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A B S T R A C T

D R I V I N G E N G I N E O R R E N T - S E E K I N G S U P E R - C A R T E L ? : T H E B U S I N E S S -
S T A T E N E X U S A N D E C O N O M I C T R A N S F O R M A T I O N I N S O U T H K O R E A : 1 9 6 0 -

1 9 9 9

B y

8 0 0 C h a n J a n g

T h i s s t u d y e x a m i n e d t h e c o r r e l a t i o n b e t w e e n t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n d u r i n g

e c o n o m i c d e v e l o p m e n t i n S o u t h K o r e a . T h i s s t u d y i n c o r p o r a t e d t h e “ s t a t i s t

, 9 ‘ 6d e v e l o p m e n t a l m o d e , s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y t h e o r y ” a n d “ o r g a n i z a t i o n a l t h e o r y o f

c o r p o r a t i o n s ” i n t o o n e “ c o m b i n e d m o d e l o f b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , ” a s s u m i n g t h a t b u s i n e s s -

s t a t e i n t e r a c t i o n s c o u l d b e u n d e r s t o o d o n l y i n t h e c o n t e x t o f b r o a d i n s t i t u t i o n a l a n d

m a t e r i a l r e s o u r c e s h e l d b y b o t h t h e s t a t e a n d p r i v a t e a c t o r s . I t w a s p r e s u m e d t h a t t h e

i n t e r n a l S t r u c t u r e o f t h e s t a t e , 1 t h e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f c o r p o r a t i o n s 2 a n d t h e

s h a r e o f c a p i t a l c o n t r o l b y b i g b u s i n e s s i n fl u e n c e d t h e s t r a t e g i c c h o i c e s o f b o t h C h a e b o l

a n d t h e s t a t e c o n c e r n i n g e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . T h i s m o d e l e m p i r i c a l l y

d e t e r m i n e d w h e r e e q u i l i b r i u m o f t w o s e e m i n g l y c o n t r a d i c t i n g c o n c e p t s , “ s t a t e a u t o n o m y ”

a n d “ e m b e d d e d n e s s , ” e x i s t e d . I t w a s h y p o t h e s i z e d t h a t t h i s e q u i l i b r i u m w a s p o s i t i v e l y

a s s o c i a t e d w i t h g o a l - s e e k i n g a n d d e v e l o p m e n t a l l y - d r i v e n c o l l a b o r a t i o n b e t w e e n b u s i n e s s -

s t a t e . W h e n t h e e q u i l i b r i u m w a s d i s t u r b e d , t h e r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n o f b u s i n e s s - s t a t e

p r e v a i l e d , l e a d i n g t o t h e f a i l u r e o f t r a n s f o r r n a t i v e p r o g r a m s .

T h e “ c o m b i n e d m o d e ” w a s t e s t e d a g a i n s t fi v e m a j o r e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e

p r o g r a m s b e t w e e n 1 9 6 0 - 9 9 : 1 ) E x p o r t - o r i e n t e d t r a n s f o r m a t i o n ( 1 9 6 2 - 6 7 ) ; 2 ) H e a v y -



c h e m i c a l i n d u s t r i a l i z a t i o n ( H C I ) - d r i v e ( 1 9 7 3 - 7 9 ) ; 3 ) I n d u s t r i a l r a t i o n a l i z a t i o n a n d

r e s t r u c t u r i n g H C I ( 1 9 8 0 - 8 6 ) ; 4 ) M a r k e t - d e e p e n i n g p r o g r a m s ( C h a e b o l r e f o r m ) ( 1 9 8 7 - 9 7 ) ;

a n d 5 ) F i n a n c i a l s e c t o r a n d c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g ( 1 9 9 8 - 9 9 ) . T h i s s t u d y u t i l i z e d a

c o n t r o l l e d h i s t o r i c c o m p a r a t i v e a n a l y s i s w i t h t h e m e t h o d s o f a g r e e m e n t , s i m i l a r i t y a n d

d i f f e r e n c e . T h i s s t u d y c o n c l u d e d t h a t 1 ) T h e fi n d i n g s o f t h e “ s t a t i s t d e v e l o p m e n t a l m o d e l ”

w e r e l a r g e l y c o n fi r m e d i n t h e c o n t e x t o f t h e fi r s t t w o t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s ( 1 9 6 0 -

1 9 7 9 ) . H o w e v e r , f r o m 1 9 8 0 o n , t h e o u t c o m e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s c o u l d n o t b e

u n d e r s t o o d w i t h o u t r e f e r e n c e t o t h e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f b i g b u s i n e s s a n d i t s

a u t h o r i t a t i v e p o w e r o f c a p i t a l i n v e s t m e n t . 2 ) I n c o n t r a s t w i t h c o m m o n b e l i e f , t h i s s t u d y

f o u n d t h a t t h e b r e a k d o w n o f c o h e s i v e d e v e l o p m e n t a l m a c h i n e r y w a s p r i m a r i l y a c c o u n t a b l e

f o r t h e d e g e n e r a t i o n o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n t o a r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n , r a t h e r t h a n

t h e i n c r e a s e o f c a p i t a l i n t h e h a n d s o f C h a e b o l . 3 ) T h e C h a e b o l ’ s w e a k c a p i t a l a n d

fi n a n c i n g s t r u c t u r e o fi ' s e t t h e i n fl u e n t i a l p o w e r s t e m m i n g f r o m s h e e r s i z e a n d

d i v e r s i fi c a t i o n . T h u s , C h a e b o l w e r e n o t a s p o w e r f u l a s p o r t r a y e d b y p r e v i o u s l i t e r a t u r e .

4 ) C h a e b o l ’ s w e a k c a p i t a l s t r u c t u r e a n d fi n a n c i n g d e p e n d e n c y a l l o w e d t h e s t a t e t o r e c l a i m

i t s a u t o n o m y d e c i s i v e l y a n d q u i c k l y d u r i n g e c o n o m i c c r i s i s ( 1 9 8 0 - 8 1 , 1 9 9 8 - 9 9 ) , l e a d i n g t o

t h e r e e s t a b l i s h m e n t o f “ e q u i l i b r i u m . ” I n c o n c l u s i o n , t h e v a r i a b l e s i n t h i s c o m b i n e d m o d e l

a c t e d q u i t e d i fl ‘ e r e n t l y i n c o n j u n c t i o n w i t h o t h e r v a r i a b l e s d u r i n g d i f f e r e n t h i s t o r i c p e r i o d s .

1 . T h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e c o n s i s t e d o f t h r e e b r o a d v a r i a b l e s : 1 ) i n s t i t u t i o n a l

f o u n d a t i o n s o f m e r i t o c r a t i c b u r e a u c r a c y ( o p e n n e s s , c o m p e t i t i v e n e s s a n d t r a n s p a r e n c y o f

t h e r e c r u i t m e n t s y s t e m a n d t r a n s p a r e n c y , f a i r n e s s a n d c o m p a r a b i l i t y o f t h e r e w a r d s y s t e m ) ;
2 ) p o l i c y m a k i n g r e g i m e ( d e g r e e o f i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y , p o w e r c o n c e n t r a t i o n , a n d

c o h e r e n t c o h e s i v e n e s s ) ; a n d 3 ) p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ( c o a l i t i o n p o l i t i c s a n d p o l i c y p r i o r i t y ) .

2 . T h e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f c o r p o r a t i o n s c o n c e r n 1 ) s o u r c e s o f c a p i t a l
m o b i l i z a t i o n ( fi n a n c i n g s t r u c t u r e ) ; 2 ) c a p i t a l s t r u c t u r e ; 3 ) d e g r e e o f b u s i n e s s
d i v e r s i fi c a t i o n ; a n d 4 ) c a p i t a l s i z e .
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D e d i c a t e d t o m y w i f e a n d c h i l d r e n ,

w h o m I l o v e .



A C K N O W L E D G M E N T S

I w o u l d l i k e t o t h a n k , fi r s t o f a l l , m y c o m m i t t e e m e m b e r s w h o h e l p e d m e t h r o u g h

t h i s d i s s e r t a t i o n . P r o f e s s o r N i c o l a s v a n d e W a l l e , t h e c h a i r o f t h e c o m m i t t e e , g u i d e d m y

w o r k w i t h h i s p a t i e n c e a n d d e v o t i o n . I n p a r t i c u l a r , h i s c h e e r a n d u n s w a y i n g c o n fi d e n c e

w e r e a n i n v a l u a b l e s o u r c e f o r m e t o g e t t h r o u g h t h e d o c t o r a l p r o g r a m . O t h e r m e m b e r s o f

t h e c o m m i t t e e , D r . B r i a n S i l v e r , D r . D e n n i s P a t t e r s o n , a n d D r . E u n - m e e C h a n g m a d e

p r i c e l e s s c o n t r i b u t i o n s t o m y d i s s e r t a t i o n w i t h f r e q u e n t c o m m e n t s a n d c r i t i q u e . A s p e c i a l

n o t e o f t h a n k s m u s t b e g i v e n t o S e u n g — h e e S o n g w h o w o r k e d a s m y a s s i s t a n t i n d a t a

c o l l e c t i o n . W i t h o u t t h e i r h e l p t h i s t h e s i s w o u l d n o t h a v e b e e n p o s s i b l e , a l t h o u g h I a m

r e s p o n s i b l e f o r a n y d e fi c i e n c i e s r e g a r d i n g t h i s w o r k .

I a m a l s o m u c h i n d e b t e d t o m y w i f e a n d c h i l d r e n w h o w e n t w i t h m e t h r o u g h t h e

g r a d u a t e p r o g r a m . M y p r o f o u n d t h a n k s g o e s t o m y w i f e w h o b o r e t h e b u r d e n o f m y l a t e

c a r e e r a n d e d i t e d t h e e n t i r e w o r k w i t h e x t r e m e p a t i e n c e . M y l a s t b u t m o s t s i n c e r e t h a n k s

m u s t b e g i v e n t o m y p a r e n t s a n d p a r e n t s - i n - l a w . T h e i r s u p p o r t a n d e n c o u r a g e m e n t h a v e

a l w a y s b e e n b e h i n d m y w o r k . I n p a r t i c u l a r , m y i n - l a w s ’ g e n e r o u s fi n a n c i a l s u p p o r t m a d e

i t p o s s i b l e f o r m e t o g o t h r o u g h t h e p r o g r a m w h i l e r a i s i n g t h r e e c h i l d r e n . I a m m u c h

i n d e b t e d t o a l l o f t h e f o l k s l i s t e d h e r e .
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( 1 ) I n s t i t u t i o n a l A s p e c t s o f t h e B u s i n e s s - S t a t e N e x u s . . . . . . . . . . . . . 1 6 9

( 2 ) C a p i t a l R e s o u r c e s H e l d b y t h e S t a t e a n d t h e i r D i s t r i b u t i o n : O r i g i n a l
C a p i t a l A c c u m u l a t i o n . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 7 1

( 3 ) E v o l u t i o n o f t h e C h a e b o l : 1 9 4 8 - 1 9 6 0 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 7 6

R E V O L U T I O N A R Y T U R N A R O U N D I N T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S :
A N O U T W A R D - L O O K I N G S T R A T E G Y A N D I T S S U C C E S S ( 1 9 6 1 -
1 9 7 1 ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 7 8

( 1 ) I n s t i t u t i o n a l R e s t r u c t u r i n g a n d S t a t e D o m i n a n c e o v e r t h e B u s i n e s s -
S t a t e N e x u s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 7 9

( 2 ) R e s o u r c e C o n t r o l a n d M a n u f a c t u r i n g I n c e n t i v e S t r u c t u r e s T o w a r d
T r a n s f o r m a t i v e P r o g r a m s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 8 4

( 3 ) T r a n s f o r m a t i v e P r o g r a m s a n d S t a n d a r d s f o r L i c e n s i n g a n d C r e d i t
A l l o c a t i o n . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 9 1

 



( 4 ) T h e G r o w t h o f B i g B u s i n e s s d u r i n g t h e F i r s t E x p o r t - d r i v e . . . . . . 1 9 8

T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S U N D E R T H E B U R E A U C R A T I C -
A U T H O R I T A R I A N R E G I M E : D E E P E N I N G I N D U S T R I A L I Z A T I O N
( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 0 0

( 1 ) I n s t i t u t i o n a l R e a r r a n g e m e n t f o r H C I P r o g r a m s : I n t i m a t e a n d D i r e c t
L i n k a g e o f B u s i n e s s - S t a t e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 0 1

( 2 ) H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( H C I ) P r o g r a m s : M a n u f a c t u r i n g
I n c e n t i v e S t r u c t u r e s a n d F i n a n c i n g H C I . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 0 8

( 3 ) H C I p r o g r a m s a n d C h a e b o l G r t h . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 2 0

T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S U N D E R A L I M I T E D D E V E L O P M E N T A L
S T A T E : B A L A N C E D G R O W T H W I T H S T A B I L I T Y A N D
“ S L O U C H I N G T O W A R D M A R K E T ” ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . . . . . . . . . . . . . 2 2 5

( 1 ) R e s t r u c t u r i n g t h e P o l i c y C o o r d i n a t i o n S y s t e m f o r “ B a l a n c e d G r o w t h
w i t h S t a b i l i t y ” a n d F i n a n c i a l L i b e r a l i z a t i o n . . . . . . . . . . . . . . . 2 2 8

( 2 ) I n d u s t r i a l R e s t r u c t u r i n g w i t h F i n a n c i a l L i b e r a l i z a t i o n . . . . . . . . . . 2 3 5

( 3 ) T h e G o v e m m e n t ’ s F i n a n c i a l C o n t r o l a n d “ I n d u s t r i a l S t r u c t u r i n g ”
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 5 0

( 4 ) F u l l - fl e d g e d C h a e b o l a n d T h e i r G r o w t h . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 5 5

C O N C L U S I O N . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 5 7

C H A P T E R I V : T H E P A R A D O X O F M A R K E T D E E P E N I N G U N D E R
D E M O C R A T I C R E G I M E S ( 1 9 8 7 - 1 9 9 7 ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 0 3

D E M O C R A T I Z A T I O N A N D I T S E F F E C T S O N T H E B U S I N E S S - S T A T E
N E X U S . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 1 2

T H E O V E R A L L S T R A T E G I C I N T E R A C T I O N S O F B U S I N E S S - S T A T E
O V E R M A R K E T D E E P E N I N G . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 2 6

( 1 ) F i r s t P e r i o d : 1 9 8 7 - 1 9 8 9 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 2 7

( 2 ) S e c o n d P e r i o d : 1 9 8 9 - 1 9 9 2 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 3 1



( 3 ) T h i r d P e r i o d : 1 9 9 3 - 1 9 9 4 , 1 9 9 5 - 1 9 9 7 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 3 8

C H A E B O L A S A N O B S T A C L E T O M A R K E T D E E P E N I N G . . . . . . . . . . . 3 4 4

( 1 ) A g g r e g a t e E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n ( G e n e r a l E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n )
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 4 5

( 2 ) O w n e r s h i p C o n c e n t r a t i o n ( S t r u c t u r e o f O w n e r s h i p a n d C o n t r o l ) . . 3 4 7

( 3 ) C o n g l o m e r a t e C o n c e n t r a t i o n : D i v e r s i fi c a t i o n o f B u s i n e s s L i n e s . . . 3 5 2

( 4 ) M a r k e t C o n c e n t r a t i o n . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 5 4

C H A E B O L R E F O R M P O L I C I E S A N D T H E I R O U T C O M E S . . . . . . . . . . . 3 5 7

( 1 ) P o l i c y M e a s u r e s a g a i n s t A g g r e g a t e d E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n . . . 3 5 8

( 2 ) C o r e B u s i n e s s L i n e P o l i c i e s : A g a i n s t D i v e r s i fi c a t i o n . . . . . . . . . . . 3 6 0

( 3 ) R e f o r m o f O w n e r s h i p C o n c e n t r a t i o n . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 6 6

( 4 ) I m p r o v e m e n t o f M o n o p o l i s t i c a n d O l i g o p o l i s t i c M a r k e t S t r u c t u r e
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 7 3

C H A E B O L R E F O R M F A I L U R E A N D E C O N O M I C C R I S I S . . . . . . . . . . . . 3 7 8

C O N C L U S I O N . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 8 4

C H A P T E R V : E C O N O M I C R E S T R U C T U R I N G U N D E R T H E I M F B A I L O U T
P R O G R A M : R E P O S I T I O N I N G T H E K O R E A N S T A T E I N T H E B U S I N E S S -
S T A T E N E X U S 1 9 9 7 - 1 9 9 9 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 1 4

C H A N G I N G D Y N A M I C S O F T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S U N D E R
C R I S I S . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 1 7

( 1 ) T h e r o l e o f t h e c r i s i s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 1 7

( 2 ) C r i s i s P o l i t i c s a n d i t s E f f e c t s o n I n s t i t u t i o n a l R e a r r a n g e m e n t
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 2 1

( 3 ) T h e R o l e o f W e a k C a p i t a l a n d F i n a n c i n g S t r u c t u r e u n d e r C r i s i s . 4 2 4



( 4 ) I n t e r n a t i o n a l F o r c e a n d R e f o r m I n c e n t i v e d u r i n g C r i s i s . . . . . . . . . 4 2 6

( 5 ) C r i t i c a l C h a n g e s i n t h e B u s i n e s s - S t a t e N e x u s . . . . . . . . . . . . . . . . 4 2 8

R E F O R M P R O G R A M S A N D T H E I R P R O C E S S E S . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 3 1

( 1 ) F i n a n c i a l S e c t o r R e f o r m . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 3 2

( 2 ) B a n k R e s t r u c t u r i n g . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 3 6

( 3 ) P r o g r e s s R e p o r t & R e s u l t s o f F i n a n c i a l R e s t r u c t u r i n g . . . . . . . . . . 4 4 4

C O R P O R A T E R E S T R U C T U R I N G . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 4 8

( 1 ) A p p r o a c h t o C o r p o r a t e R e s t r u c t u r i n g . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 4 9

( 2 ) M i d - s i z e d C h a e b o l R e s t r u c t u r i n g . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 5 3

( 3 ) R e s t r u c t u r i n g o f t h e T o p 5 C h a e b o l s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 5 7

( 4 ) T h e D a e w o o P r o b l e m . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 6 9

( 5 ) M a i n P o l i c y T a r g e t s ( F i v e P l u s T h r e e ) A n d R e f o r m R e s u l t s . . . . . 4 7 5

( 6 ) T h e O u t c o m e o f C o r p o r a t e R e s t r u c t u r i n g . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 8 9

C O N C L U S I O N . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 9 2

C H A P T E R V I : C O N C L U S I O N . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 0 9

G E N E R A L F I N D I N G S . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 0 9

F I N D I N G S C O N C E R N I N G V A R I A B L E S . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 1 5

( 1 ) I n t e r n a l S t r u c t u r e o f t h e S t a t e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 1 6

( 2 ) O r g a n i z a t i o n a l C h a r a c t e r i s t i c s o f B i g B u s i n e s s G r o u p s . . . . . . . . . 5 2 0

P O L I C Y M L I C A T I O N S A N D P R O S P E C T S O F T H E B U S I N E S S - S T A T E
N E X U S . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 2 3

T H E Q U E S T I O N O F T R A N S F E R A B I L I T Y O F T H E “ C O M B I N E D M O D E L ”
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 2 5

 



A P P E N D I X . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 2 8

B I B L I O G R A P H Y . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 5 5
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T h e R a t i o o f V o t e s O b t a i n e d b y M a j o r P r e s i d e n t i a l C a n d i d a t e s i n D i f f e r e n t
R e g i o n s o v e r T i m e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 3 8

T a b l e 2 . 2

P r e s i d e n t i a l E l e c t i o n C a m p a i g n A g e n d a b y t h e E l e c t e d P r e s i d e n t s ( 1 9 6 3 - 1 9 9 2 ) 1 4 0

T a b l e 2 . 3
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T a b l e 2 . 5

E l i t e S t r u c t u r e i n E c o n o m i c M i n i s t e r s A c c o r d i n g t o T h e i r C a r e e r B a c k g r o u n d
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T a b l e 2 . 1 7
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C h a n g e s i n B u s i n e s s - s t a t e N e x u s A c r o s s D i f f e r e n t T i m e P e r i o d s ( 1 9 4 8 - 1 9 9 8 ) 2 6 3
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C h a n g e s i n t h e T e n L a r g e s t C h a e b o l o n t h e B a s i s o f S a l e s , 1 9 6 0 - 1 9 9 7 . . . . . . 2 6 6

T a b l e 3 . 3
O p p o r t u n i t y C o s t o f C a p i t a l ( 1 9 4 6 - 1 9 6 0 ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 6 7

T a b l e 3 . 4
F o r e i g n E x c h a n g e M a r k e t D i s t o r t i o n s , 1 9 5 5 - 1 9 6 5 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 6 7

T a b l e 3 . 5
T h e W e i g h t o f K o r e a D e v e l o p m e n t B a n k R e l a t i v e t o T o t a l B a n k L o a n s . . . . . 2 6 8

T a b l e 3 . 6
C h a n g e s i n T o p T e n C h a e b o l s b e t w e e n 1 9 6 1 a n d 1 9 9 3 . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 6 9

T a b l e 3 . 7
F o r e i g n C a p i t a l I n fl o w : 1 9 6 6 t o 1 9 7 2 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 7 1

T a b l e 3 . 8
C o s t o f F o r e i g n C a p i t a l . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 7 2

T a b l e 3 . 9
I n t e r e s t R a t e s o n V a r i o u s L o a n s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 7 3

T a b l e 3 . 1 0
S o u r c e s o f C o r p o r a t e F u n d s i n t h e M a n u f a c t u r i n g S e c t o r . . . . . . . . . . . . . . . . 2 7 4

T a b l e 3 . 1 1
S t r u c t u r e o f C a p i t a l M o b i l i z a t i o n f r o m E x t e r n a l F u n d s ( S h a r e R a t e ) . . . . . . . 2 7 5

T a b l e 3 . 1 2
L o a n s a n d d i s c o u n t s o f t h e K o r e a D e v e l o p m e n t B a n k , b y I n d u s t r y : 1 9 6 1 - 1 9 7 1
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 7 6

T a b l e 3 . 1 3
L o a n s a n d D i s c o u n t s o f D e p o s i t M o n e y B a n k s , b y I n d u s t r y : 1 9 6 1 - 1 9 7 1 . . . . . 2 7 7

T a b l e 3 . 1 4



E x p o r t s a n d K o r e a n E c o n o m y i n t h e E a r l y P h a s e o f D e v e l o p m e n t ( 1 9 5 4 - 1 9 7 6 )
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 7 8

T a b l e 3 . 1 5
E x p o r t s b y P r i n c i p a l C o m m o d i t i e s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 7 9

T a b l e 3 . 1 6
G o a l a n d A c h i e v e m e n t s o f t h e F i f t h F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n . . . . . . . . . . . . 2 8 0

T a b l e 3 . 1 7
D i s t r i b u t i o n o f P o l i c y L o a n s t o H C I P r o g r a m s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 8 2

T a b l e 3 . 1 8
P r i o r i t y R a t i o n i n g o f F i n a n c e t o F i v e S t r a t e g i c I n d u s t r i e s b y K o r e a D e v e l o p m e n t
B a n k i n E a c h P e r i o d . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 8 3

T a b l e 3 . 1 9
F o r e i g n C a p i t a l I n fl o w d u r i n g H C I - D r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 8 4

T a b l e 3 . 2 0
D i s t r i b u t i o n o f C o m m e r c i a l L o a n s f r o m F o r e i g n L e n d e r s ( A r r i v a l a m o u n t a s
s t a n d a r d ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 8 5

T a b l e 3 . 2 1
I n t e r e s t R a t e s o f V a r i o u s L o a n s d u r i n g H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n - D r i v e
( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 8 6

T a b l e 3 . 2 2
P o l i c y L o a n s a n d V a r i o u s I n t e r e s t R a t e s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 8 7

T a b l e 3 . 2 3
P r o g r e s s o f H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n i n t h e 1 9 7 0 3 . . . . . . . . . . . . . . . 2 8 9

T a b l e 3 . 2 4
G r o w t h o f B i g B u s i n e s s G r o u p s i n T e r m s o f T o t a l V a l u e - a d d e d i n t h e 1 9 7 0 5 . 2 8 9

T a b l e 3 . 2 5
S h a r e o f T h i r t y L a r g e s t C h a e b o l s i n M i n i n g a n d M a n u f a c t u r i n g : 1 9 7 7 - 1 9 9 7 . . 2 9 0

T a b l e 3 . 2 6
C h a n g e s i n t h e R a t i o o f H C I t o T o t a l A s s e t s B e f o r e a n d A f t e r H C I D r i v e . . . 2 9 1

T a b l e 3 . 2 7



I n v e s t m e n t P l a n a n d B u s i n e s s P a r t i c i p a t i o n D u r i n g H C I - D r i v e : 1 9 7 2 - 1 9 7 9 . . 2 9 2

T a b l e 3 . 2 8
T h e N u m b e r o f S u b s i d i a r i e s o f t h e 3 0 L a r g e s t C h a e b o l s O v e r T i m e . . . . . . . . 2 9 4

T a b l e 3 . 2 9
A v e r a g e D e b t / E q u i t y R a t i o i n M a n u f a c t u r i n g , 1 9 6 1 - 1 9 9 7 . . . . . . . . . . . . . . . 2 9 5

T a b l e 3 . 3 0
D e b t - t o - E q u i t y R a t i o s o f t h e T o p T e n K o r e a n C h a e b o l ( r a n k e d b y s a l e s , e x c l u d i n g
fi n a n c i a l i n d u s t r y ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 9 6

T a b l e 3 . 3 1
I n v e s t m e n t R e a d j u s t m e n t i n M a j o r H e a v y & C h e m i c a l I n d u s t r i e s ( 1 9 7 9 - 1 9 8 0 ) 2 9 7

T a b l e 3 . 3 2
E x p o r t s b y P r i n c i p a l C o m m o d i t i e s ( T o p T e n I t e m s ) : 1 9 7 3 - 1 9 8 7 . . . . . . . . . . . 2 9 8

T a b l e 3 . 3 3
S t r u c t u r e o f B a n k C r e d i t a c c o r d i n g t o B o r r o w e r s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 9 9

T a b l e 3 . 3 4
T h e R e l a t i v e W e i g h t o f S m a l l - a n d M e d i u m - S i z e d E n t e r p r i s e s a s C o m p a r e d w i t h
B i g B u s i n e s s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 0 0

T a b l e 3 . 3 5

V a r i e t y o f A t t r a c t i o n s f o r P r o m o t i o n o f S a v i n g ( 1 9 8 0 - 8 7 ) . . . . . . . . . . . . . . . 3 0 1

T a b l e 3 . 3 6
T h e R a t i o o f E q u i t y C a p i t a l t o T o t a l A s s e t s A c r o s s D i f f e r e n t C o u n t r i e s . . . . . 3 0 2

T a b l e 4 . 1
T h e R a t i o o f E x p o r t V o l u m e b y t h e 7 L a r g e s t G T C S t o T o t a l E x p o r t V o l u m e
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 9 1

T a b l e 4 . 2
T h e R a t i o o f E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n i n t h e H a n d s o f t h e T o p 1 0 o r 3 0 C h a e b o l s
( M a n u f a c t u r i n g S e c t o r ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 9 2

T a b l e 4 . 3

I n t e r n a l S h a r e H o l d i n g R a t e o f T o p 3 0 & T o p 5 C h a e b o l s : 1 9 8 3 - 1 9 9 9 . . . . . . 3 9 3

T a b l e 4 . 4



K o r e a n C o r p o r a t e S e c t o r . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 9 4

T a b l e 4 . 5
C o r p o r a t e S e c t o r s i n K o r e a , U S A , J a p a n , & T a i w a n . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 9 6

T a b l e 4 . 6
M a r k e t S t r u c t u r e o f K o r e a n M a n u f a c t u r i n g ( % ) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 9 8

T a b l e 4 . 7
M a r k e t S t r u c t u r e o f K o r e a n M a n u f a c t u r i n g i n 1 9 9 0 s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 9 9

T a b l e 4 . 8
P e r c e n t a g e o f M a r k e t C o n c e n t r a t i o n C a u s e d b y T o p C h a e b o l s i n M a n u f a c t u r i n g
S e c t o r s ( i n w h i c h C h a e b o l s p a r t i c i p a t e d ) i n t h e 1 9 8 0 s . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 0 0

T a b l e 4 . 9
M a r k e t D o m i n a t i o n b y T o p 3 0 C h a e b o l s A c c o r d i n g t o C o m m o d i t i e s . . . . . . . 4 0 1

T a b l e 4 . 1 0
T r e n d o f Y o u n g n a m E l i t e s i n G o v e m m e n t - r u n B a n k s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 0 2

T a b l e 4 . 1 1
T r e n d o f Y o u n g n a m E l i t e s i n 6 M a j o r C o m m e r c i a l B a n k s . . . . . . . . . . . . . . . 4 0 3

T a b l e 4 . 1 2
T r e n d s i n Y o u n g n a m E l i t e s i n t h e C e n t r a l B a n k a n d F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y
I n s t i t u t i o n s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 0 4

T a b l e 4 . 1 3
T r e n d o f S l u s h f u n d s b y K o r e a n f i r m s o v e r t i m e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 0 5

T a b l e 4 . 1 4
D e fi n i n g C h a r a c t e r i s t i c s o f E c o n o m i c C y c l e s B e t w e e n 1 9 8 6 a n d 1 9 9 7 . . . . . . 4 0 6

T a b l e 4 . 1 5
T h e T o t a l A m o u n t o f C a p i t a l I n v e s t m e n t a c r o s s A f fi l i a t e d F i r m s b y t h e T h i r t y
L a r g e s t C h a e b o l s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 0 8

T a b l e 4 . 1 6
E x p o r t s b y P r i n c i p a l C o m m o d i t i e s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 0 9

T a b l e 4 . 1 7
C r o s s D e b t - g u a r a n t e e s b y T h i r t y L a r g e s t C h a e b o l s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 1 0



T a b l e 4 . 1 8
T h e R a t i o o f C o r p o r a t i o n s ( O w n e d b y t h e 3 0 L a r g e s t C h a e b o l s ) L i s t e d i n t h e
S t o c k M a r k e t . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 1 1

T a b l e 4 . 1 9
M a j o r A c t s a n d D e c r e e s i n t h e C o n t e x t o f R e g u l a t o r y P o l i c y o v e r C h a e b o l . . 4 1 2

T a b l e 5 . 1
M a j o r E c o n o m i c I n d i c a t o r s d u r i n g E c o n o m i c C r i s i s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 9 6

T a b l e 5 . 2
F i n a n c i a l S t a b i l i t y i n C o r p o r a t e S e c t o r . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 9 8

T a b l e 5 . 3
P r o fi t a b i l i t y R a t e o f t h e K o r e a n C o r p o r a t i o n s D u r i n g C r i s i s . . . . . . . . . . . . . . 4 9 9

T a b l e 5 . 4
B a l a n c e - s h e e t P o s i t i o n s o f C o m m e r c i a l B a n k s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 0 0

T a b l e 5 . 5
P r o fi t a b i l i t y o f t h e B a n k i n g S y s t e m . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 0 2

T a b l e 5 . 6
T h e “ B i g D e a l s ” A g r e e m e n t a m o n g B i g F i v e C h a e b o l s . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 0 3

T a b l e 5 . 7
T r e n d o f D e b t / E q u i t y R a t i o s o f T o p F i v e C h a e b o l s : 1 9 9 6 - 1 9 9 9 . . . . . . . . . . . 5 0 5

T a b l e 5 . 8
T h i r t y L a r g e s t B u s i n e s s G r o u p s d u r i n g E c o n o m i c C r i s i s . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 0 6

T a b l e 5 . 9
C h a n g e s i n t h e N u m b e r o f I n d u s t r i e s I n v o l v e d i n b y C h a e b o l s . . . . . . . . . . . . 5 0 8

T a b l e A 1
M a j o r E c o n o m i c I n d i c a t o r s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 2 9

T a b l e A 2
V a r i e t y o f A t t r a c t i o n s f o r P r o m o t i o n o f S a v i n g . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 3 1

T a b l e A 3
C o m p a r i s o n o f G o v e r n m e n t E f fi c i e n c y a n d T r a n s p a r e n c y i n t h e 1 9 9 0 5 o f A s i a n

x i x



C o u n t r i e s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 3 4

T a b l e A 4
F o r e i g n B o r r o w i n g b e t w e e n 1 9 6 2 - 1 9 9 8 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 3 7



L I S T O F F I G U R E S & G R A P H S

F i g u r e 1 . 1

C h a n g e s i n S t r u c t u r a l C h a r a c t e r i s t i c s o f B u s i n e s s - S t a t e N e x u s & M a j o r E c o n o m i c
T r a n s f o r m a t i v e P r o g r a m s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 3 9

F i g u r e 1 . 2

S t r a t e g i c I n t e r a c t i o n s o f B u s i n e s s - S t a t e w i t h I n s t i t u t i o n a l a n d M a t e r i a l R e s o u r c e s
. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 0

F i g u r e 2 . 1
P r o c e d u r e f o r D r a w i n g u p a B i l l b y t h e E x e c u t i v e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 1

F i g u r e 4 . 1
T h e R e a l P i c t u r e o f E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n a n d R e f o r m i n F a i r T r a d e A c t . 5 4 2

F i g u r e 4 . 2
C a u s e o f t h e E c o n o m i c C r i s i s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 3

G r a p h 2 . 1
P r e s i d e n t i a l S p e e c h e s o n E c o n o m i c I s s u e s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 4

G r a p h 2 . 2
P r e s i d e n t i a l S p e e c h e s o n P o l i t i c a l I s s u e s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 5

G r a p h 2 . 3
C o m p a r i s o n o f S a l a r i e s i n G o v e r n m e n t a n d P r i v a t e I n d u s t r y . . . . . . . . . . . . . . 5 4 6

G r a p h 3 . 1
R a t i o o f P o l i c y L o a n s t o T o t a l M o n e y L e n t . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 7

G r a p h 3 . 2
I n t e r e s t R a t e s o n V a r i o u s L o a n s : 1 9 6 1 - 1 9 9 7 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 8

G r a p h 3 . 3
S o u r c e s o f C o r p o r a t e F u n d s i n t h e M a n u f a c t u r i n g S e c t o r . . . . . . . . . . . . . . . . 5 4 9

G r a p h 3 . 4
S t r u c t u r e o f C a p i t a l M o b i l i z a t i o n f r o m E x t e r n a l F u n d s . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 5 0

G r a p h 3 . 5



N u m b e r o f S u b s i d i a r i e s o f 3 0 L a r g e s t C h a e b o l s . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 5 1

G r a p h 3 . 6
S h a r e o f 3 0 L a r g e s t C h a e b o l s i n M i n i n g a n d M a n u f a c t u r i n g : 1 9 7 7 - 1 9 9 5 . . . . 5 5 2

G r a p h 3 . 7
R a t i o o f S l a e s b y T o p 3 C h a e b o l s R e l a t i v e t o G N P : 1 9 6 3 - 1 9 9 6 . . . . . . . . . . . 5 5 3

G r a p h 3 . 8
A v e r a g e D e b t / E q u i t y R a t i o i n M a n u f a c t u r i n g : 1 9 6 1 - 1 9 9 7 . . . . . . . . . . . . . . . 5 5 4



A C L P G
A C S
A N S P
B - A
B I S
B O K
B S C
B S T
C C E J
C C I D
C E M
C E V M
C F E
C F I T
C G R C
C N P B
C P B
C P H C I
C P I
C R C C
C S I P
D C I P
D J P
D O N T A
D R P
D S C
E C A
E C P T
E C S N S
E M G
E P B
E P C S
F D I

F K T U
F S C
F S S

G A A P

L I S T O F A C R O N Y M S

A c t f o r t h e C o n c e p t o f t h e L a n d a s P u b l i c G o o d s
A r m y C h i e f o f S t a fl ‘
A g e n c y f o r N a t i o n a l S e c u r i t y P l a n n i n g p r e v i o u s l y t h e K C I A
B u r e a u c r a t i c - A u t h o r i t a r i a n
B a n k f o r I n t e r n a t i o n a l S e t t l e m e n t s
B a n k o f K o r e a
B a n k S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n
B u r e a u o f S c i e n c e a n d T e c h n o l o g y
C i t i z e n s ’ C o a l i t i o n f o r E c o n o m i c J u s t i c e
C i v i l i a n C o u n c i l o f I n d u s t r i a l D e v e l o p m e n t
C o n f e r e n c e o f E c o n o m i c M i n i s t e r s
C o n f e r e n c e o f E c o n o m i c V i c e - M i n i s t e r s
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C H A P T E R I

I N T R O D U C T I O N

P e r p l e x i t y i s o f t e n a v a l i d s t a r t i n g p o i n t f o r a r e s e a r c h i n q u i r y . T h i s s t u d y i s a

r e s p o n s e t o t h e p u z z l i n g f a c t t h a t t h e S o u t h K o r e a n e c o n o m y , w h i c h g r e w s o f a s t a n d

e f fi c i e n t l y d u r i n g t h e l a s t t h r e e d e c a d e s , s t u m b l e d s o h e a v i l y i n 1 9 9 7 b u t s p e e d i l y

r e b o u n d e d i n 1 9 9 9 . W h a t s o r t o f f o r c e s w e r e b e h i n d t h e “ e c o n o m i c m i r a c l e ” i n t h e 1 9 6 0 5 -

1 9 8 0 s , t h e “ m e l t d o w n ” i n 1 9 9 7 , a n d t h e “ r e b o u n d ” i n t o a b o o m i n g e c o n o m y i n 1 9 9 9 ?

T h e d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e r u n s s h o r t o f b r e a t h i n t r y i n g t o k e e p u p w i t h t h e r o l l e r

c o a s t e r r i d e o f t h e r e c e n t K o r e a n e c o n o m y . K o r e a h a s o f t e n b e e n d e p i c t e d a s t h e

a r c h e t y p e o f s u c c e s s fi i l s t a t e - l e d i n d u s t r i a l i z a t i o n w i t h p h e n o m e n a l s u s t a i n e d e c o n o m i c

g r o w t h a n d r e l a t i v e l y e q u i t a b l e i n c o m e d i s t r i b u t i o n d u r i n g t h e l a s t s e v e r a l d e c a d e s .

N o n e t h e l e s s , t h e K o r e a n e c o n o m y h a s o c c a s i o n a l l y c o m e a p a r t a t t h e s e a m s , e . g . i n 1 9 7 9 -

1 9 8 0 , a n d 1 9 9 7 - 1 9 9 8 , w h i l e c r o s s i n g t h e t h r e s h o l d s o f i n d u s t r i a l i z a t i o n . F o r i n s t a n c e , t h e

K o r e a n G N P c o n t r a c t e d 6 . 2 % i n 1 9 8 0 , w h i l e t h e a l r e a d y h i g h i n fl a t i o n r a t e c l i m b e d t o

o v e r 2 0 % . I n a d d i t i o n , g r o s s c a p i t a l f o r m a t i o n s h r a n k b y 3 2 . 3 % f r o m 1 9 7 9 t o 1 9 8 0 .

T h e n t h e e c o n o m y s u r g e d b a c k a f t e r t w o y e a r s o f r e a d j u s t m e n t . A f t e r a t t a i n i n g a s t e l l a r

p e r f o r m a n c e b e t w e e n 1 9 8 4 a n d 1 9 9 6 , t h e K o r e a n e c o n o m y s t u m b l e d h e a v i l y a g a i n i n

1 9 9 7 . G N P s h r a n k 5 . 8 % i n r e a l t e r m s i n 1 9 9 8 , t h e w o r s t n e g a t i v e g r o w t h i n 1 8 y e a r s .

K o r e a ’ s f o r e i g n S h i p m e n t s r e g i s t e r e d n e g a t i v e g r o w t h f o r t h e fi r s t t i m e i n 4 0 y e a r s . W o r s e

y e t , t h e u n e m p l o y m e n t r a t e r e c o r d e d a n u n p r e c e d e n t e d 6 . 9 % , c o m p a r e d w i t h t h e a v e r a g e

o f 2 . 6 % i n t h e 1 9 9 0 5 . H o w e v e r , t h e e c o n o m y d r a m a t i c a l l y t u r n e d a r o u n d a t t h e e n d o f



1 9 9 8 a n d s e t t l e d i n t o a n u p s w i n g b y 1 9 9 9 , c l a i m i n g o v e r a n e i g h t p e r c e n t g r o w t h r a t e i n

t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 9 . A l t h o u g h i t i s t o o e a r l y t o b e s u r e t h a t t h e K o r e a n e c o n o m y i s fi r m l y

a n c h o r e d o n t o a l o n g - t e r m d e v e l o p m e n t t r a c k a g a i n w i t h a “ n e w K o r e a n m o d e l ” ( R e f e r t o

T a b l e 5 . 1 ) , K o r e a w a s c l e a r l y s u c c e s s f u l i n h a n d l i n g t h e c u r r e n c y c r i s i s a n d s u b s e q u e n t

r e f o r m p r o g r a m s . A t a n y r a t e , t h e w i d e o s c i l l a t i o n o f t h e K o r e a n e c o n o m y b e t w e e n

s p l e n d i d g r o w t h a n d d e v a s t a t i n g b r e a k d o w n p r e s e n t s i n t e r e s t i n g r e s e a r c h q u e s t i o n s f o r

p o l i t i c a l e c o n o m i s t s .

T o d a t e , t h e r e h a v e n o t b e e n a n y m o d e l s w h i c h h a v e b e e n a b l e t o s a t i s f a c t o r i l y

e x p l a i n b o t h t h e s u c c e s s a n d f a i l u r e o f t h e K o r e a n e c o n o m y d u r i n g d i f f e r e n t p h a s e s o f

i n d u s t r i a l i z a t i o n . B o t h t h e “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e m o d e l ” ( e . g , C h a l m e r s J o h n s o n 1 9 8 2 ;

A l i c e H . A m s d e n 1 9 8 9 ) a n d t h e “ n e o c l a s s i c a l a p p r o a c h ” ( e . g , B e l a B a l a s s a 1 9 8 1 ; W o r l d

B a n k 1 9 9 3 ) f o c u s e d s o l e l y o n e x p l a i n i n g t h e e c o n o m i c m i r a c l e . A n e w e x p l a n a t o r y m o d e l

i s n e e d e d w h i c h p r o v i d e s c l u e s t o b o t h t h e e c o n o m i c m i r a c l e i n t h e p a s t , t h e m e l t d o w n s i n

1 9 8 0 a n d 1 9 9 7 , a n d t h e u p s u r g e o f t h e K o r e a n e c o n o m y i n 1 9 9 9 . T h i s s t u d y s u g g e s t s

t h a t a c l o s e l o o k a t t h e h i s t o r i c a l p a t t e r n s o f t h e K o r e a n “ b u s i n e s s - s t a t e n e x u s ” w i l l s h e d

l i g h t o n t h i s p u z z l i n g p h e n o m e n o n . T h i s s t u d y w i l l u n c o v e r t h e n a t u r e o f s t r a t e g i c

i n t e r a c t i o n s b e t w e e n b u s i n e s s a n d t h e s t a t e a c r o s s d i f f e r e n t p h a s e s o f i n d u s t r i a l i z a t i o n a n d

a s s o c i a t e t h a t n a t u r e w i t h t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f e c o n o m i c r e f o r m p r o g r a m s . B y

e n g a g i n g i n a c a r e f u l c r o s s - p e r i o d c o m p a r i s o n , t h i s s t u d y w i l l g r a s p a s i g n i fi c a n t p a r t o f

t h e d e v e l o p m e n t d y n a m i c s w h i c h w e r e b y p a s s e d b y p r e v i o u s d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e . I t

i s t i m e t o d e v e l o p a n e w e x p l a n a t o r y m o d e l f o r b o t h m i r a c l e a n d m e l t d o w n .

S e c o n d , t h e s w i f t u p s - a n d - d o w n s o f t h e K o r e a n e c o n o m y c a n n o t b e e x p l a i n e d b y



s t u d y o f s t a t e s t r u c t u r e a l o n e , d u e t o t h e f a c t t h a t i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s t e n d t o b e

p e r s i s t e n t a n d p a t h - d e p e n d e n t o v e r a l o n g p e r i o d . W e m u s t i n c o r p o r a t e t h e s t r u c t u r a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f p r i v a t e b u s i n e s s t o d i s c l o s e t h e w h o l e s t o r y o f t h e m e l t d o w n a n d q u i c k

r e c u p e r a t i o n . F o r i n s t a n c e , t h e c h a r a c t e r i s t i c s o f c o r p o r a t e s t r u c t u r e , i n c l u d i n g o w n e r s h i p ,

p a t t e r n s o f fi n a n c i n g , a n d i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n , h a v e a l o t t o s a y a b o u t t h e r i s e a n d f a l l o f

t h e K o r e a n e c o n o m y . “ D e b t - d r i v e n g r o w t h s t r a t e g i e s ” b y c o r p o r a t i o n s a r e v u l n e r a b l e t o

o u t s i d e s h o c k s o r fi n a n c i a l c r i s e s d u r i n g w h i c h s e v e r e l i q u i d i t y p r o b l e m s c a n s u f f o c a t e

d e b t - r i d d e n fi r m s . B u t o n c e t h e l i q u i d i t y p r o b l e m s a r e l i f t e d , t h e s e d e b t - r i d d e n fi r m s c a n

r o l l a g a i n . R e c e n t l y t h e r e h a s b e e n b u r g e o n i n g l i t e r a t u r e i n t h i s a r e a . F o r i n s t a n c e ,

R o b e r t W a d e ( 1 9 9 8 ) , a l o n g w i t h F r a n k V e n e r o s o ( 1 9 9 8 ) a t t e m p t e d t o e x p l a i n t h e

e c o n o m i c c r i s i s i n A s i a w i t h a n e x a m i n a t i o n o f c o r p o r a t e s t r u c t u r e . B u t s t i l l m o r e

s c h o l a r l y a t t e n t i o n m u s t b e p a i d t o t h e p r i v a t e s e c t o r . T h i s s t u d y i n c o r p o r a t e s t h e

s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f c o r p o r a t i o n s i n t o t h e s t u d y o f b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s i n o r d e r

t o i n t e r p r e t t h e o c c a s i o n a l f a l l s a n d s p e e d y r i s e s o f t h e K o r e a n e c o n o m y .

T h i r d , t h i s s t u d y i s a r e s p o n s e t o t h e b a c k l a s h o f c r i t i c i s m a g a i n s t t h e s t a t i s t

a p p r o a c h i n t h e c o n t e x t o f t h e A s i a n e c o n o m i c c r i s i s . T h i s s t u d y w i l l s t e m t h e f a l s e t i d e s

i n w h i c h W e s t e r n m e d i a a n d a c a d e m i c c i r c l e s h a v e r u s h e d t o p o i n t t o “ c r o n y c a p i t a l i s m ”

a s t h e s e e d o f d e s t r u c t i o n . A s i a n N T C s , w h i c h h a d b e e n a p p l a u d e d a s s u c c e s s f u l m o d e l s

f o r o t h e r d e v e l o p i n g c o u n t r i e s t o e m u l a t e , a r e n o w o n c e a g a i n l u m p e d t o g e t h e r w i t h o t h e r

l a t e - l a t e d e v e l o p e r s . T h e c l o s e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e h a s b e e n h e a v i l y c r i t i c i z e d a s t h e

o r i g i n a l , i n s t i t u t i o n a l m a l a d y w h i c h s h o u l d h a v e b e e n d i s c a r d e d l o n g a g o . M a n y o f t h e

c o n v e n t i o n a l s t a t e - b a s e d e x p l a n a t i o n s h a v e b e e n u n d e r u n f a i r a t t a c k o r t h r o w n o u t a s



d i s c r e d i t e d . T h e p e n d u l u m m a y h a v e s w u n g t o o f a r : f r o m l a v i s h a p p l a u s e a n d r e v e r e n c e

f o r s t e l l a r e c o n o m i c p e r f o r m a n c e i n t h e 1 9 8 0 5 t o q u i c k , e x c e s s i v e c o n t e m p t f o r t h e A s i a n

m o d e l r i g h t a f t e r t h e e x p o s u r e o f t h e fi n a n c i a l m e l t d o w n . I t s e e m s t h a t t h e l e g a c y o f

d e v e l o p m e n t a l w o r k i n t h e p o l i t i c a l e c o n o m y o f d e v e l o p m e n t f r o m t h e l a s t c o u p l e o f

d e c a d e s i s a b o u t t o b e w a s h e d a w a y b y w h a t G e d d e s l a b e l e d t h e “ s a n d c a s t l e

” 1p h e n o m e n o n . B y s o r t i n g o u t w h i c h a s p e c t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a r e i n i m i c a l a n d

w h i c h a r e c o n d u c i v e t o e c o n o m i c d e v e l o p m e n t , t h i s s t u d y a t t e m p t s t o c o r r e c t t h e b l u n d e r

o f “ t h r o w i n g t h e b a b y o u t w i t h t h e b a t h w a t e r . ” T h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s v a r y w i d e l y a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s , s o m e t i m e s d i s p l a y i n g a

b e n e v o l e n t a n d s o m e t i m e s a m a l i c i o u s f a c a d e i n t h e c o n t e x t o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e

p r o g r a m s . W h i c h f a c a d e o f t h e b u s i n e s s - S t a t e n e x u s s h o w s u p d e p e n d s u p o n t h e

c o n j u n c t u r a l c o m b i n a t i o n o f v a r i a b l e s a t a g i v e n t i m e . T h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d o e s n o t

a l w a y s s e r v e a s a n i n s t i t u t i o n a l c o n d u i t f o r t h e r e n t - s e e k i n g o f p r i v a t e b u s i n e s s , b u t o n l y

u n d e r c i r c u m s t a n c e s w h e r e t h e s t a t e b e c o m e s c a p t u r e d b y p r i v a t e p o w e r h o l d e r s , a s a

r e s u l t o f t h e p o l i t i c i z a t i o n o f e c o n o m i c e l i t e s , b u r e a u c r a t i c d i s o r i e n t a t i o n , d i s l o c a t i o n o f

t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m a n d s o f o r t h . O n l y e m p i r i c a l l y r i g o r o u s w o r k w i l l b e a b l e

t o b a n i s h t h i s f a l s e v i e w o f t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e i n A s i a n c o u n t r i e s . I n a d d i t i o n ,

e x p l o r i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n v o l v e s c a r r y i n g o u t t h e l e g a c y o f t h e s t a t i s t s ’ w o r k .

