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摘 要

现代经济研究院 i

 < 摘 要 >

□ 韩国当面经济问题
1. 韩国经济存在微弱复苏走势长期化隐忧。内需低迷加之出口景气恶化，暗藏

内需外需同步低迷隐忧。在内需复苏走势微弱的背景下，不仅出口急剧减少，甚

至陷入可能损害增长潜力的境地。短期刺激政策势在必行。政府应坚持不懈地推

进提高潜在增长率政策。

2. 正如说经济就是心理，经济主体对未来的判断对今后经济的方向性极为重要。

如果对经济主体中的消费者看待未来的视角进行综合，则会对理解今后景气走向何

方有所裨益。本报告将考查消费心理与实际消费的关系，考查相对于各品种、各收

入阶层、各年龄消费心理指标的长期平均值(2008.7~2015.7)的当前水平与消费心

理指标走向。

3. 近期，低利率基调延续，家庭负债增加速度快于家庭可支配收入。特别是与
中等收入、高收入层家庭相比，低收入层家庭的债务偿还能力相对脆弱，今后以

这些阶层为中心，家庭负债风险扩大的隐忧正在增大。因此，通过过去3年间低

收入层家庭负债的主要特征变化，考查了旨在解决低收入层家庭负债的政府政策

的成果与改善点。

□ 北韩问题
2015年第二季度韩半岛和平指数上升，而第三季度预期指数下跌，因而对“实

绩与展望”的评价悲喜交集。第二季度和平指数达到37.1，南北关系继上季度(第

一季度)之后，“高度紧张状态”持续。第三季度预期指数为35.3，比上季度(第二

季度)下跌4.9p，专家南北关系展望调查结果连续两个季度为否定。
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Ⅰ. 韩国当面经济问题
 

1. 如果推进积极景气刺激政策，将可能实现3%增长率

韩国经济存在微弱复苏走势长期化隐忧

预计韩国经济的微弱景气复苏走势将长期化。因去年4月

岁月号冲击而陷入阶段性疲软之后，受到今年5月中东呼吸

综合症(MERS)余波影响，低增长走势持续。内需低迷加之

出口景气恶化，暗藏内需外需同步低迷隐忧。本文将考查今

年下半年预计韩国经济特性，探讨恢复经济活力的对策。

 
2015年下半年韩国经济的主要特征

(3低恐怖与内需外需同步低迷隐忧) 在低增长、低物价

基调长期化背景下，受低汇率影响，连出口也呈现负数，韩
国经济暗藏内需外需同步低迷及L形微弱复苏走势隐忧。

GDP缺口与物价缺口连续10个季度以上呈负数状态，而且

下半年仍将持续。特别是2015年物价上涨率在0.7%左右，

预计将刷新外汇危机(1999年0.8%)的历代最低纪录。另一

方面，在世界景气复苏延迟的背景下，韩元/日元汇率及韩
元/欧元汇率暴跌，出口将大幅减少。

(陷入“1%陷阱”的民间消费) 最近，民间消费增速止步于

1%左右，由于收入停滞及家庭负债累增，平均消费意愿下

滑，消费复苏走势延迟。民间消费增长率继2012~2014年

(1.9%→1.9%→1.8%)之后，2015年仍停留于1.9%，预计
无法摆脱1%陷阱。收入停滞及月息偿还负担导致消费余力

不足，养老顾虑、居住顾虑、就业顾虑相叠加，收入连接到

消费支出的力量也被削弱。
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< 经济增长率 > < 汇率及出口增减率  >

