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1. 서론

2022년 들어서 유가는 원유 및 석유제품을 불문하고 전년 대비 크게 상승하였다. 팬데믹이 한창이던 

2020년 4월 20일에 배럴당 마이너스 37.63달러를 기록했던 WTI 원유 선물의 최근월물 가격이 2022년 

6월 9일에는 배럴당 121.51달러로 상승했다. 아시아 석유제품의 벤치마크 가격인 싱가포르의 경유(황함량 

0.001%)의 수출가격은 2020년 4월 22일에는 배럴당 22.89달러였는데 2022년 6월 9일 기준으로는 배럴

당 175.08달러까지 상승하였다. 국제 원유가격 및 석유제품가격이 상승하자 우리나라 석유제품가격도 급

등하고 있다. 우리나라의 석유제품가격은 정유사, 수입사의 세전 판매가격과 세금, 유통비용 및 마진 등으

로 구성되어 있다. 정유사 등의 세전 판매가격은 정유사 또는 수입사가 공장이나 보세 구역 내 탱크로부터 

출하할 때의 가격이며 내국세가 제외된 것으로서, 아시아 최대 석유제품시장인 싱가포르로부터 석유제품

을 수입한다고 전제하고 그 수입가격(FOB Singapore 또는 FOB Straits)에 관세, 수입부과금과 품질
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보정비 등이 가산되어 책정되고 있다.1) 이에 따라 싱가포르 석유제품 수출가격이 상승하면 국내 석유제품

가격도 시차를 두고 상승할 수밖에 없는 구조다. 한편 국내 석유제품가격을 구성하고 있는 각종 세금, 부

과금과 유통비용 및 마진 등은 정부를 포함해 국내 석유제품시장에 참여 중인 여러 주체가 책정한다는 점

에서 상당 수준 정보가 많이 알려져 있다. 하지만 국내 석유제품가격이 결정될 때 심대한 영향을 끼치고 

있는 싱가포르 국제 석유제품가격 관련해서는 형성 원리, 적정성 등에 대해서는 알려진 바가 없다. 최근 국

내에서도 석유제품가격이 고공행진을 보임에 따라 싱가포르 국제 석유제품가격에 대해 관심이 높아지고 

있다. 이하에서는 아시아의 석유제품 벤치마크 가격으로서 기능하고 있는 싱가포르 석유제품 수출가격인 

MOPS(Mean of Platts Singapore의 약자, FOB Singapore 가격) 가격에 대해 알아보고, MOPS 
가격을 공표하고 있는 Platts사가 MOPS 가격을 어떻게 평가하고 있는지 살펴보고자 한다.

2. MOPS 가격 평가를 위한 제반 여건 정비  

가. 종가거래 방식의 석유(제품) 실물 거래의 장 도입

Platts사는 자사의 실물 석유가격 평가의 효율성 및 적정성을 높이기 위해 1992년부터 종가거래(Mar-
ket On Close) 방식의 실거래의 장을 개설하여 시장 참여자들이 스스로 의향 가격을 드러내며 거래하도

록 하였고, 여기서 파악한 거래정보를 활용하여 실물 석유가격을 평가하기 시작했다. 실거래의 장은 물리

적 공간이라기보다는 실물 석유가격을 평가할 때 반영할 거래정보를 파악하기 위해 시장 참여자들에게 허

용한 거래 시간대(Window Time)를 의미하며, 휘발유와 경유 등 주요 석유제품의 거래 시간대는 싱가

포르 기준 오후 4시부터 4시 30분까지다.2) Platts사가 종가거래 방식을 채택한 이유는 통상적으로 오후의 

특정 시간대에 거래가 집중되는 시장의 현실을 반영한 것인데, 높은 거래 유동성이 뒷받침되면서 당일의 

시장가격을 평가 및 발견하는데 상당한 기여를 한 것으로 평가받고 있다. 특히 허용된 종가거래의 시간이 

30여 분으로 길지 않기 때문에 참여자들이 당일 거래가 될 만한 수준으로 매수도 가격을 제시할 가능성이 

높아 Platts사도 당일 발표할 시장가격을 발견하는데 편리해진 측면이 있다. Platts사의 종가거래 방식은 

석유시장의 거래행태 자체를 변화시켰다는 평가를 받고 있다. 전에는 시장 참여자들이 거래 조건만 맞으면 

하루 중 어느 때라도 거래를 하곤 했으나, Platts사의 종가거래 방식이 자리를 잡으면서 대부분의 거래가 

종가거래 시간대에 집중되는 현상이 발생했고, 일부 참여자들은 자신들의 매수도 주문 가격을 Platts사
가 평가하여 발표하는 MOPS 등 실물 가격에 반영시키기 위한 목적으로 종가거래에 참여하기도 하였다. 

1)　�국내 석유제품가격은 1997년 이전까지는 정부가 원가를 분석하여 결정, 이후에 정유사들이 원유가격을 참고하여 가격을 산정하였고, 2001년 중반부터는 싱
가포르 국제 석유제품가격을 기준으로 책정하고 있다. 

2)　�Platts사는 거래정보 수집, 관리의 효율성 및 가격평가 과정의 투명성, 거래 편의성 등을 제고하기 위해 2007년부터는 eWindow(Editorial Window) 시스템을 
도입했다. Platts사는 ICE(브렌트 선물 거래 플랫폼)의 거래 플랫폼을 라이센스 계약을 통해 ICE로부터 도입하여 eWindow 시스템을 구축했고, 거래 참여자들
은 종가거래 종료 후에도 eWindow 상에서 스왑이나 ICE 선물 등을 통해 헤지가 가능하다. 거래 참여자들은 eWindow를 통하지 않고 이메일, 메신저 등을 통
해 Platts사에게 전달할 수 있다. Window Time은 Platts사가 가격평가를 위해 도입한 것일 뿐 시장 참여자들은 당사자끼리 합의하면 일 중 어떤 시간대에도 
거래를 할 수 있다. 단, Window Time 내의 거래가 아니라면 Platts의 가격평가에 반영되지 않을 뿐이다. 아무나 종가거래에 참여할 수 있는 것도 아니다. 거래 
이력과 재무 상태 및 시장 평판 등을 종합적으로 고려해 참여 자격을 부여한다. 
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Platts사가 종가거래 방식의 실거래 장을 개설해서 거래가격을 평가하기 전까지 가격발표기관들은 당

