
美國最高法院前日就總統奧巴馬

移民改革行政命令的訴訟進行表

決，結果出現4比4僵局，等同維

持下級法院關於繼續「凍結」移民

新政的裁決。奧巴馬將移民改革視

作他總統任內最重要的內政舉措之

一，但在最高法院的裁決下，新政

幾已注定無法在他卸任前實施，可

算是奧巴馬總統生涯的重大挫折。

由於英國公投脫歐於同日發生，代

表大西洋兩岸領導全球化與跨國企

業的英美兩國，均遭草根式的反

噬，有傳媒形容6月23日為當代

歷史重要一天。
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移民改革難產
奧巴馬受重挫

與英同遭草根式反噬

硫磺島插旗兵 美軍錯認人71年
1945年2月的硫磺島戰役是二戰最

血腥戰役之一，當年激戰期間，6名
美軍海軍陸戰隊隊員於島上摺鉢山豎
起美國國旗的照片，成為二戰經典一
幕。不過相隔71年後，海軍陸戰隊前
日終於證實，軍方原來一直認錯了其
中一名插旗士兵的身份。
這張照片由美聯社記者拍攝，成為

戰時及戰後美
軍重要宣傳材
料。根據歷年
軍方說法，照
片正中央者是
醫護兵布拉德
利，但海軍陸
戰隊委員會經
過調查後，證
實該名士兵應
該是一等兵舒

爾茨。布拉德利當年的確有份插旗，
但他參與的是第一次，而非照片拍攝
的第二次。
海軍陸戰隊司令內勒指出，他們有

責任確保所述戰史正確，但強調照片
最重要意義不在於誰豎旗，而是豎旗
代表的海軍陸戰隊戰鬥精神。
■《每日電訊報》/法新社/美聯社

哥國與反政府武裝歷史性停火
哥倫比亞政府與當地最大反政

府武裝「哥倫比亞革命武裝力
量」(FARC)，前日於古巴首都哈
瓦那簽訂歷史性停火協議，代表
哥倫比亞持續52年的衝突有望結
束。雙方下月將在國內簽署最終
和平協議，但協議能否生效，尚
要視乎法院稍後裁定是否需就此
舉行公投。
根據協議，FARC成員將移至

多 個 「 正 常 化 區
域」，準備解甲歸
田，武器上繳聯合國
後會製成 3 座紀念
碑。政府會成立由前
反政府武裝成員及保
安部隊組成的特殊單
位，保護FARC政客
及其他社區領袖的安

全。雙方也承諾讓政府採取行
動，打擊令雙方衝突更嚴重的
「犯罪組織」。
哥倫比亞總統桑托斯及FARC

領袖斯門尼斯在簽署並交換停火
協議後，歷史性握手合照。桑托
斯形容這是哥倫比亞歷史性一
天。斯門尼斯則表示，「希望今
天將成為戰爭最後一日」。

■路透社/法新社/美聯社

Led Zeppelin打甩名曲抄襲官司

英國老牌搖滾
樂 隊 Led
Zeppelin的名曲
《Stairway to
Heaven》 ， 早
前被指抄襲已解
散 美 國 樂 隊
Spirit 的作品《Taurus》，不
過美國洛杉磯一個8人陪審團
比較兩曲後，裁定無證據證明
兩首歌的相似程度足以構成抄
襲。
《Taurus》收錄於 Spirit 的
出道專輯，早《Stairway》4
年完成。Led Zeppelin 主音

Robert Plant 和結他手 Jimmy
Page在審訊中供稱，當年作曲
時未聽過《Taurus》，雖然這
說法未獲陪審團接納，但4男
4女的陪審員最終接納辯方證
人說法，同意《Stairway》前
奏的和弦實在非常普遍，不適
用於版權限制。 ■法新社
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奧巴馬於前年11月繞過國會，以總統行政命令方式
推出移民改革，容許在美國居住5年以上、子女是

美國公民或永久合法居民的非法移民免遭遣返，同時在
2010年1月1日前入境的兒童，無論年齡多大，均可申
請3年居留許可，措施預計惠及逾400萬非法移民。

「數百萬移民心碎」
不過改革立即遭到共和黨強烈反對，指奧巴馬大赦非
法移民超出總統法定權力，得州等26個由共和黨控制的

州份，更入稟得州地區法院控告奧巴馬濫權，司法部多
次上訴至最高法院。由於最高法院目前只有8名法官，4
名保守派和4名自由派，所以表決注定出現僵局。
奧巴馬形容最高法院的裁決不僅令美國移民政策退步，

還令美國距離理想中的國家愈來愈遠，數百萬名在美生活
的移民也因裁決心碎。不過，奧巴馬警告，移民政策遲早
會獲通過，國會將無法長期無視人民意見，又指美國人將
於11月決定下任總統人選，一旦民主黨篤定候選人希拉
里勝出，共和黨將不能再阻止移民留美的夢想。

