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日本通膨受控；可望與美率先達成協議 

                                    2025 年 4 月 21 日 

➢ 日本 3 月通膨上揚，但整體漲幅未高於預期 

日本總務省 4/18 公布 3 月整體 CPI 年增率為 3.6%，低於前值與預期的 3.7%，因政

府水電補貼政策為物價帶來平抑效果。此外，包括油品但剔除新鮮食品價格的核心消費者

物價指數(CPI)年比上漲 3.2%，雖較 2 月的 3%更高，但漲幅仍符合預期。只有剔除新鮮

食品和燃料成本後的核心-核心 CPI 年比成長 2.9%，高於預期的上漲 2.8%。 

➢ 美日關稅進展正向，4/24 可望進入第二輪談判 

日本政府經濟再生大臣赤澤亮正代表已於 4/16(美國時間)與包含川普在內的美國代

表進行關稅談判。日本首相石破茂在 4/20 接受 NHK 訪問時表示，美方在談判中的優先

事項「就是貿易赤字」。他不排除買進更多美國能源，也可能增加米類進口並放寬對美國

進口車的非關稅壁壘，如部分安全標準及碰撞測試規定等。不過，他強調日方在匯率討論

上將秉持「公平原則」。川普談判時表示，駐日美軍駐留經費只由美國單方面承擔「並不

公平」。石破茂認為國防議題和關稅並不掛勾，並將積極爭取對雙方有利的最終成果。 

NHK 週五引述未具名官員言論指出，日本財務大臣加藤勝信和美國財政部長貝森特

正為 4/24 舉行的會談做最後的安排。石破茂在 4/20 於 NHK 受訪也引述經濟再生大臣之

言表示，川普多次表示「日本是最重要的、是第一順位」，因此我們預期談判若可順利進

行，日本將可望率先與美國達成關稅協議並消弭該國經濟發發展的最大不確定性。 

此外，儘管日本 3 月通膨數據上揚，但整體並未失控，因美日關稅談判仍在進行之

中，預期日本央行在美日達成貿易協議前應會暫緩升息，並待具體內容出爐再研判可能影

響再調整貨幣政策。Bloomberg 在 4/18 最新報告亦推遲了對於日本升息時程的預估，

將未來兩次可能升息的時點由原先的 5 月與 7 月推遲至 7 月與明年 4 月。我們認為相關

預期變化的發展，將有利放緩日幣升值步調，提升外資對於日股的加碼意願。 