资料：韩国银行。 资料：韩国银行，韩国贸易协会。

(住宅、建设景气成为带动内需复苏的火车头) 由于建设
订货态势良好及政府接二连三的不动产搞活对策，住宅、建

设景气复苏走势将会强化。2015年4月住宅交易量达到12

万488件，创下2006年开始统计以后的最大值，公寓交易

价格指数及买卖交易指数也将持续保持上升走势。另一方

面，2013年以后急剧增长的建设订单有望在2015年下半年

带动建设景气。不过，从中长期而言，老龄化及人口/户数
减少、家庭负债等危险因素尚在。

(金玉其外的汇率) 尽管韩元/美元上升，但随着韩元实质
价值上升，出口将会减小。随着美国基准利率上调时机迫

近，在美元持续强势的背景下，与韩元相比，日元及欧元大

幅贬值，因而韩元的实质实效汇率将上升。韩-日、韩-德

出口竞争度上升，韩元/日元汇率及韩元/欧元汇率下跌将导
致出口减少。

(萧条型贸易黑字与经常黑字) 由于内需低迷及油价下跌

等，萧条型贸易黑字及经常黑字规模预计将达成历史最大规
模。由于汇率上升，尽管出口价格下跌，由于全球有效需求

不足，预计出口拉动效应微弱。由于油价下跌及对内对外景

气低迷，在进出口同步减少的背景下，进口比出口更大幅减
少，贸易黑字预计达到810亿美元，经常黑字将达到1,010

亿美元，将刷新历史最大值。
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<韩元/美元汇率及韩元实质实效汇率> <韩-日及韩-德间出口竞争度 >

资料：BIS, 韩国银行。 资料：现代经济研究院(利用UN comtrade资料)

  注：1) HS代码4位基准。

      2) 出口竞争度越接近1，则越严重。

(世界景气复苏，美国“独木不成林”) 美国增长势头抢
眼，但欧洲、日本的复苏走势微弱，新兴国家景气存在放缓
隐忧。特别是世界经济增长贡献度较大的中国，由于出口低

迷及结构改革，预计将实现6%左右增长，将对韩国出口造

成担负。另一方面，美国也由于美元强势导致的出口减少

等，增长走势停步不前。

(景气刺激，财政政策更具效果) 尽管存在3低恐怖，但

如果有积极的景气刺激政策作后盾，今年经济增长率有望可

达成3%。一旦低增长、低物价基调长期化，通货紧缩隐忧
增大，将会损害增长潜力，因此现在短期刺激政策势在必

行。然而，下调基准利率，失大于得。这是因为，尽管4次

下调基准利率，但消费及投资改善成效甚微，而家庭负债剧
增导致的月息偿还负担增加，反而制约了消费。相反，扩大

财政对景气刺激具有直接效果，国家负债少，政策回旋余地

也充分。
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启示

在内需复苏走势微弱的背景下，不仅出口急剧减少，甚

至陷入可能损害增长潜力的境地。短期刺激政策势在必行。

首先，在及早执行财政的同时，确保追加更正预案的执行万

无一失。应一同编成财政收入追加更正预案与财政支出追加

更正预案，把经济增长率提升到3%左右，防止损害增长潜

力。而且，下调基准利率，失大于得，因而应三思而后行。

不过，应大幅强化金融中介支持制度等，以便能够向迫切需

要钱的实体部门提供资金支持。其次，需要旨在防止汇率动
荡的细微调整，应扩大汇率变动保险、出口金融等的支持。

特别是需要使韩元与日元同步，防止韩元/日元汇率的进一

步下跌。最后，应坚持不懈地推进提高潜在增长率政策。
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2. 近期消费心理动态的特征和启示 

概要

正如说经济就是心理，经济主体对未来的判断对今后经济
的方向性极为重要。如果对经济主体中的消费者看待未来的

视角进行综合，则会对理解今后景气走向何方有所裨益。本

报告将考查消费心理与实际消费的关系，考查相对于各品

种 、 各 收 入 阶 层 、 各 年 龄 消 费 心 理 指 标 的 长 期 平 均 值
(2008.7~2015.7)的当前水平与消费心理指标走向。

消费心理与实际消费 
消费心理指标中与家庭实际消费直接相关的指标，是消费支

出展望与综合了个别消费者动向指数的消费者心理指数。考查
了两种消费心理指标与作为实际消费指标的民间消费、零售销
售额指数间相关关系。分析结果显示，消费心理指数与实际消

