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由于欧洲新冠肺炎确诊
数字反弹以及重推封城
措施，使经济活动面临
挑战。 
 
第 26 届联合国气候变
化大会协议加强全球碳
交易市场的建设，使碳
价上扬。 
 
新型变种新冠病毒触发
股市恐慌情绪。 

 
 

 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
感染个案飙升削弱经济动力 
 
欧元区零售销售 9 月份按月下跌 0.3%，而 8 月份为按月增长 1%。在欧元

区各国中，德国的零售销售跌幅居前，按月下降 2.5%。另外，服务业采购

经理指数(PMI)初值从 10 月份的 54.6 上升至 11 月份的 56.6。新冠肺炎确

诊数字近期在欧洲出现反弹，导致部分城市重推封城措施，而物价飙升亦令

消费者更趋谨慎，进一步压抑零售销售。 
 
工业生产持续收缩，9 月份按月下跌 0.2%，虽然较 8 月份按月 1.7%的跌幅

略为改善。当中最薄弱环节为资本货物生产，按月下跌 0.7%，主要因为能

源短缺及供应链瓶颈问题持续。在外贸方面，欧元区出口需求仍然疲弱，9
月份出口按月下跌 0.4%，而进口则上升 1.5%。另一方面，制造业 PMI 则
意外地走强，11 月份制造业 PMI 初值为 58.6，较 10 月份的 58.3 稍高。 
 
11 月份欧元区通胀率估值为 4.9%，较 10 月份的 4.1%高。基于天然气供应

紧张，11 月份能源价格明显上涨 27.4%。 
 
在 10 月底至 11 月底期间，欧元区 7 天平均确诊个案从 72,000 水平显著上

升至 188,000。随着欧元区内新冠肺炎确诊个案明显反弹，部分政府推行更

严格的疫苗接种要求，甚至重推封城措施。法国总统马克龙宣布从 12 月中

起，65 岁以上的法国民众在出外用餐或长途旅行前必须接种新冠疫苗加强

剂。另外，荷兰看守政府总理亦在 11 月中宣布，将展开为期 3 个星期的封

城措施，以控制新冠肺炎确诊率，措施包括要求酒吧、餐厅及必要商店在每

天晚上 8 点前关闭，非必要商店则在每天晚上 6 点前关闭。新冠肺炎确诊
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率反弹及重推封城措施预料会为欧元区经济复苏添上压力。 
 
 
第 26 届联合国气候变化大会召开，碳价上升 
 
第 26 届联合国气候变化大会在 11 月初举行。在会议期间，欧盟与美国联

合发表「全球甲烷承诺」，当中有超过 100 个国家签署加入，共同承诺将 2030
年全球甲烷排放量在 2020 年水平的基础上至少减少 30%。 
 
随着加强碳交易市场机制以实现减碳的预期升温，欧元区碳排放权价格自

11 月初起显著上升。在 10 月底至 11 月底期间，欧洲碳排放权价格上升了

25.2%。展望未来，碳价上升会鼓励企业进行绿色能源转型，但亦可能预示

更高的能源成本及推升全球的通胀压力。 
 
 
新型变种新冠病毒打击欧洲股市 
 
从 11 月初至中旬，欧洲股市在投资者信心增强下延续升势，主要因为公司

业绩理想，以及欧洲央行「偏鸽」的货币政策。欧洲央行行长拉加德重申 2022
年加息的机会十分低，同时预料通胀将在明年由现时高位回落。与数个月前

相比，欧洲央行维持「偏鸽」的货币政策立场更加明确。 
 
不过，在 11 月底，新冠变种病毒 Omicron 的出现引发市场对经济前景的恐

慌，市场恐慌情绪升温导致股市显著下跌。 
 
泛欧 Stoxx 600 指数在 10 月底至 11 月底期间下跌 2.6%，在同一时期，德

国 DAX 指数下跌 3.8%，而法国 CAC 指数则下降 1.6%。 
 
 
政府债券收益率下跌 
 
新一轮新冠疫情在欧元区爆发、新变种新冠病毒 Omicron 的传播风险上升，

以及部分成员国重推封城措施以控制病毒传播，为经济复苏带来威胁。由新

冠疫情爆发带来的经济风险上升亦带动欧元区政府债券(其收益率与价格呈

反向关系)作为避险资产的需求。在 10 月底至 11 月底期间，德国 10 年期

政府债券收益率从-0.106%下跌至-0.349%。 
 
截至 11 月 30 日，投资者对持有 10 年期意大利债券要求的收益率，与德国

同类债券收益率的差距大约 1.32 个百分点，较 10 月底时的 1.28 个百分点

略高。 
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美元走强，欧元贬值 
 
汇市方面，欧元兑美元在 10 月底至 11 月底期间显著贬值 1.90%，收报

1.1338 美元。美国 10 月份消费物价数据比预期高，推动美元走强，削弱欧

元汇价。因应美国缩减资产购买计划以及市场加强对美国提早加息的预期，

以及预料欧洲央行「偏鸽」的货币政策亦会维持，增加欧元在短期内进一步

下行的压力。 
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