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利润和现金流双双激增

西方能源巨头缘何赚得盆满钵满西方能源巨头缘何赚得盆满钵满
■本报记者 王林
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上半年，美以伊冲突及霍尔木兹海峡
局势牵动全球神经，推动国际油价剧烈波
动，布伦特原油价格在 4 月一度触及 126.1
美 元/桶 高 位 ，第 二 季 度 均 价 同 比 上 涨
44.9% 至 96.68 美元/桶。这场由地缘冲突
催生的“红利”，让油气生产商普遍赚得盆
满钵满，西方五大能源巨头 bp、壳牌、道达
尔能源、埃克森美孚、雪佛龙第二季度利润
和现金流双双出现激增，创俄乌冲突以来
最好业绩。

■■ 利润增长强劲

从五大能源巨头成绩单来看，在大宗
商品价格处于高位的市场环境下，业绩增
长呈现全线飘红态势，但增幅因各公司资
产布局和运营状况而有所分化。

bp 第二季度实现净利润 57 亿美元，较
去年同期 23.5 亿美元同比增长逾一倍，较
第一季度 32 亿美元环比增长 78%；经营现
金流 109亿美元。

bp 首席执行官梅格·奥尼尔表示，得
益于各板块强劲表现，第二季度业绩不错，

“不管是上游生产还是下游炼化，我们正在
努力加强能源供应可靠性。”

壳 牌 第 二 季 度 盈 利 98.4 亿 美 元 ，创
2022 年第二季度以来最好季度业绩，较去
年同期 42.6 亿美元同比增长 131%，较第一
季度 69.2 亿美元环比增长 42.2%；经营现
金流 214亿美元。

壳牌第二季度交易业务表现出色，炼
油和化学品业务表现稳健。“波动性已成为
新常态，我们一直在努力打造一家能够在
波动中蓬勃发展的公司，地缘冲突导致大
宗商品价格高企，推动业绩增长。”壳牌首
席执行官瓦埃尔·萨万表示。

道达尔能源第二季度实现经营现金
流和调整后净利润同步增长，分别达 98
亿美元和 60 亿美元。得益于炼油与化工
业务充分把握利润率上升带来的有利条
件，以及原油和成品油贸易业务延续第
一季度的强劲表现，下游业务板块第二
季度实现现金流 29 亿美元，环比大幅增
长 35%。

埃克森美孚第二季度盈利 145 亿美

元，较去年同期 71 亿美元增长逾一倍；营
收 1160 亿美元。值得关注的是，得益于墨
西哥湾沿岸炼厂高利用率以及柴油产量创
纪录，当季炼油业务盈利 55 亿美元，较第
一季度 13亿美元亏损大幅扭亏为盈。

雪佛龙第二季度盈利 120 亿美元，较
去年同期猛增近 400%；营收 700 亿美元。
因中东供应中断导致汽油和柴油价格飙
升，当季炼油板块利润跃升至 49 亿美元，
较去年同期 7.37亿美元同比激增 500%。

■■ 债务显著减少

能源经济与金融分析研究所指出，巨
额利润并未引发大规模的资本开支扩张，
能源巨头资本支出、股息支付和股票回购

规模均保持稳定，普遍选择将资金用于增
加现金储备和偿还债务，5 大巨头现金储
备环比增加超过 170亿美元。

bp 截至第二季度末净债务 222.5 亿美
元，较第一季度末减少 12%。同时，bp 将第
二季度股息上调 4% 至每股 8.66美分。

花旗表示，bp 净债务下降明显，助力
其脱离杠杆率最高的国际石油公司之列，
预计下半年该公司净债务将进一步下降。
同时，bp 提高股息，这在一定程度上是对
财务实力增强的认可。

bp 持续推进业务精简战略，一方面加
码核心油气业务，另一方面剥离非核心资
产以降低债务。8 月 4 日，bp 启动旗下美沼
气生产和天然气加工子公司 Archaea En‐
ergy 推介流程，以寻求潜在出售。

截至第二季度末，壳牌净债务 417.5 亿
美元，低于第一季度末的 526 亿美元。壳
牌维持第三季度 30 亿美元股票回购计划，
2026 年资本支出区间为 240 亿—260 亿美
元保持不变。

