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我们的观点 
 

达成新协议让英国朝着有秩

序脱欧迈进一步。然而，政

治方面的障碍令实行新协议
举步维艰。目前，我们继续

采取对冲策略保障多元资产

组合免受货币大幅波动的影

响 

 

英国与欧盟达成新脱欧协议 

英国及欧盟谈判代表达成英国脱离欧盟的经修订协议条款。 

尤其是，新协议的修订重点在于北爱尔兰的「担保」安排，以防止一旦双方未能于过渡期（暂定
最早为至 2020 年 12 月底）内达成任何贸易协议而令爱尔兰出现硬边界。 

在前首相文翠珊的脱欧协议中，这项担保安排将英国及欧盟无限期捆绑在同一关税安排内。外界

批评此举会削弱英国争取达成新贸易协议的能力。根据媒体报导，新协议将通过下列方式避免爱
尔兰出现硬边界： 

 仅北爱尔兰（「北爱」）实行欧盟的海关及关税规定，并由欧洲法院监督 

 北爱将遵循与欧盟单一市场相关的若干规定，主要涉及法规方面（例如商品） 

但与此同时，北爱法律上仍属英国关税区，代表北爱（作为英国的一部分）可参与订立新贸易协
议。假如英国与第三方（非欧盟）国家协商取得较低的关税，北爱企业可向英国政府申请退税安
排。 

新协议亦设立新同意机制，据此北爱尔兰议会可表决是否同意继续遵循欧盟的规定。 

北爱民主统一党表示反对 

英国政府在国会的盟友北爱民主统一党目前表示反对新协议，拒絶在爱尔兰海上设立新海关及法
规边界。举例而言，经由英国进入北爱而最终运往爱尔兰共和国的商品将须按欧盟税率缴纳关

税。假如北爱继续留在欧盟的增值税体制之内，北爱与英国其他地区的增值税税率亦会出现差
异。 

新协议仍有待批准 

新协议须经英国国会批准方可实行。鉴于约翰逊政府失去国会大多数支持，加上北爱民主统一党
目前表示反对，新协议能否获得批准尚属未知之数。尽管部分工党（反对党）议员或会投赞成
票，但工党已确认他们将投票反对新协议。 

英国国会计划于 10 月 19 日星期六举行有意义投票（「有意义」皆因这是全面批准的第一步）。
假如新协议获得批准，则英国须于正式脱欧前进行立法。另一个可能出现的情况是新协议获得批

准后，英国仍须进行第二轮「确认性公投」（例如就接受新协议与「留在欧盟」两个选项进行公
投）。 

假如新协议遭英国国会否决，英国政府则在法律上有责任要求延长「第 50 条」规定 10 月 31日
的脱欧限期。现阶段无法确定欧盟就接受延期提出的条款。其后，英国或会举行大选或第二轮公
投。 

投资启示 

达成新协议让英国朝着有秩序脱欧迈进一
步，藉此避免「无协议」脱欧可能引发的乱

局。以上因素已在近期英镑上升中反映出来
（图 1）。 

然而，随着英国脱欧的不明朗因素仍然高
企，我们认为必须积极管理环球多元资产组
合的货币风险。 

英国脱欧局势的进一步发展将于 10 月 19日
揭晓，我们将继续密切留意有关情况。 

 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

图 1：英镑(GBP)兑欧元(EUR) 

资料来源：彭博，截至2019 年 10 月17 日 

1.06

1.08

1.1

1.12

1.14

1.16

1.18

1.2

Jan-19 Apr-19 Jul-19 Oct-19

EUR per GBP每英镑兌欧元 

19 年 1 月             4 月                  7 月                    10 月            



 

 

 
2 

 

致客户的重要资讯：  

 

警告：本文件的内容未经任何香港或任何其他司法管辖区的监管机构审阅。建议您就相关投资及本文件内容审慎行事。如您对

本文件的内容有任何疑问，应向独立人士寻求专业意见。 

 

本文件由香港上海汇丰银行有限公司（「本行」）在  香港经营受管制业务期间发布，可在其他可合法分发本文件的司法管辖区进

行分发，并仅供收件人使用。本文件内容不得复制或进一步分发予任何人士或实体作任何用途，不论是全部或部分内容。本文

件不得分发予美国、加拿大或澳洲，或任何其他分发本文件属非法行为的司法管辖区。所有未经授权复制或使用本文件的行为

均属使用者的责任，并可能引致法律诉讼。  

 

