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■半導体需要持ち直しが景気回復を後押し 

台湾の 2019年 7～9月期実質GDP成長率は前

年同期比＋3.0％と、4～6 月期の同＋2.6％から加

速した。足元にかけても輸出主導の景気回復が継

続しており、11 月の実質輸出は前年同月比＋

8.3％と 10 月の同＋4.5％から伸び率を高めた（右

上図）。2019 年半ばごろから、5G 向けの基地局

投資や対応スマホの商用サービスが一部の国で

開始されたことを受けて半導体需要が持ち直し、

輸出の伸びを加速させている。 

好調な輸出は今後、国内需要に波及するとみら

れる。民間部門の総固定資本形成は 7～9 月期に

前年同期比＋4.8％と 4～6月期の同＋11.4％から

伸び率を低下させたが、製造業での投資の積極化

により再度伸びを高めていくと考えられる。また、

10 月の失業率が 3.7％、雇用者数の伸びが前年同

月比＋0.5％と、ともに 9 月から横ばいで推移し

ている等、足元で雇用環境に力強さはまだ見られ

ない。しかしながら今後は、輸出の好調を受けて

関連業種を中心に雇用者数は緩やかな改善基調

を辿り、個人消費の支えとなると見込まれる。 

台湾中央銀行は12月19日の金融政策会合にて

政策金利の据え置きを決定した。10 月の消費者

物価指数は前年同月比＋0.6％と低い伸びにとど

まったが、台湾中央銀行はインフレ目標を設定し

ていないこと等から、物価よりも景気動向を重視

しているとみられる。当面、半導体市場の好循環

から恩恵を受けることで緩やかながら底堅い景

気の回復が続くと見込まれ、2020 年を通じて政

策金利の据え置きが予想される。 

 

■対中関係悪化がもたらす景気下振れリスクに

注意  

台湾経済の回復傾向は続いているが、政治リスクの高まりが好調な景気の足かせになる可能性には注

意を要する。2020 年 1 月 11 日に同時に実施される総統選挙・立法委員選挙の前後では、対中関係の悪

化に拍車が掛かることが懸念される。足元ではすでに台湾への中国人訪問者が大幅に減少し、旅行産業

への大きな下押し要因となっている（右下図）。中国政府が 2019 年 8 月 1 日以降の台湾への個人渡航

を禁止したことが背景にあるが、特に理由は示されず、措置が解除される時期も明らかになっていない。

加えて、台湾企業に「脱中国」の動きが見られるなかでも、中国は引き続き最大の輸出先であり、回復

傾向にある輸出に悪影響が及ぶ懸念も残っている。 
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