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2020 年 4 月 14 日 

在美国的施压下(因为早前市场传出，油组+未能达成减产协议，是由于油组+中的成员国之一墨西

哥不同意其所需的减产幅度)，油组+最终在今星期一早上宣布达成减产协议，各成员国合共每日减

产 970 万桶石油，这减产幅度相当于全球供应量的 10%。 

 

而且，油组+亦同意，在 6 月过后，继续执行减产至明年 4 月(今年 7-12 月，每日减产 800 万桶；

明年 1-4 月，每日减产 600 万桶)。 

 

不过，虽然每日减产 970 万桶已是历史上最大规模的减产数目，但仍不足以令油价实时录得大幅反

弹，因为受到疫情的严重打击，民众出行和不少日常的经济活动都受到严重的影响，交通用油、消

费用油、以至工业用油等的需求都大受打击。市场估计，在现时疫情较严重、不少政府正实施严格

的民众隔离政策下，全球每日的用油需求将因而下降 2,000 万至 3,000 万桶；所以，油组+即使达

成每日减产 970 万桶的协议，但并不足以解决现时市场上严重供过于求的问题。 

 

虽然市场还乐观地期望 G20 国会跟随油组+作出同样的减产决定，但我们认为 G20 要达成联合减产
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实在并不容易。别说其他国家，要美国肯愿意作出减产，这可能性已十分低(一来，特朗普从来没有

表态说美国同意减产[他只赞成其他国家减产]；二来，美国大部分石油生产商都是私营的，美国政府

没有权力限制它们的产量)。所以，特朗普最近所讲美国会减产，只是因为油价大跌，美国石油生产

商被迫减少产量而已(美国政府从来没有作出限制石油生产的举动)。 

 

所以，在星期一减产消息公布后，油价并没有因消息而出现大幅的上升(星期一更下跌了 0.35 美元、

1.5%)。及后，在星期二更录得 2.3 美元(10.2%)的跌幅，令油价再次迫近 20 美元这个早前的低位。

我们相信在短期内，油价出现大升的可能性未必太高，因为在疫情打击之下，即使油组+已减产(甚

至有国家宣布会产加买入石油去增加石油储备)，但由于市场仍然出现明显的供过于求(加上早前积累

了大量未能卖出而变成的库存)，所以，油组+减产只能舒缓油价下跌的压力(令油价大幅跌穿 20 美

元的风险较早前减少)、而并不能令油价实时录得大幅回升。 

石油价格︰在油组+宣布达成减产协议后，油价录得不升反跌 

 

数据源︰彭博 
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所以，油价还是要等疫情有所舒缓，令出行和经济活动可以得到部分复原，令石油需求回升后，才

有条件出现转势和持续的回升。所以，投资者要投资石油，要有作长线持有的准备，如 2 年以上，

因为石油需求回复需时，但相信当石油需求回复时，油价可回升至 30-40 美元(即从现水平升

50-100%)。 
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