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前言：全球經濟進入新階段
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從風險到機會，談企業與投資人的因應之道

華南期貨 顧問事業部 楊智遠

當前全球政經局勢正從過去追求「效率與成本」的全球化，加速轉向以「安全與韌性」為
核心的區域化新格局。地緣政治衝突升溫與關稅壁壘重啟等結構性變數，不僅重新界定了全球貿
易規則，更持續引發企業營運成本與金融資產價格的劇烈波動。面對長期的不確定性，企業與投
資人的首要課題已非單純預測危機，而是必須全面重塑供應鏈配置、資產配置與風險控管機制，
將理解與管理波動的能力，轉化為在變局中勝出的新策略機會。

關稅戰的本質，不只是進口商品成本上升，而是全球貿易秩序的制度性重組。過去，企業
規劃供應鏈時，主要考量勞動成本、物流效率、稅負結構與市場距離。然而，在關稅政策高度不
確定的環境下，企業必須額外納入政治風險、法規風險、原產地認定風險與制裁風險。這也意味
著，企業的全球布局不再只是財務部門與採購部門的成本計算，而是董事會層級的戰略決策。

美國推動的對等關稅、特定產業關稅、出口管制與投資限制，顯示貿易政策已被賦予更強
烈的戰略意涵。半導體、電動車、鋼鋁、太陽能、關鍵礦產與人工智慧相關設備，均成為大國競
爭下的政策焦點。對企業而言，這代表單一產地、單一市場與單一路徑的經營模式風險大幅升
高。若企業仍將產能集中於少數低成本地區，一旦遭遇突發關稅、出口禁令或物流封鎖，便可能
面臨毛利率遭侵蝕、交期延誤、客戶流失甚至供應鏈中斷的壓力。

更重要的是，關稅政策的不確定性會直接改變企業的合約與報價模式。傳統上，許多出口
企業習慣採用FOB報價，由買方承擔運輸、保險與進口端關稅風險。然而，在關稅頻繁調整的環
境下，越來越多國際品牌與大型採購方要求供應商提供DDP報價，也就是由賣方承擔完稅後交
貨責任。這使出口更必須成為跨境稅務、物流與合規風險的管理者。若企業缺乏即時掌握關稅變
化、原產地規則與目的地市場法規的能力，報價錯誤便可能直接侵蝕獲利。

因此，企業必須將關稅風險納入於合約之中。例如，在長期供貨合約中納入關稅調整條
款、成本聯動條款與重新議價機制，明確規範當進口稅率、運費或政策成本發生重大變動時，買
賣雙方如何分攤額外成本。此外，企業也可透過寄售協議、海外倉儲、分段交貨與區域轉運安
排，降低集中清關所帶來的政策突襲風險。關稅戰下的核心能力，不只是降低成本，而是提高合
約彈性與營運選擇權。

關稅戰升級，全球貿易秩序的重構
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相較於關稅戰屬於制度層面的慢性重構，地緣衝突則更像是市場波動的急性觸發因素。特
別是中東地區的衝突，一旦波及能源運輸要道，便會迅速推升原油、天然氣、航運與保險成本。
能源價格上升不僅影響交通與製造成本，也會透過電價、化工原料、農產品運輸與消費品價格，
逐步傳導至整體通膨。

這種通膨壓力與過去由需求過熱所引發的通膨不同。傳統貨幣政策面對需求過熱，可以透
過升息抑制消費與投資；但若通膨來自供應鏈受阻、能源價格上升與戰略資源短缺，央行將面臨
更困難的政策兩難。若持續升息，可能進一步壓抑經濟成長與企業投資；若降息，則可能強化通
膨預期，使物價壓力更難控制。因此，全球主要央行在地緣風險升高的環境下，往往傾向維持較
審慎的貨幣政策立場，使高利率環境延續更久。

然而，地緣衝突並不必然導致
全面衰退。相較於1970年代石油危
機，當代全球經濟對原油的依賴程
度已有所下降，服務業、數位經濟
與人工智慧相關投資也提供了新的
成長動能。因此，較可能出現的情
境不是全球經濟同步崩潰，而是
「高壓但不失控」的結構性分化。
具備技術優勢、定價能力與供應鏈
掌控能力的企業如台積電，仍可能
在波動中擴大市占；反之，成本轉
嫁能力不足、供應鏈過度集中與財
務體質脆弱的企業，則可能被迫退
出市場。

對企業而言，高油價與高利率的組合將形成雙重壓力。能源成本上升會壓縮製造業、運輸
業與原物料密集產業的利潤；高利率則增加企業融資成本，使資本支出、庫存融資與海外投資
的財務負擔加重。尤其是槓桿較高、現金流較弱，或產品定價能力不足的企業，將更容易受到
衝擊。

地緣衝突常態化，能源、通膨與利率的連鎖衝擊

圖1、地緣政治風險指數相較於過往顯著升高

圖2、地緣政治風險擾動下CRB指數反映的原物料價格持續走高
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在關稅戰與地緣衝突交織的全球供應鏈重組中，臺灣處於特殊且關鍵的位置。臺灣是全球
半導體與AI供應鏈的核心節點，具備先進製程、封測、伺服器組裝、電源管理、散熱模組與精密
製造等完整產業聚落；但也因高度嵌入全球科技供應鏈，必然同時承受關稅政策、出口管制與地
緣政治壓力。

