
 

 

公司网址：http://www.xinhu.cn                                                   全国统一客服电话：400-8888-398 

20220419 达拉斯联储 Q1 能源调查报告 

    最近，达拉斯联储公布了第一季度能源调查结果，数据收集于 3 月 9 日至 17 日，141

家能源公司做出了回应。在受访者中，91 家是勘探和生产公司，50 家是油田服务公司。 

本季度的特别问题包括:按盆地计算的盈亏平衡价格的年度更新、原油产量的预期稳定

增长、2022 年员工人数的预期变化、上市石油生产商恢复增长模式所需的油价、尽管油价

高企，但上市生产商抑制产量增长的主要原因。 

根据达拉斯联邦储备银行能源调查，石油和天然气行业的活动在 2022年第一季度加速。

商业活动指数——该调查中衡量第 11区能源公司面临状况的最广泛指标——从第四季度的

42.6 跃升至 56.0，达到该调查六年来的最高水平。 

据勘探和生产(E&P)公司的高管称，石油产量的增长速度更快。石油生产指数从第四季

度的 19.1 大幅上升到第一季度的 45.0。同样，天然气生产指数上升 14 点，至 40.0。 

成本连续第五个季度上升。在油田服务公司中，投入成本指数从 69.8 升至 77.1，创历

史新高。在参与调查的 50 家油服公司中，只有一家报告本季度投入成本下降。在勘探和生

产企业中，发现和开发成本指数从第四季度的 44.9 上升到第一季度的 56.0。租赁营业费用

指数也从 42.0 上升到了 58.9。这两个指数都达到了该调查六年来的最高点。 

油服公司报告所有指标都有所改善。设备利用率指数仍处于高位，但从第四季度的 51.1

微降至第一季度的 50.0。营业利润率指数从 11.6升至 21.3。服务价格指数从 30.3跃升至 53.2，

创历史新高。 

第一季度所有劳动力市场指数均创下历史新高，显示就业、工时和工资增长强劲。总

就业指数连续第 5个月录得正值，从 11.9升至 28.0。员工总工作时间指数从 18.0跃升至 36.0。

综合工资福利指数也从 36.6 上升到 54.0。 

6 个月前景明显改善，该指数从上季度的 53.2 升至 76.3，创历史新高。前景不确定性

指数也从-1.5 跳升至 31.9，表明不确定性在本季度变得更加明显。 

平均而言，受访者预计，到 2022 年底，西德克萨斯中质油(WTI)的价格将达到每桶 93

美元;人们的反应从每桶 50 美元到 200 美元不等。调查参与者预计，年底 Henry Hub 天然气

价格为每百万英热单位(MMBtu) 4.57 美元。作为参考，在调查收集期间，WTI 现货价格平

均为 103.07 美元/桶，Henry Hub 现货价格平均为 4.65 美元/ MMBtu。 
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下文我们列举了我们重点关注的几个问题以及美国页岩油产量难以大幅增长的主要原

因。 

Q1: 2022 年年末期待 WTI 什么价格呢？138 家企业回答这个问题 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：达拉斯联储银行 新湖期货研究所 

Q2: 在贵公司最活跃的两个领域:西德克萨斯中质原油(WTI)的价格是多少?贵公司需要支

付现有油井的运营费用? 

整个样本的平均价格约为 34 美元/桶，高于去年的 31 美元/桶。在各个地区，支付运营

费用所需的平均油价在每桶 23 美元至 38 美元之间。所有受访者都能以当前价格支付现有

油井的运营费用。（84 家企业回答了此问题） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.xinhu.cn/


 

 

公司网址：http://www.xinhu.cn                                                   全国统一客服电话：400-8888-398 

 

来源：达拉斯联储银行 新湖期货研究所 

Q3: 在贵公司最活跃的两个领域中:需要多少 WTI 油价才能钻一口新井盈利? 

对于整个样本，平均需要 56 美元/桶才能盈利，高于去年提出这个问题时的 52 美元/

桶。在各个地区，钻一口新井的平均盈亏平衡价格在每桶 48 美元到 69 美元之间。二叠纪

盆地盈亏平衡价格平均为每桶 52 美元，比去年高出 2 美元。随着油价的上涨，几乎所有参

与调查的公司都能以目前的价格钻一口新井(3 月 17 日 WTI 现货价格为每桶 103 美元)。 

大公司(截至 2021 年第四季度，原油日产量在 1 万桶/日以上)平均需要 49 美元/桶才能实现

盈利，低于小公司(低于 1 万桶/天)的 59 美元/桶。（83 家企业回答了此问题） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：达拉斯联储银行 新湖期货研究所 

Q4：从 2021 年第四季度到 2022 年第四季度，您预计贵公司的原油产量将发生多大的变化? 

