
 

繼 4月下跌之後，大宗商品能否在 5月重拾升勢？  
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本文最初於 2020年 5月 1日在 Indexology®博客上發佈。 
 
 

4 月，新型冠狀病毒繼續對大宗商品市場造成嚴重破壞。標普高盛商品指數 4 月下跌 9.67%，年初至今下跌

47.92%。經濟資料繼續疲軟，達到所未見的水準。對於從開採到消費的大宗商品流通至關重要的供應鏈突然中

斷，需求崩潰。能源股和農業股跑輸大市，金屬股則出現些許復蘇跡象。 

隨著 2020年 4月 20日即期月份油價暴跌，原油供應過剩的影響顯露無遺。負油價更可載入 2020年前所未有的

市場歷史事件中。需求消失、存儲容量減少及 5 月 WTI 原油合約的實際結算為能源相關大宗商品掀起一場完美

風暴。國際能源署認為，由於對交通和工業活動的限制，2020年全球能源需求可能會減少 6%，這是有記錄以來

絕對數量的最大收縮。新型冠狀病毒疫情本已令需求疲軟，加上石油輸出國組織 (OPEC) 原油產量創 2019年 3

月以來的最高水準，油價備受衝擊。OPEC+ 減產預計將自 2020年 5月起生效。繼 2020年 3月下跌 54.72%之

後，標普高盛原油商品指數於 2020年 4月又跌 40.69%。原油波動率創歷史新高，所有石油產品全線走疲。 

標普高盛工業金屬商品指數 4月回升 0.96%，收復 3月部分失地。中國工廠復工，一度中斷的供應鏈重啟，為銅

和鎳提供支援。 

隨著各類資產波動率上升，標普高盛黃金商品指數上漲 6.03%，跑贏所有其他大宗商品，在市場充滿變數之期證

明了其避險港的地位。據世界黃金協會資料顯示，2020 年第一季黃金投資需求同比增長 80%，抵消了珠寶需求

39%的跌幅。 

標普高盛糧食商品指數下跌 6.25%，全線疲軟。標普高盛玉米商品指數跌幅最大(-7.60%) ，因其與乙醇領域的能

源具有相關性。對雜貨食品的需求大幅增長，但無法抵消對乙醇需求的歷史性不足。可哥豆、棉花和咖啡走出與

上月相反的行情。繼強勁的 3月後，標普高盛咖啡商品指數 4月下跌 11.87%。繼 3月份出現兩位數下降後標普

高盛棉花商品指數及標普高盛可哥豆商品指數均有上漲，分別漲 11.56%和 7.12%。 

標普高盛牲畜商品指數 4月下跌 5.15%。由於幾家大型肉類生產商關閉工廠和屠宰場，預計美國供應鏈將短缺數

百萬磅肉品。預計短期內雜貨店將出現肉類短缺，因為農民無從售賣牲畜以供加工，可能會選擇性宰殺牲畜。據

估計，4月美國豬肉加工產能中有近三分之一處於停產狀態。 

 

 

 

如欲閱讀更多博客文章，請流覽我們的英文網站 www.indexologyblog.com，或

訂閱 Indexology®以獲取最新發佈的文章。 
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