2. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN MITGLIEDSLANDERN

KOREA

Korea gelang unter dem Antrieb der Exporte und einer expansiven Finanzpolitik eine der starksten Erholungen
unter den OECD-Léandern. Wahrend die fiskalischen Impulse zurtickgenommen werden, dirften die lebhaften
Exporte dazu beitragen, das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Produktion 2010 auf 5%% des BIP zu
erhohen, was einen merklichen Ruckgang der Arbeitslosigkeit zur Folge haben diirfte.

Da die Erholung nun im Gang ist, sollten sich die zustédndigen Behdrden darauf konzentrieren, das im
mittelfristigen Haushaltsplan veranschlagte Defizitreduzierungsziel zu erreichen, wohingegen die Zentral-
bank mit der Ricknahme der monetdren Impulse beginnen sollte. Die umfangreichen Stiitzungsmanahmen
fur kleine und mittlere Unternehmen (KMU) zur Uberwindung der Krise sollten aufgehoben werden, um
u.a. zu verhindern, dass nicht tragfahige Unternehmen unterstutzt werden. Strukturreformen zur Produkti-
vitatssteigerung, insbesondere im Dienstleistungssektor, sind erforderlich, um das Wachstum auf mittlere
Sicht zu stitzen.

Koreas Expansion ging von Nach einer drastischen Kontraktion im vierten Quartal 2008, erholte sich die
den Exporten und gesamtwirtschaftliche Produktion rasch und war bis zum vierten Quartal 2009 um 6%
fiskalischen Impulsen gestiegen. Die Erholung ging von den Exporten aus, deren Anstieg sich aus der deut-
aus ... lichen Abwertung des Won — um 25% in effektiver Rechnung in den sechs Monaten

seit August 2008 — und der starken Nachfrage aus China erklart, das mittlerweile
nahezu ein Drittel der koreanischen Exporte aufnimmt. Die steigenden Exporte l6sten
im Verein mit sehr starken fiskalischen Impulsen eine Erholung der Binnennachfrage
aus. Zu den Impulsen zahlten auch Senkungen der Einkommen- und Unternehmen-
steuern im Zeitraum 2009-2010 sowie zusatzliche Ausgaben fir éffentliche Infrastruktur-
projekte und befristete Beschaftigung im o6ffentlichen Sektor, wodurch der private
Konsum gestutzt wurde. Anfang 2010 begann sich die Beschaftigung im privaten
Sektor und inshesondere im Verarbeitenden Gewerbe zu beleben. Das Geschéftsklima
hat seinen hdchsten Stand seit 2002 erreicht, und der Aktienkursindex hat seit seinem
Tiefstand im Jahr 2009 um nahezu 65% zugelegt und mithin positive Vermégens-
effekte geschaffen.
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1. Three-month moving average.
2. The effective rate vis-a-vis 41 trading partners.

Source: Bank of Korea; Korea National Statistical Office.
Statlink sz http://dx.doi.org/10.1787/888932304639
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Korea: Demand, output and prices

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Current prices Percentage changes, volume (2005 prices)

KRW trillion

Private consumption 494.9 5.1 1.3 0.2 3.8 4.0
Government consumption 131.9 5.4 4.3 5.0 3.4 2.3
Gross fixed capital formation 260.7 4.2 -1.9 -0.2 6.7 5.0
Final domestic demand 887.5 4.9 0.8 0.8 4.6 4.0

Stockbuilding’' 8.7 02 06 -46 22 00
Total domestic demand 896.1 4.7 1.4 -3.8 71 4.1
Exports of goods and services 360.6 12.6 6.6 -0.8 111 12.6
Imports of goods and services 348.0 11.7 4.4 -82 142 119

Net exports’ 12.6 0.5 1.0 4.0 -1.0 0.7
GDP at market prices 908.7 5.1 2.3 0.2 5.8 4.7
GDP deflator _ 2.1 2.9 3.4 2.1 2.1
Memorandum items
Consumer price index _ 2.5 4.7 2.8 3.0 3.2
Private consumption deflator _ 2.0 4.5 2.6 29 3.2
Unemployment rate _ 3.2 3.2 3.6 3.6 3.3
Household saving ratio® _ 2.9 2.9 3.6 3.5 3.8
General government financial balance® _ 4.7 3.0 0.0 1.0 0.8
Current account balance® 0.6 -0.5 5.2 1.7 1.6

Note: National accounts are based on official chain-linked data. This introduces a discrepancy in the identity
between real demand components and GDP. For further details see OECD Economic Outlook Sources
and Methods (http://www.oecd.org/eco/sources-and-methods).

1. Contributions to changes in real GDP (percentage of real GDP in previous year), actual amount in the first
column.

2. As a percentage of disposable income.

3. As a percentage of GDP.

Source: OECD Economic Outlook 87 database.

