
하이투자증권

철강/금속 김윤상

02-2122-9205

yoonsang.kim@hi-ib.com

This Week 1W 1M 3M 6M YTD 금주의 Key Chart

KRX Steel Index 2,151 2,121 2,139 1,861 1,958 1,869

[Pt, %] 1.4% 0.6% 15.6% 9.9% 15.1%

[현물시장]

I. 제품

중국 열연 내수가격 4,079 4,116 3,803 3,216 3,859 3,735

[RMB/t, %] -0.9% 7.3% 26.8% 5.7% 9.2%

중국 철근 내수가격 4,274 4,327 4,074 3,952 3,696 3,341

[RMB/t, %] -1.2% 4.9% 8.1% 15.6% 27.9%

국내 수입산 철근 유통가격 630 620 605 575 565 575

[천원/t, %] 1.6% 4.1% 9.6% 11.5% 9.6%

국내 수입산 열연 유통가격 670 640 620 590 710 710

[천원/t, %] 4.7% 8.1% 13.6% -5.6% -5.6%

북미 열연 내수가격 694 683 678 672 689 656

[USD/t, %] 1.6% 2.4% 3.3% 0.8% 5.9%

유럽 열연 내수가격 605 606 569 587 612 588

[USD/t, %] -0.1% 6.4% 3.1% -1.2% 2.9%

II. 원재료

Platts 철광석 가격 75 75 70 63 91 80 업황 및 주요 이슈 코멘트 Comment

[USD/t, %] -0.2% 6.6% 18.8% -17.6% -6.0%

Platts 원료탄 가격 206 195 176 157 162 225 지난주 [8/14~8/18] 철강 주초 약세. 주 후반 강세 전환

[USD/t, %] 5.5% 16.9% 31.1% 27.0% -8.6%  1) 주 중반까지 상해 선물 규제 여파로 약보합 흐름  

북미 스크랩 내수가격 308 308 290 300 283 281  2) 그러나 주 후반 원료탄 / 열연 선물로의 대규모 투기적 수요 유입. 이에 가격은 재반등

[USD/t, %] 0.0% 5.9% 2.5% 8.7% 9.6%   ① 원료탄 

동아시아 스크랩 수입가격 343 330 290 260 273 285    : 샨시성 Jinzhong시 heshun 지역 위치 석탄 광산 전면 생산 중단. 석탄 광산업체인 Jinneng Group의

[USD/t, %] 3.8% 18.1% 31.7% 25.7% 20.2%     4명의 인명 사고가 원인. 현재 정부에서 안전 조사 실시 중

III. 수익성    : 대련 원료탄 선물 거래 금액 역시 급증

중국 열연 Roll-Margin* 1,688 1,688 1,433 1,406 1,090 1,246    : 중국 7월까지 석탄 광산 폐쇄 목표 85% 달성 [약 1.28억톤]. 2017년 목표치는 1.5억톤

[RMB/t, %] 0.0% 17.7% 134.8% 28.4% 35.4%   ② 열연강판

흑자 철강사 비중 85.9 85.9 85.3 83.4 84.7 69.3    : 당산시 재압연업체 9/30까지 석탄 발전 설비 → 가스 설비 교체 완료 명령. 다수의 경우 설비 교체시까지

[%. %p] 0.0%p 0.6%p 2.5%p 1.2%p 16.6%p      10~15일의 시간 소요. 상해 열연강판 선물 거래 금액 역사적 최고치 경신

IV. 기타 .  

중국 월간 조강량* 74 74 74 72 62 67 투기적 수요 재점화 vs 실물 수급은 점진적 둔화 국면

[백만톤, %] 0.0% 0.0% 2.4% 20.2% 10.1%  1) 철강 관련 투기적 수요 거래 금액, 다시 철근 선물 규제 이전 수준으로 복귀

중국 철강재 유통재고 912 904 920 1,044 1,642 917    : CISA 부회장, 최근 단기 가격 급등은 비합리적이라고 CCTV에서 언급