 

1 B a r b a r a G e d d e s p o i n t e d o u t t h a t c o m p a r a t i v e p o l i t i c s h a s b e e n d o m i n a t e d b y t h e
“ s a n d c a s t l e p h e n o m e n o n , ” w i t h o n e p a r a d i g m b e i n g r e p l a c e d b y a n o t h e r p a r a d i g m t i m e
a f t e r t i m e . T h e fi ' e q u e n t p a r a d i g m d i s p l a c e m e n t s p r e v e n t c o m p a r a t i v i s t s f r o m d e e p e n i n g
o u r u n d e r s t a n d i n g o f p o l i t i c a l / e c o n o m i c d e v e l o p m e n t , o w i n g t o t h e f a c t t h a t
c o m p a r a t i v i s t s c o u l d n o t b u i l d u p o u r k n o w l e d g e o n t h e b a s i s o f l e g a c y f r o m p r e v i o u s

s t u d i e s .



F o u r t h , n e i t h e r c a n t h i s s t u d y a g r e e w i t h t h e o v e r l y d e f e n s i v e a t t i t u d e o f s o m e

l i t e r a t u r e , w h i c h c l a i m s t h a t a g i v e n A s i a n m o d e l r e q u i r e s o n l y a t e c h n i c a l m o d i fi c a t i o n o r

n o a d j u s t m e n t a t a l l , m u c h l e s s a p a r a d i g m s h i f t . A m o n g t h e s e v i e w p o i n t s , t h e “ l i q u i d i t y -

c r u n c h e x p l a n a t i o n ” a s s e r t s t h a t t h e c u r r e n t e c o n o m i c w o e s a r e p r i m a r i l y a t t r i b u t a b l e t o a

m e r e “ l i q u i d i t y p r o b l e m ” g e n e r a t e d f r o m t h e h a r s h a s s a u l t o f “ h o t m o n e y ” r a t h e r t h a n a

c r i s i s o f “ r e a l e c o n o m y ” ( D e v e s h K a p u r 1 9 9 8 ; L i n d a L i m 1 9 9 8 ) . F r o m a n o t h e r p o i n t o f

v i e w , t h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f c u r r e n t s t u d i e s o n t h e A s i a n fi n a n c i a l c r i s i s h a v e b e e n

i n c l i n e d t o a t t r i b u t e t h e c a u s e o f t h e “ fi n a n c i a l b i g b a n g ” t o t h e b a c k w a r d n e s s o f fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s i n A s i a n c o u n t r i e s . A c c o r d i n g t o t h i s g r o u p o f s c h o l a r s , t h e l a g g i n g

i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f t h e c e n t r a l b a n k ’ s i n d e p e n d e n c e , f r a g m e n t e d a n d i n e f f e c t i v e fi n a n c i a l

s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s , r i g i d e x c h a n g e r a t e s y s t e m s , w e a k b a n k d i s c l o s u r e s y s t e m s a n d

n o n t r a n s p a r e n t , i n e f fi c i e n t t i e s a m o n g g o v e r n m e n t , b a n k s a n d b u s i n e s s e s a r e a t t h e r o o t o f

t h e fi n a n c i a l c r i s i s ( S . R a d e l e t a n d J . S a c h s 1 9 9 8 ; H e n r y L a u r e n c e 1 9 9 8 ) . T h i s s e e m s t o

b e a d o m i n a n t a r g u m e n t f o r t h e e x p l a n a t i o n o f t h e A s i a n c r i s i s . O t h e r s c h o l a r s p o i n t t o

t h e v u l n e r a b i l i t y o f A s i a ’ s “ h i g h d e b t d e v e l o p m e n t a l m o d e l ” u n d e r t h e h i g h g l o b a l i z a t i o n

o f c a p i t a l a n d p r o d u c t i o n m a r k e t s a n d t o t h e f a l s e n e o - l i b e r a l a p p r o a c h o f A s i a n S t a t e s

t o w a r d f o r e i g n b o r r o w i n g a n d c a p i t a l m a r k e t s a s t h e c a u s e s o f t h e fi n a n c i a l c r i s i s ( R o b e r t

W a d e a n d F r a n k V e n e r o s o 1 9 9 8 ; R o b e r t W a d e 1 9 9 8 ) . T h e f u n d a m e n t a l p r o b l e m w i t h t h e

a b o v e - m e n t i o n e d g r o u p s i s t h a t t h e y d o n o t l o o k a t t h e c o r e e n g i n e o f d e n s e

i n d u s t r i a l i z a t i o n i n t h e p r i v a t e s e c t o r , i n t h e K o r e a n c a s e , t h e C h a e b o l . 2 I n s t e a d , t h e y t e n d

 

2 C h a e b o l s a r e l a r g e b u s i n e s s g r o u p s w h i c h a r e c h a r a c t e r i z e d b y t h e f o l l o w i n g :
F i r s t , o w n e r s h i p o f a c o n g l o m e r a t e i n K o r e a i s c o n fi n e d t o a s i n g l e f o u n d i n g f a m i l y .
S e c o n d , m a n a g e m e n t o f a f fi l i a t e d fi r m s i n a b u s i n e s s g r o u p i s g e n e r a l l y c o n c e n t r a t e d i n a
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t o d i g a t t h e s u r f a c e i s s u e s o f e c o n o m i c m e l t d o w n . B y d o i n g s o , a l t h o u g h t h e y a r e q u i t e

s u c c e s s f u l i n a r t i c u l a t i n g t h e d i r e c t o r i g i n o f t h e c u r r e n c y c r i s i s , t h e y a r e i n c l i n e d t o n e g l e c t

t h e “ S t r u c t u r a l f o r c e s ” b e h i n d t h e p h e n o m e n a l b r e a k d o w n . F u r t h e r m o r e , a n a d e q u a t e

u n d e r s t a n d i n g o f t h e “ s t r u c t u r a l f o r c e s ” r e q u i r e s a n e w a p p r o a c h t o t h e s i n g l e p r i v a t e

p o w e r h o l d e r w h i c h i s u n c h e c k e d b y o t h e r s o c i a l g r o u p s u n d e r d e m o c r a t i c r u l e , t h e

C h a e b o l . N o t o n l y t h e c o n s t e l l a t i o n o f t h e p o w e r a r r a n g e m e n t b e t w e e n C h a e b o l a n d s t a t e ,

b u t a l s o t h e v e r y c h a r a c t e r o f t h e c o n g l o m e r a t e s , m u s t b e b r o u g h t t o o u r a t t e n t i o n . I n

s h o r t , o n l y a c o m p r e h e n s i v e u n d e r s t a n d i n g o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w i l l u n r a v e l t h e

p u z z l e o f t h e e c o n o m i c m e l t d o w n i n K o r e a .

F i n a l l y , t h i s s t u d y w i l l u n d e r t a k e t h e t a s k o f o v e r c o m i n g t h e c o m m o n f a l l a c y o f t h e

i n s t i t u t i o n a l i s t a p p r o a c h , t h a t i s , “ p a t h - d e p e n d e n c y . ” A l t h o u g h n e o i n s t i t u t i o n a l i s t s a r e

s u r e l y r i g h t t h a t i n s t i t u t i o n a l l e g a c y i n t h e p a s t c o n s t r a i n s a n d c h a n n e l s h u m a n i n t e r a c t i o n s

i n t o a “ p a t h - d e p e n d e n t w a y ” e v e n d u r i n g p o l i t i c a l a n d e c o n o m i c t u r m o i l , i n s t i t u t i o n a l i s t s

a r e , t o a l a r g e e x t e n t , h a p l e s s i n e x p l a i n i n g c h a n g e s a n d e n v i s i o n i n g t h e n e w p r o s p e c t s o f

e c o n o m i c / p o l i t i c a l d e v e l o p m e n t . S t a t i s t s , w h o h a v e d o m i n a t e d i n d e v e l o p m e n t a l

l i t e r a t u r e , h a v e n e g l e c t e d t h e p o t e n t i a l f o r c h a n g e i n h e r e n t i n d e v e l o p m e n t a l s t a t e s , m o s t l y

o w i n g t o i t s p a t h d e p e n d e n c y n a t u r e . T h e r i s i n g e c o n o m i c s t r e n g t h o f p r i v a t e b u s i n e s s

 

s i n g l e i n d i v i d u a l , t h a t i s , t h e o w n e r - c h a i r , w h o i s p o s i t i o n e d a t t h e p e a k o f t h e h i e r a r c h i c a l

s t r u c t u r e . T h e o w n e r i s a b l e t o w i e l d t r e m e n d o u s d e c i s i o n - m a k i n g p o w e r u s i n g a
c o m p l i c a t e d w e b o f c r o s s - o w n e r s h i p w h i l e h o l d i n g a c o m p a r a t i v e l y s m a l l p o r t i o n o f a
b u s i n e s s g r o u p ’ s a s s e t s . T h i r d , l a r g e C h a e b o l g r o u p s i n K o r e a p u r s u e d i v e r s i fi c a t i o n
s t r a t e g i e s t o d i f f u s e r i s k o r u t i l i z e s l a c k r e s o u r c e s . T h e y d i v e r s i f y w i d e l y , p r o d u c i n g a t t h e
b o t t o m e n d a n d m i d d l e l e v e l o f m a n y u n r e l a t e d m a r k e t s . F o r e x a m p l e , S a m s u n g g r o u p
w a s i n v o l v e d i n o v e r 3 0 d i fi ‘ e r e n t i n d u s t r i e s i n 1 9 9 7 w i t h o v e r 4 0 a fi l i a t e d fi r m s . ( R e f e r t o
C h o , D o n g - S u n g 1 9 9 0 , p p . 3 8 7 - 4 1 1 ) .



a n d t h e a s c e n d i n g s c a l e a n d m a t u r i t y o f t h e e c o n o m y i t s e l f p l a c e d h e a v y s t r e s s o n t h e o l d

i n s t i t u t i o n a l s h e l l o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . I n o t h e r w o r d s , t h e K o r e a n e c o n o m y i t s e l f

h a d o u t g r o w n i t s i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s . C h a n g e s a n d u p h e a v a l a r e a l w a y s e m b e d d e d i n

a n y p o l i t i c a l / e c o n o m i c s y s t e m o v e r t h e l o n g t e r m . I n t h e K o r e a n c a s e , c h a n g e s i n t h e

d e v e l o p m e n t a l m o d e l h a v e b e e n f a s t e r a n d g r e a t e r t h a n i n o t h e r e a r l y A s i a n d r a g o n s

( S i n g a p o r e , H o n g k o n g , a n d T a i w a n ) . I n p a r t i c u l a r , t h e K o r e a n s t a t e ’ s s t r a t e g i c c h o i c e o f

t h e C h a e b o l a s i t s p r i v a t e p a r t n e r p r e c i p i t a t e d t h e q u i c k e v o l u t i o n i n t h e b u s i n e s s - s t a t e

r e l a t i o n s h i p . B y b r o a d e n i n g t h e s c o p e o f v a r i a b l e s , e s p e c i a l l y i n c l u d i n g c h a n g e s i n t h e

p r i v a t e s e c t o r , m y “ c o m b i n e d b u s i n e s s - s t a t e m o d e l ” c a n g r a s p t h e d y n a m i c s o f c h a n g e s

a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s . T h u s , t h i s s t u d y i s d e s i g n e d t o e x p l a i n b o t h p e r s i s t e n c e

( p a t h d e p e n d e n c y ) a n d c h a n g e b y b u i l d i n g a d y n a m i c m o d e l o f i n t e r p r e t a t i o n .

“ O n e o f t h e s t r i k i n g y e t u n d e r s t u d i e d p h e n o m e n a o f l a t e , l a t e d e v e l o p m e n t i s t h e

d o m i n a n c e o f t h e p r i v a t e s e c t o r b y a h a n d f u l o f d i v e r s i fi e d b u s i n e s s g r o u p s . . . K o r e a n

C h a e b o l s a r e t h e m o s t e x t r e m e e x a m p l e s ” ( H a g g a r d , M a x fi e l d , a n d S c h n e i d e r 1 9 9 7 : 4 5 ) .

A s H a g g a r d a n d h i s c o l l e a g u e s h a v e p o i n t e d o u t , t h e c a s e o f K o r e a i s o f p a r t i c u l a r

i n t e r e s t , i n t h a t p r i v a t e b u s i n e s s h a s g r o w n w i t h u n p r e c e d e n t e d s p e e d d u r i n g t h e l a s t t h r e e

d e c a d e s w i t h d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s . T h e i r q u i c k r i s e s h i f t e d t h e b a l a n c e o f p o w e r

b e t w e e n t h e p r i v a t e a n d p u b l i c s e c t o r s , a l o n g s i d e d e e p e n i n g i n d u s t r i a l i z a t i o n . I n o t h e r

A s i a n c o u n t r i e s , t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r h a s , t o a l a r g e e x t e n t ,

p e r s e v e r e d d u e t o t h e w e a k n e s s o f t h e p r i v a t e s e c t o r ( Y u n - h a n C h u 1 9 9 4 ) . B u t t h e r a p i d

g r t h o f b i g b u s i n e s s g r o u p s i n K o r e a c l e a r l y p r e s e n t e d a n e w k i n d o f q u a n d a r y t o b e

d e a l t w i t h b y t h e s t a t e . T h e d i s t i n c t a l t e r a t i o n i n t h e p o w e r b a l a n c e b e t w e e n p r i v a t e



b u s i n e s s a n d t h e s t a t e a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s p r o v i d e s a n o p p o r t u n i t y f o r p o l i t i c a l

e c o n o m i s t s n o t o n l y t o c o n d u c t h i s t o r i c c o m p a r i s o n s a n d b u t a l s o t o s h e d l i g h t o n t h e p a t h

t o b e f o l l o w e d b y o t h e r A s i a n c o u n t r i e s . T h e c r o s s - h i s t o r i c p e r i o d c o m p a r i s o n w o u l d

u n r a v e l t h e p o p u l a r f a l l a c i e s i n s o m e d e v e l o p m e n t a l t h e o r i e s . T h i s s t u d y b o l d l y c o n t e n d s

t h a t t h e d i v e r g e n t p a t t e r n s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s e x p l a i n t h e d e g r e e t o w h i c h e a c h

A s i a n c o u n t r y f e l l i n t o a n e c o n o m i c q u a n d a r y . F o r i n s t a n c e , t h e p a t h o f m a r k e t d e e p e n i n g

i n T a i w a n a n d S i n g a p o r e h a s b e e n s m o o t h l y o r c h e s t r a t e d b y t h e s t a t e , o w i n g t o b o t h t h e

r e l a t i v e a b s e n c e o f w e l l - o r g a n i z e d b i g b u s i n e s s g r o u p s a n d t h e s u s t a i n e d i n s t i t u t i o n a l

fl e x i b i l i t y o f t h e s t a t e . I n o t h e r w o r d s , t h e s t a t e d i d n o t b e c o m e a c a p t i v e o f b i g c a p i t a l

d u r i n g m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m a n d w a s a b l e t o a v o i d a n I M F b a i l o u t p r o g r a m i n 1 9 9 7 .

A s e c o n d r e a s o n f o r i n t e r e s t i n t h e K o r e a n c a s e c o n c e r n s a s c h o l a r l y c u r i o s i t y i n t o

h o w t h e e x t r e m e l y i n t e r v e n t i o n i s t s t a t e i n K o r e a r e s e t t l e d i t s c o n n e c t e d n e s s w i t h t h e

p r i v a t e s e c t o r d u r i n g t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o c e s s . K o r e a h a d u t i l i z e d t h e a r c h e t y p e s o f

“ e m b e d d e d n e s s ” ( E v a n s 1 9 8 9 ) , “ q u a s i - i n t e m a l o r g a n i z a t i o n ” ( L e e a n d N a y a 1 9 8 8 ) , a n d

“ g o v e r n e d i n t e r d e p e n d e n c e ” ( W e i s s 1 9 9 4 ) a s c o n d u i t s t o d e l i v e r d e v e l o p m e n t a l d i r e c t i v e s

a n d g u i d a n c e t o t h e p r i v a t e s e c t o r d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a ( 1 9 6 0 - 1 9 8 0 ) . D e s p i t e i t s

h e a v y c o n n e c t e d n e s s w i t h p r i v a t e p a r t n e r s , t h e K o r e a n s t a t e r e m a i n e d a u t o n o m o u s fi ' o m

p r i v a t e p o w e r h o l d e r s . I n o t h e r w o r d s , t h e K o r e a n s t a t e w a s a b l e t o e n g i n e e r a n

e q u i l i b r i u m b e t w e e n t h e t w o c o n t r a d i c t o r y c o n d i t i o n s “ s t a t e a u t o n o m y ” a n d

“ e m b e d d e d n e s s ” i n t h e f o r m o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s o v e r t i m e . T h i s d e l i c a t e

e q u i l i b r i u m c o u l d h a v e b e e n d i s t u r b e d f o r v a r i o u s r e a s o n s . N e i t h e r p u l l i n g i t s e l f a b r u p t l y

o u t o f t h e m a r k e t n o r s t i c k i n g t o t h e p a s t p a t t e r n o f i n t e r v e n t i o n w o u l d h a v e b e e n i d e a l .



C o n s i d e r i n g t h a t t h e r e h a v e b e e n s t r o n g p a r t n e r s , t h a t i s , a “ S t r o n g s t a t e ” a n d a “ w e l l -

o r g a n i z e d b u s i n e s s p e a k a s s o c i a t i o n ” o n b o t h s i d e s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , r e s h a p i n g

b u s i n e s s - s t a t e c o n n e c t e d n e s s w o u l d i n v o l v e a l o n g , a d a p t i v e a n d e v o l u t i o n a r y p r o c e s s a n d

i t s c o n s e q u e n t i a l e f f e c t o n s o c i e t y w o u l d b e e x t e n s i v e a n d t h o r o u g h . T h u s , s t u d y i n g t h e

c a s e o f K o r e a w o u l d u n r a v e l t h e k n o t o f q u e s t i o n s w i t h w h i c h p o l i t i c a l e c o n o m i s t s h a v e

b e e n c o n c e r n e d .

M o r e i m p o r t a n t l y , K o r e a w e n t t h r o u g h t h e m o s t c o m p r e h e n s i v e d e m o c r a t i c

t r a n s i t i o n a n d c o n s o l i d a t i o n a m o n g A s i a n c o u n t r i e s i n t h e 1 9 8 0 5 a n d 1 9 9 0 5 . K o r e a h a s

b e e n r a t e d a s t h e m o s t “ l i b e r a l i z e d a n d d e m o c r a t i z e d ” n a t i o n i n A s i a e x c e p t f o r J a p a n ,

a c c o r d i n g t o t h e F r e e d o m H o u s e r e p o r t . D e m o c r a t i z a t i o n p r o d u c e d e x t e n s i v e

i m p l i c a t i o n s f o r t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . A f u n d a m e n t a l q u e s t i o n c e n t e r s a r o u n d t h e

c o m p a t i b i l i t y o f t h e “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” w i t h p o l i t i c a l l i b e r a l i z a t i o n a n d d e m o c r a t i c

f o r m s o f g o v e r n a n c e . T h e c h a r a c t e r i s t i c s o f l i b e r a l d e m o c r a c y , i n c l u d i n g t h e o p e n p o w e r

c o n t e s t s t h r o u g h t h e b a l l o t b o x , t h e u n l e a s h i n g o f p e n t - u p d i s t r i b u t i o n a l d e m a n d s , c i v i l

s o c i e t y u n f e t t e r e d f r o m s t a t e c o n t r o l , d e c e n t r a l i z a t i o n o f p o w e r , f r e e - w h e e l i n g m e d i a a n d

s o f o r t h , w a s e x p e c t e d t o u n d e r m i n e t h e v e r y i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s o f t h e

d e v e l o p m e n t a l s t a t e . T h e u n u s u a l l y e x t e n s i v e a n d r a p i d d e g r e e o f K o r e a n d e m o c r a t i z a t i o n

a m o n g A s i a n c o u n t r i e s p r e s e n t s a m p l e o p p o r t u n i t y f o r c o m p a r a t i v i s t s t o e x p l o r e : 1 )

w h e t h e r o r n o t r e g i m e t y p e i t s e l f h a s e x p l a n a t o r y p o w e r o v e r t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f

m a r k e t - o r i e n t e d e c o n o m i c r e f o r m ; 2 ) t h e e x t e n t t o w h i c h d e m o c r a c y a c c e l e r a t e d t h e

d e p r i v a t i o n o f s t a t e a u t o n o m y f r o m p r i v a t e p o w e r h o l d e r s , i n p a r t i c u l a r , C h a e b o l s ; 3 ) w h a t

s o r t s o f e f f e c t s d e m o c r a c y h a d o n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ; 4 ) t h e e x t e n t t o w h i c h



d e m o c r a t i z a t i o n a c c o u n t e d f o r t h e f a i l u r e o r s u c c e s s o f m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s ; a n d

5 ) t h e e x t e n t t o w h i c h a n d h o w d e m o c r a t i z a t i o n d i m i n i s h e d t h e p r e s i d e n t ’ s e c o n o m i c

s o v e r e i g n t y . I n s h o r t , i t w o u l d b e e x t r e m e l y i n t e r e s t i n g t o e x a m i n e w h e t h e r o r n o t a n d t o

w h a t e x t e n t t h e i n s t i t u t i o n s o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e s u r v i v e u n d e r c o n d i t i o n s o f p o p u l a r

p a r t i c i p a t i o n a n d d e m o c r a t i c r u l e .

T h i s s t u d y i s n o t o n l y m y v e n t u r e t o e x p l a i n t h e p u z z l i n g u p s - a n d - d o w n s o f t h e

K o r e a n e c o n o m y a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s , i n p a r t i c u l a r , a c r o s s d i f f e r e n t r e g i m e t y p e s ,

b u t a l s o m y e f f o r t t o a n s w e r q u e s t i o n s w h i c h h a v e b e e n o v e r l o o k e d i n p r e v i o u s

d e v e l o p m e n t a l w o r k . T h i s s t u d y i s b a s i c a l l y c o n c e r n e d w i t h t h e c a u s e - a n d - e f f e c t

r e l a t i o n s h i p b e t w e e n d i f f e r e n t p a t t e r n s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d e c o n o m i c

t r a n s f o r m a t i o n s . B y p a y i n g a t t e n t i o n t o t h e p r i v a t e s e c t o r , w h i c h w a s , b y a n d l a r g e ,

i g n o r e d i n d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e , a n d e x t e n d i n g t h e s c o p e o f t h e r e s e a r c h t i m e p e r i o d

i n t o d e m o c r a t i c g o v e r n a n c e , t h i s s t u d y w i l l g r a s p t h e g e n u i n e p i c t u r e o f e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t i n S o u t h K o r e a .

T H E O R E T I C A L C O N S I D E R A T I O N S

T h i s S t u d y r e l i e s o n s e v e r a l b o d i e s o f l i t e r a t u r e a b o u t e c o n o m i c a n d p o l i t i c a l

d e v e l o p m e n t . M o s t n o t a b l y , s t a t e - c e n t e r e d s t u d i e s o n d e v e l o p m e n t a l i s s u e s , b u s i n e s s -

s t a t e l i t e r a t u r e , a n d i n s t i t u t i o n a l / s t r u c t u r a l i s t s t u d i e s o n d e m o c r a t i z a t i o n w i l l b e

i n c o r p o r a t e d i n t o t h i s s t u d y . T h e c o n s t r u c t i o n o f a n e x p l a n a t o r y m o d e l o n t h e c a u s e -

e f f e c t r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n

p r o g r a m s r e q u i r e s t h e c r e a t i v e a m a l g a m a t i o n o f t h r e e d i f f e r e n t b o d i e s o f l i t e r a t u r e . T h e
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fi r s t p a r t o f t h e t h e o r e t i c a l c o n s t r u c t i o n c o n s i s t s o f t h e c r i t i q u e s o f p r e v i o u s s t u d i e s o n

d e v e l o p m e n t a l i s s u e s , m a i n l y b e c a u s e t h e m a i n o b j e c t i v e o f t h i s s t u d y i s t o o v e r c o m e t h e

f a l l a c i e s o f t h e s t a t i s t a p p r o a c h o n t h e o n e h a n d , w h i l e c a r r y i n g o n i t s l e g a c y o n t h e o t h e r

h a n d .

( 1 ) P r e v i o u s S t u d i e s o n S t a t e A u t o n o m y a n d D e v e l o p m e n t

I n t h e 1 9 8 0 5 , t h r e e m a j o r a p p r o a c h e s e m e r g e d t o a c c o u n t f o r t h e “ A s i a n m i r a c l e s ”

d u r i n g t h e l a s t t h r e e d e c a d e s . E a c h o f t h e s e a p p r o a c h e s c e n t e r e d o n o n e c o n t e x t o r o n e

f a c t o r t h a t w a s b e l i e v e d t o h a v e p l a y e d a c r u c i a l r o l e i n E a s t A s i a ’ s s p l e n d i d e c o n o m i c

g r o w t h . T h e fi r s t g r o u p o f s c h o l a r s ( B a l a s s a 1 9 8 0 ; 1 9 8 1 ; W o r l d B a n k 1 9 9 3 ) p o i n t e d t o

“ m a r k e t c o n f o r m i n g p o l i c y b e h a v i o r ” a s t h e c r i t i c a l f a c t o r i n d e t e r m i n i n g e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t . T h i s n e o c l a s s i c a l v i e w a t t r i b u t e d t h e m i r a c l e s t o a n o u t w a r d - o r i e n t e d

d e v e l o p m e n t s t r a t e g y , a n d m a r k e t - c o n f o r m i n g m i c r o e c o n o m i c p o l i c i e s a n d t h e i r e f f e c t s

o n a l l o c a t i o n e fi c i e n c y . T h e u n d e r l y i n g a s s u m p t i o n i n t h i s v i e w w a s t h a t w e l l - d e v e l o p e d

m a r k e t s e x i s t e d w h i c h w o u l d f u n c t i o n e fl i c i e n t l y w i t h m i n i m a l i s t i n t e r v e n t i o n f r o m t h e

g o v e r n m e n t . H o w e v e r , i n c o n t r a s t t o t h e n e o c l a s s i c a l s t a n d p o i n t , t h e p r i v a t e s y s t e m h a s

b e e n m a n i p u l a t e d w i t h p r i c e d i s t o r t i o n s , d i s c r e t i o n a r y i n t e r v e n t i o n s , a n d s e c t o r - s p e c i fi c

i n d u s t r i a l p o l i c i e s , a s h a s b e e n w e l l - d o c u m e n t e d a n d e m p i r i c a l l y - p r o v e n i n s t a t i s t

l i t e r a t u r e . I n s h o r t , t h e f r e e - m a r k e t a n d f r e e - t r a d e e c o n o m i c e x p l a n a t i o n h a s b e e n w e l l

r e fi t t e d b y s t a t i s t s b o t h e m p i r i c a l l y a n d t h e o r e t i c a l l y ( R e f e r t o W a d e 1 9 9 0 ; H a - J o o n J a n g

1 9 9 3 ) , s o t h a t l i t t l e t i m e n e e d b e s p e n t h e r e r e fi r t i n g t h e i r t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k .

T h e s e c o n d a p p r o a c h t o o k t h e “ g l o b a l p o l i t i c a l e c o n o m y a p p r o a c h ” ( C u r n i n g s
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1 9 8 7 ; W o o , J u n g - e n 1 9 9 1 ) w h i c h c o n s i d e r e d t h e w o r l d e c o n o m y t o b e t h e c r i t i c a l e x t e r n a l

c o n t e x t . T h i s a p p r o a c h i n c o r p o r a t e d E a s t A s i a i n t o t h e i n t e r n a t i o n a l e c o n o m i c s y s t e m

f r o m w h i c h E a s t A s i a h a s b e n e fi t e d . T h i s a p p r o a c h r e v i s e d t h e w o r l d s y s t e m m o d e l i n

s u c h a w a y t h a t t h e “ s a t e l l i t e s t a t e ” w a s n o t a l w a y s d o o m e d t o b e u n d e r d e v e l o p e d , b u t

r a t h e r t h a t d e p e n d e n c y c o u l d b e m a n a g e a b l e a n d m a d e b e n e fi c i a l t o t h e a s c e n t o f a

“ s a t e l l i t e s t a t e , ” d e p e n d i n g u p o n t h e t i m i n g o f i t s i n c o r p o r a t i o n i n t o t h e w o r l d s y s t e m a n d

i t s s t r a t e g i c r e l a t i o n s h i p w i t h t h e “ c o r e c o u n t r i e s . ” T h i s a p p r o a c h m a d e a n i m p o r t a n t

c o n t r i b u t i o n t o t h e u n d e r s t a n d i n g o f t h e e c o n o m i c m i r a c l e i n E a s t A s i a b y r e m i n d i n g u s

t h a t t h e m i r a c l e m u s t b e u n d e r s t o o d i n t h e i n t e r n a t i o n a l c o n t e x t . B u t t h e t i m i n g o f

i n c o r p o r a t i o n i n t o t h e g l o b a l m a r k e t a n d a s s i s t a n c e f r o m t h e o u t s i d e h a v e l i m i t e d

e x p l a n a t o r y p o w e r . T h e t i m e l y i n c o r p o r a t i o n a n d f o r e i g n h e l p d i d n o t n e c e s s a r i l y l e a d t o

s t e l l a r e c o n o m i c p e r f o r m a n c e i n o t h e r p a r t s o f w o r l d . F o r e i g n h e l p w o r k s o n l y i n

a s s o c i a t i o n w i t h p o s i t i v e d o m e s t i c f o r c e s f o r a n e c o n o m i c m i r a c l e . I n a w o r d ,

i n t e r n a t i o n a l f o r c e s h a v e o n l y l i m i t e d i m p l i c a t i o n s i n t h e c o n t e x t o f e x p l a i n i n g t h e A s i a n

m i r a c l e d u r i n g t h e l a s t t h r e e d e c a d e s ( H s i n - H u a n g M i c h a e l H s i a o , 1 9 9 5 ) .

T h e t h i r d a p p r o a c h ( J o n e s a n d S a k o n g 1 9 8 0 ; J o h n s o n 1 9 8 2 ; A m s d e n 1 9 8 9 ; W a d e

1 9 9 0 ; C h a n g , H . J . 1 9 9 4 ) s a w t h e s t a t e a s t h e f u n d a m e n t a l l o c o m o t i v e b e h i n d t h e m i r a c l e .

A s i a n s t a t e s m a n u f a c t u r e d m i r a c l e s w i t h “ s e c t o r — s p e c i fi c p r o m o t i o n a l p o l i c i e s ” t h r o u g h o u t

d i fl ’ e r e n t p h a s e s o f i n d u s t r i a l i z a t i o n . I n c o n t r a s t w i t h t h e n e o c l a s s i c a l s ’ c o n t e n t i o n ,

“ s e c t o r - s p e c i fi c p r o m o t i o n ” i n v o l v e d d e l i b e r a t e “ p r i c e d i s t o r t i o n s . ” A s i a n s t a t e s h a d t h e

b u r e a u c r a t i c a n d t e c h n i c a l c a p a b i l i t y t o s e d u c e b u s i n e s s t h e m i n t o t a r g e t i n d u s t r i e s . I n

a d d i t i o n , s t a t e s m a d e s u r e t h a t p r o fi t s g a r n e r e d b y p r i v a t e b u s i n e s s w e r e c h a n n e l e d i n t o
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r e i n v e s t m e n t r a t h e r t h a n c o n s u m p t i o n a n d s p e c u l a t i o n . A s O n i s ( 1 9 9 1 ) p o i n t e d o u t , t h e

“ A s i a n m i r a c l e ” d i d n o t s t e m f r o m t h e r i g h t k i n d s o f m a c r o e c o n o m i c p o l i c i e s a d o p t e d b y

A s i a n S t a t e s , b u t f r o m t h e r i g h t k i n d s o f i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s w h i c h m a d e t h e a d o p t e d

m a c r o e c o n o m i c p o l i c i e s w o r k a b l e . A c c o r d i n g l y , t h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f

d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e b e g a n w i t h a w e l l e x p l i c a t e d d e s c r i p t i o n o f a p a r t i c u l a r k i n d o f

s t a t e , t h a t i s , a “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e . ” D e v e l o p m e n t a l s c h o l a r s g e n e r a l l y s u g g e s t e d f o u r

d e fi n i n g c h a r a c t e r i s t i c s o f a d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( t h e s o u r c e o f s t a t e a u t o n o m y ) w h i c h

h a v e e n a b l e d t h e E a s t A s i a n s t a t e s t o p u r s u e s t a t e - l e d s t r a t e g i e s s u c c e s s fi i l l y . F i r s t ,

d e v e l o p m e n t a l s t a t e s w e r e d i s t i n g u i s h e d b y t h e i r “ s u p e r b a d m i n i s t r a t i v e c a p a b i l i t y . ” T h e

h i g h a d m i n i s t r a t i v e c a p a b i l i t y c a m e fi ' o m t h r e e i m p o r t a n t s o u r c e s : 1 ) a m e r i t - b a s e d

r e c r u i t m e n t s y s t e m ; 2 ) a n e fi ’ e c t i v e r e w a r d s y s t e m ; a n d 3 ) t h e e x i s t e n c e o f c o m p e t e n t e l i t e

t e c h n o c r a t s . I n a l l o f E a s t A s i a , c a r e e r c i v i l s e r v a n t s w e r e e n l i s t e d v i a h i g h l y c o m p e t i t i v e

c i v i l e x a m s , n o t v i a p a t r o n - c l i e n t n e t w o r k s , p o l i t i c a l f a v o r i t i s m , o r k i n s h i p . M e r i t o c r a t i c

c i v i l e x a m s w e r e h i g h l y e fi ’ e c t i v e i n s e l e c t i n g c o m p e t e n t s t u d e n t s a n d t h e r e b y p r o m o t i n g

t h e o v e r a l l a d m i n i s t r a t i v e s k i l l s o f t h e b u r e a u c r a c y ( J o h n s o n 1 9 8 2 ; A m s d e n 1 9 8 9 ) .

O fl i c e h o l d e r s w e r e a l s o c o m p e n s a t e d w i t h b e n e fi t s w h i c h w e r e c o m p a r a b l e t o e m p l o y e e s ’

b e n e fi t s i n t h e p r i v a t e s e c t o r . T h e o v e r a l l c o m b i n a t i o n o f fi n a n c i a l i n c e n t i v e s w a s g o o d

e n o u g h t o e n c o u r a g e c a r e e r c i v i l s e r v a n t s t o p u r s u e t h e i r l o n g - t e r m c a r e e r s w i t h i n t h e

b u r e a u c r a t i c s y s t e m . A d d i t i o n a l l y , d e v e l o p m e n t a l e l i t e s w h o w e r e p l a c e d i n c o r e p o l i c y

i n s t i t u t i o n s s u c h a s e c o n o m i c p l a n n i n g a g e n c i e s , d e v e l o p m e n t b a n k s , a n d g o v e r n m e n t

r e s e a r c h i n s t i t u t i o n s w e r e p r e d o m i n a n t l y f r o m p r e s t i g i o u s u n i v e r s i t i e s a n d o f t e n t r a i n e d i n

p r e s t i g i o u s A m e r i c a n i n s t i t u t i o n s . T h e y r e t a i n e d r e a l p o w e r , a u t h o r i t y i n e c o n o m i c
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p l a n n i n g , a n d t e c h n i c a l c o m p e t e n c e ( R e f e r t o L e e J a n g - K y u 1 9 9 2 , a n d J e o n g J e o n g - G i l

1 9 9 4 , f o r t h e K o r e a n c a s e ) . T h e y w e r e p r o t e c t e d f r o m t h e p o l i t i c a l i n fl u e n c e o f c o l l e c t i v e

a c t i o n b y a c h i e f - e x e c u t i v e w h o w a s d e v e l o p m e n t a l l y - d r i v e n a n d d e t e r m i n e d t o a c h i e v e

i n d u s t r i a l i z a t i o n b e c a u s e h i s r e g i m e s u r v i v a l r e l i e d u p o n h i g h q u a l i t y e c o n o m i c

p e r f o r m a n c e ( K i m B y u n g - K u k 1 9 9 4 ) . I n a d d i t i o n , a u n i q u e i n s t i t u t i o n a l s t r u c t u r e a n d

g r o w t h - o r i e n t e d p o l i t i c a l c o a l i t i o n s a f e g u a r d e d e c o n o m i c p l a n n e r s f r o m p o l i t i c a l a n d

s o c i e t a l p r e s s u r e s ( P e t e r E v a n s 1 9 9 5 ; R o b e r t W a d e 1 9 9 0 ) .

T h e s e c o n d d e fi n i n g c h a r a c t e r i s t i c o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e w a s t h a t w a s i t

n o t e d f o r i t s r e l a t i v e a u t o n o m y f r o m c i v i l s o c i e t y . T h e h i g h a u t o n o m y o f t h e

d e v e l o p m e n t a l s t a t e o r i g i n a t e d f r o m t h e f a c t t h a t n e i t h e r a s t r o n g b o u r g e o i s i e n o r a

p o w e r fi i l l y o r g a n i z e d l a b o r c l a s s e x i s t e d . W e a k a n d s u b o r d i n a t e d c i v i l s o c i e t y r e l a t i v e t o

s t a t e p o w e r w a s t h e r e s u l t o f c o n j u n c t u r a l h i s t o r i c a l e v e n t s o v e r a l o n g p e r i o d o f t i m e .

F o r i n s t a n c e , t h e J a p a n e s e o c c u p a t i o n ( 1 9 1 0 - 1 9 4 5 ) r e s t r a i n e d t h e e m e r g e n c e o f a

p o w e r f u l b o u r g e o i s i e i n K o r e a a n d T a i w a n a n d t h e l a n d e d c l a s s l o s t i t s p o w e r b a s e

t h r o u g h t h e u n u s u a l l y s u c c e s s fi r l l a n d r e f o r m s i n b o t h c o u n t r i e s i n t h e 1 9 5 0 5 . N o t o n l y d i d

t h e s t a t e s s e c u r e p r e - e m p t i v e c o n t r o l b e f o r e a p o w e r f u l b o u r g e o i s i e a p p e a r e d b u t a l s o t h e

b o u r g e o i s i e ’ s i n s t i t u t i o n a l a c c e s s t o d e c i s i o n - m a k i n g w a s l i m i t e d ( S t e p h a n H a g g a r d

1 9 9 0 : 5 1 - 7 5 ; P e t e r E v a n s 1 9 9 5 ) . T h e o v e r a l l e f f e c t o f t h e w e a k c i v i l s o c i e t y w a s t o

9 ‘ 6p r o m o t e t h e s t a t e s a b i l i t y t o e x p a n d s o c i a l s p a c e f o r e f f e c t i v e e c o n o m i c p o l i c y

m a n e u v e r i n g b y i n s u l a t i n g t h e e c o n o m i c d o m a i n fi ' o m p o l i t i c a l p r e s s u r e s a n d o v e r c o m i n g

t h e d i l e m m a o f c o l l e c t i v e a c t i o n ” ( M o o n C h u n g - i n a n d R h y u S a n g - y o u n g 1 9 9 9 ) . T h e

r e l a t i v e a u t o n o m y o f t h e s t a t e d i d n o t m e a n i s o l a t i o n f r o m c i v i l s o c i e t y . D e s p i t e t h e
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p o w e r a n d r e l a t i v e a u t o n o m y o f t h e s t a t e a p p a r a t u s , t h e s t a t e h a s b e c o m e e m b e d d e d i n

c i v i l s o c i e t y t h r o u g h a d e n s e w e b o f t i e s w i t h b u s i n e s s , p e a s a n t s a n d o t h e r s o c i a l g r o u p s

t h r o u g h w h i c h t h e s t a t e h a s b e e n c a p a b l e o f m o b i l i z i n g s c a r c e r e s o u r c e s f o r t h e i r

d e v e l o p m e n t a l o b j e c t i v e s . P e t e r E v a n s ( 1 9 8 9 : 5 7 5 - 8 1 1 9 9 5 : 4 3 - 7 3 ) c o i n e d t h i s a s

“ e m b e d d e d a u t o n o m y . ” F o r m a l a n d i n f o r m a l n e t w o r k s b e t w e e n t h e b u r e a u c r a c y a n d

i m p o r t a n t e c o n o m i c a c t o r s i n t h e p r i v a t e s e c t o r d i d n o t n e c e s s a r i l y l e a d t o t h e c a p t i v i t y o f

t h e s t a t e b y p r i v a t e p o w e r h o l d e r s , r a t h e r t h e y g a v e t h e s t a t e a w i d e r r a n g e o f p o l i c y

c h o i c e s a n d a c h a n c e t o c a r r y o u t e f f e c t i v e i m p l e m e n t a t i o n o f t h e c h o s e n p o l i c y .

T h e t h i r d d i s t i n c t f e a t u r e o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e w a s i n t e r n a l c o h e s i v e n e s s t h a t

a l l o w e d s t a t e m a n a g e r s a c r o s s d i f f e r e n t s e c t o r s t o a c t i n u n i t y . T h i s h i g h i n t e r n a l

c o h e s i v e n e s s w a s a t t a i n e d b y t h e m e r i t o c r a t i c r e c r u i t m e n t s y s t e m , i d e o l o g i c a l c o h e r e n c e ,

c l o s e i n t e r c o n n e c t i o n s a m o n g c a r e e r c i v i l s e r v a n t s , a n d t h e c l e a r l o c a t i o n o f d e c i s i o n -

m a k i n g i n t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m ( J o h n s o n 1 9 8 2 : 2 1 ) . T h e p r a c t i c e o f r e c r u i t i n g t o p

e c o n o m i c t e c h n o c r a t s a t t h e c o r e e c o n o m i c a p p a r a t u s e s w a s e s p e c i a l l y d i s c e m a b l e i n t h e

w a y t h a t t h e c h i e f - e x e c u t i v e s e l e c t e d h i s a g e n t s s o l e l y o n t h e b a s i s o f m e r i t a n d t e c h n i c a l

c o m p e t e n c y . T h u s , t h i s g r o u p o f t e c h n o c r a t s w a s a b l e t o b e d e d i c a t e d t o t h e c o l l e c t i v e

g o a l o f i m p r o v i n g n a t i o n a l w e a l t h . A s a r e s u l t , i n d i v i d u a l o fl i c e h o l d e r s r e s t r a i n e d

t h e m s e l v e s fi ' o m e n g a g i n g i n g r a f t , e m b e z z l e m e n t a n d o t h e r p r e d a t o r y p r a c t i c e s . I d e n t i c a l

e d u c a t i o n a l b a c k g r o u n d s , w h i c h w e r e f o s t e r e d b y t h e r e c n r i t m e n t o f g r a d u a t e s fi o m a

l i m i t e d n u m b e r o f p r e s t i g i o u s u n i v e r s i t i e s , a l s o s e t t h e s o c i a l f o u n d a t i o n s f o r f r e e r a n d

m o r e e f f e c t i v e i n t e r a c t i o n s a m o n g o f fi c e h o l d e r s , a n d , t h e r e b y , c u t d o w n t r a n s a c t i o n c o s t s

w i t h i n t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m . T h i s b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e a l s o g a v e t h e c h i e f - e x e c u t i v e
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n o t o n l y a w i d e r a n g e o f p o l i c y c h o i c e s b u t a l s o a n a s s u r a n c e o f p o l i c y i m p l e m e n t a t i o n

w i t h b u r e a u c r a t i c m o b i l i z a t i o n ( L e f t w i c h 1 9 9 5 ; K i m B y u n g - K o o k 1 9 9 4 ) .

T h e f o u r t h c h a r a c t e r i s t i c s h a r e d b y E a s t A s i a n d e v e l o p m e n t a l s t a t e s w a s t h a t t h e r e

h a s b e e n a n e x e c u t i v e h e a d o f g o v e r n m e n t w h o w a s d e t e r m i n e d t o c a r r y o u t

d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s a n d t h a t d e t e r m i n a t i o n w a s b a c k e d b y a b r o a d a n d e n d u r i n g

p o l i t i c a l c o a l i t i o n . I n S o u t h K o r e a , m i l i t a r y g e n e r a l s , s t a t e m a n a g e r s a n d e n t r e p r e n e u r s

f o r m e d t h e c o r e o f t h i s p o l i t i c a l c o a l i t i o n w i t h t h e l o o s e i n c o r p o r a t i o n o f p e a s a n t s a n d t h e

w o r k i n g c l a s s ( M o o n , C . 1 9 8 8 ) . I n t h e c a s e o f T a i w a n , t h e K u k r n i n d a n g e m b o d i e d t h i s

c o a l i t i o n w i t h t i g h t p o l i t i c a l i n c o r p o r a t i o n o f b r o a d s o c i a l c l a s s e s . T h e s e d e v e l o p m e n t a l

p o l i t i c a l c o a l i t i o n s s t o o d o n t w o k e y i d e o l o g i c a l b a s e s : 1 ) n a t i o n a l s e c u r i t y a n d 2 ) s i n g l e -

m i n d e d d e v e l o p m e n t a l i s m a t t h e e x p e n s e o f s o c i a l j u s t i c e , w e l f a r e a n d d e m o c r a c y . T h e

p o l i t i c a l / e c o n o m i c r i v a l r y w i t h a n d i m m i n e n t t h r e a t s fi ' o m c o m m u n i s t r e g i m e s d r o v e t h e

c h i e f - e x e c u t i v e s t o w a r d s w i f t i n d u s t r i a l i z a t i o n , b e c a u s e t h a t w a s t h e o n l y w a y o f w i n n i n g

o v e r c o m m u n i s m . O n t h e o t h e r h a n d , u n d e r a u t h o r i t a r i a n r u l e , t h e r u l e r a l s o

c o m p l e m e n t e d h i s l a c k o f p o l i t i c a l l e g i t i m a c y w i t h q u i c k a n d q u a n t i t a t i v e e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t ( L e e Y e o n - h o 1 9 9 7 : 8 6 - 9 0 ; K i m B y u n g - K o o k 1 9 9 4 : 1 6 7 - 2 1 0 ) . I n a d d i t i o n ,

t h e c h i e f - e x e c u t i v e p o s s e s s e d e n o r m o u s p o w e r t o s a f e g u a r d h i s e c o n o m i c a g e n t s n o t o n l y

f r o m s o c i e t a l p r e s s u r e s b u t a l s o f r o m t h e p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g o f l e g i s l a t u r e b e c a u s e o f

t h e d i s t i n c t i v e i n s t i t u t i o n a l s t r u c t u r e s w h i c h a l l o w e d a h i g h c o n c e n t r a t i o n o f p o w e r i n t h e

h a n d s o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e . T h i s c o n c e n t r a t e d p o l i t i c a l p o w e r c o u l d a l s o b e e x e r c i s e d i n

a n e f fi c i e n t m a n n e r , o w i n g t o t h e p o l i t i c a l s u p p o r t m o b i l i z e d b y t h e b r o a d c a t c h - a l l p a r t y .

P a r t y s y s t e m s i n t h e s e c o u n t r i e s , w h i c h w e r e n o t p o l a r i z e d a n d w e r e l e s s fi a g m e n t e d ,
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w o r k e d a s a c o n d u c i v e f o r c e f o r t h e e f fi c i e n t e x e r c i s e o f e x e c u t i v e p o w e r b y t h e c h i e f -

e x e c u t i v e ( H a g g a r d 1 9 9 0 ) .

S i m p l y s p e a k i n g , t h e s t a t i s t a p p r o a c h a s s o c i a t e d t h e f o u r a b o v e - m e n t i o n e d t r a i t s o f

t h e “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” w i t h t h e S t e l l a r e c o n o m i c p e r f o r m a n c e o f E a s t A s i a n c o u n t r i e s .

