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■成長率は 3四半期連続の＋3％台を確保 

2018年 1～3月期の実質 GDP成長率は、前年同期比

＋3.0％（以下同じ）と、3四半期連続の 3％台となっ

た（右上図）。 

需要項目別の寄与度をみると、総資本形成は、大手

半導体メーカーの投資サイクルの端境期にあたった

こと等により、▲0.4％ポイントと 3 四半期連続のマ

イナス寄与となった。一方、輸出は＋4.9％ポイント

と、引き続き成長率を大きく押し上げた。世界的な

IT 需要の拡大を受けて、半導体などの電子部品がけ

ん引した。さらに、民間消費も、良好な雇用・所得環

境や、株価や不動産価格の上昇による資産効果に支え

られ、＋1.6％ポイントと底堅く推移した（右下図）。 

先行きを展望すると、世界的なスマートフォン需要

の頭打ち等から、これまでけん引役となってきた輸出

の増勢が鈍化するとみられ、成長率の若干の低下は避

けられない公算大である。 

もっとも、堅調な内需が下支えするため、2018 年

も＋2％台半ば程度と、底堅い成長を維持するとみら

れる。 

具体的には、①鉄道関連を中心とした政府の大型イ

ンフラ投資計画（前瞻基礎建設計画）の本格始動が見

込まれること、②2月の花蓮地震を受けて復興需要や

耐震化工事需要の高まりが想定されること、③大手半

導体メーカーが回路線幅を数 nm に微細化した先端プ

ロセスの量産化へ向けて設備投資を増額する計画で

あること等から、足元で低迷している総資本形成は今

後大幅なプラスに転じることが見込まれる。 

加えて、個人消費にも追い風が吹いている。2018年の軍人・公務員・教員の給与は前年比＋3％

と 2011年以来 7年ぶりの引き上げとなったが、これは民間企業のベースアップにも影響を与える

とみられ、マクロ的観点でも所得拡大に弾みがつくことが期待される。 

 

■半導体における中韓勢の攻勢への対応に注目 

 近年、電子機器の生産拠点が集積し、世界最大の半導体市場でもある中国では、産業政策「中

国製造 2025」の一環として、これまで輸入に依存してきた半導体の内製化に注力する方針である。

政府の支援を受けて中国国内で複数の大規模な半導体工場建設計画が進捗しており、今後順次稼

動していく予定である。さらに、従来メモリ生産に重点を置いていた韓国が、今後台湾企業の牙

城であるファウンドリ（半導体受託製造で対象は非メモリ）の強化を鮮明にしている。国内市場

が小さく、半導体輸出への依存度が大きい台湾であるが、中韓勢の攻勢により半導体産業の景気

けん引力が弱まることが懸念される。 
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