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近期，美国电池回收行业陷入破产裁员潮，曾经被资本
追捧、政策扶持的行业，正面临结构性困境。

4 月 9 日，Ascend Elements 公司提交破产申请。这家成
立于 2015 年的企业，共完成 12 轮股权融资，累计吸引投资超
过 11 亿美元，先后获得美国能源部总额超过 6 亿美元财政拨
款，以及近 10 亿美元的长期供应协议，一度被视为美国构建
自主电池供应链的“希望之星”。然而，该公司目前背负约
1.035 亿美元的长期债务，在肯塔基州的工厂也因资金枯竭
而被迫停工。2025 年 2 月，美国能源部取消了对该公司 1.64
亿美元的拨款，10月又取消 3.16亿美元拨款。

Ascend Elements 公司并非个例。去年 5 月，美国电池回
收领军企业 Li-cycle 公司申请破产，其位于纽约的旗舰回收
工厂由于成本超支导致资金链彻底断裂而被迫停工。截至
2024 年底，Li-Cycle 公司申报资产 8.61 亿美元、负债 5.98 亿
美元，其中过半资产沉淀在停工的工厂。有业内人士指出，
该公司因政府拨款的不确定性以及电动汽车和电池原材料
市场波动失去了对投资者的吸引力。与此同时，Redwood 
Materials公司半年内经历两次裁员，超 300人离开。

有业内人士指出，美国电池回收行业崩溃背后的结构性
问题在于原料供应的时间错配。国际能源署报告显示，当前
大部分电池回收原料来自制造废料，而非报废电池。预计
到 2030 年，制造废料仍将占可用原料的 2/3。英国皇家化学学会协会研究表
明，电动汽车电池的使用寿命通常为 12 至 15 年。这意味着，大批量退役电池
要在 2040 年之后才能成为主要废物料，也就是说，美国电池回收企业将面临
长达十多年的原料缺乏期。

Ascend Elements 公司市场部产品经理安东·波皮伊对此表示：“目前美国
产能过剩，电池回收厂商在为有限的材料进行激烈争抢，推高采购成本。”

大宗商品价格波动构成第二重压力，电池回收收入依赖锂、镍、钴全球
市场价格。《自然通讯》指出，锂电池回收面临技术、经济与监管等多重约束，
全球回收率远低于铅酸电池等成熟体系。锂价从 2022 年底的历史高位暴
跌，至 2025 年中期跌幅接近 90%，原生材料比回收材料更便宜。大宗商品市
场研究机构 Fastmarkets 指出，低迷的金属价格压缩了生产商与精炼商的支付
能力，短期内回收行业前景依然看跌。

不同于其他电池回收企业从废旧电池中提炼高纯度材料的单一技术路
线，Redwood Materials 公司业务重心从回收商延伸至储能供应商，在电池的
二次寿命中获取增量价值。2025 年 6 月，Redwood Materials 成立储能业务部
门，将退役电池检测后重新打包为储能系统，服务数据中心、AI 算力客户及
可再生能源开发商。

摩根士丹利分析师撰文指出，储能系统正为电动汽车电池商开辟盈利新
途径，其不仅能解决退役电池处理问题，还能降低储能系统成本。

电池市场专家艾奥拉·休斯表示：“技术整合是最大实务障碍，确保不同类
型、不同健康状态的电动汽车电池能够协同工作，是一项技术挑战。”
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美以伊冲突正在重塑全球原油供应
格局。当前，中东地区油气产能严重受
损，伴随霍尔木兹海峡封锁，原油供应进
一步吃紧。阿联酋退出欧佩克和减产联
盟“欧佩克+”，暴露出海湾地区老牌产油
国之间分歧加剧，给欧佩克在油市影响力
带来冲击。在此背景下，美国主导的新

“产油小队”已经蠢蠢欲动。
舆论认为，本次地缘冲突在能源市场

掀起了一场零和博弈，目前美国希望能牵
头弥补油气供应短缺，并借机深化与南美
产油国的关系，带动委内瑞拉、阿根廷、巴
西加速增产，寻求进一步瓜分供应市场份
额，这似乎标志着全球原油供应重心正加
速“向西移动”。

■■欧佩克影响力大不如前

5 月 3 日，“欧佩克+”召开减产例会，
达成 6 月每日增产 18.8 万桶原油的协议。
这是阿联酋退出欧佩克之后的首次减产
例会，减产成员国只剩下沙特、俄罗斯、伊
拉克、科威特、哈萨克斯坦、阿尔及利亚和
阿曼。