[만톤, %] 0.8% -0.9% -12.7% -44.5% -0.5%  2) 실물 수급 점진적 둔화 국면

[선물시장]   ① 중국 유통 재고 증가세 전환 

상해 철근 선물가격** 3,939 3,986 3,646 3,186 3,352 2,870    : 판재류는 냉연/후판, 봉형강류는 철근 재고가 전주 대비 증가

[RMB/t, %] -1.2% 8.0% 23.6% 17.5% 37.2%   ② 중국 증산 시그널

대련 원료탄 선물가격** 1,320 1,271 1,277 1,039 1,159 1,098    : 중국 철광석 항구 재고, 최근 2주간 큰 폭 감소

[RMB/t, %] 3.8% 3.3% 27.0% 13.8% 20.2%

대련 철광석 선물가격** 594 570 501 472 633 511 한국/대한/동국제강, 이례적으로 8월 철근 가격 1.5~2만원 인상 발표

[RMB/t, %] 4.2% 18.5% 25.7% -6.2% 16.3%  1) 타이트한 수급 여건에도, 최근 스크랩 가격 급등 및 부대 비용 상승에 따른 Roll-Margin 축소가 배경 

* Monthly Data  2) 최근 스크랩 가격 급등 감안시 Roll-Margin 유지를 위해서는 4분기 5만원 이상 가격 인상이 필요 

** 10월물 기준    : 건자회와의 협상 관찰 필요. 건자회는 8/18 가격 인상에 대응키 위한 총회 개최  

POSCO 등 대형 판재류 위주의 투자 전략 유효
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KRX Steel Index 및 중국 열연 Roll-Margin 중국 주요 철강 제품 내수 가격 
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Platts 원료탄 가격 Platts 철광석 가격 및 중국 철광석 항구 재고 

스크랩 미국 / 동아시아 수입가격 

중국 월별 조강생산량 및 y-y 

중국 열연 Roll-Margin 및 흑자 철강사 비중 

중국 철강재 유통재고 

대련 원료탄 선물가격 및 거래금액 상해 철근 선물가격 및 거래금액 
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Metal Key Data

This Week 1W 1M 3M 6M YTD

달러 인덱스 93.4 93.1 94.8 97.1 101.0 102.2

[Pt, %] 0.4% -1.4% -3.8% -7.4% -8.6%

TIPS 스프레드 1.8 1.8 1.8 1.8 2.0 2.0

[%, %p] 0.0%p 0.0%p -0.1%p -0.3%p -0.2%p

[귀금속]

I. 제품

LBMA 금 가격 1,296 1,286 1,242 1,252 1,242 1,146

[USD/lb, %] 0.8% 4.3% 3.5% 4.3% 13.1%

LBMA 은 가격 17.2 17.1 16.2 16.8 18.0 16.2

[USD/lb, %] 0.4% 5.7% 2.3% -4.7% 5.6%

II. 투기적 수요

CMX 금 투기적순매수* 187,734 148,837 60,138 126,724 109,752 98,343

[계약수, %] 26.1% 212.2% 48.1% 71.1% 90.9%

CMX 은 투기적순매수* 38,851 33,864 9,376 43,004 84,812 58,911

[계약수, %] 14.7% 314.4% -9.7% -54.2% -34.1%

CMX 전기동 투기적순매수* 36,829 33,136 15,330 8,646 45,243 45,763 Comment

[계약수, %] 11.1% 140.2% 326.0% -18.6% -19.5%  

[비철금속] 귀금속, 지정학적 Risk 확산으로 투기적 순매수 position 증가세. 당분간 강보합 전망

I. 제품 - long 증가 / short position 감소 흐름 3주 연속 지속 

LME 아연 현물가격 3,117 2,883 2,736 2,604 2,803 2,558 - 지정학적 Risk 확대로 당분간 강보합 지속 전망

[USD/t, %] 8.1% 13.9% 19.7% 11.2% 21.9%

LME 연 현물가격 2,335 2,305 2,188 2,074 2,239 2,000 아연 3,000달러 돌파. 10년 내 최고치 시현

[USD/t, %] 1.3% 6.7% 12.6% 4.3% 16.8%  ① 『미국 금리 인상 지연 기대감』과 더불어, 중국 아연 수급 개선 기대감이 강세 배경

