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KOREA

Das Wirtschaftswachstum wird den Projektionen zufolge bis Ende 2020 nahe bei
3% liegen, da fiskalische Impulse das durch zweistellige Anhebungen des Mindestlohns
2018-2019 und eine Umstrukturierung im Verarbeitenden Gewerbe bedingte schwache
Beschiftigungswachstum ausgleichen. Mafnahmen zur Stabilisierung des Wohnimmao-
bilienmarkts haben zu einem Riickgang der Wohnungsbauauftrédge gefiihrt. Die Inflation
wird ausgehend von gegenwartig 1%2% in Richtung der Zielvorgabe von 2% ansteigen,
wihrend der Leistungsbilanziiberschuss bei iiber 5% des BIP verharren wird.

Die Mindestlohnanhebungen sollten verlangsamt werden, um negative Beschafti-
gungseffekte zu vermeiden. Die Strategie eines ,,einkommensinduzierten Wachstums*,
die auf Mindestlohnanhebungen sowie einem Anstieg der Beschiftigung im 6ffentlichen
Sektor und héheren Sozialausgaben basiert, muss durch Reformen zur Reduzierung des
Produktivitidtsgefilles zwischen dem Verarbeitenden Gewerbe und dem Dienstleistungs-
sektor sowie zwischen grofden und kleinen Unternehmen unterstiitzt werden. Die kurz-
fristigen fiskalischen Impulse sollten durch einen langfristigen Haushaltsrahmen zur
Bewiltigung des demografischen Wandels flankiert werden, da Korea das OECD-Land
ist, dessen Bevélkerung am schnellsten altert. Da die Inflation unter der Zielvorgabe
liegt, sollte die Riicknahme der akkommodierenden Geldpolitik nur allmihlich erfolgen.

Die Inlandsnachfrage hat sich verlangsamt

Bedingt durch eine Verlangsamung der Anlageinvestitionen und der Beschéaftigungs-
entwicklung sank das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Produktion 2018 auf unter 3%.
Nachdem sich das Beschaftigungswachstum von 1,2% im Jahr 2017 auf 0,4% in den ersten
drei Quartalen 2018 verlangsamte, stieg die Arbeitslosenquote zum ersten Mal seit 2010 auf
4%. Die 2018 vorgenommene Anhebung des Mindestlohns um 16,4% und die Umstrukturie-
rung im Verarbeitenden Gewerbe haben sich negativ auf den Arbeitsmarkt ausgewirkt,
wenngleich eine Belebung des Lohnwachstums den Effekt auf die Einkommen der privaten
Haushalte und den privaten Verbrauch begrenzt. Aufgrund strengerer Rechtsvorschriften fiir
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1. A 24-month moving average.
Source: Statistics Korea; OECD Economic Outlook 104 database; and Bank of Korea.
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Korea: Demand, output and prices

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Culrrent Percentage changes, volume
pnce.sl (2010 prices)
KRW frillion
GDP at market prices 1564.1 29 3.1 2.7 2.8 29
Private consumption 771.2 2.5 2.6 2.8 2.7 2.8
Government consumption 234.8 4.5 3.4 5.2 6.5 5.6
Gross fixed capital formation 458.4 5.6 86 -22 -06 21
Final domestic demand 1464.4 3.8 4.7 1.6 2.3 3.1
Stockbuilding™? -9.2 00 04 00 -02 00
Total domestic demand 1455.2 3.8 5.1 1.6 2.1 3.1
Exports of goods and services 709.1 2.6 1.9 4.7 4.5 3.4
Imports of goods and services 600.2 4.7 7.0 1.9 3.1 4.1
Net exports’ 108.9 07 -17 13 08 -0.1
Memorandum items
GDP deflator _ 2.0 23 0.7 2.0 2.1
Consumer price index _ 1.0 1.9 1.6 1.9 1.9
Core inflation index® _ 1.9 1.5 1.2 1.6 1.9
Unemployment rate (% of labour force) _ 3.7 3.7 3.9 4.0 4.0
Household saving ratio, net (% of disposable income) _ 8.7 8.8 9.0 8.6 8.4
General government financial balance (% of GDP) _ 24 2.8 2.7 2.1 1.6
General government gross debt (% of GDP) _ 451 445 433 433 438
Current account balance (% of GDP) _ 7.0 5.1 5.2 5.5 5.4

1. Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.

2. The actual amount for 2015 includes statistical discrepancy equal to KRW -3.1 trillion.
3. Consumer price index excluding food and energy.

Source: OECD Economic Outlook 104 database.