일에 거래된 거래정보를 조사, 수집 및 분석하여 가격을 평가했다. 하지만 거래 당사자들은 거래정보를 

Platts사 등 가격발표기관에게 통보해야 할 의무가 없었기 때문에 함구하거나 거래 포지션에 유리한 정보

만을 선별적으로 알려 주는 일이 빈번했다. 이런 맹점들을 극복하기 위해 Platts사는 종가거래 방식으로 

거래되는 실거래의 장을 도입했고 거래의 이행 가능성과 가격평가의 객관성 및 신뢰성 등을 높이기 위해 

종가거래의 기준도 만들었다. 거래정보를 수소문하여 확보하는 것이 아니라 자사의 플랫폼에서 직접 거래

가 되도록 유도하고 그곳에서 취득한 정보를 활용하여 가격을 평가하기 시작한 것이다. 실거래에서 파악된 

가격만큼 확실한 것은 없었기 때문에 Platts사는 시장의 신뢰를 얻게 되었다. 한편 가격평가도 석유 실물

이 대부분 선도거래로 진행되는 관행에서 착안하여 스왑 등 파생상품 가격을 활용하는 등 선구적인 방법

론을 도입하였고, 일정 부분 정량화에 성공했으며, 불가피하게 개입할 수밖에 없는 정성적 판단은 프리미

엄 평가 등 최종적인 단계에서만 일부 활용함으로써 나름대로 객관성을 확보하였다. 구체적인 가격평가 방

법에 대해서는 뒤에 설명하겠다.

자료 : Platts Price Discovery Process(2008.10월)

Cut-off for new bids/offers Market on close

Offers

Bids

그림 1 종가거래(Market On Close) 구조

나. 종가거래의 특징 : 선적일이 거래일보다 후행하는 선도거래

시장 참여자들은 Platts사가 구축한 종가거래를 선도 방식으로 수행하고 있는데, 선도 방식의 거래란 

거래 참여자들이 장래의 일정한 시점에 석유제품을 인수도 할 것을 약정하되 가격 조건과 물량 등은 거

래 당일에 확정시키는 거래를 말한다. 5월 31일에 경유 15만 배럴을 싱가포르에서 수출하는 거래를 예로 

들어보자. 거래 당사자들이 선적기간(Loading Window)을 6월 15일부터 6월 19일까지 5일간 또는  

6월 18일부터 6월 22일까지의 5일간 등으로 설정하고 Platts사가 위의 선적기간 동안에 발표하는 MOPS 
가격의 평균에 시황에 따른 프리미엄 또는 디스카운트를 적용하는 방식이다.3) 통상적으로 선적기간은 결

3)　�통상적으로 결제가격이 결정되는 기간을 선적기간과 일치시키는 것이 관행이다. Platts사의 종가거래 기준에 따르면 거래 참여자들이 선적기간과 결제가격이 
결정되는 기간을 5일로 정해 주문하도록 하고 있다. 단, 일반 거래에서는 결제가격이 결정되는 기간이 5일, 10일 또는 한 달이든 상관없으며, 거래 당사자들이 
정하기 나름이다. 가격변동의 위험에도 불구하고 결제가격을 선적기간 동안에 형성될 가격들의 평균이 아니라 단일 고정가격(절대가격)으로 정하는 것도 무
방하나 이런 경우는 상당히 드물다. 
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제가격 결정 기간(Pricing Period)과 일치하며, Platts사가 도입한 싱가포르 휘발유와 경유 수출을 위

한 종가거래에서는 선하증권(Bill of Lading) 발행일을 기준으로 전후 2일을 포함해서 총 5일이 부여된

다. 여기에서 매수자와 매도자가 평균가격으로 거래하는 이유는 양자의 이해관계가 반영된 것이다. 만약 

거래 시점에 특정한 단일 가격으로 거래가를 확정했는데 거래일보다 후행하는 선적일 즈음에 석유제품가

격이 하락하면 매도자는 좋아하겠지만 매수자는 후회할 것이다. 반대 상황이라면 매수자에게 유리할 것

이다. 이러한 상황을 피하기 위해 거래 참여자들은 대부분 평균가격으로 결제가격을 정한다. 위와 같은 거

래는 가격 결정기간 동안에는 결제가격을 알 수 없고 그 기간이 지나야만 알 수 있다는 점에서 변동거래

(Floating Price Transaction)라고 부른다.4) Platts사는 종가거래 플랫폼에서 석유제품이 선도 방식

으로 거래될 때 드러나는 가격 등의 거래정보를 바탕으로 석유제품의 실물 수출가격인 MOPS 가격을 평

가 및 확정하여 발표한다.

다. 종가거래의 기준 설정

위에서 Platts사의 종가거래 플랫폼에서 발생하는 선도거래를 보면 거래일인 5월 31일부터 6월 14일까

지는 석유제품을 선적할 수 있는 기간으로 설정하지 않은 것을 볼 수 있다. 이는 석유제품이 선박으로 수송

되는 것과 관련이 있다. 즉, 석유제품은 대부분 대규모 선박으로 수송(수출)되는데, 매도자의 물량 확보와 

터미널 지정, 매수자의 용선 등 물량 인수 준비, 매도자와 매수자의 거래와 관련된 금융업무 처리에 상당

한 기간이 소요되기 때문에 거래일로부터 일정한 기간(예, 14일)까지는 실물의 선적(또는 인수)이 쉽지 않

다. 만약에 수출자인 매도자가 계약 즉시 또는 하루 이틀 내에 급히 실물을 선적해야 하는 상황인데 대부

분의 매수자들이 단기에 수입 용선이나 수입 금융을 확보하기가 용이하지 않을 경우 매도자는 여건이 갖

춰진 매수자에게 급매로 처분하는 과정에서 가격을 크게 할인해야 한다. 이런 상황이 발생하는 것을 방지

하기 위해 석유거래에서는 선적일까지 일정 기간 동안 여유를 두는 것이 일반적인 관행이다. 즉, 특정일에 

석유 실물의 수출 계약을 체결한 이후 다음 날에 실물을 배로 선적하는 것은 지극히 어렵다. Platts사는 

선적일까지의 기간이 매우 촉박하게 설정된 비정형적인 거래의 경우 시장에서 받아들일 만한 MOPS 가격

을 발견하고자 하는 자사의 가격평가 과정에 왜곡을 불러온다고 판단하고 가격평가의 대상에서 배제한다. 

