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台湾経済は AI･半導体特需で高成長も、金融市場には調整圧力 

～株安・通貨安とインフレが中銀の政策判断を複雑に～ 

 経済調査部 主席エコノミスト  西濵 徹 

（℡：050-5474-7495） 

 

（要旨） 

○ 台湾経済は、世界的なＡＩ（人工知能）・半導体関連需要の拡大を追い風に、輸出や設備投

資が景気をけん引する展開が続いている。９月の輸出額と輸出受注額はともに過去最高を更

新するなど、外需の旺盛さが確認されている。さらに、７-９月の実質ＧＤＰ成長率も前年同

期比＋14.36％と高い伸びを記録した。中銀も 2026 年通年の経済成長率が＋11.48％と 1987

年以来の高い伸びになると見込んでおり、足元の台湾景気は活況を呈している。 

○ 一方で、イラン情勢の悪化に伴うエネルギー価格の上昇などを背景にインフレ圧力が強まる

なか、中銀は 10 会合連続で政策金利を据え置くなど、慎重な政策運営を続けている。さら

に、世界的なＡＩ関連投資の収益性を巡る不透明感から、半導体関連株を中心に株価が調整

するとともに、台湾ドル相場にも下落圧力が強まっている。今後、株価の調整が長期化すれ

ば実体経済への悪影響が懸念されるうえ、通貨安による輸入物価の上昇がインフレ圧力を増

幅させる可能性もある。このため、中銀は一層難しい政策運営を迫られると予想される。 

 

台湾経済を巡っては、世界的なＡＩ（人工知能）・半導体関連需要の拡大が追い風となる動きが続

いている。台湾は、半導体の設計と製造を水平分業するとともに、製造受託に特化するファウンド

リモデルを確立しており、世界のファウ

ンドリ市場の４分の３以上のシェアを

占めるとされる。さらに、半導体の後工

程（パッケージング・検査）を担う OSAT

（半導体受託製造サービス）分野でも、

世界シェアの半分近くを占めるとされ

る。背景には、新竹サイエンスパークな

どを中心に、設計・製造・装置・材料・

検査の企業が地理的に集積しており、試

作から量産までのフィードバックや改

良を短期間で進められるサプライチェ

図 1 輸出受注額の推移 

 
（出所）CEIC より第一ライフ資産運用経済研究所作成 
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ーンが構築されていることがある。こうしたなか、９月の輸出額は前年比＋60.9％と高い伸びをみ

せるとともに、先行きの輸出動向を示す輸出受注額も同＋62.4％となり（図１）、ともに過去最高を

更新するなど旺盛な動きが続いている。 

台湾経済は、ＧＤＰに占める輸出比率が８割弱にのぼるなど、アジア太平洋地域のなかでも構造

面で外需依存度が相対的に高い。このため、外需の拡大は景気を大幅に押し上げる要因となる。こ

うしたなか、７-９月の実質ＧＤＰ成長率

（速報値）は前年同期比＋14.36％とな

り、前期比年率ベースの成長率も＋

13.48％と二けたの高い伸びが続いてい

ることが確認された（図２）。世界的なＡ

Ｉ・半導体関連需要の拡大を反映して、

財輸出が大幅に押し上げられる動きがみ

られる。さらに、ＡＩ・半導体関連需要

の旺盛さを追い風に、半導体製造設備や

データセンター関連の投資が拡大するな

ど、設備投資も景気を押し上げている。

中銀は９月の定例会合において、2026 年通年の経済成長率が 11.48％と 1987 年以来の高い伸びと

なる見通しを示すなど、足元の台湾景気は活況を呈している（注１）。 

こうしたなか、中銀は難しい政策の舵取りを迫られている。台湾は一次エネルギーの 35％を石炭

が占める一方、近年は脱石炭・脱原発を図るべく、ＬＮＧ（液化天然ガス）の輸入を拡大させてき

た。ＬＮＧ輸入の４割をオーストラリア産、３割をカタール産が占めたものの、イラン情勢の悪化

を受けて調達先の多様化が進んでいる。ただし、国際的なＬＮＧ価格の上昇や輸送の混乱などを通

じた影響は避けられない。また、台湾は

2025 年にすべての原発の稼働を停止す

る脱原発を実現したが、エネルギーの安

定供給を理由に再稼働を検討するなど、

政策の見直しを迫られるとともに、石炭

火力を予備電源として活用する動きも

みられる。背景には、半導体の安定的な

生産・供給を維持するうえで、膨大な電

力の確保が不可欠となっていることが

ある。こうしたエネルギー価格の上昇に

加え、食料品やサービス価格などにも上

 

注１ ９月 18日付レポート「台湾中銀は 10会合連続で金利据え置いたが、引き締め傾斜を示唆」 

  （https://www.dlri.co.jp/report/macro/665888.html） 

図 2 実質 GDP(季節調整値)と成長率(前年比)の推移 

 
（出所）CEIC より第一ライフ資産運用経済研究所作成 
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図 3 インフレ率の推移 

 
（出所）LSEG より第一ライフ資産運用経済研究所作成 
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昇圧力が掛かるなか、９月のインフレ率は前年同月比＋2.73％と 2024 年３月以来の高い伸びとな

った。さらに、景気の堅調さも追い風にコアインフレ率も加速するなど、インフレ圧力が強まって

いる（図３）。 

こうした状況にもかかわらず、中銀は９月の定例会合において、10会合連続で政策金利を据え置

いている。とはいえ、２会合連続で２名の政策委員が利上げを主張するなど、政策運営を巡って理

事の間で意見が分かれていることが明らかとなり、一部で『タカ派』姿勢が強まる様子が確認され

ている。一方で、足元の金融市場では、

世界的に金利上昇圧力が強まるなか、米

国を中心に進められてきた巨額のＡＩ

関連投資が、企業収益の持続的な拡大に

つながるかを巡って不透明感が高まっ

ている。こうした状況を反映して、台湾

でも時価総額の大きい半導体関連企業

を中心に株価が調整の動きを強めてい

る（図４）。さらに、株価の下落に伴う海

外投資家の資金流出などを背景に、通貨

台湾ドルの対米ドル相場も下落圧力を

強めている。主要株価指数（加権指数）の調整幅は、同様の状況に直面している韓国などと比べて

小幅にとどまるものの、仮に市場の混乱が長期化し、株価が一段と調整を強めることになれば、実

体経済にも少なからず影響が及ぶ可能性がある。その場合、中銀は『タカ派』姿勢の修正を迫られ

ることも考えられる。一方、台湾ドル安による輸入物価の上昇がインフレ圧力を増幅させるリスク

もあるなど、政策運営の舵取りは一層難しくなることが予想される。 

以 上 

図 4 主要株式指数と台湾ドル相場(対米ドル)の推移 

 
（出所）LSEG より第一ライフ資産運用経済研究所作成 
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