道达尔能源以降低杠杆、提高股东派
息作为经营优先事项，截至第二季度末，资
本负债率降至 13%，股息同比上调 5.9% 至
每股 0.90欧元。

鉴于上半年逐季走高的强劲现金流创
造能力，道达尔能源明确两大优先经营事
项：提高派息、降低杠杆。股息同比调涨
5.9% 至每股 0.90 欧元，确定第三季度最高
15亿美元股票回购额度。

道达尔能源首席执行官潘彦磊表示：
“在地缘冲突推高大宗商品价格的市场环

境下，我们依托全产业链一体化模式与多
元化资产布局，实现良好的业绩表现。”

■■ 产量损失有限

霍尔木兹海峡被封对能源供应造成严
重冲击，五大巨头上游产量遭遇损失，但程
度有限。道达尔能源第二季度油气产量达
到 239.5 万桶油当量/日。不过，受霍尔木
兹海峡通航受阻影响，原油提货量萎缩，但
第二季度勘探与生产板块仍实现 32 亿美
元调整后净营业利润和 58 亿美元现金流，
环比涨幅超 25%。

潘彦磊坦言，霍尔木兹海峡局势扰乱
供应，市场形势极不稳定，中东地区停产导
致产量下降 4%，且频繁袭击影响了公司位
于沙特的萨托普炼油厂产出。

壳牌约20%油气产量相当于55万桶/日
石 油 当 量 来 自 中 东 ，其 中 卡 塔 尔 Pearl 
GTL 项目停产影响了该公司综合天然气
部门业绩。

埃克森美孚第二季度上游产量创下
20 多年来最高水平，达到 450 万桶/日石油
当量，这主要是受到本土二叠纪盆地产量
创下纪录影响。需要注意的是，该公司第
二季度勘探与生产上游利润 79 亿美元，比
去年同期 54亿美元增长 46%。

埃克森美孚指出，如果霍尔木兹海峡
持续关闭，公司全年中东地区产量或下降
75万桶/日。

中东供应中断导致出口激增，雪佛龙
第 二 季 度 美 国 本 土 产 量 也 创 下 历 史 新
高，达到约每日 200 万桶；当季全球日产
量达 400 万桶石油当量，较去年同期 340
万 桶 增 长 20%。 雪 佛 龙 首 席 执 行 官 迈
克·沃思表示，在全球库存下降之际，中
东石油供应面临的威胁已扩大到霍尔木
兹海峡之外。

近期，地缘冲突略有降温，但霍尔木兹
海峡局势仍然动荡不断，7 月底到 8 月中
旬，国际油价持续波动。对五大西方能源
巨头而言，经历短期高油价带来的丰厚利
润，中长期经营压力并未减轻，如何平衡
能源供应稳定和绿色转型压力仍是其主
要课题。

ESG 信息披露已成为上市公司展现
责任与价值的重要窗口。中国煤炭工业
协会日前发布的《煤炭行业社会责任蓝
皮书（2026）》（以下简称《蓝皮书》）指出，
近年来，煤炭上市公司高度重视 ESG 报
告的编制发布，66.67% 的煤炭上市公司
发布 ESG 报告。ESG 报告质量进步明
显，数据量化程度持续提升，应对气候变
化议题披露更加完善，新兴议题不断涌
现，生态系统与生物多样性保护、供应链
管理等议题越来越受到煤炭上市公司的
关注。同时，煤炭上市公司积极对标国
际国内权威标准、指南，对报告进行第三
方鉴证，有效满足投资者、监管机构、社
会公众等对 ESG 信息的需求。

当前，煤炭行业社会责任建设正从
被动合规与单项公益向主动战略融合与
系统性价值创造跃迁，迈向高质量发展
新阶段。未来，煤炭行业 ESG 披露体系
将加速走向规范化、精细化、数字化、国
际化阶段。

■评级获得较大提升

中 国 社 会 科 学 院 教 授 、责 任 云 研

究院院长钟宏武指出，煤炭企业社会
责任报告编制、披露水平持续稳步提
升，横向对比钢铁、电力行业，煤炭行
业 ESG 披 露 水 平 已 从 过 去 的 跟 跑 阶
段，迈入并跑阶段。