StatLink sizr http://dx.doi.org/10.1787/888933877905

die Hypothekenkreditvergabe begannen die Wohnungsbauauftrage Mitte 2018 zu sinken. Die
Kerninflation istim Kontext der verhaltenen Inlandsnachfrage, der staatlichen Mafsnahmen
zur Senkung der Bildungs- und Gesundheitskosten und der Senkung der Mehrwertsteuer
auf Pkw auf 1% gesunken. Die Exporttatigkeit hat trotz der Verlangsamung des internatio-
nalen Handels weiter kraftig expandiert.

Konjunkturstiitzende makroékonomische Maf3nahmen sollten durch Struktur-
reformen flankiert werden

Die Regierung reagiert auf die schwéchere Inlandsnachfrage mit fiskalischen Impulsen.
Die Ausgaben sollen 2019 um 9,7% steigen, der hochste Wert seit 2009 nach der weltweiten
Rezession. Prioritdr sind hierbei Ausgaben fir die soziale Sicherung sowie fiir die Schaffung
von Arbeitsplétzen, die voraussichtlich um 22% steigen werden. Zusétzlich zielt die Regie-
rung darauf ab, die Beschéaftigung im 6ffentlichen Sektor im Zeitraum 2017-2022 um 34%
auszuweiten. Trotz der hoheren Ausgaben wird der gesamtstaatliche Haushalt 2019 weiter-
hin einen Uberschuss aufweisen, der sich auf rd. 2% des BIP belaufen wird. Zugleich ist die
Staatsverschuldung mit knapp 45% des BIP niedrig.

Der Leitzins verharrt seit Ende 2017 bei 1,5%. Da der Verbraucherpreisauftrieb unter
2% betragt, sollte die Geldpolitik nur allméahlich normalisiert werden. Die Geldpolitik muss
zudem die potenziellen Risiken fir die Finanzstabilitdt berticksichtigen, darunter die
Kapitalfliisse und die Verschuldung der privaten Haushalte, die im ersten Halbjahr 2018 mit
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einem Tempo von 8% stieg. 2017 lag die Verschuldung der privaten Haushalte bei 186% des
verfiligbaren Nettoeinkommens, womit sie nach wie vor den privaten Verbrauch hemmt.

Die Verbesserung der Arbeitsproduktivitit, die 46% unter dem Wert der hier fithrenden
Hélfte der OECD-Lander liegt, ist zunehmend wichtig flir das Wachstum, da die Bevolkerung
im erwerbsfahigen Alter 2017 ihren Hochststand erreicht hat. Von oberster Prioritét ist
dabei eine Regulierungsreform, die den Schwerpunkt auf den Dienstleistungssektor legt,
wo die Arbeitsproduktivitat weniger als halb so hoch ist wie im Verarbeitenden Gewerbe
Koreas. Aufderdem sind Politikmafinahmen zur Férderung der unternehmerischen Tatigkeit
und zur Steigerung der Produktivitdt in KMU erforderlich, um ein inklusives Wachstum
zu fordern. Eine weitere Prioritat besteht darin, die Beschaftigungsquoten der Frauen zu
erhohen und das Verdienstgefille zwischen Médnnern und Frauen zu verringern, das mit
37% das hochste im OECD-Raum ist.

Es wird mit einem stabilen Wachstum gerechnet

Das Produktionswachstum wird voraussichtlich nahe bei 3% verharren, trotz verhaltener
Beschaftigungszuwdichse 2019, die z.T. durch die Anhebung des Mindestlohns um weitere
10,9% bedingt sind. Weitere hohe Lohnsteigerungen im Zuge des Versprechens der Regierung,
den Mindestlohn drastisch anzuheben, wiirden das Wachstum der Beschéaftigung und der
gesamtwirtschaftlichen Produktion dampfen. Die Verbesserung der Beziehungen zu Nord-
korea stellt einen Meilenstein dar und kénnte auch positive wirtschaftliche Auswirkungen
haben. Aufderdem wiirden Fortschritte bei den Strukturreformen, mit denen die Produktivitat
in rickstandigen Sektoren verbessert werden soll, das Produktionswachstum ankurbeln.
Der Handelsprotektionismus gibt jedoch weiter Anlass zu Besorgnis: Da Vorleistungsgiiter
vier Fiinftel der Exporte Koreas nach China, dem grof3ten Handelspartner des Landes,
ausmachen, ist Korea anféllig gegenliber héheren Importhemmnissen fiir chinesische
Ausfuhren in die Vereinigten Staaten.
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