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2026 년, 미국 셰일 피크아웃과 OPEC+의 반격 

4Q25 Dallas Energy Survey 

26년 말 국제유가 전망 $62 

26년 말 국제유가 전망 $62: 미국 텍사스 인근 131개 기업 경영진의 26년 말 유가(WTI) 평균 전망

치는 $62다. 55-70달러 구간을 선택한 비중이 75%로 대부분이었으며, 기간별 가격 전망은 6개

월 후 $59, 1년 후 $63, 2년 후 $69, 5년 후 $75로 중장기적으로는 점차 유가가 상승할 것으로 예

상했다. 추가적으로 26년 말 미국 천연가스(Henry Hub) 가격 전망은 $4.19로, 최근 천연가스 가

격의 강세가 일시적이지 않을 것으로 예상했다.  

26 년 CAPEX 변화 

CAPEX 증가 ≠ 증산 

CAPEX 증가는 증산이 아닌 비용 증가: 26년 미국 E&P 기업들의 CAPEX는 25년 대비 증가 37%, 

감소 39%, 유지 24%로 다양한 선택지를 보여주었다. 다만, 1만 b/d 이하로 생산하는 중소 기업

들은 CAPEX가 소폭 증가할 것이라고 답한 비중(29%)이 높았다. 따라서 CAPEX 증가 기업들이 

증산을 계획 중인 것이 아니라, 전반적인 생산 비용이 높아지고 있다라고 추정한다. 

효과적인 비용 절감 방안 부재: 이번 설문에서 비용 관련 질문이 많았지만, 비용 절감에 뾰족한 수가 

보이지는 않았다. 향후 5년간 AI가 얼마나 비용을 절감시켜줄 수 있겠냐는 질문에, 0달러(62%), 1

달러 이하(16%), 2달러 이하(11%)로 회의적인 답변이 돌아왔다. 총 인력도 그대로 유지하겠다고 

밝힌 비중이 57%로, 인건비도 비슷하거나 소폭 늘어날 가능성이 높다. CAPEX 산정 시 유가를 

60~65달러로 가정한 비중이 높은데, 이보다 유가가 낮을 경우 생산량은 줄어들 가능성이 높다. 

애널리스트 코멘트 

2026년, OPEC+ 반격의 시작 

현 유가에서는 미국 셰일 피크아웃 가능성 높아: 여전히 비용 절감에 대한 해결책이 존재하지 않는 상

황에서, 유가 60달러 이하인 현 상황에서 미국 셰일 생산량은 피크아웃할 것으로 전망한다. 4분기 

에너지 사업 활동성 지수는 -6.2(3Q25 -6.5), 기업 전망 지수는 -17.6(3Q25 -15.2)을 기록해 

부정적인 상황이다. 25년 하반기는 생산효율성 증대와 헷지 물량 덕분에 생산량이 유지될 수 있었

으나, 이제는 해당 영향도 거의 끝나가고 있다고 판단한다. 26년은 OPEC+가 지난 몇 년간 미국에

게 빼앗겼던 시장 점유율을 되찾아오는 한 해가 될 것이라고 예상한다. 

그림 1.  26 년 말 WTI 가격 전망  그림 2. 26 년 CAPEX 변화 예상(vs. 25 년) 

 

 

 

자료: Dallas Fed Survey, 미래에셋증권 리서치센터  자료: Dallas Fed Survey, 미래에셋증권 리서치센터 
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