
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

 

本評論反映渣打銀行集團財富管理部門的觀點。它並非研究報告，也不是由研究部門所撰寫。重要披露資訊見於免責聲明。 1 
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市場快訊 
 本文件反映渣打銀行財富管理部門的觀點 

 

總體經濟策略 2016 年 6 月 24 日 

 

英國脫歐：市場下一步走向何方?  

 

 

總結  

 英國投票決定離開歐盟，在本文撰寫的同時，有 52%的民眾
支持脫歐，出乎市場意外。 

 美國公債、日圓、黃金和其他避險資產上漲。英鎊、英國和歐
洲股市大幅度下跌。亞洲股市和貨幣下跌。 

 政治風險上升不利於風險資產。如同我們過去所提到，近期歐
洲政治的不確定性可能會提高，這可能衝擊市場，加劇雙向波
動。 

 儘管可能很快就會出現具有吸引力的進場點，不過我們會暫時
維持謹慎的心態，偏好一個均衡的配置。 

背景 

 令人意外的結果。退歐公投的投票結果與民調以及賭盤偏好留
歐相悖。現在英國離開歐盟對歐洲其他「疑歐派」的團體提供
支持。 

 市場震驚之餘，風險資產劇烈下跌。因為預期留歐的公投結果，
全球風險資產在過去一週已上漲。在撰寫本文的同時，出乎意
料的結果已拖累 S&P 500 指數期貨下跌 3.4%以及英國富時
100 指數期貨下跌 7.1%。日經 225 指數、香港恒生指數和韓
國 KOSPI 指數分別下跌 7.8%、4.6%和 3.4%。亞洲貨幣下跌，
其中新加坡幣下跌 1.7%，澳幣下跌 3.5%。 

 避險資產受到追捧。如同我們在金融市場週報(2016 年 6 月
20 日出刊 )所預期，避險資產上漲。黃金 (+5.9%)、日圓
(+4.8%)和瑞郎(+1.5%)；美國 10 年期公債殖利率下跌 24 個
基本點。 

對於投資者的意義？ 

 政治問題蔓延的風險升高。現階段很難判別英國退歐對於經濟
層面的衝擊會到什麼樣的程度，這很大一部份取決於英國與歐
盟後續新關係如何建立與最終結果。不過，英國脫歐激勵其它
在歐洲地區「疑歐派」，這對歐盟十幾年來一直在進行的區域
整合計劃造成挑戰。 

 英鎊首當其衝，風險性資產短期內恐將表現疲弱。廣泛的避險
情緒使得亞股、亞幣恐進一步走軟，不過相比於英國和其它歐
洲資產而言，亞洲股市和貨幣受到的衝擊有限。 

 保持謹慎的資產配置。由於預期這個夏季可能出現一些地緣政
治風險，現階段我們保持謹慎的立場。退歐與我們偏好均衡的
配置於多元收益資產策略和總經策略一致，且偏好債券勝過股
票。 

 近期內需要留意: 

(1) 風險蔓延至其他歐元區市場和全球風險資產的跡象。歐盟
政府領導者的回應是關鍵。 

(2) 中期而言，英國和歐盟間的貿易協議、移民和銀行法規的
協商可能會衝擊投資氣氛。 

(3) 歐洲「疑歐派」團體可能會推動在自己的國家舉行公投。
西班牙在 6 月 26 日將舉行大選。 

(4) 蘇格蘭可能會推動另一次的退英公投。 

。 

退歐公投後，黃金上漲；同時，風險資產下挫 

退歐公投二週前和 2016/6/24 公投結束後，不同資產類別的表現 

 

資料來源 ：彭博，渣打集團研究團隊 

*指數指期貨市場 

6 月 24 日數據截至新加坡時間下午 12:05 

風險資產短期內可能繼續走弱 

截至新加坡時間下午 12:05 

 

資料來源 ：BCA，渣打集團研究團隊 

*今晨波動基礎上,我們預計各類重要資產可能會發生的進一步變

化 

關鍵支撐位 

主要指數的關鍵支撐位–距離目前位置的百分比差距。「目前位

置」截至新加坡時間下午 12:05 

 

資料來源 ：渣打集團研究團隊 

 
 

 

-9.1%

-7.8%

-7.1%

-5.8%

-4.8%

-4.6%

-3.4%

-3.3%

1.5%

5.9%

4.3%

-2.2%

3.6%

0.7%

-0.8%

-0.8%

0.8%

1.2%

-0.7%

-1.4%

-13% -8% -3% 3% 8%

GBP / USD

Nikkei 225

FTSE 100*

Crude oil prices

USD / JPY
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From 10 Jun to 23 Jun Since 23 Jun

市場 
目前位置 首要支撑  

日經 225 16,601 -6.1% -7.2% 

恒生 21,042 -6.6% -10.2% 

歐洲道瓊 50 3,050 -5.9% -8.7% 

富時 100 6,338 -4.6% -6.9% 

標普 500  2,014 -2.2% -3.2% 

第二 

關鍵支撐 

歐元/英镑 -6.1% 0.5% 
英镑/美元 -9.1% -2.3% 
歐元/瑞郎 1.8% -2.4% 
歐元/美元 -3.3% -1.3% 
美元/日圓 -4.8% -1.2% 

標普 500 -3.4% -0.5% 
歐洲道瓊 50 0.4% -8.1% 
富時 100 -7.1% -2.0% 

黄金 5.9% 0.0% 

0 個基點 -32.3個基點 
10年期美國公債 21.6 個基點 -26.1個基點 

上午表現 自目前點位還可能 

發生的變化*  

10年期德國公債 

黄金 

美元兌瑞郎 

歐元兌美元 

標普 500* 

恒生 

美元兌日圓 

原油 

富時 100* 

日經 225 

英鎊兌美元 

從 6/10-6/23 日 從 6/23 日 
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