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석유화학 시장이 예상 밖으로 양호한 흐름을 계속하고 있다.

2014년 가을 국제유가가 배럴당 100-110달러에서 40달러 중반으로 폭락할 때는 회복을 기대하기 어려울 것으로 우

려됐으나 2015년 들어 수요부진에도 불구하고 정기보수를 통해 공급물량을 조절하는 한편 국제유가가 60달러 안팎으로 

급등함으로써 수익성이 크게 개선된 것으로 나타나고 있다.

국내 석유화학기업들은 일반적으로 매출액 대비 순이익률이 3-4%에 불과하나 2015년 1/4분기에는 7-8%를 기록했

고 일부는 12%에 달한 것으로 분석되고 있다. 에틸렌을 필두로 석유화학제품 가격이 크게 올랐기 때문이다.

특히, 에틸렌은 톤당 1400달러 안팎으로 고공행진을 지속함으로써 나프타와의 스프레드가 850달러 수준에 달해 손익

분기점 스프레드 350달러를 500달러 이상 초과하는 비정상적으로 높은 수익률을 기록했다. 프로필렌도 900달러 수준

으로 올라섬으로써 에틸렌에는 미치지 못하지만 양호한 것으로 평가되고 있다.

물론, PE를 비롯해 PP, PS, ABS, PVC 등 합성수지는 원료가격 폭등으로 적자가 지속되고 있고 MEG, AN, CPL, 

PTA 등 합섬원료도 수익성이 호전되지 않고 있으며 합성고무는 부타디엔이 1400달러 수준으로 폭등함으로써 적자가 

확대되고 있다.

하지만, 기초유분에서 합성수지, 합섬원료를 수직계열

화하고 있는 국내 석유화학기업들의 사업구조상 기초유분

의 수익성 호조가 전체 사업의 수익률 제고로 이어지고 

있다. 미국, 일본, 중국 등 수직계열화를 완비하지 않은 

국가들과 차별화가 가능한 요인으로 평가된다.

하지만, 그리스 사태가 심상치 않은 방향으로 흘러 석

유화학의 수익성 호조가 계속되기는 어려울 것으로 우려

된다. 그리스 국민들이 긴축정책에 반발해 국민투표에서 

반대표를 많이 던진 것으로 나타나고 있고, 치프라스 정권이 유로 탈퇴라는 배수진을 치고 강수를 들고 나올 것이 확실

시돼 유럽 경제가 휘청거릴 가능성이 높아지고 있다.

전문가들은 그리스의 국민투표 결과가 발표되기도 전에 국제유가가 연일 급락해 60달러에 턱걸이한 것으로 보아 8-9

월에는 50달러를 버티기도 어려울 것으로 예측하고 있다. 특히, 그리스 사태의 역풍을 잠재우기 위해 이란과의 핵협상 

타결을 서두르면 국제유가가 다시 40달러대로 곤두박질칠 가능성까지 엿보이고 있다.

이라크가 원유 수출을 하루 350만배럴 수준으로 확대한 상태에서 이란이 100만배럴을 추가 확대하면 OPEC의 생산

쿼터 3000만배럴이 무너짐은 물론 3300만-3500만배럴 수준으로 확대될 가능성이 짙어지고 있고, 여기에 6월부터 미국

의 셰일가스·오일 시추리그 수가 다시 증가하고 있다는 소식까지 들리고 있기 때문이다.

석유화학도 봄철 정기보수 시즌이 마무리돼 풀가동체제를 준비하고 있고 8월 이후에는 정기보수가 극히 일부에 그친

다는 점에서 공급과잉 확대가 불가피하며, 6월부터 중국 경기가 악화되고 있다는 징후까지 곳곳에서 포착되고 있다.

국제유가 급락에 그치지 않고 석유화학 수급까지 악화될 가능성이 있다는 것으로, 국내 석유화학기업들은 국제유가 

급락과 수급악화의 협공을 피해갈 수 있는 면밀한 대책 수립이 요구된다.
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수익성 우려된다!
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