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2025川普關稅政策
對新台幣匯率的影響



•學歷
o 美國德州農工大學 (Texas A&M)經濟學博士

o 國立臺北大學經濟學研究所碩士

o 國立成功大學工業管理科學系學士

•現職
o 國立高雄大學應用經濟學系副教授

o 國立高雄大學EMBA中心主任 (2020/11~)

o 國立中山大學經濟學研究所兼任副教授

o 台肥股份有限公司獨立董事 (1722), 2021/08~迄今

o 普惠醫工股份有限公司獨立董事 (6543), 2014/05~2023/05, 2025/7~(預計)

翁銘章簡歷



公司股價 VS 國家匯率
公司獲利 VS 國家所得

• 一家公司獲利越成長，股價越高

• 一個國家所得越成長，匯率越強

• 25年前(2000年)的台積電股價大約 40~70元台幣/股，2013突破百元

• 25年前(2000年)的新台幣匯率大約 30.6元台幣/美元

• 2025/6/20 的台積電股價1,055元台幣/股

• 2025/6/20 的新台幣匯率29.6元台幣/美元

• 你能夠想像有一天新台幣匯率1.0元台幣/美元嗎?











關稅戰》對等關稅數字何來？
USTR揭算法
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【美國怎麼看台美貿易關係1/3】2025/3/31

• 2025年《美國國家貿易評估報告》（National Trade Estimate Report, NTE）已於2025年

3月31日由美國貿易代表署（USTR）提交給美國總統與國會。

• 該報告針對台灣的部分，主要聚焦於台灣對美商品與服務設置的貿易壁壘。以下是報
告中，關於台灣部分的內容概述：

1. 農產品貿易壁壘

• 牛肉與豬肉進口限制：報告指出，儘管台灣於2009年簽署協議重新開放美國牛肉市場，並於2021年

放寬含萊克多巴胺的美豬進口，但仍維持嚴格的檢驗標準與標示要求，導致進口量低於美國預期。

例如，美牛進口受限於技術性障礙，美豬則因地方抵制與消費者疑慮而未充分進入市場。

• 稻米與其他農產品：台灣對美國稻米徵收高達45%的關稅，並實施嚴格配額制，限制美國穀物（如大

豆、小麥）進入市場。報告認為這些措施保護了台灣本地農業，但阻礙了美國農產品的競爭力。



【美國怎麼看台美貿易關係2/3】2025/3/31

2. 汽車與工業品壁壘

• 汽車關稅與標準：台灣對美國汽車徵收17.5%的關稅，並要求符合本地排放與安全標準認證。報告特別

提到，台灣雖於2002年加入WTO後採用全球汽車標準，但對美國車型的進口限額從2021年的每款100輛

降至2023年的75輛，進一步限制美國汽車市場份額。

• 機械設備：美國機械與零組件面臨10%-15%的關稅，搭配繁瑣的海關程序，影響其在台灣市場的競爭力

3. 非關稅壁壘技術

• 標準與認證：報告批評台灣對美國電子產品、醫療器材等設有獨特標準（如BSMI認證），要求額外測試

與認證流程，增加美國企業成本。例如，醫療設備需通過衛福部的冗長審批。

• 政府採購偏向本地：台灣《政府採購法》傾向優先採購本地產品，美國企業在公共工程或國防項目中難
以競爭，例如能源設備與軍事技術的市場份額受限。

• 智慧財產權問題：報告指出，台灣雖於2019年修訂著作權法打擊非法串流裝置，但線上盜版仍普遍存在

。2022年提出的修法（允許無權利人投訴下的刑事追訴）進展緩慢，美國認為台灣在智財保護的執法力

度不足。
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4. 服務業與市場准入

• 金融與電信限制：台灣對美國金融服務（如保險）與電信業設有外資持股上限（49%）與本地化要求

，限制美國企業擴張。報告認為這削弱了美國服務業在台競爭力。

• 文化產品配額：台灣對美國影視內容實施配額制（如電視台需播放一定比例國產節目），影響美國娛
樂產業的出口。

• 報告的總體評估
• 台灣的貿易壁壘阻礙雙邊貿易平衡，特別是在農產品、汽車與服務業領域。半導體雖因戰略重要性暫
獲豁免，但報告警告，若台灣不調整貿易政策，其他產業（如電子零組件、機械）將面臨更大壓力。