B u t i t i s m o r e p r e c i s e t o s a y t h a t t h e y w e r e p e r p l e x e d b y t h e p h e n o m e n a l e c o n o m i c

g r t h i n t h e r e g i o n fi r s t a n d t h e n t r a c e d b a c k l o o k i n g f o r e x p l a n a t o r y v a r i a b l e s , i n s t e a d

o f v i c e v e r s a . T h e i r “ c a u s a l ” l i n k a g e b e t w e e n t h e “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” a n d s u p e r b

e c o n o m i c p e r f o r m a n c e i s o f t e n c i r c u m s t a n t i a l r a t h e r t h a n b a s e d o n r i g o r o u s e m p i r i c a l

e x a m i n a t i o n . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e s t a t e - c e n t e r e d a p p r o a c h i s “ s t a t i c a n d s t a t i o n a r y ” i n

t h a t t h e y a r e n o t a b l e t o g r a s p t h e d y n a m i c s o f c h a n g e i n s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s b e t w e e n

s t a t e a n d p r i v a t e p o w e r h o l d e r s o v e r t i m e . S t a t e - c e n t e r e d l i t e r a t u r e d i d n o t p a y a t t e n t i o n

t o h o w t h e s t a t e c h a n g e d a s a r e s u l t o f s o c i a l a n d p o l i t i c a l c h a n g e s a n d e c o n o m i c

t r a n s f o r m a t i o n . I n o t h e r w o r d s , s t a t i s t s i g n o r e d t h e n o t i o n t h a t S t a t e s a n d s o c i e t i e s a r e

“ m u t u a l l y t r a n s f o r m i n g ” o v e r t i m e ( M i g d a l , J . S . 1 9 9 4 ) . T h e l a c k o f a t t e n t i o n t o t h e

p r i v a t e s e c t o r h a m p e r e d t h e s t a t i s t a p p r o a c h fi ' o m f o r e s e e i n g t h e e m e r g i n g n e w p a t t e r n s o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . B a s i c a l l y , t h e d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e t r e a t e d s o c i e t a l a c t o r s

l i g h t l y a n d t h e r e b y i g n o r e d t h e p o t e n t i a l f o r c h a n g e i n t h e n a t u r e o f t h e r e l a t i o n s h i p

b e t w e e n s t a t e a n d c i v i l s o c i e t y . R e c e n t s t u d i e s ( R h e e J o n g - C h a n 1 9 9 4 ; K i m E u n - M e e

1 9 9 7 ; L e e Y e o n - h o 1 9 9 7 ) o n t h e K o r e a n d e v e l o p m e n t a l s t a t e p r e s e n t e d t h e d e v e l o p m e n t a l

s t a t e a s a n i n h e r e n t l y u n s t a b l e a n d t r a n s i t o r y f o r m o f s t a t e s t r u c t u r e . U n l i k e t h e a d v a n c e d

d e m o c r a c i e s w h i c h h a v e b e e n a n c h o r e d i n s t a b l e m o d e l s , s u c h a s t h e l i b e r a l - p l u r a l i s t ,

l a i s s e z f a i r e , o r d e m o c r a t i c c o r p o r a t i s t s t a t e s , t h e s t a t e s t r u c t u r e i n t h e d e v e l o p i n g
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c o u n t r i e s , t o a m u c h h i g h e r d e g r e e , h a s b e e n i n t r a n s i t i o n , s e a r c h i n g f o r i t s o w n m o d e l

( L e e , Y e o n - h o , 1 9 9 7 ) . T h e “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” i n A s i a h a s i n h e r e n t c o n t r a d i c t i o n s a n d

l i m i t s w i t h i n t h e s y s t e m . I n s h o r t , b y i n c o r p o r a t i n g t h e p r i v a t e s e c t o r i n t o o u r r e s e a r c h ,

p o l i t i c a l e c o n o m i s t s m i g h t b e a b l e t o t u r n t h e s t a t i s t a p p r o a c h i n t o a m o r e d y n a m i c a n d

fl e x i b l e e x p l a n a t o r y m o d e l .

T h e s t a t e - c e n t e r e d a p p r o a c h i s a n i n a d e q u a t e t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k f o r e x p l a i n i n g

b o t h t h e m i r a c l e i n t h e p a s t a n d t h e m e l t d o w n a t p r e s e n t i n t h e E a s t A s i a n e c o n o m y .

D u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , t h e s t a t e - c e n t e r e d i n t e r p r e t a t i o n w a s r e l a t i v e l y a p p l i c a b l e ,

d u e t o t h e f a c t t h a t t h e s t a t e , a s s e n i o r p a r t n e r , s t e e r e d a n d g u i d e d i t s p r i v a t e j u n i o r

p a r t n e r w i t h i t s a m p l e i n s t i t u t i o n a l a n d m a t e r i a l r e s o u r c e s . A c c o r d i n g l y , a c l o s e l o o k i n t o

s t a t e s t r u c t u r e d i s c l o s e d t h e e s s e n c e o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t o r y . B u t , i n t h e p o s t -

d e v e l o p m e n t a l e r a , t h e p r i v a t e p o w e r h o l d e r s h a v e g r o w n i n t o e q u i v a l e n t p a r t n e r s w i t h t h e

s t a t e , s o t h a t t h e t o p - d o w n a p p r o a c h w a s n o l o n g e r w o r k a b l e i n i n t e r p r e t i n g e c o n o m i c

t r a n s f o r m a t i o n . W i t h o u t e x t r i c a t i n g c o o p e r a t i o n f r o m p r i v a t e p o w e r h o l d e r s , t h e s t a t e

c o u l d n o t p r o c e e d w i t h m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m . T h e e c o n o m i c m e l t d o w n i n A s i a n o t o n l y

s t e m m e d f r o m t h e t o p ( s t a t e ) b u t a l s o fi o m t h e b o t t o m ( s o c i e t y ) . C o n s t r u c t i n g a n

e x p l a n a t o r y m o d e l , w h i c h a c c o u n t s f o r b o t h t h e m i r a c l e i n t h e p a s t a n d t h e m e l t d o w n a t

p r e s e n t , m u s t b e g i n w i t h t h e i n c o r p o r a t i o n o f t h e p r i v a t e s e c t o r i n t o o u r s t u d y .
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( 2 ) T h e “ C o m b i n e d M o d e l o f t h e B u s i n e s s - S t a t e N e x u s ” a n d E c o n o m i c
T r a n s f o r m a t i o n

C l e a r l y , t h e s t u d y o f t h e d e v e l o p m e n t a l i s s u e s i n A s i a m u s t i n v o l v e b o t h s t a t e a n d

b u s i n e s s , n o t fi ' o m t h e t o p - d o w n b u t f r o m a n “ i n t e r a c t i o n a l p e r s p e c t i v e . ” A s a m a t t e r o f

f a c t , t h o u g h s t i l l i n i t s i n f a n c y p h a s e , t h e r e h a s b e e n i n c r e a s i n g i n t e r e s t i n b u s i n e s s - s t a t e

r e l a t i o n s . R e c e n t l i t e r a t u r e p o i n t s o u t t h a t c e r t a i n s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a r e p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h g o o d e c o n o m i c p e r f o r m a n c e . I n o t h e r

w o r d s , t h e p a t t e r n o f b u s i n e s s a n d g o v e r n m e n t r e l a t i o n s a c c o u n t s f o r a l a r g e p a r t o f t h e

v a r i a t i o n i n e c o n o m i c p e r f o r m a n c e ( M a c I n t y r e ( e d . ) 1 9 9 4 ; E v a n s 1 9 9 5 ; S y l v i a M a x fi e l d

a n d B e n R o s s S c h n e i d e r ( e d . ) 1 9 9 7 ) . F o r i n s t a n c e , E v a n s ( 1 9 9 5 ) p o i n t e d o u t t h a t E a s t

A s i a n c o u n t r i e s a r e n o t e d f o r “ e m b e d d e d a u t o n o m y ” i n w h i c h , a l t h o u g h a s t r o n g

c o n n e c t e d n e s s e x i s t s b e t w e e n p u b l i c a n d p r i v a t e p a r t n e r s , t h e s t a t e p r e s e r v e s i t s r e l a t i v e

a u t o n o m y f r o m p r i v a t e p a r t n e r s i n m a k i n g s t r a t e g i c c h o i c e s . T h i s t r a i t o f b u s i n e s s - s t a t e

r e l a t i o n s i s c o n v i n c i n g l y a s s o c i a t e d w i t h s t e l l a r e c o n o m i c p e r f o r m a n c e i n E a s t A s i a . B u t

b o t h M a c I n t y r e ( 1 9 9 4 ) a n d E v a n s ( 1 9 9 5 ) l a r g e l y f a i l e d t o d i s t i n g u i s h t h e m s e l v e s f r o m

s t a t i s t l i t e r a t u r e i n t h a t t h e y d i d n o t p a y a t t e n t i o n t o t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f p r i v a t e

b u s i n e s s . E s p e c i a l l y , E v a n s ’ “ e m b e d d e d a u t o n o m y ” i s , b y n a t u r e , a s t a t i o n a r y a n d s t a t i c

c o n c e p t , l i k e t h e s t a t i s t a p p r o a c h i n g e n e r a l . O n t h e o t h e r h a n d , M a x fi e l d a n d S c h n e i d e r ’ s

a p p r o a c h ( 1 9 9 7 ) , a l t h o u g h m a k i n g a g r e a t c o n t r i b u t i o n b y i n c o r p o r a t i n g p r i v a t e b u s i n e s s

 

3 E v a n s ( 1 9 9 5 ) w a s t h e fi r s t t o i n s i s t t h a t t h e c o m b i n a t i o n o f c o n n e c t e d n e s s a n d
a u t o n o m y m a k e a s t a t e “ d e v e l o p m e n t a l . ” B u t h e m a d e l i t t l e c o n t r i b u t i o n t o t h e
u n d e r s t a n d i n g o f h o w a n d w h a t s u s t a i n s t h e b a l a n c e o f t h e s e t w o c o n t r a d i c t o r y c o n c e p t s .
H e d i d n o t e x p l a i n t h e c o m p l e x p o l i t i c a l d y n a m i c s o f t h e “ e m b e d d e d a u t o n o m y ” b e t w e e n
t h e s t a t e a n d p r i v a t e b u s i n e s s .
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i n t o d e v e l o p m e n t a l i s s u e s , r e m a i n s i n t h e e a r l y p h a s e s o f t h e o r e t i c a l s p e c u l a t i o n .

I n t h e c o n t e x t o f b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s a n d e c o n o m i c p e r f o r m a n c e , t h e fi r s t

q u e s t i o n w h i c h a r i s e s i s : W h y i s a “ t i g h t b u s i n e s s - s t a t e n e x u s ” c o n d u c i v e f o r s u p e r i o r

e c o n o m i c p e r f o r m a n c e ? I n T a i w a n , K o r e a a n d J a p a n , t h e r e h a v e b e e n c l o s e f o r m a l a n d

i n f o r m a l i n s t i t u t i o n a l n e t w o r k s b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e a c r o s s d e v e l o p m e n t a l a n d p o s t -

d e v e l o p m e n t a l e r a s . T h e n e t w o r k w a s a h i e r a r c h i c a l o r g a n i z a t i o n w h i c h h a n d l e d

t r a n s a c t i o n s t h a t m i g h t o t h e r w i s e b e c a r r i e d o u t i n t h e m a r k e t p l a c e d u r i n g t h e

d e v e l o p m e n t a l e r a ( 1 9 6 0 5 - 1 9 8 0 5 ) , b u t t h e e n t i t y w a s t r a n s f o r m e d i n t o a s y m b i o t i c

r e l a t i o n s h i p i n t h e m i d - 1 9 8 0 5 . L e e a n d N a y a ( 1 9 8 8 ) c a l l e d t h i s h i e r a r c h i c a l i n t e r n a l

o r g a n i z a t i o n t h e “ q u a s i - i n t e m a l o r g a n i z a t i o n . ” D u r i n g d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n i n t h e 1 9 6 0 5

a n d 1 9 7 0 5 , t h e s t a t e ’ s r e l a t i o n s h i p w i t h m a j o r e n t e r p r i s e s w a s i n t i m a t e , d i r e c t , a n d d e n s e ,

a l t h o u g h t h e s t a t e , a s t h e s e n i o r p a r t n e r , d i r e c t e d a n d d i s c i p l i n e d i t s p r i v a t e c o u n t e r p a r t , a s

a j u n i o r p a r t n e r ( J o n e s a n d S a k o n g 1 9 8 0 ) . B u t , d u r i n g t h e 1 9 8 0 5 a n d 1 9 9 0 5 , t h e

h i e r a r c h i c a l o r g a n i z a t i o n o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s h a s b e e n i n s t e a d y t r a n s i t i o n . T h e

o l d p a t t e r n o f t h e n e x u s c a m e u n d e r h i g h d i s t r e s s , o w i n g t o b o t h t h e s h i f t i n g b a l a n c e o f

p o w e r b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s , a n d t h e u r g e n t n e e d t o a c c o m m o d a t e t h e m a r k e t -

d e e p e n i n g p r o c e s s i n K o r e a . T h e l a t e r b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w a s c h a r a c t e r i z e d b y l e s s

d e n s e a n d i n t i m a t e l i n k a g e , b u t t h e r o l e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a s a k e y i n s t i t u t i o n

d e a l i n g w i t h p i v o t a l d e v e l o p m e n t a l i s s u e s h a r d l y d i m i n i s h e d e v e n d u r i n g t h e p o s t

d e v e l o p m e n t a l e r a ( 1 9 9 0 5 ) .

I n i t i a l l y , h o w e v e r , s u c h a r r a n g e m e n t s b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e f a c i l i t a t e d

c o m m u n i c a t i o n a n d c o o p e r a t i o n b e t w e e n t h e t w o , m o s t l y w i t h i n f o r m a t i o n s h a r i n g a b o u t
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p r o s p e c t s o f t h e g l o b a l m a r k e t , a d m i n i s t r a t i v e d i r e c t i v e s a n d g u i d a n c e , p r i v a t e b u s i n e s s ’

i n v e s t m e n t i n t e n t i o n s , a n d s o f o r t h . T h e “ c o r p o r a t e - s t r u c t u r e - l i k e ” o r g a n i z a t i o n c r e a t e d a

g r e a t e r fl o w o f i n f o r m a t i o n t h a n w o u l d b e p o s s i b l e t h r o u g h m a r k e t s . “ T h e q u a s i - i n t e m a l

o r g a n i z a t i o n ” p e r s i s t e n t l y r e i n f o r c e d i n c e n t i v e s f o r b o t h g o v e r n m e n t a n d b u s i n e s s t o

e n g a g e i n p r o d u c t i v e a c t i v i t y a n d w a s a l s o e f f e c t i v e i n r e d u c i n g t r a n s a c t i o n c o s t s b y

s h u n n i n g d o w n t h e “ p r o b l e m o f i n f o r m a t i o n a s y m m e t r y ” b e t w e e n p r i n c i p a l ( g o v e r n m e n t )

a n d a g e n t ( b i g b u s i n e s s ) ( R e f e r t o D o u g l a s s N o r t h f o r a d e b a t e o n t r a n s a c t i o n c o s t a n d

i n f o r m a t i o n a s y m m e t r y , 1 9 9 0 : 2 7 - 3 5 ) . C r e d i t a l l o c a t i o n , d i s t r i b u t i o n o f b u s i n e s s l i c e n s i n g ,

a n d a u d i t i n g c r e d i t r e c i p i e n t s ’ p e r f o r m a n c e a l l i n v o l v e d t h e i s s u e o f i n f o r m a t i o n a l

a s y m m e t r y b e t w e e n g o v e r n m e n t a n d b u s i n e s s . T h e m a r k e t w a s a n i n a p p r o p r i a t e t o o l t o

d i s t r i b u t e t h e s e d e v e l o p m e n t a l r e s o u r c e s , d u e t o t h e b a c k w a r d n e s s o f i t s i n f o r m a t i o n

d i s t r i b u t i o n s y s t e m . R a t h e r , t h e “ q u a s i - i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n ” w a s a b l e t o s a v e s o m e c o s t s

b y t h e “ i n t e r n a l i z a t i o n o f t r a n s a c t i o n c o s t s ” ( L e e , C h u n g H . 1 9 9 2 ) .

T h e s e c o n d b e n e fi t a c c r u e d f r o m r e g u l a r , f r e q u e n t , l o n g - t e r m i n t e r a c t i o n s o f

b u s i n e s s a n d s t a t e i s t h e d e v e l o p m e n t o f “ t r u s t ” a n d “ c o o p e r a t i o n ” b e t w e e n t h e t w o . A s

s h o w n i n R o b e r t P u t n a m ’ s w o r k , “ . . . t h e g r e a t e r t h e c o m m u n i c a t i o n ( b o t h d i r e c t a n d

i n d i r e c t a m o n g p a r t i c i p a n t s ) , t h e g r e a t e r t h e i r m u t u a l t r u s t a n d t h e e a s i e r t h e y w i l l fi n d i t

t o c o o p e r a t e ” ( P u t n a m 1 9 9 3 2 1 7 4 ) . F r o m p r i v a t e b u s i n e s s ’ s p e r s p e c t i v e , a “ t r u s t w o r t h y

g o v e r n m e n t ” d i m i n i s h e s u n c e r t a i n t y , l e n g t h e n s t h e t i m e h o r i z o n a n d c u t s d o w n t h e r i s k

l e v e l b u s i n e s s m u s t b e a r . A S a r e s u l t , t h e r e w i l l b e a h i g h i n c r e a s e i n i n v e s t m e n t b y t h e

p r i v a t e s e c t o r . A p r i v a t e s y s t e m , p u r s u i n g p r o fi t s , i s l i k e l y t o b e h e s i t a n t t o i n v e s t i f h i g h

u n c e r t a i n t y p r e v a i l s . I n m o s t d e v e l o p i n g c o u n t r i e s , p r o p e r t y r i g h t s a r e fl i m s y a n d m a r k e t
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u n c e r t a i n t y i s h i g h , a l o n g s i d e p o l i t i c a l i n s t a b i l i t y . I n p a r t i c u l a r , w i t h r e s p e c t t o e c o n o m i c

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s , p r i v a t e b u s i n e s s c a l l s f o r w i t h h o l d i n g i n v e s t m e n t u n t i l m u c h o f

t h e r e s i d u a l u n c e r t a i n t y r e g a r d i n g t h e e v e n t u a l s u c c e s s o f t h e e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e

p r o g r a m i s e l i m i n a t e d ( D a n i R o d r i k 1 9 9 1 ) . T h u s , a p u b l i c s y s t e m m u s t b e a b l e t o

g u a r a n t e e p o l i t i c a l s t a b i l i t y a n d d e l i v e r i t s c o m m i t m e n t t o t h e g o a l o f d e v e l o p m e n t t o t h e

p r i v a t e s y s t e m t h r o u g h i t s n e t w o r k s . W h e n t h e t r u s t l e v e l i s r e a l l y h i g h b e t w e e n t h e t w o ,

t h e p a t t e r n o f i n v e s t m e n t s w i l l b e t r a n s f o r m e d f r o m a s h o r t - t e r m t o a l o n g - t e r m h o r i z o n ,

fi o m s m a l l e r - s i z e d t o l a r g e r - s i z e d , f r o m a s l o w e r t o a q u i c k e r p a c e . T r u s t b e t w e e n

b u s i n e s s a n d t h e g o v e r n m e n t s y s t e m c a n r e d u c e t r a n s a c t i o n a n d m o n i t o r i n g c o s t s

( S c h n e i d e r a n d M a x fi e l d 1 9 9 7 : 1 2 - 1 4 ) .

T i g h t n e t w o r k i n g b e t w e e n t h e t w o f o s t e r s “ r o b u s t n o r m s o f r e c i p r o c i t y , ” a g a i n

a c c o r d i n g t o P u t n a m ( 1 9 9 3 ) . F r e q u e n t i n t e r a c t i o n s “ a r e a p t t o d e v e l o p s t r o n g n o r m s o f

a c c e p t a b l e b e h a v i o r a n d t o c o n v e y t h e i r m u t u a l e x p e c t a t i o n s t o o n e a n o t h e r i n a n y

r e i n f o r c i n g e n c o u n t e r s ” ( P u t n a m 1 9 9 3 : 1 7 3 ) . T h e r o b u s t n o r m s o f r e c i p r o c i t y r e d u c e t h e

c h a n c e s f o r b o t h p a r t i e s t o b e f r e e r i d e r s o r f o r c h e a t i n g . P r i v a t e p a r t n e r s m u s t m a k e

s o m e c o n t r i b u t i o n t o d e v e l o p m e n t i n r e t u r n f o r p r e f e r e n t i a l c r e d i t a l l o c a t i o n a n d fi n a n c i a l

s u b s i d i e s . W h e t h e r o r n o t a s t a t e i s a b l e t o k e e p i t s p r i v a t e p a r t n e r s f r o m s h i r k i n g t h e i r

c o n t r i b u t i o n i s a k e y d e t e r m i n a n t f o r t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f t h e e c o n o m i c p r o g r a m .

G o v e r n m e n t a l e l i t e s a t t e m p t t o p e r s u a d e t h e i r p r i v a t e p a r t n e r s t o r e m a i n i n t h e r e c i p r o c a l

a g r e e m e n t o n d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s . M o n i t o r i n g , d i s c i p l i n i n g o r p u n i s h i n g f r e e r i d e r s

i n t h e p r i v a t e s e c t o r i s s i m p l y t o o c o s t l y o r a l m o s t i n f e a s i b l e w i t h o u t a r o b u s t n o r m o f

r e c i p r o c i t y b e t w e e n t h e t w o . T h e b r e a k d o w n o f “ r e c i p r o c i t y ” o f t e n l e a d s t o a “ p r e d a t o r y
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s t a t e ” i n t h e p u b l i c s y s t e m a n d “ r e n t - s e e k i n g ” b y p r i v a t e p o w e r h o l d e r s ( S c h n e i d e r a n d

M a x fi e l d 1 9 9 7 : 1 0 ) .

H o w e v e r , t h e r e i s d a n g e r i m p l i c i t i n a n i n t i m a t e , d i r e c t b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e . I t

c a n d i g r e s s f r o m a c o n s t r u c t i v e a n d g o a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n a n d t u r n i n t o a r e n t -

s e e k i n g c o l l u s i o n . O r , i t c a n r u n i n t o o r g a n i z a t i o n a l f a i l u r e s i m p l y b e c a u s e t h e s c a l e a n d

m a t u r i t y o f t h e e c o n o m y o u t g r o w s i t s i n s t i t u t i o n a l s h e l l . I f t h e “ q u a s i - i n t e r n a l

o r g a n i z a t i o n ” d o e s n o t t u r n i t s e l f i n t o a n i n s t i t u t i o n a l s y s t e m w h i c h c a n a c c o m m o d a t e

c h a n g e s o c c u r r i n g f r o m r a p i d e c o n o m i c g r o w t h a n d t r a n s f o r m a t i o n , i t w i l l g e n e r a t e a

s e r i o u s “ m o r a l h a z a r d ” p r o b l e m . I f t h e s t a t e - b u s i n e s s r e l a t i o n s h i p r e m a i n s a p r i n c i p a l -

a g e n t r e l a t i o n s h i p i n t e r m s o f c r e d i t a n d e q u i t y r a t i o n i n g , i n p a r t i c u l a r , u n d e r a h i l l - fl e d g e d

e c o n o m y , a “ m o r a l h a z a r d p r o b l e m ” w i l l b e a p p e a r a s t h e p r e d o m i n a n t p a t t e r n i n t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , b e c a u s e t h e r e w i l l b e i n c r e a s i n g i n f o r m a t i o n a l a s y m m e t r y b e t w e e n

p r i v a t e a g e n t s a n d t h e p u b l i c p r i n c i p a l a s t h e e c o n o m y g e t s l a r g e r a n d m o r e c o m p l e x .

A c c o r d i n g l y , t h e p a t t e r n o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s m u s t b e a d a p t a b l e a l o n g s i d e e c o n o m i c

a n d p o l i t i c a l d e v e l o p m e n t .

N o w , l e t u s t u r n t o t h e q u e s t i o n o f h o w w e c a n k e e p t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s f r o m

d e g e n e r a t i n g i n t o a r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n . W h a t s o r t s o f f o r c e s c o n t i n u e t o h o l d t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s o n t h e r i g h t t r a c k o f c o n s t r u c t i v e a n d e fi i c a c i o u s c o l l a b o r a t i o n ? H o w

c a n w e p r o t e c t t h e r e s p o n s i v e n e s s a n d a d a p t a b i l i t y o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s f r o m

o u t s i d e s h o c k s o r a c h a n g i n g e c o n o m i c e n v i r o n m e n t ? P r i v a t e b u s i n e s s w o u l d b e t e m p t e d

t o u s e r e s o u r c e s w a s t e f u l l y o r u n p r o d u c t i v e l y i n g r o w t h - i n h i b i t i n g w a y s u n l e s s m o n i t o r i n g

a n d d i s c i p l i n e m e a s u r e s w e r e p r o p e r l y i n s t a l l e d o r t h e c o s t s o f c r e d i t d i v e r s i o n w e r e b i g g e r
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t h a n t h e p a y o fl ‘ s . G o v e r n m e n t o f fi c i a l s a l s o w o u l d b e e x p o s e d t o t h e r e n t - s e e k i n g p r i v a t e

b u s i n e s s , o w i n g t o t h e f a c t t h a t d i s c r e t i o n a r y p o w e r o v e r b u d g e t , c r e d i t a l l o c a t i o n , a n d

o t h e r p u b l i c r e s o u r c e s w i l l g e n e r a t e “ r e n t . ” W h a t s o r t s o f f o r c e s d i s c i p l i n e s t a t e a n d

b u s i n e s s i n t h e a b s e n c e o f p u b l i c a c c o u n t a b i l i t y ? P r e v i o u s b u s i n e s s - s t a t e l i t e r a t u r e l i s t e d

s e v e r a l i n s t i t u t i o n a l , c o n t e x t u a l f a c t o r s w h i c h a r e e s s e n t i a l i n k e e p i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s o n t h e r i g h t t r a c k o f c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n : 1 ) c o h e r e n t c o h e s i v e n e s s i n t h e

i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ( E v a n s 1 9 9 5 ; 1 9 9 7 ; S c h n e i d e r & M a x fi e l d 1 9 9 7 ) ; 2 )

d e v e l o p m e n t - d r i v e n p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ( O n i s 1 9 9 1 ; L i m a n d P a e k 1 9 8 7 ) ; 3 ) o u t w a r d -

o r i e n t e d d e v e l o p m e n t s t r a t e g y ( K a n g 1 9 9 6 ; L e e 1 9 9 2 ) ; a n d 4 ) p o w e r b a l a n c e b e t w e e n t h e

p r i v a t e a n d p u b l i c s e c t o r s ( H a g g a r d , M a x fi e l d a n d S c h n e i d e r 1 9 9 7 ; K i m E u n - M e e 1 9 9 7 ) .

U n l i k e p r e v i o u s s t u d i e s w h i c h c e n t e r e d o n o n l y o n e o r t w o f a c t o r s i n i n t e r p r e t i n g t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , m y “ c o m b i n e d b u s i n e s s - s t a t e m o d e l ” i n c o r p o r a t e s a l l o f t h e a b o v e -

m e n t i o n e d f a c t o r s i n t o t h i s i n q u i r y , e x c e p t f o r t h e o u t w a r d - o r i e n t e d d e v e l o p m e n t a l

s t r a t e g y , a n d e x a m i n e s w h i c h f o r c e s d e fi n e t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e i n

a n y g i v e n t i m e p e r i o d . ‘ T h e r e a s o n w h y m y “ c o m b i n e d m o d e l o f b u s i n e s s - s t a t e ” i s

s u p e r i o r i s c l e a r , a s c o m p a r e d w i t h p r e v i o u s s t u d i e s o n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . E a c h o n e

o f t h e a p p r o a c h e s m e n t i o n e d a b o v e m a y b e a p p r o p r i a t e o r i n a p p r o p r i a t e , d e p e n d i n g u p o n

t h e t i m e p e r i o d c h o s e n t o s t u d y . S e l e c t i o n b i a s h a s b e e n p r e v a l e n t i n t h i s a r e a . O n e

 

‘ A l t h o u g h d i f f e r e n t f r o m m y c o m b i n e d m o d e l i n t e r m s o f r e s e a r c h p u r p o s e , t h e r e
i s a m o d e l w h i c h i n c o r p o r a t e d a w i d e s c o p e o f i n s t i t u t i o n a l c o m p o n e n t s o f g o v e r n m e n t
a n d t e s t e d w h e t h e r o r n o t t h e r e w a s a s t r o n g c o r r e l a t i o n b e t w e e n i n s t i t u t i o n s o f

g o v e r n a n c e a n d d e v e l o p m e n t p e r f o r m a n c e i n L a t i n A m e r i c a a n d E a s t A s i a . C a m p o s a n d
L u g e n t ( 1 9 9 9 ) i n c l u d e d i n t h e i r m o d e l 1 ) t h e e x e c u t i v e , 2 ) t h e b u r e a u c r a c y , 3 ) t h e r u l e o f

l a w , 4 ) t h e c h a r a c t e r o f t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s , a n d 5 ) c i v i l s o c i e t y . ( R e f e r t o C a m p o s
a n d L u g e n t , W o r l d D e v e l o p m e n t , V o l . 2 7 , N o . 3 , p p . 4 3 9 - 4 5 2 , 1 9 9 9 ) .
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v a r i a b l e i s l i k e l y t o h a v e m o r e e x p l a n a t o r y p o w e r t h a n o t h e r s i n a n y g i v e n h i s t o r i c p e r i o d ,

b e c a u s e e a c h v a r i a b l e w o r k s d i f f e r e n t l y i n t h e c o n t e x t o f t h e w h o l e ( C h a r l e s C . R a g i n

1 9 8 7 )

I n t h e c o n t e x t o f i n s t i t u t i o n a l a n d c o n t e x t u a l f o r c e s w h i c h m a i n t a i n t h e b u s i n e s s -

s t a t e n e x u s o n t h e r i g h t t r a c k o f c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n , fi r s t , C . H . L e e ( 1 9 9 2 ) a n d M .

H . K a n g ( 1 9 9 6 ) c o n t e n d t h a t m a r k e t c o m p e t i t i o n i s n e c e s s a r y t o e n s u r e t h e s u r v i v a l o f t h e

q u a s i - i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n a s a n e f fi c i e n t c r e d i t a l l o c a t i o n t o o l . U n d e r a n o u t w a r d -

o r i e n t e d e c o n o m i c s y s t e m , t h e r e i s a m e c h a n i s m w h i c h c o r r e c t s i n e f fi c i e n t c r e d i t a l l o c a t i o n

c a r r i e d b y a t i g h t b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e . “ F o r a s m a l l d e v e l o p i n g c o u n t r y c o m m i t t e d t o a n

o u t w a r d - o r i e n t e d d e v e l o p m e n t s t r a t e g y , p r i c e s a r e e x t e r n a l l y d e t e r m i n e d p a r a m e t e r s . T h e

g o v e r n m e n t c a n n o t t h u s a r b i t r a r i l y c h a n g e p r i c e s t o c o v e r t h e c o n s e q u e n c e s o f a n

i n e f fi c i e n t a l l o c a t i o n o f c r e d i t ” ( L e e 1 9 9 2 : 1 9 3 ) . I n s h o r t , c r e d i t a l l o c a t i o n v i a b u s i n e s s -

s t a t e n e t w o r k i n g w o u l d m a t c h w h a t t h e m a r k e t w o u l d d o . B u t t h e a p p l i c a b i l i t y o f t h i s

e x p l a n a t o r y m o d e l g r e a t l y d e p e n d s u p o n t h e e x t e n t t o w h i c h a n a t i o n ’ s e c o n o m y i s

a s s o c i a t e d w i t h e x p o r t s a n d i m p o r t s . I n a d d i t i o n , t h i s s t r u c t u r a l v a r i a b l e i s t o o d e e p a n d

t o o w i d e t o e x p l a i n v a r i a t i o n s i n t h e e f f i c i e n c y o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a c r o s s d i f f e r e n t

t i m e p e r i o d s . T h i s fi r n c t i o n a l i s t a p p r o a c h h a s v e r y l i m i t e d u s e f u l n e s s f o r t h i s s t u d y ,

a l t h o u g h t h e u n d e r l y i n g l o g i c o f t h e a r g u m e n t s e e m s t o w o r k , t o s o m e e x t e n t , i n s m a l l

c o u n t r i e s .

S e c o n d , s t a t i s t s i n s i s t t h a t “ g o v e r n m e n t - b u s i n e s s r e l a t i o n s c a n n o t b e i n t e r p r e t e d

w i t h o u t fi r s t s p e c i f y i n g t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ” ( E v a n s 1 9 9 7 : 6 6 ) . M a n y

d e v e l o p m e n t a l s t u d i e s r e f e r t o W e b e r i a n b u r e a u c r a c y i n t h e i r a c c o u n t o f w h y t h e s e l f -
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i n t e r e s t e d p u b l i c o f f i c e h o l d e r s i n E a s t A s i a w e r e a b l e t o c a r r y o u t t h e c o l l e c t i v e g o a l o f

e c o n o m i c d e v e l o p m e n t , i n s t e a d o f f a l l i n g p r e y t o t h e r e n t - s e e k i n g p r i v a t e b u s i n e s s e s

( C h a l m e r s J o h n s o n 1 9 8 7 ; P e t e r E v a n s 1 9 9 5 , 1 9 9 7 ) . “ W e b e r i a n b u r e a u c r a c y , ” w h i c h i s a n

i n d i s p e n s a b l e e l e m e n t f o r a c o l l a b o r a t i v e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e , m a i n l y

f e a t u r e s a c o r p o r a t e c o h e s i o n o f t h e o r g a n i z a t i o n , a n u n a m b i g u o u s l o c a t i o n o f d e c i s i o n -

m a k i n g a n d c h a n n e l s o f a u t h o r i t y a n d i n t e r n a l t r a i t s f o s t e r i n g i n s t r u m e n t a l r a t i o n a l i t y a n d

a c t i v i s m ( M a x W e b e r 1 9 5 8 ) . T h e s e f e a t u r e s o f W e b e r i a n b u r e a u c r a c y a r e p o s i t i v e l y

a s s o c i a t e d w i t h t h e s t a t e ’ s c a p a c i t y t o m o n i t o r a n d d i s c i p l i n e i n d i v i d u a l i n c u m b e n t s , s o

t h a t t h e y a r e c o n s t r a i n e d t o b e h a v e a s m e m b e r s o f a l a r g e r c o l l e c t i v i t y w i t h a m o r e

e n c o m p a s s i n g s e t o f i n t e r e s t s s u c h a s e c o n o m i c r e f o r m p r o g r a m s ( P e t e r E v a n s 1 9 9 7 2 6 8 ) .

T h e fi r s t f e a t u r e o f a W e b e r i a n b u r e a u c r a c y i s m o s t l i k e l y t o b e c o n s t r u c t e d o n t h e

f o u n d a t i o n o f a m e r i t s y s t e m o f r e c r u i t m e n t ( P e t e r E v a n s 1 9 9 7 : 6 9 ) . I f g o v e r n m e n t a l

p o s i t i o n s a r e d i s t r i b u t e d , n o t o n t h e b a s i s o f m e r i t , b u t o n t h e b a s i s o f p a t r o n - c l i e n t

n e t w o r k s a n d k i n s h i p , o fi c e h o l d e r s a r e n o t o n l y e x p e c t e d t o b e l e s s c o m p e t e n t i n

m a n a g i n g t h e i r j o b s b u t a l s o t o d e s t r o y i n t e r n a l c o h e s i v e n e s s w i t h i n t h e b u r e a u c r a t i c

o r g a n i z a t i o n . S e c o n d , i n r e l a t i o n t o a W e b e r i a n b u r e a u c r a c y , t h e p a t t e r n s o f r e w a r d

s y s t e m s f o r r e c r u i t s a r e a s i m p o r t a n t a s t h e p a t t e r n s o f r e c r u i t m e n t . W i t h o u t a c a r e f u l l y -

d e s i g n e d c o m p e n s a t i o n a n d p r o m o t i o n s y s t e m , r e c r u i t s c a n h a r d l y b e e x p e c t e d t o p u r s u e

t h e i r l i f e l o n g c a r e e r s w i t h i n t h e g o v e r n m e n t . T h e o v e r a l l c o m b i n a t i o n o f i n c e n t i v e s ,

w h e t h e r t h e i n c e n t i v e s a r e b a s e d o n m a t e r i a l c o m p e n s a t i o n o r s o c i a l p r e s t i g e , i s h i g h l y

c o r r e l a t e d w i t h t h e a g g r e g a t e c a p a c i t y o f t h e o f fi c e h o l d e r s . I t i s w e l l - k n o w n t h a t h i g h

p e r f o r m i n g A s i a n e c o n o m i e s h a v e a l l m a d e d e l i b e r a t e e f f o r t s t o c o m p e n s a t e g o v e r n m e n t
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o f fi c i a l s w i t h h i g h j o b s e c u r i t y , s a l a r i e s c o m p a r a b l e t o t h e p r i v a t e s e c t o r a n d g e n e r o u s

r e t i r e m e n t b e n e fi t s ( W o r l d B a n k , E a s t A s i a n M i r a c l e s 1 9 9 3 a : 1 7 6 - 1 7 7 ; E v a n s 1 9 9 8 : 7 0 - 7 1 ) .

M a i n t a i n i n g a h i g h q u a l i t y l a b o r f o r c e w i t h i n t h e g o v e r n m e n t i s a l s o i m p o r t a n t i n t h a t

o f f i c e h o l d e r s c o u l d a c q u i r e c u l t u r a l l e g i t i m a c y t o r u l e o v e r t h e i r c i v i l i a n p a r t n e r s . T h i r d ,

c o h e r e n t o r g a n i z a t i o n a l u n i t y w i t h i n t h e b u r e a u c r a c y w a s a l s o p r o m o t e d b y t h e

p u r p o s e f u l l y d e s i g n e d a s s i g n m e n t o f d e c i s i o n - m a k i n g p o w e r a n d b y c l a r i f y i n g t h e

u n a m b i g u o u s l o c a t i o n o f d e c i s i o n - m a k i n g w i t h i n t h e b u r e a u c r a c y ( K i m B y u n g - k o o k

1 9 9 4 : 1 6 7 - 2 1 0 ) . W i t h i n s t i t u t i o n a l c l a r i t y o f t h e c h a n n e l s o f a u t h o r i t y i n t h e d e c i s i o n -

m a k i n g p r o c e s s , t h e s t a t e c o u l d m a i n t a i n t h e c o r p o r a t e c o h e r e n c e n e c e s s a r y t o p u r s u e

c o l l e c t i v e g o a l s a m o n g d i f f e r e n t c a b i n e t m i n i s t r i e s . I n o t h e r w o r d s , w h e t h e r o r n o t a w e l l -

d e s i g n e d p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m e x i s t s i s c r i t i c a l t o h o l d i n g t h e b u r e a u c r a c y t o g e t h e r .

I n s h o r t , W e b e r i a n b u r e a u c r a c y i s c h a r a c t e r i z e d b y a m e r i t o c r a t i c r e c r u i t m e n t s y s t e m , a

r e w a r d s s y s t e m c o m p a r a b l e t o t h e p r i v a t e s e c t o r , a n d t h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f a c l e a r

d e c i s i o n - m a k i n g l o c a t i o n . T h e s e i n s t i t u t i o n s a r e c r i t i c a l s o u r c e s i n d i s c i p l i n i n g s t a t e a n d

b u s i n e s s . B u t w e m u s t e x p l a i n w h e r e t h e s e W e b e r i a n c h a r a c t e r i s t i c s c a m e fi ' o m . W h a t

s o r t s o f p o l i t i c a l f o r c e s o r i n c e n t i v e s d r o v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p t o i n s t a l l W e b e r i a n

b u r e a u c r a c y ?

T h e s o - c a l l e d “ d e v e l o p m e n t a l l y - d r i v e n ” a n d “ d e v e l o p m e n t a l l y - d e t e r m i n e d ”

c o l l e c t i v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p i s o f t e n r e f e r r e d t o a s t h e o r i g i n a l s o u r c e f o r W e b e r i a n

b u r e a u c r a c y . E a s t A s i a n l e a d e r s ’ s i n g l e - m i n d e d a d h e r e n c e t o g r o w t h a n d i n d u s t r i a l i z a t i o n

a t t h e e x p e n s e o f o t h e r o b j e c t i v e s h a s b e e n c o n d u c i v e t o e l i t e u n i t y a r o u n d d e v e l o p m e n t a l -

o r i e n t e d i d e o l o g y a n d t h e r e b y k e e p s t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m f r o m b e c o m i n g i n v o l v e d i n
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p r e d a t o r y p r a c t i c e s ( Z i y a O n i s 1 9 9 1 ) . T h e r e h a s b e e n a l o n g l i t a n y o f d e v e l o p m e n t a l e l i t e s

i n E a s t A s i a , s u c h a s P r i m e M i n i s t e r L e e K u a n Y e w i n S i n g a p o r e , P r e s i d e n t s K h a m a a n d

M a s i r e i n B o t s w a n a ; P r e s i d e n t P a r k C h u n g H e e i n K o r e a ( L i m a n d P a c k 1 9 8 7 ) , P r i m e

M i n i s t e r s T u n k u A b d u l R a h m a n , T u n R a z a k a n d D r . M a h a t h i r b i n M o h a m a d i n M a l a y s i a

( A h m a d 1 9 8 9 ) . T h e c o r e o f d e v e l o p m e n t a l e l i t e s c o n s i s t s o f e c o n o m i c t e c h n o c r a t s a n d

c a r e e r b u r e a u c r a t s r a t h e r t h a n p o l i t i c a l a n d l e g i s l a t i v e e l i t e s ( L e f t w i c h 1 9 9 5 : 4 0 5 - 4 0 6 ) .

H o w e v e r , s t u d i e s o n d e v e l o p m e n t a l e l i t e s m u s t b e r e o r g a n i z e d i n s u c h a w a y t h a t t h e y

S h o w t h a t t h e r e i s a c l e a r c o r r e l a t i o n b e t w e e n l e a d e r s h i p a n d i t s d i s c i p l i n i n g e f f e c t s o n t h e

b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e . F i r s t , w e m u s t d e m o n s t r a t e w h e t h e r o r n o t a s t r o n g c o r r e l a t i o n

e x i s t s b e t w e e n t h e u n u s u a l d e g r e e o f e x t e r n a l t h r e a t s c o n fi o n t e d b y t h e E a s t A s i a n s t a t e s

a n d t h e l e a d e r s ’ p o l i c y p r i o r i t i e s i n t h e r e g i o n . T h e s e c u r i t y t h r e a t s h a v e b e e n c o m m o n l y

r e f e r r e d t o a s o n e r e a s o n w h y l e a d e r s h i p i n E a s t A s i a n w a s s o l e m n l y c o m m i t t e d t o r a p i d

i n d u s t r i a l i z a t i o n ( A m s d e n 1 9 8 9 ; D e y o 1 9 8 7 ; J o h n s o n 1 9 8 2 ; W a d e 1 9 9 0 ) . S e c o n d , w e

m u s t e x a m i n e w h e t h e r o r n o t t h e h i g h c o m m i t m e n t t o g r o w t h b y t h e l e a d e r s h i p l e d t o t h e

p r o t e c t i o n o f d e v e l o p m e n t a l e l i t e s f r o m t h e p o l i t i c a l p r e s s u r e o f d i s t r i b u t i o n a l c o a l i t i o n s .

W i t h o u t fi r m b a c k i n g f r o m t h e c h i e f - e x e c u t i v e , d e v e l o p m e n t a l e l i t e s a r e o f t e n e x p o s e d t o

t h e p o l i t i c a l p r e s s u r e o f s o c i e t a l g r o u p s o r p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g . A c c o r d i n g l y , t h e

i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f t h e c o r e e c o n o m i c a p p a r a t u s i s a c r i t i c a l f a c t o r i n s e c u r i n g t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s o n t h e r i g h t t r a c k o f c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n .

B u t u n d e r w h i c h p o l i t i c a l e n v i r o n m e n t i s t h e c h i e f - e x e c u t i v e w i l l i n g t o p r o t e c t

e c o n o m i c t e c h n o c r a t s ? O n l y t h e d y n a m i c s o f “ r e g i m e s u r v i v a l p o l i t i c s ” d e t e r m i n e t h e

u t i l i t y c a l c u l a t i o n o f a r u l e r . R u l e r s a r e a l w a y s g r e a t l y c o n c e r n e d a b o u t r e t a i n i n g a n d
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e x p a n d i n g t h e i r p o w e r . T o a c c o m p l i s h t h i s p o l i t i c a l o b j e c t i v e , r u l e r s a r e l i k e l y t o u t i l i z e

t h e r e s o u r c e s a v a i l a b l e t o t h e m i n c l u d i n g p u b l i c s p e n d i n g a n d p e r s o n n e l r e c r u i t m e n t . I n

t h e t u r b u l e n t p o l i t i c s o f d e v e l o p i n g c o u n t r i e s w h e r e t h e d e g r e e o f i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n i s

l o w , e x e c u t i v e s c a n r a r e l y t a k e p o l i t i c a l s u r v i v a l f o r g r a n t e d . I t s e e m s t h a t t h e e x e c u t i v e s

m o b i l i z e d t w o m a i n r e s o u r c e s i n t h e i r h a n d s , p u b l i c s p e n d i n g a n d t h e r e c r u i t m e n t o f

b u r e a u c r a t s , t o c o n s t r u c t p o l i t i c a l c o a l i t i o n s , w h i c h a r e t h e c o r n e r s t o n e s f o r s u r v i v a l .

P u b l i c e x p e n d i t u r e s r i s e a s a w a y o f e n s u r i n g t h a t a l e a d e r ’ s f o l l o w e r s r e m a i n l o y a l t o h i m .

B u r e a u c r a t i c a p p o i n t m e n t s a r e o f t e n u s e d a s a k e y i n s t r u m e n t t o d e l i v e r b i a s e d a l l o c a t i o n s

t o h i s f a v o r e d c o n s t i t u e n c y ( B a r r y A m e s 1 9 8 7 ) . I n s h o r t , i t i s b e l i e v e d t h a t “ r e g i m e

s u r v i v a l p o l i t i c s ” i s c o r r e l a t e d w i t h b u r e a u c r a t i c a p p o i n t m e n t i n t h e K o r e a n c a s e i n

p a r t i c u l a r .

P r e v i o u s s t u d i e s o n l e a d e r s h i p w e r e o f t e n e x e c u t e d i n a n o n - s y s t e m a t i c w a y , s o

t h a t t h e y f a i l e d t o d e m o n s t r a t e t h e c o r r e l a t i o n b e t w e e n s i g n i fi c a n t f a c t o r s . I n a d d i t i o n ,

t h e r e h a v e b e e n f e w s t u d i e s d o n e o n w h e t h e r o r t o w h a t e x t e n t d e m o c r a t i z a t i o n c h a n g e s

r e g i m e s u r v i v a l s t r a t e g i e s a n d t h e r e b y t h e l e a d e r s h i p ’ s c o m m i t m e n t t o e c o n o m i c p r o g r e s s .

