
 

 

 

 

請參考本報告最後的重要公開事項。 
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對不同產業的不同影響 

受到新冠肺炎疫情衝擊，台灣 GDP 成長第一季

按年放緩至 1.6%，明顯低於 2019 年最後一季

的 3.3%。按季為基礎，第一季成長轉負，下跌

3.6%（經季節調整，折算年率）。 

更進一步觀察可發現新冠肺炎的影響因產業而異。

電子業意外地依然穩定強勁。截至4月電子出口與

出口訂單維持兩位數擴張，包括電子元件和資訊

與通訊產品。電子產品出口價格持續復甦，按年

成長從 1 月的-1.4%升至 4 月的 0.9%。 

「居家」現象可能促進了全球對筆電、平板、

遊戲機等設備的需求。遠端工作與學習所帶來

的數位基礎建設擴張，可能也刺激了對晶片、

伺服器，以及其他元件的需求。 

相比之下，非電子製造業則是急遽惡化。化學、

塑膠橡膠、紡織、鞋業、基礎金屬、機械、運

輸設備的出口於 4 月全面按年下跌 10-30%。橡

膠、紡織、服裝、金屬產品、機械、機動車輛、

家具的產出於 4 月也下跌 10-30%。 
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經濟／成長／貨幣 

• 新冠肺炎的影響在台灣因產業而異，表

現好、不好、糟糕的產業分別包括：電

子，非電子製造業／零售／餐飲，以及

航空／旅館／觀光。  

 

• 台灣於 6 月 7 日解除新冠肺炎限制。但

勞動市場惡化，美中緊張重新升級，仍

為下半年的經濟前景帶來陰影。 

 

• 對預測的含義：我們維持 2020 年國內

生產總值（GDP）預測為-1.0%，2021

年則為 2.9%。 

 

• 對投資人的含義：由於產出缺口為負，

且有通縮風險，央行可能會在六月會議

中再度減息。 
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零售貿易業與餐飲服務業受到新冠肺炎重創。4

月的零售貿易與餐飲服務分別按年收縮 8.7%與

23.6%，從 3月的-3.2%與 -21.6%進一步下跌。

根據 Google 行動力報告，零售與娛樂活動在 5

月前 25 天依然疲軟，大概是正常水準的 89%

（4 月為 87%）。 

 

  

  

航空、旅館、觀光業遭受的打擊最大。 航空班

次 4 月按年重挫 60.7%，比 3 月的 51.3%更加

嚴重。觀光旅館的客房入住率跌至 18%的史上

新低，比 2003 年 5 月 SARS 期間的 22%還糟。

這和暴跌的外國旅客到訪率一致（4 月按年跌幅

99.8%，3 月為 92.8%），反映了邊境封鎖與國

際旅行禁令的狀況。 
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新冠肺炎限制可能 6 月解除 

好消息是台灣可能從本月起解除新冠肺炎限制。

截至 6 月 1 日，已經連續 50 天沒有本土病例，

相當於近四個完整潛伏期。中央流行疫情指揮

中心（CECC）表示，若到 6 月 7 日都沒有出現

本土病例，可能會解除大批禁令。 

台灣在新冠肺炎疫情中並未封城，例如關閉工

作場所、實施居家規定、限制國內旅行等。解

除新冠肺炎限制主要是針對公共集會與活動。

根據中央流行疫情指揮中心，現有的集會人數

限制將於 6 月 7日起取消，但民衆還是必須做好

預防措施，例如戴口罩，或者維持安全距離，

集會時提供姓名與聯絡方式。 

同時，國際旅行的嚴格限制不變，持續到其他

國家疫情狀況大幅改善為止。根據交通通訊部，

台灣只會在三階段計畫最後一階段才會開放國

際旅行，亦即最快要到 10 月。 

因此，消費活動的完全正常化還需要時間。由

內需帶動的零售與餐飲業預料將在 2020 年下半

年小幅回升。觀光相關的服務產業，預料到年

底都將保持低迷狀態。 

 

勞動市場開始惡化  

的確，解除新冠肺炎限制對消費的正面影響很

可能因為勞動市場惡化而被大幅抵銷。按經季

節調整的基礎，4 月失業率躍升至 4.1%，明顯

高於 3 月的 3.8%和 1-2 月的 3.7%。根據勞動部

統計，放無薪假的公司到 5 月底也創下 1,330 間

的紀錄高點。放無薪假的勞工人數已經超過

26,000 人，是 2008/09 金融危機以來最高。 

 