费显示出较高的相关关系，同季度及早一个季度发挥影响。

追加地分析了各品种的消费心理与实际消费的相关关系。

分析结果显示，作为景气敏感品种的耐用品、服装费、外出

就餐费、教养/娱乐/文化等，消费心理与实际消费间相关关系

较高。相反，就必需消费品种而言，即使消费心理萎缩，家

庭也难以实际减少消费。

< 消费心理指数变化 > < 各品种消费支出展望指数与
消费指出增长率时差相关系数 >

资料：韩国银行。 资料：现代经济研究院自行计算。
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各部门消费支出展望

按品种、收入阶层、年龄考查了消费心理指标动向。分析

方法分为相对于消费支出展望长期平均值的当前水平比较、

消费支出展望趋势性动向等进行了考查。

(消费项目) 就景气敏感品种而言，受最近景气低迷和中东呼

吸综合症(MERS)影响，外出就餐费、旅行费、教养/娱乐/文化

等的消费心理呈现趋势性下滑状态。在消费心理水平方面，服装

费、教养/娱乐/文化等相对于长期平均值，当前消费心理大幅降

低。在必需消费品种方面，医疗/保健、教育等品种的当前消费
心理低于长期平均值。如果考查消费心理趋势，则医疗/保健、

教育费的消费支出负担因政府的政策性努力而得到缓解。但在交

通/通信费支出展望方面，尽管存在油价下跌等因素，但受最近

公交、地铁票价等公共价格上调影响，支出呈上升走势。

(收入水平) 高收入层保持与过去类似水平的消费心理。相

反，月收入不足100万韩元家庭的消费心理大幅偏离长期平均

值。消费支出展望趋势也显示出月收入不足100韩元家庭的消

费心理正在急剧恶化。一般而言，低收入层从事的工作大部分

为日工/临时工、零散自营业等，受到景气低迷的影响较大。

(年龄) 年龄段越高，相对于长期平均值的消费心理差异越

大。50年龄段家庭的当前消费心理与长期平均值差异较小，

但其余年龄段家庭，越是高年龄段，长期平均值与当前消费
心理间的差距越大。特别是老龄家庭，从趋势上看，消费心

理正在急剧恶化。判断认为，老龄家庭在基础年金施行前

后，消费支出展望曾有所上升，但最近由于景气低迷、养老

不安感扩大等，消费心理正进一步恶化。

启示

最近，以低收入层、老年人等弱势群体为中心，消费心理正

在快速恶化，今后实际消费受到不良影响的可能性很高。因

此，需要以弱势群体为中心，努力防止消费心理恶化。为此，

第一,应通过保持扩张性财政政策、扩大企业投资、支持景气敏

感产业等，遏制经济主体消费心理恶化。第二，需要开创低收

入层工作岗位、强化基础生活保障制度等，使得急剧下落的低

收入层消费心理能够恢复。第三，应完善旨在搞活私人年金、

提供过渡性岗位等的政策，使得老龄层消费心理不致于恶化。
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3. 平民金融支持政策与低收入层家庭负债 

