第5章  韓国

2002年の韓国政治で最も大きな関心が寄せられたのは、12月19日に実施された大統領選挙である。与党・新千年民主党の廬武鉉（ノ・ムヒョン）候補と、保守政党として知られる野党・ハンナラ党の李会昌（イ・フェチャン）候補の間で争われた結果、廬武鉉候補が2％の僅差で勝利を収めた。廬武鉉新大統領は、その政治キャリアにおいて、学生や低所得労働者を擁護するとともに、公平な所得分配や韓国財閥（チェボル）の強硬管理などを訴え、自由主義者としての信任を得た。今後は構造改革やチェボルの再編など、金大中前大統領の路線を継承していくと見られている。

韓国は、過去20年間を通じて、世界で最も経済成長の目覚しい国の一つであると考えられてきた。例えば、1983～2001年の実質GDP成長率は平均7％を上回り、急速な経済成長を遂げたことが分かる（表5.1）。結果として、2001年の一人あたり実質GDPは1983年時の3倍以上になり、一人あたりGDPを米ドル表示や国際ドル表示で見ると、その伸びはより大きなものとなる。他の多くの指標からもこの期間に韓国の生活水準が改善され、非常に高い水準に達していることが分かる。例えば、乳児死亡者数と非識字率は低水準にあり、さらに低下傾向が続いている。平均余命と就学率は高水準にあり、かつ上昇傾向が続いている。

多くの面で目覚しい発展を遂げた韓国であるが、1997年の金融危機は、同国の経済発展における分水嶺となった。危機前の韓国は、主要先進国で組織される経済協力開発機構（OECD）に加入し、国際通貨基金（IMF）によって再び先進国に分類され、多くの国民は韓国経済に自信を持つようになっていた。そのため、資産価格や為替レートが急落し、外貨準備が枯渇した結果（表5.2）、1997年末にIMFの援助を求めねばならぬ状況に陥ったことは、国民に大きな衝撃を与えることになった。一人あたりGDP（米ドル表示）は、ピーク時の1996年に記録した1万1,427米ドルから、1998年にはわずか6,850米ドルにまで減少した。実際の購買力はこの数字が示すほど低下していなかったと考えられるが、このことが多くの韓国国民に与えた心理的なショックは非常に大きかったであろう（表5.1）。

韓国における、その後の力強い経済復興は、驚きに値するものであった。1999年と2000年の経済成長率はそれぞれ10.9％、9.3％に達した。これにより、経済的厚生水準を表す重要な指標である一人あたり実質GDPは、早くも1999年に危機前の水準を上回ることになった。2001年の経済成長率は、韓国の主要な輸出品であるハイテク製品への需要が世界規模で不振に陥ったことなどから、3.0％に減速した。ただし、2002年の経済は再び加速すると見られている。表5.1では、同年の経済成長率を6.0％と見込んでいる。これは、2002年第1～3四半期の成長率（対前年同期比）に等しく(Korea, Bank of Korea 2002a)、表1.2で示された予測機関の平均を若干下回っている。また、これらの予測機関の多くは、2003年の成長率が前年のそれを若干下回ると見ている。確かに、予測通りに経済成長率が落ち込む可能性もある。なぜなら、韓国の主要輸出相手国である米国の経済は再び景気下降局面に入る恐れがあり、また対イラク攻撃が開始されれば原油価格の高騰も予想されるからである。

