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ASIA Indicators                                                                   定例経済指標レポート 

台湾、外需を中心に底堅い動きが続く（Asia Weekly (9/22～9/26)） 
～NZの輸出は先進国向けを中心に底堅い動き～                             発表日：2014年 9月 26日(金) 

第一生命経済研究所 経済調査部 

主任エコノミスト 西濵 徹(03-5221-4522)  

○経済指標の振り返り 

発表日 指標、イベントなど 結果 ｺﾝｾﾝｻｽ 前回 

9/22（月） （台湾）8 月失業率（季調済） 

8 月輸出受注（前年比） 

（香港）8 月消費者物価（前年比） 

3.94％ 

＋5.2％ 

＋3.9％ 

3.93％ 

＋7.0％ 

＋4.0％ 

3.95％ 

＋5.7％ 

＋4.0％ 

9/23（火） （中国）9 月 HSBC製造業 PMI（速報値） 

（シンガポール）8 月消費者物価（前年比） 

（台湾）8 月商業販売額（前年比） 

8 月鉱工業生産（前年比） 

50.5 

＋0.9％ 

＋2.21％ 

＋7.03％ 

50.0 

＋1.1％ 

＋3.05％ 

＋7.20％ 

50.2 

＋1.2％ 

＋2.86％ 

＋6.15％ 

9/24（水） （ニュージーランド）8 月輸出（億 NZ ドル） 

8 月輸入（億 NZ ドル） 

35.2 

40.0 

32.0 

44.5 

36.9 

44.1 

9/25（木） （台湾）金融政策委員会（政策金利） 

（香港）8 月輸出（前年比） 

8 月輸入（前年比） 

1.875％ 

＋6.4％ 

＋3.4％ 

1.875％ 

＋7.5％ 

＋7.2％ 

1.875％ 

＋6.8％ 

＋7.5％ 

9/26（金） （シンガポール）8 月鉱工業生産（前年比） ＋4.2％ ＋4.9％ ＋3.0％ 

（注）ｺﾝｾﾝｻｽは Bloomberg及び THOMSON REUTERS 調査。灰色で囲んでいる指標は本レポートで解説を行っています。 

[台湾] ～外需を中心に回復の動きが出るなか、金融政策は現行姿勢を当面継続する方針を確認～ 

22 日に発表された８月の失業率（季調済）は 3.94％となり、前月（3.95％）から＋0.01p 改善した。雇用

者数は前月比＋0.9 万人と 61 ヶ月連続で拡大しており、分野別では製造業や建設業での雇用拡大ペースに頭

打ち感が出ている一方、サービス業全般で改善の動きが広がっている。失業者数は前月比▲0.2万人と５ヶ月

連続で減少しており、新卒及び既卒ともに失業者数の減少基調が強まるなど幅広い改善の動きがみられる。な

お、労働力人口は前月比＋0.7 万人と前月（同＋0.7 万人）に続いて拡大しており、先進国を中心とする海外

経済の回復により外需を中心に景気の底入れが進み、雇用環境の改善を期待して求職人口が増加している様子

がうかがえ、労働参加率の改善を伴う形で失業率が低下する好循環が生まれている。 

同日発表された８月の輸出受注は前年同月比＋5.2％となり、前月（同＋5.7％）から減速した。ただし、前

月比は２ヶ月ぶりに拡大に転じており、主力の電子部品関連で受注が拡大に転じたほか、ＩＴ関連や家電など

でも拡大基調が強まったことが全体の押し上げに繋がっている。地域別では、中国本土及び香港向けは弱含む

展開が続いているものの、米国向けが堅調なほか、調整が続いてきた日本向けや中東諸国向けに底入れ感が出

ている上、欧州向けの底堅さも全体的な拡大に繋がっている。 

23 日に発表された８月の商業販売額は前年同月比＋2.21％となり、前月（同＋2.86％）から減速した。前

月比は＋0.03％と前月（同▲0.61％）から３ヶ月ぶりに拡大に転じているものの、勢いには乏しい状況が続い

ており、卸売売上高は４ヶ月連続で減少基調にあることが全体の足かせになっている。一方、小売売上高は前

月比＋1.42％と前月（同▲0.11％）から３ヶ月ぶりに拡大に転じており、個人消費に底打ちの動きが出ている

ようにみえるものの、依然として食料品をはじめとする生活必需品を中心とする需要増に伴う動きに留まって
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いる。雇用の改善ペースが緩んでいることに加え、足下で物価上昇圧力が高まりつつあることが消費需要の重