概要

近期，低利率基调延续，家庭负债增加速度快于家庭可支

配收入。特别是与中等收入、高收入层家庭相比，低收入层
家庭的债务偿还能力相对脆弱，今后以这些阶层为中心，家

庭负债风险扩大的隐忧正在增大。因此，通过过去3年间低收

入层家庭负债的主要特征变化，考查了旨在解决低收入层家

庭负债的政府政策的成果与改善点。

平民金融支持政策现状
政府在金融危机之后，为了解决低收入层家庭负债问题，

从提高收入、扩大平民金融、恢复信用支持等三个方面实施

了多种多样的支持政策。通过就业成功一揽子计划等，支持

低收入层就业，针对低收入层自营业者，持续进行资金及经
营咨询支持。另外，正在通过扩大阳光贷款、新生活贷款、

新希望孢子等平民金融商品，持续供应低利率资金。通过国
民幸福基金等，帮助陷入债务无力偿还境地的低收入层东山

再起。这种支持政策的结果，取得了诸如低收入层就业率上

升、低息资金供应扩大、债务清偿扩大等“量”的成果。而

且，为了改善一部分“质”的部分的局限，最近正在持续推进
扩大对平民弱势群体的支持方案。

低收入层家庭负债的主要特征

低收入层家庭负债的主要特征如下。第一，有金融借款的

低收入层家庭的债务偿还能力小幅改善。特别是由于低收入

层家庭的本金偿还额不断增加，平均金融负债从2013年的

4343万韩元减少到2014年的3764万韩元。随着负债规模减
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小，低收入层的债务偿还能力小幅改善。相对于可支配收入

的月息偿还额比率从2013年65.7%小幅下降到2014年的

63.3%，相对于可支配收入的总负债比率也从2013年613.1%

下降到2014年的516.8%。不过，债务偿还能力指标的数值本

身相对很高，低收入层家庭的债务偿还能力依然脆弱。

第二，低收入层家庭的平均收入增加。由于政府的就业成

功一揽子计划等低收入层就业对策，正式雇员比重增加，低

收入层家庭的平均劳动收入从2013年666万韩元增加到2014

年的720万韩元。不过，平均经营收入从2013年308万韩元

下降到2014年的256万韩元。

第三，拖欠经验家庭数及比重大幅减少。低收入层家庭中

有拖欠经验家庭从2013年48.1万户(38.5%)减少到2014年的

39.1万户(30.9%)。进一步而言，值得肯定的是这些拖欠家庭

的债务偿还能力稍有改善。判断认为这是支持低收入层拖欠

者恢复信用的国民幸福基金初现成果。

第四，低收入层的2金融圈借款小幅减少。低收入层家庭

的平均2金融圈借款余额从2013年1274万韩元小幅减少为
2014年的1272万韩元。不过，债务偿还能力相对下降的多重

债务家庭(包括2金融圈，总借款2件以上家庭)持续增加，

2012年为27万户，2014年为39.6万户，在全体低收入层家

庭中所占比重也正在增加。第五，利率10%以上高息户数及

比重增加。年平均利率超过10%的高息户数从2013年20.7万

户增加到2014年的23.0万户。特别是这些高息家庭用于生计
的借款比重高于非高息家庭，而且，用于偿还负债的借款比

重正在增加，因而生活困难重重。第六，低收入层家庭的生

计型借款持续。在低收入层家庭中，预计未来负债增加的家

庭约70%以上用于生活费的借款预计将增加。另外，低收入

层家庭的大部分因偿还月息而感到生计有负担，低收入层家

庭的约69%因生计负担而正在减少实际家庭支出。
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< 低收入层家庭的债务偿还能力指标 > < 拖欠经验家庭数及平均金融负债 >
(单位：万韩元，%)

2012 2013 2014

可支配收入(A) 911 855 945

总负债(B) 3,882 5,243 4,884

月息(C) 448 562 598

本金 283 336 437

利息 165 225 161

负债比率(B/A) 426.4 613.1 516.8 

DSR (C/A) 49.2 65.7 63.3

资料：现代经济研究院自行推算。 资料：现代经济研究院自行推算。

  注：( )是拖欠家庭比重。

启示

今后为了解决低收入层家庭负债问题，第一，需要持续推

进就业对策，以便能够奠定低收入层可以获得优质工作并自

力更生的基础。第二，需要通过强化对低收入层自营业者的

金融支持及经营咨询而强化竞争力。第三，为使低收入层负
债结构发生“质”的改善，需要持续努力引导其偿还本金、强

化平民金融制度等。第四，应针对陷入生计困难的低收入层
家庭，持续强化生计费、医疗费及助学金等社会安全网相关
支持体系。
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Ⅱ. 北韩问题
 