Statlink sz=m http://dx.doi.org/10.1787/888932306786

... SOwie von einer Eine Verbesserung der Finanzierungsbedingungen nach den Turbulenzen im

Verbesserung der Anschluss an die globale Finanzkrise trug ebenfalls zur wirtschaftlichen Erholung

Finanzierungsbedingungen  Koreas bei. Die Rekapitalisierung der Banken durch 6ffentliche Mittel und der Aufkauf
von Problemkrediten durch ein offentliches Finanzinstitut haben den Bankensektor
gestarkt. Das Kreditvergabeverhalten der Banken ist zu einer neutralen Position zuriick-
gekehrt, und die Risikoprdémien am Anleihemarkt sind gesunken. Die Zahl der KMU-
Insolvenzen konnte durch zusétzliche Stitzungsmallnahmen in Grenzen gehalten
werden, indem die Regierung ihre Finanzhilfen verdoppelte, die Birgschaften 6ffentlicher
Finanzinstitute fur die Kreditvergabe an KMU drastisch erhdhte und die Banken auf-
forderte, ihre Kredite an KMU automatisch zu refinanzieren. Der Leitzins ist fur mehr als
ein Jahr auf einem Rekordtief von 2% gehalten worden, was mit dazu beigetragen hat, die
monetéren Bedingungen aullergewohnlich locker zu lassen. Mit fortschreitender Erholung
sollte die Zentralbank mit der Riicknahme der geldpolitischen Impulse beginnen. Die
Ausgaben der Zentralregierung sollen 2010 um 4% sinken. Ferner muss das jéhrliche
Wachstum ab 2011 in nominaler Rechnung auf 4% begrenzt werden, wenn Korea sein
Ziel erreichen soll, das Defizit des konsolidierten Haushalts der Zentralregierung (ohne
den Uberschuss der Sozialversicherung) von rd. 4% des BIP im Jahr 2009 auf 0,5% im
Jahr 2013 abzubauen und die Staatsverschuldung bei unter 40% des BIP zu halten.

Das Produktionswachstum Trotz der von der Fiskalpolitik ausgehenden Bremswirkung wird die Expansion
wird sich den Projektionen  mit einem Produktionswachstum von 5%9% im Jahr 2010, das 2011 nur geringflgig
zufolge 2010 auf 5%% auf 4%% zuruckgehen wird, voraussichtlich auf Kurs bleiben. Wenngleich ein Teil der
beleben ... durch die Won-Abwertung erzielten Wettbewerbsvorteile im letzten Jahr wieder
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... was von der weiteren
Entwicklung der Welt-
wirtschaft abhangt
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eingebuRt wurde, dirfte die derzeitige Erholung des Welthandels 2010-2011 fir
ein zweistelliges Exportwachstum sorgen. Die Unternehmensinvestitionen werden
zunehmen, um die Produktionskapazitaten der Industrie, die derzeit bereits um 10%
Uber ihrem Vorkrisenniveau liegen, weiter auszubauen. Die staatlichen Investitionen
werden indessen nachlassen, sobald die im Rahmen der Konjunkturpakete vorgesehenen
offentlichen Infrastrukturprojekte abgeschlossen sind, wohingegen die Flaute bei den
privaten Wohnungsbauinvestitionen angesichts des groen Bestands an unverkauftem
Wohnraum und der strengen Vorgaben fiir die Vergabe von Hypothekenkrediten
wahrscheinlich anhalten wird. Es wird mit einer Belebung des Beschéftigungswachs-
tums gerechnet, wodurch die Arbeitslosenquote bis Ende 2011 auf ihr Vorkrisen-
niveau von 3,2% zurtickgefuhrt werden kdnnte. Das dirfte einen rascheren Lohn-
zuwachs zur Folge haben und einen gewissen Druck auf die Inflation auslésen, die
derzeit geringfligig unter der Mitte des Zielkorridors der Zentralbank von 2-4% liegt.
Eine dynamischere Binnennachfrage dirfte ferner dafiir sorgen, dass sich der Leis-
tungsbilanziberschuss von 5,1% des BIP im Jahr 2009 auf weniger als 2% im Zeit-
raum 2010-2011 verringert.

Die groBten Unsicherheitsfaktoren beziehen sich fiir Korea, das nunmehr welt-
weit die neuntgrofite Exportnation ist, hauptséchlich auf das globale Wirtschaftsum-
feld. Falls das Wachstum des Welthandels die mittlerweile fiir die Jahre 2010-2011
projizierte kraftige Expansion nicht erreicht, wiirde das Produktionswachstum Koreas
beeintréchtigt werden. Zudem wirden sich grolle Wertveranderungen beim Won auf
die Nettoexporte auswirken. Im binnenwirtschaftlichen Bereich besteht Ungewissheit
Uber Zeitplan und Tempo der Umstrukturierungen im Unternehmenssektor, insheson-
dere unter den KMU. AuBerdem kdnnten die hoch verschuldeten privaten Haushalte
Einkommenszuwachse zur Verbesserung ihrer Finanzlage verwenden, anstatt damit
den Verbrauch anzukurbeln, wodurch sich die Erholung verlangsamen wiirde.
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