U n l i k e p r e v i o u s s t u d i e s i n w h i c h d i s c u s s i o n o f l e a d e r s h i p w a s o f t e n b a s e d o n a n e c d o t e s ,

w e w i l l e m p i r i c a l l y m e a s u r e t h e d e g r e e t o w h i c h t h e l e a d e r s w e r e d e t e r m i n e d t o g u a r a n t e e

t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f t h e c o r e e c o n o m i c a p p a r a t u s , b y i n q u i r i n g , fi r s t , i n t o t h e

c h i e f - e x e c u t i v e ’ s p o l i c y p r i o r i t i e s a n d , s e c o n d , i n t o t h e r e c r u i t m e n t o f d e v e l o p m e n t a l e l i t e s

b y t h e c h i e f - e x e c u t i v e a c r o s s d i f f e r e n t r e g i m e t y p e s . I n s h o r t , p o l i t i c a l l e a d e r s h i p w i l l b e

i n c o r p o r a t e d i n t o t h i s s t u d y , p r i m a r i l y q u e s t i o n i n g w h e t h e r o r n o t p o l i t i c a l l e a d e r s h i p

i n fl i c t e d d a m a g e o n t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s .
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T h e l a s t g r o u p o f v a r i a b l e s w h i c h a r e i n c o r p o r a t e d i n t o t h e “ c o m b i n e d m o d e l o f

b u s i n e s s - s t a t e , ” c o n c e r n s c a p i t a l r e s o u r c e s i n t h e h a n d s o f b o t h b u s i n e s s a n d s t a t e . W h o

d o m i n a t e s b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e i s i n e v i t a b l y a s s o c i a t e d n o t o n l y w i t h i n s t i t u t i o n a l

b u t a l s o m a t e r i a l r e s o u r c e s . T h e d i s c u s s i o n o n m a t e r i a l r e s o u r c e s m u s t t o u c h o n t h e

p r i v a t e s e c t o r , i n t h e S o u t h K o r e a n c a s e , t h e C h a e b o l , b y a c l o s e l o o k a t : 1 ) i t s o v e r a l l

c a p i t a l p o w e r ; 2 ) t h e p o l i t i c a l c o n s e q u e n c e s o f c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n ; a n d 3 ) t h e d i f f e r e n t

t y p e s o f b u s i n e s s a s s o c i a t i o n s . O n e g r o u p o f b u s i n e s s - s t a t e a p p r o a c h e s e m p h a s i z e d t h a t

t h e s t a t e ’ s p o l i c y o p t i o n s a r e c o n s t r a i n e d b y t h e c a p i t a l i s t s ’ c o n t r o l o v e r p h y s i c a l a n d

fi n a n c i a l a s s e t s a n d c a p i t a l m o b i l i t y . “ C a p i t a l i s t s d o n o t e v e n h a v e t o o r g a n i z e a n d a c t

c o l l e c t i v e l y : i t s u f fi c e s t h a t t h e y b l i n d l y p u r s u e n a r r o w , p r i v a t e s e l f - i n t e r e s t t o s h a r p l y

r e s t r i c t t h e o p t i o n s o f a l l g o v e r n m e n t s . T h i s i s t h e t h e o r y o f ‘ s t r u c t u r a l d e p e n d e n c e o f t h e

s t a t e o n c a p i t a l ’ ” ( P r z e w o r s k i a n d W a l l e r s t e i n 1 9 8 8 : 1 2 ) . A l b e r t H i r s c h m a n ( 1 9 7 8 ) a l s o

d r e w a c l e a r p i c t u r e o f s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y i n h i s a r t i c l e . “ M o v a b l e p r o p e r t y a n d i t s

e x i t ” w o r k a s a f o r c e t o c o n s t r a i n t h e g o v e m m e n t ’ s l e v e r a g e t o m a n e u v e r t h e p r i v a t e

s e c t o r . H i r s c h m a n ’ s v i e w p o i n t w a s c a r r i e d o v e r t o t h e r e c e n t s c h o l a r l y w o r k s o n “ c a p i t a l

m o b i l i t y ” u n d e r g l o b a l i z a t i o n o f t h e fi n a n c i a l m a r k e t . T h e e m e r g i n g c o n s e n s u s a m o n g

r e c e n t w o r k s i s t h a t r i s i n g c a p i t a l m o b i l i t y h a s p u t p r e s s u r e o n g o v e r n m e n t s t o a b a n d o n

r e g u l a t o r y c o n t r o l s ( G o o d m a n a n d P a u l y 1 9 9 3 ; H a g g a r d a n d M a x fi e l d , a n d S c h n e i d e r

1 9 9 7 : 3 8 - 3 9 ) .

T o a p p l y t h e s e “ s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y ” w o r k s t o t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , i n

p a r t i c u l a r i n t h e c a s e o f K o r e a , a l a r g e a m o u n t o f c a p i t a l i n t h e h a n d s o f b i g b u s i n e s s

m e a n s t h a t p o l i t i c a l s u r v i v a l o f t h e r e g i m e b e c o m e s r e l i a n t u p o n t h e e c o n o m i c
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p e r f o r m a n c e o f b i g b u s i n e s s , i m p r o v i n g b i g b u s i n e s s ’ l e v e r a g e a g a i n s t t h e s t a t e . H i g h

e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n a h a n d fi r l o f d i v e r s i fi e d , g i a n t c o n g l o m e r a t e s d i d e n t r a p t h e

s t a t e a s a c a p t i v e , l e a d i n g t o t h e u t i l i z a t i o n o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s f o r t h e p r o m o t i o n

6 ‘o f t h e i r n a r r o w , p a r t i c u l a r i n t e r e s t s . D e e p e n i n g t h e s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y ” u p o n

“ b i g c a p i t a l ” w a s i n e v i t a b l e a s c a p i t a l h a s g r o w n b i g g e r ( P e t e r E v a n s 1 9 9 7 ) . T h e s t a t e ’ s

d e p e n d e n c y o n b i g b u s i n e s s a l s o m e a n s t h a t t h e s t a t e i s n o l o n g e r a u t o n o m o u s f r o m

b u s i n e s s i n s e t t i n g t h e l o n g - t e r m e c o n o m i c a g e n d a . L o s i n g a u t o n o m o u s p o w e r o f t e n

r e s u l t s i n t h a t t h e s t r a t e g i c p o l i c y g o a l s o f t h e s t a t e r e fl e c t p r i m a r i l y t h e i n t e r e s t s o f b i g

b u s i n e s s r a t h e r t h a n t h e g e n u i n e i n t e r e s t s o f t h e o v e r a l l n a t i o n a l e c o n o m y . E s p e c i a l l y

p o l i t i c a l r e g i m e s w h i c h a r e s e n s i t i v e t o e c o n o m i c fl u c t u a t i o n s f o r s o m e p o l i t i c a l r e a s o n

w i l l b e m o r e v u l n e r a b l e t o t h e m o v e m e n t s o f c a p i t a l , b e c a u s e t h e l e v e l o f i n v e s t m e n t

d e t e r m i n e s e c o n o m i c g r o w t h a n d p r i v a t e - s e c t o r a c t o r s c o n t r o l i n v e s t m e n t d e c i s i o n s . T h e

c o n s e q u e n t i a l e f f e c t s o f “ s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y ” o n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w i l l b e

e x p l o r e d b y a c l o s e e x a m i n a t i o n o f c h a n g e s i n t h e r a t i o o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n t h e

h a n d s o f t h e C h a e b o l , b e c a u s e t h e b i g b u s i n e s s g r o u p s ’ d e c i s i o n - m a k i n g p o w e r o n

i n v e s t m e n t s w i l l b e r e fl e c t e d b y t h e i r s h e e r w e i g h t i n a g g r e g a t e d e c o n o m i c a c t i v i t i e s .

H o w e v e r , w e m u s t b e a r i n m i n d t h a t c a p i t a l s i z e a l o n e c a n n o t d o m i n a t e t h e b u s i n e s s - s t a t e

r e l a t i o n s . T h e e f f e c t s o f m a t e r i a l r e s o u r c e s b o t h i n t h e p u b l i c a n d p r i v a t e s e c t o r s w o u l d b e

c h a n n e l e d t h r o u g h t h e i r i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s . T h u s , t h i s s t r u c t u r a l v a r i a b l e w i l l b e

e x a m i n e d i n t h e c o n t e x t o f i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s i n m y “ c o m b i n e d m o d e l o f b u s i n e s s - s t a t e . ”

H o w e v e r , t h e p o l i t i c a l e f f e c t s o f t h e C h a e b o l ’ s c a p i t a l c o n t r o l m u s t b e e x a m i n e d i n
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t h e c o n t e x t o f t h e t r a i t s o f c o r p o r a t e s t r u c t u r e . F o r i n s t a n c e , p r i v a t e b u s i n e s s , e s p e c i a l l y i n

d e v e l o p i n g c o u n t r i e s , i s n o t c a p a b l e o f i n t e r n a l fi n a n c i n g , b u t a l a r g e p a r t o f b u s i n e s s f u n d s

c o m e f r o m e x t e r n a l s o u r c e s , s u c h a s b a n k s , m o n e y m a r k e t s , n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s , f o r e i g n b o r r o w i n g , a n d e v e n c u r b m a r k e t s . A n d t h e s e e x t e r n a l fi n a n c i a l

s o u r c e s a r e o f t e n u n d e r g o v e r n m e n t a l c o n t r o l o r r e g u l a t i o n . T h r e a t e n i n g a c o r p o r a t i o n

w i t h t h e c u t o fl ’ o f c a p i t a l i s c r e d i b l e w h e n t h e g o v e r n m e n t c o n t r o l s t h e fl o w o f m a j o r

c o r p o r a t e c a p i t a l ( P e m p e l , T . J . 1 9 9 9 ) . H a g g a r d , M a x fi e l d a n d S c h n e i d e r ( 1 9 9 7 3 7 )

c o n t e n d t h a t “ c h a r a c t e r i s t i c s o f c o r p o r a t e s t r u c t u r e , i n c l u d i n g s i z e , i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n ,

o w n e r s h i p , a n d p a t t e r n s o f fi n a n c i n g , s e e m t o a f f e c t b o t h b u s i n e s s p r e f e r e n c e s a n d t h e

l e v e r a g e t h a t fi r m s h a v e v i s - a - v i s g o v e r n m e n t a c t o r s . ” T h e d e b a t e o n t h i s i s s u e i s b a s i c a l l y

c o n c e r n e d w i t h h o w t h e s t r u c t u r e o f t h e C h a e b o l i s a s s o c i a t e d w i t h t h e s t r u c t u r a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d , a s a c o n s e q u e n c e , w i t h e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t . A s H a g g a r d , e t . a l . , ( 1 9 9 7 2 4 8 ) n o t e d , “ t h e s i z e , fi n a n c i n g a n d d i v e r s i fi c a t i o n

o f b i g b u s i n e s s i n d e v e l o p i n g c o u n t r i e s c a n h a v e i m p o r t a n t i m p l i c a t i o n s f o r r e l a t i o n s

b e t w e e n g o v e r n m e n t a n d b u s i n e s s . ”

L a r g e c o n g l o m e r a t e s w i t h h i g h l y d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s a n d h i g h c a p i t a l

c o n c e n t r a t i o n h a v e b e e n r e c o m m e n d e d a s a p o s i t i v e f o r c e f o r r a p i d e c o n o m i c g r o w t h f o r

d i f f e r e n t r e a s o n s . A m s d e n ( 1 9 8 9 ) a n d A m s d e n a n d H i k i n o ( 1 9 9 4 ) e m p h a s i z e d t h e

e c o n o m i c s o f s c o p e o c c u r r i n g f r o m t h e d i v e r s i fi e d b u s i n e s s o r g a n i z a t i o n o f K o r e a n

C h a e b o l s . K o r e a n c o n g l o m e r a t e s h a v e b e e n a t a n a d v a n t a g e i n n e g o t i a t i n g a n d b o r r o w i n g

t e c h n o l o g y f r o m f o r e i g n fi r m s b e c a u s e t h e d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s m a k e i t p o s s i b l e f o r

t h e c o n g l o m e r a t e s t o u t i l i z e t h e s a m e t e c h n o l o g y i n o t h e r p l a n t s a n d t o j o i n t l y h a n d l e i t s
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n e g o t i a t i o n s o v e r t e c h n o l o g y r e n t a n d l i c e n s i n g . S o m e K o r e a n s c h o l a r s ( K E R I 1 9 9 5 )

r e f e r r e d t o t h e e x t e n s i v e d i v e r s i fi c a t i o n o f b u s i n e s s l i n e s b y C h a e b o l s a s a p o s i t i v e f o r c e i n

b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s . B a s e d o n O l s o n ’ s w o r k ( 1 9 8 2 ) , t h e y e m p h a s i z e d t h a t t h e

e n c o m p a s s i n g o r g a n i z a t i o n s o f t h e C h a e b o l h a v e b e c o m e m o r e c o n c e r n e d a b o u t t h e

p r o s p e r i t y o f t h e o v e r a l l n a t i o n a l e c o n o m y t h a n t h e p a r t i c u l a r d i s t r i b u t i o n a l i n t e r e s t s .

“ M o s t d i s t r i b u t i o n a l c o a l i t i o n s s l o w d o w n a s o c i e t y ’ s c a p a c i t y t o a d o p t n e w t e c h n o l o g i e s

a n d t o r e a l l o c a t e r e s o u r c e s i n r e s p o n s e t o c h a n g i n g c o n d i t i o n s , a n d t h e r e b y r e d u c e t h e r a t e

o f e c o n o m i c g r o w t h ” ( O l s o n 1 9 8 2 : 7 4 ) . B u t t h e s i z e a n d s c o p e o f t h e C h a e b o l m a k e t h e m

s h y a w a y fi ' o m c o l l e c t i v e a c t i o n s w h i c h a r e i n i m i c a l t o e c o n o m i c g r o w t h , r a t h e r t h e y

b e c o m e m o r e i n t e r e s t e d i n p r o m o t i n g t h e n a t i o n a l w e a l t h .

B u t t h e d i v e r s i fi c a t i o n o f b u s i n e s s d o e s n o t a l w a y s w o r k p o s i t i v e l y f o r t h e n a t i o n a l

e c o n o m y . K o r e a h a s s l o w l y g r a d u a t e d f r o m c a t c h - u p e c o n o m y s t a t u s a n d t h e r e f o r e

“ t e c h n o l o g y r e n t ” n o l o n g e r w e i g h s a s h e a v i l y a s i n t h e p a s t . M o r e i m p o r t a n t l y , a t t h e

m o m e n t w h e n t h e K o r e a n C h a e b o l m u s t l e a d t e c h n o l o g i c a l l y i n s o m e i n d u s t r i a l s e c t o r s ,

l i k e s e m i c o n d u c t o r s , s t e e l , a n d s h i p b u i l d i n g , d e e p s p e c i a l i z a t i o n i n a p a r t i c u l a r b u s i n e s s

l i n e t u r n s o u t t o b e n e c e s s a r y a n d i n d i s p e n s a b l e b y c o n c e n t r a t i n g c a p i t a l a n d m a n a g e r i a l

r e s o u r c e s i n a l i m i t e d n u m b e r o f b u s i n e s s l i n e s . F u r t h e r m o r e , e a r l y s t u d i e s d i d n o t s e e t h e

p o t e n t i a l n e g a t i v e i m p l i c a t i o n s o f c o n g l o m e r a t i o n s , t h a t t h e e x t e n s i v e d i v e r s i fi c a t i o n ,

c o m p l e x fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s , h i g h c a p i t a l c o n c e n t r a t i o n , a n d o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n o f

t h e C h a e b o l w o u l d c r e a t e a n u m b e r o f m o n i t o r i n g a n d r e g u l a t o r y p r o b l e m s f o r t h e

g o v e r n m e n t . A n d t h e “ O l s o n - b a s e d a r g u m e n t ” a l s o l o s t i t s p e r s u a s i v e p o w e r a s t h e

C h a e b o l c l a s h e d w i t h t h e g o v e r n m e n t i n t h e c o n t e x t o f m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m . T h e
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o r g a n i z a t i o n a l s t r u c t u r e o f t h e C h a e b o l , w h i c h w e n t a l o n g w i t h t h e s t a t e - l e d e c o n o m y ,

t u r n e d o u t t o b e i n c o n fl i c t w i t h t h e m a r k e t - d e e p e n i n g p r o c e s s . I n C h a p t e r I V w e w i l l

d e b a t e e x t e n s i v e l y t h e i s s u e o f w h y a n d h o w t h e C h a e b o l s y s t e m b e g a n t o w o r k a g a i n s t

t h e m a r k e t - o r i e n t e d e c o n o m y a n d h a v e a n i n i m i c a l e f f e c t o n b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s . I n

s h o r t , t h i s s t u d y a t t e m p t s t o c o r r e c t t h e f a l l a c y o f p r e v i o u s s t u d i e s t h a t t h e p o l i t i c a l

c o n s e q u e n c e s o f a c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n a r e a l w a y s p o s i t i v e . I c o n t e n d t h a t t h e

c o n s e q u e n t i a l e fi ’ e c t s o f a c e r t a i n t y p e o f c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n o n t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s c h a n g e s , d e p e n d i n g u p o n t h e p h a s e o f e c o n o m i c d e v e l o p m e n t .

W h i c h s i d e , s t a t e o r b u s i n e s s , r e s e r v e s t h e “ p o w e r o f fi n a n c i n g ” f o r i n v e s t m e n t

p r o j e c t s a n d m a n a g e r i a l e x p e n d i t u r e s w o u l d a l s o b e a c r i t i c a l f a c t o r i n d e t e r m i n i n g w h o

w i l l d o m i n a t e t h e b u s i n e s s - s t a t e t i e ( S h i n H e e - k e u n 1 9 9 3 ; C h o i P i l - s u n 1 9 9 0 ; K a n g S e o k -

r y u l 1 9 9 4 ) . I f c o r p o r a t i o n s a r e c a p a b l e o f fi n a n c i n g t h e i r i n v e s t m e n t p r o j e c t s a n d d a i l y

b u s i n e s s f u n d s w i t h o u t h e l p f r o m t h e g o v e r n m e n t , t h e s t a t e w o u l d b e e x t r e m e l y

h a n d i c a p p e d i n i t s v e n t u r e t o g e t b u s i n e s s t o c o m p l y w i t h i t s t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s ,

u n l e s s b u s i n e s s c o o p e r a t e s v o l u n t a r i l y w i t h g o v e r n m e n t a l p r o g r a m s ( H a g g a r d , M a x fi e l d ,

a n d S c h n e i d e r 1 9 9 7 : 4 6 - 4 8 ) . D i s c e r n i n g t h e e x t e n t t o w h i c h b u s i n e s s o r g o v e r n m e n t h o l d s

fi n a n c i n g p o w e r i n v o l v e s a w i d e r a n g e o f fi n a n c i a l v a r i a b l e s : F i r s t , a h i g h r a t i o o f p o l i c y

l o a n s r e l a t i v e t o t o t a l b a n k l o a n s , w h i c h h a v e a c c o u n t e d f o r t h e l i o n ’ s s h a r e o f b u s i n e s s

f u n d s d u r i n g d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n , i s a s s u m e d t o b e p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h t h e

g o v e m m e n t ’ s p o w e r t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o i t s t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s , a n d v i c e v e r s a i n
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t h e c a s e o f a l o w r a t i o ( C h o i P i l - s u n 1 9 9 0 ) . S e c o n d , c o r p o r a t i o n s ’ s t r u c t u r e o f fi n a n c i n g 5

i s a l s o a c r i t i c a l f a c t o r i n u n d e r s t a n d i n g w h i c h s i d e w i l l p r e v a i l i n t h e e c o n o m i c a r e n a . I f a

l a r g e s h a r e o f b u s i n e s s f u n d i n g c o m e s fi o m “ i n t e r n a l r e s e r v e s ” r a t h e r t h a n b o r r o w i n g f r o m

d o m e s t i c fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s o r f o r e i g n b o r r o w i n g , b o t h o f w h i c h h a v e b e e n c o n t r o l l e d

b y t h e g o v e r n m e n t , b u s i n e s s w o u l d n o t s w a y u n d e r g o v e r n m e n t a l p r e s s u r e t o c o m p l y w i t h

i t s t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . T h i r d , w h o c o n t r o l s f o r e i g n b o r r o w i n g a l s o h a s s t r o n g

i m p l i c a t i o n s i n t h e c o n t e x t o f t h e e c o n o m i c p o w e r b a l a n c e b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s ,

b e c a u s e f o r e i g n c a p i t a l h a s a c c o u n t e d f o r a l a r g e p a r t o f fi n a n c i n g i n K o r e a .

A l t h o u g h s l i g h t l y d i f f e r e n t f r o m b u s i n e s s ’ fi n a n c i n g a b i l i t y , t h e “ fi n a n c i a l

v u l n e r a b i l i t y ” o f b u s i n e s s ( t h e a v e r a g e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o o f c o r p o r a t i o n s ) i s a l s o l i k e l y t o

p l a y a c r i t i c a l r o l e . D e b t - r i d d e n b u s i n e s s e s i n K o r e a a r e , i n g e n e r a l , v e r y v u l n e r a b l e ,

e s p e c i a l l y d u r i n g a n e c o n o m i c d o w n t u r n ( W a d e a n d V e n e r o s o 1 9 9 8 ) . W e m i g h t e x p e c t

K o r e a n fi r m s w i t h a h i g h d e b t - t o - e q u i t y r a t i o t o b e m o r e a t t e n t i v e t o g o v e r n m e n t

d i r e c t i v e s i f t h e y t h i n k t h e g o v e r n m e n t i s t h e i r l a s t r e s o r t f o r h e l p ( H a g g a r d , M a x fi e l d , a n d

S c h n e i d e r 1 9 9 7 : 4 6 ) . T h e q u i c k r e c o v e r y o f s t a t e a u t o n o m y f r o m b i g b u s i n e s s u n d e r

P r e s i d e n t K i m D a e - j u n g ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) i s l a r g e l y a t t r i b u t a b l e t o t h e h i g h fi n a n c i a l

v u l n e r a b i l i t y o f t h e C h a e b o l . A p o l i c y m e a s u r e h a l t i n g t h e i n j e c t i o n o f n e w c a p i t a l t o t h e

fi n a n c i a l l y d i s t r e s s e d e n t e r p r i s e s w o u l d b e s u f f i c i e n t f o r t h e g o v e r n m e n t t o b r i n g b u s i n e s s

 

’ T h e s o u r c e s o f fi n a n c i n g c a n b e d i v i d e d i n t o t w o b r o a d c a t e g o r i e s : i n t e r n a l fi r n d s
a n d e x t e r n a l f u n d s . I n t e r n a l f u n d s i n c l u d e “ s a v i n g s f o r d e p r e c i a t i o n , ” “ a p p r o p r i a t i o n , ” a n d
“ i n t e r n a l s a v i n g s , ” w h e r e a s e x t e r n a l fi r n d s c o n s i s t o f b o r r o w i n g f r o m m o n e t a r y i n s t i t u t i o n s
( b a n k s a n d n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ) , s e c u r i t y m a r k e t s a n d m o n e y m a r k e t s
( i s s u a n c e o f s t o c k a n d c o r p o r a t e b i l l s ) , g o v e r n m e n t a n d c u r b m a r k e t s , a n d f o r e i g n fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s a n d o t h e r f o r e i g n s o u r c e s . F i r m s i n d e v e l o p i n g c o u n t r i e s t e n d t o r e l y u p o n

e x t e r n a l s o u r c e s , w h i l e fi r m s i n a d v a n c e d i n d u s t r i e s u p o n i n t e r n a l s o u r c e s .
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b a c k i n t o t h e g o v e r n m e n t - d r a w n r e f o r m p r o g r a m s , b e c a u s e t h e m o s t d e b t - r i d d e n

e n t e r p r i s e s w o u l d b e p u s h e d t o t h e b r i n k o f c o l l a p s e d u r i n g e c o n o m i c r e c e s s i o n . I n s h o r t ,

t h e d e b t / e q u i t y r a t i o a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s i s i n c o r p o r a t e d i n t o m y c o m b i n e d m o d e l

o f b u s i n e s s - s t a t e n e x u s .

T h u s , m y r e s e a r c h e f f o r t t o e x p l o r e c h a n g e s i n t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n c l u d e s a w i d e n u m b e r o f v a r i a b l e s , i n c l u d i n g , fi r s t , t h e i n t e r n a l

s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ; s e c o n d , p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ; t h i r d , o v e r a l l c a p i t a l p o w e r ; a n d f o u r t h ,

t h e c h a r a c t e r i s t i c s o f c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n . T h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s b a s i c a l l y c o n c e r n : w h o g o v e r n s o r d o m i n a t e s t h e b u s i n e s s - s t a t e

l i n k a g e ; t h e e x t e n t t o w h i c h e a c h s i d e i s a u t o n o m o u s f r o m i t s p a r t n e r ; w h e t h e r i t r e m a i n s

i n g o a l - o r i e n t e d , c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n o r t u r n s t o r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n ; t h e d e g r e e

t o w h i c h t h e b u s i n e s s - s t a t e i s fl e e f r o m r e n t - s e e k i n g o r c o r r u p t i o n ; a n d t h e e x t e n t t o w h i c h

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i s r e s p o n s i v e t o o u t s i d e s h o c k s a n d a d a p t i v e t o n e w l y e m e r g i n g

e c o n o m i c e n v i r o n m e n t s . T h e a b o v e - m e n t i o n e d c r i t i c a l f a c t o r s i n d e t e r m i n i n g t h e n a t u r e o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s c a n b e s u m m a r i z e d b y t h e f o l l o w i n g f o r m u l a :

Y r = 8 1 - ] : + E I - I r + e

w h e r e ,

S “ , i s a v e c t o r o f s t a t e s t r u c t u r e v a r i a b l e s t h a t i n c l u d e :

S , : B u r e a u c r a t i c s y s t e m ( R e c r u i t m e n t s y s t e m , R e w a r d s y s t e m )

S b : P o l i c y - m a k i n g r e g i m e ( p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m )

S c : P o l i t i c a l l e a d e r s h i p ( I n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f c o r e d e v e l o p m e n t a l a g e n c i e s )

E “ , i s a v e c t o r o f c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s v a r i a b l e s t h a t i n c l u d e :

E , : D e g r e e o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f b i g b u s i n e s s
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E b : D i v e r s i fi c a t i o n o f b i g b u s i n e s s g r o u p s
E C : F i n a n c i n g a b i l i t y o f c o r p o r a t i o n s
E d : F i n a n c i a l v u l n e r a b i l i t y o f c o r p o r a t i o n s

E .

Y r

y .

: G o v e r n m e n t ’ s p o w e r t o c o n t r o l c r e d i t a l l o c a t i o n

: S t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s

: O u r d e p e n d e n t v a r i a b l e w i l l b e m e a s u r e d b y t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f e c o n o m i c
t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s . S i m p l e e c o n o m i c g r t h

r a t e d o e s n o t r e fl e c t t h e t r a i t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . T r a n s f o r m a t i v e
p r o g r a m s , w h i c h a i m a t t h e r e c o n s t r u c t i o n o f K o r e a n i n d u s t r y o r t h e w h o l e

e c o n o m y i n t o m o r e c o m p e t i t i v e f o r m s i n t h e n e a r f u t u r e , a r e a n a r e a i n w h i c h
r e s e a r c h e r s a r e a b l e t o m e a s u r e t h e “ r e s p o n s i v e n e s s , ” “ fl e x i b i l i t y ” a n d

“ a d a p t a b i l i t y ” o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g a g i v e n t i m e p e r i o d . T h i s v a r i a b l e

w i l l b e o p e r a t i o n a l i z e d w i t h e m p i r i c a l m e a s u r e m e n t o f w h e t h e r o r n o t e a c h

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m a t t a i n e d i t s p o l i c y t a r g e t a t t h e e n d o f t h e p r o g r a m . T h e r e
h a v e b e e n fi v e m a j o r t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s : 1 ) R e s t r u c t u r i n g E c o n o m y :

o u t w a r d - o r i e n t e d e c o n o m i c s y s t e m ( 1 9 6 3 - 1 9 7 0 ) ; 2 ) D e e p e n i n g I n d u s t r i a l i z a t i o n :
H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( H C I ) - d r i v e ( 1 9 7 3 - 1 9 7 9 ) ; 3 ) “ S l o u c h i n g t o w a r d
M a r k e t ” : H C I R e s t r u c t u r i n g a n d I n d u s t r i a l R a t i o n a l i z a t i o n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 6 ) ; 4 )

M a r k e t D e e p e n i n g ( I ) : C h a e b o l r e f o r m ( 1 9 8 7 - 1 9 9 7 ) ; 5 ) C u r r e n c y C r i s i s a n d
M a r k e t D e e p e n i n g ( H ) : F i n a n c i a l a n d C h a e b o l r e f o r m ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) . E a c h o n e o f

t h e s e p r o g r a m s w a s s e l e c t e d a f t e r e x t e n s i v e l y e x a m i n i n g t h e g o v e r n m e n t

d o c u m e n t s p u b l i s h e d b y p i l o t e c o n o m i c a g e n c i e s .

M y “ c o m b i n e d m o d e l o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s ” i s d i s t i n g u i s h e d fi o m p r e v i o u s

s t u d i e s o n e c o n o m i c d e v e l o p m e n t i n s e v e r a l w a y s . F i r s t , i t i s a “ d y n a m i c m o d e l ” w h i c h

c a n g r a s p t h e c h a n g e s i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d a s s o c i a t e t h o s e c h a n g e s w i t h t h e

f a i l u r e o r s u c c e s s o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . I n t h i s d y n a m i c m o d e l , t h e

i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e a n d c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n h a v e b e e n i n a c h a n g i n g r a t h e r

t h a n a s t a t i o n a r y m o d e . I n a d d i t i o n , a c e r t a i n c h a r a c t e r i s t i c o f o r g a n i z a t i o n a l a n d

i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s i n b o t h p u b l i c a n d p r i v a t e s e c t o r s c a n b e c o n d u c i v e o r i n i m i c a l t o

e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n , g r e a t l y d e p e n d i n g u p o n t h e c o n j u n c t u r a l c o m b i n a t i o n o f

v a r i a b l e s i n a g i v e n t i m e p e r i o d . R a t h e r t h a n s a y i n g t h a t o n e i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r i s
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a l w a y s b e n e v o l e n t t o e c o n o m i c p r o g r e s s , t h i s m o d e l i n s i s t s t h a t “ i t d e p e n d s o n t h e

c o n t e x t . ” S e c o n d , i t i s a “ c o m b i n e d m o d e l ” w h i c h i n c o r p o r a t e s a w i d e s c o p e o f v a r i a b l e s

a n d t e s t s a g a i n s t t h e e m p i r i c a l w o r l d w h e t h e r o r n o t a v a r i a b l e h a s e x p l a n a t o r y p o w e r . I t

d i v e r g e s f r o m s t a t i s t a n d M a r x i s t l i t e r a t u r e , w h i c h c e n t e r s o n s t a t e s t r u c t u r e a n d e c o n o m i c

b a s e , r e s p e c t i v e l y . N e i t h e r i s t h e t o p - d o w n n o r t h e b o t t o m - u p e x p l a n a t i o n a p p l i c a b l e t o

t h e c a s e o f K o r e a . B y t a k i n g a c l o s e l o o k a t b o t h i n s t i t u t i o n a l a n d m a t e r i a l r e s o u r c e s i n

t h e p u b l i c a n d p r i v a t e s e c t o r s , t h e “ i n t e r a c t i v e i n t e r p r e t a t i o n ” o f b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s

e x p a n d s o u r u n d e r s t a n d i n g o f e c o n o m i c d e v e l o p m e n t . B y d o i n g s o , n o t o n l y w i l l t h e r o o t

c a u s e o f t h e “ m i r a c l e ” b u t a l s o o f t h e “ m e l t d o w n ” b e d i s c l o s e d . T h i r d , i t i s a “ s y s t e m a t i c

m o d e l ” w h i c h i n t e n d s t o u n c o v e r c h a n g e s i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n a m e t h o d i c a l

m a n n e r . E v e n r e c e n t b u s i n e s s - s t a t e a p p r o a c h e s ( Y u n - h a n C h u 1 9 9 4 ; C h u n g - i n M o o n

1 9 9 4 ; A n d r e w M a c I n t y r e 1 9 9 4 ; H s i n - h u a n g M i c h a e l H s i a o 1 9 9 5 ) c a n n o t e s c a p e f r o m

c r i t i c i s m o n a f e w p o i n t s . F i r s t o f a l l , m o s t r e c e n t w o r k s a r e s t i l l t o o d e s c r i p t i v e a n d

e m p i r i c a l l y w e a k , m o s t l y u n d e r p i n n i n g t h e i r fi n d i n g s w i t h a n e c d o t e s r a t h e r t h a n w i t h

c o n s i s t e n t e m p i r i c a l d a t a . S e c o n d , t h e i r w o r k s c o v e r a r e l a t i v e l y s h o r t p e r i o d o f t i m e , s o

t h a t t h e y a r e n o t a b l e t o s o r t o u t w h i c h v a r i a b l e i s e x p l a n a t o r y b a s e d o n c o m p a r i s o n a n d

c o n t r a s t a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s . I t i s b e l i e v e d t h a t c o m p a r i s o n a n d c o n t r a s t i s t h e

b a s i c t e n e t o f t h e s c i e n t i fi c a p p r o a c h , b u t p r e v i o u s w o r k s f a i l e d t o e n g a g e i n t h i s b a s i c

o p e r a t i o n .
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M E A S U R I N G M A I N V A R I A B L E S

S M : B u r e a u c r a t i c F o u n d a t i o n : R e c r u i t m e n t S y s t e m ( T a b l e s 2 . 1 7 & 2 . 1 9 ) 6

I n o r d e r t o m e a s u r e t h e e x t e n t t o w h i c h t h e r e c r u i t m e n t s y s t e m h a s b e e n o p e n ,

t r a n s p a r e n t , a n d c o m p e t i t i v e , fi r s t , t h e r a t e s o f c o m p e t i t i o n i n c i v i l s e r v i c e e x a m i n a t i o n s a t

d i f f e r e n t l e v e l s b e t w e e n 1 9 4 9 a n d 1 9 9 7 w e r e e x a m i n e d ( T a b l e 2 . 1 7 ) . S e c o n d , t h e

o p e n n e s s a n d t r a n s p a r e n c y o f t h e r e c r u i t m e n t s y s t e m w a s m e a s u r e d b y t h e r a t i o o f

r e c r u i t m e n t t h r o u g h o p e n c i v i l e x a m s ( T a b l e 2 . 1 9 )

S E 2 : B u r e a u c r a t i c F o u n d a t i o n : R e w a r d S y s t e m ( G r a p h 2 . 3 & T a b l e s 2 . 1 5 & 2 . 2 0 )

R e g a r d i n g t h e r e w a r d s y s t e m , t h e m a i n r e s e a r c h c o n c e r n i s w h e t h e r o r n o t t h e

o v e r a l l c o m b i n a t i o n o f r e w a r d s f o r c a r e e r o fi ' r c e h o l d e r s w a s c o m m e n s u r a t e w i t h t h o s e

a v a i l a b l e t o p e o p l e o f c o m p a r a b l e q u a l i fi c a t i o n s i n t h e p r i v a t e b u s i n e s s s e c t o r . H o w e v e r ,

d a t a w h i c h i n d i c a t e s t h e o v e r a l l c o m b i n a t i o n o f r e w a r d s i s n o t a v a i l a b l e . T h u s , r e l a t i v e

S a l a r y w a s s u b s t i t u t e d f o r t h e o v e r a l l c o m b i n a t i o n o f r e w a r d s ( T a b l e 2 . 2 0 & G r a p h 2 . 3 ) .

T h i s s t u d y a l s o m e a s u r e s t h e l a b o r q u a l i t y o f c a r e e r c i v i l s e r v a n t s r e l a t i v e t o e m p l o y e e s i n

t h e p r i v a t e s e c t o r b y e x a m i n i n g t h e p r o p o r t i o n o f c o l l e g e g r a d u a t e s a c r o s s t h e t w o

d i f f e r e n t s e c t o r s ( T a b l e 2 . 1 5 ) .

S L 1 : P o l i c y M a k i n g R e g i m e : P o l i c y C o o r d i n a t i o n S y s t e m ( T a b l e 2 . 8 )

T h e “ p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m ” c o n c e r n s t h e d e g r e e o f c o h e r e n t c o o p e r a t i o n

\

6 A l l t a b l e s f o l l o w t h e c h a p t e r f o r w h i c h t h e y a r e n u m b e r e d , e . g . : T a b l e 2 . 1 , 2 . 2 ,
2 ‘ 3 , e t c , f o l l o w C h a p t e r I I . A l l g r a p h s a n d t a b l e s n u m b e r e d “ A . # ” a r e l o c a t e d i n t h e

p e t l d i x .
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a m o n g m a j o r a n d m i n o r e c o n o m i c c a b i n e t m i n i s t r i e s . V a r i o u s i n s t i t u t i o n s w e r e

r e s e a r c h e d , i n c l u d i n g t h e M i n i s t e r i a l C a b i n e t M e e t i n g ( M C M ) , t h e C o n f e r e n c e o f

E c o n o m i c M i n i s t e r s ( C E M ) , a n d t h e C o n f e r e n c e o f V i c e - E c o n o m i c M i n i s t e r s ( C V E M ) .

T h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s i n t e n t i o n w a s t o c o o r d i n a t e a n d i n t e r m e d i a t e e c o n o m i c p o l i c i e s

a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s u s i n g t h e t h r e e a f o r e m e n t i o n e d i n s t i t u t i o n s . I t b e c a m e c l e a r

t h a t t h e “ r a t i o o f o r i g i n a l b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n ” i n t h e C V E M w a s m o s t l i k e l y t o

i n d i c a t e t h e d e g r e e o f u n i t y a m o n g t h e i n v o l v e d a g e n c i e s , b e c a u s e t h e m e m b e r s o f C V E M

( w h o w e r e b u r e a u c r a t i c t e c h n o c r a t s w i t h l o n g c a r e e r s w i t h i n t h e m i n i s t r y ) w e r e , i n f a c t , i n

c h a r g e o f t h e p r a c t i c a l i s s u e s i n v o l v e d i n e c o n o m i c p r o g r a m s , r e p r e s e n t i n g t h e i r m i n i s t e r i a l

i n t e r e s t s . A h i g h r a t i o o f b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n i m p l i e s a h i g h d e g r e e o f u n i t y ,

u n d e r t h e n - b u r e a u c r a t i c p r a c t i c e s i n w h i c h m o s t e c o n o m i c b i l l s i n i t i a t e d b y a c o m p e t e n t

r n i r a i s t e r i a l s e c t i o n w e r e p r e - d e t e r m i n e d a m o n g t h e i n v o l v e d p a r t i e s v i a i n f o r m a l

c o n n e c t i o n s b e f o r e t h e y r e a c h e d t h e C V E M t a b l e .

3 5 . 2 : E c o n o m i c P o l i c y - M a k i n g R e g i m e : D e g r e e o f P o w e r C o n c e n t r a t i o n ( T a b l e 2 . 1 4 )

I n o r d e r t o m e a s u r e t h e c o n c e n t r a t i o n o f e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g p o w e r i n t h e

h a n d s o f t h e E x e c u t i v e ( e c o n o m i c a g e n c i e s ) , t h i s s t u d y p r o b e d i n t o t h e l e g i s l a t i v e p o w e r

0 f t h e E x e c u t i v e a n d L e g i s l a t i v e b r a n c h e s r e g a r d i n g e c o n o m i c b i l l s . K n o w i n g w h o

i n i t i a t e d t h e e c o n o m i c b i l l s a n d w h o s e b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n o n t h e fl o o r o f t h e

N a t i o n a l A s s e m b l y i s c r i t i c a l t o u n d e r s t a n d i n g w h o w a s i n c h a r g e o f p o l i c y - m a k i n g . W h e n

t h e I a e g i s l a t i v e w a s i n c h a r g e , i t i s a s s u m e d t h a t t h e r e w o u l d b e m o r e i n p u t fi ' o m i n t e r e s t
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g r o u p s i n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s , b e c a u s e t h e N a t i o n a l A s s e m b l y p r o v i d e d i n t e r e s t

g r o u p s w i t h a m p l e , m a l l e a b l e p o l i t i c a l r o o m i n w h i c h t h e y c o u l d p u r s u e t h e i r i n t e r e s t s .

T h u s , a h i g h e r r a t i o o f l e g i s l a t i o n i n i t i a t e d b y t h e E x e c u t i v e , r e l a t i v e t o t o t a l l e g i s l a t i o n ,

a n d a h i g h e r p e r c e n t a g e o f e x e c u t i v e b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n i m p l y t h a t e c o n o m i c

p o l i c y - m a k i n g w a s c o n c e n t r a t e d i n t h e h a n d s o f t h e E x e c u t i v e .

8 ‘ 4 : C o l l e c t i v e P o l i t i c a l L e a d e r s h i p : D e v e l o p m e n t - d r i v e n L e a d e r s h i p ( G r a p h 2 . ] &

2 - 2 )

T h i s s t u d y e x a m i n e d w h e t h e r t h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p w a s d e v e l o p m e n t - d r i v e n b y

l o o k i n g a t t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s p o l i c y o r i e n t a t i o n s . T h i s s t u d y q u a n t i fi e d t h e p r e s i d e n t s ’

i n a u g u r a l a d d r e s s e s a n d a n n u a l “ S t a t e o f t h e N e w Y e a r M e s s a g e s ” i n t o d i f f e r e n t

i d e o l o g i c a l c a t e g o r i e s o v e r t i m e . T h e n , t h i s s t u d y a t t e m p t e d t o d e t e r m i n e w h i c h

i d e o l o g i c a l o r i e n t a t i o n m o t i v a t e d p o l i t i c a l l e a d e r s h i p t o b e c o m m i t t e d t o e c o n o m i c

P I ' O g r e s s .

S c - Z : C o l l e c t i v e P o l i t i c a l L e a d e r s h i p : I n s t i t u t i o n a l A u t o n o m y o f E c o n o m i c A g e n c i e s
( T a b l e s 2 . 5 & 2 . 6 )

M e a s u r i n g “ I n s t i t u t i o n a l A u t o n o m y o f E c o n o m i c A g e n c i e s ” c o n c e r n s t h e

a s s e s s m e n t o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s d e t e r m i n a t i o n t o p r e v e n t p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g f r o m

i n fl u e n c i n g h i s a p p o i n t m e n t o f e l i t e t e c h n o c r a t s i n c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s . F i r s t , t h e

c a r e e r b a c k g r o u n d s o f t h e c o r e e c o n o m i c m i n i s t e r s b e f o r e t h e i r a p p o i n t m e n t s t o t h e i r

p O S i t i o n s w e r e e x a m i n e d . A l a r g e p e r c e n t a g e o f c a r e e r p o l i t i c i a n s a s s i g n e d t o t h e c o r e
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e c o n o m i c a g e n c i e s h a s n e g a t i v e i m p l i c a t i o n s f o r “ i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y , ” o w i n g t o t h e

s t r o n g t e n d e n c y o f p o l i t i c i a n s t o r e fl e c t t h e i m m i n e n t p o l i t i c a l i n t e r e s t s o f t h e r u l i n g p a r t y

r a t h e r t h a n e c o n o m i c r a t i o n a l e i n p o l i c y p r o g r a m m i n g ( T a b l e 2 . 5 ) . S e c o n d , t h i s s t u d y

e x a m i n e d t h e e x t e n t t o w h i c h e a c h c h i e f - e x e c u t i v e a t t e m p t e d t o i n j e c t h i s p o l i t i c a l

p r O t e g e s i n t o t h e c o r e e c o n o m i c m a c h i n e r y ( e c o n o m i c p l a n n i n g a g e n c i e s , b a n k s , fi n a n c i a l

s u p e r v i s o r y c o m m i s s i o n s ) . I t c a n b e a s s u m e d t h a t t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s b i a s e d

a p p o i n t m e n t s o f h i s p o l i t i c a l p r o t e g e s t o e c o n o m i c p o s i t i o n s i n fl i c t s d a m a g e o n

“ I n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y ” . T h i s s t u d y t r i e d t o m e a s u r e t h e d e g r e e t o w h i c h t h e c h i e f -

e x e c u t i v e a t t e m p t e d t o t r a n s f o r m t h e e c o n o m i c a g e n c i e s i n t o r e g i m e s u p p o r t i v e m a c h i n e r y

t h r o u g h b i a s e d a s s i g n m e n t o f h i s l o y a l c o n s t i t u e n t s ( e l i t e s f r o m h i s h o m e t o w n ) a t t h e c o s t

o f i n s t i t u t i o n a l i n t e g r i t y a n d a u t o n o m y o f t h e n u c l e u s e c o n o m i c a p p a r a t u s e s ( T a b l e 2 . 6 ) .

1 2 . : E c o n o m i c P o w e r o f B i g B u s i n e s s : D e g r e e o f E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n i n t h e
H a n d s o f B i g B u s i n e s s ( T a b l e 3 . 2 5 & G r a p h 3 . 6 )

T h i s v a r i a b l e c o n c e r n s t h e r i s e a n d f a l l o f t h e “ s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y o n b i g

C a p i t a l . ” T h i s v a r i a b l e m e a s u r e s t h e s h a r e o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y c o n t r o l l e d b y b i g

b u s i n e s s . T h e r e l a t i v e s i g n i fi c a n c e o f b i g b u s i n e s s i n t h e K o r e a n e c o n o m y c a n b e

m e a s u r e d u s i n g f o u r d i fi ’ e r e n t i n d i c a t o r s ( t o t a l a s s e t s , s a l e s , e m p l o y m e n t , a n d v a l u e - a d d e d )

W h i c h a r e c o m m o n l y e m p l o y e d t o g a u g e t h e d e g r e e o f “ g e n e r a l e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n ”

( H W a n g , I n - h a k , 1 9 9 7 : 8 9 - 9 1 ) . E a c h i n d e x ( e . g . , t h e p e r c e n t a g e o f t o t a l a s s e t s h e l d b y t h e

t 0 p 1 0 o r t o p 3 0 b i g b u s i n e s s g r o u p s r e l a t i v e t o t o t a l n a t i o n a l a s s e t s ) i m p l i e s t h e r e l a t i v e

w e i g h t o f t h e l a r g e s t 1 0 o r 3 0 C h a e b o l s i n e a c h c a t e g o r y o f t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r .
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E b : D e g r e e o f B u s i n e s s D i v e r s i f i c a t i o n ( T a b l e 3 . 2 8 & G r a p h 3 . 5 )

T h i s v a r i a b l e i s c o m p l e m e n t a r y t o t h e a b o v e i n m e a s u r i n g t h e e c o n o m i c p o w e r o f

b i g b u s i n e s s . I t i s a s s u m e d t h a t t h e l a r g e r t h e n u m b e r o f i n d u s t r i e s i n w h i c h b i g b u s i n e s s

g r o u p s a r e i n v o l v e d , t h e m o r e i n fl u e n t i a l p o w e r o n t h e s o c i e t y t h e y h a v e ( T a b l e 3 . 2 8 ) .

T h u s , t h e n u m b e r o f a f fi l i a t e d fi r m s u n d e r b i g b u s i n e s s g r o u p s a n d t h e n u m b e r o f b u s i n e s s

l i n e s u n d e r b i g b u s i n e s s g r o u p s w e r e c o n s i d e r e d h e r e .

E C : F i n a n c i n g P o w e r o f C o r p o r a t i o n s ( T a b l e s 3 . 1 0 & 3 . 1 1 , G r a p h 3 . 3 & 3 . 4 )

T h e fi n a n c i n g p o w e r o f c o r p o r a t i o n s c o n c e r n s w h a t r a t i o o f b u s i n e s s fi r n d s c a n b e

i n t e r n a l l y m o b i l i z e d , w i t h o u t d e p e n d i n g o n e x t e r n a l s o u r c e s s u c h a s b a n k l o a n s , i s s u a n c e

o f s t o c k s a n d c o r p o r a t e b o n d s , f o r e i g n b o r r o w i n g a n d o t h e r l o a n s f r o m n o n - b a n k i n g

i n s t i t u t i o n s . A h i g h e r r a t i o o f “ i n t e r n a l r e s e r v e s ” w i t h i n fi r m s m e a n s h i g h e r fi n a n c i n g

P o w e r a n d fi n a n c i n g i n d e p e n d e n c e f r o m e x t e r n a l p o w e r s . C o r p o r a t i o n s w i t h a h i g h e r r a t i o

O f i n t e r n a l r e s e r v e s a r e m o r e l i k e l y t o b e r e s i s t a n t t o g o v e r n m e n t a l p r e s s u r e , b e c a u s e t h e y

d o n o t h a v e t o p l e a d f o r m o r e l o a n s f r o m t h e g o v e r n m e n t - c o n t r o l l e d b a n k s . H o w e v e r , i n

O r d e r t o g r a s p t h e o v e r a l l p i c t u r e o f t h e fi n a n c i n g p o w e r o f c o r p o r a t i o n s , a c l o s e

e X a J n i n a t i o n i s n e c e s s a r y o f n o t o n l y t h e p r o p o r t i o n o f “ i n t e r n a l r e s e r v e s ” r e l a t i v e t o t o t a l

b U S i n e s s f u n d s ( T a b l e 3 . 1 0 ) , b u t a l s o o f t h e s t r u c t u r e o f e x t e r n a l s o u r c e s , d u e t o t h e f a c t

t h a t , a m o n g e x t e r n a l s o u r c e s , i s s u a n c e o f v a l u a b l e s e c u r i t i e s a n d b o r r o w i n g fi o m n o n -

b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ( i n s u r a n c e , m e r c h a n t b a n k s , a n d o t h e r s ) c o u l d b e c a r r i e d o u t

W i t h o u t g o v e r n m e n t a l h e l p . A c c o r d i n g l y , w e e x a m i n e d t h e s t r u c t u r e o f fi n a n c i n g ( T a b l e

3 - 1 0 ) a n d t h e s t r u c t u r e o f e x t e r n a l s o u r c e s ( 3 . 1 1 ) a t t h e s a m e t i m e .
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E d : F i n a n c i a l V u l n e r a b i l i t y o f B u s i n e s s ( T a b l e 3 . 2 9 , G r a p h 3 . 8 )

T o g r a s p t h e o v e r a l l p i c t u r e o f t h e fi n a n c i a l v u l n e r a b i l i t y K o r e a n fi r m s h a v e f a c e d ,

t h i s s t u d y e x a m i n e d t h e a v e r a g e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s . I t w a s

a s s u m e d t h a t h i g h l y l e v e r a g e d b u s i n e s s g r o u p s w o u l d b e m o r e a t t e n t i v e t o t h e r e f o r m

d i r e c t i v e s o f t h e g o v e r n m e n t . W h e n t h e r a t i o o f i n d e b t e d n e s s w a s h i g h a m o n g

c o r p o r a t i o n s , t h e g o v e r n m e n t w a s e x p e c t e d t o e n j o y a n e d g e o v e r p r i v a t e b u s i n e s s .

