 예를 들어 살펴보면, 

2024년 대미국 상품수입 655억 달러(A), 대미국 상품수출 1,315억 달러(B), 대미국 상품

수지 흑자(B-A) 660억 달러이며, 대미국 상품수지 흑자/대미국 상품수출 비율은 50.2%입

니다. 미국이 제시한 한국의 관세율 추정 50%와 불과 0.2%pt 차이입니다. 표에서 확인하

듯, 다른 국가들의 대미국 상품수지 흑자/대미국 상품수출 비율과 미국이 제시한 각국의 

관세율 추정 수치가 소수점 단위를 빼면 일치하게 됩니다. 미국 무역대표부에서 제시한 

관세율 공식에 따르면, ε(관세 1단위에 따른 수입가격 탄력성), φ(수입가격에 따른 수입탄

력성)이 1이라고 가정했을 때, 미국이 부과할 관세율의 변화는 미국의 무역수지/미국의 

수입액 비율이 되는 것입니다. 

https://ustr.gov/issue-areas/reciprocal-tariff-calculations


 

<표 1> 2024년 주요 국가들의 대미국 상품수출, 수입 및 상품수지와 관세율 

국가 

대미국  

상품수출 

미국의  

상품수입 

대미국  

상품수지 

대미국 상품수지/ 

미국의 상품수입 비율 

미국에 대한  

관세율 추정 

미국 상호  

관세율 

산식 A B B-A (B-A)/B 

중국 143.5 438.9 295.4 67.3% 67% 34% 

EU 370.2 605.8 235.6 38.9% 39% 20% 

멕시코  334 505.9 171.9 34.0% USMCA로 일시 제외 

베트남 13.1 136.6 123.5 90.4% 90% 46% 

아일랜드 16.5 103.2 86.7 84.0% EU에 포함 

독일 75.6 160.4 84.8 52.9% EU에 포함 

대만 42.3 116.3 74 63.5% 64% 32% 

일본 79.7 148.2 68.5 46.2% 46% 24% 

인도  41.8 87.4 45.6 52.3% 52% 26% 

한국 65.5 131.5 66 50.2% 50% 25% 

캐나다  349.4 412.7 63.3 15.3% USMCA로 일시 제외 

태국 17.7 63.3 45.6 72.0% 72% 36% 

자료 : 트럼프 행정부 상호관세율 계산법 추정, 국제금융센터 이슈브리핑  단위 : 십억 달러, % 

 

만약 미국이 한국에 이대로 상호관세를 부과하고, 한국의 대미 상품수출이 유지되면 어

떤 일이 발생하게 될까요? 2025년 미국은 한국의 상품수출 대상으로 330억 달러 가량의 

관세수입을 얻게 되고 2년이 지나면 미국의 상품적자액 660억 달러를 관세수입으로 메

울 수 있게 됩니다. 다른 국가들도 마찬가지입니다. 2년이 지나면 미국은 2024년 전체 미

국의 상품수지 적자(총 1조 1,230억 달러)만큼의 관세수입을 얻게 됩니다. 각국의 대미국 

상품수출 증감에 따라 관세수입 규모는 변화되겠지만, 미국이 국가별 수입과 관세를 유

지하는 한, 이 관세수입은 영구적입니다.  



 

미국이 관세율 추정에 있어 전체 무역수지가 아닌 상품수지를 택한 이유도 뚜렷합니다. 

무역수지는 상품수지와 서비스수지로 나뉘는데, 미국의 상품수지는 적자이고, 서비스수지

는 흑자이기 때문입니다. 2024년 미국 서비스수지는 2,950억 달러 흑자를 기록하고 있습

니다. 즉, 미국은 교역에서 적자를 보이고 있는 상품부분에서만 관세를 부과하겠다는 것

입니다. 흑자를 보이고 있는 서비스부분에서 관세를 고려하고 있지 않습니다. 만약 서비

스부분의 대외 교역에서 상대국 모두가 상호관세를 부과하게 된다면 미국과 서비스 부분 

적자를 보이고 있는 국가가 관세로 얻는 이득이 더욱 크게 될 것입니다. 

