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前言

九頭蛇的神話故事恰如其分地隱喻過去十年間全球貿易與供應鏈遭遇破壞的

情形。斬殺九頭蛇是海克力士(Hercules)十二項功績之一註1，其艱鉅程度凡

人十駕難及。現今的貿易局面面臨類似困境，從極端氣候、經濟重塑到地緣

政治緊張局勢，各項因素皆迫使企業隨時進行調整，有時甚至是每日都處於

備戰狀態。

當其中一種貿易流通中斷情況減輕時，另一種又會隨之而來，且複雜性與日

俱增。疫情後全球經濟重啟產生的不平衡現象，暴露出貿易在大環境變動下

的脆弱性。

今非昔比，數十年來習以為常的即時庫存管理模式已不合時宜，打造韌性十

足、頑強至極的供應鏈成為企業首要任務。

註1：海克力士(Hercules)是希臘神話中的半神英雄，被要求通過十二項試煉，而斬殺劇毒無比且生生不息的九頭蛇為極其

艱難的一項，因為九頭蛇的一個頭被砍掉，新頭又會立即重新長出。海克力士必須藉由侄子用火炬燒頭斷頸，使蛇頭

無法重生的幫助下，才能將八個頭一一砍下，再用巨棍打落主頭，以大石壓住埋於土中，最終剷除禍害。

參考原文：2026 Trade Outlook: A Herculean Effort
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2026年貿易景況與挑戰
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2025年各種挑戰層出不窮，企業回應的速度往往無法趕上挑戰本身，因而加劇市場波動

及不確定性。後者導致企業在大型投資決策上（包括招募在內）裹足不前，甚至呈現癱

瘓狀態。

值得慶幸的是，全球貿易流通情形即便受到2025年4月開始的關稅風波影響，整體依然

保有顯著韌性。貿易政策主要圍繞關鍵產業的保護與發展，且不斷演化。重點在於如何

應對來勢洶洶的重量級貿易風暴，以及2026年可能出現的變化。

本期《經濟現狀與展望》解析2026年貿易前景，關注全球企業面臨的四大挑戰：

1) 美國貿易與關稅前景；

2) 潛在貿易政策變化－採取貿易報復措施的門檻已然降低；

3) 全球貿易結盟之轉變；

4) 供應鏈更著重於韌性而非及時性的原因。
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2025年全球貿易重新定位

圖1：人工智慧推動資本財進口，而消費財與汽車進口則下降

－年增率貢獻(%)，進口商品，3個月移動平均線

Source: KPMG Economics, Census Bureau

2025全年貿易發展主要受到美國政策轉變影響，而

多數國家選擇觀望，耐心等待塵埃落定，以免遭受

報復。此策略最終奏效，關稅朝逐步縮減的方向邁

進，且由於未大舉實行報復措施，眾多央行得以降

息，進而緩解關稅引發的需求衝擊。縱然關稅上

升，2025年全球貿易仍具足韌性—代表貿易或全球

化情形未大幅放緩，僅是重新定位。

2025年第一季美國進口額飆升超過50%，主因為企

業爭相將商品運往美國，以享有過境貨物之關稅豁

免。貿易逆差以史上最快速度擴大，但在第二季與

第三季有所收斂，年底則開始有回穩的跡象。圖1顯

示2025年美國進口組成之變化情形—低關稅與享有

關稅豁免的商品進口量增加，而高關稅商品進口量

則相反。



去(2025)年美國進口商品來源國當中，降

幅最大的是中國，但中國的出口貿易仍如

火如荼地進行，其過剩產能被銷往美國以

外的國家。中國農產品採購亦從美國轉向

其他國家；美國大豆農遭重創，巴西則成

了最大受益者。再者，全球大豆豐收導致

情況雪上加霜，進一步拉低已因需求減少

而下跌的價格。

美國半導體及電機機械類別產品進口量暴

增乃受國際間人工智慧軍備競賽盛行現象

所影響，以及因其目前尚缺乏生產此類產

品所需的關鍵基礎設施，必須仰賴進口。

美政府為此開路，提供豁免及優惠政策；

最終目標是將相關生產遷移至美國本土—

兩大政黨都贊同，一方面以補貼作為誘

餌，另一方面則以關稅威嚇。

由於建廠費時耗日，且高關稅造成建置新

廠的成本上升，眾多美國企業選擇將供應

鏈轉移至東南亞或關稅較低的國家，而非

將生產線遷回美國本土。自動化程度較高

的工廠所需的人才也是一個難題—美國製

造商長久以來面臨缺乏具有相關高階技能

的人力是個不爭的事實。

美國製造的難題
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就業與物價皆受關稅影響，但2025年時期，關稅對美國