近年来，我国煤炭行业在能源保供、
绿色转型、科技创新、安全治理等多方面
成果颇丰。2025 年，全国原煤产量达
48.5 亿吨。全国煤矿数量降至 4200 处以
内，年产千万吨级煤矿达 91 处，先进产
能支撑作用更加明显。2025 年，全国原
煤入选率达 68%，大型矿区煤矸石综合
利用率、矿井水综合利用率、土地复垦率
分别达 75%、74.3%、57.06%，大型煤炭企
业原煤生产综合能耗、原煤生产综合电
耗分别下降到 7.6 千克标准煤/吨、24.1
千瓦时/吨。煤矸石、矿井水、采煤沉陷
区等过去发展中的“老问题”，正在通过
综合利用、生态修复、光伏开发、土地复
垦等方式转化为绿色发展的“新空间”。
科技创新也在为转型增添动能，截至
2025 年年底，全国已建成智能化煤矿
1066 处，智能化产能占比超过 65%；2025
年，全国煤矿百万吨死亡率降至 0.045，
安全生产水平持续提升。

Wind 数据显示，截至 6 月 30 日，中
国神华 ESG 评级获评 AA 级，兖矿能源、
中煤能源、陕西煤业等 7 家企业获评 A
级，另有 27家企业处于 BBB 级。

对比近两年煤炭上市公司 ESG 评级
分布，AA 级占比企业由 2025 年 4.55% 降
低 至 2026 年 3.70%，A 级 占 比 企 业 由
2025 年 6.82% 提 升 至 2026 年 12.96%，
BBB 级 占 比 由 2025 年 38.64% 提 升 至
2026 年 50.00%。整体看来，煤炭上市公
司 ESG 评级有较大提升，但尚有提升空
间。在当前能源保供与低碳转型的双重
任务下，率先开展 ESG 能力建设的煤炭
企业，将更有机会在社会效益与商业价
值之间找到平衡点，实现共赢发展。

■需从三方面重点改进

尽管超六成煤炭企业披露了 ESG 报
告，但从披露质量和深度来看，煤炭行业
ESG 信息披露仍存在诸多短板，面临高
碳排放业务的披露敏感、范围三排放数
据获取难、气候风险量化披露难等一系
列挑战。

具体来讲，煤炭开采、加工、下游燃
烧全链条温室气体排放量突出，部分煤
炭企业碳排放、转型绩效信息的主动披
露意愿偏低，披露质量与精细化程度参
差不齐。煤炭上市公司中，完整披露范
围一、范围二温室气体排放量的企业占
比仍不高。同时，多数煤炭上市公司披
露的碳排放数据准确性与行业横向可比
性不足。

另外，煤炭行业范围三排放占总碳
排放的比重较高，覆盖上游原料、物流、
下游煤电、终端用煤等多类核算场景。
上下游中小供应商未建立标准化碳台
账，缺乏强制数据共享约束。此外，国
际、国内核算口径不统一，排放因子差异
大，中小煤企缺少数字化碳管理系统，仅
头部企业可局部测算，行业范围三完整
披露率偏低。

钟宏武指出，未来煤炭企业 ESG 需
从三方面重点改进。一是强化环境板块
定量数据披露，特别是碳排放、生态修复
相关量化信息；二是加大针对煤炭行业
专属、社会公众高度关注的重大实质性

议题的披露与深度分析；三是进一步优
化报告平衡性，避免出现“报喜不报忧”
的情况。

■AI将重塑ESG管理模式

《蓝皮书》指出，随着国内资本市场
ESG 强制披露规则落地、“双碳”目标下
政策持续深化及国际可持续准则全面普
及，煤炭上市公司 ESG 信息披露将迈入
规范化、精细化、数字化、国际化的全新
发展阶段，逐步摆脱传统自愿披露、碎片
化披露的发展瓶颈。