이에 따라 Platts사는 싱가포르 휘발유 및 경유 실물의 수출가격인 MOPS 가격을 평가할 때는 거래일로

부터 최초 선적일까지 15일간의 여유를 두는 종가거래 기준을 설정하고 참여자들이 이를 준수하도록 요구

했다.5) Platts사의 종가거래 플랫폼에서 석유제품의 수출 계약을 체결한 매도자(수출자)는 선적기간이 시

작되는 첫째 날의 10일 전까지 물량을 선적할 터미널을 매수자에게 알려야 한다. 이에 대응해 매수자는 매

도자가 지정한 선적 터미널에서 접안을 허용하는 선박을 확보하여 3일 전까지 매도자측에게 알려야 한다. 

4)　�종가거래에서도 변동가격이 아니라 절대가격(outright price)으로 주문을 해도 된다. Platts사도 종가거래 참여자들이 절대가격으로 거래할 때 드러나는 가격
정보를 변동가격 및 프리미엄을 제시하는 방식으로 거래할 때 표출되는 가격정보보다 우선적으로 반영한다. 단, 거래 참여자들이 가격변동의 위험을 낮추기 
위해서 대부분 변동가격에 프리미엄을 가감해 거래하는 방식이 일반적이다.

5)　�Platts Assessments Methodology Guide(2022.3월), ‘By not taking very prompt days into consideration, transaction reflecting distressed prices 
are excluded’
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일반적으로 경유와 휘발유를 수송하는 선박의 경우 최대 MR(Medium Range, 최대 30만 배럴 적재) 

크기의 선박을 활용하도록 요구하고 있다. 

결국 원유 및 석유제품 실물이 선도 방식으로 거래되는 이유는 수송 수단(선박), 수송 기간(장기), 수송 

규모(선박 규모에 맞는 대규모 물량), 계약 체결과 계약 이행 절차(신용장 개설, 금융 확보, 선적 터미널에서

의 인수도 절차 등) 등이 복합적으로 작용한 결과임을 알 수 있다.6) 앞서 설명했듯이 Platts사가 마련한 종

가거래도 선도 방식이 기본이며, 참여자들은 Platts사가 마련한 제반 종가거래 기준을 준수하면서 선도거

래에 임하여야 한다. 이러한 종가거래 기준을 Platts사가 임의로 제정한 것은 아니며, 위와 같이 석유시장

에서 지배적으로 확립된 선도거래의 관행이나 기준을 원형 그대로 Platts사가 종가거래의 기준으로 포섭

하거나, 거래 참여자들의 동의를 전제로 가격평가의 편의를 위해 일부 수정하여 적용한 것이다. 

위에서 언급한 거래 조건을 다시 보면, 5월 31일에 매도자 A와 매수자 B가 경유 15만 배럴을 싱가포르에

서 수출하는 계약을 체결했는데 경유 실물 선적기간은 6월 15일부터 6월 19일까지 5일(선하증권 발행일은 

6월 17일) 간이며, 결제가격은 Platts사가 위의 선적기간 동안 발표하는 MOPS 가격 평균에 배럴당 1달

러의 프리미엄을 가산했다고 가정하자. 5월 31일에 Platts사의 종가거래 플랫폼에서 경유를 수출하는 거

래에 참여하는 자 중에는 선적기간을 6월 17일부터 6월 21일까지로 설정하려는 자도 있고, 6월 22일부터 

6월 26일까지 또는 6월 24일부터 6월 28일까지로 설정하려는 자들도 있을 것이다. Platts사 입장에서는 

MOPS 가격을 평가할 때의 적정성 및 정확성을 높이기 위해서는 거래정보가 많을수록 좋을 것이다. 따라

서 Platts사는 5월 31일에 싱가포르 경유 수출을 위한 종가거래에서 최대한 많은 거래정보를 확보하려 할 

것이고, 다수 거래정보를 얻기 위해서는 선적기간의 말일을 거래일로부터 가능한 먼 날짜로 설정하는 것이 

6)　�최초 선적 가능일까지의 여유 일수는 석유 실물이 거래되는 시장, 거래 유종 등에 따라서 다양하다. 
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효과적일 것이다. 5월 31일이 거래일이라면 당일 MOPS 가격의 평가에 반영할 거래들에 허용할 선적기간

을 거래일 후 15일이 되는 날로부터 40일(45일, 50일 등)까지로 책정할 수 있을 것이다. 하지만 싱가포르에

서 석유제품을 수출하는 거래는 거래일로부터 30일 안에 선적이 완료되는 경우가 대부분이었다. 거래일부

터 선적기간의 최종일이 무한정으로 길어지면 거래의 이행 가능성이 낮아질 수 있어 선적기간의 최종일을 

합리적인 수준으로 제한할 수밖에 없는 것이다. 이에 따라 Platts사는 휘발유 등 주요 석유제품의 종가거

래 기준에서 선적기간의 최종일을 거래일로부터 30일로 한정했다. Platts사는 선적기간의 최초일과 최종

일(Date Ranges) 관련 종가거래 기준을 규정함에 있어 거래 관행을 반영한 것이다.7) 결과적으로 Platts
사는 휘발유와 경유 등의 경질 석유제품의 경우는 거래일 이후 15일이 되는 날로부터 30일까지 선적이 되

는 거래들만 MOPS 가격의 평가에 반영한다. 