 

 

3. 미국의 상호관세 부과를 통한 손익 

 

미국의 입장에서 상호관세 부과를 통해 기대하는 바는 더 확장됩니다. 글로벌 기업의 입

장에서는 전세계 가장 큰 소비시장인 미국에서 판매하기 위해서는 수출과 현지생산 둘 

중 하나를 선택해야 합니다. 기업은 현지에서 더 싸게 만들어 수출하거나, 미국에 진출해

야 합니다. 미국 정부는 관세를 얻고, 미국 소비자들의 당장은 관세인상으로 가격이 높아

지겠지만, 장기적으로는 더 싸게 더 많은 수입품을 소비할 수 있으므로 소비자 후생이 

증가합니다. 트럼프 행정부가 바라는 것은 글로벌 기업들이 높은 관세를 부담해 수출하

기보다는 미국으로 진출, 혹은 귀환해 미국에서 투자하고, 고용을 늘리고, 생산하고 판매

하는 것이 될 것입니다. 

 

이번 상호관세 부과를 통해 미국이 얻게 되는 이득은 1) 관세 수입, 2) 글로벌 기업의 비

용감축에 따른 수입가격 인하, 3) 글로벌 기업의 미국 진출, 혹은 귀환으로 인한 미국 경

제진작 효과가 됩니다. 반대로 이번 상호관세 부과를 통해 미국이 얻게 되는 손해는 하

나입니다. 관세인상으로 인한 미국의 수입가격 상승으로 인한 미국민들의 구매력 감소입

니다. 그러나 미국민들의 구매력 감소는 정확히 미국 정부의 관세수입으로 상쇄됩니다. 

경우에 따라 필요하다면 트럼프 행정부는 관세수입을 바탕으로 하여 미국민 대상으로 소

비쿠폰을 지급할 수도 있습니다.  

 



또한 글로벌 기업들이 관세인상의 일정부분을 자신이 비용으로 감당하는 선택을 할 수도 

있습니다. 기업들의 입장에서 미국 판매량이 감소하면, 재고증가-생산감소의 악순환이 발

생됩니다. 기업들은 최대한 가격경쟁을 통해 미국에 대한 수출 및 판매량을 유지하려 할 

것입니다. 미국 현지생산 증가도 고려하게 될 것입니다. 이것은 트럼프 2기 행정부에서 

바라는 바입니다. 다만 이 경우 미국 외 생산비중이 높은 미국 기업들은 마진축소 압력

에 직면하게 될 것입니다. 이들 기업들은 미국에 수출품에 관세가 추가된 가격으로 판매

하거나, 혹은 현지에서 판매를 늘려야 할 것입니다. 이로 인해 이들 기업들의 매출이 감

소하고, 비용이 상승하고, 이윤이 감소해 주가하락이 전개될 수 있습니다. 그러나 실제 

경제적 충격은 미국 외 생산 및 수출 국가에서 더 크게 나타나게 됩니다. 현지 기업들의 

실적이 악화되고, 이에 따라 생산감소 및 고용축소가 전개될 수 있기 때문입니다. 이러한 

점들을 종합하면 미국의 입장에서는 각국에 큰 폭의 상호관세를 부과하는 쪽이 단기적인 

손실 대비 장단기적으로 얻을 수 있는 잠재적 이익 면에서 유리한 선택이 됩니다. 

 

4. 각국의 대응: 보복관세 인상에 나서기 쉽지 않아 

 

중국은 미국의 상호관세에 미국과 동일한 34% 관세부과로 즉각 대응했습니다. 미국의 

경우와 같은 로직으로 볼 때, 중국도 미국과 유사하게 관세수입을 증가시킬 수 있습니다. 