或助希拉里吸拉丁裔票
希拉里早前已表明，一旦當選總統，將恢復執行並擴
大移民改革。共和黨篤定總統候選人特朗普則堅稱，當
選後要遣返美國境內1,100萬名非法移民，以及在美墨邊
境築牆阻止移民入境。有分析指，今次裁決雖然是共和

黨獲勝，但長遠可能變相助希拉里入主白宮，因為更多
拉丁裔選民或會因此動員支持希拉里。

■美聯社/法新社/路透社

■■桑托斯桑托斯((左左))與斯門尼斯與斯門尼斯
((右右))歷史性握手歷史性握手。。圖中為圖中為
古巴總統勞爾古巴總統勞爾。。 法新社法新社

■■硫磺島插旗照硫磺島插旗照

■■數百萬名在美生活的移民數百萬名在美生活的移民
因裁決感到心碎因裁決感到心碎。。資料圖片資料圖片

■■舒爾茨舒爾茨

■■Led ZeppelinLed Zeppelin

■■奧巴馬形容奧巴馬形容
裁決令美國移裁決令美國移
民政策退步民政策退步。。

法新社法新社

黑天鵝來襲 避險情緒升溫

不明朗困擾 英鎊沽壓沉重
英鎊本周五早段出現大幅下跌走勢，從1.5010美元水

平急挫至1.3225美元附近30年以來低位，其後逐漸反
彈，一度重上1.3980美元附近。英國脫歐公投結果顯
示，脫歐陣營以51.9%票數勝出，消息導致英鎊急跌，
數小時內大幅下跌近11%，主要是早前公佈的英國民調
大都是留歐陣營領先，導致部分投資者先行建立英鎊長
倉，推高英鎊至1.50美元水平；隨着脫歐陣營在點票中
持續領先，市場避險氣氛急漲，英鎊迅速遭遇沉重沽
壓，日圓大幅上揚，英鎊兌日圓交叉匯價更從160水平
急墮至133水平的3年半以來低位，單日跌幅一度高達
16%，對英鎊構成急劇下行壓力。此外，英鎊在其後的
反彈未能重上1.40美元水平，正反映英國脫離歐盟後，
市場對英國政治及經濟前景的憂慮，該因素將繼續不利
英鎊短期表現。

政經動盪構成負面影響
另一方面，英國脫歐公投結束，投資者關注英國央行

是否會推出穩定市場措施之際，英國首相宣佈辭職，展
開英國政局不穩定的序幕。今次公投的地區中，蘇格蘭
及北愛爾蘭分別有62%及55.8%票數支持留歐，而脫歐
程序開始啟動，英國將在兩年內離開歐盟，不排除該段

時間之內，蘇格蘭與北愛爾蘭將會提出脫離英國的公
投，增添英國國內政治動盪風險，對經濟構成負面影
響，拖累英鎊匯價表現。
隨着英國脫歐，失去歐盟成員國優惠，不排除處於英

國的金融機構，其總部將有遷至歐洲大陸的風險，動搖
倫敦的金融中心地位，而英國與歐盟進行的脫歐談判有
結果前，不排除企業在英國的資本支出將會逐漸收縮，
再加上英國長期處於貿赤，同時政治及經濟不明朗將令
流入英國的資金減少，可能未能填補經常賬赤字，增加
英國主權債信評級被下調的機會，不利英鎊匯價走勢，
限制英鎊往後反彈幅度。
受到英國率先脫離歐盟影響，部分歐盟成員國亦開始

醞釀進行脫歐公投，該因素將增加歐盟進一步分裂的風
險，對歐元構成下行壓力，而歐元兌日圓交叉匯價本周
五從122水平急跌至109水平，單日一度大跌近10%，
亦反映市場對歐盟可能出現分裂的擔憂。此外，英國現
階段明顯是受到政治影響經濟的狀況下，英鎊短期將續
有下行壓力。預料英鎊將反覆回落至1.3500美元水平。

資金避險 金價回吐受限
周四紐約8月期金收報1,263.10美元，較上日下跌

6.90美元。英國公投結果支持脫歐，市場避險情緒急劇
升溫，現貨金價本周五早段在1,250美元水平獲得較大
支持後迅速反彈，輕易向上衝破1,300美元關位，並一
度上揚至1,358美元附近約27個月以來高位，收復本周
前段所有跌幅。市場憂慮英國脫離歐盟可能引發歐盟往
後呈現進一步分裂，不排除部分避險資金將繼續逢低吸
納黃金，限制金價回吐幅度，預料現貨金價將暫時活動
於1,300至1,350美元之間。

保德信多元收益組合基金（本基金
之配息來源可能為本金）基金經理人
李宏正分析，英國脫歐出乎市場多數
預期，堪稱今年上半年最大隻的黑天
鵝，首當其衝的是英國經濟，然而，
GDP雖在全球國家排名第5大，但佔
全球GDP的比重僅約4%，即便因為
脫歐後，英國經濟成長率下滑，對全
球衝擊有限，全球經濟不至於出現衰
退疑慮。
而為了迎戰英國脫歐，李宏正認