B e : G o v e r n m e n t P o w e r t o C o n t r o l C r e d i t A l l o c a t i o n ( T a b l e s 3 . 2 2 & A . 2 , G r a p h s 3 . 1
8 : 3 . 2 )

T h e g o v e r n m e n t ’ s p o w e r t o c o n t r o l b a n k c r e d i t w a s m e a s u r e d b y t h e w e i g h t o f t h e

g o v e r n m e n t a l p o l i c y l o a n s r e l a t i v e t o t o t a l m o n e y l e n t , n o t w i t h s t a n d i n g t h a t t h e

g o v e r n m e n t w a s i n v o l v e d i n a w i d e r a n g e o f c o n t r o l o v e r fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ( c o n t r o l l i n g

i n t e r e s t r a t e s o f g e n e r a l b a n k l o a n s a n d i n t e r e s t r a t e s f o r d e p o s i t s , d e t e r m i n i n g t o w h o m

b a n k l o a n s w e r e a v a i l a b l e a n d w h o r a n fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ) . T h e s i z e o f p o l i c y l o a n s

r e a l l y r e fl e c t e d t h e e x t e n t t o w h i c h t h e g o v e r n m e n t w a s i n v o l v e d i n t h e c r e d i t a l l o c a t i o n

p r o c e s s ( T a b l e 3 . 2 2 ) . I n o r d e r t o m e a s u r e t h e p o w e r o f p o l i c y l o a n s a c c u r a t e l y , t h e g a p

b e t w e e n t h e i n t e r e s t r a t e o f p o l i c y l o a n s a n d o f g e n e r a l b a n k l o a n s m u s t b e c o n s i d e r e d ,

b e c a u s e p o l i c y l o a n s h a v e s u b s t a n t i a l p o w e r t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o t h e g o v e r n m e n t ’ s

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s o n l y w h e n t h e i n t e r e s t r a t e g a p i s c o n s i d e r a b l e . T h u s , i n T a b l e

3 2 2 , t h e “ r a t i o o f p o l i c y l o a n s ” a n d “ i n t e r e s t g a p ” a r e d i s p l a y e d t o g e t h e r . T h e “ i n t e r e s t

g a p b e t w e e n p o l i c y l o a n s a n d g e n e r a l b a n k l o a n s ” w a s c a l c u l a t e d u s i n g o n l y t h e i n t e r e s t

r a t e s o f e x p o r t f u n d s ( w h i c h h a v e b e e n t h e m o s t s i g n i fi c a n t p o l i c y l o a n s s i n c e 1 9 6 1 ) ,
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a l t h o u g h o t h e r d i v e r s e p o l i c y l o a n s h a v e e x i s t e d . M o r e i n f o r m a t i o n o n v a r i o u s i n t e r e s t

r a t e s i s a v a i l a b l e fi ' o m T a b l e A 2 a n d G r a p h 3 . 2 .

J U S T I F I C A T I O N O F T H E R E S E A R C H M E T H O D A N D D A T A S O U R C E S

T h e f u n d a m e n t a l a p p r o a c h t o t h e q u e s t i o n r a i s e d i s t h e c a s e s t u d y . S o u t h K o r e a

w a s s e l e c t e d f o r t h i s c a s e s t u d y b a s e d o n t h e u n i q u e e x i s t e n c e o f t h e C h a e b o l w h o s e

p o l i t i c a l / e c o n o m i c p o w e r w a s o v e r w h e l m i n g s o c i e t y , o w i n g t o t h e i r s h e e r s i z e a n d

d i v e r s i fi e d p o w e r . T h e p r e s e n c e o f t h e C h a e b o l p r e s e n t s a p o l i t i c a l q u a n d a r y w h i c h

d i v e r g e s f r o m o t h e r A s i a n N I C s d u r i n g m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m . F o r i n s t a n c e , m a r k e t

d e e p e n i n g p r o g r a m s s u c h a s d e r e g u l a t i o n , l i b e r a l i z a t i o n , o r e c o n o m i c o p e n n e s s a r e d e e p l y

e n t a n g l e d w i t h r e s t r u c t u r i n g t h e C h a e b o l s y s t e m . I n a d d i t i o n , t h e p o w e r o f p r i v a t e

b u s i n e s s m o r e q u i c k l y o v e r r o d e t h e p o w e r o f t h e s t a t e i n K o r e a t h a n i n a n y o t h e r c o u n t r y

i n E a s t A s i a . F o r i n s t a n c e , w i t h o u t a n a d e q u a t e u n d e r s t a n d i n g o f h o w t h e e x i s t e n c e o f a n

O v e r g r o w n p o w e r h o l d e r i n t h e p r i v a t e s e c t o r r e s t r i c t s t h e r a n g e o f p o l i c y c h o i c e s b y t h e

S t a t e d u r i n g d e m o c r a t i c r u l e a n d h o w a n d w h y p o l i t i c a l a n d e c o n o m i c r e f o r m p r o g r a m s

W e r e b o y c o t t e d b y t h e C h a e b o l , t h e r o o t c a u s e o f t h e fi n a n c i a l c r i s i s i n 1 9 9 7 c o u l d n o t b e

u n r a v e l e d i n a n a p p r o p r i a t e m a n n e r , u n l i k e o t h e r A s i a n c o u n t r i e s . T h i s c a s e s t u d y m a y

a l s o s h e d l i g h t o n t h e c a s e s o f o t h e r A s i a n c o u n t r i e s w h i c h w i l l f o l l o w t h e s u i t o f K o r e a i n

t h e n e a r fi x t u r e , a s t h e p r i v a t e s e c t o r e v e n t u a l l y g r o w s b i g g e r a n d o v e r r i d e s s t a t e p o w e r .

W i t h i n a c a s e s t u d y f r a m e w o r k , t h i s s t u d y e m p l o y s a “ c o m p a r a t i v e - h i s t o r i c a l

a n a l Y S i s , ” b a s i c a l l y c o m p a r i n g a n d c o n t r a s t i n g t h e d i f f e r e n t p a t t e r n s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s a n d t h e i r e c o n o m i c p e r f o r m a n c e a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s . I d i d n o t a p p r o a c h
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t h e i s s u e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w i t h o n e s i n g l e p r e - d e t e r m i n e d a n s w e r . U n l i k e t h e

t h e o r y o f t h e s t a t e ’ s s t r u c t u r a l - d e p e n d e n c y , t h e s t a t i s t a p p r o a c h , o r t h e t h e o r y o f

c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n , t h i s s t u d y a t t e m p t s t o s o r t o u t w h i c h v a r i a b l e h a d m o r e

e x p l a n a t o r y p o w e r a l o n g s i d e h i s t o r i c c o m p a r a t i v e a n a l y s i s . E x c e p t f o r t h e m a i n

u n d e r l y i n g a s s u m p t i o n t h a t t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e a r e d e fi n e d b y

i n s t i t u t i o n a l a n d c a p i t a l r e s o u r c e s h e l d b y b o t h s t a t e a n d b u s i n e s s , t h e r e w a s n o a p r i o r i

t h e o r e t i c a l p a r a d i g m p r o v i d i n g i n i t i a l a n s w e r s t o t h e r e s e a r c h q u e s t i o n s . T h i s s t u d y fi r s t

d e fi n e d p a t t e r n s i n t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a c r o s s d i f f e r e n t

t i m e p e r i o d s a n d t r i e d t o c o r r e l a t e t h e s e p a t t e r n s w i t h t h e w e l l - d e fi n e d o u t c o m e s o f

e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . T h i s s t u d y p r i m a r i l y u t i l i z e d T h e d a S k o c p o l ’ s

c o n t r o l l e d c o m p a r i s o n o f m a c r o p h e n o m e n a b y u s i n g t h e m e t h o d s o f a g r e e m e n t , s i m i l a r i t y

a n d d i fi ‘ e r e n c e . B u t , t h i s “ s i m i l a r i t y a n d d i fi ‘ e r e n c e m e t h o d ” w a s c o m p l e m e n t e d b y

r i g o r o u s d a t a c o l l e c t i o n a n d g r a p h i c p r e s e n t a t i o n . T h u s , i t s h a l l b e e a s y f o r r e a d e r s t o

d e t e r m i n e w h a t h a p p e n e d .

T h e t i m e p e r i o d s c o v e r e d i n t h i s s t u d y w e r e d i v i d e d i n t o fi v e s e g m e n t s a l o n g w i t h

fi v e d i s t i n c t i v e “ e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s ” w h i c h t h e K o r e a n s t a t e p u r s u e d

a l o n g s i d e d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n ( R e f e r t o F i g u r e 1 . 1 ) : l ) R e s t r u c t u r i n g E c o n o m y :

o u t w a r d - o r i e n t e d e c o n o m i c s y s t e m ( 1 9 6 3 - 1 9 7 0 ) ; 2 ) D e e p e n i n g I n d u s t r i a l i z a t i o n : H e a v y -

C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( H C I ) - d r i v e ( 1 9 7 3 - 1 9 7 9 ) ; 3 ) “ S l o u c h i n g t o w a r d M a r k e t ” : H C I

R e s t r u c t u r i n g a n d I n d u s t r i a l R a t i o n a l i z a t i o n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 6 ) ; 4 ) M a r k e t D e e p e n i n g ( I ) :

C h a e b o l R e f o r m ( 1 9 8 7 - 1 9 9 7 ) ; 5 ) C u r r e n c y C r i s i s a n d M a r k e t D e e p e n i n g ( 1 1 ) : F i n a n c i a l

a n d C h a e b o l R e f o r m ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) . T h e s e fi v e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w e r e s e l e c t e d
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o n t h e b a s i s o f a n e x t e n s i v e r e v i e w o f g o v e r n m e n t d o c u m e n t s i s s u e d b y t h e c o r e e c o n o m i c

a g e n c y , t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d ( E P B , l a t e r t o b e c o m e t h e M i n i s t r y o f E c o n o m y

a n d F i n a n c e , M O E F ) . T r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w e r e t h e g o v e r n m e n t ’ s c e n t r a l p o l i c y

t a r g e t s t o s h i f t o r r e c o n s t r u c t i n d u s t r i a l s t r u c t u r e i n o r d e r t o c o p e w i t h t h e c h a n g i n g g l o b a l

e c o n o m i c e n v i r o n m e n t . I n p a r t i c u l a r , m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s d u r i n g t h e l a t e 1 9 8 0 5

a n d 1 9 9 0 3 w e r e t h e K o r e a n s t a t e ’ s e n d e a v o r t o c a r r y o u t a “ p a r a d i g m s h i f t ” fi ' o m s t a t e - l e d

t o m a r k e t - l e d e c o n o m y . W h e t h e r o r n o t t h e s e e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n p r o g r a m s ( p o l i c y

p r e f e r e n c e s ) h a v e b e e n c a r r i e d o u t s u c c e s s fi r l l y i s a d e p e n d e n t v a r i a b l e i n t h i s s t u d y .

P r e v i o u s d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e o f t e n n e g l e c t e d t o r i g o r o u s l y a n d e m p i r i c a l l y t e s t t h e

c o r r e l a t i o n o r c a u s a l - e fi ‘ e c t r e l a t i o n s h i p b y p i c k i n g b r o a d m a c r o e c o n o m i c i n d i c a t o r s a s

t h e i r d e p e n d e n t v a r i a b l e s . M a c r o e c o n o m i c p e r f o r m a n c e r e fl e c t s n o t o n l y a g o v e r n m e n t ’ s

a b i l i t y t o m a n a g e t h e e c o n o m y b u t a l s o t h e c o m b i n e d e f f e c t s o f a l a r g e n u m b e r o f

v a r i a b l e s . B y n a r r o w i n g d o w n t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e t o t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s , i t i s

b e l i e v e d t h a t t h i s s t u d y i s a b l e t o e s t a b l i s h t h e c o r r e l a t i o n b e t w e e n t h e d i fl ’ e r e n t p a t t e r n s o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m r e s u l t s i n a n i m p r o v e d w a y . T h e s e

e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s c a n b e a r r a n g e d a c c o r d i n g t o t h e n a t u r e o f t h e s t a t e a s

f o fl o v v s : 1 ) c o m p r e h e n s i v e d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( 1 9 6 1 - 1 9 7 0 , 1 9 7 3 - 1 9 7 9 ) ; 2 ) l i m i t e d

d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) ; a n d 3 ) p o s t - d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 , 1 9 9 7 .

1 9 9 9 ) , a s s h o w n i n F i g u r e 1 . 1 .

T h i s “ h i s t o r i c c o m p a r a t i v e a n a l y s i s ” w i l l g o t h r o u g h f o u r d i f f e r e n t s t e p s t o e x p l o r e

t h e e c > < > n o r n i c o u t c o m e s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s o v e r fi v e d i fi ’ e r e n t t i m e p e r i o d s . F o r

“ C h t i m e p e r i o d , t h i s s t u d y w i l l i n v e s t i g a t e : fi r s t , w h i c h t y p e o f c o n n e c t e d n e s s b e t w e e n

4 7



b u s i n e s s a n d s t a t e w a s c o n s t r u c t e d b y t h e s t a t e ; s e c o n d , w h i c h t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m

w a s s e t b y t h e g o v e r n m e n t ; t h i r d , t h e g o v e r n m e n t ’ s e n d e a v o r t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o

s t r a t e g i c i n d u s t r i e s w i t h t h e u s e o f m a t e r i a l r e s o u r c e s ; a n d , f o u r t h , w h e t h e r t h e n a t u r e o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w a s n e g a t i v e l y o r p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h t h e f a i l u r e o r s u c c e s s

o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . A s i l l u s t r a t e d i n F i g u r e 1 . 2 , t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f

b u s i n e s s a n d s t a t e a r e b a s i c a l l y d e fi n e d b y t w o b r o a d c a t e g o r i e s o f v a r i a b l e s , t h a t i s ,

i n s t i t u t i o n s a n d r e s o u r c e s , i n t h e p r i v a t e a n d p u b l i c s e c t o r s . H o w e v e r , a m o n g t h e l i s t e d

v a r i a b l e s w h i c h a r e b e l i e v e d t o i n fl u e n c e b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s , s o m e v a r i a b l e s w h i c h

a r e l e s s c r i t i c a l , f o r i n s t a n c e , t a x a t i o n p o l i c y a n d t h e t a r i fi ‘ s y s t e m , w e r e d i s c a r d e d fi o m t h i s

m o d e l d u e t o l i m i t e d s p a c e . S o m e v a r i a b l e s w h i c h d o n o t v a r y a c r o s s d i f f e r e n t t i m e

p e r i o d s , f o r i n s t a n c e , s t r u c t u r e o f b u s i n e s s a s s o c i a t i o n s , w i l l b e e x p l o r e d o n l y d u r i n g o n e

p e r i o d .

F o r t h e fi r s t s t e p , I w i l l i n q u i r e i n t o t h e p a t t e r n o f s p e c i fi c i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n s o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s o v e r t i m e . T h e p a t t e r n v a r i e s , l a r g e l y d e p e n d i n g u p o n t h e

s u b s t a n c e o f t h e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . F o r i n s t a n c e , t h e h e a v y - c h e m i c a l

i n d u s t r i a l i z a t i o n p r o g r a m u n d e r P a r k J u n g - h e e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) r e q u i r e d a v e r y d e n s e , d i r e c t ,

i n t i m a t e l i n k a g e b e t w e e n b i g b u s i n e s s a n d t h e s t a t e b e h i n d c l o s e d d o o r s , w h i l e “ i n d u s t r i a l

r e s t r u c t u r i n g ” p r o g r a m s w e r e c a r r i e d o u t b y a n i n t i m a t e b u t l o o s e l i n k a g e o f b u s i n e s s - s t a t e

d u r i n g t h e C h u n D o o - h w a n r e g i m e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . T h u s , t h e o b j e c t i v e o f r e f o r m p r o g r a m s

w a s s t r o n g l y a s s o c i a t e d w i t h t h e p a t t e r n o f c o n n e c t e d n e s s .

T h e s e c o n d s t e p i s l a y i n g o u t p o l i c y p r e f e r e n c e s b y s t a t e a n d b u s i n e s s . I t i s q u i t e

e a s y f o r r e s e a r c h e r s t o d e t e c t w h i c h e c o n o m i c p r o g r a m w a s c o n s i d e r e d t o b e m o s t c r i t i c a l
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b y s t a t e a n d b u s i n e s s . T h e K o r e a n g o v e r n m e n t c a r e f u l l y b l u e p r i n t e d t r a n s f o r m a t i v e

p r o g r a m s f o r e a c h p e r i o d t o m o v e i n d u s t r i a l s t r u c t u r e s o n t o t h e n e x t p h a s e o f

i n d u s t r i a l i z a t i o n . F o r i n s t a n c e , t h e e s s e n c e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s h a d b e e n e m b o d i e d

i n s e t t i n g “ t a r g e t i n d u s t r i e s ” o n t h e b a s i s o f s t r a t e g i c m a r k e t a n a l y s i s a n d p u s h i n g t h e s e

t h r o u g h w i t h p r e f e r e n t i a l c r e d i t a l l o c a t i o n s u p u n t i l 1 9 8 0 . B u t f r o m 1 9 8 0 o n , t h e K o r e a n

s t a t e t u r n e d i t s a t t e n t i o n t o “ m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m ” w i t h t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s ,

w h i c h w a s q u i t e d i s t i n c t fi o m t h e p r e c e d i n g p e r i o d s . E s p e c i a l l y i n t h e c o n t e x t o f

“ r e g u l a t o r y p o l i c i e s o v e r b i g b u s i n e s s , ” d i v e r g e n t p o l i c y p r e f e r e n c e s b e t w e e n b u s i n e s s a n d

s t a t e w o u l d n e v e r d i s a p p e a r t h r o u g h o u t d i f f e r e n t p h a s e s o f p o l i c y i m p l e m e n t a t i o n . T h u s ,

t h e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m i t s e l f ( w h e t h e r p o l i c y p r e f e r e n c e s w e r e c o n v e r g e n t o r

d i v e r g e n t ) r e q u i r e d d i f f e r e n t t y p e s o f i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e s o f b u s i n e s s - s t a t e .

T h e t h i r d s t e p i s t o e x a m i n e h o w t h e g o v e r n m e n t m a n u f a c t u r e d a n “ i n c e n t i v e

s t r u c t u r e ” t o i n d u c e b u s i n e s s t o f o l l o w i t s p o l i c y g o a l s . C o n c e r n i n g t h e “ i n c e n t i v e

s t r u c t u r e , ” t h e m a t e r i a l r e s o u r c e s h e l d b y s t a t e a n d b u s i n e s s w i l l b e c l o s e l y e x a m i n e d ,

s p e c i a l l y f o c u s i n g o n c r e d i t a l l o c a t i o n s a n d p o l i t i c a l / e c o n o m i c t h r e a t s f r o m b o t h s i d e s . A s

f o r t h e fi r s t t h r e e p e r i o d s ( 1 9 6 0 - 1 9 7 0 , 1 9 7 1 - 1 9 7 9 , 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , t h i s p a r t o f t h e s t u d y

i n v o l v e s e x a m i n i n g h o w t h e g o v e r n m e n t c o a x e d b u s i n e s s t o f o l l o w i t s p o l i c y t a r g e t s , b u t

d u r i n g t h e l a s t t w o p e r i o d s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 , 1 9 9 7 - 1 9 9 9 ) i t i s c o n c e r n e d w i t h h o w

g o v e r n m e n t - b u s i n e s s i n t e r a c t e d a r o u n d c r i t i c a l t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w i t h t h e u s e o f

t h e i r i n s t i t u t i o n a l a n d m a t e r i a l r e s o u r c e s . T h i s s t u d y m e a s u r e s h o w p o w e r fi r l t h e i n c e n t i v e

s t r u c t u r e h a s b e e n a c r o s s d i fi ’ e r e n t t i m e p e r i o d s t h r o u g h a n e x a m i n a t i o n o f t h e s i z e o f

p o l i c y l o a n s , f o r e i g n b o r r o w i n g , a n d i n t e r e s t r a t e s . T h e fi n a n c i a l v u l n e r a b i l i t y o f
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b u s i n e s s e s w i l l a l s o b e e x a m i n e d t o d e e p e n o u r u n d e r s t a n d i n g o f t h e “ i n c e n t i v e s t r u c t u r e . ”

T o m e a s u r e i n d u s t r y - s p e c i fi c i n c e n t i v e s t r u c t u r e s , I w i l l l o o k c l o s e l y a t w h a t p o r t i o n o f

p o l i c y l o a n s w e r e p o u r e d i n t o t a r g e t i n d u s t r i e s t o a t t r a c t b u s i n e s s .

I n t h e l a s t s t e p , t h i s s t u d y w i l l j u d g e t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f t r a n s f o r m a t i v e

p r o g r a m s . T h e b a s i c m e a s u r i n g m e t h o d w i l l b e t o s e e w h e t h e r o r n o t t h e p o l i c y g o a l s

w e r e a c c o m p l i s h e d u n d e r t h e s e l e c t e d p o l i c y m e a s u r e s . A f t e r e x p l o r i n g t h e s t r a t e g i c

i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e i n e a c h p e r i o d , I w i l l d e s c r i b e t h e g r o w t h o f b i g b u s i n e s s a s

t h e r e s u l t o f p o l i c y m e a s u r e s . T h e s e f o u r d i f f e r e n t r e s e a r c h s t e p s w i l l b e s t r e t c h e d o v e r

fi v e d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s . B y s e t t i n g t h e s e v a r i a b l e s i n d i f f e r e n t h i s t o r i c p e r i o d s , t h i s

s t u d y t r i e s t o d e m o n s t r a t e c h a n g e s i n t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s a n d a s s o c i a t e t h e s e c h a n g e s w i t h t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s .

U n l i k e p r e v i o u s s t u d i e s o n t h e n e x u s , t h e s t u d y c o v e r s a w i d e r h o r i z o n o f t i m e a n d s c o p e

o f v a r i a b l e s , u n d e r p i n n i n g o u r a r g u m e n t o n h i s t o r i c a l c o m p a r a t i v e a n a l y s i s . T h i s

“ c o m p a r a t i v e - h i s t o r i c a l a n a l y s i s ” w i l l b e b a c k e d b y a m i x t u r e o f q u a l i t a t i v e a n d

q u a n t i t a t i v e d a t a , w h i l e m a i n t a i n i n g a n a r r o w a n d s u s t a i n e d f o c u s o n t h e c h a n g e s i n

p o l i t i c a l i n s t i t u t i o n s a n d p o l i c y l o c u s .

P L A N O F T H E S T U D Y

T h i s s t u d y c o n s i s t s o f f o u r m a j o r p a r t s : 1 ) l a y i n g - o u t t h e t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k

( C h a p t e r I ) ; 2 ) i d e n t i f y i n g t h e m o s t c r i t i c a l v a r i a b l e s ( C h a p t e r H ) ; 3 ) h i s t o r i c c o m p a r a t i v e

a n a l y s i s ( C h a p t e r s I I I , I V , V ) ; a n d 4 ) e x p l a i n i n g t h e fi n d i n g s ( C h a p t e r V I ) . T h e fi r s t p a r t

w i l l b e d e v o t e d t o i d e n t i f y i n g t h e m a j o r i s s u e s i n v o l v e d i n t h i s s t u d y , a t h e o r e t i c a l
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d i s c u s s i o n , d e v e l o p i n g h y p o t h e s e s , t h e s i g n i fi c a n c e o f t h i s s t u d y , a n d t h e m e t h o d o l o g y t o

b e u s e d t o t e s t t h e h y p o t h e s e s a g a i n s t t h e e m p i r i c a l w o r l d . I n o r d e r t o m a k e t h e m a j o r

i s s u e s o f t h i s s t u d y c l e a r , t h e i n t r o d u c t i o n w i l l a l s o c o n d u c t a t h e o r e t i c a l d i s c u s s i o n o n t h e

c o n t e x t o f t h e h i s t o r i c a l b a c k g r o u n d a n d t h e m a c r o - e c o n o m y o f K o r e a . T h i s c h a p t e r h a s

a l r e a d y b e g u n t o a d d r e s s i t s p u r p o s e .

T h e s e c o n d p a r t i s d e s i g n e d t o i d e n t i f y c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e

a n d p o l i t i c a l l e a d e r s h i p , w h i c h a r e t h e m o s t s i g n i fi c a n t p o l i t i c a l v a r i a b l e s . T h i s s t u d y w i l l

s u m m a r i z e c h a n g e s i n p o l i t i c a l v a r i a b l e s , s o t h a t r e a d e r s c a n g r a s p a c l e a r p i c t u r e o f t h e

o v e r a l l p o l i t i c a l c h a n g e . T h e c e n t r a l c o n c e r n o f C h a p t e r I I i s t o d e m o n s t r a t e h o w

d e m o c r a t i z a t i o n u n d e r m i n e d t h e s o u r c e s o f s t a t e a u t o n o m y o r c h a n g e d t h e s t r u c t u r a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e , w h i l e p a y i n g c l o s e a t t e n t i o n t o t h e r o l e o f t h e

r i s i n g s c a l e a n d c o m p l e x i t y o f t h e K o r e a n e c o n o m y a s a d r i v i n g f o r c e t o w a r d a p o s t -

d e v e l o p m e n t a l s t a t e . T o p r o v e t h e p o i n t , I w i l l e x a m i n e t h e b u r e a u c r a t i c r e c r u i t m e n t a n d

r e w a r d s y s t e m , p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m , a n d h o w t h e o r g a n i z a t i o n a l a n d i d e o l o g i c a l

c o h e s i v e n e s s o f e c o n o m i c t e c h n o c r a t s d i s i n t e g r a t e d w i t h t h e r i s e o f o r g a n i z a t i o n a l

i n t e r e s t s w i t h i n t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m d u r i n g d e m o c r a t i z a t i o n . A s f o r p o l i t i c a l

l e a d e r s h i p , t h i s c h a p t e r w i l l i n q u i r e i n t o h o w e l e c t o r a l p o l i t i c s c h a n g e d t h e p r e s i d e n t s ’

p o l i c y p r i o r i t i e s a n d , a s a c o n s e q u e n c e , c h a n g e d t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f

b u r e a u c r a t i c e l i t e s a t t h e l o c u s o f e c o n o m i c a g e n c i e s a n d t h e fi n a n c i a l s e c t o r u n d e r

d i f f e r e n t p o l i t i c a l r e g i m e s . A l o n g w i t h t h a t , I w i l l a l s o e x a m i n e c h a n g e s i n t h e d e g r e e o f

p o l i t i c a l p o w e r c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e a s a r e s u l t o f

d e m o c r a t i z a t i o n . T h e o b j e c t i v e o f t h i s c h a p t e r i s t o s h o w t h e d i f f e r e n t n a t u r e s o f t h e
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“ d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” ( 1 9 6 0 - 1 9 7 9 ) , “ l i m i t e d d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , a n d

“ p o s t - d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” ( 1 9 8 8 - 1 9 9 9 ) w i t h s o l i d q u a n t i t a t i v e d a t a .

T h e t h i r d p a r t , C h a p t e r s I I I , I V , a n d V , i s t h e m a i n b o d y o f t h e “ h i s t o r i c

c o m p a r a t i v e a n a l y s i s . ” B y n a r r o w l y f o c u s i n g o n t h e m o s t c r i t i c a l t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m

f o r e a c h p e r i o d , e a c h c h a p t e r i s d e s i g n e d t o e x a m i n e w h i c h v a r i a b l e i n t h e “ c o m b i n e d

b u s i n e s s - s t a t e m o d e l ” h a s t h e m o s t e x p l a n a t o r y p o w e r f o r t h e f a i l u r e o r s u c c e s s o f

e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n . “ C o m p a r i s o n a n d c o n t r a s t ” w i l l b e u s e d a s t h e m a i n m e t h o d t o

d i s c o v e r w h a t r e a l l y h a p p e n e d . C h a p t e r I I I c o n c e r n s t h r e e e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n s : 1 )

a d o p t i o n o f e x p o r t - l e d e c o n o m y ( 1 9 6 3 - 1 9 7 0 ) ; 2 ) H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( H C I )

( 1 9 7 3 - 1 9 7 9 ) ; a n d 3 ) r e s t r u c t u r i n g t h e H C I - d r i v e a n d r a t i o n a l i z a t i o n o f i n d u s t r y ( 1 9 8 0 -

1 9 8 7 ) . T h e p r i m a r y f o c u s o f t h e fi r s t p e r i o d { 1 9 6 3 - 1 9 7 0 ) i s o n h o w t h e P a r k r e g i m e

r e s t r u c t u r e d i t s i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s a n d fi r m l y a n c h o r e d t h e s t a t e ’ s l e a d e r s h i p o v e r t h e

p r i v a t e s e c t o r , r e g a r d i n g i n d u s t r i a l p o l i c y . C o m p a r i s o n w i t h t h e e a r l y R h e e r e g i m e ( 1 9 4 8 -

1 9 6 0 ) i n t h e c o n t e x t o f t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e w i l l d i s c l o s e w h y P a r k w a s a b l e

t o r e s t r u c t u r e t h e K o r e a n e c o n o m y i n t o a n “ e x p o r t - l e d s t r u c t u r e . ” A s f o r t h e s e c o n d

p e r i o d ( 1 9 7 3 - 1 9 7 9 ) , t h i s s t u d y w i l l c e n t e r o n P a r k ’ s p o l i t i c a l e f f o r t s t o b u i l d t h e s p e c i a l

a g e n t t o d r i v e H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n . T h e r e l a t i v e l y q u i c k f a l l o u t o f t h e H C I -

d r i v e i n t h e l a t e 1 9 7 0 s w i l l b e e x p l a i n e d b y a c l o s e l o o k a t t h e p o l i t i c a l c o n s e q u e n c e s o f

t h e s p e c i a l a g e n t w h i c h h a d b e c o m e s u b j e c t t o t h e r u l e r ’ s p o l i t i c a l i n t e r e s t s . T h e t h i r d

p e r i o d ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) c o n c e r n s t h e C h u n D o o - h w a n r e g i m e ’ s e n d e a v o r t o r e p a i r t h e f a l l o u t

o f t h e H C I - d r i v e a n d u p g r a d e i n d u s t r i a l s t r u c t u r e , w h i l e h a n d l i n g t h e C h a e b o l , w h i c h

b e c a m e i n c r e a s i n g l y p o w e r fi r l i n t h e e a r l y 1 9 8 0 s . T h e s t u d y ’ s m a i n f o c u s d u r i n g t h i s
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p e r i o d i s o n h o w C h u n m a n e u v e r e d p r i v a t e p o w e r h o l d e r s t o a t t a i n h i s p o l i c y g o a l s , t h a t

i s , “ r e s t r u c t u r i n g t h e H C I - d r i v e a n d r a t i o n a l i z a t i o n o f i n d u s t r y , ” w h e r e a s h e a t t e m p t e d t o

e m b r a c e m o r e m a r k e t f o r c e . W i t h t h i s p e r i o d , w e w i l l t r y t o d e m o n s t r a t e t h a t , e v e n u n d e r

m o u n t i n g “ s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y ” o f t h e s t a t e o n t h e C h a e b o l , t h e K o r e a n s t a t e w a s

r e l a t i v e l y s u c c e s s f u l i n m a n i p u l a t i n g t h e C h a e b o l , m a i n l y o w i n g t o t h e p e r s i s t e n c e o f

d e v e l o p m e n t a l l e a d e r s h i p b y t h e s t a t e , a t l e a s t , d u r i n g C h u n ’ s e a r l y r e i g n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 4 ) .

C h a p t e r V c o n c e r n s t h e “ d u a l t r a n s f o r m a t i o n ” : m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s a n d

d e m o c r a t i z a t i o n d u r i n g R o h T a e - w o o ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) a n d K i m Y o u n g - s a m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) .

S p e c i a l a t t e n t i o n w i l l b e g i v e n t o t h e c o n s e q u e n t i a l e f f e c t s o f d e m o c r a t i z a t i o n o n t h e

i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e a n d p o l i t i c a l l e a d e r s h i p . B e c a u s e t h e e s s e n c e o f t h e

d e m o c r a t i c e f f e c t o n s t a t e s t r u c t u r e i s p r e s e n t e d i n C h a p t e r 1 1 , o u r d e b a t e o n i n s t i t u t i o n a l

l i n k a g e b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s w i l l b e s p e n t o n r i s i n g c o r r u p t i o n a n d c o l l u s i v e e l i t e

s t r u c t u r e i n e c o n o m i c a g e n c i e s . M o r e i m p o r t a n t l y , w e w i l l e x p l o r e w h y t h e C h a e b o l

i n c r e a s i n g l y t u r n e d i n t o a s t u m b l i n g b l o c k t o m a r k e t - d e e p e n i n g . N o l o n g e r w e r e t h e

C h a e b o l i n a c c o r d a n c e w i t h m a r k e t f o r c e s o r g o v e r n m e n t a l m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m . T h e

d e t a i l e d d e s c r i p t i o n s o f t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e , i n t h e c o n t e x t o f

m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s , w i l l d i s c l o s e t h a t t h e K o r e a n s t a t e h a d b e e n c a p t u r e d b y t h e

C h a e b o l , n o t o n l y b e c a u s e o f t h e C h a e b o l ’ s o v e r a l l c a p i t a l p o w e r b u t a l s o t h e d i s a r r a y ,

d i s l o c a t i o n a n d p o l i t i c i z a t i o n o f t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m , t h e i n s t i t u t i o n a l d i s t r a c t i o n o f t h e

c h i e f - e x e c u t i v e , a n d t h e b r e a k d o w n o f i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y i n e c o n o m i c a g e n c i e s . I n

t h e l a s t p a r t , t h i s c h a p t e r s i n g l e s o u t t h e f a i l u r e o f C h a e b o l r e f o r m a s t h e r o o t c a u s e o f t h e

fi n a n c i a l c r i s i s i n 1 9 9 7 .
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C h a p t e r V c o n c e r n s t h e K o r e a n s t a t e ’ s i m p r e s s i v e h a n d l i n g o f t h e c u r r e n c y c r i s i s

a n d s u b s e q u e n t fi n a n c i a l m a r k e t a n d c o r p o r a t e r e f o r m d u r i n g t h e K i m D a e - j u n g

p r e s i d e n c y ( 1 9 9 8 - 1 9 9 9 ) . W e t r y t o u n r a v e l w h y t h e K o r e a n s t a t e , o n c e l o w i n

r e s p o n s i v e n e s s a n d a d a p t a b i l i t y t o e x t e r n a l s h o c k s , h a s b e c o m e e f f e c t i v e i n d e a l i n g w i t h

e c o n o m i c c r i s i s . T h e d y n a m i c s o f c r i s i s p o l i t i c s w i l l b e e x p l o r e d t o e x p l a i n t h e q u i c k

r e c l a m a t i o n o f d o m i n a n c e b y t h e s t a t e , a l t h o u g h i n r e l a t i v e t e r m s , o v e r p r i v a t e p o w e r

h o l d e r s . T h e p e r s i s t e n c e a n d c h a n g e s i n t h e p a t t e r n s o f s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s b e t w e e n

b u s i n e s s a n d s t a t e w i l l b e d i s c u s s e d t o d e fi n e t h e l i m i t s a n d p o t e n t i a l f a l l o u t o f t h e o n -

g o i n g C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m , t h o u g h r e l a t i v e l y s u c c e s s f u l u p t o t h e p r e s e n t . T h e l a s t

c h a p t e r w i l l b e s p e n t o n t h e e x p l a n a t i o n o f t h e fi n d i n g s . F i n d i n g s w i l l b e o r g a n i z e d fi r s t i n

t h e c o n t e x t o f t h e o v e r a l l t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k a n d , s e c o n d , a c c o r d i n g t o e a c h v a r i a b l e .

T h e r e v i e w o f t h e “ c o m b i n e d b u s i n e s s - s t a t e m o d e l ” w i l l e n g a g e i n d i s c u s s i o n o n t h e

p r o s p e c t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n K o r e a i n t h e f u t u r e a n d t h e t r a n s f e r a b i l i t y o f t h e

K o r e a n m o d e l t o o t h e r d e v e l o p i n g c o u n t r i e s .
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C H A P T E R H

T H E C H A N G I N G B U S I N E S S - S T A T E N E X U S ( I ) :

T H E I N T E R N A L S T R U C T U R E O F T H E K O R E A N S T A T E

T h i s c h a p t e r c o n c e r n s t h e r i s e a n d f a l l o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e i n K o r e a .

C h a n g e s i n t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s c a n n o t b e a d e q u a t e l y

u n d e r s t o o d w i t h o u t fi r s t s p e c i f y i n g t h e c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e . T h e

h e a l t h o f e x t e r n a l l i n k a g e w i t h t h e p r i v a t e s e c t o r , t o a l a r g e e x t e n t , d e p e n d s u p o n t h e

i n t e r n a l c o h e r e n c e o f s t a t e s t r u c t u r e . W i t h o u t i n t e r n a l c o h e r e n c e e x t e r n a l l i n k a g e i s

p r e d i c t e d t o r e s u l t i n c o r r u p t i o n a n d t h e c a p t u r e o f t h e s t a t e b y p r i v a t e p o w e r h o l d e r s . M y

d i s c u s s i o n o f t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e i n v o l v e s t h r e e k e y i n s t i t u t i o n a l c o m p o n e n t s

w h i c h c o n s t i t u t e t h e K o r e a n d e v e l o p m e n t a l r e g i m e : 1 ) t h e c o l l e c t i v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ;

2 ) t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e ; a n d 3 ) t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m .

F i r s t o f a l l , t h i s s t u d y e x p l o r e s w h a t s o r t s o f d y n a m i c s o f c o a l i t i o n p o l i t i c s f o m e n t

d e v e l o p m e n t a l l y - d r i v e n o r c o r r u p t i o n - p r e v a l e n t c o l l e c t i v e l e a d e r s h i p . C o a l i t i o n p o l i t i c s

r e fl e c t t h e r e g i m e ’ s s u r v i v a l s t r a t e g y . P o l i t i c a l r e g i m e s i n K o r e a h a v e s t r i v e n t o

m a n u f a c t u r e d i fi e r e n t p a t t e r n s o f p o l i t i c a l c o a l i t i o n s a m o n g s o c i a l g r o u p s o v e r t i m e , g i v e n

t h e p o l i t i c a l c l i m a t e . M y s t u d y o n c o a l i t i o n p o l i t i c s o v e r t i m e i s d e s i g n e d t o g r a s p t h e

p o l i t i c a l a s p e c t s o f t h e s t a t e . P o l i t i c i a n s , m o r e p r e c i s e l y , t h e p r e s i d e n t , n o t t h e

b u r e a u c r a c y , u l t i m a t e l y c o n t r o l l e d t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . I n a d d i t i o n , t h e p o l i c y -

m a k i n g r e g i m e a n d t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m w e r e o f t e n r e s t r u c t u r e d a c c o r d i n g t o t h e

p o l i t i c a l r e g i m e ’ s p o l i t i c a l t a s k . I n p a r t i c u l a r , i n t h e c a s e o f K o r e a , t h e c h i e f - e x e c u t i v e

d i r e c t l y a n d e x t e n s i v e l y i n t e r v e n e d i n t h e e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s w i t h w e l l -
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d e fi n e d a n d c o n c e n t r a t e d p o w e r , a s c o m p a r e d w i t h o t h e r A s i a n c o u n t r i e s ( C h e n g ,

H a g g a r d , a n d K a n g , 1 9 9 8 ) . T h u s , e x p l o r i n g t h e p r e s i d e n c y w i l l u n r a v e l s o m e s i g n i fi c a n t

a s p e c t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n K o r e a . T h i s s t u d y s e e k s t o f o c u s o n t h e f o l l o w i n g

q u e s t i o n s : 1 ) H o w d i d t h e “ d e v e l o p m e n t a l i s t c o a l i t i o n ” e m e r g e i n t h e e a r l y 1 9 6 0 s a n d

f a d e a w a y f r o m t h e e a r l y 1 9 8 0 s ? H o w d i d r e g i o n a l i s m a r i s e a s t h e p r e d o m i n a n t p o l i t i c a l

d i m e n s i o n w h i c h d e fi n e s c o a l i t i o n p o l i t i c s , f o l l o w i n g d e m o c r a t i z a t i o n ? 2 ) W h y d i d t h e

K o r e a n c h i e f - e x e c u t i v e s s i n g l e - m i n d e d l y a d h e r e t o e c o n o m i c p r o g r e s s d u r i n g t h e

d e v e l o p m e n t a l e r a ? 3 ) W e r e t h e r e s i g n i fi c a n t c h a n g e s i n t h e c h i e f - e x e c u t i v e s ’ a d h e r e n c e

t o g r o w t h a n d e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a c r o s s d i fl e r e n t t i m e p e r i o d s ? 4 ) D i d e l e c t o r a l

p o l i t i c s o r d e m o c r a t i z a t i o n l e a d t o c h a n g e s i n t h e r e g i m e s u r v i v a l t a c t i c s a n d t h e r e b y

p o l i c y p r i o r i t i e s o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e s ? A n d 5 ) W a s t h e c h i e f - e x e c u t i v e s ’ s t r o n g

c o m m i t m e n t t o g r o w t h c o r r e l a t e d w i t h t h e m e r i t - b a s e d e c o n o m i c e l i t e a s s i g n m e n t , w h i c h

w a s c r i t i c a l t o t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f e c o n o m i c a g e n c i e s ? B y a d d r e s s i n g t h e s e

q u e s t i o n s , t h i s s t u d y a t t e m p t s t o d e m o n s t r a t e t h e d y n a m i c s o f t h e c h a n g e s i n p o l i t i c a l

a s p e c t s o f t h e K o r e a n s t a t e . I n p a r t i c u l a r , a c l o s e l o o k a t p o l i t i c a l l e a d e r s h i p , c e n t e r i n g o n

t h e p r e s i d e n t i a l o f fi c e , w i l l h o p e fi r l l y u n r a v e l t h e p o l i t i c a l a s p e c t s o f t h e s t a t e .

S e c o n d , s c r u t i n y i n t o t h e e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s m u s t b e u n d e r t a k e n t o

u n d e r s t a n d t h e i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e . T h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e i s a n i n s t i t u t i o n a l

p r o c e d u r e f r o m t h e i n i t i a l d r a f t i n g o f a n e c o n o m i c p o l i c y t o t h e i m p l e m e n t a t i o n . A w i d e

r a n g e o f t h e e x e c u t i v e a n d l e g i s l a t i v e b o d i e s a r e i n v o l v e d i n t h i s p r o c e d u r e ( R e f e r t o

F i g u r e 2 . 1 ) . I n p a r t i c u l a r , “ p i l o t e c o n o m i c a g e n c i e s , ” w h i c h p l a y a k e y r o l e i n t h e p o l i c y -

m a k i n g p r o c e s s , s t e e r e d a n d d i s c i p l i n e d t h e h i e r a r c h i c a l i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h i p d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , a n d t h e i n n e r d y n a m i c s o f t h e
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s y m b i o t i c b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h i p d u r i n g t h e p o s t - d e v e l o p m e n t a l e r a . T h e p o l i c y -

m a k i n g r e g i m e i s a d i r e c t b r i d g e t r a n s p o r t i n g t h e p o l i c y i n t e n t o f t h e e x e c u t i v e t o t h e

p r i v a t e s e c t o r . T h u s , t h e c o n t o u r o r m a k e u p o f t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e i s a s s u m e d t o

p l a y a d e c i s i v e r o l e i n e x p l a i n i n g t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s .

T h i s r e s e a r c h c e n t e r s o n t h e q u e s t i o n s o f : 1 ) w h e r e t h e g e n u i n e l o c a t i o n o f d e c i s i o n -

m a k i n g h a s b e e n ; 2 ) t o w h a t e x t e n t d e c i s i o n - m a k i n g h a s b e e n c e n t r a l i z e d ; 3 ) h o w t h e

p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s h a s b e e n c o o r d i n a t e d ; 4 ) t o w h a t e x t e n t t h e b u r e a u c r a c y a n d

e x e c u t i v e w e r e fi e e fi o m t h e l e g i s l a t u r e @ o l i t i c s ) ; 5 ) t o w h a t e x t e n t t h e “ p i l o t a g e n c y ”

( E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d l a t e r o n , M i n i s t r y o f E c o n o m y a n d F i n a n c e ) h a s e n j o y e d

a u t o n o m y f r o m n o r m a l b u r e a u c r a t i c r o u t i n e s ; a n d 6 ) w h e t h e r o r n o t d e m o c r a t i z a t i o n h a s

m a d e a n i m p a c t o n t h e s e i s s u e s . I t i s a s s u m e d t h a t c l a r i t y i n t h e d e c i s i o n - m a k i n g l o c a t i o n ,

a w e l l - e s t a b l i s h e d c o o r d i n a t i o n s y s t e m , e x e c u t i v e d o m i n a n c e o v e r l e g i s l a t i v e , a n d h i g h

a u t o n o m y o f p i l o t e c o n o m i c a g e n c i e s a r e p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h t h e s t a t e ’ s l e a d e r s h i p

o v e r p r i v a t e e c o n o m i c a c t o r s . S t r o n g s t a t e l e a d e r s h i p o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r i s , i n t u r n ,

h y p o t h e s i z e d t o b e a c r i t i c a l s o u r c e i n k e e p i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s f r o m d i s i n t e g r a t i n g

i n t o a c o r r u p t i o n c a r t e l . H o w e v e r , t h i s h y p o t h e s i s w i l l n o t b e t e s t e d e m p i r i c a l l y u n t i l t h e

f o l l o w i n g c h a p t e r s . R a t h e r , t h i s c h a p t e r i s d e s i g n e d t o p r o v i d e a s o l i d d e s c r i p t i o n o f t h e

“ e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g ” r e g i m e s o v e r t i m e .

T h i r d , c o n c e r n i n g t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m , t h i s s t u d y w i l l e x a m i n e t h e r e c r u i t m e n t

a n d r e w a r d s y s t e m . A p a t t e r n o f b u s i n e s s - s t a t e n e x u s ( w h i c h i s p r e r e q u i s i t e f o r e c o n o m i c

p r o g r e s s ) w o u l d n o t b e c o n s t r u c t e d w i t h o u t a c e r t a i n t y p e o f b u r e a u c r a c y ( E v a n s

1 9 9 8 2 6 9 ) . M o r e O p e n , t r a n s p a r e n t , a n d m e r i t - b a s e d r e c r u i t m e n t o f o fl ' r c e h o l d e r s i s a n

i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n f o r t h e c o n s t r u c t i o n o f a c o h e r e n t b u r e a u c r a t i c s y s t e m . I t i s
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a s s u m e d t h a t a g o a l - o r i e n t e d a n d c o h e s i v e c o r p o r a t i o n w i t h i n a b u r e a u c r a t i c s y s t e m i s

l i k e l y t o r e s t r a i n i n d i v i d u a l o f fi c e h o l d e r s f r o m b e i n g i n t e r e s t e d i n b r i b e r y a n d r e n t - s e e k i n g .