2015年第三季度韩半岛和平指数展望     

综合评价

2015年第二季度韩半岛和平指数上升，而第三季度预期指

数下跌，因而对“实绩与展望”的评价悲喜交集。第二季度和平

指数达到37.1，南北关系继上季度(第一季度)之后，“高度紧张
状态”持续。第三季度预期指数为35.3，比上季度(第二季度)下

跌4.9p，专家南北关系展望调查结果连续两个季度为否定。

< 2010~2015 HRI韩半岛和平指数变迁 >

资料：现代经济研究院。

主要特征

2015年第二季度和平指数与2015年第三季度预期指数的特

征如下。第一，和平指数分为作为客观指标的定量分析指数和
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作为主观指标的专家评价指数，呈现出定量分析指数上升而专
家评价指数下降的相反结果。受益于开城工业园交易和经济合

作部门南北合作基金执行实绩等的增加，定量分析指数上升

9.0p，达到49.5。专家评价指数从26.7下降1.9p，达到24.8。

这是因为没有新的经济合作项目或当局间会谈，南北关系僵持

局面正在长期化。第二，第三季度预期指数继上季度之后连续
下降。分析认为，这是因为虽然正值光复70周年，对改善关系

的预期高涨，但由于6.15南北共同活动告吹与北韩缺席光州U-

大会、UN北韩人权事务所首尔挂牌以及预定于8月的韩美联合

训练(UFG)等，导致南北关系前景扑朔迷离，这一结果反映了

对此的失望感。

< 2010~2014专家评价指数与定量分析指数变迁 >

资料：现代经济研究院。

第三，专家对南北关系的评价，不分倾向，大部分为否定

的，保守倾向的评价相对恶化。这是因为，上季度(第一季度)

保守倾向(预期指数45.0)的专家比进步倾向(同33.3)对改善南

北关系的预期高，但实际上并未如此进展，因而预期反而变成

了失望。对2015年第三季度预期指数也下降，继上季度之后，

二个季度连续下降，因而未来南北关系前景扑朔迷离。
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<不同倾向的专家评价指数>

类别
保守倾向 中立倾向 进步倾向 专家

评价

指数
期待

指数现在 预计 现在 预计 现在 预计
2015年第

一季度

27.3

(▽4.5)

39.4

(▽5.6)

25.6

(▽1.7)

36.2

(▽8.9)

25.0

(▴0.4)

30.2

(▽3.1)

24.8

(▽1.9)

35.3

(▽4.6)

2015年第

一季度

31.8

(▽7.2)

45.0

(▽8.9)

27.3

(▽12.2)

43.2

(▽4.1)

24.6

(▽14.8)

33.3

(▽22.1)

26.7

(▽12.3)

40.2

(▽11.6)

2014年第

四季度

39.0

(▴2.4)

53.9

(▴7.7)

39.5

(▴5.2)

47.3

(▴5.2)

39.4

(▴15.0)

55.4

(▴20.0)

39.0

(▴7.7)

51.8

(▴11.1)

2014年第

三季度

36.6

(▴4.0)

46.2

(▴1.1)

34.3

(▽1.4)

42.1

(▽4.3)

24.4

(▽7.1)

33.4

(▽11.0)

31.3

(▽1.8)

40.7

(▽4.8)

2014年第

二季度

32.6

(▴1.5)

45.1

(▽0.9)

35.7

(▴4.6)

46.4

(▴3.4)

31.5

(▴5.2)

44.4

(▴3.2)

33.1

(▴1.7)

45.5

(▴3.2)

2014年第

一季度

31.1

(▽10.8)

46.0

(▽12.2)

31.1

(▽14.9)

43.0

(▽20.1)

26.3

(▽21.2)

41.2

(▽21.4)

31.4

(▽14.2)

42.3

(▽19.3)

资料：现代经济研究院。
  注：本次和平指数补正工作与已发布和平指数稍有差异。

 

