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出所：Bloomberg、IMF（国際通貨基金）等の各種資料をもとにT&Dアセットマネジメントが作成

※相互依存度：日本の韓国に対する貿易依存度と韓国の日本に対する貿易依存度を示しています。
なお、貿易依存度は輸出額と輸入額を合計したものを名目GDP（国内総生産）で割り算して算出したものです。

～対韓輸出管理の厳格化と日韓両国の思惑～

日本政府は今月4日からフッ化水素・フッ化ポリイミド・レジストの3品目について厳格な輸出管理を行うことに
しました。これらの3品目は韓国の主要輸出品である半導体や有機ELパネル等の生産に不可欠な素材である
ため、韓国経済に大きな影響を与えるとみられ、韓国側は日本への批判を強めるなど、両国の間で緊張が高
まっています。

このような状況下にある日韓の両国は地理的に隣国であるというだけではなく、経済面でも結びつきが強い
状況にあります。日韓の相互依存度※をみますと、韓国にとっての対日依存度は低下傾向がみられるものの、
その水準は依然高く、また昨年の貿易額では、日本は韓国にとっての輸出先5位・輸入元3位、韓国もまた日
本にとっての輸出先3位・輸入元5位に位置しており、お互いに主要な貿易相手国となっています。

先行きについては、来月にも日本政府は外国為替及び外国貿易法（外為法）上で輸出管理の優遇措置が与
えられている「ホワイト国」から韓国を除外する可能性があります。そうした場合、上述の3品目のみならず軍
事転用可能な幅広い品目で輸出管理が厳格化することとなり、日韓の貿易に影響が及ぶだけではなく、企業
の製造工程等にも影響を与え、両国の株式相場にとっても重しとなる可能性があります。

もっとも、韓国経済は既に厳しい状況にあり、韓国企画財政省は今月3日に今年の実質GDP成長率見通しを
前年比2.4～2.5％と示しました。この見通しの通りとなれば、韓国経済は2012年以来の低成長となります。日
本が韓国を「ホワイト国」から除外すれば、さらに成長率が下押しされる可能性もあります。一方、日本側も今
年10月の消費増税を控える中、経済の下振れは阻止したいと考えられます。こうした状況に鑑みれば、両国
政府とも実体経済を冷え込ませることを避けたいとの思惑が一致し、次第に事態の打開が図られるのではな
いかと期待しています。最終的には、この件を巡る日韓での緊張感が国内株式市場に与える影響は限定的な
ものに留まるのではないかとみています。
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