T h u s , t h i s s t u d y a t t e m p t s t o m e a s u r e t h e c o m p e t i t i v e n e s s a n d o p e n n e s s o f t h e r e c r u i t m e n t

s y s t e m . O n t h e o t h e r h a n d , i n o r d e r t o k e e p o f fi c e h o l d e r s o n t h e t r a c k o f t h e c o l l e c t i v e

g o a l o f i m p r o v i n g n a t i o n a l w e a l t h a n d e c o n o m i c p r o g r e s s , t h e s t a t e m u s t b e a b l e t o

c o m p e n s a t e c o m p e t e n t r e c r u i t s w i t h fi n a n c i a l a n d o t h e r r e w a r d s . T h u s , t h i s s t u d y w i l l

p r o b e i n t o t h e c o m p a r a b i l i t y o f t h e o v e r a l l r e w a r d p a c k a g e f o r c i v i l s e r v a n t s . A l t h o u g h

t h e r e c r u i t m e n t a n d r e w a r d s y s t e m d o e s n o t d i r e c t l y d e fi n e b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s , i t i s a

c o m m o n b e l i e f i n d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e s t h a t t r a n s p a r e n t a n d o p e n d i s t r i b u t i o n o f

g o v e r n m e n t a l p o s i t i o n s i s t h e fi r s t s t e p t o w a r d a b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w h i c h i s

, ’ “c h a r a c t e r i z e d b y “ s t a t e ’ s d o m i n a n c e , g o a l - o r i e n t e d , c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n , ” a n d

“ h i g h r e s p o n s i v e n e s s a n d a d o p t a b i l i t y . ”

T h e r e h a v e b e e n fi v e c r i t i c a l f o r c e s w h i c h d r o v e c h a n g e s i n t h e K o r e a n

d e v e l o p m e n t a l s t a t e : 1 ) g l o b a l i z a t i o n ; 2 ) t h e r i s e o f c a p i t a l p o w e r ; 3 ) d e m o c r a t i z a t i o n ; 4 )

t h e r i s i n g s c a l e a n d c o m p l e x i t y o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y ; a n d 5 ) t h e n e e d s o f t h e p r i v a t e

s e c t o r w h i c h h a v e b e c o m e i n c r e a s i n g l y c o m p l e x a n d i n f o r m a t i o n i n t e n s i v e . A m o n g t h e s e

f o r c e s , t h e fi r s t t w o s e t t h e c i r c u m s t a n t i a l c o n d i t i o n s f o r t h e d e c l i n e o f t h e d e v e l o p m e n t a l

s t a t e , b u t d i d n o t d i c t a t e t h e d e t a i l e d c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e . T h e

l a t t e r t h r e e h a d a m o r e d i r e c t e f f e c t o n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e , a s w i l l b e d e m o n s t r a t e d l a t e r

i n t h i s c h a p t e r . A c c o r d i n g l y , t h i s c h a p t e r f o c u s e s o n t h e f o l l o w i n g q u e s t i o n s : F i r s t , h o w

d i d d e m o c r a t i z a t i o n r e s h a p e t h e d y n a m i c s o f c o a l i t i o n p o l i t i c s a n d t h e r e b y a f f e c t t h e

f e a t u r e s o f c o l l e c t i v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ? C a n t h e d i s t i n c t c h a r a c t e r i s t i c s o f l e a d e r s h i p

a c r o s s d i fl ‘ e r e n t t i m e p e r i o d s b e a s s u m e d t o b e a s s o c i a t e d w i t h d i f f e r e n t d y n a m i c s o f
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b u r e a u c r a t i c d e c i s i o n - m a k i n g , t h e p r e s i d e n t i a l o fi c e a n d i t s r e l a t i o n s h i p w i t h b u r e a u c r a t i c

e l i t e s , a n d t h e e x e c u t i v e - l e g i s l a t i v e n e x u s ? S e c o n d , t o w h a t e x t e n t h a s d e e p e n i n g

i n d u s t r i a l i z a t i o n b e e n i n t e r n a l i z e d i n t o t h e d e c i s i o n - m a k i n g m a c h i n e r y o f t h e

d e v e l o p m e n t a l s t a t e ? A p o w e r s h i f t a m o n g p i l o t e c o n o m i c a g e n c i e s a n d a g e n t s o r a m o n g

p a r t i e s i n v o l v e d i n p o l i c y - m a k i n g h a s b e c o m e i n e v i t a b l e b e c a u s e d i f f e r e n t p h a s e s o f

i n d u s t r i a l i z a t i o n d e m a n d t h e s t r e n g t h e n i n g o r w e a k e n i n g o f d i f f e r e n t f u n c t i o n s i n

b u r e a u c r a t i c s y s t e m . T h i r d , t h i s s t u d y a l s o i n q u i r e s i n t o h o w t h e c h a n g e s i n t h e p r i v a t e

s e c t o r d r o v e t h e c h a n g e s i n t h e p u b l i c s e c t o r . T h e s t a t e a n d t h e p r i v a t e s e c t o r a r e

a s s u m e d t o b e “ m u t u a l l y t r a n s f o r m i n g ” ( M i g d a l , J . S . ( e d ) , 1 9 9 4 ) . T h e p u b l i c s e c t o r i s

o f t e n f o r c e d t o b e r e a r r a n g e d a t t h e r e q u e s t o f p r i v a t e b u s i n e s s o r t o a c c o m m o d a t e

c h a n g e s i n t h e p r i v a t e s e c t o r .

C O L L E C T I V E P O L I T I C A L L E A D E R S H I P

( 1 ) C h a n g e s i n “ C o a l i t i o n P o l i t i c s ” : F r o m “ D e v e l o p m e n t a l i s t ” ( 1 9 6 2 - 7 9 ) t o “ R e g i o n -
b a s ” C o a l i t i o n ( 1 9 8 7 - 1 9 9 9 ) .

T h e t h e o r i e s o f “ s u r v i v a l c o a l i t i o n s ” s a y t h a t i n t h e t u r b u l e n t p o l i t i c s o f

u n d e r d e v e l o p e d c o u n t r i e s , e x e c u t i v e s c a n n e v e r t a k e p o l i t i c a l s u r v i v a l f o r g r a n t e d ( B a r r y

A m e s , 1 9 8 7 ) . T h u s , p o l i t i c a l l e a d e r s a r e l i k e l y t o a c t i v e l y p u r s u e p o l i t i c a l s u r v i v a l b y t h e

c o n s t r u c t i o n o f “ p o l i t i c a l c o a l i t i o n s . ” T h i s s t u d y b e g i n s s t u d y i n g t h e s a g a o f “ p o l i t i c a l

c o a l i t i o n s ” w i t h P a r k J u n g - b e e w h o c a m e t o p o w e r t h r o u g h a s u c c e s s f u l m i l i t a r y c o u p i n

1 9 6 1 . D e s p i t e P a r k ’ s s w e e p i n g p o l i t i c a l m e a s u r e s a g a i n s t h i s p o l i t i c a l o p p o n e n t s a n d

p r i v a t e p o w e r h o l d e r s , h i s r e g i m e s u r v i v a l w a s i n d o u b t i n t h e e a r l y 1 9 6 0 5 . P a r k p e r c e i v e d

t h a t a t t a i n i n g “ s k i n - f e l t g r o w t h ” a n d “ s o l i d n a t i o n a l s e c u r i t y ” w e r e i n d i s p e n s a b l e

5 9



c o n d i t i o n s f o r h i s r e g i m e s u r v i v a l o v e r t h e l o n g - r u n . O n t h e b a s i s o f t h e s e t w o i d e o l o g i e s ,

t h a t i s , i n d u s t r i a l i z a t i o n a n d a n t i - c o m m u n i s m , P a r k c o n s t r u c t e d a b r o a d d e v e l o p m e n t a l i s t

c o a l i t i o n w h i c h i n c o r p o r a t e d “ i n d u s t r i a l i s t s , ” “ g e n e r a l s , ” a n d “ s t a t e m a n a g e r s , ” a t t h e

c o r e , a l o n g w i t h a b r o a d r a n g e o f t h e p o p u l a c e , i n c l u d i n g t h e w o r k i n g - c l a s s a n d p e a s a n t s .

I n f a c t , P a r k s u c c e e d e d i n m a i n t a i n i n g a l o o s e c o r p o r a t i s t s t a t e u n t i l t h e e n d o f h i s r e i g n

( M o o n , C h u n g - i n 1 9 8 8 ; C h o i , J a n g - j i p 1 9 8 3 ) .

N o w , l e t u s t a k e a c l o s e l o o k a t h i s i d e o l o g i c a l o r i e n t a t i o n o v e r t i m e t h r o u g h a n

e x a m i n a t i o n o f h i s s p e e c h e s ‘ . T h e fi r s t m a i n f o c u s i n t h i s a n a l y s i s i s w h e t h e r o r n o t t h e r e

w a s a s t r o n g c o r r e l a t i o n s h i p b e t w e e n t h e c o m m i t m e n t t o “ e c o n o m i c g r o w t h ” a n d t h e l e v e l

o f t h e “ s e c u r i t y t h r e a t ” s e n s e d b y P a r k a n d t h e o t h e r c h i e f - e x e c u t i v e s ? D e v e l o p m e n t a l

 

‘ F i r s t , i n o r d e r t o m e a s u r e t h e d e g r e e o f a r e g i m e ’ s p o l i c y p r i o r i t y a n d p r e s i d e n t i a l

i n t e r e s t s o v e r a w i d e r a n g e o f s o c i a l , p o l i t i c a l , a n d e c o n o m i c i s s u e s , t h i s s t u d y a n a l y z e d
i n a u g u r a l a d d r e s s e s a n d t h e A n n u a l S p e e c h e s c o n d u c t e d b y t h e p r e s i d e n t s w h i l e
s u b m i t t i n g t h e i r a n n u a l b u d g e t s ( w h i c h a r e c o m p a r a b l e t o “ S t a t e o f t h e U n i o n ” a d d r e s s e s
i n t h e U n i t e d S t a t e s ) b e t w e e n 1 9 6 4 a n d 1 9 9 8 , b e c a u s e i n a u g u r a l a d d r e s s e s a n d t h e s t a t e o f

t h e u n i o n a d d r e s s e s u s u a l l y o u t l i n e d w h a t e a c h p r e s i d e n t o r p o l i t i c a l r e g i m e w a s m o s t
c o n c e r n e d a b o u t a n d w h a t e a c h o f t h e m i n t e n d e d t o a c c o m p l i s h d u r i n g h i s r e i g n . I
e x a m i n e d t h e i n a u g u r a l a d d r e s s p l u s a l l t h e a v a i l a b l e a n n u a l a d d r e s s e s f o r e a c h p r e s i d e n t .
E a c h s e n t e n c e fi o m e a c h s p e e c h w a s c a t e g o r i z e d a c c o r d i n g t o i t s p o l i c y i m p l i c a t i o n s f o r
t e n d i fi ‘ e r e n t t e r m s o r i s s u e s [ e c o n o m i c g r o w t h , e c o n o m i c s t a b i l i t y , e c o n o m i c j u s t i c e
( r e d i s t r i b u t i o n & w e l f a r e ) , i n fi a s t r u c t u r e b u i l d i n g , s t r u c t u r a l r e f o r m , p o l i t i c a l s t a b i l i t y
( o r d e r & l a w e n f o r c e m e n t ) , n a t i o n a l s e c u r i t y ( a n t i - c o m m u n i s m , d e f e n s e e m p h a s i s ) ,
r e u n i fi c a t i o n ( m u t u a l e x c h a n g e & r e u n i fi c a t i o n e m p h a s i s ) , d e m o c r a c y ( fi ' e e d o m a n d f a i r &
fi ' e e e l e c t i o n s ) , a n d m i s c e l l a n e o u s ( e d u c a t i o n , c u l t u r e , b u r e a u c r a c y , e t c . ) ] , a s s h o w n i n
G r a p h s 2 . 1 a n d 2 . 2 . B e s i d e s t h e t e n - t e r m a n a l y s i s , I a l s o c o u n t e d t h e f r e q u e n c y o f
e c o n o m i c t e r m s i n t h e i r i n a u g u r a l s t a t e m e n t s t o fi g u r e o u t t h e i r g e n e r a l i n t e r e s t i n
e c o n o m i c p r o g r e s s .

2 T h e r e a r e p l e n t y o f r e a s o n s w h y t h i s s t u d y i n q u i r e s i n t o p r e s i d e n t i a l s p e e c h e s .
A m o n g t h e f o u r p r i n c i p a l f a c t i o n s i n v o l v e d i n t h e p o l i c y d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e d u r e , i . e .
t h e P r e s i d e n c y , B u r e a u c r a c y , t h e r u l i n g p a r t y a n d t h e l e g i s l a t u r e , a n d i n t e r e s t g r o u p s
( e s p e c i a l l y b u s i n e s s ) , t h e P r e s i d e n t i a l o m c e h a s b e e n t h e p r e d o m i n a n t f a c t o r i n S o u t h
K o r e a . E s p e c i a l l y a f t e r B u r e a u c r a t i c - A u t h o r i t a r i a n i s m ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) w a s i n s t a l l e d b y P a r k
J u n g - b e e i n 1 9 7 2 , t h e p r e s i d e n c y b e c a m e a n i n s t i t u t i o n w i t h u n r i v a l e d p o w e r . A l m o s t
e v e r y s i n g l e s i g n i fi c a n t p o w e r w a s c o n c e n t r a t e d i n t h e P r e s i d e n t , w h o w a s v i r t u a l l y
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l i t e r a t u r e o n t h e E a s t A s i a n m i r a c l e o f t e n r e f e r r e d t o t h e c o m m u n i s t t h r e a t a s t h e m a i n

r e a s o n f o r t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s a d h e r e n c e t o e c o n o m i c p r o g r e s s . B u t p r e v i o u s l i t e r a t u r e

h a s b a c k e d t h e i r c o n t e n t i o n w i t h a n e c d o t e s r a t h e r t h a n m e t h o d i c a l e m p i r i c a l t e s t s . M y

c o r r e l a t i o n t e s t b e t w e e n “ n a t i o n a l s e c u r i t y ” a n d “ e c o n o m i c g r o w t h ” s t r o n g l y s u p p o r t s

t h e i r c o n t e n t i o n w i t h a h i g h c o e f fi c i e n t l e v e l , 0 . 6 1 8 . 3 A g l a n c e a t t h e e n t r i e s f o r

“ E c o n o m i c G r o w t h ” a n d “ N a t i o n a l S e c u r i t y ” i n G r a p h s 2 . 1 a n d 2 . 2 , t e l l s u s t h a t P a r k ’ s

s e n s e o f t h e c o m m u n i s t t h r e a t l e d t o h i s s t r o n g e r c o m m i t m e n t t o e c o n o m i c g r o w t h , a s i t

d i d f o r C h u n D o o - h w a n . I n c o n t r a s t , t h e s u b s e q u e n t l e a d e r s ( R o b a n d K i m ) c l e a r l y

b e c a m e l e s s c o n c e r n e d a b o u t n a t i o n a l s e c u r i t y a n d s l a c k e n e d t h e i r p l e d g e t o e c o n o m i c

p r o g r e s s . T h e a u t h o r i t a r i a n r u l e r s , P a r k J u n g - b e e ( 1 9 6 2 - 1 9 7 7 ) a n d C h u n D o o - h w a n

( 1 9 8 2 - 1 9 8 6 ) , f o c u s e d a l m o s t e x c l u s i v e l y o n “ e c o n o r r r i c g r o w t h ” a n d “ n a t i o n a l s e c u r i t y , ”

 

u n c h e c k e d b y a n y o t h e r i n s t i t u t i o n . T h e r u l i n g p a r t y a n d l e g i s l a t i v e b r a n c h w e r e u n d e r t h e
p r e s i d e n t ’ s fi r m c o n t r o l a n d w o r k e d a s a r u b b e r s t a m p f o r E x e c u t i v e - i n i t i a t e d e c o n o m i c
b i l l s d u r i n g a u t h o r i t a r i a n r u l e . T h e o p p o s i t i o n p a r t i e s a n d c i v i l s o c i e t y r e m a i n e d
fi ' a g m e n t e d a n d fi ' a g i l e , s o t h a t t h e y h a d n o p o l i t i c a l p o w e r t o c h a l l e n g e t h e p o l i c y c o u r s e
s e t b y t h e P r e s i d e n t . O n t h e o t h e r h a n d , t h e P r e s i d e n t w a s a b l e t o m o b i l i z e p o w e r
a p p a r a t u s , s u c h a s t h e A g e n c y f o r N a t i o n a l S e c u r i t y P l a n n i n g ( A N S P , p r e v i o u s l y t h e
K C I A : K o r e a n C e n t r a l I n t e l l i g e n c e A g e n c y ) , t h e D e f e n s e S e c u r i t y C o m m a n d ( D S C ) , t h e
A t t o r n e y G e n e r a l ( A G ) , t h e C h i e f o f P o l i c e B u r e a u ( C P B ) a n d t h e O fi c e o f N a t i o n a l T a x

A d m i n i s t r a t i o n ( O N T A ) , a t h i s d i s c r e t i o n , t o d e a l w i t h h i s p o l i t i c a l o p p o n e n t s a n d t o f o r c e
t h r o u g h h i s e c o n o m i c a g e n d a . I n a d d i t i o n , t h e p r e s i d e n c y ’ s p a t r i a r c h a l a u t h o r i t y , w h i c h
h a s b e e n i n g r a i n e d i n K o r e a n c u l t u r e , c o n t r i b u t e d t o t h e s h a p i n g o f s t r o n g p r e s i d e n t i a l
p o w e r ( L e e Y e o n - h o 1 9 9 7 : 8 6 - 9 7 ) .

A l t h o u g h t h e e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n a n d d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n i n t h e 1 9 8 0 3 a n d
1 9 9 0 s l a r g e l y u n d e r m i n e d p r e s i d e n t i a l p o w e r b y s e t t i n g i n s t i t u t i o n a l c o n s t r a i n t s o n t h e
p r e s i d e n t a n d b r i n g i n g t h e p r e s i d e n t i a l o fl ' r c e u n d e r d e m o c r a t i c p r o c e d u r a l r u l e s , t h e
p r e s i d e n t h a s r e m a i n e d t h e s i n g l e m o s t i m p o r t a n t i n s t i t u t i o n t h a t r e s e a r c h e r s m u s t l o o k a t
i n o r d e r t o a n a l y z e t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f e c o n o m i c p r o g r a m s . A s m a n y s t u d i e s
d e m o n s t r a t e , t h e P r e s i d e n t i s t h e k e y a c t o r i n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s ( L e e Y e o n - h o

1 9 9 7 : 8 6 - 9 0 , H a h m S u n g D e u k a n d L . C h r i s t o p h e r P l e i n 1 9 9 7 : 3 0 - 5 7 ) .

3 A c o r r e l a t i o n t e s t c o n d u c t e d b e t w e e n “ e c o n o r r r i c s t a b i l i t y ” a n d “ n a t i o n a l
s e c u r i t y ” p r o d u c e s t h e c o e f fi c i e n t l e v e l o f 0 . 5 4 7 .
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a l t h o u g h t o a l e s s e r e x t e n t u n d e r C h u n ( R e f e r t o G r a p h s 2 . 1 a n d 2 . 2 ) .

O t h e r s t u d i e s ( S o n g , K e u n - w o n , 1 9 9 5 ) a l s o s u p p o r t t h e fi n d i n g t h a t P a r k w a s

e x c l u s i v e l y f o c u s e d o n e c o n o m i c a n d s e c u r i t y i s s u e s . P a r k ’ s p r e s i d e n t i a l c a m p a i g n

c e n t e r e d a r o u n d a n e c o n o m i c a g e n d a i n 1 9 6 7 ( “ e c o n o m i c g r o w t h ” i s s u e s c o n s t i t u t e d

4 5 . 9 % o f h i s t o t a l c a m p a i g n i s s u e s i n t h e 1 9 6 7 p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n ) . D u r i n g t h e 1 9 6 3

p r e s i d e n t i a l c a m p a i g n , P a r k p r o m i s e d t o f e e d p e o p l e w i t h r a p i d a n d q u a n t i t a t i v e g r o w t h .

T h i s w a s a s t r a t e g i c m o v e t o c o m p e n s a t e f o r h i s “ l a c k o f p o l i t i c a l l e g i t i m a c y ” 4 ( L e e Y e o n -

h o 1 9 9 7 ; J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 ; K i m J i n 1 9 9 3 ) . B u t e v e n t h o u g h h i s “ c o a l i t i o n p o l i t i c s ”

r e m a i n e d fi r m l y o n t h e t r a c k o f “ g r o w t h i d e o l o g y , ” a s i l l u s t r a t e d i n t h e a n a l y s i s o f t h e

p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n c a m p a i g n i n 1 9 7 1 ( t h e w e i g h t o f t h e e c o n o m i c a g e n d a d e c r e a s e d b y

1 3 . 9 % i n 1 9 7 1 , c o m p a r e d w i t h 1 9 6 7 ) , t h e “ e c o n o m i c g r o w t h ” a g e n d a b e c a m e l e s s

s i g n i fi c a n t f o r t h e s u r v i v a l o f P a r k ’ s r e g i m e . N a t i o n a l s e c u r i t y t u r n e d i n t o t h e r e g i m e ’ s

p r i m a r y c o n c e r n a s t h e U n i t e d S t a t e s b e g a n t o r e c o n s i d e r i t s m i l i t a r y p r e s e n c e i n t h e

K o r e a n p e n i n s u l a . T h e C a r t e r a d m i n i s t r a t i o n a n n o u n c e d i t s p l a n t o p u l l - o u t t h e A m e r i c a n

m i l i t a r y o v e r t h e l o n g r u n a s p a r t o f i t s e f f o r t t o r e s h a p e t h e F a r - E a s t s e c u r i t y s t r a t e g y i n

t h e e a r l y 1 9 7 0 3 . R e a d i n g W a s h i n g t o n ’ s m o v e a s a s i g n i fi c a n t h a z a r d t o n a t i o n a l s e c u r i t y ,

P a r k b e g a n t o p u t m o r e e m p h a s i s o n n a t i o n a l d e f e n s e . H e a l s o d e c i d e d t o g o a h e a d w i t h

h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i a l i z a t i o n a l t h o u g h t h e K o r e a n i n f r a s t r u c t u r e a n d m a r k e t w e r e n o t

r e a d y t o m o v e i n t o t h e h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r y . H i s r u s h i n t o h e a v y - c h e m i c a l

i n d u s t r i a l i z a t i o n w a s l a r g e l y u n d e r s t o o d a s h i s d e t e r m i n a t i o n t o b u i l d u p t h e d e f e n s e

 

‘ H e t o o k o v e r p o w e r b y o v e r t h r o w i n g t h e J a n g M y u n c a b i n e t i n 1 9 6 0 b y a
m i l i t a r y c o u p . T h e p o p u l a c e ’ s a t t i t u d e w a s h a r s h a n d s u s p i c i o u s o f h i s p o l i t i c a l i n t e n t i o n s ,
a l t h o u g h P a r k t r i e d t o c o n v i n c e t h e p o p u l a c e b y t a k i n g r e v o l u t i o n a r y a c t i o n s a g a i n s t
c o r r u p t i o n .
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i n d u s t r y i n K o r e a .

O n t h e o t h e r h a n d , c o n c e r n i n g t h e k e y c o n s t i t u e n t s o f t h e p o l i t i c a l r e g i m e , t h e r e

w e r e n o m e a n i n g fi r l c h a n g e s d u r i n g P a r k ’ s r e i g n s . T h e t r i a n g u l a r c o r e a l l i a n c e a m o n g

i n d u s t r i a l i s t s , b u r e a u c r a t i c e l i t e s , a n d t h e m i l i t a r y r e m a i n e d a fi r m p o l i t i c a l b a s e e v e n

d u r i n g t h e Y u s h i n p e r i o d . B u t o n t h e p e r i p h e r y o f P a r k ’ s d e v e l o p m e n t a l i s t c o a l i t i o n , t h e

d e f e c t i o n h a d b e g u n , i n p a r t i c u l a r , b y t h e w o r k i n g c l a s s , i n t h e l a t e 1 9 7 0 5 . C o r p o r a t i s t

c o n t r o l o v e r t h e w o r k i n g c l a s s b e c a m e i n c r e a s i n g l y d i f fi c u l t , m a i n l y o w i n g t o t h e r i s i n g

d i s c o n t e n t a m o n g u r b a n b l u e c o l l a r w o r k e r s w i t h d e t e r i o r a t i n g l i v i n g s t a n d a r d s a s t h e

r e s u l t o f t h e f a i l e d h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i a l i z a t i o n i n t h e l a t e 1 9 7 0 5 ( R e f e r t o F r e d e r i c

D e y o 1 9 8 9 ; G e o r g e O g l e 1 9 9 0 ) .

L e t u s t a k e a l o o k a t a n o t h e r d i m e n s i o n o f P a r k ’ s c o a l i t i o n p o l i t i c s . P a r k h a d

b e c o m e s l i g h t l y m o r e r e l i a n t u p o n h i s l o y a l c o n s t i t u e n t s ( Y o u n g n a m v o t e r s ) f o r r e g i m e

s u r v i v a l . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 , P a r k b e c a m e m o r e d e p e n d e n t u p o n Y o u n g n a m v o t e r s ‘ S

t h r o u g h o u t h i s r e i g n ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) . F o r i n s t a n c e , 6 1 % i n 1 9 6 3 , 7 1 % i n 1 9 6 7 , a n d 7 6 % i n

1 9 7 1 , o f K y o u n g b u k p e o p l e , w h o w e r e h i s m o s t l o y a l c o n s t i t u e n t s , v o t e d f o r h i m , a l b e i t

P a r k o n l y g a r n e r e d 5 1 % o f n a t i o n a l v o t e r s i n 1 9 6 3 , 5 5 % i n 1 9 6 7 , a n d 5 4 % i n 1 9 7 1 . I n

 

5 P a r k ’ s r e i g n c a n b e d i v i d e d i n t o t w o d i s t i n c t p e r i o d s : 1 ) p r o c e d u r a l d e m o c r a c y
( 1 9 6 3 - 1 9 7 1 ) a n d 2 ) t h e Y u s h i n p e r i o d ( B u r e a u c r a t i c - a u t h o r i t a r i a n r e g i m e : 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) .
D u r i n g h i s e a r l y r e i g n ( 1 9 6 3 - 7 1 ) , h e w a s e l e c t e d a s p r e s i d e n t v i a p o p u l a r v o t e a n d r u l e d
t h r o u g h h i s D e m o c r a t i c R e p u b l i c a n P a r t y . B u t s h o r t l y a f t e r h e w a s e l e c t e d i n 1 9 7 1 , h e
b e g a n t o r u l e t h r o u g h e m e r g e n c y d e c r e e s , e v e n t u a l l y l e a d i n g t o t h e e s t a b l i s h m e n t o f t h e
Y u s h i n r e g i m e i n 1 9 7 3 . U n d e r t h e Y u s h i n r e g i m e , h e d i d n o t h a v e t o g o t h r o u g h a
p o p u l a r e l e c t i o n t o s t a y i n p o w e r . I n s t e a d , h i s p r e s i d e n c y w a s e n d o r s e d b y h i s h a n d p i c k e d
n a t i o n a l d e l e g a t i o n s . D u r i n g t h i s b u r e a u c r a t i c - a u t h o r i t a r i a n i s m , n o m e a n i n g f u l p o l i t i c a l
o p p o s i t i o n s u r v i v e d .

‘ Y o u n g n a m ( i n T a b l e 2 . 1 ) c o n s i s t e d o f K y o u n g b u k , T a e g u , K y o u n g n a n r , a n d
B u s a n .
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a d d i t i o n , P a r k ’ s a r b i t r a r y r e v i s i o n o f t h e c o n s t i t u t i o n a n d s u b s e q u e n t i n s t a l l a t i o n o f

“ B u r e a u c r a t i c - A u t h o r i t a r i a n r u l e ” i n 1 9 7 4 s h a r p l y d i m i n i s h e d t h e p o p u l a r i t y o f h i s r e g i m e .

T h i s d w i n d l i n g p o p u l a r i t y i n t u r n l e d t o c h a n g e s i n h i s c o a l i t i o n p o l i t i c s i n t h a t h i s l o y a l

Y o u n g n a m c o n s t i t u e n t s b e c a m e e v e n m o r e p r o m i n e n t i n h i s c o a l i t i o n p o l i t i c s . H o w e v e r ,

t h e r e g i o n a l d i m e n s i o n o f P a r k ’ s p o l i t i c a l c o a l i t i o n d i d n o t r i s e t o p r o m i n e n t s t a t u s e v e n

d u r i n g h i s l a t e r e i g n . I n s u m m a r y , ‘ d e v e l o p m e n t a l i s m ’ r e m a i n e d t h e d o m i n a n t d i m e n s i o n

w h i c h d e fi n e d P a r ’ 5 “ p o l i t i c a l c o a l i t i o n ” e v e n d u r i n g h i s l a t e r e i g n . A t a n y r a t e , t h e

d e v e l o p m e n t a l i s t c o a l i t i o n a b r u p t l y e n d e d a s t h e m a i n a r c h i t e c t , P a r k , w a s a s s a s s i n a t e d b y

h i s o w n p r o t ( t h e h e a d o f t h e K o r e a C e n t r a l I n t e l l i g e n c e A g e n c y ) i n 1 9 7 9 .

F o r P a r k ’ s s u c c e s s o r , C h u n D o o - h w a n , “ e c o n o m i c g r o w t h ” a n d “ n a t i o n a l

s e c u r i t y ” w e r e a l s o t h e m u s t - w i n i s s u e s f o r h i s p o l i t i c a l s u r v i v a l . C h u n , w h o s e r v e d a s t h e

h e a d o f t h e m i l i t a r y i n t e l l i g e n c e a g e n c y d u r i n g P a r k ’ s l a s t y e a r , t o o k p o w e r t h r o u g h a

m i l i t a r y c o u p o v e r t h r o w i n g u p p e r - r a n k i n g a r m y o f fi c i a l s i n D e c e m b e r 1 9 7 9 , a n d t h e n

c r a c k i n g d o w n o n t h e p e o p l e ’ s u p r i s i n g i n M a y 1 9 8 0 , k i l l i n g m o r e t h a n 2 0 0 c i v i l i a n s . T h i s

l e f t a g r a v e s t a i n o n h i s p o l i t i c a l r e g i m e . H i s l e g i t i m a c y i n r u l i n g o v e r t h e K o r e a n

p o p u l a t i o n w a s c h a l l e n g e d f r o m t h e v e r y b e g i n n i n g o f h i s r e g i m e . M a n y s c h o l a r s s e e h i s

d e t e r m i n a t i o n t o a c t d e c i s i v e l y o n e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n p r o g r a m s a s h i s s t r a t e g i c

c h o i c e f o r l o n g - t e r m p o l i t i c a l s u r v i v a l ( J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 ; L e e J a n g - k y u 1 9 9 2 ) .

T h o u g h t h i s s t u d y c a n n o t a n a l y z e C h u n ’ s c o a l i t i o n p o l i t i c s o n t h e b a s i s o f a p r e s i d e n t i a l

c a m p a i g n a n d e l e c t i o n , t h e l a c k o f p o l i t i c a l l e g i t i m a c y o f t h e C h u n r e g i m e l e d C h u n t o b e

a b s o r b e d w i t h “ e c o n o m i c g r o w t h . ” C h u n w a s a b l e t o s u c c e s s f u l l y r a l l y h i s c o r e c o a l i t i o n

p a r t n e r s : i n d u s t r i a l i s t s , g e n e r a l s , a n d b u r e a u c r a t i c e l i t e s , a r o u n d h i s r e g i m e a m i d e c o n o m i c

c r i s i s . T h e s e t h r e e g r o u p s , w h o i n h e r e n t l y d e t e s t e d d i s o r d e r a n d s a w t h e i r
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p o l i t i c a l / e c o n o m i c i n t e r e s t s a t s t a k e d u r i n g t h e p o l i t i c a l t u r m o i l i n 1 9 8 0 , u n i t e d a r o u n d

C h u n ’ s r e g i m e w i t h “ g r o w t h i d e o l o g y ” ( w i t h a n e m p h a s i s o n “ e c o n o m i c s t a b i l i t y ” ) , a t

l e a s t d u r i n g t h e fi r s t h a l f o f h i s r e i g n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 5 ) ( K i m S u k - j u n 1 9 9 2 ) . O n t h e o t h e r

h a n d , C h u n ’ s n e o - c o n s e r v a t i v e r e f o r m d u r i n g s t r u c t u r a l a d j u s t m e n t t o o k a w a y t h e

i n c e n t i v e f o r t h e w o r k i n g c l a s s t o r e m a i n p a r t o f t h e d e v e l o p m e n t a l i s t c o a l i t i o n ( M o o n , C .

H . 1 9 8 8 : 7 6 — 7 7 ) . T h e o r t h o d o x r e f o r m , i n c l u d i n g h a r s h a u s t e r i t y m e a s u r e s , c u t t i n g

s u b s i d i e s a n d d i s c i p l i n i n g l a b o r , m a d e i t i m p o s s i b l e f o r t h e r e g i m e t o c o n t r o l l a b o r b y t h e

c o r p o r a t i s t m a n n e r .

U n d e r h a r s h a u t h o r i t a r i a n r u l e , t h e w e i g h t o f p o p u l a r s u p p o r t f o r t h e s u r v i v a l o f

t h e r e g i m e m i g h t n o t h a v e b e e n v e r y s i g n i fi c a n t . B u t , C h u n , s u f f e r i n g f r o m a s e v e r e l a c k

o f p o l i t i c a l l e g i t i m a c y , w e n t a s t e p fi r r t h e r t o w a r d “ r e g i o n a l p o l i t i c s ” b y a p p e a l i n g t o

Y o u n g n a m c o n s t i t u e n t s f o r p o l i t i c a l s u r v i v a l . B o t h t h e e n d o f t h e e c o n o m i c c r i s i s a n d t h e

m o u n t i n g p o p u l a r d e m a n d f o r d e m o c r a t i z a t i o n f r o m 1 9 8 5 o n a c c e l e r a t e d t h e t e n d a n c y o f

C h u n ’ s s u r v i v a l s t r a t e g y t o w a r d b e c o m i n g m o r e r e l i a n t u p o n a “ r e g i o n - b a s e d p o l i t i c a l

c o a l i t i o n . ” I n s h o r t , C h u n ’ s p o l i t i c a l c o a l i t i o n w a s c h a r a c t e r i z e d b y m o r e r e g i o n a l i s m t h a n

P a r k ’ s , a l t h o u g h t h e “ g r o w t h c o a l i t i o n ” r e m a i n e d a n e s s e n t i a l p a r t o f h i s p o l i t i c a l r e g i m e .

M y a n a l y s i s o f p r e s i d e n t i a l s p e e c h e s c o n fi r m s t h a t “ e c o n o m i c g r o w t h ” a n d “ n a t i o n a l

s e c u r i t y ” r e m a i n e d t h e p i l l a r i d e o l o g y o f C h u n ’ s c o a l i t i o n t h r o u g h o u t C h u n ’ s r e i g n . A s

s h o w n i n G r a p h s 2 . 1 a n d 2 . 2 , “ e c o n o m i c g r t h a n d s t a b i l i t y ” w e r e g i v e n p o l i c y p r i o r i t y

o n t h e e c o n o m i c s i d e w h i l e n a t i o n a l s e c u r i t y w a s t h e p r i m e c o n c e r n o n t h e p o l i t i c a l s i d e .

B u t e c o n o m i c d i s t r i b u t i o n a l i s s u e s d i d r e c e i v e m o r e a t t e n t i o n f r o m P r e s i d e n t C h u n t h a n

fi ' o m h i s p r e d e c e s s o r .

D e m o c r a t i z a t i o n b r o u g h t a w h o l e n e w d i m e n s i o n t o “ c o a l i t i o n p o l i t i c s . ” O p e n
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c o n t e s t s f o r p o w e r t h r o u g h t h e b a l l o t b o x i m p r o v e d t h e p o l i t i c a l m u s c l e o f t h e p o p u l a c e ,

s o t h a t t h e c h i e f - e x e c u t i v e w a s f o r c e d t o b e m o r e r e s p o n s i v e t o p o p u l a r i n t e r e s t s a n d

d e m a n d s . C o n s e q u e n t l y , t h e s u r v i v a l s t r a t e g y o f t h e r e g i m e h a d t o b e b a s e d o n a w i n n i n g

s t r a t e g y o f “ e l e c t o r a l p o l i t i c s . ” A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 , R o h g o t e l e c t e d p r e s i d e n t b a s i c a l l y

b y g a r n e r i n g h i s h o m e t o w n v o t e r s : K y o u n g b u k , T a e g u , a n d K y o u n g n a m , a l o n g w i t h

c o n s e r v a t i v e v o t e r s i n K a n g - w o n , C h u n g b u k , a n d C h e j u . K i m Y o u n g - 5 a m w a s a l s o s w o r n

i n t o t h e p r e s i d e n c y w i t h t h e h e l p o f h i s l o y a l h o m e t o w n v o t e r s : K y o u n g n a m , B u s a n ,

K y o u n g b u k a n d T a e g u . R e g i o n h a s b e c o m e t h e s i n g l e m o s t s i g n i fi c a n t f a c t o r i n t h e

K o r e a n v o t e r s ’ c h o i c e o f p r e s i d e n t i a l c a n d i d a t e s ( K i m C h a e - h a n 1 9 9 9 ) . M y “ r e g i o n a l i s m

i n d e x ” 7 a l s o c l e a r l y d e m o n s t r a t e s t h a t t h e r e h a s b e e n a r i s e i n t h e l i k e l i h o o d o f v o t e r s t o

c a s t t h e i r b a l l o t s o n t h e b a s i s o f t h e c a n d i d a t e ’ s h o m e t o w n . T h e i n d e x r o s e f r o m 1 1 . 7 i n

1 9 6 3 , t o 1 3 . 5 i n 1 9 7 1 , t o 2 3 . 4 i n 1 9 8 7 , d r o p p e d t o 1 9 . 4 i n 1 9 9 2 a n d r o s e t o 1 9 . 8 i n 1 9 9 7 .

T h i s s i m p l e s t a n d a r d d e v i a t i o n t e s t s h o w s t h a t t h e r e g i o n - b a s e d v o t i n g l i k e l i h o o d d o u b l e d

b e t w e e n P a r k ’ s e r a ( 1 9 6 3 - 1 9 7 1 ) a n d t h e n e w d e m o c r a t i c e r a ( 1 9 8 7 - 1 9 9 7 ) .

A s a c o n s e q u e n c e o f r i s i n g r e g i o n a l p o l i t i c s , c o a l i t i o n p o l i t i c s b e c a m e o r g a n i z e d

a l o n g r e g i o n s , l a r g e l y r e p l a c i n g t h e g r o w t h - o r i e n t e d c o a l i t i o n . M o r e s p e c i fi c a l l y , r e g i o n a l

p o l i t i c s b e c a m e t h e p r e d o m i n a n t d i m e n s i o n d e fi n i n g t h e d y n a m i c s o f c o a l i t i o n p o l i t i c s ,

a l t h o u g h t h e d e v e l o p m e n t a l i s t a l l i a n c e ( m i l i t a r y g e n e r a l , s t a t e m a n a g e r s , a n d b i g b u s i n e s s )

 

7 M y “ r e g i o n a l i s m i n d e x ” i s d e s i g n e d t o m e a s u r e t h e e x t e n t t o w h i c h v o t e r s a r e
l i k e l y t o v o t e o n t h e b a s i s o f t h e c a n d i d a t e s ’ h o m e t o w n . T h e c a l c u l a t i o n o f t h e
r e g i o n a l i s m i n d e x i s a s f o l l o w s : 1 ) I c a l c u l a t e d t h e “ s t a n d a r d d e v i a t i o n ” f o r e a c h c a n d i d a t e ;
2 ) T h e n , I s u m m e d u p t h e s e s t a n d a r d d e v i a t i o n s ; a n d 3 ) d i v i d e d b y t h e n u m b e r o f
c a n d i d a t e s . T h e r e g i o n a l i s m i n d e x n u m b e r s a r e o n t h e b o t t o m r o w o f T a b l e 2 . 1 .
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s t i l l r e m a i n e d a s a n i m p o r t a n t c o a l i t i o n p a r t n e r . R o h ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) , 8 w h o g o t e l e c t e d

p r e s i d e n t i n 1 9 8 7 w i t h 3 7 % o f t h e p o p u l a r v o t e , s t u m b l e d a l o n g w i t h o u t a m a j o r i t y i n t h e

N a t i o n a l A s s e m b l y a n d a l m o s t b e c a m e i m p o t e n t i n m a n a g i n g e c o n o m i c / p o l i t i c a l a fl ‘ a i r s . I n

1 9 8 9 , R o b m a n a g e d t o m e r g e w i t h t w o c o n s e r v a t i v e o p p o s i t i o n p a r t i e s w h o s e c o r e p o w e r

b a s e s w e r e C h u n g n a r n a n d K y o u n g n a m ( B u s a n ) , s o t h a t t h e R o h r e g i m e b r o a d e n e d h i s

r e g i o n a l p o w e r b a s e b y i n c o r p o r a t i n g o t h e r r e g i o n s i n t o h i s p o l i t i c a l c o a l i t i o n . T h i s

c o n s t r u c t i o n o f a “ g r a n d r e g i o n a l c o a l i t i o n ” ( o n l y e x c l u d i n g K i m D a e - j u n g ’ s H o n a r n

P r o v i n c e ) c o n s o l i d a t e d h i s p o w e r f o r a w h i l e , b u t p o l i t i c s h a d b e c o m e m o r e s e n s i t i v e t o

r e g i o n - b a s e d i n t e r e s t s a n d t h e c h i e f - e x e c u t i v e w a s c o m p e l l e d t o c o m p e n s a t e h i s l o y a l

c o n s t i t u e n t s w i t h g o v e r n m e n t a l j o b s a n d b u d g e t a l l o c a t i o n s .

L e t u s l o o k a t t h e n e w - b o m d e m o c r a t i c r e g i m e ’ s p o l i c y p r i o r i t i e s . T h e p r e s i d e n t s ’

e c o n o m i c p o l i c y c o n c e r n s u n d e r d e m o c r a t i c r u l e w e r e e q u a l l y d i v i d e d i n t o e c o n o m i c

g r o w t h a n d d i s t r i b u t i o n a l i s s u e s . R o b w a s e s p e c i a l l y f o r c e d t o d e a l w i t h d i s t r i b u t i o n a l

i s s u e s m o r e i n t e n s i v e l y , o w i n g t o t h e e x p l o s i o n o f p e n t - u p e c o n o m i c d e m a n d s b y t h e

p o p u l a c e d u r i n g e a r l y d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n . A s s h o w n i n G r a p h s 2 . 1 a n d 2 . 2 , t h e l a r g e s t

p o r t i o n s o f h i s s p e e c h e s w e r e s p e n t d i s c u s s i n g d i s t r i b u t i o n a l i s s u e s , r e s p o n d i n g t o s o c i e t a l

p r e s s u r e f o r b e t t e r h o u s i n g a n d h i g h e r w a g e s d u r i n g t h e d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n . O n t h e

 

3 R o b T a e - w o o f o l l o w e d a l m o s t e v e r y s i n g l e f o o t s t e p o f C h u n ’ s d u r i n g h i s m i l i t a r y

c a r e e r a n d w a s a m a j o r c o l l a b o r a t o r w i t h C h u n d u r i n g t h e m i l i t a r y c o u p i n 1 9 8 0 . A f t e r
s e r v i n g a s t h e c h a i r p e r s o n f o r t h e D e m o c r a t i c J u s t i c e P a r t y , R o b w a s h a n d p i c k e d b y h i s
p r e d e c e s s o r t o f o l l o w C h u n i n t h e m i d s t o f t h e g r o w i n g d e m o c r a t i c m o v e m e n t . W i t h
R o h ’ s a n n o u n c e m e n t o f t h e s o - c a l l e d 6 . 2 9 d e c l a r a t i o n f o r d e m o c r a c y , K o r e a b e g a n i t s
p o l i t i c a l o p e n n e s s i n J u n e 1 9 8 7 . H i s d e c i s i o n t o g o a h e a d w i t h p o l i t i c a l o p e n n e s s a n d
d i r e c t p o p u l a r e l e c t i o n s f o r t h e n a t i o n ’ s h i g h e s t o f fi c e w a s b a s e d o n t w o f a c t o r s : 1 ) t h e
s p l i t o f t h e r u l i n g c i r c l e i n t o t h e s o f t a n d h a r d l i n e s ; a n d 2 ) m o u n t i n g p o p u l a r p r e s s u r e f o r
d e m o c r a c y ( I r n , H y u g - B a e g , 1 9 9 5 ) .
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o t h e r h a n d , t h e i s s u e o f n a t i o n a l s e c u r i t y w a s l a r g e l y r e p l a c e d b y t h e i s s u e o f r e u n i fi c a t i o n

( m u t u a l e x c h a n g e b e t w e e n N o r t h a n d S o u t h , e m p h a s i s o n r e u n i fi c a t i o n ) . N o l o n g e r w a s

“ n a t i o n a l s e c u r i t y ” a b l e t o r e m a i n t h e p a r a m o u n t o b j e c t i v e o f a p o l i t i c a l r e g i m e .

U n i fi c a t i o n a n d n a t i o n a l r e c o n c i l i a t i o n w e r e t e r r r r s m o r e f r e q u e n t l y m e n t i o n e d b y t h e r u l e r s

u n d e r d e m o c r a t i c r u l e . T h i s t r e n d r e fl e c t s t h e g r o w i n g c o n fi d e n c e o f s u b s e q u e n t p o l i t i c a l

r e g i m e s i n t h e s u r v i v a l o f t h e S o u t h K o r e a n c a p i t a l i s t s y s t e m , a s t h e G N P s i z e o f S o u t h

K o r e a s u r p a s s e d t h a t o f N o r t h K o r e a i n t h e l a t e 1 9 7 0 5 . 9 T h e n a t i o n a l s e c u r i t y t h r e a t h a s

b e c o m e l e s s c r u c i a l t o p o l i t i c a l r e g i m e s u r v i v a l , f o l l o w i n g t h e s t e l l a r e c o n o m i c g r o w t h .

I n a d d i t i o n , c o n c e r n i n g t h e f r e q u e n c y o f “ e c o n o m i c i s s u e s ” m e n t i o n e d i n t h e

i n a u g u r a l a d d r e s s e s , t h e p r e s i d e n t s e x h i b i t e d q u i t e d i v e r g e n t d e g r e e s o f i n t e r e s t i n

e c o n o m i c i s s u e s . F o r i n s t a n c e , R o h m e n t i o n e d e c o n o m i c g r o w t h i s s u e s o n l y t w i c e

( c o n s t i t u t i n g o n l y 1 . 6 % ) i n h i s e n t i r e i n a u g u r a l a d d r e s s , w h i l e K i m D a e - j u n g , P a r k J u n g -

h e e , a n d C h u n D o o - h w a n s p e n t a p p r o x i m a t e l y 1 5 % ( o r m o r e ) o f t h e i r i n a u g u r a l

s t a t e m e n t s o n e c o n o m i c i s s u e s . T h i s e m p i r i c a l p i c t u r e o f p r e s i d e n t i a l i n t e r e s t s c o n fi r m s

t h e p r e v i o u s d e s c r i p t i v e s t u d i e s c o n t e n d i n g t h a t P a r k a n d C h u n w e r e a l m o s t o b s e s s e d w i t h

t h e “ c o n s t r u c t i o n o f a n a d v a n c e d i n d u s t r i a l s o c i e t y ” i n K o r e a , w h i l e t h e i r s u c c e s s o r s w e r e

l e s s d e v o t e d t o e c o n o m i c i s s u e s . T h e v a r i a t i o n i n t h e c h i e f - e x e c u t i v e s ’ c o m m i t m e n t t o

e c o n o m i c g r t h m i r r o r s t h e c h a n g e s i n t h e p o l i t i c a l e n v i r o n m e n t u n d e r w h i c h t h e i r

r e g i m e s u r v i v a l w a s s t r u c t u r e d .

R o h ’ s s u c c e s s o r , K i m Y o u n g - 5 a m , a l s o g o t e l e c t e d l a r g e l y o n t h e b a s i s o f R o h ’ s

 

9 A 5 a m a t t e r o f f a c t , u p u n t i l t h e m i d - 1 9 6 0 5 , t h e c o m m u n i s t r e g i m e i n N o r t h K o r e a
a c c o m p l i s h e d s u p e r i o r e c o n o m i c g r o w t h t h a n i t s c a p i t a l i s t c o u n t e r p a r t i n S o u t h K o r e a .
T h u s , t h e p o l i t i c a l r e g i m e i n S o u t h f e l t t r e m e n d o u s p r e s s u r e f r o m r e g i m e c o n f r o n t a t i o n f o r
b e t t e r a n d q u i c k e r e c o n o m i c p e r f o r m a n c e .
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“ g r a n d r e g i o n a l c o a l i t i o n ” ( R e f e r t o K y o u n g b u k , T a e g u , K y o u n g n a m , B u s a n , C h u n g b u k

a n d C h u n g n a m i n t h e 1 9 9 2 p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n i n T a b l e 2 . 1 ) . U n d e r K i m Y o u n g - 5 a m

( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) , “ r e g i o n - b a s e d p o l i t i c a l c o a l i t i o n s ” f u n d a m e n t a l l y c h a r a c t e r i z e d K o r e a n

p o l i t i c s , l e a d i n g t o c h a n g e s i n t h e r e g i m e s u r v i v a l s t r a t e g y . R e g i m e s u r v i v a l r e l i e d

p r i m a r i l y u p o n m a i n t a i n i n g p o p u l a r s u p p o r t i n t h e r e g i o n s w h i c h c o n s t i t u t e d t h e “ r e g i o n -

b a s e d c o a l i t i o n . ” T h e c h i e f - e x e c u t i v e s s h o w e d t h e i r e n o r m o u s c o n c e r n f o r t h e i n t e r e s t s o f

t h e i r l o y a l c o n s t i t u e n t s w i t h c o m p e n s a t i o n p a c k a g e s , i n o r d e r t o i n s u r e t h e s u r v i v a l o f t h e i r

r e g i m e s . I n t h e c o n t e x t o f p o l i c y p r i o r i t y , K i m Y o u n g - 5 a m f a c e d t h e i s s u e s o f t h e p o s t -

d e v e l o p m e n t a l e r a , j u s t l i k e h i s p r e d e c e s s o r R o h , s u c h a s e n v i r o n m e n t , e c o n o m i c f a i r n e s s ,

a n d r e d i s t r i b u t i o n a l i s s u e s . H e s p e n t a l a r g e p a r t o f h i s s p e e c h e s o n d i s t r i b u t i o n a l i s s u e s ,

b u t h i s s p e e c h e s c l e a r l y r e fl e c t e d t h e d i m i n i s h e d s o c i e t a l p r e s s u r e s d u r i n g d e m o c r a t i c

c o n s o l i d a t i o n . I n t h e e a r l y 1 9 9 0 5 , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t h a d b e g a n t o c r a c k d o w n o n

u n i o n s t r i k e s a n d p o p u l a r p r o t e s t s . T h u s , b y t h e t i m e K i m c a m e t o p o w e r , s o c i a l d i s p u t e s

w e r e u n d e r fi r m c o n t r o l . D u r i n g t h e p o s t - d e v e l o p m e n t a l e r a a n d d e m o c r a t i c r u l e , t h e

c h i e f - e x e c u t i v e s ’ e c o n o m i c c o n c e r n s h a v e w a v e r e d a l o n g w i t h m a c r o e c o n o m i c i n d i c a t o r s .