本文件没有合约价值，并不是且不应被诠释为进行任何投资买卖，或认购或参与任何服务的要约或要约招揽或建议。本行并没

有建议或招揽任何基于本文件的行动。  

 

本文件内列明的资讯及／或表达的意见由汇丰环球投资管理有限公司提供。我们没有义务向您发布任何进一步的刊物或更新本

文件的内容，该等内容或随时变更，并不另行通知。该等内容仅表示作为一般资讯用途的一般市场资讯及／或评论，并不构成

买卖投资项目的投资建议或推荐或回报保证。本行没有参与有关资讯及意见的准备工作。本行对本文件内的资讯及／或意见之

准确性及／或完整性不作任何担保、申述或保证，亦不承担任何责任，包括任何从相信为可靠但未有独立进行验证的来源取得

之第三方资讯。任何情况下，本行或汇丰集团均不对任何与您使用本文件或依赖或使用或无法使用本文件内资讯相关的任何损

害、损失或法律责任承担任何责任，包括但不限于直接或间接、特殊、附带、相应而生的损害、损失或法律责任。 

 

如您持有汇丰环球投资管理有限公司管理的个人投资组合，本文件内的意见不一定代表目前投资组合的构成部分。汇丰环球投

资管理有限公司管理的个人投资组合主要反映个别客户的投资目标、风险喜好、投资年期及市场流动性。  

 

本文件内含的资讯未有按您的个人情况审阅。请注意，此资讯并非用作协助作出法律、财政或其他咨询问题的决定，亦不应作

为任何投资或其他决定的依据。您应根据您的投资经验、目标、财政资源及有关情况，仔细考虑所有投资观点及投资产品是否

合适。您可自行作出投资决定，但除非向您出售产品的中介人根据您的财政情况、投资经验及投资目标，向您说明该产品适合

您，否则不应投资于任何产品。您应细阅相关产品销售文件了解详情。 

 

本文件内部分陈述可视为前瞻性陈述，提供目前对未来事件的预期或预测。有关前瞻性陈述并非未来表现或事件的担保，并涉

及风险及不稳定因素。该等陈述不代表任何一项投资，仅用作说明用途。客户须注意，不能保证本文件内描述的经济状况会在

未来维持不变。实际结果可能因多种因素而与有关前瞻性陈述所描述的情况有重大差异。我们不保证该等前瞻性陈述内的期望

将获证实或能够实现，警告您不要过份依赖有关陈述。我们没有义务更新本文件内的前瞻性陈述，不论是基于新资讯、未来事

件或其他原因，亦没有义务更新实际结果与前瞻性陈述预期不同的原因。  

 

投资涉及风险，必须注意投资的资本价值，且所得收益可升可跌，甚至变得毫无价值，投资者可能无法取回最初投资的金额。

本文件内列出的过往表现并非未来表现的可靠指标，不应依赖任何此内的预测、预期及模拟作为未来结果的指标。有关过往表

现的资料可能过时。有关最新资讯请联络您的客户经理。 

 

任何市场的投资均可能出现极大波动，并受多种因直接及间接因素造成不同幅度的突发波动影响。这些特征可导致涉及有关市

场的人士蒙受巨大损失。若提早撤回或终止投资，或无法取回投资全额。除一般投资风险外，国际投资可能涉及因货币价值出

现不利波动、公认会计原则之差别或特定司法管辖区经济或政治不稳而造成的资本损失风险。范围狭窄的投资及较小规模的公

司一般会出现较大波动。不能保证交易表现正面。新兴市场的投资本质上涉及较高风险，可能较其他成熟市场固有的投资出现

较大波动。新兴市场的经济大幅取决于国际贸易，因此一直以来并可能继续会受贸易壁垒、外汇管制、相对币值控制调整及其

他贸易国家实施或协商的保障措施不利影响。有关经济亦一直并可能继续受其贸易国的经济情况不利影响。互惠基金投资受市

场风险影响，您应细阅所有计划相关文件。  
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