所幸臺灣於2026年初已與美國談成對等關稅備忘錄，並取得232條款下的最惠國待遇，使
臺灣在全球關稅壁壘升高的環境中取得相對有利的制度位置。這不只是短期稅率優惠，更代表臺
灣科技供應鏈在美國國家安全與戰略供應鏈中的重要性獲得確認，有助於提升AI伺服器、半導體
設備、電子零組件、電源管理與散熱模組等產業進入美國市場，降低報價與產能規劃風險，並強
化國際客戶對臺灣供應鏈的長期信任。

對臺灣企業而言，這也提供了赴
美投資與設廠的制度性誘因，但其本
質不應被視為產能外移，而是供應鏈
延伸。較理想的策略是「臺灣核心、
北美延伸」：將研發、先進製程、關
鍵技術與高附加價值決策留在臺灣，
同時將終端組裝、客製化服務、售後
維修與區域交付能力配置到美國或美
墨供應鏈中。如此一來，臺灣既能維
持本土產業鏈的核心價值，也能降低
關稅與地緣風險，將全球供應鏈重組
的壓力轉化為產業升級與市場擴張的
機會。

臺灣的戰略機會，善用關稅協議與供應鏈重組窗口

全球股市在AI、半導體與大型科技股獲利韌性支撐下維持強勢，臺股亦受惠出口與AI供應
鏈表現亮眼；但美債受財政赤字、長債供給與通膨預期干擾而偏弱，黃金雖有地緣避險與央行買
盤支撐，卻因降息預期下修而表現低迷。這代表投資人不能再簡單地將股票、美債與黃金分別視
為風險、避險與防禦資產，而必須從成長、利率、通膨、流動性與政策預期重新評估配置價值。

對臺股投資人而言，全球風險升高並不代表應放棄AI與半導體的長期趨勢。臺灣在先進製
程、封測、AI伺服器、散熱、電源管理與高速傳輸零組件等領域，仍是全球算力基礎建設的重要
環節。特別是近年定期定額投資風氣盛行，ETF、基金與大型權值股成為長期資金累積工具，但
若部位過度集中於單一產業、單一市場或高估值科技資產，仍可能在關稅政策、地緣衝突、美元
利率或科技股估值修正時承受明顯波動。因此，較合理的策略不是因短期雜音全面退場，而是在
擁抱臺灣AI科技成長的同時，建立能承受波動的風險管理機制。

在操作上，風險承受度較低者可運用股價指數期貨、ETF期貨或選擇權，降低投資組合短期
下檔風險，避免因避險需求被迫賣出長期現貨部位。尤其當美國CPI、PCE、非農就業、FOMC

投資人資產配置，從被動持有走向動態風險管理
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圖3、受惠AI與關稅談妥帶動臺灣出口表現強勁
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會議、聯準會官員談話或企業財報於臺灣盤後公布時，市場常在隔日開盤前即反映利率與風險偏
好的變化，投資人可透過夜盤期貨、保護性賣權或調整槓桿部位，及早管理隔夜風險。交易能力
較成熟的積極型投資人，亦可善用股票期貨多空皆可操作、保證金交易的特性，依據基本面與產
業分化彈性調整部位。不過，期貨與選擇權同時伴隨槓桿、追繳與流動性風險，使用前應明確區
分避險與投機目的，並設定部位規模、停損與資金控管原則。

對企業而言，關稅戰與地緣衝突下的全球重組，既是風險，也是重塑競爭優勢的機會。臺
灣企業受惠於AI、半導體與高階電子供應鏈需求擴張，可透過「臺灣核心、北美延伸」的雙軌布
局，將研發、先進製程與關鍵技術留在臺灣，同時在美國或墨西哥建立組裝、測試、維修與區域
交付能力，以降低關稅與交期不確定性，並提高客戶黏著度。

然而，全球重組也使原物料、能源、物流與匯率波動更難預測。對電線電纜、機械、電子
零組件、電動車零件、AI伺服器散熱與電源設備等產業而言，銅、鋁、鎳、鋼材與能源價格將直
接影響報價與毛利。若企業接下長約訂單卻未鎖定原料成本，便可能出現「訂單增加、毛利下
降」的情況。因此，企業應將期貨避險納入日常營運，依據訂單、採購計畫與庫存水位，透過期
貨將價格不確定性轉化為可管理的財務風險。

企業因應之道，從成本效率轉向供應鏈韌性
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臺灣也具備發展金屬期貨服務實體經濟的條件。高雄港為LME認可交割港，並設有LME認
證倉庫，可串接國際金屬期貨市場與本地供應鏈，使企業能結合期貨、倉儲、物流與實體交割進
行風險管理。未來期貨商若能強化LME交易、交割與企業避險顧問服務，將有助於企業整合採
購、庫存與財務管理。整體而言，掌握AI與半導體需求、布局北美是進攻；善用期貨避險、LME
契約與高雄港交割則是防守。攻守兼備，才是臺灣企業從風險走向機會的關鍵。

總結而言，關稅戰與地緣衝突下的全球重組不僅是短期風暴，而是企業與投資人必須面
對的新常態。對臺灣而言，雖然高度暴露於國際貿易、關稅政策與大國競爭風險之中，但憑藉
半導體、AI與高階科技供應鏈的關鍵地位，若能結合北美供應鏈重組契機，建立臺美的雙軌布
局，反而有機會將政策壓力轉化為產業升級與市場拓展的機會。對企業而言，未來競爭關鍵是
能否建立供應鏈選擇權、合約彈性、數位化管理能力，並善用期貨與衍生性商品穩定成本與毛
利；對投資人而言，則應透過多元資產配置、動態避險與產業選擇，把風險管理轉化為報酬來
源。真正能在全球重組中勝出的，將是最具韌性、最能快速調整，且最懂得善用市場工具的企
業與投資人。

結論：在結構性波動中鍛造反脆弱能力