F o r i n s t a n c e , t h e e c o n o m i c d o w n t u r n s , b e t w e e n 1 9 9 0 a n d 1 9 9 2 , a n d 1 9 9 7 a n d 1 9 9 8 ,

o b v i o u s l y e n t i c e d t h e c h i e f - e x e c u t i v e s ( R o h , K i m Y o u n g - 5 a m a n d K i m D a e - j u n g ) t o

c o n s i d e r e c o n o m i c i s s u e s d u r i n g d e m o c r a t i c r u l e t i m e a n d a g a i n . 1 0

 

l o S o n g K e n n - w o n ( 1 9 9 5 ) ’ s s t u d y a l s o s u p p o r t s t h e s t a t e m e n t t h a t K o r e a n
p r e s i d e n t s s h o w e d d i s s i m i l a r i n t e r e s t s i n n a t i o n a l e c o n o m i c m a n a g e m e n t . H i s e m p i r i c a l
a n a l y s i s s h o w s t h a t t h e c a m p a i g n i s s u e s i n t h e p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n s s t r o n g l y r e fl e c t e d e a c h
p r e s i d e n t ’ s v i e w o f t h e a g e n d a m o s t c r i t i c a l t o t h e i r a d m i n i s t r a t i o n , a l t h o u g h t h e c a m p a i g n
i s s u e s w e r e m o r e l i k e l y t o b e s w a y e d b y t h e p r o c e s s o f s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s b e t w e e n

c a n d i d a t e s t h a n w e r e i s s u e s i n t h e “ s t a t e o f t h e n e w y e a r ” a d d r e s s e s . A s s h o w n i n T a b l e
2 . 2 , a m o n g t h e t h r e e e l e c t e d p r e s i d e n t s , R o h a g a i n s h o w e d t h e l e a s t i n t e r e s t i n e c o n o m i c
i s s u e s , m o s t l y c e n t e r i n g h i s c a m p a i g n o n p o l i t i c a l i s s u e s . P a r k s p e n t a l a r g e p a r t o f h i s
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( 2 ) C o a l i t i o n P o l i t i c s a n d R e p r e s e n t a t i v e B u r e a u c r a c y

T h i s s e c t i o n i s c o n c e r n e d w i t h h o w c h a n g e s i n “ c o a l i t i o n p o l i t i c s ” w e r e r e fl e c t e d i n

t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s g o v e r n m e n t a l r e s o u r c e a s s i g n m e n t . P o l i t i c a l l e a d e r s a r e l i k e l y t o

a c t i v e l y p u r s u e p o l i t i c a l s u r v i v a l b y m a n i p u l a t i n g p u b l i c p o l i c y t o c o n s t r u c t s u p p o r t

c o a l i t i o n s . P u b l i c e x p e n d i t u r e s a n d t h e r e c r u i t m e n t o f b u r e a u c r a t i c c i v i l s e r v a n t s a r e k e y

p o l i c y i n s t r u m e n t s f o r p o l i t i c a l s u r v i v a l ( B a r r y A m e s 1 9 8 7 ; S t o c k t o n 1 9 9 8 ) . H o w e v e r , m y

p r i m a r y c o n c e r n w i l l b e l i m i t e d t o h o w t h e r u l e r s c h a n g e d t h e i r r e c r u i t m e n t o f p u b l i c

o f fi c e h o l d e r s , d u e t o t h e f a c t t h a t p u b l i c e x p e n d i t u r e s w e r e b e y o n d t h e b o u n d a r i e s o f t h i s

r e s e a r c h . T h u s , I w i l l e x a m i n e t h e e x t e n t t o w h i c h b u r e a u c r a t i c a s s i g n m e n t s b y t h e c h i e f -

e x e c u t i v e s fl u c t u a t e d a l o n g w i t h t h e i r d i f f e r e n t s u r v i v a l s t r a t e g i e s .

A g l a n c e a t t h e b u r e a u c r a t i c e l i t e s t r u c t u r e d i s c l o s e s a f e w d i s t i n c t f e a t u r e s o v e r

t i m e : F i r s t o f a l l , r e g a r d l e s s o f r e g i m e t y p e a n d p r e s i d e n c y , t h e l a r g e s t p r o p o r t i o n o f h i g h

r a n k i n g g o v e r n m e n t a l o fl i c e s , i n c l u d i n g S e c r e t a r i e s a n d A s s i s t a n t S e c r e t a r i e s o f M i n i s t r i e s ,

a n d c o m p a r a b l e e x e c u t i v e o fl i c e s t o a s s i s t a n t s e c r e t a r i e s , h a v e b e e n fi l l e d b y e l i t e s w h o s e

b i r t h p l a c e s ( b y p r o v i n c e ) w e r e i d e n t i c a l w i t h t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t , e x c e p t f o r t h e R h e e

S y n g m a n r e g i m e ( 1 9 4 8 - 1 9 6 0 ) . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 3 , t h e p e r c e n t a g e o f o f fi c e - h o l d e r s

s h a r i n g t h e i r b i r t h p l a c e w i t h t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t r e l a t i v e t o t h e t o t a l n u m b e r o f o fl i c e -

h o l d e r s d u r i n g e a c h r e g i m e w a s 1 6 . 0 % ( K y o u n g - b u k ) u n d e r P a r k ’ s r e g i m e ( 1 9 6 3 - 1 9 7 3 ) ,

2 0 . 2 % ( K y o u n g - b u k ) u n d e r P a r k ’ s Y u s h i n r e g i m e ( 1 9 7 4 - 1 9 7 9 ) , 2 5 . 7 % ( K y o u n g - b u k )

 

c a m p a i g n o n e c o n o m i c i s s u e s r e g a r d l e s s o f h i s o p p o n e n t ’ s c a m p a i g n f o c u s . F o r i n s t a n c e ,
t h e e c o n o m i c a g e n d a r a i s e d b y P a r k c o n s t i t u t e d 4 5 . 9 % o f h i s t o t a l c a m p a i g n i s s u e s i n t h e
1 9 6 7 p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n , w h i l e h i s o p p o n e n t ’ s , Y u n B o - s u n , c o n s t i t u t e d o n l y 1 9 . 6 % o f

h i s t o t a l c a m p a i g n i s s u e s . A g a i n P a r k c a m p a i g n e d o n a n e c o n o m i c a g e n d a t w i c e a s m u c h
a s h i s o p p o n e n t i n t h e 1 9 7 1 p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n ( R e f e r t o S o n g K e n n - w o n 1 9 9 5 ) .
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u n d e r C h u n ’ s ( 1 9 8 1 - 1 9 8 7 ) , 2 1 . 5 % ( K y o u n g - b u k ) u n d e r R o h ’ s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) , 2 3 . 4 %

( K y o u n g - n a m ) u n d e r K i m Y o u n g - 5 a m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) , a n d 1 5 . 8 % ( J e o n - n a m ( K w a n g - j u ) )

u n d e r K i m D a e - j u n g ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) . I n e a c h c a s e , n o n e o f t h e o t h e r p r o v i n c e s s h o w e d a s

h i g h a p r o p o r t i o n o f o m c e h o l d e r s a s d i d t h e p r e s i d e n t ’ s p r o v i n c e o f b i r t h , e x c e p t u n d e r

K i m D a e - j u n g . “ I n o r d e r t o e x a m i n e w h e t h e r t h e r e w a s a b i a s i n b u r e a u c r a t i c

a p p o i n t m e n t s a f t e r c o n t r o l l i n g f o r r e l a t i v e p o p u l a t i o n s i z e a c r o s s d i f f e r e n t r e g i o n s ( i n o t h e r

w o r d s , w h e t h e r t h e r a t i o o f o fl i c e - h o l d e r s f r o m e a c h r e g i o n i s c o m p a r a b l e t o t h e

p o p u l a t i o n s i z e i n t h a t r e g i o n : R e p r e s e n t a t i v e B u r e a u c r a c y ) , w e s u b t r a c t e d t h e p r o p o r t i o n

o f r e g i o n a l p o p u l a t i o n r e l a t i v e t o t h e t o t a l p o p u l a t i o n f r o m t h e r a t i o o f o fl i c e - h o l d e r s f r o m

e a c h r e g i o n . A c c o r d i n g t o t h i s R e p r e s e n t a t i v e B u r e a u c r a c y I n d i c a t o r , ‘ 2 a l t h o u g h

b u r e a u c r a t i c a p p o i n t m e n t s w e r e l e s s - b i a s e d , a s c o m p a r e d w i t h m e r e n u m b e r s , o m c e -

h o l d e r s s h a r i n g b i r t h p l a c e s w i t h t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t w e r e s t i l l o v e r - r e p r e s e n t e d , a s

i l l u s t r a t e d i n t h e l a r g e r p o s i t i v e n u m b e r s i n t h e “ c o m ” ( c o m b i n e d ) r o w s o f T a b l e 2 . 3 . T h e

o v e r - r e p r e s e n t a t i o n i n d i c a t o r f o r K y o u n g - b u k ( T a e g u ) c o n s i s t e n t l y i n c r e a s e d , f r o m 2 . 2 %

t o 9 . 8 % , t h r o u g h o u t t h e f o u r R e p u b l i c s ( 1 9 6 3 - 1 9 9 2 ) d u r i n g w h i c h p r e s i d e n t s w e r e fi o m

K y o u n g - b u k . T h e i n d i c a t o r f o r K y o u n g - n a m ( B u s a n ) , w h i c h w h e n c o m b i n e d w i t h t h e

K y o u n g - b u k fi g u r e r e p r e s e n t s t h e b r o a d e r r e g i o n a l c o a l i t i o n , a l s o t e l l s u s t h a t t h e h i g h

r a n k i n g o fi c e s o f t h e K o r e a n g o v e r n m e n t w e r e s a t u r a t e d w i t h Y o u n g n a m e l i t e s ( a n a m e

 

“ A c c o r d i n g t o o t h e r s t u d i e s ( H o n g H u n - g i 1 9 9 6 ; H w a n g J o n g - s u n g 1 9 9 6 ) w h i c h
u t i l i z e d a t a o n t h e d u r a t i o n o f o f fi c e t e r m s h e l d b y e l i t e s f r o m e a c h r e g i o n , i n s t e a d o f d a t a
o n s i m p l e fi ' e q u e n c y o f o fl i c e - h o l d e r s f r o m p a r t i c u l a r r e g i o n s i n t h i s s t u d y , b u r e a u c r a t i c

r e p r e s e n t a t i o n h a s b e e n e v e n m o r e g r o s s l y b i a s e d i n f a v o r o f t h e p r e s i d e n t ’ s h o m e r e g i o n .

‘ 2 E s p e c i a l l y d u r i n g t h e l s t - 4 t h R e p u b l i c s , m o s t r e g i o n s w e r e u n d e r - r e p r e s e n t e d , a s
s h o w n i n m a n y n e g a t i v e n u m b e r s i n t h e “ c o r n ” ( c o m b i n e d ) r o w s i n T a b l e 2 . 3 , b e c a u s e a
l a r g e n u m b e r o f r e f u g e e s f r o m N o r t h K o r e a w e r e a p p o i n t e d t o h i g h r a n k i n g o f fi c e s d u r i n g
t h i s p e r i o d , a l t h o u g h t h e p o p u l a t i o n o f N o r t h K o r e a w a s c o u n t e d a s z e r o i n t h i s s t u d y .
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f o r t h e r e g i o n w h i c h c o m b i n e s K y o u n g - b u k a n d K y o u n g - n a m P r o v i n c e s ) . F o r i n s t a n c e ,

3 1 . 7 % o f m i n i s t e r i a l a n d v i c e - m i n i s t e r i a l p o s i t i o n s w e r e h e l d b y Y o u n g n a m e l i t e s d u r i n g

t h e 3 r d R e p u b l i c , 3 8 . 2 % d u r i n g t h e 4 t h , 4 2 . 5 % d u r i n g t h e 5 t h , 4 0 . 4 % d u r i n g t h e 6 t h a n d

4 1 . 2 % d u r i n g t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t . ’ 3

S e c o n d , t h e p r e s i d e n t s ’ p r e f e r e n c e f o r t h e i r h o m e r e g i o n e l i t e s h a s b e e n m o r e

s t r o n g l y e x h i b i t e d i n t h e n u c l e u s o f t h e p o w e r a p p a r a t u s w h i c h c o n s t i t u t e s t h e i n n e r c i r c l e

o f p o w e r e l i t e s . T h o s e p o w e r a p p a r a t u s c a n b e l i s t e d a s f o l l o w s : A g e n c y f o r N a t i o n a l

S e c u r i t y P l a n n i n g ( A N S P ) , A G ( A t t o r n e y G e n e r a l ) , C h i e f o f N a t i o n a l P o l i c e B u r e a u

( C N P B ) , D i r e c t o r o f t h e O fi c e o f N a t i o n a l T a x A d m i n i s t r a t i o n ( D O N T A ) , A r m y C h i e f o f

S t a fl ‘ ( A C S ) a n d H e a d o f P r e s i d e n t i a l S e c r e t a r i a t s ( H P S ) . K o r e a n p r e s i d e n t s a c r o s s

r e g i m e s o f t e n e x e r c i s e d t h e p o w e r o f t h e s e a p p a r a t u s a t t h e i r d i s c r e t i o n t o m a n i p u l a t e t h e i r

p o l i t i c a l o p p o n e n t s i n t o o b e d i e n c e , s o t h e s e a g e n c i e s h a v e b e e n r e g a r d e d a s c r i t i c a l t o

r e g i m e s u r v i v a l . E x c e p t f o r t h e p e r i o d o f m o d e r a t e a u t h o r i t a r i a n i s m ( 1 9 6 3 - 1 9 7 2 ) u n d e r

P a r k , a l a r g e r a t i o o f o fl i c e - h o l d e r s i n t h e s e a p p a r a t u s h a v e b e e n f r o m t h e i n c u m b e n t

p r e s i d e n t ’ s h o m e t o w n . M o r e s i g n i fi c a n t l y , i f w e c o n s i d e r t h e r e g i o n - b a s e d p o l i t i c a l

 

‘ 3 I n o r d e r t o m e a s u r e t h e e x t e n t t o w h i c h e l i t e a s s i g n m e n t h a s b e c o m e r e g i o n a l l y -
b a s e d b y t h e c h i e f - e x e c u t i v e o v e r t i m e , I c a l c u l a t e d t h e m e a n s o f “ c o m ” i n T a b l e 2 . 3
a c r o s s d i f f e r e n t r e g i m e s ( “ c o m ” s t a n d s f o r t h e d i fi ‘ e r e n t i a l ( i n p e r c e n t a g e ) b e t w e e n t h e
r a t i o o f a c t u a l e l i t e a s s i g n m e n t s i n t h e r e g i o n a n d t h e i d e a l r a t i o ( w h i c h w o u l d b e r e a l i z e d
u n d e r p e r f e c t r e p r e s e n t a t i v e b u r e a u c r a c y ) . A c c o r d i n g t o m y “ m e a n t e s t , ” t h e r e g i o n - b a s e d

e l i t e a s s i g n m e n t i n d e x ( “ m e a n ” ) i n c r e a s e d f r o m 2 . 4 4 d u r i n g P a r k ’ s r u l e ( 1 9 6 3 - 1 9 7 3 ) t o
4 . 6 7 d u r i n g P a r k ’ s Y u s h i n r u l e ( 1 9 7 4 - 1 9 7 9 ) , d r o p p e d t o 4 . 2 3 d u r i n g C h u n ’ s r u l e ( 1 9 8 0 -
1 9 8 7 ) , r o s e t o 4 . 5 6 d u r i n g R o h ’ s r u l e ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) , t o 5 . 4 6 d u r i n g K i m Y o u n g - 5 a m ’ s r u l e
( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) , a n d t o 6 . 6 6 d u r i n g K i m D a e - j u n g ’ s r u l e ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) . R o u g h l y s p e a k i n g ,

t h e r e h a s b e e n a s t e a d y r i s e i n t h e l i k e l i h o o d o f t h e r e g i o n - b a s e d a s s i g n m e n t o f h i g h
r a n k i n g o f fi c i a l s b y t h e c h i e f - e x e c u t i v e s o v e r t i m e .
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c o a l i t i o n s c o n s t r u c t e d b y e a c h i n c u m b e n t p r e s i d e n t , ” h e a d s o f t h e s e a g e n c i e s w h o c a m e

fi o m e a c h r e g i m e ’ s r e g i o n a l p o w e r b a s e c o n s t i t u t e d 4 6 . 4 % o f t h e t o t a l u n d e r P a r k ( 1 9 6 3 -

1 9 7 2 ) , 5 2 . 3 % u n d e r P a r k ’ s Y u s h i n r e g i m e ( 1 9 7 3 - 1 9 7 9 ) , 5 1 . 1 % u n d e r C h u n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 8 ) ,

7 9 . 9 % u n d e r R o h ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) , 8 7 . 4 % u n d e r K i m Y o u n g - 5 a m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) a n d 8 0 %

u n d e r K i m D a e - j u n g ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) ( R e f e r t o t h e c o l u m n c a l l e d “ T o t a l ” i n T a b l e 2 . 4 ) . I n

a d d i t i o n , a n o t h e r p o w e r o fi i c e , t h e p r e s i d e n t i a l s e c r e t a r i a t , s h o w e d t h e s a m e p r o p e n s i t y

r e g a r d i n g e l i t e d i s t r i b u t i o n a c r o s s b i r t h p l a c e s . F o r i n s t a n c e , t h e p r o p o r t i o n o f h e a d

s e c r e t a r i e s i n p o l i c y d i v i s i o n s f r o m t h e p o w e r - b a s e r e g i o n w a s 3 5 . 7 % d u r i n g t h e 3 r d a n d

4 t h R e p u b l i c s ( 1 9 6 3 - 1 9 7 9 ) , 5 8 . 8 % d u r i n g t h e 5 t h R e p u b l i c ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , 5 0 % d u r i n g t h e

6 t h R e p u b l i c ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) , 4 2 . 1 % d u r i n g t h e K i m Y o u n g - 5 a m a d m i n i s t r a t i o n ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) ,

a n d 5 0 % d u r i n g t h e K i m D a e - j u n g a d m i n i s t r a t i o n ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) . T h e n u m b e r i n t e r m s o f

p r e s i d e n t i a l s e c r e t a r i e s i n g e n e r a l s h o w s t h e s a m e t r e n d w i t h s l i g h t l y l o w e r p e r c e n t a g e s

a c r o s s d i fl ‘ e r e n t r e g i m e s ( R e f e r t o P a r k J u n g - b u n 1 9 9 5 : 6 8 - 6 9 ) . I n s h o r t , t h e s e

o v e r w h e l m i n g n u m b e r s i n d i c a t e t h a t t h e r u l e r s w e r e p r i m a r i l y c o n c e r n e d w i t h r e g i m e

s u r v i v a l a n d s h o w e d a s t r o n g i n c l i n a t i o n t o i m p l a n t t r u s t w o r t h y p r o t e g e s i n t h e p o w e r

a p p a r a t u s i n o r d e r t o a t t a i n t h a t p o l i t i c a l o b j e c t i v e .

T h i r d , a c l o s e r e x a m i n a t i o n o f t h e b u r e a u c r a t i c e l i t e s t r u c t u r e a c r o s s d i fi ‘ e r e n t

 

“ P r e s i d e n t s P a r k , C h u n , a n d R o b b u i l t u p o n “ r e g i o n - b a s e d p o l i t i c a l c o a l i t i o n s ”
w h i c h w e r e m a d e u p o f K y o u n g s a n g - b u k d o ( t h e i r h o m e t o w n r e g i o n ) a s t h e c o r e p o w e r

b a s e a n d K y o u n g s a n g - n a m d o a s t h e s e c o n d a r y s u p p o r t i n g r e g i o n . T h e r e i s a l o n g -

s t a n d i n g p o l i t i c a l r i v a l r y b e t w e e n Y o u n g - n a m ( w h i c h c o n s i s t s o f K y o u n g s a n g - b u k d o a n d -
n a m d o , T a e g u , a n d B u s a n ) a n d H o n a m ( w h i c h c o n s i s t s o f J e o n l a - n a m d o , J e o n l a - b u k d o ,

a n d K w a n g j u ) . P r e s i d e n t K i m Y o u n g - 5 a m , w h o s e h o m e t o w n i s B u s a n , c o n s t r u c t e d h i s

p o l i t i c a l c o a l i t i o n w i t h K y o u n g s a n g - n a m d o a s t h e c o r e r e g i o n a n d K y o u n g s a n g - b u k d o a s

t h e s u p p o r t i n g r e g i o n . K i m D a e - j u n g ’ s g o v e r n m e n t i s e s s e n t i a l l y b u t t r e s s e d b y a c o a l i t i o n

b e t w e e n H o n a m a n d C h u n g c h u n g ( w h i c h c o n s i s t s o f C h u n g - n a m , C h u n g - b u k , a n d

D a e j e o n ) .
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p e r i o d s a l s o r e v e a l s t h a t b u r e a u c r a t i c r e p r e s e n t a t i o n h a s b e c o m e m o r e g r o s s l y s l a n t e d i n

f a v o r o f t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t ’ s h o m e t o w n o v e r t i m e , a l t h o u g h i t i s d i f fi c u l t t o g r a s p

t h e w o r s e n i n g r e g i o n a l d i s t r i b u t i o n o f b u r e a u c r a t i c e l i t e s f r o m T a b l e 2 . 3 . B u t i f o n e l o o k s

i n m o r e d e t a i l a t t h e b u r e a u c r a t i c e l i t e s t r u c t u r e i n t h e K o r e a n g o v e r n m e n t a c c o u n t i n g f o r

t h e r e l a t i v e p o w e r w e i g h t o f e a c h a g e n c y w i t h i n t h e g o v e r n m e n t , i t c a n b e c o n c l u d e d t h a t

r e g i o n - b a s e d e l i t e a s s i g n m e n t h a s i n c r e a s e d o v e r t i m e . F o r i n s t a n c e , a s d e m o n s t r a t e d i n

T a b l e 2 . 4 , t h e k e y p o w e r p o s i t i o n s h a v e i n c r e a s i n g l y b e e n a s s i g n e d t o t h e p r e s i d e n t ’ s

h o m e t o w n p r o t e g e s . F o r i n s t a n c e , t h e r e l a t i v e w e i g h t o f e l i t e s i n t h e p o w e r a p p a r a t u s

fi ' o m Y o u n g - n a m P r o v i n c e ( w h i c h w a s t h e h o m e t o w n o f t h e r u l e r s fi o m 1 9 6 1 t o 1 9 9 7 )

i n c r e a s e d fi ' o m 4 6 . 4 % b e t w e e n 1 9 6 3 - 1 9 7 2 t o 8 7 . 4 % b e t w e e n 1 9 9 3 - 1 9 9 7 . O t h e r p o w e r

a p p a r a t u s , i n c l u d i n g t h e m i n i s t r i e s o f d e f e n s e , j u s t i c e a n d d o m e s t i c a f f a i r s , a n d t h e h e a d o f

p r e s i d e n t i a l s e c r e t a r i a t s w e r e r a r e l y a l l o c a t e d t o e l i t e s w h o s e b i r t h p l a c e s w e r e n o t i n

c o m m o n w i t h t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e k e y d i r e c t o r o fi i c e s o f

p i v o t a l b u r e a u s w i t h i n e a c h m i n i s t r y b e c a m e o c c u p i e d b y t h e p r e s i d e n t s ’ h o m e t o w n e l i t e s

w i t h i n c r e a s i n g f r e q u e n c y ( H a n M y o u n g - l c y u 1 9 9 0 ; C h u n Y u l - w o o 1 9 9 1 ; K w o n Y o u n g -

k e e 1 9 9 3 ; H a n k y e o r e a 9 / 2 1 / 1 9 9 5 ; S h i n d o n g a h M a y , 1 9 9 8 ) .

( 3 ) P r e s i d e n t i a l E l i t e A s s i g n m e n t i n E c o n o m i c M a c h i n e r y a n d I n s t i t u t i o n a l A u t o n o m y
o f E c o n o m i c A g e n c i e s

D e s p i t e t h e f a c t t h a t a l l t h e p r e s i d e n t s d e m o n s t r a t e d g r o s s l y - b i a s e d e l i t e

a s s i g n m e n t s , t h e r e w e r e c l e a r d i s t i n c t i o n s a m o n g d i f f e r e n t p r e s i d e n c i e s i n t h e c o n t e x t o f

t h e a s s i g n m e n t o f e c o n o m i c t e c h n o c r a t s . A c c o r d i n g t o a n e m p i r i c a l a n a l y s i s o f t h e e l i t e

s t r u c t u r e i n t h e K o r e a n g o v e r n m e n t , t h e m o r e d e t e r m i n e d a p r e s i d e n t w a s t o a t t a i n
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i n d u s t r i a l p r o g r e s s , t h e m o r e l i k e l y h e w a s t o p r o t e c t t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f

e c o n o m i c a g e n c i e s . I n o t h e r w o r d s , w h e n e v e r “ g r o w t h c o a l i t i o n ” p l a y e d a m o r e

p r o m i n e n t r o l e i n t h e r e g i m e ’ s s u r v i v a l , t h e c h i e f - e x e c u t i v e w a s m o r e l i k e l y t o g u a r a n t e e

t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f e c o n o m i c a g e n c i e s . B u t w h e n r e g i o n a l p o l i t i c s w a s r a m p a n t ,

e l i t e a s s i g n m e n t l o o k e d d i f f e r e n t . T o s u m m a r i z e , t h e f o l l o w i n g p r i n c i p l e s o f e l i t e

a s s i g n m e n t w a s o b s e r v e d : F i r s t , t h e p r o t e c t i o n o f e c o n o m i c t e c h n o c r a t s f r o m p o l i t i c s w a s

i n s t i t u t i o n a l l y i n s u r e d b y n o t a s s i g n i n g c a r e e r p o l i t i c i a n s t o t h e n u c l e i o f e c o n o m i c

a g e n c i e s . S e c o n d , t h e c a r e f u l l y - r e c r u i t e d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w e r e g u a r a n t e e d l o n g -

t e r r n t e n u r e i n t h e c o r e d e c i s i o n - m a k i n g p o s i t i o n s , s e c u r i n g h i g h p o l i c y c o n s i s t e n c y a n d

t h e r e b y h i g h c r e d i b i l i t y o f g o v e r n m e n t a l p r o g r a m s fi o m b u s i n e s s . T h i r d , e c o n o m i c

t e c h n o c r a t s p o s i t i o n e d i n t h e c o r e e c o n o m i c a p p a r a t u s w e r e s e l e c t e d s i n g u l a r l y o n t h e

b a s i s o f m e r i t , n o t o f r e g i o n a l b a c k g r o u n d

T h e p r e e m i n e n t f e a t u r e o f e l i t e a s s i g n m e n t b y p r e s i d e n t s w h o w e r e d e t e r m i n e d t o

i s o l a t e t h e e c o n o m i c a g e n c i e s fi o m p o l i t i c s w a s t h a t t h e y r a r e l y l e t p r o f e s s i o n a l p o l i t i c i a n s

r u n t h e e c o n o m i c p l a n n i n g m a c h i n e r y . B y k e e p i n g p r o f e s s i o n a l p o l i t i c i a n s a w a y f r o m t h e

c o r e p o s i t i o n s o f e c o n o m i c a g e n c i e s , P a r k a n d C h u n e n d e a v o r e d t o s e c l u d e e c o n o m i c

m a n a g e m e n t f r o m p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g . T h r o u g h o u t t h e e n t i r e p e r i o d o f t h e

d e v e l o p m e n t a l e r a , n o p o l i t i c i a n s w e r e a p p o i n t e d t o t h e h e a d o f t h e E P B b y P a r k o r C h u n ,

W h e r e a s s i x c a r e e r p o l i t i c i a n s w e r e n a m e d a s t h e h e a d o f t h e E P B b y R o b ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 )

a n d K i m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) . I n o t h e r w o r d s , 7 5 % o f t h e h e a d s o f t h e E P B u n d e r R o b a n d

< 1 2 . 9 % o f t h e M O E F ( M O F a n d E P B m e r g e d i n t o M O E F i n D e c e m b e r 1 9 9 4 ) u n d e r K i m

Y o u n g - 5 a m w e r e c a r e e r p o l i t i c i a n s . I n t h e m i n o r m i n i s t e r i a l p o s i t i o n s , t h e p o p u l a r l y -

e 1 e c t e d p r e s i d e n t s a g a i n s h o w e d a m u c h h i g h e r t e n d e n c y t o n a m e p r o f e s s i o n a l p o l i t i c i a n s
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t h a n t h e i r a u t h o r i t a r i a n p r e d e c e s s o r s . F o r i n s t a n c e , P a r k a n d C h u n e a c h a p p o i n t e d o n l y

o n e p r o f e s s i o n a l p o l i t i c i a n t o e a c h m i n o r m i n i s t e r i a l p o s i t i o n d u r i n g t h e i r r e s p e c t i v e

R e p u b l i c s , w h e r e a s R o b a n d K i m Y o u n g - 5 a m fi l l e d o v e r 3 0 . 3 % a n d 2 3 . 5 % o f t h o s e

p o s i t i o n s w i t h c a r e e r p o l i t i c i a n s r e s p e c t i v e l y ( R e f e r t o T a b l e 2 . 5 ) .

A s s h o w n i n T a b l e 2 . 5 , P a r k ( 1 9 6 3 - 1 9 7 8 ) , a s a f o r m e r m i l i t a r y g e n e r a l , a p p o i n t e d

h i s j u n i o r m i l i t a r y o f fi c e r s t o a d m i n i s t e r a l a r g e n u m b e r o f m i n o r e c o n o m i c m i n i s t r i e s

( i n c l u d i n g m i n i s t e r a n d v i c e - m i n i s t e r p o s i t i o n s ) . F o r i n s t a n c e , f o r t h e M O C , M O C O , a n d

M O T , 4 2 . 9 % o f m i n i s t e r s b e t w e e n 1 9 6 3 - 1 9 7 2 a n d 7 2 . 7 % o f m i n i s t e r s b e t w e e n 1 9 7 3 - 1 9 7 9

c a m e fi ' o m m i l i t a r y c a r e e r s r e s p e c t i v e l y , w h e r e a s a s m a l l e r r a t i o o f v i c e m i n i s t e r i a l

p o s i t i o n s w a s a l l o t t e d t o m i l i t a r y c a r e e r p e r s o n n e l . P a r k u s u a l l y a s s i g n e d t h e m a c r o

e c o n o m i c m a n a g e m e n t , i n c l u d i n g t h e d r a w i n g o f b l u e p r i n t s f o r t h e l o n g - t e r m e c o n o m i c

p l a n s a n d r e g u l a t i n g p r i c e s a n d fi n a n c e m a r k e t s , t o t h e e l i t e t e c h n o c r a t c o r p s i n t h e E P B

a n d M O F . B u t m i c r o e c o n o m i c p r o j e c t s , s u c h a s b u i l d i n g d a m s , h i g h w a y s , s e a p o r t s a n d

o t h e r i n f r a s t r u c t u r e c o n s t r u c t i o n p r o j e c t s , w e r e c a r r i e d o u t b y h i s j u n i o r m i l i t a r y o f fi c e r s

w h o w e r e i n c h a r g e o f t h e M O C , M O C O a n d M O T ( J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 ) . P a r k ’ s

s u c c e s s o r , C h u n , c o n t i n u e d t h i s p r a c t i c e o f e l i t e a s s i g n m e n t a l t h o u g h t h e r i s i n g t e c h n i c a l

d i f fi c u l t y i n r u n n i n g t h o s e m i n i s t r i e s c u t d o w n t h e p r o p o r t i o n o f m i l i t a r y o f fi c e r s , r e d u c i n g

i t t o 2 7 % i n m i n i s t e r i a l p o s i t i o n s a n d 1 3 % i n v i c e - m i n i s t e r i a l p o s i t i o n s .

R o b a n d K i m Y o u n g - 5 a m d i v e r g e d f r o m t h e i r a u t h o r i t a r i a n p r e d e c e s s o r s i n t e r m s

o f e l i t e a s s i g n m e n t t o e c o n o m i c a g e n c i e s . T h e n u m b e r o f c a r e e r p o l i t i c i a n s i n e v e r y s i n g l e

c = a t e g o r y o f t h e e c o n o m i c m i n i s t r i e s i n c r e a s e d s h a r p l y e x c e p t f o r t h e v i c e - m i n i s t e r

p ( > 8 i t i o n s o f t h e E P B a n d M O F ( R e f e r t o T a b l e 2 . 5 ) . T h e r i s i n g n u m b e r o f c a r e e r

P o l i t i c i a n s a s t h e h e a d s o f e c o n o m i c a g e n c i e s i m p l i e s t h a t n o l o n g e r w e r e e c o n o m i c
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a g e n c i e s g u a r a n t e e d i n d e p e n d e n c e f r o m p o l i t i c a l i n fl u e n c e . E l i t e i n t e r - r o t a t i o n b e t w e e n

e c o n o m i c a g e n c i e s a n d p o l i t i c a l p a r t i e s a l s o p r o v i d e d i n t e r e s t g r o u p s , e s p e c i a l l y b i g

b u s i n e s s , w i t h a m p l e r o o m t o m a n i p u l a t e t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s f o r t h e i r o w n i n t e r e s t s

b e c a u s e o f t h e p o l i t i c i a n s ’ e x c l u s i v e r e l i a n c e u p o n b u s i n e s s e s f o r p o l i t i c a l fi r n d s ( K i m

Y o u n g R a e 1 9 9 7 : Y u n H y u n g - s u b a n d K i m Y o u n g R a e 1 9 8 9 ) .

A c c o r d i n g t o H w a n g J o n g - y u l ’ s s t u d y ( 1 9 9 6 : 1 4 8 - 1 4 9 ) , u n d e r P a r k a n d C h u n ,

t h e r e w e r e f e w e l i t e r o t a t e d b e t w e e n t h e r u l i n g p a r t y a n d e c o n o m i c a g e n c i e s , b u t t h i s

d i s t i n c t s e p a r a t i o n d i s i n t e g r a t e d d u r i n g R o h ’ s a n d K i m Y o u n g - s a m ’ s r e i g n s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) .

T h e o v e r l a p p i n g e l i t e n e t w o r k s b e t w e e n e c o n o m i c a g e n c i e s a n d p o l i t i c a l p a r t i e s w e r e a l s o

n o t i c e a b l e i n t h e p r e s i d e n t i a l e c o n o m i c s e c r e t a r i a t s d u r i n g R o h ’ s a n d K i m Y o u n g - s a m ’ s

r e g i m e s . L a r g e r n u m b e r s o f p r i n c i p a l e c o n o m i c s e c r e t a r i e s d u r i n g R o b a n d K i m b e c a m e

i n v o l v e d i n p o l i t i c s a f t e r c o m p l e t i o n o f t h e i r a p p o i n t m e n t s , a s c o m p a r e d w i t h p r i n c i p a l

e c o n o m i c s e c r e t a r i e s w h o s e r v e d f o r P a r k a n d C h u n , w h o r a r e l y e n g a g e d i n p o l i t i c s ( R e f e r

t o P a r k J o o n g - h u n 1 9 9 5 : 9 9 ) . T h e c h a n g i n g t r e n d i n e l i t e a s s i g n m e n t u n d e r R o h a n d K i m

d e m o n s t r a t e d t h a t , a s a r e s u l t o f d e m o c r a t i z a t i o n , e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g c o u l d n o

l o n g e r b e i s o l a t e d fi o m p o l i t i c s . T h e p o l i t i c i z a t i o n o f e c o n o r r r i c p o l i c y - m a k i n g w a s

i n e v i t a b l e a s c i v i l s o c i e t y m o r e o p e n l y a t t e m p t e d t o i n p u t t h e i r i n t e r e s t s i n t o t h e p o l i c y -

m a k i n g p r o c e s s . O n t h e o t h e r h a n d , K i m D a e - j u n g ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) , w h o c a m e t o p o w e r

d u r i n g a n e c o n o m i c c r i s i s a n d w h o i s , i n g e n e r a l , r e g a r d e d a s d e d i c a t e d t o e c o n o m i c

r e f o r m p r o g r a m s , p a r t i a l l y r e s t o r e d t h e o l d p r i n c i p l e s o f e l i t e s e p a r a t i o n b e t w e e n p a r t y

p o l i t i c s a n d e c o n o m i c a g e n c i e s , m o s t l y d u e t o t h e c o m p e l l i n g p r e s s u r e o n h i m t o d e a l w i t h

t h e c r i s i s b a s e d o n e c o n o m i c r a t h e r t h a n p o l i t i c a l r a t i o n a l e .

T h e s e c o n d d i s t i n c t f e a t u r e o f p r e s i d e n c i e s w h o s e g r t h c o a l i t i o n w a s b a s e d o n
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“ g r o w t h i d e o l o g y ” w a s t h a t t h e l e n g t h o f t h e t e r m s s e r v e d b y i n d i v i d u a l e c o n o m i c

t e c h n o c r a t s u n d e r t h e s e p r e s i d e n t s w a s m u c h l o n g e r t h a n t h o s e u n d e r t h e r e g i o n a l - b a s e d

p o l i t i c a l c o a l i t i o n s . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 6 , t h e a v e r a g e l e n g t h o f s e r v i c e o f i n d i v i d u a l

m i n i s t e r s i n t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s u n d e r P a r k w a s s u b s t a n t i a l l y l o n g e r t h a n u n d e r

o t h e r p r e s i d e n c i e s . H o w e v e r , d u r i n g C h u n ’ s r e i g n , p o t e n t i a l p r o b l e m s , s u c h a s p o l i c y

i n c o n s i s t e n c y , w h i c h c o u l d h a v e b e e n c a u s e d b y t o o s h o r t a t e n u r e o f b u r e a u c r a t i c

t e c h n o c r a t s i n t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s ( a l t h o u g h t h e a v e r a g e d u r a t i o n o f i n d i v i d u a l

s e r v i c e i n t h e m a j o r e c o n o m i c m i n i s t r i e s d u r i n g C h u n ’ s r e g i m e w a s r e l a t i v e l y l o n g e r t h a n

d u r i n g R o h ’ s a n d K i m ’ s r e g i m e s ) w e r e o fl ’ s e t b y t h e l o n g t e n u r e o f t h e P r i n c i p a l E c o n o m i c

S e c r e t a r i e s ( P B S ) i n t h e p r e s i d e n t i a l o f fi c e . " B u t i t i s e a s y t o s e e t h a t d u r i n g t h e R o b a n d

K i m Y o u n g - 5 a m a d n r i n i s t r a t i o n s n o n e o f t h e m a j o r m i n i s t e r s a n d P B S s t a y e d i n t h e i r

o fi c e s l o n g e n o u g h t o e v e n fi g u r e o u t t h e i r j o b s i n a c o m p r e h e n s i v e m a n n e r . I f w e o n l y

c o u n t t h e a v e r a g e t e r m o f o fi i c e s e r v e d b y t h e h e a d s o f t h e E P B a n d t h e P B S i n t h e

p r e s i d e n t i a l o fl i c e , t h e d i fi ‘ e r e n c e i n t e r m s o f a v e r a g e d u r a t i o n o f s e r v i c e a c r o s s d i fi ‘ e r e n t

p r e s i d e n c i e s i s e v e n m o r e s t r i k i n g . ( R e f e r t o T a b l e 2 . 6 ) . I n t h e m i n o r e c o n o m i c

m i n i s t r i e s , t h e s a m e t h i n g w a s h a p p e n i n g i n t e r m s o f t h e a v e r a g e s e r v i c e s p a n o f i n d i v i d u a l

I n i n i s t e r s , a l t h o u g h t h e d i fi ‘ e r e n t i a l i n t h e a v e r a g e s e r v i c e s p a n o f e a c h m i n i s t e r i s n o t a s

c o n s p i c u o u s a s i n t h e m a j o r m i n i s t r i e s .

‘ 5 D u r i n g C h u n ’ s r e i g n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , b a s i c a l l y o n l y t w o c o m p e t e n t e c o n o m i c

t e c h n o c r a t s , K i m J a e - i k a n d S a h K o n g - i 1 , s e r v e d a s t h e p r i n c i p a l e c o n o m i c s e c r e t a r i a t t o
t h e p r e s i d e n t i a l o fl i c e , i f w e d i s r e g a r d P a r k Y o u n g - C h u ] w h o w o r k e d b r i e fl y a t t h e e n d o f
t h e C h u n r e g i m e . B o t h K i m a n d S a h w e r e d e l e g a t e d e x t e n s i v e p o w e r i n h a n d l i n g n a t i o n a l
e c o n o m i c a fl ‘ a i r s f r o m C h u n w h o w a s q u i t e i g n o r a n t o f e c o n o m i c s a t t h e b e g i n n i n g o f h i s
t e r m . T h e i r c l o s e l i n k a g e w i t h t h e E P B h e l p e d t h e m w o r k w i t h t h e E P B i n a d e c i s i v e
r ‘ l a u n e r ( L e e J a n g - k y u 1 9 9 2 ) .
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I n d i v i d u a l t e c h n o c r a t s ’ l o n g t e n u r e , w h i c h i n d i c a t e d a h i g h d e g r e e o f t r u s t a n d

p o w e r d e l e g a t e d b y t h e c h i e f - e x e c u t i v e t o t h e t e c h n o c r a t s , a l s o p r e s e n t e d m a n y i m p o r t a n t

i m p l i c a t i o n s f o r p o l i c y - m a k i n g . F i r s t , l o n g t e n u r e f o r i n d i v i d u a l t e c h n o c r a t s s e c u r e d p o l i c y

c o n s i s t e n c y a t l e a s t d u r i n g t h e i r t e r m s o f o fl i c e . F o r i n s t a n c e , P a r k l e t o n e i n d i v i d u a l

t e c h n o c r a t ( t h e h e a d o f t h e E P B ) s t e e r m a c r o e c o n o m i c p o l i c i e s f o r a n a v e r a g e o f 2 7 . 6

m o n t h s i n o fi c e , a n d C h u n ( i n h i s c a s e , t h e P r i n c i p a l E c o n o m i c S e c r e t a r y ) a l l o w e d a n

a v e r a g e o f 4 5 m o n t h s , w h i l e t h e a v e r a g e d u r a t i o n o f t h e E P B h e a d u n d e r R o b w a s 1 1 . 5

m o n t h s a n d u n d e r K i m Y o u n g - 5 a m , 8 . 6 m o n t h s . E s p e c i a l l y u n d e r t h e R o h r e g i m e ,

w h e n e v e r t h e r e w a s a s h u fl l i n g o f t h e e c o n o m i c m a n a g e m e n t t e a m i n c l u d i n g t h e h e a d o f

t h e E P B a n d P B S , e c o n o m i c p o l i c y v a c i l l a t e d w i l d l y b e t w e e n “ s t a b i l i t y - fi r s t ” a n d “ g r o w t h -

fi r s t ” p o l i c i e s ( L e e H o n g 1 9 9 2 ; J a n g J a e - s i k 1 9 9 2 ) . T h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t a l s o

f a i l e d t o m a i n t a i n p o l i c y c o n s i s t e n c y o w i n g t o f r e q u e n t s h u fl l i n g o f e c o n o m i c t e a m s . A s

d e m o n s t r a t e d i n T a b l e 2 . 6 , t h e e c o n o m i c l e a d e r s h i p u n d e r K i m Y o u n g - 5 3 m c h a n g e d e v e r y

1 0 m o n t h s , a n d s o d i d h i s e c o n o m i c p o l i c y .

S e c o n d , a l o n g t e n u r e e n a b l e d t h e e c o n o m i c t e c h n o c r a t s t o r e t a i n a u t o n o m y a n d

s t r o n g c o n t r o l l i n g p o w e r o v e r t h e c i v i l i a n s e c t o r . U n d e r a f r e q u e n t l y c h a n g i n g e c o n o m i c

p o l i c y , b u s i n e s s w a s l e s s l i k e l y t o t r u s t t h e g o v e r n m e n t a l l e a d e r s h i p , b e c a u s e t h e c r e d i b i l i t y

o f p o l i c y m e a s u r e s w a s u n d e r s e r i o u s d o u b t . B u s i n e s s t e n d e d t o t a k e a “ w a i t - a n d - s e e ” o r

‘ ‘ f o o t - d r a g g i n g ” a t t i t u d e t o w a r d e c o n o m i c p r o g r a m s r a t h e r t h a n c o m m i t t i n g t o t h e m w h e n

g o v e r n m e n t i n c e n t i v e p a c k a g e s o r t h r e a t s w e r e s e e n a s u n r e l i a b l e a n d i n c o n s i s t e n t o v e r

t i t h e ( C o n c e r n i n g g o v e r n m e n t c r e d i b i l i t y a n d b u s i n e s s c o m m i t m e n t , r e f e r t o S c h n e i d e r a n d

1 \ I I a x fi e l d 1 9 9 7 : 1 1 - 1 2 ) . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e f a i l u r e o f m a n y c o r p o r a t e s t r u c t u r e r e f o r m

p r o g r a m s t o p r o d u c e a n y s o l i d o u t c o m e i s a t t r i b u t a b l e t o p o l i c y i n c o n s i s t e n c y d u r i n g t h e
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R o b a n d K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t s . “ F o o t - d r a g g i n g ” w a s t h e s t r a t e g y m o s t

fi e q u e n t l y o p t e d f o r b y t h e C h a e b o l , w h o s i m p l y w a i t e d f o r t h e r e p l a c e m e n t o f a g g r e s s i v e

e c o n o m i c a d m i n i s t r a t o r s . I n s h o r t , b y fi e q u e n t l y s h u fi l i n g t h e e c o n o m i c m i n i s t e r s a n d

t h e r e b y u n d e r m i n i n g p o l i c y c o n s i s t e n c y d u r i n g t h e R o b a n d K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t s ,

t h e g o v e r n m e n t l o s t a g r e a t d e a l o f c o n t r o l o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r a n d o f c r e d i b i l i t y f o r i t s

p o l i c y m e a s u r e s .

T h i r d , d u r i n g t h e P a r k a n d C h u n r e i g n , t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s l o n g - t e r m

c o m m i t m e n t t o a n e c o n o m i c t e c h n o c r a t h a d t h e e f f e c t o f c l a r i f y i n g w h o w a s i n c h a r g e o f

fi n a l d e c i s i o n s w h e n t h e r e w a s p o l i c y c o n fl i c t a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s . A n e c o n o m i c

t e c h n o c r a t ( o f t e n t h e h e a d o f t h e E P B o r P E S ) , w h o w a s g i v e n t h e m a n d a t e b y t h e c h i e f -

e x e c u t i v e o f m a n a g i n g t h e n a t i o n a l e c o n o m y , c a r r i e d o u t p o l i c y c o o r d i n a t i o n a n d

m e d i a t i o n h i m s e l f b y a c t i n g a s a n a m b a s s a d o r o f t h e p r e s i d e n t , t h u s m i n i m i z i n g

u n n e c e s s a r y “ t u r f w a r s ” a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s . B u t t h e f r e q u e n t r e p l a c e m e n t o f t h e

c o r e m i n i s t e r s u n d e r R o b a n d K i m l e d t o t h e b r e a k d o w n o f t h e p o w e r c e n t e r w h i c h

f u n c t i o n e d a s a p o l i c y c o o r d i n a t o r . T h e f r e q u e n t c a b i n e t r e s h u fi l i n g d i d n o t a l l o w n e w

m i n i s t e r s t o d e v e l o p p o l i c y l e a d e r s h i p o v e r c a r e e r b u r e a u c r a t s w h o w e r e m o r e l i k e l y t o

p r o m o t e t h e i n t e r e s t s o f t h e i r o w n b u r e a u s . T h e l a c k o f p o l i c y l e a d e r s h i p b y t h e c o r e

e c o n o m i c m i n i s t e r s l e d t o “ m i n i s t e r i a l r i v a l r y ” b e c a u s e m o r e d e c i s i o n - m a k i n g w a s d o n e b y

l o w e r - r a n k i n g o f fi c e - h o l d e r s w h o s e l o c a l i n t e r e s t s w e r e p r i o r t o t h e o v e r a l l n a t i o n a l

e c o n o m i c p e r f o r m a n c e ( L e e J a n g - k y u a n d o t h e r s 1 9 9 5 : 7 0 - 9 1 ) . “

’ 6 A s w e m a y n o t i c e b y p u t t i n g T a b l e 2 . 8 a n d T a b l e 2 . 6 s i d e b y s i d e , t h e r e w a s a
S t r o n g c o r r e l a t i o n b e t w e e n t h e i n c r e a s i n g “ t u r f w a r s ” a n d t h e s h o r t o m c e s p a n o f t h e c o r e
e c o n o m i c m i n i s t e r s d u r i n g R o h ’ s a n d K i m ’ s r e i g n s . T h e e m p i r i c a l i n d i c a t o r ( t h e r a t i o o f
o r i g i n a l b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n i n t h e C E V M ) i n T a b l e 2 . 8 , s i g n i f y i n g t h e d e g r e e o f
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T h e l a s t d i s t i n c t f e a t u r e o f e l i t e a s s i g n m e n t b y p r e s i d e n t s w h o s e p o l i t i c a l c o a l i t i o n

w a s b a s e d o n “ g r o w t h i d e o l o g y ” i s t h a t e c o n o m i c t e c h n o c r a t s a t t h e n u c l e i o f e c o n o m i c

a p p a r a t u s w e r e s e l e c t e d s i n g u l a r l y o n t h e b a s i s o f m e r i t , n o t o f r e g i o n a l b a c k g r o u n d .