石になっている様子がうかがえる。 

同日発表された８月の鉱工業生産は前年同月比＋7.03％となり、前月（同＋6.15％）から加速した。前月比

は＋1.36％と前月（同▲0.25％）から２ヶ月ぶりに拡大に転じており、鉱業部門の生産が 14 ヶ月ぶりに前年

を上回る伸びに転じるなど底離れが進んでいるほか、主力の製造業部門の生産も拡大基調が続いており、外需

の底入れが生産の押し上げに繋がっている。輸出受注が比較的堅調な推移をみせていることから、先行きにつ

いても生産は底堅い動きが続くものと期待される。 

25 日、台湾中央銀行は定例の金融政策委員会を開催し、政策金利を 13 会合連続で 1.875％に据え置く決定

を行った。足下の海外経済について、同行は「地域ごとに差はあるが、緩やかな回復が続いている」との見方

を示す一方、同国経済は「外需の回復感が増す一方、内需に弱さは残るものの、来年にかけては加速する」

とした。その上で、食料品価格の上昇を理由に足下のインフレ率は上昇基調を強めているが「先行きは国際商

品市況の調整などを背景に緩やかに留まる」との見方を示している。なお、６月の前回会合では一部で高止ま

りする不動産市況の沈静化のため、住宅ローンに対する規制を強化する方針が示されたが、足下では「その効

果により沈静化している」とした。よって、当面は現行のスタンスを維持する可能性は高いと見込まれる。 

 

 

 

[ニュージーランド] ～輸出は３ヶ月ぶりに拡大に転じる一方、輸入には全般的に下押し圧力が掛かる～ 

24 日に発表された８月の輸出額は前年同月比＋6.9％となり、前月（同▲3.7％）から２ヶ月ぶりに前年を

図 TW 雇用環境の推移         図 TW 輸出受注の推移 

    
（出所）CEIC より第一生命経済研究所作成    （出所）CEIC より第一生命経済研究所作成 

図 TW 小売売上高の推移        図 TW 鉱工業生産の推移 

    
（出所）CEIC より第一生命経済研究所作成    （出所）CEIC より第一生命経済研究所作成 

図 TW 政策金利の推移         図 TW インフレ率の推移 

    
（出所）CEIC より第一生命経済研究所作成    （出所）CEIC より第一生命経済研究所作成 
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上回る伸びに転じた。前月比も＋15.2％と前月（同▲9.3％）から３ヶ月ぶりに拡大に転じており、主力の輸

出財である乳製品や食肉関連で輸出が堅調であったほか、過去２ヶ月に亘って大幅に減少した原油輸出が３ヶ

月ぶりに大幅に拡大したことが全体を押し上げた。地域別では、最大の輸出相手である中国向けは低調な推移

が続いている一方、豪州向けに底入れの動きが出たほか、米国やＥＵなど先進国向けの堅調さが輸出の押し上

げに繋がっている。一方の輸入額は前年同月比▲11.8％と２ヶ月連続で前年を下回る伸びとなり、前月（同▲

4.4％）からマイナス幅も拡大した。前月比も▲2.8％と前月（同▲1.8％）から３ヶ月連続で減少しており、

石油製品の輸入額が前月比▲34.7％と大幅に減少したほか、機械製品関連の輸入額も同▲11.8％と軒並み大幅

に減少して下押し圧力に繋がった。結果、貿易収支は▲4.72 億ＮＺドルと前月（▲7.24 億ＮＺドル）から２

ヶ月連続で赤字になったものの、赤字幅は縮小している。 

 