자료 : Platts Specifications Guide, Asia Pacific and Middle East Refined Oil Products(2022.4월) 

그림 2 싱가포르 석유제품 수출거래에서의 선적기간

3. MOPS 가격의 평가  

가. MOPS : 파생상품 가격 vs. 실물 가격

실물 텔레비전의 거래를 상정해 보자. 매수자와 매도자가 가격 등의 거래 조건을 확정한 후 매도자가 매

수자에게 텔레비전을 수송(또는 매수자가 자차로 수송)하면 매수자는 대금을 지급한다. 또는 매수자가 대

금을 지급하고 텔레비전을 받을 수도 있다. 양자의 의무는 동시이행의 관계에 있는 것이 보통이다. 거래가

격의 경우 평균가격이 아니라 단일한 특정 가격으로 정하고, 물건의 인도도 거래 당일에 성사되는 것이 일

반적이며 선도 방식으로 인도하는 경우는 매우 드물다. 따라서 이러한 거래에서 표출된 가격은 파생상품 

등 미래의 가격지표가 아니라 직관적으로도 당일의 실물 가격이라고 이해될 것이다. 하지만 앞서 설명했듯

이 싱가포르에서 석유제품을 수출하는 계약들은 선적일이 거래일보다 후행하고, 결제가격도 단일한 고정

7)　�Platts Assessments Methodology Guide(2022.3월), ‘The date ranges reflected by Platts reflect the prevailing trading practices’
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가격보다는 선적기간 동안 Platts사가 발표하는 MOPS 가격들의 평균으로 정하는 경우가 대부분이다. 

이에 따라 거래일에 Platts사가 평가하여 발표하는 MOPS 가격이 석유제품 실물의 가치를 나타내는 가

격인지 아니면 선적일이 거래일보다 미래 시점으로 정해진 스왑(Swap)이나 선물(Futures) 같은 파생상

품 가격인지 혼동이 올 수 있다. 예를 들어 Platts사가 5월 31일에 싱가포르 경유 수출가격인 MOPS 가격

을 배럴당 170달러로 평가하여 발표한다면 이 가격을 어떻게 이해해야 할까? 5월 31일에 발표하기는 하지

만 평가의 대상인 선도거래들의 경우 거래일로부터 상당 기간 후인 6월 15일로부터 6월 30일 사이에 실물

의 선적이 예정되어 있는 관계로 실물의 선적일이 미래로 정해지는 스왑이나 선물 같은 파생상품 가격지

표로 이해해야 할까? 만약에 경유의 파생상품 가격지표라면 경유 실물의 가치는 도대체 얼마란 말인가? 

결론부터 말하자면 Platts사가 5월 31일에 평가하여 발표하는 경유 MOPS 가격은 실물 가격이며 파

생상품 가격이 아니다. 단, 거래일인 5월 31일에 선적하는 실물의 가격지표가 아니고, 선적기간의 중간일

(거래일로부터 15일과 30일 사이의 중간일인 22.5번째 일)에 경유 실물을 선적할 때 거래가 될 만하다고

(tradable or transactable) Platts사가 평가한 가격이다. 선적기간이 거래일보다 후행하는 석유제품 

선도거래의 현실을 고려한 것임을 알 수 있다. 한편 5월 31일 Platts사 종가거래에서 드러나는 선도거래들

을 보면 선적기간이 6월 초기, 중기, 말기 등 다양한 시점에 위치할 수 있음을 앞에서 설명한 바 있다. 이론

적으로는 Platts사가 가격평가의 대상이 되는 구체적인 선적일을 선적기간의 중간일인 6월 22.5일이 아니

라 6월 17일 또는 6월 29일 등 임의의 날짜로 설정할 수도 있을 것이다. 그런데 왜 선적기간의 중간일로 정

한 것일까? Platts사는 그 이유를 석유제품가격 평가의 일관성을 유지하고 자의성 등을 배제하기 위한 것

이라고 설명하고 있다.8) 

나. MOPS 가격 평가를 위한 1단계 : MOPS Strip 가격의 평가

Platts사가 종가거래의 기준으로 설정한 거래일로부터 15일에서 30일 사이의 선적기간 내에서 거래 참

여자들은 각자 선호하는 5일간의 선적기간을 정해 매수 내지 매도 주문을 하게 된다. 선적기간이 제각각인 

개별 거래정보로부터 Platts사는 어떤 방식으로 선적기간의 중간일에 선적할 실물 MOPS 가격을 평가

할 수 있을까? 후행하는 선적기간의 중간일에 형성될 실물 가격을 예상할 수 있는 가격지표라도 있는 것일

까? 그런 가격지표가 있다고 해도 이는 예상 가격일 수밖에 없는데 실물 가격화를 위해서는 보정 절차가 필

요하지 않나? 순서대로 답을 해보면 먼저 Platts사는 싱가포르 석유시장에서 거래되는 석유제품 스왑 등 

미래의 가격지표로부터 선적기간의 중간일에 형성될 예상 MOPS 가격(MOPS Strip 가격)을 도출한다.9)

8)　�Platts Assessments Methodology Guide(2022.3월), ‘The assessment reflects the value of the commodity normalized to the center of the loading/
delivery window. Platts’ methodology eliminates any arbitrary movement in assessments caused simply by the different loading/delivery ranges 
traded. By normalizing prices to the mid-point of a clearly defined date ranges, the consistency of prices is maintained’

9)　�Specifications Guide, Asia Pacific and Middle East Refined Oil Products(2022.4월), ‘A “MOPS Strip” is the sequence of 16 days that represent the 
future loading dates reflected in Platts Singapore oil product assessments. MOPS Strip is the value of the Singapore derivatives market, effective 
for the mid-point date of the physical assessment. In this particular example, the mid-point of the assessed period is notionally June 22.5.’ 
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자료 : �Platts Specifications Guide, Asia Pacific and Middle East Refined Oil Products (2022.4월), `22.4월에 발간되었지만 
1̀3.5.31일의 중유 MOPS Strip 가격 산정의 예를 그림으로 도식화(Platts)
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그림 3 중유 MOPS Strip(2013.5.31) 

이후 선적기간 동안에 조성된 석유 시황(백워데이션 또는 콘탱고)을 감안해 거래 참여자들이 제시하는 

프리미엄(또는 디스카운트)을 평가하고 이를 MOPS Strip 값과 합산하여 선적기간 중간일에 선적할 실물 

가격인 MOPS 가격을 산출한다.10) 프리미엄을 평가하는 방법은 뒤에 설명하기로 한다. 물론 거래자들이 

단일 절대가격으로 주문을 하는 경우에는 Platts사는 MOPS 가격을 직접적으로 평가할 수도 있다. 거래 

참여자들이 선적기간 동안의 가격변동 위험을 감내할 수 있다면 절대가격으로 주문하는 경우도 있기 때문

이다. 이하에서는 변동가격 및 프리미엄(또는 디스카운트)을 제시하면서 가격변동의 위험을 낮추는 일반적

인 거래 방식을 상정하고 Platts사가 가격을 평가하는 방법을 설명하기로 한다. 