• 報告呼籲台灣加快開放市場，以避免進一步關稅衝擊。USTR敦促台灣與美國展開談判，降低關稅與非

關稅壁壘，並深化雙邊合作（如能源、國防），以緩解貿易緊張。
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中央銀行新聞稿 2025年5月2日發布
https://www.cbc.gov.tw>                （114）新聞發布第078號

本（5/2）日新台幣匯率升值之說明

本日新台幣對美元匯率由4月30日1美元兌換32.017元，升值至31.064元，升幅為3.07%，謹說明

如下：

一. 4月初以來，媒體報導美國政府與主要貿易對手國進行關稅協商時，可能要求貿易對手國貨
幣升值，致國內匯市存在新台幣升值之預期心理；本行總裁於立法院答復相關議題時已適時

說明，另於5月1日發布新聞稿澄清美國財政部並未要求新台幣升值。

二.除受前述預期心理影響外，本日台北股市由台積電上漲4.63%，帶領電子、金融等權值股齊

揚，上漲552.61點，收盤報20,787.64點，外資大幅買超429.24億元，並匯入資金，致本日

國內匯市美元供給大幅增加，促使新台幣升值，本行基於職責已適時進場調節。

三.長期以來，新台幣對美元匯率表現相對其他主要貨幣穩定，本行將持續致力維持新台幣之動
態穩定，並密切關注國際金融市場動態。



賴清德總統2025/5/5針對台幣匯率的「5 點說明」(1/3)

1. 首先這波新台幣升值主要來自市場的預期心理，台灣2024年全年經濟成長率達

4.59%，創 3 年來最佳表現，2025年第 1 季的概估成長率將達 5.37%，即便面臨川

普提出「對等關稅」政策的衝擊，但從國際貨幣基金 (IMF) 對 2025 年各國經濟成長

預測的最新修正，亞洲四小龍中，香港、韓國、新加坡皆被下修，唯獨台灣從 2.7% 

上修至 2.9%，甚至優於日本的 0.6%。

2. 新台幣升值與近期外資匯入買超台股有關，自 2025/4/2美國提出對等關稅政策以

來，全球股市劇烈波動，台股一度跌破 18,000 點，但歷經幾次震盪，也逐步回升

到 20,000點以上，外資擴大買超台股，也升高近期對台幣升值的預期心理，但這也

表示，即便面臨美國關稅政策挑戰，外資仍對台灣的產業深具信心。



賴清德總統2025/5/5針對台幣匯率的「5 點說明」(2/3)

3. 近期出現許多不實訊息，企圖操縱市場預期心理，遺憾看到許多政治人物，竟鎖定
匯率議題炒作，導致市場被誤導與非理性的預期心理，強調「政黨可以競爭，國家

不能犧牲；政黨可以競爭，人民不能犧牲。」

4. 央行及行政院經貿談判辦公室都已證實過，這次台美雙方關稅談判，並未觸及匯率
議題，台美貿易逆差主要是長年所累積而成的國際貿易分工結果，2025/2的統計為

例，台灣出口美國的產品，近 7 成集中於在由美國買家主導的電子產品，包括 AI、

資通訊、半導體跟相關產品，證明台美供應鏈之間的分工，以及供應鏈可以互利、

互補。雖然台灣因貿易逆差被列入美國的匯率操縱國觀察名單，但從未被認定為匯

率操縱國(註：台灣曾在1988年～1992被點名為匯率操縱國後，的確讓新台幣顯著

升值，40升至25)，既然貿易逆差與匯率無關，台美之間的談判自然不會涉及匯率



賴清德總統2025/5/5針對台幣匯率的「5 點說明」(3/3)