アジア金融危機以降の最も重要な変化の一つに、輸出の対GDP比（実質）が、1996～97年の約3分の1から2000～02年には2分の1以上にまで劇的に上昇したことが挙げられる（表5.1）。中でも、ハイテク関連製品の輸出シェアの上昇は特に急激だった。例えば、事務用・電算機器、通信機器等の輸出総額に占めるシェアはそれぞれ1998年の4％、5％から2002年（1～10月期）には10％、13％に上昇した（表5.3）。韓国経済が世界経済への依存度を高めていることを示すもう一つの要因は、1996年以前は年間23億米ドル以下であった対内直接投資純流入額が、1999～2000年には93億米ドル以上に達したことである（表5.2）。しかし、その後2001年は32億米ドル、2002年1～11月期には前年同期の54％にまで減少している（Korea, Bank of Korea 2002a）。結果として、対内直接投資残高は韓国経済の規模と比較して非常に低い水準にとどまっている。2001年のゼネラル・モーターズによる大宇自動車の買収やその他の例外を除くと、韓国企業に関心を持つ多くの外国企業は、買収交渉に長い時間をかけても韓国企業の買収を果たせずにいる。例えば、国際的な銀行であるHSBCとドイツ銀行の両行は、ソウル銀行の買収交渉に3年を費やしたが、その交渉は成立しなかった。結果的に、韓国政府は2002年12月にソウル銀行を国内銀行であるハナ銀行に売却した。同様に、AIG（米国の保険会社）は18ヵ月にわたる交渉の末、2002年初頭に現代グループの金融三部門の入札を断念した。ただ、韓国企業の買収に関しては、外国企業の間で不安視されている問題もある。買収される側の韓国企業に負債の一部を会計処理していない疑いがあり、実際に買収が成立した際、買収側の外国企業はその負債を請け負うことになる恐れがある。また、それによって外国企業が被るであろう損失の保証を、韓国企業が拒んできたという点も、海外投資家の不安を強めた原因となっている。

1997年の金融危機の際に、国有化されたことで倒産を回避したいくつかの銀行に関しても、今後売却が予定されている。以上のような膠着状態は、その売却計画にも影響を及ぼすと考えられる。次に売却が予定されているのは、韓国最古の朝興（チョフン）銀行である。一年前、政府は、所有する朝興銀行の株式80％のうち、少なくとも51％を売却する計画を発表した。この入札には二つの企業グループが名乗りを上げた。一つは米国の投資ファンド会社であるケルベロス（Cerberus）と日本の新生銀行で構成されるコンソーシアム（企業連合）で、もう一つは新韓金融グループを中心とする韓国のコンソーシアムである。韓国政府は、売却計画に対する政治的な反対や組合の抵抗がエスカレートすることを引き合いに出し、朝興銀行の再民営化を12月19日の大統領選挙後まで延期した。選挙後、政府は即座に新韓金融・グループを優先入札者として選んだ。もし、この売却が成功裏のうちに完了すれば、韓国第二の民営化措置の例となり、国民銀行に次ぐ国内第二の大銀行が誕生することになる。しかし、行員の組合組織はストライキをほのめかしており、この売却計画は危機に面している。

韓国が世界経済との関係を深めたもう一つの側面は、莫大な対内証券投資の流入である。同投資は、1998年に急激な落ち込みを見せた後、99～2001年には年平均110億米ドルと多額の資金が流入した。しかし、2002年1～11月期は、前年同期の93億米ドルから14億米ドルまで急減した（Korea, Bank of Korea 2002a）。これは、大統領選挙前に海外投資家がとった「模様眺め」の姿勢や、世界的な株式市場の停滞を反映したものである。近年の外貨準備高の対内証券投資累計額に対する比率は約0.9であり、97年の0.2よりはるかに高い。これは、韓国経済が危機前と比べ証券投資の引き揚げに対する抵抗力が増したことを意味している。
構造改革の進展は、近年において重要な案件となっている。アジア通貨危機が韓国経済に強い打撃を与えた1997年、韓国はIMFによる緊縮政策パッケージを受け入れ、次の4つの分野について構造改革を実施した。①金融市場・金融機関、②労働市場、③企業統治・企業金融、④公共部門、である。 この改革は、全般的には成功を収めているが、各分野を見ると困難に直面している部分もある。