近年来，欧佩克接连迎来成员国“退
群”。2019 年初，卡塔尔退出欧佩克；2020
年初，厄瓜多尔退出欧佩克；2023 年底，安
哥拉退出欧佩克；2026 年 5 月，阿联酋退出
欧佩克以及“欧佩克+”。

对比阿联酋，安哥拉油气产能较小，
卡塔尔则将重点转向天然气。作为欧佩
克第三大产油国，阿联酋约占欧佩克总产
量 12%，拥有较强增产能力，退出对“欧佩
克+”减产活动会带来一定冲击，并将进一
步削弱欧佩克的影响力。

短期来看，霍尔木兹海峡封锁是核心
矛盾，阿联酋退出对油价压制效果有限；
长期来看，阿联酋退出，将导致欧佩克议
价权和影响力出现动摇，市场质疑该组织
管理能力。事实上，欧佩克在全球原油市
场的掌控力已经大不如前。数据显示，20
世纪 70 年代，欧佩克原油产量约占全球

产量总额 52.5%，而去年这一比例已经降
至 36.7%。

路透社指出，在美以伊冲突持续的背
景下，阿联酋退出欧佩克，进一步暴露出
海湾国家之间的分歧。一方面，此举扩大
了阿联酋与沙特的裂痕，沙特是欧佩克实
际领导者，两国近年来在石油政策、地区
地缘政治等问题上屡有冲突；另一方面，
阿联酋退出将导致欧佩克对全球原油供
给掌控力进一步削弱。

睿咨得能源咨询公司分析师豪尔赫·
莱昂表示：“一旦脱离欧佩克，阿联酋既有
动力也有能力提高产量，沙特作为油市核
心稳定器的角色是否还能长期维持，受到
考验。”

■■买家进入替代采购模式

油价网报道称，美以伊冲突爆发以

来，中东地区多个油田和管道受损，停产、
海运受阻以及人员撤离造成产能大规模

“消失”。即便本次冲突立刻结束，中东产
油国也需要六个月到一年才可能完全恢
复产能。

天然气输出国论坛秘书长菲利普·
姆谢尔比拉表示，美以伊冲突重塑供需
格局，原先预计今年天然气市场将转入
供应过剩，但现在已无法更准确判断市
场前景。

高盛预计，卡塔尔受损 LNG 产能恢复
可能需要 3—5 年，全球 LNG 市场将在更
长时间内维持偏紧。

“即便本次冲突落幕，天然气出口恢
复也需数月；如果冲突持续发酵，供应中
断 的 负 面 影 响 可 能 会 演 变 成 结 构 性 变
化。”菲利普·姆谢尔比拉强调。

当前，原油市场整体处于动态再平
衡 状 态 。 中 东 油 气 供 应 中 断 以 及 海 运

灵活性突然丧失，迫使买家迅速进入替
代模式，包括加大对大西洋盆地原油的
采 购 力 度 ，动 用 战 略 石 油 储 备 和 商 业
原 油 库 存 ，并 积 极 竞 购即期替代船货。
睿咨得能源咨询公司指出，地缘风险正
在 重 塑 原 油 流 向 ，市 场 压 力 重 心 出 现

“西移”。
睿咨得能源咨询公司油气研究部门

高级副总裁罗迪卡·班萨尔表示，圭亚那
接下来有待审批的一系列海上项目将为
全球新增原油供应开辟一块空间。如果
油价持续保持在每桶 100 美元水平，到本
世纪 30 年代中期，南美原油供应有望每日
增加 210万桶。

罗迪卡·班萨尔补充称：“本次冲突
导 致 油 价 飙 升 ，进 一 步 揭 示 出 围 绕 霍
尔 木 兹 海 峡 的 原 油 供 应 链 的 高 度 集 中
化 ，南 美 有 望 成 为 新 的 原 油 供 应 重 要
来源地。”

■■美国寻求抢占供应份额

综合外媒分析，美国寻求组建一个新
“产油小队”，包括委内瑞拉、阿根廷、巴
西，抢占供应市场份额。委内瑞拉坐拥全
球最大探明原油储量，约占全球总储量的
17%，该国巅峰时期日产原油约 300 万桶。
同时，委内瑞拉原油不愁买家，印度已明
确表达购买意愿。

美联社报道称，美国第二大石油公司
雪佛龙目前不仅增持委内瑞拉国家石油
公司合资子公司持股比例，同时获得重油
开发权，计划未来 18 至 24 个月内将在委内
瑞拉的原油产量提升 50%，目前日均产量
26万桶。