LME 전기동 현물가격 6,452 6,383 5,930 5,665 5,945 5,523   - 중국 7월 아연 생산량 47.6만톤 [-6.3% y-y] / 1~7월 누적 아연 생산량 3.46백만톤 [-2.0% y-y]  

[USD/t, %] 1.1% 8.8% 13.9% 8.5% 16.8%    : 8/17 상해 선물 거래소 하루 거래량 제한폭 도달 후 거래 중단

LME 니켈 현물가격 10,929 10,616 9,602 9,325 10,994 9,964    : 이러한 생산량 감소는 단기적으로는 정광 부족과는 무관. 중국 내 아연 TC는 7월 상승

[USD/t, %] 2.9% 13.8% 17.2% -0.6% 9.7%    : 일부에서는 엄격한 환경 규제 여파로 판단

II. 재고  ② 거래소 및 보세 창고 재고 감소 역시 투자 심리에 긍정적 신호

LME/SHFE 아연 재고 321 330 349 434 588 581    : LME / SHFE 거래소 재고 낮은 수준 유지. 중국 보세 창고 재고 10.4~10.9만톤 [-7%. m-m]

[000t, %] -2.7% -7.9% -26.0% -45.4% -44.7%  ③ 가격 급등에도 차익 실현 시그널 부재. Premium 상승

LME/SHFE 연 재고 192 201 213 268 252 224

[000t, %] -4.5% -9.6% -28.3% -23.7% -14.1% 연, 주 초 급등 후 약세. 중국 생산량 증가 때문

LME/SHFE 전기동 재고 475 491 491 533 525 469  ① 아연과는 달리, 중국 연 생산량이 급증했기 때문

[000t, %] -3.3% -3.1% -10.8% -9.4% 1.4%   - 중국 7월 연 생산량 43.2만톤 [+5.6% y-y] / 1~7월 누적 연 생산량 2.95백만톤 [+6.1% y-y]  

III. Premium  ② 환경 규제가 비철금속 감산으로 나타나고 있는지는 향후 연 생산량 추이로 확인 가능

상해 아연 프리미엄 163 148 148 135 120 133  ③ 아연과 더불어 실물 수급은 매우 타이트한 상황

[USD/t, %] 10.2% 10.2% 20.4% 35.4% 22.6%    : LME / SHFE 거래소 재고 낮은 수준 유지. 중국 연 제련소 보유 재고 역시 낮은 수준으로 추정됨

동아시아 연 프리미엄 15 15 15 15 15 15

[USD/t, %] 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 전기동, 극명하게 갈리는 투기적 수요 position 

상해 전기동 프리미엄 65 68 70 65 60 61 - Comex 전기동 long / short position 양 자 공히 역사적 최고치 도달

[USD/t, %] -4.4% -7.1% 0.0% 8.3% 6.6% - 거래소 재고는 감소하나 premium은 하락. 실물 수급 역시 반대되는 흐름
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Steel Global Peers

구분 종목명 국가 제품 시총(조원) 통화 종가 1W% 1M% 3M% YTD% 15 16 17 18 15 16 17 18 15 16 17 18 15 16 17 18

포스코 한국 철강 28.8 KRW 330,500 4.3 4.1 21.7 28.3 90.2 15.5 10.3 9.9 0.3 0.5 0.6 0.6 5.6 6.1 6.1 5.8 0.4 3.2 6.3 6.3

현대제철 한국 철강 7.8 KRW 58,100 -1.2 -9.6 3.4 1.9 8.4 9.1 7.9 7.7 0.4 0.5 0.5 0.4 6.3 6.1 6.3 5.9 5.1 5.2 5.9 5.8