자료 : �PLATTS ASIA-PACIFIC/ARAB GULF MARKETSCAN(2013.5.31.). 그림 [3]에서 도출된 1̀3.5.31일의 MOPS Strip 가격과 MOPS �
가격 및 프리미엄 관련하여 Platts사가 실제로 평가하여 발표한 자료 

그림 4 중유 MOPS 가격 및 MOPS Strip 가격

10)　�Specifications Guide, Asia Pacific and Middle East Refined Oil Products(2022.4월), ‘In the assessment formula: physical value(MOPS) = MOPS 
Strip value plus premium (or discount).’ ‘한편 콘탱고/백워데이션이란 선물가격과 선물의 대상자산(현물)과의 가격을 비교하여 상대적인 가격상태를 설
명하는 용어로서 선물가격과 대상자산의 가격을 비교하여 선물가격이 대상자산 가격보다 높은 상태를 콘탱고, 반대로 대상자산 가격이 선물가격보다 높을 
경우 백워데이션이라 한다. 이론적으로 선물은 현물가격에 보유비용 등이 가산되므로 콘탱고 상태인 것이 통상적이나, 투자자들이 시장이 악화될 것으로 생
각하여 선물을 대량 매도하거나 대상자산의 공급이 부족할 경우에 선물가격이 현물가격보다 낮아지는 백워데이션 현상이 발생하기도 한다.’
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이처럼 MOPS Strip이라는 미래의 가격지표를 먼저 도출하고 프리미엄을 가감해 MOPS 가격을 만

드는 방식을 채택한 것은 앞서 설명한 선도거래의 특징과 관련이 있다.11) 전술한 텔레비전 거래와 달리 

Platts사 종가거래에서 석유제품을 수출하는 거래는 결제가격이 대부분 5일간의 선적기간 동안 형성될 

MOPS 가격의 평균(변동가격)에 프리미엄을 가감하여 주문하는 방식이며, 선적도 거래 당일보다 최소 15

일 이상 후행한다. 이런 점을 고려해 월물(6월물, 7월물) 가격으로 표시되는 석유제품 스왑 가격을 활용해 

실물의 예상 가격지표를 도출한다. 즉, 스왑 가격에 드러나는 선적월(6월물 등)에는 실물 거래일(5월 31일)

로부터 후행하는 선적기간(6.15~6.30)이 포함되어 있는데, Platts사는 선적기간의 중간일에 선적할 석유

제품 실물의 ‘예상 MOPS 가치’가 스왑 가격에 포함되어 있다고 추론하고 이를 MOPS Strip 가격이라 

지칭하고 있다. 여기서 MOPS Strip 가격은 스왑 가격의 일부분으로서 스왑 거래가 활발한 석유제품 군

에서만 발견할 수 있음을 알 수 있다. 싱가포르에서는 휘발유, 경유, 항공유와 등유, 나프타 및 중유 등의 스

왑 거래가 활발한데, Platts사는 상기 석유제품의 스왑 가격을 자체적으로 평가하고 있으며, 이로부터 개

별 석유제품의 MOPS Strip 가격을 도출하고 있다.12)

그림[4]에는 발전용 연료나 선박용 연료로 많이 쓰이는 중유(Fuel Oil) MOPS Strip 가격이 표시되어 

있는데 Platts사가 이를 어떻게 평가했는지 살펴보자. 거래일(가격평가일)이 5월 31일이라면 당일 Platts
사가 구축한 종가거래 플랫폼에서 가격평가에 반영되는 선도거래들의 선적기간은 6월 15일부터 6월 30일

까지다. 당일 Platts사는 중유의 6월물 스왑 가격을 톤당 605.40달러, 7월물 가격을 톤당 600.40달러로 

11)　�Specifications Guide, Asia Pacific and Middle East Refined Oil Products(2022.4월), ‘To fully understand the application of the MOPS Strip, it is 
important to note that Platts physical price assessments for most Singapore cargoes are based on cargoes loading 15-30 days forward from 
the date of the price assessment itself. Hence, if today is May 31, the assessments will reflect the value of cargoes loading during June 15-30.’

12)　 Specifications Guide, Asia Pacific and Middle East Refined Oil Products(2022.4월), ‘In Singapore, Platts publishes a MOPS Strip value for gasoline, 
jet fuel/kerosene, naphtha, gasoil and fuel oil. There is no MOPS Strip calculated for products where derivatives are not assessed by Platts.’
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평가했다. 중유의 6월물 스왑 가격이 톤당 605.40달러라는 것은 5월 31일 기준으로 6월에 선적하는 중유 

실물 MOPS 가격들의 예상 평균이 톤당 605.40달러 수준임을 의미한다.13) 스왑 가격은 6월(7월) 한 달간 

Platts사가 당월에 발표할 MOPS 가격의 예상 월평균이기 때문에 월의 중간일인 6월 15일(7월 15.5일)의 

가격도 톤당 605.40달러(톤당 600.40달러)라고 볼 수 있다. 월물 간 가격 차이는 톤당 5달러로서 근월물 

가격이 원월물 가격보다 높은 전형적 백워데이션 시황임을 알 수 있다. 한편 6월의 중간일인 6월 15일과 7

월의 중간일인 7월 15.5일과의 일수 차는 30.5일이다. 따라서 하루 백워데이션의 가치는 톤당 0.1639달러

(= 5달러/30.5일)이다. 6월 15일부터 선적기간의 중간일로서 MOPS Strip 가격의 도출일인 6월 22.5일

과의 일수 차이는 7.5일이다. 그 결과 6월 22.5일의 MOPS Strip의 가치는 6월 15일의 스왑 가치보다 톤

당 1.23달러(= 0.1639 × 7.5일)가 낮을 것이다. 이에 따라 6월 22.5일에 선적되는 실물의 예상 MOPS 가치

인 MOPS Strip 가격은 톤당 604.17달러(= 6월 15일의 스왑 가치 605.40 + (-0.1639 × 7.5일))가 된다. 