就業方面的影響大於物價—近85%之就業成長發生於1月

至4月期間（4月2日公布對等關稅政策之前）。

衡量經濟政策不確定性的指標飆升，導致企業擱置重大投

資決策，尤其與招募相關的決定。疫情造成的利潤率縮減

及人員過剩使情形惡化。隨著勞動市場陷入停滯，失業率

小幅上升—就業者不會輕易離職，失業者繼續困獸猶鬥。

關稅對通膨造成的影響雖不算太大，但先前降溫的通膨有

逆轉跡象（開始回升）。僅考量關稅因素，就使聯準會預

設的核心個人消費支出物價指數(Core PCE)年度漲幅增添

0.5個百分點，且就發生在預期疫情這一輪通膨即將結束

之際。與股票報酬相似，通膨具複利效應，使得物價水漲

船高，令多數人難以負荷。

關稅對美國就業率與物價之影響

https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2025/oct/how-tariffs-are-affecting-prices-2025
https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2025/oct/how-tariffs-are-affecting-prices-2025
https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2025/oct/how-tariffs-are-affecting-prices-2025
https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2025/oct/how-tariffs-are-affecting-prices-2025
https://www.stlouisfed.org/on-the-economy/2025/oct/how-tariffs-are-affecting-prices-2025
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美國失業率及通膨率自1970年代以來，首次同步上升，

消費者信心驟降—即便保住工作的人，仍有被時代拋下

的感覺，且關稅引起的通膨才正要展開。早先企業因擔

心關稅而提前囤積的庫存多已被清空，加上近期生產者

物價指數(Producer Price Index)註2的變化，顯示通膨蓄

勢待發，2026年初將看到通膨升溫。關稅及美元走弱使

現在進口至美國的商品價格抬高。

2025年通過的財政刺激措施（如：降低預扣稅額及提高

退稅金額）將於2026年初顯現成效。消費者往往視退稅

為意外之財，並會將當中很大一部分用於消費支出，進

一步推升物價（與疫情期間的情形雷同）。

生產者物價指數顯示通膨蓄勢待發

註2：生產者物價指數(Producer Price Index)乃衡量製造商出廠價格平均變動的經濟指

標，反映上游原材料到工業成品成本的變化，有如通膨的「先行指標」。當生產者

物價指數上升，即預示消費者物價指數(Consumer Price Index)將上漲，因為廠商

會將生產成本轉嫁至最終消費者。
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美國有效關稅稅率之預測

圖2：有效關稅稅率峰值降低

－聯邦有效關稅稅率，%

Source: KPMG Economics, US Treasury, Bureau of Economic Analysis

圖2顯示美國有效關稅稅率之預測。

預計該稅率會在 2026年初達到峰值，約為

13%，相當於2025年4月2日所公布的一半（已

將各項協議、豁免與減免措施納入考量，但仍為

2025年初的四倍之多）。



美國關稅減免措施
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關稅減免措施究竟可使整體關稅稅率降低至何種程度，尚不明朗。依據自由貿易區

(Foreign Trade Zones, FTZs)之公開數據，相關措施能使整體關稅稅率降低超過1個百

分點。關稅減免措施包括但不限於：

⚫ 自由貿易區 (FTZs)：位於美國境內並在法律上視為關稅區之外的專區。直接進口到

自由貿易區的商品可暫免繳納關稅及稅金，直至貨物從該區域轉出，通常用於優化現

金流。雖然在自由貿易區內進行生產加工可降低整體關稅支出，但製造成本相對高

昂，且可能受到新法規的限制。

⚫ 關稅退還 (Duty Drawback)：由美國海關暨邊境保護局(U.S. Customs and Border 

Protection)所實施之退稅制度，就進口至美國之已繳納關稅商品、原料，後續若符

合出口或就地銷毀等特定條件，可獲得最高達99%的退稅。

⚫ 首次銷售原則 (First Sale for Export)：允許美國進口商利用此方案降低整體關稅支

出，以原始製造商對中間商的首次銷售價格作為報關價值（而非實際進口時的採購

價格），使支付的關稅金額低於進口價的總額。

https://www.trade.gov.tw/Pages/Detail.aspx?nodeID=45&pid=800585&areaID=2&infotype=1&country=576O5ZyL&history=&PointWork=1
https://www.trade.gov.tw/Pages/Detail.aspx?nodeID=45&pid=800585&areaID=2&infotype=1&country=576O5ZyL&history=&PointWork=1
https://kpmg.com/kpmg-us/content/dam/kpmg/pdf/2021/duty-drawback-trade-customs.pdf
https://kpmg.com/kpmg-us/content/dam/kpmg/pdf/2021/duty-drawback-trade-customs.pdf
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/tw/pdf/2025/08/first-sale-for-export-crucial-savings.pdf
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/tw/pdf/2025/08/first-sale-for-export-crucial-savings.pdf


