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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 
Beschäftigungswachstum ausgleichen. Maßnahmen zur Stabilisierung des Wohnimmo-
bilienmarkts haben zu einem Rückgang der Wohnungsbauaufträge geführt. Die Inflation 
wird ausgehend von gegenwärtig 1½% in Richtung der Zielvorgabe von 2% ansteigen, 
während der Leistungsbilanzüberschuss bei über 5% des BIP verharren wird. 

Die Mindestlohnanhebungen sollten verlangsamt werden, um negative Beschäfti-
gungseffekte zu vermeiden. Die Strategie eines „einkommensinduzierten Wachstums“, 
die auf Mindestlohnanhebungen sowie einem Anstieg der Beschäftigung im öffentlichen 
Sektor und höheren Sozialausgaben basiert, muss durch Reformen zur Reduzierung des 
Produktivitätsgefälles zwischen dem Verarbeitenden Gewerbe und dem Dienstleistungs-
sektor sowie zwischen großen und kleinen Unternehmen unterstützt werden. Die kurz-
fristigen fiskalischen Impulse sollten durch einen langfristigen Haushaltsrahmen zur 
Bewältigung des demografischen Wandels flankiert werden, da Korea das OECD-Land 
ist, dessen Bevölkerung am schnellsten altert. Da die Inflation unter der Zielvorgabe 
liegt, sollte die Rücknahme der akkommodierenden Geldpolitik nur allmählich erfolgen. 

Die Inlandsnachfrage hat sich verlangsamt

Bedingt durch eine Verlangsamung der Anlageinvestitionen und der Beschäftigungs-
entwicklung sank das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Produktion 2018 auf unter 3%. 
Nachdem sich das Beschäftigungswachstum 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 für 
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KOREA

Economic growth is projected to remain close to 3% through 2020, as fiscal stimulus
offsets sluggish employment growth, which reflects double-digit hikes in the minimum
wage in 2018-19 and restructuring in the manufacturing sector. Measures to stabilise the
housing market have led to a decline in construction orders for residential property.
Inflation is expected to edge up from 1½ per cent toward the 2% target, while the current
account surplus will remain above 5% of GDP.

Hikes in the minimum wage should be moderated to avoid negative effects on
employment. The “income-led growth” strategy, driven by minimum wage increases
and higher public employment and social spending, needs to be supported by reforms to
narrow productivity gaps between manufacturing and services, and between large and
small firms. Short-term fiscal stimulus should be accompanied by a long-term
framework to cope with population ageing, which will be the fastest in the OECD. With
inflation below target, the withdrawal of monetary accommodation should be gradual.

Domestic demand has slowed

Output growth fell below 3% in 2018, reflecting a slowdown in fixed investment and

employment. With employment growth dropping from 1.2% in 2017 to 0.4% in the first

three quarters of 2018, the unemployment rate reached 4% for the first time since 2010. The

16.4% hike in the minimum wage in 2018 and restructuring in manufacturing have

negatively affected the labour market, although a pick-up in wage growth is limiting the

impact on household incomes and private consumption. With tighter regulations on

mortgage lending, residential property construction orders started to decline in mid-2018.

Core inflation has fallen to 1% in the context of sluggish domestic demand, government

measures that reduce the cost of education and healthcare and a cut in the consumption

tax on cars. Export growth has remained robust despite slowing international trade.

Korea

1. A 24-month moving average.
Source: Statistics Korea; OECD Economic Outlook 104 database; and Bank of Korea.
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0.0

0.3

0.6

0.9

1.2

1.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2015 2016 2017 2018

Y−o−y % changes                                                                      

Employment growth
 has slowed sharply

0

3

6

9

12

15

−20

0

20

40

60

80

2010 2012 2014 2016 2018

Y−o−y % changes                                        Y−o−y % changes

← Total loans to households by depository financial institutions

     Residential property construction orders¹ →

Residential property construction orders
 are declining



3. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN OECD- UND IN AUSGEWÄHLTEN NICHT-OECD-VOLKSWIRTSCHAFTEN

153OECD-WIRTSCHAFTSAUSBLICK, AUSGABE 2018/2 © OECD 2018

die Hypothekenkreditvergabe begannen die Wohnungsbauaufträge Mitte 2018 zu sinken. Die 
Kerninflation ist im Kontext der verhaltenen Inlandsnachfrage, der staatlichen Maßnahmen 
zur Senkung der Bildungs- und Gesundheitskosten und der Senkung der Mehrwertsteuer 
auf Pkw auf 1% gesunken. Die Exporttätigkeit hat trotz der Verlangsamung des internatio-
na len Handels weiter kräftig expandiert.