金融市場・金融機関の改革は概して上手くいっており、不良債権（NPL）の対貸出残高総額比率は金融危機後順調に低下している。不良債権の新しい広義の定義を用いると、不良債権の対貸出残高総額比率は、1999年末の11.3％から2000年に8.1％、02年9月には3.9％と低下傾向が続いている（Korea, Financial Supervisory Commission, 2002a, 2002b）。不良債権問題への対応として、政府は、64兆ウォンを金融システムの資本増強のために用意し、非効率な商業銀行を統合または閉鎖したことで、残存した銀行の健全性を保証した。これにより、不良債権は減少した。結局、1997年11月から2002年3月までに資本増強・不良資産購入・預金償還のために金融機関に投入された公的資金は総額で156兆ウォンに上った（Kang, 2002, p. 15）。これらの対策により、政府は金融システムに関する不確定な部分の大半を取り除き、続いて金融持ち株会社の設立や銀行所有規制の緩和などを含む金融構造改革の第2ラウンドへと進んだ。2001年4月には、公的資金により救済されたウリ銀行・慶南銀行・光州銀行・平和銀行・ハナロ銀行を監督する、ウリ金融持ち株会社（国営）が創設された。韓国最初の民間金融持ち株会社である上述の新韓金融グループは、新韓銀行と5つの子会社を傘下に2001年9月に営業を開始した。住宅商業銀行と合併した国民銀行は、2001年11月に国内最大の新銀行としての営業を開始した。この合併を機に、他の国内銀行の多くも合併相手を探し始めるようになった。

韓国の労働組合は強く過激なことで知られており、労働市場の改革に対して常に抵抗姿勢をとってきたが、金融危機直後は比較的静かであった。つまり、労働組合も、経済回復のために必要となる痛みを受け入れていたようである。しかし、現在、労働者の間では、経済回復のためにどれほど多くの譲歩をしなければならないのか、という不満が高まっている。より柔軟な労働市場を創出するために、政労使三者委員会が組織され、いくつかの成果を上げている。労働市場改革の主要な成果は1998年2月に法制化された整理解雇制（レイオフ）の導入である。財閥（チェボル）や金融機関の人員削減や倒産件数の増加により、失業率は1988～97年の3％以下から1998～99年2月には6％以上に達し、その後は3～4％で推移している（表5.1）。こうしたレイオフによる社会的影響は、①失業保険の拡大、②他の会社で解雇された労働者の雇用に対する補助金の支給、③公的就業プログラム、などの社会的安全網に多くの資金が注がれたことでいくぶん緩和されてきた。近年の急速な経済回復によって失業率はほぼ危機前の水準にまで低下したが、労働者は、自分達は譲歩を強いられてきたにもかかわらず、企業のオーナーや経営者は何ら犠牲を提供せず、失敗の責任もとっていないことに怒りを募らせている。こうした背景のもとで、労働者による抵抗は、引き続き改革プロセスに重要な影響を保持している。

例えば、国会が週休二日制の導入を提案した際、労働組合はこれに激しく反対している。現在、OECD加盟国で週休二日制を採用していないのは韓国のみである。最近の推計によると、2000年における平均労働時間は、日本の1,842時間、米国の1,979時間に対し、韓国は2,474時間であった（International Labor Organization, 2002）。しかし、韓国政府が週労働時間を現行の44時間から段階的に40時間まで短縮すると提案した際、韓国の労働組合連合会は2002年11月のゼネストの実施を宣言した。闘争的な労働組合は、立法主導の改革が祝祭日の減少、およびそれに伴う組合員の所得の減少につながる恐れがあると主張していた。こうした抵抗を受け、国会はこの案を棚上げすることになった。