다. MOPS 가격 평가를 위한 2단계 : 프리미엄 평가와 MOPS 가격 평가

MOPS Strip 가격은 거래일로부터 후행하는 선적기간의 중간일에 형성될 것으로 추론한 예상 MOPS 
가격으로서 스왑 가격의 일종이며 실물 가격(MOPS)이 아니다. 따라서 Platts사로서도 실물 MOPS 가격

을 평가하기 위해 마지막 단계가 필요하다. 바로 프리미엄(또는 디스카운트)을 평가하는 절차인데, Platts
사는 변동가격 방식의 종가거래에 참여하는 자들이 석유시장 시황을 고려하여 제시하는 매수도 주문

(bids, offers)을 분석하여 프리미엄을 평가하고 있다.14) 석유 실물의 공급이 수요를 충족시키기에 빠듯할 

경우 일반적으로 시장에서는 백워데이션 시황이 전개된다. 반대의 경우는 콘탱고 시황이 펼쳐진다. 백워데

이션 시황에서는 이른 시기에 확보 가능한 실물 석유제품의 가격이 스왑 또는 선물 등의 파생상품 가격보

다 높고, 파생상품 가격도 선적 시점이 앞서는 근월물 가격이 원월물 가격보다 높은 것이 보통이다.15) 이른

바 실물 프리미엄이 높아지는 상황이 전개된다. 앞의 중유 가격 예에서 스왑 6월물의 가격이 7월물 가격보

다 높은 백워데이션 상황임을 알 수 있다. 중유 실물의 선적기간의 중간일인 6월 22.5일의 예상 MOPS 가
치인 MOPS Strip 가격은 톤당 604.17달러였다. MOPS Strip 가격은 스왑 가격에서 추론한 가격으로서 

스왑 가격의 일종임을 앞에서 설명한 바 있다. 따라서 거래일인 5월 31일 Platts사가 선적기간의 중간일인 

6월 22.5일에 선적할 실물의 가치로 평가하게 될 실물 MOPS 가격이 스왑 가격의 일종으로서 6월 22.5일

의 예상 MOPS 가치인 MOPS Strip 가격보다 높을 것임을 예상할 수 있다. 실제로 Platts사 종가거래에 

13)　�중유 6월 스왑 가격(톤당 605.40달러)은 5월 31일 기준 6월 예상 평균가격. 따라서 6월 1일부터 6월 30일까지 Platts사가 실제로 발표하는 중유 실물 MOPS 
가격들의 평균은 이와 다를 수 있다.

14)　�‘Platts Mogas 92: JUN11-JUN15: A사 bids 50kb FOB Straits MOPS+$5.55/bbl’. 이 주문은 5월 27일의 Platts Global Alert에서 파악한 것으로서 A사가 6
월 11일부터 6월 15일까지 Platts사가 발표하는 MOPS 가격의 평균에 배럴당 5.55달러(프리미엄)를 가산해 매수하고 싶다는 의사를 보여줌. 일반적으로 백
워데이션 상황에서는 프리미엄, 콘탱고 상황에서는 할인된 프리미엄(디스카운트)이 거래주문에서 제시됨. 

15)　�Platts Assessments Methodology Guide(2022.3월), ‘Platts factors in the backwardation/contango and reflects its impact on the published 
assessment. The assessment reflects the value of the commodity normalized to the center of the loading/delivery window. In a contango 
market, the excess of prompt material causes the front period to be significantly lower in value than material available at the end of the 
window. In a backwardated market the tightness of supply causes the prompter material to be at a higher price than material available at the 
end of the window.’
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참여한 자들은 일정 수준의 프리미엄을 제시하였을 것이고, Platts사는 다수의 거래주문에 드러난 프리

미엄을 분석하여 MOPS 가격 평가에 반영할 6월 22.5일의 실물 프리미엄으로 톤당 3.22달러를 도출했다. 

최종적으로 5월 31일에 선적기간의 중간일인 6월 22.5일에 선적할 실물 중유 MOPS 가격을 톤당 607.39

달러(= MOPS Strip 604.17 + 프리미엄 3.22)로 평가하였다. 이 결과는 그림[3]과 그림[4]에 나와 있다.

구체적으로 Platts사는 석유제품이 변동가격으로 거래될 때 실물 프리미엄을 어떤 방식으로 평가할까? 

이에 대해서 명확하게 공표한 바는 없다. 이에 필자가 2011년경에 Platts사를 방문하여 파악한 개략적인 

정보를 밝히면 다음과 같다. 그림[4]에서 설명했던 중유 MOPS 케이스를 예로 들자. 2013년 5월 31일 기준 

Platts사의 종가거래의 선적기간은 거래일로부터 15일에서 30일까지이고 최초 선적일은 6월 15일이며 최

종 선적일은 6월 30일이다. Platts사 실물 MOPS 가격의 평가는 선적기간의 중간일의 가치를 파악하는 

것이다. 따라서 선적기간을 구성하고 있는 일자별로 각각의 프리미엄을 평가한 후에 선적기간의 중간일의 

프리미엄을 찾거나, 개별 일자별로 평가한 프리미엄들의 평균을 산출하면 될 것이다. 즉, Platts사는 15일

부터 30일까지 총 16일 동안 개별 날짜에 대응하는 프리미엄을 매수도 거래정보로부터 추출한 후 이를 평

가해 선적일의 중간일인 6월 22.5일의 프리미엄을 도출하거나 16일 동안의 평균값을 구해 산출하는 것으

로 알려졌다. 중유는 변동가격에 프리미엄을 제시하는 방식으로 거래가 되고 있어 MOPS 가격을 산출하

기 위해서는 MOPS Strip 가격과 더불어 이처럼 프리미엄을 평가하는 절차가 필요하다. 