5. 執政團隊會在「確保國家利益」、「維護產業發展」，以及「絕不犧牲任何一個行
業」這三大原則下，快慢有序、穩健應對台美貿易談判的關鍵時刻

最後賴總統表示：台灣的經濟，是一代又一代人的共同打拚，才從家庭

工廠，成為世界大廠，不分朝野政黨，無論政治立場，我們都有責任共

同守護

• 2025/5/2 台幣由1美元兌換32.017元，升值至31.064元，勁升0.953元，升幅為3.07%

，台北外匯經紀公司統計成交量為22.5億美元

• 2025/5/5台幣開盤價30.91，最高29.59，最低30.91，收盤30.145，勁升0.919元，升

幅3.05%，台北外匯經紀公司統計總成交金額飆出43.885億美元的驚天巨量，成交量

創史上第3大。



禿鷹基金 VULTURE FUND

• 禿鷹(Vulture)一詞在金融市場(股、匯、債…)中，是指對沖基金(Hedge Fund)或投資機

構的一種綽號，又稱為避險基金是私募基金的一種，這些機構專門在一個國家、企業

或資產處於危機、低價或即將崩潰時進場「撿便宜」，等到市場回穩後再高價賣出，

獲取暴利，像是在希臘債務中就讓不少國家專家指出，對沖基金扮演禿鷹角色，這類

型基金因為高度槓桿，扣除貸款利息後投資淨利，往往有數億或數十億美元運作所帶

來的收益

• What Is a Vulture Fund? (https://www.investopedia.com/terms/v/vulturefund.asp)

• A vulture fund is an investment fund that seeks out and buys securities in distressed 

investments, such as high-yield bonds in or near default, or equities that are in or near 

bankruptcy. The goal is to 'swoop in' and pick up underpriced shares that are perceived 

to have been oversold to make high-risk but potentially high-reward bets.



台幣是幾近違約或破產的貨幣嗎?當然不是!!!

• 1992英鎊被索羅斯狙擊

• 1994墨西哥披索危機

• 1997東南亞金融風暴，泰銖、馬幣、印尼盾、菲律賓披索、港元、韓

圜…被索羅斯狙擊

• 1998俄羅斯盧布被索羅斯狙擊

• 2008~2010 歐元區國家：希臘、愛爾蘭、葡萄牙國債破產危機…

• 2025台幣被禿鷹狙擊??? 





2025台幣匯率何去何從？

• 而就台灣的經濟環境而言，經濟成長仍強健，升息有其條件，但每年仍不建議超過1%

• 台灣資源稀少，99%的各類大宗商品及原物料都是靠進口而得，而供給面的原物料及大宗

商品價格則不是我們所能控制影響的

• 透過台幣適度的升值，而且台幣的確有其升值的條件 (主計總處：台灣2024年經濟成長率

達4.84%，2025Q1為5.48%，預估2025整年經濟成長率為3.10%)：短期間台幣匯率自

2025/4/30 32.017元兌1美元強力升值至2025/6/20的29.590元兌1美元，共計升值7.58%

，緩和相當依賴進口原物料及大宗商品的台灣各類產業生產成本的上升，並相當程度降低

供給面的輸入型通貨膨脹。預計2025年10月前可升值至28.8元兌1美元。

• 美國川普總統2025/1/20就職後的高關稅政策，恐造成新一波各國為了抵銷美國關稅政策帶

來的價格競爭力減弱，中國可能將採取貨幣貶值策略因應，造成其他國家貨幣也相繼跟著

競貶的局勢，值得多加留意 !!



感謝聆聽與指教！
報告人：國立高雄大學EMBA中心主任翁銘章博士