对于这个特殊的问题，高管们被要求提供一个具体的百分比。如果 2021 年第四季度的

产量低于 1 万桶/天，则被划分为“小型”，如果产量超过 1 万桶/天，则被划分为“大型”。

在美国，小型勘探和生产公司数量较多，但大型勘探和生产公司占据了大部分生产(超过

80%)。 
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大公司的平均增长率为 6%，而小公司为 15%。25%的大公司高管预计原油产量将增

长超过零，但不会超过 5%，另有 25%的高管预计不增长。小公司的高管们期望以更高的

速度增加原油产量。（82 家企业回答了此问题） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：达拉斯联储银行 新湖期货研究所 

Q5:以下哪一项是石油上市公司在高油价的情况下抑制增长的主要原因? 

略高于 50%的 59%的高管认为，投资者要求保持资本纪律的压力是上市石油生产商在高油

价下抑制增长的主要原因。15%的高管说“其他”，11%的高管提到了环境、社会和治理

问题。对于说“其他”的受访者来说，主要原因是人员短缺、设备供应有限和供应链问题。

另一个原因是未来油价的不确定性，以及油价是否会保持高位。一些人认为，多种原因的

结合同样要为推动克制负责。（132 家企业回答了此问题） 
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Special Questions Comments 

Exploration and Production (E&P) Firms 

该行业正面临严重的供应问题，同时还面临着严重的劳动力问题，因为在经济低迷时

期，由于油气行业受到诋毁，有相当一部分劳动力离开了行业。来自白宫、国会和华尔街

的信息是，石油和天然气是一个正在消亡的行业，需要放弃。即使资金到位，供应链问题

得到解决，劳动力短缺问题也不太可能在短期内通过提高工资得到解决。 

在过去的几年中，对勘探和生产公司的传统贷款和资本市场准入全面下降，与我们今

天所处的大宗商品环境相比，处于历史低点。在过去的几年里，石油和天然气的私募资本

下降了 70%到 80%。 

到 2023 年，美国需要每天增产约 200 万桶，以平衡全球供需。这种情况似乎不太可能

发生，这将导致能源价格持续走高，直到美国消费被推入衰退。上游业务的未来迫切需要

在能源转型期间增加产量，以满足全球需求，同时保持资本使用回报率和世界最高的环境、

社会和治理(ESG)标准。 

美国需要加快 Keystone 管道、Mountain Valley 管道、Constitution 管道、液化天然气出

口设施等基础设施的建设，并废除《琼斯法案》。监管严重损害和阻碍了美国的能源生产。

美国的安全和环境标准优于国际上主要的勘探和生产地区。美国需要优先考虑美国的能源

和美国的供应链。 
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投资者将巨额资金投入页岩钻探，结果却发现，当油价下跌时，价值已所剩无几。投