与此同时，美国还在加大阿根廷油气
领域投资力度，尤其是瓦卡穆埃尔塔页岩
区，该页岩区是全球第四大页岩油区和第
二大页岩气区，日均可出产 44.9 万桶页岩
油和 28亿立方英尺页岩气。

据悉，阿根廷政府针对瓦卡穆埃尔塔
页岩区开发已经给予政策支持，包括将页
岩油钻探纳入投资激励计划覆盖范围，并
对投资额超 6 亿美元的项目给予税收减免
和货币兑换等多重优惠，从而加速开发、
提升产业竞争力。阿根廷国有石油公司
YPF 表示，瓦卡穆埃尔塔页岩区目前开发
率不足 1/10。

巴西目前日均原油产量超过400万桶，
加上天然气，油气产量可达 530 万桶/日石
油当量。巴西的目标是到 2030 年跻身全
球前五大产油国。目前，巴西正在将投资
开发重点从成熟油田转向高影响力的勘
探和深水生产。

业内认为，美国主导的新“产油小队”
短期内或许可以填补中东供应缺口，但能
否重新定义供应格局有待商榷，除非中东
油气产能恢复不及预期，且南美产油国在
政策、投资、技术、基础设施、物流条件等
方面得到实质性改善，否则中长期来看很
难从“替补”转变成“主力”。

欧 佩 克 影 响 力 受 质 疑 新“ 产 油 小 队 ”蠢 蠢 欲 动

全球原油供应重心要“西移”？
■本报记者 王林

美以伊冲突推动国际油价大幅攀升，原油交易收入随之水涨
船高，五大西方能源企业迎来“开门红”。不过，地缘冲突也给五
家公司的资产运营和财务状况带来不同程度的负面影响。其中，
bp、壳牌的债务攀升，道达尔能源中东产能受损，埃克森美孚创
2021 年以来最低第一季度盈利水平，雪佛龙股票回购规模缩水。

■bp利润同比增长逾一倍

bp 第一季度盈利同比增长逾一倍至 32 亿美元，主要受到强
劲原油交易和中游业务推动。去年第一季度盈利 13.8 亿美元，去
年第四季度盈利 15.4 亿美元。第一季度总营收 533.71 亿美元，同
比增长 11%。

第一季度油气日均产量 230 万桶石油当量，下游炼油产能利
用率超过 96%，日均加工量超过 150 万桶，创 bp近 4年来最高季度
加工量。受地缘冲突持续影响，全年产量面临下行风险。

截 至第一季度末，bp 净债务约 253 亿美元，高于去年底的
221.8 亿美元。该公司的目标是到 2027 年底，将净债务降至
140 亿—180 亿美元之间。

bp 首席执行官梅格·奥尼尔表示：“尽管外部环境波动不断，
我们的运营和财务依然表现强劲，一方面得益于异常强劲的原油
交易业务，一方面受到中游业务运营效率改善明显的提振。”

截至 3 月底，bp 股价今年已累计上涨超 32%。bp 重申 2026 年
130亿—135亿美元的全年资本支出指引区间。

据了解，bp 在中东地区的资产规模相对较小，且运营以承包
为主，并未受到此轮地缘危机的广泛波及。随着战略重心重回传
统油气产业，bp 承诺将加大对油气领域投资，重点提升产量、精
简业务、改善回报率。

■壳牌炼油和交易获利显著

壳牌第一季度调整后盈利 69.2 亿美元，较去年同期 55.8 亿美
元增长 24%；经营活动现金流 61 亿美元；自由现金流从去年同期
53亿美元降至 29亿美元。

第一季度，壳牌包括炼油和石油交易业务在内的化工及产品
业务部门实现利润 19.3 亿美元，较去年同期 4.5 亿美元猛增
76.7%。壳牌目前持有 7座炼油厂权益，其中 4座位于欧洲、2座位
于加拿大、1 座位于美国，相关业务利润在第一季度跃升至逾 20
亿美元。

壳牌表示，第一季度利润大幅增长主要得益于下游与可再生
能源板块交易及优化贡献增强、油气变现价格提高、炼油利润率
改善以及运营成本下降，但仍面临现金流承压、负债上升及关键
资产长期修复的挑战。

第一季度末，壳牌净债务从去年底的457亿美元升至526亿美
元，负债率从去年底的 20.7% 升至攀升至 23.2%。同时，壳牌将股
票回购规模从 35 亿美元削减至 30 亿美元，旨在将现金调配至
资产负债表，应对地缘冲突导致能源供应中断后债务增加所带
来的短期流动性压力。不过，壳牌将每股股息上调 5%，至 0.3906
美元，显示出该公司在现金流和债务管理上的审慎姿态。