그러나 중국의 관세수입은 49억 달러로 미국의 149억 달러에 비해 적습니다. 한국이 만

약 미국에 25% 상호관세를 부과하면, 한국의 관세수입은 16.4억 달러로 미국의 32.9억 

달러에 비해 적습니다. 즉, 대미국 상품수지 흑자를 나타내고 있는 중국, EU, 베트남, 대

만, 일본, 인도, 한국, 태국과 같은 국가들은 미국에 동일한 상호관세를 부과할 때 얻게 

되는 관세수입이 미국에 지불해야 하는 관세징수보다 현저히 낮습니다.  

 

 

 

 

 

 

<차트 1> 미국과 동일한 상호관세 부과 시 각국의 관세수입 추정 



 

자료 : 미국 경제조사국, 인디콘 산출    

주 : 2024년 미국과 상품교역 대상으로 미국이 부과한 상호관세를 각국이 동일하게 부과했을 때, 

얻게 되는 연간 관세액 

 

또한 중국, EU 정도가 아니면 미국에 동일한 상호관세를 부과하는 것은 사실상 불가능한 

선택입니다. 비경제적인 추론이지만, 각국이 미국에 보복관세를 부과할 경우, 비교역, 비

경제적 부분에서 보복조치를 당할 우려가 있습니다. 금융제재, 정치/안보/군사적 위협 등

을 받을 우려도 있을 것입니다. 중국이 미국에 보복관세를 부과한 목적은 당연히 관세수

입을 얻기 위함이 아니며, 미국과 협상을 하자는 뜻일 것입니다. 일례로 지난 2월부터 미

국과 관세부과를 진행하면서 내부협상을 벌인 캐나다와 멕시코는 이번 미국의 상호관세 

부과 대상국에서 제외되었습니다. 결국 서로 관세부과라는 카드를 내 놓고, 협상을 벌이

면서 절충점을 찾아가는 과정을 미국도, 상대국도 노력하게 될 것입니다. 

 

5. 미국의 상호관세 부과 이후 세 가지 시나리오 

 

트럼프 2기 미국의 상호관세 부과 이후 시나리오는 3가지로 구분됩니다.  
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1) 미국과 교역대상국이 보복 상호관세 부과하지 않는 경우, 즉 미국만 상호관세 부과 

이후 협상, 

2) 미국과 교역대상국이 보복 상호관세 부과하는 경우, 즉 각국의 보복 상호관세 부과 

이후 협상, 

3) 전세계가 상호관세를 부과, 즉 전세계가 무역전쟁에 가담하는 경우입니다. 

 

일단 중국이 미국에 대해 보복 상호관세를 부과했고, 향후 EU 등의 행보가 주목됩니다. 

중국에 이어 EU까지 미국에 보복 상호관세를 부과할 경우, 사실상 1) 시나리오에서 2) 

시나리오로 국면은 전환될 것입니다. 3) 전세계가 상호관세를 부과하는 경우는 중국, EU 

등이 상품교역 이외 서비스교역에서 관세부과, 또는 중국, EU 등이 미국과 마찬가지로 교

역국 대상으로 전방위적 상호관세를 부과하는 경우가 될 것입니다. 1), 2) 시나리오는 미

국과 중국, EU간 무역갈등이 나타난 이후 조정을 기대할 수 있는 여지가 있으나, 3) 시나

리오는 전세계 무역전쟁 경우로, 지난 20세기 장기간 구축된 전세계 자유무역 체제가 근

본적으로 흔들리는 충격으로 확대되게 될 것입니다. 

 

마지막으로 3가지 시나리오별 전세계와 한국 교역증가율과 경제성장률 전망을 제시하는 

것으로 이번 인디콘레터를 마칠까 합니다. 