하지만 휘발유의 경우는 프리미엄을 평가하지 않고 바로 MOPS 가격을 평가하고 있다. 국내의 휘발유 

가격에 영향을 미치는 싱가포르 ‘옥탄가 92인 무연 Gasoline(이하 Gasoline)’ 수출가격을 최근 평가

한 결과를 살펴보자. 그림[5]에서 보듯이 Platts사는 2022년 5월 27일 Gasoline MOPS 가격을 배럴당 

146.08달러로 발표했다. 이 날 Platts사는 MOPS 가격을 직접 평가할 수 있었는데 종가거래 상에서 실물 

Gasoline은 변동가격에 프리미엄을 제시하는 방식이 아니라 배럴당 146.3달러, 147.3달러 등처럼 절대가

격으로 주로 주문이 되고 있었기 때문이다. MOPS 가격을 직접적으로 평가하는 방식도 위에서 설명한 프

리미엄을 평가하는 방식과 동일한 것으로 알려졌다. 한편 휘발유도 스왑 거래가 비교적 활발하기 때문에 

이로부터 MOPS Strip 가격도 산출하였다. 그 과정을 살펴보면 일단 Platts사는 스왑 6월물 가격을 배

럴당 141.1달러, 7월물 가격은 배럴당 135.2달러로 평가했다. 스왑 월물 간 가격 차이는 배럴당 5.9달러다. 

Platts사 종가거래의 선적기간은 5월 27일로부터 15일에서 30일까지이므로 15일이 되는 날은 6월 11일이

며 30일째가 되는 날은 6월 26일이다. 선적기간 중간일로서 거래일로부터 22.5일이 되는 날은 6월 18.5일

이다. 한편 6월의 중간일인 6월 15일과 7월의 중간일인 7월 15.5일과의 일수 차는 30.5일이다. 따라서 스왑 

가격으로부터 도출이 가능한 하루 백워데이션의 가치는 배럴당 0.1934달러(= 5.9달러/30.5일)이다. 6월 15

일부터 선적기간의 중간일로서 MOPS Strip 가격의 도출일인 6월 18.5일과의 일수 차이는 3.5일이다. 결

과적으로 6월 18.5일의 MOPS Strip 가치는 6월 15일의 스왑 가치보다 배럴당 0.68달러(= 0.1934× 3.5

일)가 낮다. 따라서 6월 18.5일 선적되는 실물의 예상 MOPS 가치인 MOPS Strip 가격은 배럴당 140.42

달러(= 6월 15일 스왑 가치 141.1 + (-0.1934 × 3.5일))가 된다. 한편 MOPS 가격 및 MOPS Strip 가격을 
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알고 있는 상태에서 Platts사는 당일 형성된 휘발유의 이론적인 프리미엄 수준을 파악할 수 있게 된다. 

즉, MOPS 가격(146.08)으로부터 MOPS Strip 가격(140.42)을 차감하여 선적기간의 중간일인 6월 18.5

일에 형성될 실물 프리미엄(5.66)의 이론적인 가치를 산출할 수 있게 되는 것이다.16) 여기서 MOPS 가격을 

직접적으로 평가할지 아니면 MOPS Strip과 프리미엄을 평가한 후 산출할 것인지는 석유제품이 거래되

는 방식에 좌우됨을 알 수 있다.

자료 : PLATTS ASIA-PACIFIC/ARAB GULF MARKETSCAN(2022.5.27.)

그림 5 휘발유 MOPS 가격 및 MOPS Strip 가격

Platts사는 자사의 가격평가의 신뢰성 및 시장 수용성을 담보하기 위해 ‘Platts Market Center’라는 

웹사이트의 ‘Platts Refined Products Alert’ 및 ‘Asia Pacific Arab Gulf Marketscan’ 구역에 

당일 표출된 거래정보를 적시하고 있다. 그림[4]의 중유 MOPS를 평가했던 2013년 5월 31일의 경우 과거

의 거래정보들이기 때문에 Platts사가 더 이상 데이터보관소(Archive)에 저장하지 않은 것으로 보이나, 

2022년 5월 27일의 종가거래에서 표출된 매수도 거래정보의 경우 ‘Platts Refined Products Alert’
와 ‘Asia Pacific Arab Gulf Marketscan’에 상세히 기록되어 있다.17) 한편 아래 17번째 각주를 보면 

2022년 5월 27일의 종가거래에서 Gasoline 실물은 체결거래가 없었음을 알 수 있다(No trades re-
ported). 그런데 어떻게 Gasoline MOPS 가격을 평가할 수 있을까? 2001년까지 Platts사는 당일에 체

결된 거래들에서 드러난 가격정보를 반영하여 가격을 평가하였다. 하지만 시장가격을 제대로 반영하지 못

한다는 비판을 받게 됨에 따라 체결정보뿐만 아니라 체결되지는 않았으나 종가거래의 마감까지(오후 4시  

16)　�Specifications Guide, Asia Pacific and Middle East Refined Oil Products(2022.4월), ‘In an example, the difference between the physical value 
arrived at by the close of the assessment process and the MOPS Strip yields either a positive value or a negative value. This is the ‘premium’ or 
the ‘discount’ at which the physical market is trading versus future Platts assessments.’ 

17)　�PLATTS ASIA-PACIFIC/ARAB GULF MARKETSCAN(2022.5.27.), ‘■ No trades reported, ■ Bids(Platts Mogas 92: JUN11-JUN15: A사 bids 50kb FOB 
Straits $146.30/bbl, Platts Mogas 92: JUN16-JUN20: A사 bids 50kb FOB Straits $146.10/bbl, JUN11-JUN15: B사 bids 100kb FOB Straits $146.10/
bbl), ■ Offers(Platts Mogas 92: JUN16-JUN20: C사 offers 50kb FOB Straits $146.70/bbl, Platts Mogas 92: JUN21-JUN25: D사 offers 50kb FOB 
Straits $145.50/bbl)’
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30분) 거래 의사가 명백하게 드러난 매수도 정보도 체결정보와 함께 활용하기 시작하였다.18) Platts사가 

석유제품의 실물 MOPS 가격(또는 프리미엄)을 평가할 때 견지하는 기본적인 관념은 매수자와 매도자가 

제시하는 가격(또는 프리미엄)의 중간쯤에서 MOPS 가격(또는 프리미엄)이 결정된다는 것이다. 따라서 체

결정보가 존재하지 않고 미체결된 매수도 주문 정보만 있어도 가격을 평가할 수 있는 것이다. 19)      

4. 시사점  

이상으로 우리나라 석유제품 가격에 지대한 영향을 끼치고 있는 Platts사의 석유제품 MOPS 가격에 

대해 개략적으로 살펴보았다. MOPS 가격은 아시아 석유제품 거래의 벤치마크 가격으로 기능하고 있다. 