동국제강 한국 철강 1.3 KRW 13,150 -6.1 -13.5 14.3 19.0 N/A 15.6 13.4 10.7 0.3 0.5 0.6 0.5 8.6 7.6 7.5 7.8 -11.2 2.9 4.3 5.1

NSSMC 일본 철강 25.9 USD 2,615.0 -6.4 -2.6 7.8 0.3 13.6 17.3 N/A N/A 0.7 0.8 N/A N/A 8.6 11.0 N/A N/A 5.1 4.6 N/A N/A

JFE 일본 철강 14.0 USD 2,187.5 -4.3 4.9 20.5 25.0 26.0 16.2 11.5 10.3 0.5 0.6 0.7 0.6 8.5 8.9 7.4 6.7 1.8 3.7 5.4 5.8

Kobe Steel 일본 철강 5.0 USD 1,304.0 -3.4 4.4 25.3 16.7 N/A N/A 13.9 11.2 0.5 0.5 0.7 0.6 6.6 10.2 6.8 5.9 -2.9 -3.4 4.8 5.8

Hebei Steel 중국 철강 8.7 USD 4.8 2.8 4.6 3.7 42.5 66.6 22.3 22.3 17.0 0.8 0.8 1.1 1.0 14.1 13.7 N/A N/A 1.3 3.5 5.1 5.5

Bao Steel 중국 철강 29.6 USD 7.8 1.4 3.0 30.6 23.1 93.0 11.5 13.5 11.8 0.8 0.9 1.2 1.1 11.4 6.8 6.5 5.9 0.8 7.7 10.2 9.7

Shandong Steel 중국 철강 4.5 USD 2.4 1.7 5.7 -7.7 -4.0 254.9 N/A 34.3 21.8 1.6 1.3 1.6 1.5 51.6 28.4 N/A N/A 0.5 -3.7 4.7 5.9

Maanshan Steel 중국 철강 5.8 USD 3.8 -0.8 -2.3 36.6 66.8 N/A 12.7 9.5 9.6 0.6 0.8 1.1 1.0 N/A 8.1 6.6 6.2 -23.0 6.4 12.7 11.4

인도 Tata Steel 인도 철강 10.8 USD 625.7 4.8 9.5 27.8 59.9 6.9 N/A 11.3 9.6 0.7 1.2 1.7 1.4 12.8 7.1 7.1 6.6 5.3 -1.4 14.5 15.3

SAIL 인도 철강 4.4 USD 59.7 5.7 -6.2 -1.2 21.1 N/A N/A N/A 11.7 0.4 0.7 0.7 0.7 N/A 951.6 12.8 9.2 -10.3 -7.2 -0.8 3.9

유럽 Arcelormittal 룩셈부르크 철강 30.4 USD 22.2 1.4 -1.5 10.4 216.4 N/A 11.9 8.3 9.1 0.3 0.8 0.8 0.7 N/A 5.0 4.9 4.6 -23.6 6.4 8.3 7.1

Thyssenkrupp 독일 철강 19.8 USD 26.0 1.5 -1.1 13.0 14.9 40.8 26.3 15.0 12.8 5.7 7.7 5.3 3.9 6.8 6.6 5.7 5.2 11.2 12.1 38.3 33.4

오세아니아 BlueScope Steel 호주 철강 7.2 USD 14.1 2.6 2.0 19.7 52.0 10.2 12.1 12.2 12.7 0.8 1.6 1.4 1.3 5.1 5.8 5.5 5.3 8.1 13.8 12.2 10.7

아프리카 Ezz Steel 이집트 철강 0.6 USD 17.0 -3.3 -7.2 -18.4 -4.6 N/A 59.2 22.2 10.3 1.4 1.3 1.8 1.5 19.8 12.9 6.4 5.6 -11.5 3.1 14.1 50.8

Nucor 미국 철강 19.7 USD 54.1 -2.3 -10.8 -4.5 -9.1 45.4 23.6 13.1 11.8 1.7 2.4 2.0 1.7 14.0 10.2 6.4 5.6 1.0 10.3 16.1 16.6