 

1) 미국과 교역대상국이 보복 상호관세 부과하지 않는 경우, 즉 미국만 상호관세 부과 

이후 협상에 나설 경우 전세계 교역증가율, 경제성장률은 기존 경로대비 연간 -0.9%pt, -

0.5%pt 하향, 한국 수출증가율, 경제성장률은 기존 경로대비 연간 -2.8%pt, -0.6%pt 하향

될 것으로 예상합니다. 트럼프 2기 2025~2028년 전세계 교역 및 GDP 성장률은 연평균 

+3.4%, 3.2%에서 +2.5%, +2.6%, 한국 수출 및 GDP 성장률은 연평균 +3.4%, +2.1%에서 

+0.6%, +1.6%로 하향될 것으로 예상합니다. 전세계 교역증가율, 경제성장률이 +3% 미달, 

한국 수출증가는 제로, 경제성장 1%대가 고착화되는 추세입니다. 한국의 수출증가율 하

향이 큰 이유는 한국의 높은 대외의존도 때문입니다. 

 

2) 미국과 교역대상국이 보복 상호관세 부과하는 경우, 즉 각국의 보복 상호관세 부과 

이후 협상에 나설 경우 전세계 교역증가율, 경제성장률은 기존 경로대비 연간 -1.1%pt, -



0.6%pt 하향, 한국 수출증가율, 경제성장률은 기존 경로대비 연간 -3.0%pt, -0.6%pt 하향

될 것으로 예상합니다. 트럼프 2기 2025~2028년 전세계 교역 및 GDP 성장률은 연평균 

+3.4%, 3.2%에서 +2.2%, +2.6%, 한국 수출 및 GDP 성장률은 연평균 +3.4%, +2.1%에서 

+0.3%, +1.5%로 하향될 것으로 예상합니다. 전세계 교역증가율, 경제성장률이 +2% 초반

으로 하향, 한국 수출증가 제로, 경제성장 1%대가 고착화되는 추세입니다. 

 

3) 전세계가 상호관세를 부과, 즉 전세계가 무역전쟁에 가담하는 경우 교역증가율, 경제

성장률은 기존 경로대비 연간 -3.6%pt, -1.3%pt 하향, 한국 수출증가율, 경제성장률은 기

존 경로대비 연간 -5.5%pt, -1.1%pt 하향될 것으로 예상합니다. 트럼프 2기 2025~2028년 

전세계 교역 및 GDP 성장률은 연평균 +3.4%, 3.2%에서 -0.2%, +1.9%, 한국 수출 및 

GDP 성장률은 연평균 +3.4%, +2.1%에서 -2.1%, +1.0%로 하향될 것으로 예상합니다. 전

세계 교역이 마이너스로 전환하고, 경제성장이 +2%에 미달하며, 한국의 수출이 큰 폭 감

소하고, 경제성장이 1%를 하회하게 되는 추세입니다. 

 

종합적으로 보면, 시나리오 1, 2과 같이 미국과 교역상대국이 1차 보복 상호관세 대응에

서 그친다면 다행히 2025~2028년 전세계 교역, 경제가 경착륙하는 수준은 아닙니다. 그

러나 한국 수출증가율은 제로수준으로 큰 폭 하향되고, 경제성장은 +1.5% 수준으로 고

착화되어, 한국의 대외수지의 급격한 악화와 저성장의 심화 등이 우려됩니다. 시나리오 3

과 같이 전세계 무역전쟁이 확대된다면, 전세계 교역의 감소와 심각한 저성장이 야기되

고, 한국 대외수지의 급격한 악화 가운데, 제로 성장이 현실화되는 경로로 요약됩니다. 

 

 

 

 

 

 

 

(다음 페이지: 차트 2)  

 



<차트 2> 트럼프 2기 상호관세 이후 시나리오에 따른 전세계, 한국 교역 및 경제성장률 경로 

  

  

자료 : IMF WEO(2024년 10월)를 토대로 인디콘 추정 
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