따라서 우리나라를 비롯한 아시아 대부분의 석유회사들은 이 가격을 기준으로 거래를 하고 있다. 시장의 

수용성이 매우 높음을 알 수 있다. 이는 Platts사가 도입한 종가거래 시스템과 가격평가의 방식이 시장의 

신뢰를 얻고 있기 때문인 것으로 보인다. 특히 가격평가 방식의 경우 거래 관행이었던 선도거래의 특성을 

반영하고 스왑 가격을 활용해 상당 부분을 계량화에 성공했으며, 불가피하게 개입될 수밖에 없는 정성적

인 판단은 프리미엄 또는 최종 MOPS 가격의 평가 단계에서만 부분적으로 활용함으로써 나름대로 객관

성을 확보하였다. 석유를 거래하는 석유회사나 개인 등의 이해 당사자가 아니기 때문에 가격평가 시의 독

립성도 인정받고 있다. 한편 시장으로부터 신뢰를 잃지 않기 위해서 각종 석유 실물 및 스왑 등의 가격평가 

방법을 주기적으로 공표하고, 종가거래의 기준을 변경하거나 가격평가 방법을 수정할 때도 시장에 선제적

으로 알려서 의견을 구하는 등 시장 참여자들이 사전에 대비하도록 하고 있다. 이러한 장기적인 노력을 통

해 가격평가 방법 및 평가된 가격의 적정성을 인정받았기 때문에 MOPS 가격이 아시아 석유제품 가격의 

벤치마크로서의 위상을 확보한 것이다.

우리나라에서 석유제품을 수출할 때 MOPS 가격이 기준이다. FOB Korea 가격이 아니라서 의아할 수

도 있을 것이다. 필연적으로 FOB Korea 가격은 MOPS 가격을 보정한 값으로 나타날 것임을 알 수 있

을 것이다. 목적지가 어디냐에 따라 다르겠지만 통상적으로 일부 석유제품을 제외하고는 MOPS 가격에 

싱가포르까지의 운송비를 차감한 가격대에서 실제로 우리나라의 석유제품 수출가격이 형성되고 있다.20) 

18)　�종가거래 시간대가 오후 4시부터 4시 30분까지인데, 4시경 체결된 거래에 드러난 프리미엄과 4시 30분까지 남아 있는 매수도 주문에 나타난 프리미엄을 �
비교할 때 어떤 것이 당일의 시장 분위기(sentiment)를 제대로 반영하느냐에 대해 Platts사는 종가거래 마감까지 거래 의사가 명백히 살아 있는 매수도 주문에 �
드러난 프리미엄이 시장 심리를 제대로 반영할 수 있다고 판단한다.  

19)　�Platts Assessments Methodology Guide(2022.3월), ‘Platts will typically assess market value between the best firm bid and best firm offer open 
to the market at the close. This ensures that Platts assessments reflect the transactable value at the close.’

20)　�예를 들어 호주가 휘발유를 역내에서 수입한다고 가정 시 호주까지 거리는 우리나라보다 싱가포르가 가깝다. 따라서 한국발 FOB 가격이 싱가포르발 FOB �
가격과 같더라도 호주는 거리가 가까운 싱가포르에서 수입하는 것이 운송비를 아낄 수 있다. 싱가포르에는 없고 우리나라에는 존재하는 석유제품이 있다면 
모르겠으나 대부분의 석유제품은 싱가포르에서 구할 수 있다. 따라서 수출 경쟁력 확보를 위해 정유사들은 일부 국가를 제외하고 아시아 역내에 일부 석유�
제품을 FOB 방식으로 수출할 때 싱가포르까지 운송비를 MOPS에서 차감하는 경향이 있다. 2022년 5월 27일에 Platts사는 우리나라의 옥탄가 95 무연 휘발유 �
수출가격(FOB Korea)을 배럴당 154.18달러로 평가했는데 이는 MOPS 가격인 배럴당 154.26보다 낮다. 경유 유분인 Gasoil의 경우 Platts사는 MOPS를 �
배럴당 155.97달러, FOB Korea를 배럴당 154.13달러로 평가하였다. 이것이 운송비를 감안한 결과인지는 명확하지는 않으나 우리나라의 일부 석유제품 �
수출가격이 MOPS 대비 일정 수준 낮은 현실을 보여주고 있다. 
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앞서 설명했듯이 국내 석유제품가격도 MOPS 가격을 기반으로 한다. 역시 보정값이 적용되는 것이 타

당하다는 추론이 가능할 것이다. 결론적으로 수출이든 내수든 FOB Korea 가격이 시발점이 되어야 적정

하다는 판단을 내릴 수 있다. 물론 현재 Platts사 등이 일부 석유제품에 한정해 FOB Korea 가격을 발표

하고 있다. 하지만 우리나라 석유제품을 수출할 때 정유사와 해외 수입사들은 MOPS 가격을 기반으로 거

래하고 있어 Platts사가 평가한 FOB Korea 가격은 FOB Korea 가격을 기준으로 거래한 정보들로부터 

파악한 것이 아니다. 또한 Platts사가 규정한 종가거래 시간에 발생한 거래들이 아닌 경우가 대부분이다. 

당사자들이 그 시간대에 거래할 이유가 없기 때문이다. Platts사도 한국의 석유제품 수출과 관련된 거래

정보들을 취합하겠지만 대부분 수소문한 정보일 수밖에 없는 이유다. 그렇다고 Platts사가 FOB Korea 
가격을 평가하지 못하는 것은 아니다. MOPS 가격을 벤치마크로 활용하여 간접적인 방식으로 평가할 수 

있기 때문이다. 즉, Platts사는 일부 석유제품 군의 FOB Korea 가격을 평가할 때 MOPS 가격을 먼저 도

출한 후에 이로부터 싱가포르까지 운송비 등을 차감하는 방법을 적용하는 것으로 알려졌다. Platts사가 

발표하기는 하나 전반적으로 FOB Korea 가격에 대한 시장의 수용성이 매우 약하기 때문에 거래의 기준 

가격으로 삼기에는 여전히 무리라고 판단된다. 이에 따라 국내 정유사들이 MOPS 가격을 반영하여 국내 

석유제품가격을 설정하는 것은 나름 합리적인 이유가 있어 보인다. 
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