表5.1～5.5の標準的な経済指標には示されていない重要な点は、チェボルが様々な面で韓国経済の大部分を支配しているということである。Asia-Pacific Infoserv (1999)やSaturn Communications (2002)によると、チェボルの中核企業の数は1997年に29、1998年に30であったが、金融危機後の改革を経て2001年には43に増加した。これは、一部チェボルが分裂したためである。例えば、2000年の深刻な流動性危機以降、かつては韓国最大の財閥であった現代グループの地位は今やチェボルの中の2番手集団に落ち、現代自動車・現代石油化学・現代産業開発・現代デパートといった主要な構成企業は分離・独立している。興味深いことに、チェボルの中核企業が韓国全体の売上に占める比率は、金融危機以前と比べて変化していないようである。例えば、韓国の粗産出合計（GDPと中間消費の合計）に占めるチェボルの売上の比率は、1997年で39％、98年で40％、2001年で39％（GDPの粗産出合計に対する比率を1998～2000年の42％と想定して計算）であった（Korea, Bank of Korea, 2002a）。ただし、金融危機後、最大規模のチェボルの求心力は衰えつつある。これは、6大非金融企業の売上の粗産出合計に占める割合が1997年の29％、98年の32％から2001年には25％まで低下していることからも例証される。危機前のチェボルは多額の負債を抱えており、これが危機発生の重要な一因となった。しかし、危機後の負債は大幅に減少しており、チェボル全体の負債・自己資本比率は1997年の83％、98年の78％から2001年には55％まで低下した。チェボルの負債減少と平行して銀行の不良債権も減少しているが、チェボルが銀行借入を株式・債券の発行で置き換えたことによって不良債権が減少したケースもあるため楽観はできない。例えば、大宇が倒産した1999年8月当時、5大財閥（現代、大宇、三星、LG、SK）は社債や商業手形（CP）の価格暴落により流動性問題に直面している。このようにチェボルの改革には長期間を要すると考えられるが、本章で引用した数値からもわかるように、近年において改革プロセスがかなり進んでいるといえるだろう。

2002年の韓国経済の構造は、1983年や1990年代初めのそれと大きく異なっている。一部は、鉄鋼、自動車、電気機械などの重要な産業において、チェボルが成功を収めてきたためであろう。例えば、1983年に経済全体の約30％の雇用と実質GDPの13％強を担っていた農業のシェアは、2001年にはそれぞれ約10％と4％に低下している（表5.1）。製造業については、1983年時点ですでに高いシェアを占めていた。就業者数と名目GDPにおけるシェアは、1988～89年にかけてやや上昇したが、その後は低下傾向にある。一方、実質GDPにおけるシェアは一定の速度で上昇した。金融、商業、行政サービス・その他が大きなシェアを占める他の産業のシェアは、就業者数、GDPの両面で、急激に上昇する傾向を示した。支出項目別GDPについて見ると、民間消費支出の対GDP比は名目ベースでは近年上昇傾向にあるが、実質ベースではほぼ一定である。これは、消費財の価格が他よりも大きく上昇したことを意味している。総固定資本形成（その大部分は民間によるもの）のシェアは、1990年代初めから半ばにかけて非常に高い水準にあったが、アジア金融危機の際やその後の投資家信用の消失により、危機以降低下している。一方、1997年の景気後退以降、名目ベースでの財貨･サービスの輸出入のシェアは顕著に上昇しており、実質ベースの同輸出のシェアも前述のように上昇している。

表5.1の指標を見ると、韓国のマクロ経済政策は比較的良好に運営されてきたといえる。1983年以降、インフレ率は1990～91年を除き8％以下を保ってきた（表5.2）。1990～91年の物価上昇は、韓国の強力な労働組合が賃金の大幅な引き上げに成功した結果である。2002年の消費者物価は前年比で2.5％上昇した。また、農産物・エネルギー価格を除外したコア・インフレ指数の上昇率は、韓国中央銀行の目標値（2～4％）の範囲内である3.1％となった（Korea, National Statistical Office, 2003）。インフレ率が比較的低かったことからわかるように、政府は概して慎重な金融・財政政策を行ってきた。マネーサプライ（M1）の対GDP比も非常に安定しており、政府債務の対GDP比も低水準を維持してきた。1998～99年には巨額の財政収支赤字を計上したが、これは金融危機後に総需要刺激策が取られたことを反映したものであり、2000年には黒字に戻っている。

