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■4～6 月期は 2 期連続のマイナス成長 

2020 年 4～6 月期実質 GDP 成長率は前期比▲

3.3％と、1～3 月期の同▲1.3％に続き 2 四半期連続

でのマイナスとなった（右上図）。世界的な自動車需

要の落ち込み等を受けて、輸出が同▲16.6％と、前期

の同▲1.4％からマイナス幅を拡大させたことが大き

く影響した。もっとも、より厳しいロックダウンを実

施した欧米では 4～6 月期 GDP が前期比で▲10％前

後の低下が予想されていることを考えれば、下落は相

対的に小幅であったと判断される。その理由は、個人

消費が同＋1.4％と、前期の▲6.5％からプラスに転じ

たからである。大規模ロックダウンを回避できたこと

が欧米との大きな違いとなった。 

先行きも財政政策が景気の支えとなることが見込

まれる。7 月 3 日に成立した 35.1 兆ウォン（GDP 比

1.8％）の第 3 次補正予算では、企業や雇用支援、クー

ポン発行等景気刺激策やインフラ投資が主要政策と

して組み込まれた。補正予算は第 1 次と第 2 次（そ

れぞれ 3 月、4 月に成立）と合わせると GDP 比 3.1％

となり、リーマン・ショック時の 2008 年の同 2.5％

を上回る。これに加え、7 月 14 日には 2025 年まで

にデジタルと環境に 160 兆ウォンの投資と 190 万人

の雇用創出を目指す「韓国版ニューディール」構想

が発表されている。 

 

■景気下振れリスクは不動産バブル 

新型コロナの悪影響を最小限にとどめ、韓国は深

刻な景気悪化は回避したと言える。しかし、韓国ギャ

ラップ社によると、文大統領の支持率は 5 月から急

速に低下し、7 月には 50％を下回っている。6 月 16 日の開城の南北共同連絡事務所爆破等を受けて北朝

鮮対応への批判が強まったことに加え、不動産政策への不満が急速に高まっている。とりわけ、政策金

利が過去最低の 0.5％まで引き下げられる等金融緩和が続くなか、ソウルを中心に住宅価格上昇は歯止め

がかかっていない（右下図）。文大統領は住宅価格安定化のためにあらゆる政策を講じるとしているが、

引き締め政策が行き過ぎれば、不動産市場が急激に冷え込み、景気へ大きな悪影響をもたらすことにな

る。国民の不満を和らげるための拙速な不動産市場対策が景気に下振れリスクをもたらす可能性には注

意が必要である。 
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