為，全球主要央行可能因為英國脫
歐，而讓貨幣政策更傾向寬
鬆，英國和歐洲央行可望推出
刺激政策以因應英國脫歐的衝
擊，而日本央行也將加大寬鬆
力度，以減緩日圓升值的壓

力。
李宏正建議，英國脫
歐對全球經濟所造成的
心理衝擊應高於實際
影響，投資者不妨
以「多元收益」策略
創造被動的現金流，避

免重押單一資產；若國際股、債市出
現較大波動，建議選擇着重佈局投資
等級債的多元收益型基金，預計可大
幅降低淨值受市場風險的影響程度。

宜佈局多元收益型基金
李宏正進一步指出，由於英國脫

歐是不在市場預期之內的風險事
件，短期內避險資金將湧入相對安
全的資產，例如政府公債或是高評
等的投資等級債券；持有這類債券
的投資者應可續持有，不必因恐慌
情緒，而在流動性相對較差的時機
貿然出場。
至於股市，李宏正指出，今年全
球股市基本上難脫區間震盪的走
勢，如果投資者的持股比例並不
高，建議可先觀察股市修正的幅
度，然後伺機進場加碼，以掌握更
大的波段操作空間；至於持股比例
偏高的投資者，則可先降低手中持
股，以降低短期下跌的影響程度，
待風險因素淡化後，再伺機進場加
碼超跌的優質標的。

英國脫歐派獲勝，引
發全球金融市場震撼，
公投前的股市表現和民
調數字都顯示，市場仍
預期英國公投將由留歐
派勝出。由於資產價格
並未充分反映英國脫歐
的風險，股票和高收益
債券等風險性資產恐有
明顯的修正壓力，風
險意識升溫下，建議
投資者採取多元收益
策略，拉高投資等級
債券的配置比重，
藉此因應短線的
市場震盪。
■保德信投信

馮 強金匯 動向

富蘭克林證券投顧投資 觀察

英國公投結果由退歐派
勝出，美銀美林證券預估
標普500指數可能會出現
6%至7%跌幅，法國興業預
估指數將修正1成，後續觀
察各國央行及政府態度，
是否能釋出穩定市場信心
的行動，短線市場信心未
回穩前，建議提高防禦配
置，其中，較具防禦性且
受到匯率影響較低的公用
事業類股表現有望較為抗
跌，可作為美股現階段防
禦部位的優先選擇。
然而，英國退歐對美國
的影響主要是在信心層
面，就實質影響性來看，
雖然美國經濟仍不免受影
響，但受到的衝擊與其他
主要國家相比仍相對較
小，預估修正幅度有機會
較歐日股市為輕。就企業
影響方面，英國佔標普500
企業每股盈餘比重約 4%
（德意志銀行），英國佔
標普500企業營收比重僅有
2.9%，比重不高，預估銀
行業受到營運不確定性影
響各國央行政策論調將更
偏鴿派、銀行業淨利差短
線欲見到改善的可能性
低，股價表現可能將遭受
較大波及。

關注歐洲政治決策者動作
歐股方面，若英國退出
歐盟，政府雖可能採取措
施因應，但實際影響難以
估算，因投資信心不振、
金融狀況趨緊以及外匯收

入將受影響，短線將導致經濟大幅下
滑，企業營運以英國為主的公司，尤其
是金融及營建業，可能會受到較大的打
擊。對歐洲而言，英國退歐將提高其他
國家民族主義政黨的勢力，導致英國與
歐盟後續協商的難度提高。市場不喜歡
不確定性，而英國決定退出歐盟代表未
來將面臨相當多的未知數，未來仍需長
期關注此項議題。我們將密切注意政治
決策者的動作，未來幾周及幾個月在市
場震盪下可能浮現一些長期投資機會，
可能有些具吸引力的資產類別會在當前
混亂的市場中表現相對突出。
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金匯錦囊
英鎊：英鎊將反覆回落至1.3500美元水平。
金價：現貨金價將暫時活動於1,300至1,350美元之間。
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英國脫歐對英國經濟之影響評估
指標 一般衝擊情境 重度衝擊情境
GDP -3.6% -6.0%
物價指數 +2.3個百分點 +2.7個百分點
失業率 +1.6個百分點 +2.4個百分點
平均實質薪資 -2.8% -4.0%
房價 -10% -18%
匯價 -12% -15%
*資料來源：英國財政部，2016年5月；匯價係指英
鎊兌一籃子貨幣，保德信投信整理。

■■英國英國「「脫歐脫歐」」公投致東京股市暴跌逾千點公投致東京股市暴跌逾千點，，圖圖
為行人從股指電子顯示屏前走過為行人從股指電子顯示屏前走過。。 新華社新華社
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