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동양, 벤젠가격 급상승 “희색만면”
메리츠증권, 상반기 영업실적 향상 전망 … 목표주가 1만8500원 등극

메리츠증권이 6월11일 동양제철화학에 대해 원료인 벤젠 가격 상승으로 2/4분기에도 뚜렷한 호조세가 예상

된다는 점을 들어 투자의견을 <매수>로 제시하고 목표주가도 1만8500원으로 상향 조정했다.

메리츠증권에 따르면, 동양제철화학(대표 이수영)은 TDI, 카본블랙 등의 마진 감소와 소다회 공장폐쇄 등의 

악재에도 불구하고 벤젠 등의 제품마진 확대로 2004년 1/4분기 영업이익이 전분기대비 44.2% 증가하는 호조세

를 기록했다고 밝혔다.

1/4분기 영업이익은 전년동기대비 5.9% 감소한 것이나 2003년 1/4분기 이후 경기가 본격적으로 위축된 점을 

감안할 때 실제 수익성은 크게 호전된 것이다.

동양제철화학은 제품생산에 석탄계통(콜타르 및 조경유)와 석유계통(O-X, FCC, 나프타)의 원료를 주로 사

용하는데, 카본블랙이나 무수프탈산 등의 생산에 투입되는 석탄계 원료가 40% 가량인 반면, 벤젠(10만톤) 생

산에는 대부분 석탄계 원료(조경유)를 사용하고 있다.

현재 POSCO와 장기 공급계약으로 석탄계 원료를 안정적으로 공급받고 있고, 고유가가 지속되는 상황 속에

서도 경쟁기업에 비해 높은 원가경쟁력을 갖게 된 것이 영업실적 향상의 원인이 됐다.

또 벤젠 국제가격이 4월 중순 잠시 조정을 보인 후 최근 미국 및 아시아 시장의 공급이 타이트해지면서 가

파른 상승세를 보이고 있어 2/4분기 영업실적에 지속적으로 기여할 전망이다.

메리츠증권의 이희철 연구원은 “동양제철화학의 2/4분기 영업이익도 1/4분기와 비슷한 350억원 내외(전년동

기대비 60.7% 상승)를 기록할 것”이라며 “2003년 고합의 PA, 가소제 부문을 인수한 이후로는 자금요소도 크지 

않은 것으로 보여 배당확대도 가능할 것”이라고 전망했다.

한편, 동양제철화학은 영업실적이 양호한 자회사 유니드의 상장 추진으로 보유주식 340만주 중 약 59만주를 

구주매출 형식으로 매도할 계획이어서 현금유입이 예상되며, 소다회 공장 폐쇄로 개발이 추진되고 있는 인천

공장부지(장부가액 3377억원)는 폐석회 처리기간 등을 감안할 때 본격적인 개발에는 다소 시간이 걸릴 것으로 

예상된다.
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