启示

应把今年下半年视为能够奠定南北和解合作与克服分裂契机

的黄金时间，积极利用光复70周年纪念日。为此，第一，政府

应努力抢先营造奠定南北关系改善趋势的氛围。特别是与南北

间敏感复杂的政治、军事焦点相比，应以非政治、军事部门为
中心，首先从双方就必要性达成共识的项目开始推进。第二，

推进旨在恢复相互信任与传递真诚性的“临时性、示范性”项
目，并在8.15纪念活动中提出更具前瞻性项目方案。例如，示

范性地在一定期间对等交换实施北方要求的中断对北抛撒传单
与韩国政府要求的离散家人重逢例行化等方案，或提议对重启
金刚山观光等特定当面问题的One-Point终场会谈，推进对北

韩旱灾与弱势群体的人道主义支援和扩大体育、文化领域的交

流等。第三，需要通过扩大民间南北经济合作和多边合作项
目，诱导北韩的改革、开放政策。为此，可以以接壤地区为中

心，积极推进南-北-中或南-北-俄多边共同经济合作项目，

探讨把南北经济合作与北韩经济开发区开发计划衔接的方案。





[附件] 国内与世界经济指标 

现代经济研究院 14

[附件] 国内与世界经济指标 
□ 主要国家经济增长率

类别 2013 2014 2015

年度 1/4 2/4 3/4 4/4 年度 1/4 2/4 3/4 4/4 年度(E)

美国 2.2 2.7 1.8 4.5 3.5 2.4 -2.1 4.6 5.0 2.2 2.5

欧元区 -0.4 -0.2 0.3 0.1 0.3 0.8 0.2 0.1 0.2 0.4 1.5

日本 1.5 1.5 0.7 0.4 -0.4 -0.1 1.1 -1.7 -0.5 0.3 0.8

中国 7.7 7.7 7.5 7.8 7.7 7.3 7.3 7.4 7.2 7.2 6.8

注: 1) 2015年展望值以IMF 2015年7月为准。

    2) 美国、日本为环比年化率，EU为环比增长率，中国为同比增长率。  

□ 韩国主要经济指标
类别 2013

2014 2015(E)

上半年 下半年 年度 上半年 下半年 年度

国民帐户

经济增长率 (%) 2.9 3.7 3.0 3.3 2.6 3.3 3.0

民间消费 (%) 1.9 2.2 1.5 1.8 1.7 2.1 1.9

建设投资 (%) 5.5 1.9 0.4 1.0 2.2 4.0 3.1

设备投资  (%) -0.8 7.5 4.2 5.8 4.7 5.3 5.0

知识产权投资  (%) 4.4 6.4 2.9 4.6 3.5 6.8 5.2

对外交易

经常收支 (亿美元) 811 394 498 892 510 500 1,010

出口 (亿美元) 
[增长率, %]

5,596
[2.1]

2,832
[2.4]

2,895
[2.2]

5,727
[2.8]

2,665
[-5.9]

2,850
[-1.6]

5,515
[-3.7]

进口 (亿美元) 
[增长率, %]

5,156
[-0.8]

2,633
[2.7]

2,622
[1.2]

5,255
[1.9]

2,220
[-15.7]

2,485
[-5.2]

4,705
[-10.5]

消費者物價 (平均, %) 1.3 1.4 1.2 1.3 0.5 0.9 0.7

就业率 (15~64岁平均, %) 64.4 65.0 65.7 65.3 65.3 65.6 65.5

□ 北韩主要经济指标
类别 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

人均GNI(万韩元) 103 104 114 119 124 133 137 138 139

南北交易
(百万美元)

运出 830.2 1,032.6 888.1 744.8 868.3 800.2 897.2 520.6 1,136.2

运进 519.5 765.3 932.3 934.3 1,043.9 913.7 1,074.0 615.2 1,206.8

合计 1,349.7 1,797.9 1,820.4 1,679.1 1,912.2 1,713.9 1,971.2 1,135.8 2,343.0

 资料: 韩国银行，韩国统一部。






