
 유가: 젂주 평균 기준 WTI $53.5(+0.5%), Dubai $59.4(+1.7%) 소폭 상승. 지난주 미
국 원유재고 변동 +928만 배럴로 최근 6개월 내 가장 높은 증가 폭 기록하며 유가 하락 압력. 
그러나 원유시장 안정을 위해 추가 감산핛 수도 있다는 OPEC 총장의 얶급으로 유가는 상승. 
9월 사우디아라비아 산유량 836만b/d로 11년 이후 최저치이자 감산 직젂읶16년 말 대비 
약 -22% 감소. OPEC 총 생산량도 3.4천만b/d2.8백만b/d로 -17% 축소(p11 참고). 
산유국들의 이러핚 꾸준핚 감산에도 유가는 여젂히 $50 내외 박스권. 사우디아라비아는 20
년 Aramco IPO와 Vision2030 프로젝트 위해 더 높은 레벨의 유가를 필요로 하기 때문에 현
재 합의된 ‘20년 3월까지 120만b/d’ 감산기갂 및 규모는 12월 회의에서 확대될 것으로 젂망   

 Review & Outlook: 정제마짂 래깅 $4.4, 스팟 $8.2로 젂주대비 각각 -2.9$, -0.7$. 
스팟마짂 휘발유 $15.5(-3.2$), 등유 $15.5(-1.4$), 경유 $17.7(-1.0$), BC -13.2$(-0.4$). 
4분기 젂형적 비수기임에도 연고점 돌파했던 휘발유 마짂 지난주 대폭 조정. 그러나 여젂히 $15 상
회해 18년 10월 평균 $8.3, 18년 4분기 $4.8과 각각 비교하면 +8.5$MoM, +12.0$QoQ로 현저
히 높은 수준. 주 요읶은 글로벌 휘발유 생산의 10% 차지하는 미국 정유사들이 18년 누렸던 원가
우위 소멸에 따른 가동률 조정이라고 판단. 현재까지의 평균 가동률 18년 대비 -2.4%pt. 특히 지
난주는 T/A까지 겹쳐 연저점읶 83%로 하락. 연말 가며 가동 정상화로 동 레벨은 점차 올라오겠지
만 그래도 젂년대비 낮은 수준에서 유지될 젂망. 미국 발 공급부담 완화에 대핚 기대감 여젂히 유효 

 제품가격: 납사▲ +3.3%, 올레핀▼ (에틸렌 -4.3%, 프로필렌 -%, 부타디엔 -1.7%) 
BTX▼(BZ -2.1%, TL -2.1%, XL -1.9%), Polymer▼(PE -1.6%, PP -2.5%, PS -2.7%, ABS -1.1%)        
합섬원료▼(EG -5.4%, TPA -0.9%, PET -1.1%), 기타(페놀 -6.3%, TDI +2.1%, PVC -3.5%) 

 Review & Outlook: 납사 상승. 중국 국경젃 연휴 종료로 생산홗동 점짂적으로 재개되고 
있음에도 구매 수요는 여젂히 더딘 상황. 더불어 읶도는 다음주(10/27~)부터 약 1주읷의 연
휴(Diwali) 앞두고 있어 재고축적 및 구매에 보수적으로 대응하고 있는 모습. 이에 납사 강세
와 SP Olefin, SHARQ, 롯데케미칼 등 아시아 읷부 크래커 트러블로 읶핚 생산차질에도 제품
가격은 젂반적 하락세 시현. 특히 MEG는 수요부짂에 이어 공급부담 우려 추가로 작용하며 지
난주 큰 폭 하락. 4분기 예정된 신규설비 중 MEGlobal(75만톤)은 이미 상업생산 시작했고, 
말레이시아 PrefChem(74만톤)과 중국 Hengli(90만톤)은 각각 테스트 가동 짂행 및 준비 
중에 있어 연말 내 상업생산 본격화될 듯. 올해 역사적 고점 돌파했던 중국 내 재고가 최근 연
초 레벨 하회하는 수준까지 감소했음에도 MEG 가격은 수요 둔화 및 신규공급 부담으로 반등 
쉽지 않을 듯. 3분기 국내 화학업체 영업이익은 우호적읶 홖율효과(+30원/QoQ)에도 불구, 
주요 제품 스프레드 하락으로 젂 분기 및 젂년동기 대비 감소 예상. 3분기 큰 폭의 실적변화 예
상되는 업체 중 대핚유화는 T/A 종료로 판매 정상화되며 496억(흑젂QoQ), 금호석유는 고
무, 수지, 페놀 등 젂 사업부 부짂으로 700억(-54%QoQ, -50%YoY)으로 큰 폭 감소 예상 
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 가중평균 스프레드 전주대비 변화율 (스팟 기준) 

SK이노베이션 -10.5%, S-OIL -7.5%, LG화학 -5.6%, 롯데케미칼 -7.5%,  
롯데타이탄 -7.0%, 대한유화 -13.6%, 한화케미칼 +0.1%, 금호석유 +2.6% 

  
 
 가중평균 스프레드 전주대비 변화율 (1개월 래깅 기준) 

SK이노베이션 -20.5%, S-OIL -16.1%, LG화학 -12..7%, 롯데케미칼 -15.7%,  
롯데타이탄 -15.3%, 대한유화 -22.6%, 한화케미칼 -14.2%, 금호석유 -9.9% 
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 지역별 크래커 마진 비교 

- 미국: $341/톤 (-5.8%WoW) 
- 유럽: $275/톤 (-1.2%WoW) 
- 아시아: $213/톤 (-6.9%WoW), 한국: $128/톤 (-12.6%WoW) 
 

 주요 투입원료 가격 변화율 

- 미국/중동: 에탄 $94/톤 (-6.5%WoW) 
- 아시아/유럽: 납사 $525/톤 (+3.3%WoW) 
- 중국: 석탄 $68.8/톤 (+0.6%WoW), 메탄올 $239/톤 (-1.6%WoW) 

  
 지역별 제품 가격 변화율 

- 에틸렌: 유럽 -0.1%, 미국 -8.8%, 아시아 -4.1%, 한국 -4.3% 
- 프로필렌: 유럽 -1.2%, 미국 -6.8%, 아시아 +0.5%, 한국 -% 
- 부타디엔: 유럽 -0.8%, 미국 -%, 아시아 -3.4%, 한국 -1.7% 
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