
환율·유가의 이중쇼크
원화환율 절상과 국제유가 하락이라는 2가지 쇼크가 2 0 0 5년 한국 석유화학산업을 엄습할 수도 있다는 우

려가 제기되고 있는 모양이다.

언뜻 보기에 원화환율이 절상되면 50% 정도를 수입에 의존하고 있는 나프타 수입가격이 하락해 코스트

를 줄일 수 있고, 국제유가까지 하락하면 채산성을 개선할 수 있는 절호의 기회로 활용할 수 있을 것 같으

나 내실을 들여다보면 전혀 그렇지 않으니 문제이다.

원화환율이 절상되면 나프타 구입에 사용하는 원화비용이 줄어들지만 합성수지, 합섬원료 등 석유화학제

품 수출로 벌어들이는 원화수입 또한 줄어들기 때문이다. 일부에서 원화환율이 가파르게 절상되자 석유화

학기업들의 수익성이 좋아질 것이라고 전망한 것은 틀린 내용이라는 뜻이다.

2 0 0 3년 나프타 공급은 국내생산이 1 4 5 9만2 0 0 0톤, 수입이 1 4 1 8만

톤으로 총 2 8 7 7만2 0 0 0톤에 달했고 2 0 0 4년 예상수요 2 9 0 0만톤 중

1 4 5 0만톤을 톤당 3 5 0달러에 구입했다고 가정하면 총 5 0억7 5 0 0만

달러를 투입해야 하기 때문에 원화환율이 1 1 5 0원에서 1 0 5 0원으

로 절상되면 5 0 0 0억원 정도를 절감할 수 있으나 석유화학제품

수출액 1 2 0억달러로 벌어들일 수 있는 원화는 1조2 0 0 0억원이 줄

어들기 때문에 손해가 더 크다는 것이다.

물론 국내에서 구매하는 나프타도 원유를 수입해 정제하기 때

문에 원화환율이 반영될 수밖에 없어 원화환율 절상은 나프타

구매시점과 석유화학제품 수출시점을 무시한다면 피장파장인 셈

이다.

다만, 원화환율이 2 0 0 5년 1 / 4분기에 달러당 1 0 0 0원 아래로 떨어질 것이라는 JP Morgan의 전망이 N C C를

가동해 합성수지를 생산하는 석유화학기업에게는 별 의미가 없으나, 에틸렌을 비롯해 프로필렌, 합섬원료

를 구매하는 다운스트림 석유화학기업들에게는 상당한 영향을 미칠 것이 분명해지고 있다.

나프타 가격과 기초유분 및 중간원료 가격이 연동해 움직이지 않기 때문으로 2 0 0 5년에도 기초유분 가격

이 강세를 지속할 것으로 보인다는 점에서 2 0 0 5년 경영계획 수립이 한층 힘들 것이다. 더군다나 J P

M o r g a n의 전망처럼 원화환율이 2 0 0 4년 말 1 0 4 0원으로 내려가고 2 0 0 5년 1 / 4분기 1 0 0 0원, 2/4분기 9 8 0원까지

절상되면 다운스트림은 큰 폭의 적자를 기록할 수도 있다.

합성수지 및 합섬원료 수출로 벌어들이는 원화 수입이 대폭 줄어들어 기초원료 구매 때 절감되는 원료

구매비용을 크게 상회할 것이 분명하기 때문이다. JP Morgan이 2 0 0 5년 3 / 4분기에 1 0 0 0원으로 다시 반등한

뒤 4 / 4분기에는 1 0 5 0원까지 회복될 것이라고 전망했으나 환 리스크를 예방하지 못하면 낭패를 볼 가능성을

배제할 수 없다.

문제는 원화환율 평가절상 또는 평가절하보다는 국제유가 하락 분위기를 어떻게 판단하고 대처해야 할

것인가 하는 점이다.

국제유가는 2 0 0 4년 들어 폭등에 폭등을 거듭해 W T I (서부텍사스 중질유)는 1 0월 한때 배럴당 5 5달러를

돌파하기도 했으나 1 1월이 기울어지면서 하락세로 돌아선 분위기가 역력하고 부시의 재선으로 미국 중심

의 국제질서가 자리를 잡는다고 볼 때 2 0 0 5년에는 폭락현상까지도 예견되고 있다.

국내 도입 원유의 주류를 이루고 있는 D u b a i유도 마찬가지로 2 0 0 2년 배럴당 2 3 . 8달러에서 2 0 0 3년 2 6 . 8달

러로 상승한 뒤 2 0 0 4년 들어 9월 3 5 . 6달러, 10월 3 7 . 6달러로 폭등했으나 1 1월 3 4 . 7달러로 하락했고 1 - 1 1월 평

균단가도 3 3 . 5달러로 떨어졌다.

만약 국제유가가 D u b a i유 기준으로 2 0 0 5년 초 3 0달러가 무너지고 결국 2 5 - 2 6달러 전후에서 자리를 잡아

간다고 보면 2 0 0 5년 1 / 4분기에서 2 / 4분기까지 석유화학제품 가격도 폭락에 폭락을 거듭할 수밖에 없어 가

동률 조정을 위시한 대책마련을 서둘러야 할 것이다. 11월말로 접어들면서 이미 비슷한 징후가 나타나 합
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성수지를 비롯한 일부 석유화학제품 가격이 폭락하고 있기 때문이다.

국제유가 상승국면에서는 사재기 현상이 나타나 상승세를 타지만 국제유가 하락국면에서는 구매기피 현

상이 나타나 석유화학제품 가격이 폭락세를 보인다는 것은 역사적 진실로 굳어진 지 오래이다.

원화환율 절상과 국제유가 하락에 대처하는 현명한 경영전략 수립이 필요한 시점이다.

<화학저널 2 0 0 4 / 1 2 / 6 >