Konjunkturstützende makroökonomische Maßnahmen sollten durch Struktur-
reformen flankiert werden 

Die Regierung reagiert auf die schwächere Inlandsnachfrage mit fiskalischen Impulsen. 
Die Ausgaben sollen 2019 um 9,7% steigen, der höchste Wert seit 2009 nach der weltweiten 
Rezession. Prioritär sind hierbei Ausgaben für die soziale Sicherung sowie für die Schaffung 
von Arbeitsplätzen, die voraussichtlich um 22% steigen werden. Zusätzlich zielt die Regie-
rung darauf ab, die Beschäftigung im öffentlichen Sektor im Zeitraum 2017-2022 um 34% 
auszuweiten. Trotz der höheren Ausgaben wird der gesamtstaatliche Haushalt 2019 weiter-
hin einen Überschuss 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% beträgt, sollte die Geldpolitik nur allmählich normalisiert werden. Die Geldpolitik muss 
zudem die potenziellen Risiken für die Finanzstabilität berücksichtigen, darunter die 
Kapitalflüsse und die Verschuldung der privaten Haushalte, die im ersten Halbjahr 2018 mit 
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Supportive macroeconomic policies should be accompanied by structural reforms

The government is responding to weaker domestic demand with fiscal stimulus.

Spending is to increase by 9.7% in 2019, the highest since 2009 in the wake of the global

recession. Social welfare spending is the priority, along with outlays for job creation, which

are set to rise by 22%. In addition, the government aims to boost public employment by 34%

over 2017-22. Despite increased spending, the general government budget will remain in

surplus at around 2% of GDP in 2019, while government debt is low at just under 45% of

GDP.

The policy interest rate has remained at 1.5% since late 2017. With consumer price

inflation below 2%, the normalisation of monetary policy should be gradual. Monetary

policy also needs to consider potential risks to financial stability, including capital flows

and household debt, which rose at an 8% pace in the first half of 2018. At 186% of net

disposable household income in 2017, household debt remains a headwind to private

consumption.

Raising labour productivity, which is 46% below that in the top half of OECD countries,

is increasingly important for growth as the working-age population peaked in 2017. The

priority is regulatory reform, focusing on services, where labour productivity is less than

half of that in Korean manufacturing. Policies to promote entrepreneurship and raise

productivity in SMEs are also needed to promote inclusive growth. Increasing female

Korea: Demand, output and prices
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einem Tempo von 8% stieg. 2017 lag die Verschuldung der privaten Haushalte bei 186% des 
verfügbaren Nettoeinkommens, womit sie nach wie vor den privaten Verbrauch hemmt.

Die Verbesserung der Arbeitsproduktivität, die 46% unter dem Wert der hier führenden 
Hälfte der OECD-Länder liegt, ist zunehmend wichtig für das Wachstum, da die Bevölkerung 
im erwerbsfähigen Alter 2017 ihren Höchststand erreicht hat. Von oberster Priorität ist 
dabei eine Regulierungsreform, die den Schwerpunkt auf den Dienstleistungssektor legt, 
wo die Arbeitsproduktivität weniger als halb so hoch ist wie im Verarbeitenden Gewerbe 
Koreas. Außerdem sind Politikmaßnahmen zur Förderung der unternehmerischen Tätig keit 
und zur Steigerung der Produktivität in KMU erforderlich, um ein inklusives Wachs tum 
zu fördern. Eine weitere Priorität besteht darin, die Beschäftigungsquoten der Frauen zu 
erhöhen und das Verdienstgefälle zwischen Männern und Frauen zu verringern, das mit 
37% das höchste im OECD-Raum ist.  

Es wird mit einem stabilen Wachstum gerechnet

Das Produktionswachstum wird voraussichtlich nahe bei 3% verharren, trotz verhalte ner 
Beschäftigungszuwächse 2019, die z.T. durch die Anhebung des Mindestlohns um weitere 
10,9% bedingt sind. Weitere hohe Lohnsteigerungen im Zuge des Versprechens der Regie rung, 
den Mindestlohn drastisch anzuheben, würden das Wachstum der Beschäftigung und der 
gesamtwirtschaftlichen Produktion dämpfen. Die Verbesserung der Beziehungen zu Nord-
korea stellt einen Meilenstein dar und könnte auch positive wirtschaftliche Auswirkungen 
haben. Außerdem würden Fortschritte bei den Strukturreformen, mit denen die Produk tivi tät 
in rückständigen Sektoren verbessert werden soll, das Produktionswachstum ankur beln. 
Der Handelsprotektionismus gibt jedoch weiter Anlass zu Besorgnis: Da Vorleistungs güter 
vier Fünftel der Exporte Koreas nach China, dem größten Handelspartner des Landes, 
aus machen, ist Korea anfällig gegenüber höheren Importhemmnissen für chinesische 
Aus fuhren in die Vereinigten Staaten. 
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