1990年代の多くの年において、韓国の経常収支は赤字となる傾向にあった。金融危機後は黒字に転じ、1999年末には純債権国となった（Korea, Ministry of Finance and Economy, p. 31）。金融危機以前における対外債務残高については、その総額自体がそれほど高い水準にあったわけではない。金融危機勃発後の1998年には対外債務残高の対GDP比は44％まで上昇したが、金融危機を経験した他の経済と比較すると低い水準にあり、2000年には29％まで低下した。また、外貨準備高の対平均月次輸入額比率についても、金融危機前に大きく低下したわけではなかった。しかし、金融危機前にその潜在的な危険を明白に警告していた指標があった。一つは短期債務の急増であり、1993年に120億米ドルであったものが1996年には670億米ドルに達した。もう一つの指標は、1990年代半ばの対内証券投資の増加とそれに対応した外貨準備高の対内証券投資累計額に対する比率の低下である。危機以降、短期債務は顕著に減少し、外貨準備高の対内証券投資累計額に対する比率も近年上昇しているが、後者の比率は2001年においてもなお1以下に留まっている。この比率が1より低いことは、高度に発展した資本市場を持つ先進国に共通して見られる傾向だが、海外証券投資家が投資を本国召還すれば、経常収支危機が再発する可能性があることを示唆している。

輸出構造の変化は就業者数やGDPの構造の変化と多くの面で共通している（表5.3）。例えば、農産物のシェアは過去20年間で急激に低下している。輸出でも製造業内で重要な構造変化が見られる。機械製品のシェアは、1983年の約3分の1から2001年には57％、2002年1～10月期では約3分の2まで上昇している。2001年にはその他電気機器が機械製品カテゴリーの大部分を占めており、通信機器等、自動車等、事務用・電算機器がそれに続いている。これは韓国の機械輸出が多くの産業に多様化してきたことの結果である。対照的に、繊維・皮革製品・衣類・履物や金属製品を含むその他製品のシェアは、1983年の56％から2001年には約26％へと低下している。輸入の構造はより多様化しており、機械製品とその他製品が最大のシェアを占めている。

輸出先に関しても、今や非常に多様化している。輸出相手は、およそ4つの主要なグループ（日本、米国、欧州工業国、中国）に分けられ、それぞれ2001年には10％以上を占めている（表5.4）。特に、近年における中国の躍進が顕著である。輸入面では、かつては日本と米国が最大の相手国であり、欧州工業国がそれに続いていたが、近年では日本のシェアが低下し、代わりに中国のシェアが急激に上昇している。日本と欧州は主要な貿易相手国であるばかりでなく、韓国へ多額の銀行貸出を行っている。日本のシェアは1990年代半ばから低下しており、欧州のシェアはいくぶん上昇している。他のアジア諸国経済と比べると、米国からの銀行借入が大きなシェアを占めているといえる。また、その他のカテゴリーのシェアもかなり大きい。銀行貸出とは対照的に韓国の公的資金の純流入はこの20年間非常に小さかったが、金融危機後の1997～99年には多国間援助と日本からの公的資金純流入が顕著に増加した。 
一般に、日本は韓国に対してかなりの経常黒字を計上してきた。これは、主に財貨貿易収支が巨額の黒字となっているためである（表5.5）。この黒字額は、韓国の世界全体に対する赤字額を上回る場合もあり、しばしば両国政府の間の政治問題となっていた。とはいえ、貿易不均衡を特に問題視する経済学的な理由はどこにもない。ワールドカップ共催を成功させた後の2002年7月、日韓両国の首脳は、二国間自由貿易地域（FTA）締結に向けて、共同研究委員会の第一回会合を開くことに合意した。チリとの長い交渉の末、韓国初のFTA協定が2002年10月に合意されたことで、日韓間の協議にも拍車がかかるであろう。

韓国の日本との貿易構造は、輸出入の両面において機械製品とその他製品が最も大きなシェアを占めており、世界との貿易とほぼ同じ構造にあるといえよう（表5.5）。日本は、かつてから韓国へ投資を行っている主要国の一つであり、1996年の巨額の証券投資流入は主に日本からのものであった。もっとも、日本の証券投資家は、1997～2001年に韓国からかなりの額を引き揚げている。日本の韓国への直接投資は、1996～99年には控えめなものであったが、2000～01年には緩やかに増加した。韓国も日本に対して活発に証券投資を行っており、特に2000年に大規模な投資がなされた。一方、直接投資に関しては、日本から韓国への直接投資に比べてはるかに小さい額にとどまっている。
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