煤炭行业以往以自主披露、选择性
披露为主，未来将在国家政策要求、交易
所监管、绿色金融约束下实现应披尽披，
气候风险量化、全价值链碳披露、供应链
尽职调查等实质性议题将被纳入常态化
强制披露范畴。同时，随着顶层设计的
持续完善，ESG 披露已形成强制披露与
自愿披露双轮驱动格局，二者协同发力，
推动煤炭行业 ESG 披露加速向精细化方
向迈进。在此背景下，针对煤炭高碳、能
源兜底保障等行业特性，通用披露准则
与煤炭专项规范将进一步融合，逐步统
一碳核算、环境治理、供应链责任等核心
指标口径，解决过往标准杂乱、数据不可
比、内容不规范等适配难题。

北京交通大学碳中和科技与战略研
究中心教授王元丰认为，ESG 不能只停
留在报告披露、品牌宣传、绿色金融层
面，必须依托科技赋能，构建“ESG+AI”
的发展范式。

《蓝皮书》指出，在全球数字化转型
浪潮与 ESG 监管强化的双重驱动下，AI
技术正成为重塑 ESG 治理范式的重要引
擎。煤炭企业将紧抓“AI+ESG”融合发
展新机遇，以技术革新重塑 ESG 管理模
式，推进 ESG 治理体系与管理能力的现
代 化 升 级 。 煤 炭 企 业 可 利 用 AI 赋 能
ESG 数据管理，探索构建 ESG 数据智能
化管理平台，实现 ESG 数据的自动化收
集与智能化整合；借助 AI 优化 ESG 绩效
追踪，打造 ESG 绩效监测体系，实现对
ESG 绩效指标的实时监控、分析与评估。
通过 AI 创新 ESG 信息披露，赋能 ESG 报
告编制全流程。

煤炭行业煤炭行业ESGESG建设稳步提升建设稳步提升
■本报记者 杨梓

五粮液1.5亿元成立
新材料公司

本报讯  8 月 6 日，宜宾普华新材料科
技有限责任公司成立，注册资本 1.5 亿元，
注册地为四川省宜宾市南溪区四川宜宾
南溪经济开发区，经营范围包括新材料技
术研发、新材料技术推广服务、电池制造、
电池销售、新兴能源技术研发、石墨及碳
素制品制造、再生资源回收等。

根据公开平台显示，该公司由四川省
宜宾五粮液集团有限公司全资子公司四
川省宜宾普什集团有限公司等共同持股。
据了解，6 月 8 日，五粮液披露人事变动，
董事会已同意增补邓敏为第七届董事会
非独立董事候选人。按照程序，在股东大
会表决通过后，董事会将召开会议，正式
选举邓敏担任公司董事长。此前，邓敏曾
担任天原股份董事长，天原股份控股股东
为宜宾发展控股集团有限公司，主营业务
围绕“氯—钛—磷—铁—锂”一体化循环产
业链展开，其中在锂电池领域主要生产磷酸
铁锂正极材料，产品用于动力电池、储能电
池等领域，已导入宁德时代等头部客户供
应体系。 （宗和）

海宁皮城拟2.26亿元
收购38家光伏公司股权

本报讯 8 月 12 日，海宁皮城发布公告
称，其全资子公司海宁皮城新能源开发有限
公司拟以 22570.22 万元的价格收购浙江昇
茂新能源科技股份有限公司、海宁聚晖新能
源有限公司、海宁鑫杰新能源科技有限公司
下属共计38家标的光伏公司股权。其中，海
宁聚晖和海宁鑫杰均为浙江昇茂全资子公
司，并于8月11日在浙江省海宁市签署相关
股权转让协议。据了解，本次交易不构成关
联交易，也不构成重大资产重组。

对于本次交易目的，海宁皮城表示，
当前国家持续加快推进新型能源体系建
设，“十五五”规划提出推动光伏产业高质
量发展、深化多场景融合应用的发展要
求，大力推动清洁能源、双碳产业发展。
新能源公司依托自有绿色能源运营经验，
布局长三角优质光伏资产业务，将进一步
拓展综合能源服务、碳资产管理等上下游
业务，做强新能源板块规模。本次交易标
的集中分布于长三角工业园区，项目较为
成熟、并网较为稳定、剩余运营周期较长

（平均约 20 年），具备较为持续稳定的投资
回报。 （宗和）