2026年2月20日美國聯邦最高法院裁定總統川普動用

《國際緊急經濟權力法》(IEEPA)註3課徵之「對等關

稅」及「芬太尼關稅」因逾越授權而無效。為維持高關

稅，川普旋即宣布依據《1974年貿易法》第122條

(Section 122 of the Trade Act of 1974)註4對全球國家

徵收法律允許的上限15%關稅（為期150天，延長需國

會批准）。

同時傾向根據《1962年貿易擴張法》第232條(Section 

232 of the Trade Expansion Act of 1962)註5及《1974

年貿易法》第301條(Section 301 of the Trade Act of 

1974) 註6啟動調查並徵收關稅—該等條款比起透過行政

命令課徵關稅更具持久性，且涵蓋範圍之廣，從國家安

全到不公平貿易行為都包含在內。而1930年《斯姆特-

霍利關稅法》第338條(Section 338 of Smoot-Hawley 

Tariff Act of 1930)更為激進，授權美國總統對實施不

合理或歧視性貿易限制的國家，最高課徵50%的報復性

關稅，以及對被視為威脅的商品實施禁運（具無需行政

調查，直接簽署生效的特性）。第122條與第338條從

未被用來徵收關稅，一旦動用，勢必會受到法律挑戰。

美國執政當局力求維持高關稅
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2025年11月1日公布的美中貿易框架暫使緊繃局勢趨

緩，接著白宮11月4日的行政命令公告美中雙方同意將

關稅豁免延長至2026年11月10日；中國還承諾暫停或

取消對美國的許多報復性措施（如：對大量美國農產品

徵收關稅），直至2026年12月31日。美方將繼續對中

美經濟聯繫加強監管（如：原產地從嚴認定、對內及對

外的投資皆面臨更大力度的審查）。

《美墨加協定》(USMCA)可能成為新的導火線。該協定

預計於今(2026)年重啟談判。受惠於協定內容，目前有

約90%的跨境（指跨越美墨或美加邊境）商品免徵關

稅。如談判失敗，既有的關稅豁免將被取消。

美中貿易框架＆美墨加協定

https://www.whitehouse.gov/fact-sheets/2025/11/fact-sheet-president-donald-j-trump-strikes-deal-on-economic-and-trade-relations-with-china/
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/11/modifying-reciprocal-tariff-rates-consistent-with-the-economic-and-trade-arrangement-between-the-united-states-and-the-peoples-republic-of-china/
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/11/modifying-reciprocal-tariff-rates-consistent-with-the-economic-and-trade-arrangement-between-the-united-states-and-the-peoples-republic-of-china/
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/11/modifying-reciprocal-tariff-rates-consistent-with-the-economic-and-trade-arrangement-between-the-united-states-and-the-peoples-republic-of-china/
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/11/modifying-reciprocal-tariff-rates-consistent-with-the-economic-and-trade-arrangement-between-the-united-states-and-the-peoples-republic-of-china/
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/11/modifying-reciprocal-tariff-rates-consistent-with-the-economic-and-trade-arrangement-between-the-united-states-and-the-peoples-republic-of-china/
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美國貿易逆差再縮小的可能性微乎其微

