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第㇐銀行高資產業務部

產品策略週報
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川普1.0不按牌理出招，2017-2020美股震盪走高
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川普1.0、2.0大環境差異比較
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川普新關稅計畫到底想實現什麼目標
1. 提振美國製造業
 川普曾表示要利用關稅振興製造業，阻止美國因貿易

不平衡而被其他國家「剝削」，川普對於外國企業有
意在美國建造工廠生產者表示歡迎，並允諾加快許可
審批提供關稅優惠和激勵措施。

2. 增加財政收入
 川普希望延⾧2017年他首次擔任總統期間批准的《減

稅與就業法案》(Tax Cuts and Jobs Act，簡稱TCJA)，
其中許多措施將於2025年底到期，他希望擴大並延⾧
這些減稅措施，例如小費和社會保障收入免稅，並希
望將企業稅從目前21%降至15%。

 然而上述這些減稅措施代價是未來10年內政府收入將
損失4.6兆美元，惟美國新任財政部⾧認為，川普關稅
若全面實施，10年內將可帶來2.5兆-3兆美元的收入，
將彌補減稅的影響。

3. 作為外交武器
 美國財政部⾧表示川普對制裁持懷疑態度，因為制裁

會使其他國家遠離美元，因此川普喜歡透過關稅在談
判中獲得籌碼，例如今年1月美國與哥倫比亞的短暫
對峙，兩國達成協議後川普即收回關稅的威脅。

熱門議題
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股市

股市利多:

1.企業獲利持續成⾧、AI效應持續發酵

2.美國企業庫藏股資金創高

3.漸進式降息

• 提振美國內需消費

• 貨幣市場資金回流

4.企業減稅

股市利空:

1.關稅

2.通膨再起

2025年美股利多、利空因素

與其對我們的公民課稅來讓其他國家致富，我們將

對外國徵收關稅來讓我們的公民致富。
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2025年美國企業股票回購 規模首次突破1兆美元
股市
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貨幣市場停泊資金超過3兆

股市

2025/5/7 ~ 5/8

2025/6/18 ~ 6/19 

2025/7/30 ~ 7/31
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美國前十大貿易赤字來源國恐成「對等關稅」首要目標
 中國仍為美國最大貿易逆差來源國，墨西哥、越南、愛爾蘭、德國、台灣及韓國亦有可能成為川普主要

貿易制裁對象

資料來源：美國商務部

熱門議題
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債市

2025年債市策略:消息面領跑，基本面接棒

資料來源：Bloomberg，日期2025/02/05
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美國經濟衰退疑慮塵囂甚上，年內降息空間由㇐碼升至三碼

FedWatch (3/3)

 2月25日，經濟研究聯合會（Conference Board）公布美國二月消費者信心指數連三個月下滑，降至
98.3，觸及2024年6月以來最低，未來12個月的通膨預期則急升至6.5%，是2023年5月至今最高，進
㇐步證明川普政策的不確定性給美國家庭帶來壓力

 路透報導，利率期貨市場押注，美國聯準會將在6月恢復降息，並在9月及12月再次調降基準利率。

美債十年期殖利率

月、季線死亡交叉，
下行趨勢不變，但空
間有限



-14 -

債券殖利率最吸引人的時候，匯率往往也在最高點

資料來源：Bloomberg 參考日期2025/02/04

債市
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Thank you!
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• 股票型基金

• 平衡型基金

• FCN

• 私募債權
• 非投等債

• 投等債

• PGN

• 基礎建設

• 黃金

• REITS

資產增值

穩收益

降波動、抗通膨

2025
資產配置

50%

30%

20%

• 瀚亞-美國高科技
• 摩根-美國企業中小
• 群益-潛力收益多重

資產

• Muzinich平行貸款
• 安聯美元短年期非

投等債
• 富達全球優質債

• 第㇐金水電瓦斯
• 貝萊德世界黃金
• 元大全球地產建設

資產配置 方向 種類 比重 產品
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本行所提供之資訊僅供本行客戶之參考用途。本行當盡力提供正確之資訊，所載資料均來自或本

諸本行相信可靠之來源，但對其完整性、即時性和正確性不做任何擔保，如有錯漏或疏忽，本行

或關係企業與其任何董事或受僱人，並不負任何法律責任。任何人因信賴此等資料而做出或改變

投資決策，應審慎衡量本身需求及投資風險，就投資結果自行承擔結果。本文提及之市場資訊與

分析，不涉及特定投資標的之建議。

第㇐商業銀行股份有限公司
地址 : 台北市重慶南路㇐段30號
網址 : http://www.firstbank.com.tw
電話 : (02) 2348-1111 傳真: (02) 2370-7500




