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欧洲能源危机卷土重来 关注后续影响

宏观大类：

本周欧洲多个国家气温将降至零度以下，天然气短缺、风力减弱、核电中断将欧洲电价

推至历史新高。而法国 4座核反应堆的运行中断将导致到年底约 1太瓦时的电力输出损

失，德国也将在年底前关停近 50%的核能供应，并且由于风力减弱风电产量也跌至 2277

兆瓦的低位。此外，上周末俄罗斯向欧洲供应的天然气并无增加的迹象，欧洲天然气依

赖度进一步提高。短期欧洲能源危机再度发酵，或将给煤炭、石油带来新一轮的上涨支

撑。但也需要指出的是，目前国内能源储备相对充足，预计不会重蹈覆辙。

近期国内外政策和经济已经呈现分化的信号。海外方面，上周美联储宣布提速缩减购债；

而欧洲央行也将于 2022年逐步缩减购债规模。并且近期境外疫情持续恶化已经再度体现

在经济数据层面，高频的出行和就餐数据出现明显下滑，并导致了德国、法国、荷兰、

爱尔兰等多国加强的抗疫封锁政策。国内方面，政策暖风频吹，但经济层面，11月数据

显示国内承压局面不改，后续高基数拖累下的出口，以及前期拿地向开工传导的地产下

行压力均将拖累整体经济。目前尚未看到“政策底”带动“经济底”的确认信号。

总的来讲，当下货币边际转松的背景下，对国内股指相对友善，我们继续看好今年底到

明年一季度的国内股指行情；商品近期趋势尚未明朗，内需型工业品地产、基建等需求

端尚未出现明显改善，外需型工业品一方面原油近期面临 5000万桶的美国石油抛储压力，

以及境外疫情反复的需求压力。另一方面，近期欧洲电价持续走高，对外需型工业品提

供一定供给端减产的支撑预期。

策略（强弱排序）：三大股指（IH/IF/IC）逢低多配；商品中性，其中农产品仍可逢低多

配；国债中性；

风险点：地缘政治风险；全球疫情风险；中美关系恶化；台海局势。



华泰期货|宏观大类日报

2021-12-22 2 / 9

要闻：

澳洲央行 12月 21日公布 7日货币政策会议纪要显示，停止购债速度并无具体时间点，

就业和通胀好于预期下可能明年 2月份停止购债；也可能届时开始缩减购债或 5月份调

整计划，重点关注未来几周的经济、就业和消费数据。澳央行行长提到，何时结束量化

宽松，与首次加息的时间没有任何关系。在实际通胀水平恢复到 2%-3%的区间之前，利

率不会上调（目前的利率水平维持在 0.1%的历史低点）。
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宏观经济

图 1： 粗钢日均产量 单位：万吨/每天 图 2： 全国城市二手房出售挂牌价指数 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 3： 水泥价格指数 单位：点 图 4： 30城地产成交面积 4周移动平均增速单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 5： 22个省市生猪平均价格 单位：元/千克 图 6： 农产品批发价格指数 单位：无

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
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权益市场

图 7： 波动率指数 单位：无，%

数据来源：Wind华泰期货研究院

利率市场

图 8： 利率走廊 单位：% 图 9： SHIBOR利率 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院



华泰期货|宏观大类日报

2021-12-22 5 / 9

图 10： DR利率 单位：% 图 11： R利率 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

图 12： 国有银行同业存单利率 单位：% 图 13： 商业银行同业存单利率 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
图 14： 各期限国债利率曲线（中债） 单位：% 图 15： 各期限国债利率曲线（美债） 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院
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图 16： 2年期国债利差 单位：% 图 17： 10 年期国债利差 单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

外汇市场

图 18： 美元指数 单位：无 图 19： 人民币 单位：无

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind华泰期货研究院

商品市场

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_31688