圖3：貿易逆差再縮小的可能性微乎其微

－對GDP成長之貢獻

Source: KPMG Economics, Bureau of Economic Analysis

圖3顯示進出口對美國GDP成長之貢獻情形。

預計2026年及2027年進出口對美國整體經濟的影

響將低於2025年。
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人工智慧產業貿易持續成長

人工智慧相關貿易將持續成長，帶動大量興建資料中心的需求。

貿易談判聚焦在發展先進科技所需的稀土—中國在全球精煉稀土

產能方面一直遙遙領先，目前占比超過90%，美國因而不斷試圖

挑戰中國在稀土生產上的壟斷地位。

電腦晶片供應量日益減少，不僅推升本身價格，還使相關產品的

成本增加，用於資料中心與人工智慧模型運轉之高階晶片的需求

爆發，傳統晶片產能因而受到排擠。

預期出口將受限。美元走弱通常會提高外國買家購買美國商品的

意願，然而，在成本因關稅上漲的情況下，美國出口商品價格不

降反升。估計2026年及2027年的全球經濟成長放緩情形會抑制

出口，加上針對美國製造商品的抵制行動，出口情形可能進一步

惡化。
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2025年美國貿易政策出現翻天覆地的變

化，帶來意想不到的後果—追求去全球化與

關稅收入的做法與捍衛國家安全有所衝突。

美國缺乏關鍵零件的替代方案，而人工智慧

軍備競賽正好成為佐證—資料中心的大部分

配備（如：晶片）非產自美國。對相關產品

課徵關稅可大幅增加美國收入，然而，亦同

時阻礙人工智慧的建設與發展。

川普及拜登政府皆視人工智慧為美國未來經

濟成長乃至軍事發展的最大驅動力之一，無

法容忍其他國家的人工智慧技術超越美國。

商業與國防應用的關鍵技術供應鏈若位於他

國，會成為美國國家安全的重大隱憂—擁有

關鍵技術的國家可輕易藉由該優勢影響各國

政府及全球企業的策略與決策。

為保護本土產業，美國通常會對有競爭關係

的進口產品徵收關稅。然而，現階段「購買

美國貨」的原則不適用於人工智慧產業，因

為美國擁有較少能夠用於發展人工智慧的自

然資源及中間財。對於能夠滿足資料中心及

人工智慧領域需求的高科技產品，美國願意

制定相應的豁免條款。

製造業方面，美國嚴重依賴他國（如：臺

灣），而其與澳洲、巴西等國的貿易協定，

以及國內的投資公告皆圍繞著擴大關鍵材料

生產規模的議題打轉。為增加產能而投資的

建設項目需要耗費相當的時間才能完成，並

非一蹴可幾。臺灣、中國、東南亞、日本及

墨西哥生產商將在此過渡期間受益。
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貿易戰容易引發資本戰爭。保護自身產業的渴望會波及金

融流動性，導致資本受到管制，限制資金外流，還可能使

外國投資者對課徵高關稅的國家失去信心，停止對該國進

行大規模投資。2025年及2026年初出現投資人紛紛拋售

一般被視為較安全的美國國債，轉而投資黃金的情形。而

多數的黃金交易（購買金條、金幣、二手珠寶等）及指數

股票型基金(ETF)買賣僅為資產交換，並不會有新商品或

服務產生，因此不計入GDP。

近期川普政府針對派兵捍衛格陵蘭的歐洲八國：丹麥、挪

威、瑞典、法國、德國、英國、荷蘭及芬蘭提出加徵關稅

的動議，促使歐盟萌生啟動《反脅迫工具》(Anti-

Coercion Instrument)註7的念頭，此舉將使金融流動性及

美國服務出口面臨風險。緊張局勢目前雖有所緩和，但採

取報復措施的可能性上升。

貿易戰之外溢效應

註7：《反脅迫工具》(Anti-Coercion Instrument)於2023年生效，允許歐盟27

個成員國在第三國對歐盟國家施加經濟脅迫手段的前提之下，採取報復

措施—可針對目標，單方面課徵關稅、限制甚至禁止進入市場、限制或

暫停商業活動的執照及許可、限制智慧財產權及其使用、禁止直接投資

等。歐盟反脅迫工具立法提案簡介.pdf

https://www.cna.com.tw/news/aopl/202601190282.aspx
https://www.roc-taiwan.org/uploads/sites/124/2024/12/%E6%AD%90%E7%9B%9F%E5%8F%8D%E8%84%85%E8%BF%AB%E5%B7%A5%E5%85%B7%E7%AB%8B%E6%B3%95%E6%8F%90%E6%A1%88%E7%B0%A1%E4%BB%8B.pdf
https://www.roc-taiwan.org/uploads/sites/124/2024/12/%E6%AD%90%E7%9B%9F%E5%8F%8D%E8%84%85%E8%BF%AB%E5%B7%A5%E5%85%B7%E7%AB%8B%E6%B3%95%E6%8F%90%E6%A1%88%E7%B0%A1%E4%BB%8B.pdf
https://www.roc-taiwan.org/uploads/sites/124/2024/12/%E6%AD%90%E7%9B%9F%E5%8F%8D%E8%84%85%E8%BF%AB%E5%B7%A5%E5%85%B7%E7%AB%8B%E6%B3%95%E6%8F%90%E6%A1%88%E7%B0%A1%E4%BB%8B.pdf