USC 미국 철강 4.7 USD 23.7 2.3 -3.1 21.0 -28.2 N/A N/A 13.8 10.7 0.5 2.5 1.4 1.2 N/A 21.2 4.8 4.1 -52.7 -18.7 12.4 12.3

AK Steel 미국 철강 1.9 USD 5.3 2.7 -20.5 -5.4 -48.6 N/A 18.1 N/A 6.8 N/A N/A N/A 33.4 9.5 11.2 6.4 4.8 N/A N/A -34.9 159.1

Gerdau 브라질 철강 7.0 USD 11.2 -1.0 1.1 16.9 3.5 N/A N/A 22.2 14.6 0.2 0.8 0.8 0.7 N/A 36.4 7.5 5.9 -14.2 -10.4 3.4 5.1

CSN 브라질 철강 4.1 USD 8.1 -3.9 3.7 18.0 -25.0 4.3 N/A 32.7 54.3 0.7 1.4 1.4 1.4 6.2 9.3 7.3 7.4 18.8 -11.7 4.9 4.5

NLMK 러시아 철강 14.8 USD 127.5 -4.4 0.6 17.0 10.9 5.3 12.0 10.3 11.2 1.0 1.8 2.0 1.9 3.2 6.2 5.8 6.5 16.9 16.4 19.8 16.9

EVRAZ 러시아 철강 5.4 USD 259.1 -1.9 11.3 38.2 16.8 N/A N/A 6.9 9.8 12.0 8.4 3.9 3.1 7.2 8.6 4.5 5.8 -66.6 -68.6 68.7 41.7

MMK 러시아 철강 7.9 USD 36.8 1.8 2.6 14.6 10.6 6.8 5.5 8.0 9.9 0.9 1.3 1.3 1.2 2.3 3.2 3.9 4.1 11.6 27.8 18.2 14.3

Severstal 러시아 철강 13.8 USD 850.0 2.7 -1.2 15.6 -9.8 11.9 7.7 8.5 10.2 3.0 4.1 3.4 3.1 3.6 7.1 5.8 6.4 23.9 61.4 41.3 31.3

비철금속 & Mining Global Peers

고려아연 한국 아연 9.5 KRW 501,000 4.5 10.2 17.5 5.5 14.2 13.4 12.2 1.6 1.5 1.5 1.4 7.8 6.7 6.8 6.0 10.5 11.2 12.0 12.0

풍산 한국 동 1.5 KRW 53,100 2.9 12.0 33.9 31.1 15.0 8.2 7.8 8.0 0.7 0.9 1.1 1.0 9.5 6.8 6.6 6.3 4.8 11.8 14.6 12.7

아프리카 Anglo American 남아프리카 동 24.3 USD 1,280.0 3.4 13.0 17.1 10.3 N/A 11.5 7.8 10.0 0.3 1.0 1.0 1.0 N/A 8.1 4.2 4.5 -26.2 9.0 12.9 9.9

Vedanta Resources 영국 아연 3.0 USD 754.0 8.6 1.3 16.0 -14.3 N/A N/A 10.3 6.3 N/A N/A 23.4 114.1 N/A 5.6 3.9 3.6 N/A N/A 34.1 21.3

Rio Tinto 호주 철광석 93.0 USD 3,429.5 1.8 -0.5 8.3 8.6 N/A 15.2 10.4 13.0 1.4 1.8 1.8 1.8 8.6 7.4 5.4 6.2 -2.1 12.0 17.7 13.8

Nyrstar 벨기에 아연 0.8 USD 6.1 7.3 11.6 18.3 -21.6 N/A N/A N/A 44.6 0.8 1.3 1.1 1.1 N/A 23.1 6.4 5.1 -54.0 -69.7 -9.1 7.0

Glencore 스위스 아연 72.6 USD 343.5 6.7 6.7 16.4 23.8 N/A N/A 13.6 15.4 0.5 1.1 1.3 1.3 8.0 10.2 6.6 6.3 -11.1 3.2 10.1 9.0

