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上週重點訊息 
➢ 川普 IEEPA 關稅遭判無效，川普再祭新措施：美國最高法院 2/20 裁定川普去年對全球實施的

IEEPA 關稅無效，川普如預期立即依貿易法第 122 條款對全球各國徵收 10%進口關稅，自美東

時間 2/24 起生效，為期 150 天後，隔日又宣布將此稅率提高至 15%。川普也表示將依「301 條

款」和「232 條款」啟動貿易調查，未來幾個月將發布新關稅政策。 

➢ 美通膨數據表現分歧：美國 2/13 的 1 月 CPI 年增率為 2.4%，排除食品與能源的核心 CPI 年增

2.5%，低於預期。然 2/20 的去年 12 月個人消費支出物價指數(PCE)年比上揚 2.9%，聯準會最

看重的核心 PCE 年增率則升至 3.0%。前述通膨數據走勢分歧原因在於住房成本權重差異所致，

近期住房與租金成長放緩，大幅拉低了 CPI 數據，但住房與租金較低的 PCE 所受影響較低。 

➢ 中東緊張局勢一觸即發：美國與伊朗 2/17 在日內瓦舉行第二輪間接對話。儘管伊朗聲稱有進展，

但美方官員透露雙方在核心議題與細節上仍有極大分歧，雖阿曼表示下一輪日內瓦談判預計於

2/26 重啟，但川普 2/19 表示，將在 10~15 天內決定是否對伊朗發動軍事打擊，美國也於中東

部署林肯號與福特號雙航母戰鬥群，中東緊張局勢帶動上週油價大漲 5.57%。 

市場展望與操作策略 

➢ 關稅政策短線雖有變數，但美股中期仍有表現機會： 本週留意 2/24 的川普國情咨文是否在關

稅上有新決定，並觀察 2/26 的輝達財報及蘋果股東會結果。在展望方面，IEEPA 關稅雖遭美最

高法院裁定違法，川普如預期改援引「122 條款」先對全球徵收 10%的臨時關稅(後又增至

15%)，並宣布啟動貿易調查後將實施新關稅，市場短期或因不確定性而震盪。然中期而言，美

國仍朝降息方向前進且 AI 發展方向明確，待關稅消息面大致底定後，美股仍料朝多頭前進。此

外，日股近日雖在眾院選後出現獲利了結賣壓，但整體政策方向對經濟與股市帶來利多。 

➢ 債市佈局以中短天期優先：IEEPA 關稅失效，未來政策仍有變數，且若先前所徵相關關稅必須

退還，短線恐使市場對美財政紀律產生疑慮，不利長債發展。同時，川普或更傾向對聯準會降

息進一步施壓，以降低政府利息支出，對短端殖利率相對有利。因此，在債市佈局上，建議以

中短期天期債券為主。 