二戰後形成的貿易體系旨在建立盟友間的緊密信任，反全球化之士將此視為對一國經濟

霸權與主權的威脅。貿易戰造成的信任瓦解對全球經濟活動有非同小可的影響，並可能

導致深遠的後果，包括動搖美元儲備貨幣的地位。

供應鏈重組絕非易事，並非一朝一夕能成，且供應商關係建立需要可觀的時間；喪失信

任是美國與其親密盟友關係惡化最明顯的後果。關於全球貿易格局重塑的討論大多集中

在經濟碎片化議題。然而現實是，世界上其他國家都正積極簽署貿易協定，未出現碎片

化情形。

歐盟已加入南方共同市場（加拿大亦積極尋求合作可能）並與印度簽署貿易協定；墨西

哥已與52國簽署自由貿易協定，將自身定位為世界的製造工廠；亞洲各國間則忙於鞏固

區域貿易聯繫。估計地緣政治緊張局勢會藉由大規模抵制美國商品或切斷金融聯繫等形

式擴及貿易層面。不過，美國為全球最大買家，對其眾多貿易夥伴的GDP有重大貢獻，

各國對於美國的抵制是否能持久，有待觀察。

信任瓦解導致全球貿易格局重塑
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https://www.trade.gov.tw/Pages/Detail.aspx?nodeID=45&pid=810553
https://www.trade.gov.tw/Pages/Detail.aspx?nodeID=45&pid=810858
https://www.trade.gov.tw/Files/PageFile/725710/725710q4i0e20260212112710.pdf
https://www.trade.gov.tw/Files/PageFile/725710/725710q4i0e20260212112710.pdf
https://www.trade.gov.tw/Files/PageFile/725710/725710q4i0e20260212112710.pdf
https://www.trade.gov.tw/Files/PageFile/725710/725710q4i0e20260212112710.pdf
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疫情後，供應鏈更易受干擾，從軍事武力戰爭乃至極端氣候

事件，種種因素皆對供應鏈造成嚴重破壞；越發冗長且複雜

的供應鏈使情況惡化。關稅迫使企業認真思考在何處、與何

人開展業務；由於不確定哪些國家會成為關稅重災區，導致

企業遲遲無法做出重要決策。美國政府顯然更期望企業將生

產線遷移至其境內，如此一來不僅耗費大把時間，且對多數

產品的生產而言，此舉並不務實，甚至窒礙難行。

企業產線必須位於關稅低且制度健全的國家才有勝算。生產

商品所需的原料及零件從哪裡取得，以及供應鏈與原產國的

全面性整合是重點。不同產業及每家企業的供應鏈策略難以

完全複製，但無可避免地都面臨一項共同課題：提升韌性。

換句話說，為對抗不斷來襲的衝擊，供應鏈必須經得起風吹

雨打，堅不可摧。相關應對策略包含供應商來源多角化、近

岸外包、緩衝庫存，以及新興科技運用。終極目標是在巨大

壓力下也能欣欣向榮。

提升供應鏈韌性至關重要

https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/tw/pdf/2025/10/tw-kpmg-insights.pdf


此為純英文內容專用範本，中英文混合內容請改用中文範本
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結語
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2026年全球貿易與供應鏈景況依然充滿波動與不確定性。

在美國持續將國家安全制衡及增加財政收入視為重點政策的

前提下，高關稅會是常態。先進科技及人工智慧等備受矚目

與保護的產業將被捧在手心上，而金融市場則變得更加動盪

不安，主要是受到關稅難題及信任危機的牽連。

地緣政治聯盟的轉變，加上供應鏈頻受干擾，使現今企業備

感煎熬，採購決策乃是關鍵。KPMG美國所經濟學家點出，

企業供應鏈最好能夠化身為神話故事中的九頭蛇，朝著兼具

韌性及適應性，並且能夠承受反覆衝擊的目標挺進；否則，

穩固的供應鏈體系將變得遙不可及，不復存在。

“The paradoxical goal for organizations is to 

evolve their supply chains to be more like the 

mythical hydra: resilient, adaptive and able to 

withstand repeated shocks.”

－KPMG Senior Economist

資訊欄：

有關KPMG美國投資服務，請詳

https://kpmg.com/tw/tariffs

https://kpmg.com/tw/tariffs
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