BHP Billiton 호주 철광석 115.8 USD 1,351.0 1.1 2.4 11.2 3.4 N/A 12.7 14.8 15.4 1.2 1.6 1.5 1.5 22.5 6.0 6.3 6.2 -10.7 12.5 10.5 10.0

MMG 호주 동 4.2 USD 3.6 6.8 18.9 43.0 80.4 N/A N/A 11.8 8.7 1.5 2.0 28.7 12.7 25.5 14.2 7.5 6.4 -87.3 -18.0 72.3 223.9

Freeport Mcmoran 미국 구리 23.4 USD 14.2 1.4 7.9 20.6 7.3 N/A N/A 15.1 10.3 1.1 3.1 2.7 2.2 N/A N/A 6.7 5.1 -93.7 -59.9 18.7 22.5

Alcoa 미국 알루미늄 7.9 USD 37.8 -0.1 3.5 16.9 34.5 N/A N/A 13.2 13.5 N/A 0.9 1.1 1.1 N/A 10.9 4.4 4.3 -8.4 -5.3 9.1 7.6

Teck Resources 캐나다 아연 15.4 USD 29.3 4.2 20.0 16.0 9.2 N/A 13.9 7.5 10.7 0.2 0.9 0.9 0.8 N/A 7.3 4.1 4.8 -14.1 6.1 11.5 7.7

Barrick Gold 캐나다 금 22.2 USD 21.0 -3.0 3.2 -6.9 -2.5 N/A 30.9 23.0 21.2 1.2 2.3 2.0 1.8 N/A 6.2 5.9 6.5 -32.6 8.7 9.1 9.6

남미 Vale 브라질 철광석 60.4 USD 31.6 2.4 5.5 15.8 22.9 N/A 7.6 9.0 10.8 0.5 1.0 1.2 1.2 N/A 6.1 5.2 5.6 -31.9 10.3 14.7 11.3

Compliance Notice

당 보고서 공표일 기준으로 해당 기업과 관련하여, 본 분석자료는 투자자의 증권투자를 돕기 위한 참고자료이며, 따라서, 본 자료에 의한 투자자의 투자결과에 대해 어떠한 목적의 증빙자료로도 사용될 수 없으며, 2. 산업추천 투자등급 (시가총액기준 산업별 시장비중대비 보유비중의 변화를 추천하는 것임)

▶ 회사는 해당 종목을 1%이상 보유하고 있지 않습니다. 어떠한 경우에도 작성자 및 당사의 허가 없이 전재, 복사 또는 대여될 수 없습니다. 무단전재 등으로 인한 분쟁발생시 법적 책임이 있음을 주지하시기 바랍니다. - Overweight(비중확대), - Neutral (중립), - Underweight (비중축소)

▶ 금융투자분석사와 그 배우자는 해당 기업의 주식을 보유하고 있지 않습니다. 1. 종목추천 투자등급 (추천일 기준 종가대비 3등급) 종목투자의견은 향후 6개월간 추천일 종가대비 해당종목의 예상 목표수익률을 의미함.(2014년 5월 12일부터 적용) 

▶ 당 보고서는 기관투자가 및 제 3자에게 E-mail등을 통하여 사전에 배포된 사실이 없습니다. - Buy(매 수): 추천일 종가대비 +15%이상 

▶ 회사는 6개월간 해당 기업의 유가증권 발행과 관련 주관사로 참여하지 않았습니다. - Hold(보유): 추천일 종가대비 -15% ~ 15% 내외 등락 

▶ 당 보고서에 게재된 내용들은 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성되었음을 확인합니다.  (작성자:김윤상) - Sell(매도): 추천일 종가대비 -15%이상
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하이투자증권 투자비율 등급 공시 2017-06-30 기준 

구분 매수 중립(보유) 매도 

투자의견 비율(%) 89.2 % 10.8 % - 
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