[香港] ～政府の賃料減免措置の影響でインフレ率は鈍化も、景気減速の影響で物価上昇圧力は後退～ 

22 日に発表された８月の消費者物価は前年同月比＋3.9％となり、前月（同＋4.0％）から減速した。前月

比も▲2.33％と前月（同＋0.75％）から大幅に下落しており、食料品価格の上昇基調は続いているものの、政

府による公営住宅の賃料減免措置に伴い住宅関連で大幅に物価が下落したほか、足下の中国本土経済を巡る不

透明感を反映して消費財全般で物価が下落するなど物価上昇圧力は後退している。なお、同国では景気下支え

策として、2007 年から断続的に公営住宅の賃料減免などが実施されているが、この影響を除いたベースでも

前年同月比＋3.2％と前月（同＋3.3％）から減速しており、景気の先行きに対する不透明感が物価上昇圧力の

後退に繋がっている。 

25 日に発表された８月の輸出額は前年同月比＋6.4％となり、前月（同＋6.8％）から減速した。当研究所

が試算した季節調整値に基づく前月比も４ヶ月ぶりに減少に転じており、米国をはじめとする先進国を中心と

する世界経済の回復は外需の追い風になる一方、中国本土経済を巡る不透明感が重石になっている様子がうか

がえる。一方の輸入額は前年同月比＋3.4％となり、前月（同＋7.5％）から減速した。前月比も３ヶ月ぶりに

減少に転じており、中国本土景気を巡る不透明感に加え、共産党による綱紀粛正策の影響で饗応関連や高額消

費が抑制されていることも輸入の下押し圧力に繋がっている。結果、貿易収支は▲315.25 億ＨＫドルと前月

（▲421.32億ＨＫドル）から赤字幅が縮小した。 

 

図 NZ 貿易動向の推移     

    
（出所）CEIC より第一生命経済研究所作成     

図 HK インフレ率の推移         図 HK 貿易動向の推移 

    
（出所）CEIC より第一生命経済研究所作成    （出所）CEIC より第一生命経済研究所作成 
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[シンガポール] ～バイオ・医薬品関連の生産は調整したが、主力の電子部品関連の生産で強含みの模様～ 

23 日に発表された８月の消費者物価は前年同月比＋0.9％となり、前月（同＋1.2％）から減速した。前月

比は＋0.49％と前月（同▲0.33％）から３ヶ月ぶりに上昇に転じており、食料品価格は上昇基調を強めている

ほか、調整が続いてきた一般消費財価格も上昇に転じている。なお、原油市況の調整などを背景に運輸関連の

物価は下落基調が続いており、全般的な物価上昇圧力を抑える役割を果たしていると考えられる。なお、景気

の先行きに対する不透明感から不動産市況が下落する状況が続いており、当月は底打ちの動きがみられたもの

の、この動向は物価のみならず、景気の行方にも影響を与えるものと予想される。 

26 日に発表された８月の鉱工業生産は前年同月比＋4.2％となり、前月（同＋3.0％）から加速した。前月

比は▲0.16％と前月（同＋2.35％）から３ヶ月ぶりに減少に転じているものの、これには全体の２割弱を占め

る上、月ごとの生産が大きく変動するバイオ・医薬品関連の生産が左右しており、同産業が同▲18.69％と前

月（同＋14.29％）から大幅減に転じたことが影響した。なお、バイオ・医薬品関連を除いたベースでは前月

比＋4.55％と前月（同▲0.53％）から３ヶ月ぶりに増加に転じており、低調な推移が続いてきた電子部品関連

を中心とする機械製品の生産が拡大基調を強めている。 

 

以 上 

図 SG インフレ率の推移        図 SG 鉱工業生産の推移 

    
（出所）CEIC より第一生命経済研究所作成    （出所）CEIC より第一生命経済研究所作成 