就業與收入狀況惡化將拖累疫情後的消費復甦。

從過往產出缺口和失業率之間有兩季度的滯後

關係來看，失業率預料會在 2020 年下半年進一

步上升到約 4.5%。這進而將在今年剩下的時間

內，對消費和消費導向的服務業帶來壓力。 

 

 

 

 

中美關係緊張再次升溫 

另一項不利的發展是中美關係緊張再次升溫。

美國政府 5 月 15 日擴大對中國科技公司華為的

禁令，要求華為的外國供應商如果使用美國技

術與軟體，包括半導體製造設備在內，必須取

得執照。同時，美國在 5 月 22 日將 33 間中國

公司與機構加進所謂的實體清單，禁止使用美

國技術。 

新的華為禁令可能會對台灣產生連鎖反應。目

前華為的 92 間核心供應商清單上，有 10 家台

灣公司，包括台積電、聯發科、大立光電、富

士康等。華為全資持有的子公司海思半導體，
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高度仰賴台積電生產 7納米和 5 納米的微晶片。

對台積電而言，華為也是重要客戶，其貢獻每

年營收的 15-20%。注意到的是，台灣半導體晶

圓廠必須自海外進口半導體製造設備，包括向

應用材料、Lam Research 等美國公司。因此，

如果美國的新禁令全面實施，將會損及台灣企

業向華為供應晶片的能力。 

全球前十大半導體設備製造商，2018  

公司 總部 公司 總部 

1.Applied 
Materials 

美國 6. Advantest 日本 

2. ASML 荷蘭 7. SCREEN 日本 

3.Tokyo 
Electron 

日本 8. Teradyne 美國 

4.Lam 
Research 

美國 
9.Kokusai 

Electric 
日本 

5. KLA 美國 
10.Hitachi High-

Tech 
日本 

資料來源：VLSI Research、星展 

對台灣出口的影響可能會在 2020 年下半年浮現。

報導稱華為預期美國將實施新禁令，已經提前

囤積晶片。這部分解釋了台灣電子出口在今年

前四個月維持強勁的原因。來自華為的需求在

2020 年後半期間，可能將會因為 120 天的寬限

期到期（9 月中）而消退。「居家」帶來的電子

產品需求也可能到時觸頂，因為歐美亞各國均

開始撤回封鎖措施。另外，從基本面而言，考

慮到新冠肺炎對勞動市場，以及企業／家庭資

產負債表的不利影響，全球對非必需消費品的

需求在 2020 年下半年可能會繼續萎靡不振。因

此，台灣以出口為導向的電子業能否在 2020 年

全年維持強勁，將會是一個疑問。 

對預測的影響 

綜觀而論，考慮到勞動市場惡化，中美關係緊

張再次升溫，全球衰退影響徘徊不去，我們對

於台灣在 2020 年下半年新冠肺炎後的經濟前景

維持謹慎。我們認為，消費／服務業的微幅反

彈將會因為出口／製造的疲軟，而被大致抵銷。 

我們維持全年GDP成長預測為2020年-1.0%，

2021 年 2.9%。 由於產出缺口轉為負數，通縮

風險正在上升，央行有可能進一步寬鬆貨幣政

策。我們預期央行會在 6月底的會議上調降重貼

現率，從目前的 1.125%降至 1.00%。 

相關報導: 

North Asia Chartbook: COVID-19 update in 20 charts 

Depth and duration of the global recession 

South Korea & Taiwan: Assessing credit risks 

Understanding China: Post-pandemic state of the 

supply chain 

Coronavirus & supply chain: Electronics sector in focus 

Impact of coronavirus on the region – a supply chain 

perspective 

 

 

file:///C:/Users/matieying/Desktop/North%20Asia%20Chartbook:%20COVID-19%20update%20in%2020%20charts
https://www.dbs.com.sg/sme/aics/templatedata/article/generic/data/en/GR/042020/200408_economics_global.xml
https://www.dbs.com.sg/sme/aics/templatedata/article/generic/data/en/GR/032020/200331_insights_korea_taiwan.xml
https://www.dbs.com.sg/sme/aics/templatedata/article/generic/data/en/GR/052020/200520_insights_understanding_china.xml
https://www.dbs.com.sg/sme/aics/templatedata/article/generic/data/en/GR/052020/200520_insights_understanding_china.xml
https://www.dbs.com.sg/sme/aics/templatedata/article/generic/data/en/GR/032020/200304_insights_asia.xml
https://www.dbs.com.sg/treasures/aics/templatedata/article/generic/data/en/GR/022020/200206_insights_asia.xml
https://www.dbs.com.sg/treasures/aics/templatedata/article/generic/data/en/GR/022020/200206_insights_asia.xml
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法轄區的公眾。 
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