资者要求他们的客户公司保持克制和资本纪律。政府的姿态和不断增加的监管严重阻碍了

整个行业的发展。允许的障碍和政治设置的障碍应该被移除，因为这会抑制任何试图向该

行业引入新投资的人的意愿，无论该投资是私人还是公共实体。 

上市公司只有看到西德克萨斯中质油(West Texas Intermediate)的现货溢价效应减弱，才

会考虑再次增长。 

由于几个原因，价格的概率分布现在更倾向于更低的价格。首先，在某种程度上，俄

乌战争可能会造成需求破坏。其次，中国城市重新关闭表明，新冠肺炎可能会导致另一场

经济衰退，再加上俄乌战争的影响。第三，在没有因俄乌战争引起的预防性购买的情况下

恢复“正常”，将消除过去几个月推动油价上涨的一些额外需求。 

美国政府的行动和意图并没有帮助美国生产商明显增加国内石油和天然气供应。 

有关上游、中游和下游(炼油)业务的政府法规和/或政策日益繁重，使得这些行业的公

司很难赚钱。地缘政治风险和对更高税收的担忧也阻碍了经济活动。 

供应和需求现在受到重大的国内和国际政治和市场冲突和中断的影响，对制定可信的

战略评估和规划造成重大挑战。这导致了在战略资本承诺方面更倾向于规避风险。 

Oil and Gas Support Services Firms 

我们有钻塔，但找不到员工。然而，石油公司必须明白，油田服务，特别是陆上钻井

承包商，必须获得合理的报酬，才能证明现代化陆上钻井平台运行、升级和配备人员的巨

大资本成本是合理的。 

工作人员的缺乏，以及管道、压裂砂、水泥等的运输和成本，都是我们的业务关注的

问题。增长需要相当长的一段时间，还有投资者的压力。 

我认为，在高油价的情况下，石油上市公司抑制增长的主要原因是一个双头怪物，即

资本纪律和政府监管。 

尽管油价高企，公开上市的石油生产商仍在抑制增长，其主要原因是投资者压力、ESG

问题、政府监管和缺乏成长性资本。很难说这些都是主要原因。随着现金流的改善，支出

将会增加，但我不认为企业会通过融资或举债来投资于生产增长。 
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纪律仍然主导着这个行业。股东和贷款人继续要求资本回报，在能源价格居高不下变

得不可避免之前，不会有勘探支出。 

在这个上升周期中，投资者已经明确表示，他们希望看到所有参与者都遵守纪律。到

目前为止，大部分勘探和生产企业都表现出了资本纪律。勘探和生产的一个重要部分今年

资本支出增长(2022 和 2021)将被成本膨胀作为所有输入的成本继续增加的背景下供应链的

挑战和有限增量设备被激活(由于财政约束和人力在油田服务和相关的挑战供应商)。 

政府仍在限制我们对油井操作的控制。我们由德州铁路委员会管理，它对我们有足够

的权力。政府对石油和天然气行业毫无头绪。 

 

受访者的意见 

劳动力和设备短缺，加上石油国家钢管商品的通货膨胀和关键设备和材料的短缺，将

限制我们的业务和美国石油生产的增长。特别是货车司机的短缺，可能是因为快递公司的

竞争。 

来自大型油气公司的竞争对钻井和完井成本的影响已经不像以前大宗商品价格上涨时

那么大了。我们在资本支出方面保持纪律，以保持较高的内部回报率。 

当政府的一位高级官员在电视上坚称绿色环保更便宜时，很明显，政府没有被认真对

待。对于较小的公司来说，获得融资仍然很困难。关于哄抬物价的讨论令人厌烦。讨论联

邦租约和那些租约未被使用，而不诚实地讨论所有的限制和监管问题，对钻探也没有帮助。 

考虑到国际问题以及俄罗斯-乌克兰战争，任何形式的碳氢化合物价格预测充其量都是

高度投机的。截至本次调查的日期，美国政府似乎不愿进行最直接、最简单的改变，以增

加美国的碳氢化合物产量，或用不具有同等政治意义的来源的碳氢化合物取代俄罗斯的碳

氢化合物。俄罗斯碳氢化合物的社会和经济问题。 

资本和债务的来源仍然有限。因此，油气行业的持续增长主要受到资金选择的限制，

这些资金选择已经不再将油气上游作为投资类别。 

地缘政治风险的上升、供应链问题的持续、劳动力短缺的持续、资本可用性的萎缩和

通货膨胀的上升，已经影响了小型上游生产商在当前的大宗商品价格水平下开展项目的能

力。 
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由于 COVID-19 和经济原因，我们使用的服务公司很难找到或留住现有员工。这会导

致延误和增加费用。 

随着美联储加息，利息支出也在上升。随着“大退休”的进行，我们参与的每个公司

——供应商、供应商、运营商等等——的错误率都在增加，因为新员工被雇佣来取代有经

验的人。总体而言，新员工的态度和职业道德似乎都很差。从办公用品到油田管道和用品，

通货膨胀率同比增长了 7.9%以上。华盛顿指责石油业的不成熟“指手画脚”的态度令人作

呕和厌倦。我希望我们的政府将醒来，开始做一些正确的事情。我们需要一些领导。 

现任政府只会伤害能源公司，推高价格，严重影响推动经济发展的中间商。在接下来

的三年里，我们将面临一个痛苦的世界。 

石油和天然气的供求关系影响着油气行业的长期前景。政治和地缘政治影响(影响)短期

内，即未来一到两年。可再生能源政策取决于执政党。 

最大的限制仍然是找到合格的雇员。 

劳动力无疑是增长的制约因素。我们需要持有商业驾照的合格司机，而他们很难找到

和留住。 

政府认为的或真正的反碳开采政策限制了我们的客户，石油公司使用必要的资本来增

加美国的石油和天然气产量，美国是世界上最环保的生产国。 

我们正面临着合格员工的严重短缺，这严重阻碍了我们提供服务的能力。劳动力成本

正在急剧上升。 
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