不过，壳牌第一季度油气产量环比下降 4%，主因是中东地区
作业受阻，尤其是卡塔尔 Pearl 天然气厂受损，该设施修复工作可
能需要大约一年时间。

■道达尔能源股息增幅最高

道达尔能源第一季度净利润同比增长 29% 至 53.9 亿美元，
现金流 86 亿美元。第一季度勘探与生产部门调整后净营业利
润 26 亿美元，现金流 46 亿美元；下游业务部门调整后净营业利

润 19 亿美元，现金流 21 亿美元，炼油开工率超过 90%，原油和成
品油贸易业绩强劲；一体化液化天然气部门调整后净营收 13 亿
美元，现金流 18 亿美元，液化天然气产量增长 12%；一体化电力
部门调整后净营业利润 5 亿美元，现金流 6 亿美元。

截至第一季度末，道达尔能源负债率 15.5%，资产负债表保
持稳健。道达尔能源首席执行官潘彦磊表示：“今年第一季度业
绩展现出我们高绩效、多元化的油气、电力一体化投资组合捕捉
价格上涨潜力的能力。”

得益于巴西、利比亚新项目投产和产能提升，道达尔能源第
一季度油气产量同比增长 4% 至 255.3 万桶石油当量/日，抵消了
中东地区产量损失影响。受美以伊冲突影响，道达尔能源约 15%
的油气产能相关设施已关停，包括位于卡塔尔、伊拉克、阿联酋的
海上生产设施。

道达尔能源第二季度将继续实施最高 15 亿美元股票回购计
划，较第一季度 7.5 亿美元回购目标翻倍，并将中期股息提高
5.9%，是五家西方油气企业中股息增幅最高的，同时确认全年派
息率超过 40% 的目标。

■埃克森美孚首季净利下滑

埃克森美孚第一季度净利润同比下滑 45% 至 42 亿美元，为
2021年以来最低水平；营收为851.4亿美元，同比略有增长；自由现
金流仅27亿美元，远低于去年同期88亿美元；支付股息43亿美元，
回购价值49亿美元股票。

第一季度上游生产部门实现利润57.4亿美元，同比下降15%；
炼油业务遭受冲击尤为严重，亏损 12.6亿美元；日均产量为 460万
桶石油当量，其中圭亚那和美国二叠纪盆地产量创下新高。

埃克森美孚约 20% 油气产量位于中东地区，如果霍尔木兹海
峡在第二季度全面关闭，其中东日产量将同比减少 75 万桶石油
当量，供给炼油厂的原油加工量将下降 3%。

埃克森美孚表示，第一季度受美以伊冲突影响无法交付货物
录得约 7 亿美元损失，另有 39 亿美元不利时效性影响，主要源于
金融衍生品估值与相关实物交易估值之间的不匹配。

埃克森美孚首席执行官伍得伦表示，埃克森美孚约 15% 产量
受到美伊以冲突影响。一旦霍尔木兹海峡重新开放，石油运输量
将需要长达两个月才能回升，从波斯湾运出的石油大约需要一个
月才能抵达客户手中。

■雪佛龙油气保持产量增长

雪佛龙第一季净利润同比下滑 37%，营收 486.1 亿美元；支
付股息 35 亿美元，回购价值约 25 亿美元股票，虽然股票回购
规模环比减少，但仍然维持今年全年 100 亿—200 亿美元回购
目标。

第一季度上游生产部门实现利润 39 亿美元，同比小幅增长
4%；炼油业务由盈转亏，亏损 8.17 亿美元；日均产量约为 390 万桶
石油当量，同比增长 15%，这主要受惠于此前的并购与整合。需
要注意的是，雪佛龙美国本土生产保持强劲，连续三个季度超过
每日 200 万桶石油当量，同时美国炼油厂原油加工量连续五个季
度超日均 100万桶，3月创下历史新高。

雪佛龙只有不到 5% 的产量来自中东地区，因此受影响较为
有限。雪佛龙首席执行官迈克·沃斯表示，公司在沙特、科威特、
以色列有业务，但与北美、南美、亚洲、非洲的庞大业务布局相比，
规模较小。“由于霍尔木兹海峡持续关闭，目前过剩的供应、规避
制裁的“影子船队”油轮与各国战略储备正逐步被消化。我们将
开始看到实货短缺，有必要调整需求以配合供应。”
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■本报记者 王林