T h r o u g h a c l o s e e x a m i n a t i o n o f t h e e l i t e s ’ b i r t h p l a c e s , t h i s s t u d y e x p l o r e s w h e t h e r o r n o t

t h e p r o p o r t i o n o f e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w h o s h a r e d t h e i r h o m e t o w n w i t h t h e r u l e r a n d

w e r e a s s i g n e d t o t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s w a s s i g n i fi c a n t l y l o w e r t h a n t h e p r o p o r t i o n

o f t h e p o p u l a t i o n i n t h e r u l e r ’ s r e g i o n o r t h e p r o p o r t i o n o f b u r e a u c r a t i c e l i t e s i n g e n e r a l .

T o s t a t e t h e c o n c l u s i o n fi r s t , w h e n r e c r u i t i n g , P a r k a n d C h u n u s e d a d o u b l e s t a n d a r d

b e t w e e n h i g h r a n k i n g b u r e a u c r a t s a n d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s . U n l i k e t h e i r g e n e r a l

i n c l i n a t i o n t o p i c k t h e i r p o l i t i c a l p r o t e g e s f o r t h e p o w e r a p p a r a t u s , P a r k a n d C h u n

r e s o l v e d n o t t o s u b j e c t e l i t e a s s i g n m e n t i n t h e c o r e p o s i t i o n s o f e c o n o n r i c a g e n c i e s t o t h e i r

i r n r r r i n e n t p o l i t i c a l i n t e r e s t s . A s s e e n i n T a b l e 2 . 7 ( v i r t u a l l y a l l t h e e l i t e s l i s t e d i n T a b l e 2 . 7

w e r e n a m e d b y t h e c h i e f - e x e c u t i v e ) , t h r o u g h o u t t h e e n t i r e d e v e l o p m e n t a l e r a ( 1 9 6 3 -

1 9 8 7 ) , e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w h o s e b i r t h p l a c e s w e r e i n c o m m o n w i t h t h e r u l e r a n d w e r e

a p p o i n t e d t o e c o n o m i c p l a n n i n g , " fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , i n c l u d i n g m a j o r c o m m e r c i a l b a n k s

a n d g o v e m m e n t - r u n b a n k s , a n d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y c o m m i s s i o n s , “ c o n s t i t u t e d a s m a l l e r

 

b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e ( o r d e g r e e o f p o l i c y c o o r d i n a t i o n ) , d e c l i n e d s t e a d i l y a l o n g w i t h t h e
s h o r t e n i n g o fi i c e s p a n o f i n d i v i d u a l e c o n o m i c t e c h n o c r a t s i n t h e c o r e e c o n o m i c m i n i s t r i e s
i n T a b l e 2 . 6 .

‘ 7 E c o n o m i c t e c h n o c r a t s i n c l u d e o fl i c e - h o l d e r s w h o s e r a n k i n g i s a t l e v e l 2 ( s e c t i o n
d i r e c t o r s ) o r h i g h e r ( d i r e c t o r s o f b u r e a u s ) i n t h e E P B d u r i n g P a r k ’ s a n d C h u n ’ s r e i g n , a n d
t h e E P B a n d M O F a f t e r t h a t . T h e M O F w a s c o u n t e d a s a c o r e a g e n c y f r o m R o h ’ s r e i g n
o n b e c a u s e t h e E P B w a s n o l o n g e r p r e d o m i n a n t i n m a c r o e c o n o m i c m a n a g e m e n t a n d
S u p e r v i s i n g t h e fi n a n c i a l m a r k e t s a n d p r i v a t e s e c t o r .

‘ 8 F i n a n c i a l s u p e r v i s o r y c o m m i s s i o n i n c l u d e s o n l y t o p m a n a g e r s o f t h e B O K ( B a n k
o r K o r e a ) a n d B a n k s u p e r v i s o r y c o m m i s s i o n w i t h i n t h e B O K b e c a u s e t h e fi n a n c i a l
s “ - J p e r v i s o r y fi r n c t i o n w a s d i v i d e d i n t o a r e a s ( b a n k , i n s u r a n c e , s e c u r i t y , a n d n o n - b a n k
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p o r t i o n t h a n t h e r a t i o o f p o p u l a t i o n i n t h a t r e g i o n . F o r i n s t a n c e , a s c a n e a s i l y b e s e e n i n

T a b l e 2 . 7 b y c o m p a r i n g “ e c o n o m i c - t e c h n o c r a t s ” a n d “ r a t i o o f p o p u l a t i o n , ” t h e a v e r a g e

r a t i o o f Y o u n g n a m t e c h n o c r a t s t o t o t a l e c o n o m i c t e c h n o c r a t s ( a b o u t 2 6 . 5 % ) s t a y e d b e l o w

t h e r a t i o o f Y o u n g n a m p o p u l a t i o n u n d e r t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( 1 9 6 3 - 1 9 7 9 ) e x c e p t i n

fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s . C o n s i d e r i n g t h a t t h e o v e r a l l r a t i o o f h i g h r a n k i n g

o fl i c e h o l d e r s fi o m Y o u n g n a m w a s m u c h h i g h e r t h a n t h e r e g i o n a l p o p u l a t i o n r a t i o

( c o m p a r e t h e “ r a t i o o f h o m e t o w n e l i t e s t o t o t a l e l i t e s ” w i t h t h e “ r a t i o o f p o p u l a t i o n ”

d u r i n g P a r k ’ s a n d C h u n ’ s r e i g n s i n T a b l e 2 . 7 ) , w e c a n c o n c l u d e t h a t t h e a u t h o r i t a r i a n

r u l e r s d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a d i d p r o t e c t t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y a n d i n t e g r i t y o f

t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s b y u s i n g d i f f e r e n t r e c r u i t m e n t s t a n d a r d s f o r t h e m fi o m

b u r e a u c r a t i c e l i t e s i n g e n e r a l . E s p e c i a l l y e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w h o w e r e i n c h a r g e o f

e c o n o m i c p l a n n i n g , p r i c e r e g u l a t i o n , a n d p o l i c y - c o o r d i n a t i o n b u r e a u s w e r e 5 0 1 e r s e l e c t e d

o n t h e b a s i s o f t h e i r t e c h n i c a l c o m p e t e n c y ( K i m B y u n g - k o o k 1 9 8 7 ) .

H o w e v e r , t h i s p r a c t i c e o f m e r i t - b a s e d e l i t e a s s i g n m e n t i n t h e c o r e e c o n o m i c

a g e n c i e s f e l l o f f s l o w l y b u t s t e a d i l y d u r i n g t h e R o b a n d K i m Y o u n g - 5 3 m r e g i m e s , w i t h a

g r a d u a l d e c l i n e i n g e n e r a l b u r e a u c r a t i c a n d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s a n d a s h a r p d e c l i n e i n

fi n a n c i a l a n d s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 7 ( R e f e r t o “ c o o - t e c h ” ) , e l i t e

s t r u c t u r e i n e c o n o m i c a d m i n i s t r a t i o n h a s r e m a i n e d r e l a t i v e l y c o n s t a n t a c r o s s d i f f e r e n t

p o l i t i c a l r e g i m e s , a l t h o u g h a n i n c r e a s e i s o b s e r v e d i n t h e r a t i o o f Y o u n g n a m e l i t e s . B u t ,

r e g a r d i n g fi n a n c i a l a n d s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s , t h e n u m b e r o f Y o u n g n a m e l i t e s r o s e

r a p i d l y , e s p e c i a l l y i n fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s ( B a n k o f K o r e a , M o n e t a r y P o l i c y

‘

s u p e r v i s o r y ) a n d b e l o n g e d t o t h e B O K a n d M O F ( w h i c h i s i n c l u d e d i n t h e e c o n o m i c
t e c h n o c r a t s c a t e g o r y ) .
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C o m m i t t e e , B a n k S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n , S e c u r i t y S u p e r v i s o r y B o a r d , I n s u r a n c e

S u p e r v i s o r y B o a r d , a n d N o n - b a n k S u p e r v i s o r y A u t h o r i t y ) , j u m p i n g fi ' o m 3 3 . 9 % i n 1 9 6 3 -

1 9 7 2 , a n d 3 7 . 1 % i n 1 9 7 4 - 7 9 , t o 5 4 . 6 % i n 1 9 8 8 - 1 9 9 2 a n d 6 2 . 5 % i n 1 9 9 3 - 1 9 9 7 . I n b o t h

t h e g o v e r n m e n t - r u n b a n k s a n d m a j o r c o m m e r c i a l b a n k s , t h e r a t i o o f Y o u n g n a m e l i t e s h a s

b e e n r i s i n g a c r o s s d i f f e r e n t r e g i m e s . L o o k i n g a t t h e r o w f o r t h e K i m Y o u n g - 5 a m

g o v e r n m e n t i n T a b l e 2 . 7 , u n d e r w h i c h t h e K o r e a n e c o n o m y w e n t i n t o o u t r i g h t

b a n k r u p t c y , e v e r y s i n g l e c l a s s o f e l i t e s b u t o n e i n t h e t a b l e c o n t a i n e d c o n s i d e r a b l y m o r e

t h a n 3 0 % o f h o m e t o w n a p p o i n t m e n t s , s e t t i n g a f o u n d a t i o n f o r a c o l l u s i v e n e t w o r k . A

c l o s e r l o o k a t t h e s u b s t a n c e o f e l i t e a s s i g n m e n t w i t h i n t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s

d i s c l o s e s t h e f a c t t h a t t h e b r e a k d o w n o f m e r i t - b a s e d a s s i g n m e n t s w a s a p p a r e n t u n d e r R o b

a n d b e c a m e e v e n m o r e s e r i o u s u n d e r K i m Y o u n g - 5 a m . F o r i n s t a n c e , d u r i n g t h e K i m

Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t , t h e t h r e e m o s t p o w e r f u l d i r e c t o r s o f b u r e a u s ( T a x a t i o n B u r e a u ,

B u d g e t B u r e a u , F i n a n c e B u r e a u ) w i t h i n t h e E P B ( l a t e r t h e M O E F ) w e r e r e p e a t e d l y

a l l o t t e d t o K y o u n g n a m ( K i m Y o u n g - s a m ’ s h o m e t o w n ) e l i t e s ( S o n g M u n - b o n g 1 9 9 3 ;

H a n k y e o r e a 9 / 2 1 / 1 9 9 5 ; K w o n Y o u n g - g i 1 9 9 3 ; L e e J a e - k y o n g 1 9 9 5 ) .

T h e r i s i n g n u m b e r o f Y o u n g n a m e l i t e s i n e c o n o m i c a n d fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s

t h r o u g h o u t R o h ’ s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) a n d K i m Y o u n g - s a m ’ s r e g i m e s ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) i m p l i e s t h a t a t

l e a s t o n e i m p o r t a n t s o u r c e f o r e l i t e c o l l u s i o n a c r o s s e c o n o m i c a g e n c i e s , b a n k i n g

i n d u s t r i e s , fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s , a n d p r i v a t e b u s i n e s s i n c r e a s e d i n a s t e a d y

t n a n n e r . A s i l l u s t r a t e d i n t h e b u s i n e s s c o l u m n o f T a b l e 2 . 7 , t h e h i g h r a n k i n g m a n a g e r i a l

P o s i t i o n s w i t h i n t h e t o p 5 0 C h a e b o l s w e r e l a r g e l y o c c u p i e d b y Y o u n g n a m e l i t e s ,

a p p r o x i m a t e l y c o n s t i t u t i n g b e t w e e n 3 3 - 4 0 % o f t o t a l b u s i n e s s e l i t e s o v e r t i m e ( 4 4 . 0 % o f

t h e f o u n d e r s o f t h e t o p 5 0 C h a e b o l s w e r e f r o m Y o u n g n a m p r o v i n c e ) . U n l i k e t h e s c h o o l
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a l u m n i n e t w o r k s w i t h i n m a j o r e c o n o m i c a g e n c i e s w h i c h w o r k e d a s a p o s i t i v e f o r c e i n

p o l i c y c o o r d i n a t i o n a n d a s a s o u r c e o f b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e , 1 9 t h e r e g i o n - b a s e d e l i t e

n e t w o r k s w e r e m o r e l i k e l y t o t u r n i n t o a s o u r c e o f c o l l u s i o n , m a i n l y b e c a u s e , w h i l e t h e

p r e s t i g i o u s s c h o o l a s s o c i a t i o n s d e v e l o p e d t h r o u g h a m e r i t t e s t , i n c l u d i n g t h e h i g h l y

c o m p e t i t i v e c o l l e g e e n t r a n c e e x a m a n d c i v i l s e r v i c e e x a m , t h e r e g i o n - b a s e d n e t w o r k s d i d

n o t h a v e a n y s u c h m e r i t - b a s e d f o u n d a t i o n . W h e n a n e w p r e s i d e n t w a s s w o r n i n a n d

r e a r r a n g e d g o v e r n m e n t a l e l i t e s , t h e C h a e b o l o f t e n r e s h u fi l e d t h e i r o w n e l i t e s t r u c t u r e

w i t h i n a b u s i n e s s g r o u p , s o t h a t p r e s i d e n t s , e x e c u t i v e d i r e c t o r s a n d g e n e r a l m a n a g e r s w e r e

m a t c h e d w i t h t h e i r c o u n t e r p a r t s p o s i t i o n e d w i t h i n t h e g o v e r n m e n t i n t e r m s o f b i r t h p l a c e o r

s c h o o l ( Y u n Y o u n g - h o 1 9 9 8 : S h i n d o n g a h F e b . 1 9 9 8 ) . T h e f a c t t h a t t h e C h a e b o l w e r e

v e r y s e n s i t i v e t o w h o w a s i n c h a r g e w i t h i n t h e g o v e r n m e n t s u g g e s t s t h a t r e g i o n a l e l i t e

n e t w o r k s a c r o s s b u s i n e s s a n d s t a t e i n c r e a s i n g l y b e c a m e a s o u r c e f o r r e n t - s e e k i n g a n d

b i a s e d - d i s t r i b u t i o n o f g o v e r n m e n t a l r e s o u r c e s . T h e “ g o v e r n a n c e f a i l u r e , ” i n c l u d i n g

s u p e r v i s i n g c o m m e r c i a l b a n k s a n d g o v e r n m e n t - r u n b a n k s a n d m o n i t o r i n g f o r e i g n

b o r r o w i n g b y p r i v a t e fi r m s , w a s r o o t e d , t o a l a r g e e x t e n t , i n t h e s e i n c r e a s i n g r e g i o n a l e l i t e

n e t w o r k s .

 

1 " T h e p r e s e n c e o f a l a r g e p o r t i o n o f t e c h n o c r a t i c e l i t e s w h o g r a d u a t e d f r o m t h e

t w o o r t h r e e m o s t p r e s t i g i o u s u n i v e r s i t i e s h a s b e e n m e n t i o n e d a s a c r i t i c a l i n g r e d i e n t o f
b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e i n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , w h e n
m o s t p o l i c y c o o r d i n a t i o n w a s d o n e v i a i n f o r m a l n e t w o r k s r a t h e r t h a n f o r m a l i n s t i t u t i o n s
( M e r e d i t h W o o - C u m i n g s 1 9 9 5 ; A l i c e A m s d e n 1 9 8 9 ; P e t e r E v a n s 1 9 9 5 ) . H o w e v e r , i t i s
d o u b t fi r l t h a t t h e s c h o o l c o n n e c t i o n s r e m a i n e d a n i m p o r t a n t p o s i t i v e f o r c e f o r p o l i c y
c o o r d i n a t i o n , b e c a u s e t h e i n c r e a s i n g l y c o m p l e x p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s a t t h e e n d o f t h e
d e v e l o p m e n t a l e r a r e q u i r e d t e c h n o c r a t s t o r e l y u p o n f o r m a l i n s t i t u t i o n s f o r p o l i c y

c o o r d i n a t i o n . T h r o u g h o u t e v e n t h e p o s t d e v e l o p m e n t a l e r a , b e t w e e n 5 5 - 6 0 % o f
e c o n o m i c t e c h n o c r a t s i n t h e E P B a n d M O F g r a d u a t e d f r o m S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y
( S N U ) , p r e d o m i n a n t l y fi o m t h e s c h o o l o f B u s i n e s s a n d E c o n o n r i c s ( G o h S e o u n g - c h u l
1 9 9 0 : L e e J a e - k y o n g 1 9 9 5 ) .
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I n s u m m a r y , t h i s s t u d y o n t h e p r e s i d e n t ’ s p r i m a r y i n t e r e s t s , c o a l i t i o n p o l i t i c s , a n d

e l i t e a s s i g n m e n t s p r o v e s e m p i r i c a l l y t h a t t h e c h i e f - e x e c u t i v e s w h o w e r e m o r e d e d i c a t e d t o

e c o n o m i c p r o g r e s s a n d w h o s e p o l i t i c a l c o a l i t i o n w a s m o r e g r o w t h - o r i e n t e d , w e r e m o r e

l i k e l y t o p r o t e c t t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f e c o n o m i c a g e n c i e s b y t h e i s o l a t i o n o f c a r e e r

t e c h n o c r a t s f r o m p a r t y p o l i t i c s , i n s u r i n g l o n g - t e r m t e n u r e t o e c o n o m i c t e c h n o c r a t s , a n d

e l i t e r e c r u i t m e n t b a s e d o n m e r i t r a t h e r t h a n r e g i o n . I n c o n t r a s t w i t h p r e v i o u s s t u d i e s

w h i c h w e r e b a s e d o n a n e c d o t e s , t h i s s t u d y , b y d e l v i n g i n t o c h a n g e s i n t h e d i s t i n c t f e a t u r e s

o f e l i t e a s s i g n m e n t s b y d i fl ‘ e r e n t p r e s i d e n t s , c l e a r l y d e m o n s t r a t e s h o w t h e d y n a m i c s o f

p o p u l a r p o l i t i c s c o m p e l l e d t h e c h i e f - e x e c u t i v e t o d i s t r i b u t e m o r e j o b s t o h i s c o a l i t i o n

c o n s t i t u e n t s , i n c o m p e n s a t i o n f o r h a v i n g e l e c t e d h i m . P a r t y a n d p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n

p o l i t i c s , w h i c h a r e f u n d a m e n t a l l y d i v i d e d a l o n g a r e g i o n a l d i m e n s i o n r a t h e r t h a n s o c i o -

e c o n o m i c i s s u e d i m e n s i o n i n S o u t h K o r e a , d r o v e p o p u l a r l y - e l e c t e d p r e s i d e n t s t o a l l o t n o t

o n l y t h e h i g h r a n k i n g o f fi c e s i n g e n e r a l t o t h e i r h o m e t o w n e l i t e s b u t a l s o t h e e c o n o m i c

t e c h n o c r a t i c o fi ‘ r c e s . W i t h o u t t h e e v o l u t i o n o f p a r t y p o l i t i c s w h i c h a r e a n c h o r e d i n

i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e w i t h c i v i l a s s o c i a t i o n s a n d d i v i d e d a l o n g t h e s o c i o - e c o n o m i c i s s u e

d i m e n s i o n , “ p r o c e d u r a l d e m o c r a c y ” s i n c e 1 9 8 7 h a s i n c u l c a t e d “ p o r k - b a r r e l i n g ” p o l i t i c s

b e t w e e n t h e e l e c t e d o m c i a l s a n d t h e i r r e g i o n - b a s e d c o n s t i t u e n t s . A n d , i t g o e s w i t h o u t

s a y i n g t h a t t h e i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , w h i c h h a s i n c r e a s i n g l y

b e c o m e d o m i n a t e d b y e l i t e g r o u p s w h o w e r e f r o m t h e s a m e r e g i o n , h a s b e c o m e l e s s

e fl ’ e c t i v e i n d e l i v e r i n g e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . I n s h o r t , t h e r e g i o n - b a s e d

c o a l i t i o n p o l i t i c s i n t u r n e l e v a t e d t h e p o t e n t i a l f o r c o l l u s i o n b e t w e e n t h e g o v e r n m e n t a n d

t h e p r i v a t e s e c t o r .
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P O L I C Y - M A K H V G P R O C E S S & P O L I C Y C O O R D I N A T I O N S Y S T E M

A c l o s e e x a m i n a t i o n o f t h e “ p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s ” i s a n e c e s s a r y s t e p t o w a r d a n

a d e q u a t e u n d e r s t a n d i n g o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . T h e s t u d y o f t h e “ p o l i c y - m a k i n g

p r o c e s s ” i n t h i s s e c t i o n i s d e s i g n e d t o g r a s p t h e “ c l a r i t y o f t h e l o c a t i o n o f d e c i s i o n -

m a k i n g , ” t h e “ d e g r e e o f p o l i c y - m a k i n g c e n t r a l i z a t i o n , ” t h e “ p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m , ”

a n d t h e “ i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f ‘ p i l o t a g e n c i e s ’ ” o v e r t i m e . T h e s e f a c t o r s a r e c r i t i c a l

v a r i a b l e s i n e x p l a i n i n g h o w t h e i n n e r d y n a m i c s o f b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h a v e b e e n

s t r u c t u r e d . F o r i n s t a n c e , t h e c l a r i t y o f t h e d e c i s i o n - m a k i n g l o c a t i o n a n d t h e w e l l -

i n s t i t u t i o n a l i z e d c o o r d i n a t i o n s y s t e m w o u l d c u r t a i l b u r e a u c r a t i c r i v a l r y a m o n g i n v o l v e d

e c o n o m i c a g e n c i e s a n d , i n t u r n , t h e c o h e r e n c e o f t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e l i m i t s t h e

a m o u n t o f p o l i t i c a l r o o m i n w h i c h b i g b u s i n e s s c a n m a n e u v e r . I n a d d i t i o n , t h e s e f a c t o r s

a r e s t r o n g l y a s s o c i a t e d w i t h t h e h i g h c r e d i b i l i t y o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s i n

t h e e y e s o f t h e p r i v a t e s e c t o r . W i t h o u t c l e a r s i g n a l s t h a t e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e

p r o g r a m s i s s u e d b y p i l o t a g e n c i e s w o u l d b e c a r r i e d o u t w i t h o u t p o l i t i c a l i n t e r f e r e n c e , r i s k -

a v e r s e p r i v a t e fi r m s w o u l d n o t b e e n g a g e d i n d e s i g n a t e d i n d u s t r i a l s e c t o r s . T h u s , t h e

g o v e r n m e n t m u s t d e l i v e r i t s m e s s a g e t o p r i v a t e p a r t n e r s w i t h t h e c l a r i t y o f w h o i s i n

c h a r g e , w i t h a s t r o n g m a n d a t e d e l e g a t e d t o “ p i l o t a g e n c i e s , ” a n d w i t h a s t r o n g g u a r a n t e e

t h a t p o l i t i c s w o u l d n o t i n t e r f e r e .

T h e p r o c e d u r e f o r “ p o l i c y m a k i n g ” i n K o r e a h a s b e e n o r g a n i z e d t h r o u g h o u t

i n d u s t r i a l i z a t i o n a s s h o w n i n F i g u r e 2 . 1 . A b i l l i s u s u a l l y d r a f t e d b y a c o m p e t e n t s e c t i o n

V v i t h i n a n e c o n o m i c m i n i s t r y , t o w h o m t h e w o r k o f d r a w i n g u p a n o r i g i n a l b i l l i s d e l e g a t e d

b y a m e e t i n g o f r e l a t e d r r r i n i s t e r s a n d t h e P r e s i d e n t ’ s H e a d S e c r e t a r y . O n c e d r a f t e d , t h e

b i l l w i l l fi r s t b e i n f o r m a l l y d i s c u s s e d a m o n g r e l a t e d s e c t i o n s a n d m i n i s t r i e s a n d l a t e r t h e
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p r e l i m i n a r y v e r s i o n o f t h e b i l l w i l l b e p r e s e n t e d t o t h e p u b l i c i n a d v a n c e o f t h e l e g i s l a t i v e

p r o c e s s . B y r u n n i n g t h r o u g h p u b l i c h e a r i n g s , s e m i n a r s a n d r u l i n g p a r t y c o n s u l t a t i o n s , t h e

e x e c u t i v e t r i e s t o b u i l d u p p u b l i c c o n s e n s u s o n t h e s u g g e s t e d b i l l a n d t e s t w h e t h e r o r n o t

t h e b i l l w o u l d s u r v i v e p o p u l a r r e s i s t a n c e . A l t h o u g h p u b l i c o p i n i o n i s b e c o m i n g m o r e

i n fl u e n t i a l o n t h e l e g i s l a t i v e p r o c e s s u n d e r d e m o c r a t i c r u l e , t h e f r a g m e n t e d c i v i l s o c i e t y

w h i c h l a c k s i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e w i t h p o l i t i c a l p a r t i e s h a s h a r d l y b e e n a f a c t o r i n

d e t e r m i n i n g t h e n a t u r e o f l e g i s l a t i o n . A f t e r t h e p u b l i c h e a r i n g , t h e b i l l g o e s t h r o u g h

s e v e r a l i m p o r t a n t i n s t i t u t i o n s u n d e r w h i c h t h e d i v e r g e n t i n t e r e s t s o f e a c h a g e n c y w o u l d b e

i n t e r r n e d i a t e d a n d c o o r d i n a t e d : t h e O f fi c e o f t h e P r i m e M i n i s t e r ( O fi i c e o f A d m i n i s t r a t i v e

C o o r d i n a t i o n ) , t h e G o v e m m e n t - R u l i n g P a r t y C o o p e r a t i o n S y s t e m , P r e s i d e n t i a l

S e c r e t a r i a t , t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d ( E P B ) , t h e C o n f e r e n c e o f E c o n o m i c M i n i s t e r s

( C E M ) , t h e C o n f e r e n c e o f E c o n o m i c V i c e - M i n i s t e r s ( C E V M ) a n d t h e M i n i s t e r i a l C a b i n e t

M e e t i n g ( M C M ) ( B e k W a n - k e e 1 9 9 1 : 6 0 2 - 6 1 1 ; L e e Y e o n - h o 1 9 9 7 1 8 2 ) . T h e C E M a n d

C E V M , w h i c h a r e p r e s i d e d o v e r b y t h e h e a d o f t h e E P B , a r e t h e k e y i n s t i t u t i o n s f o r

e c o n o m i c p o l i c y c o o r d i n a t i o n . O n c e a b i l l i s r e v i s e d t h r o u g h t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n

s y s t e m , i t w i l l b e s u b m i t t e d t o t h e c a b i n e t m e e t i n g w h i c h i s u s u a l l y p r e s i d e d o v e r b y t h e

c h i e f - e x e c u t i v e . A b i l l p a s s e d i n t h e M C M w i l l m o v e o n t o t h e N a t i o n a l A s s e m b l y .

( 1 ) P o l i t y C o o r d i n a t i o n S y s t e m d u r i n g D e v e l o p m e n t a l E r a : F o c u s i n g o n t h e E P B

A n o t h e r c o m p o n e n t c r u c i a l t o t h e c o n s t r u c t i o n o f c o r p o r a t e c o h e r e n c e i n

b u r e a u c r a c y i s c l e a r - c u t c l a r i fi c a t i o n o f t h e l o c a t i o n o f d e c i s i o n m a k i n g w i t h i n t h e

b u r e a u c r a c y . V l f r t h o u t a c a r e f u l l y d e v i s e d s y s t e m o f d e c i s i o n m a k i n g a n d c o n fl i c t

s e t t l e m e n t ( a l s o k n o w n a s t h e c o o r d i n a t i o n s y s t e m ) a m o n g v a r i o u s e c o n o m i c a g e n c i e s a n d
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e l u c i d a t i o n o f w h o i s i n c h a r g e , b u r e a u c r a c y i s l i k e l y t o f a l l i n t o “ t u r f w a r s ” d u e t o t h e

d i v e r g e n t o b j e c t i v e s o f e a c h o r g a n i z a t i o n , o v e r l a p p i n g e x t e n t o f j u r i s d i c t i o n , a n d r i v a l r y

f o r s c a r e r e s o u r c e s ( L e e S e o n g - w o o 1 9 9 3 ) . T h e r e a r e d i v e r s e m e t h o d s a n d s t r a t e g i e s f o r

r e s o l v i n g o r g a n i z a t i o n a l c o n fl i c t s : ( 1 ) c o o r d i n a t i o n b y s t a n d a r d i z a t i o n ; ( 2 ) c o o r d i n a t i o n b y

p l a n n i n g a n d a u t h o r i t a t i v e p o w e r ; o r ( 3 ) c o o r d i n a t i o n b y m u t u a l a d j u s t m e n t . 2 0 P a r k J u n g -

h e e p r i m a r i l y u t i l i z e d t h e s e c o n d m e a n s o f c o o r d i n a t i o n d u r i n g h i s r e g i m e ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) .

P a r k p r e e m p t e d a n y p o t e n t i a l f o r b u r e a u c r a t i c b i c k e r i n g a m o n g t h e d i fi e r e n t m i n i s t r i e s o f

c a b i n e t m e m b e r s b y e s t a b l i s h i n g a “ S u p e r - M i n i s t r y , ” t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d ( E P B ) ,

a n d p l a c i n g i t a t t h e a p e x o f v a r i o u s e c o n o m i c a p p a r a t u s i n J u l y 1 9 6 1 . U n l i k e o t h e r

m i n i s t r i e s , t h e E P B w a s d e s i g n e d n o t t o h a v e i t s o w n c o n s t i t u e n t s , s o t h a t t h e E P B

m a i n t a i n e d h i g h a u t o n o m y f r o m c i v i l s o c i e t y w i t h i n s t i t u t i o n a l fl e x i b i l i t y i n d e v e l o p i n g

e c o n o m i c p r o g r a m s . M o r e s p e c i fi c a l l y , P a r k d e v e l o p e d a n o r g a n i z a t i o n a l f o r m i n w h i c h

t h e E P B h a d t h e u p p e r h a n d o v e r o t h e r m i n i s t r i e s i n o r d e r t o s u b d u e t h e r i v a l r y o f l o c a l

i n t e r e s t s ( C h o i , B y u n g - S u n 1 9 9 1 ) .

W h e t h e r o r n o t t h e a u t h o r i t y o f t h e E P B o v e r o t h e r m i n i s t r i e s , t h a t i s , i t s

c o o r d i n a t i o n p o w e r , w a s s u s t a i n a b l e d e p e n d e d u p o n f o u r i m p o r t a n t f a c t o r s : fi r s t , c o n t r o l

o v e r c r i t i c a l n a t i o n a l r e s o u r c e s , e s p e c i a l l y g o v e r n m e n t a l b u d g e t , f o r e i g n a i d a n d f o r e i g n

b o r r o w i n g ; s e c o n d , a u t h o r i t y o f p e r s o n n e l m a n a g e m e n t a n d s u p e r i o r p e r s o n n e l c a p a b i l i t y

o v e r o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s ; t h i r d , t h e a b i l i t y t o c o o p e r a t e w i t h a n d c o o r d i n a t e a m o n g

e c o n o m i c m i n i s t e r s t o o v e r p o w e r o t h e r m i n i s t r i e s c h a l l e n g i n g t h e E P B ; a n d f o u r t h , s t r o n g

b a c k i n g fi o m t h e c h i e f - e x e c u t i v e . T h e s e e l e m e n t s w e r e c o r r e l a t e d w i t h w h e t h e r o r n o t t h e

 

2 " “ A S t u d y o n t h e K o r e a ’ s P o l i c y C o o r d i n a t i o n S y s t e m , ” S e o u l : K o r e a I n s t i t u t e

o f P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n ( K I P A ) , K I P A R e p o r t 9 3 - 0 1 , 1 9 9 3 .
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E P B w a s s u c c e s s f u l i n s t e e r i n g a n d o r c h e s t r a t i n g o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s t o f o l l o w i t s

p u r p o s i v e e c o n o m i c p r o g r a m s , w h i l e m a i n t a i n i n g h i g h b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e w i t h i n t h e

g o v e r n m e n t . U n d e r E P B l e a d e r s h i p , c o r p o r a t e c o h e s i v e n e s s a m o n g e c o n o m i c p l a n n i n g

a g e n c i e s , fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y a g e n c i e s , d e v e l o p m e n t a l b a n k s , a n d b u d g e t a r y b u r e a u s w a s

a n i n d i s p e n s a b l e f a c t o r i n i n d u c i n g b u s i n e s s e s i n t o p r o fi t - s e e k i n g p r o d u c t i v e i n v e s t m e n t s ,

r a t h e r t h a n s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s i n l a n d a n d c u r b m a r k e t s ( L e e M a n - h e e 1 9 9 2 ) .

A t t h e r e q u e s t o f a s t r o n g b u r e a u c r a t i c c e n t e r w h i c h w a s a b l e t o c a r r y o u t p l a n n e d -

e c o n o m i c d e v e l o p m e n t , t h e E P B s e i z e d t h e w o r k o f “ p l a n n i n g , c o o r d i n a t i o n , a n d f o r e i g n

a i d m a n a g e m e n t ” f r o m t h e M i n i s t r y o f R e b u i l d i n g ( B u h e o u n g b u , M O R , p r e v i o u s l y t h e

“ M i n i s t r y o f C o n s t r u c t i o n ” ) , “ b u d g e t m a n a g e m e n t ” f r o m t h e M i n i s t r y o f F i n a n c e ( M O F ) ,

a n d t h e “ a d m i n i s t r a t i o n o f i n v e s t i g a t i o n a n d s t a t i s t i c s ” f r o m t h e M i n i s t r y o f D o m e s t i c

A fi ‘ a i r s ( M D A ) t h r o u g h t h e a d m i n i s t r a t i v e r e f o r m w h i c h w a s c a r r i e d o u t i m m e d i a t e l y a f t e r

P a r k t o o k p o w e r i n 1 9 6 1 . A f t e r t h e i n c o r p o r a t i o n o f t h e c o r e b u r e a u s o f s e v e r a l m i n i s t r i e s

i n t o t h e E P B , t h e m a i n fi r n c t i o n s t o b e c a r r i e d o u t w e r e d i v i d e d i n t o f o u r m a j o r b u r e a u s :

( 1 ) E c o n o m i c P l a n n i n g B u r e a u ; ( 2 ) P r i c e P o l i c y B u r e a u ; ( 3 ) B u d g e t B u r e a u ; a n d ( 4 )

E c o n o m i c C o o r d i n a t i o n B u r e a u . T h e s e b u r e a u s p l a y e d t h e m o s t c r i t i c a l r o l e i n

. o r c h e s t r a t i n g t h e n a t i o n a l e c o n o m y i n t h e 1 9 6 0 5 , 1 9 7 0 5 a n d e a r l y 1 9 8 0 5 . I n a d d i t i o n , i n

o r d e r t o p r o v i d e t h e h e a d o f t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d w i t h t h e p o w e r o f c o o r d i n a t i o n

a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s , P l a n n i n g B u r e a u s w e r e c r e a t e d a t e a c h e c o n o m i c m i n i s t r y i n

c o n n e c t i o n w i t h t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B u r e a u a t t h e E P B a n d t h e h e a d o f t h e E P B w a s

e l e v a t e d t o t h e s t a t u s o f v i c e - p r i m e m i n i s t e r i n D e c e m b e r 1 9 6 3 ( L e e M a n - b e e 1 9 9 2 : 3 9 - 4 4 ;

E P B ( e d . ) 1 9 8 2 : 4 1 7 - 4 1 8 ) .

M o r e i m p o r t a n t l y , t h e i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r o f t h e E P B w a s d i s t i n g u i s h e d f r o m

8 9



o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s i n t h e s e n s e t h a t , u n l i k e o t h e r e c o n o m i c m i n i s t r i e s w h i c h t e n d e d

t o h a v e t h e i r o w n c o n s t i t u e n t s i n c i v i l s o c i e t y , t h e E P B w a s fl e e f r o m i n s t i t u t i o n a l

o b l i g a t i o n s t o r e p r e s e n t a n y s o c i a l g r o u p . F o r i n s t a n c e , t h e M i n i s t r y o f C o m m e r c e ( M O C )

h a d c l o s e i n s t i t u t i o n a l t i e s w i t h b u s i n e s s a n d t h e M i n i s t r y o f A g r i c u l t u r e ( M O A ) w i t h

p e a s a n t s , a n d t h e r e b y w e r e l i k e l y t o a d v o c a t e t h e i n t e r e s t s o f b u s i n e s s a n d p e a s a n t s

r e s p e c t i v e l y i n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . T h e f a c t t h a t t h e E P B w a s a u t o n o m o u s f r o m

t h e p r e s s u r e o f s o c i a l g r o u p s m a d e i t p o s s i b l e f o r t h e E P B t o l o o k a t t h e b r o a d e r p i c t u r e

o f e c o n o m i c a fl ' a i r s a n d v i e w t h e n a t i o n a l e c o n o m y i n t h e l o n g t e r m p e r s p e c t i v e . T h e

E P B ’ s i n s t i t u t i o n a l i n d e p e n d e n c e fi o m s o c i a l g r o u p s p r o v i d e d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s

w i t h i n t h i s e c o n o m i c p l a n n i n g a g e n c y n o t o n l y w i t h a n o n - b i a s e d a n d l o n g - r a n g e

p e r s p e c t i v e o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y b u t a l s o w i t h a p a s s i o n a t e z e a l f o r t h e i n s t i t u t i o n a l

m i s s i o n s e t b y p o l i t i c a l l e a d e r s . I n a d d i t i o n , t h e E P B ’ s i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y f r o m s o c i a l

g r o u p s b e s t o w e d t h i s a g e n c y w i t h i n s t i t u t i o n a l fl e x i b i l i t y , s o t h a t t h e a g e n c y w a s a b l e t o

a d a p t t o c h a n g i n g i n t e r n a l a n d e x t e r n a l e c o n o m i c e n v i r o n m e n t s i n t e r m s o f e c o n o m i c

p l a n n i n g ( C h o i B y u n g — s u n 1 9 9 0 : 2 4 7 - 2 5 0 ) .

N o w l e t u s e x a m i n e i n d e t a i l t h e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s o f t h e E P B f o r p o l i c y

c o o r d i n a t i o n a n d b u r e a u c r a t i c l e a d e r s h i p o v e r o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s . F i r s t , “ c o n t r o l

o v e r t h e b u d g e t ” m e a n t t h a t t h e E P B w a s g i v e n a u t h o r i t y t o e x p a n d o r c o n t r a c t t h e p o l i c y

r e a l m c o n t r o l l e d b y o t h e r e c o n o m i c m i n i s t r i e s a n d w a s a b l e t o f o r c e o t h e r m i n i s t r i e s t o

c o m p l y w i t h t h e o v e r a l l e c o n o m i c a g e n d a s e t b y t h e E P B . T h e r e b y , t h e o v e r a l l e c o n o n r i c

a g e n d a f o r m u l a t i o n a n d t h e c o n t r o l o v e r t h e b u d g e t h a d a m u t u a l l y e s c a l a t i n g e f f e c t o n t h e

E P B ’ s a u t h o r i t y o v e r o t h e r m i n i s t r i e s ( K i m K w a n g - w o o n g 1 9 9 1 : 1 5 2 ; L e e M a n - h e e 1 9 9 3 ) .

I n a d d i t i o n , c o n t r o l o v e r f o r e i g n a i d e a r l i e r a n d o v e r f o r e i g n l o a n s l a t e r o n h a d a s i m i l a r
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e f f e c t b e c a u s e t h e E P B ’ s c o n t r o l o v e r f o r e i g n a i d a n d l o a n s , w h i c h w e r e a n i n d i s p e n s a b l e

r e s o u r c e f o r s p e c t a c u l a r p o s t w a r g r o w t h , w a s a d e c i s i v e i n s t r u m e n t f o r p o l i c y

c o o r d i n a t i o n ( J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 2 4 4 ) . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 9 , b e t w e e n 1 9 6 2 a n d 1 9 6 5 ,

w h e n P a r k ’ s fi r s t fi v e - y e a r e c o n o m i c p l a n w a s l a u n c h e d , f o r e i g n a i d w a s t h e m a j o r

r e s o u r c e t o b e u s e d f o r g o v e r n m e n t a l b u d g e t a n d i n f r a s t r u c t u r e c o n s t r u c t i o n , c o n s t i t u t i n g

8 3 . 4 % o f t o t a l fi n a n c i a l h e l p f r o m o u t s i d e . S t a r t i n g i n 1 9 6 6 , t h e P a r k a d m i n i s t r a t i o n

b e g a n t o u t i l i z e p u b l i c a n d c o m m e r c i a l l o a n s a s t h e p r i n c i p a l r e s o u r c e s f o r d e v e l o p m e n t

s i n c e t h e U n i t e d S t a t e s b e g a n t o w e a n K o r e a a s a n a i d r e c i p i e n t a n d a d e q u a t e d o m e s t i c

s a v i n g s w a s n o t y e t a v a i l a b l e . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 9 , b e t w e e n 1 9 6 6 a n d 1 9 7 2 , p u b l i c a n d

c o m m e r c i a l l o a n s c o n s t i t u t e d 7 2 % o f t o t a l f o r e i g n b o r r o w i n g , w h i l e f o r e i g n a i d s h r a n k t o

1 7 . 8 % o f t o t a l f o r e i g n c a p i t a l i n fl o w . C o n s i d e r i n g t h a t f o r e i g n a i d a n d f o r e i g n b o r r o w i n g

w e r e a l m o s t t h e o n l y r e s o u r c e s i n t h e e a r l y p h a s e o f i n d u s t r i a l i z a t i o n , c o n t r o l o v e r t h e s e

fi r n d s g r a n t e d t h e E P B n o t o n l y p o w e r o v e r o t h e r e c o n o m i c m i n i s t r i e s w i t h i n t h e

g o v e r n m e n t b u t a l s o s u p e r i o r i t y o v e r p r i v a t e b u s i n e s s a s a fi n a n c i a l d i s t r i b u t o r . T h e r e f o r e ,

t h e m e r g e r o f t w o c r i t i c a l i n g r e d i e n t s u n d e r t h e E P B , t h a t i s , c o n t r o l o v e r t h e b u d g e t a n d

f o r e i g n l o a n s a l o n g w i t h e c o n o m i c p l a n n i n g , o b l i t e r a t e d a n y p o t e n t i a l c h a l l e n g e t o t h e

E P B ’ s a u t h o r i t y fi ' o m o t h e r m i n i s t r i e s a n d c o n c e n t r a t e d m u l t i p l e b a r g a i n i n g t o o l s i n o n e

a g e n c y . I n a d d i t i o n , t h e c o n c e n t r a t i o n o f c o n t r o l o v e r t w o c r i t i c a l r e s o u r c e s ( f o r e i g n

b o r r o w i n g a n d t h e b u d g e t ) f o r d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s u n d e r t h e E P B i m p r o v e d

e fi c i e n c y i n t e r m s o f a d e q u a t e r e s o u r c e a l l o c a t i o n ( K i m B y u n g - k o o k , 1 9 8 7 : 3 5 - 5 8 ; L e e

M a n - b e e 1 9 9 2 : 4 2 — 4 3 ) .

S e c o n d , a l o n g w i t h t h e E P B ’ s c o n t r o l o v e r t h e b u d g e t a n d f o r e i g n b o r r o w i n g , t h e

E P B m a i n t a i n e d s u p e r i o r p e r s o n n e l p o w e r o v e r o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s . A c l o s e
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e x a m i n a t i o n o f t h e p e r s o n n e l m a n a g e m e n t a l s o r e v e a l s t h a t P a r k s h r e w d l y p r o m o t e d

o v e r a l l c o h e r e n c e i n a g e n c y b e h a v i o r a n d r e d u c e d p o s s i b l e r i v a l r i e s o f k e y b u r e a u s a c r o s s

i n t r a - m i n i s t r i e s a n d w i t h i n t h e E P B . F i r s t , t h e t o p n o t c h y o u n g e l i t e s r e c r u i t e d t h r o u g h t h e

c o m p e t i t i v e c i v i l e x a m ( H a e n g s i ) w e r e a s s i g n e d t o t h e E P B w i t h t h e d e l i b e r a t e i n t e n t i o n

o f b u i l d i n g i t s t e c h n i c a l a u t h o r i t y o v e r o t h e r c a b i n e t m i n i s t r i e s ( G o h S e o u n g - c h u l 1 9 9 0 ) .

E v e n w i t h i n t h e E P B , t h e c o r e b u r e a u s s u c h a s t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B u r e a u , B u d g e t

B u r e a u , a n d P r i c e P o l i c y B u r e a u w e r e s u p p l i e d w i t h t h e b e s t o f t h e r e c r u i t s . O n c e t h e s e

e l i t e s w e r e a p p o i n t e d t o t h e c o r e b u r e a u s , t h e i r t r a c k w a s t o c o n t i n u e i n t h e s a m e o f fi c e

o v e r a r e l a t i v e l y l o n g p e r i o d , s o t h a t e a c h r e c r u i t c o u l d a c c r u e e x p e r i e n c e a n d e x p e r t i s e i n

h i s p o l i c y r e a l m ( K i m B y o u n g - k o o k , 1 9 8 7 : 3 7 - 3 9 ) . T h e d i s t i n c t c a r e e r t r a c k s f o r t h e

E c o n o m i c P l a n n i n g a n d B u d g e t B u r e a u s g r a n t e d t h e s e b u r e a u s t e c h n i c a l s u p r e m a c y o v e r

o t h e r b u r e a u s . S e c o n d , t h e h e g e m o n y o f t h e E P B o v e r o t h e r c a b i n e t m i n i s t r i e s w a s

a m p l i fi e d b y a p p o i n t i n g h i g h r a n k i n g t e c h n o c r a t s , w h o w e r e t r a i n e d w i t h i n t h e c o r e b u r e a u

o f t h e E P B , t o h e a d u p o t h e r m i n i s t r i e s . A s d e m o n s t r a t e d i n T a b l e 2 . 1 0 , t h e n u m b e r o f

c o r e b u r e a u c h i e f s o f t h e E P B w h o l a t e r a s s u m e d m i n i s t e r i a l p o s t s r e m a i n e d h i g h

t h r o u g h o u t t h e P a r k r e g i m e a n d e v e n i n t h e 1 9 8 0 5 a n d 9 0 5 . 2 1 B y a p p o i n t i n g a l a r g e

n u m b e r o f b u r e a u c h i e f s t o o t h e r m i n i s t r i e s , s u c h a s t h e M i n i s t e r o f A g r i c u l t u r e a n d

F i s h e r y ( M O A F ) , E n e r g y a n d R e s o u r c e ( M O E R ) , C o n s t r u c t i o n a n d T r a n s p o r t a t i o n

 

2 ‘ P r e s i d e n t P a r k u t i l i z e d v a r i o u s w a y s t o i n s u r e t h a t c o n fl i c t i n g i n t e r e s t s a m o n g
e c o n o m i c m i n i s t r i e s d i d n o t i n fl i c t d a m a g e o n b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e o r h a m p e r s w i f t
p o l i c y e n a c t i o n . F i r s t , t h e E P B w a s g i v e n i n s t i t u t i o n a l a u t h o r i t y t o c o o r d i n a t e a n d t o
c u l t i v a t e c o l l a b o r a t i o n a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s . S e c o n d , t h e c h i e f - e x e c u t i v e o f t e n

i n t e r v e n e d i n “ t u r f w a r s ” a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s b y u t i l i z i n g h i s o w n c h i e f s e c r e t a r y o f

e c o n o m i c a fi ’ a i r s . T h e t h i r d m e a n s a v a i l a b l e t o t h e c h i e f - e x e c u t i v e w a s a s s i g n i n g t h e c h i e f s

o f c o r e b u r e a u s f r o m t h e E P B t o o t h e r m i n i s t r i e s .
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( M O C T ) , a n d S c i e n c e a n d T e c h n o l o g y ( M O S T ) , t h e c h i e f - e x e c u t i v e a t t e m p t e d t o e n s u r e

t h a t p r i m a r y e c o n o r r r i c m i n i s t r i e s c o l l a b o r a t e d a n d a c t e d u p o n i n d u s t r i a l t a r g e t s a s a

u n i t a r y a c t o r , l a r g e l y d i s r e g a r d i n g t h e i n t e r e s t s o f s e c o n d a r y e c o n o m i c m i n i s t r i e s . T h e

e c o n o m i c m i n i s t e r s , w h o s p e n t m o s t o f t h e i r c a r e e r s a t t h e E P B a n d t h e r e b y s h a r e d t h e

E P B v i e w p o i n t , s y m p a t h e t i c a l l y f o l l o w e d t h e E P B e c o n o m i c b l u e p r i n t . F o r i n s t a n c e , t h e

M O A F m i n i s t e r , w h o w o u l d h a v e b e e n l i k e l y t o p u s h f o r a h i g h e r o f fi c i a l l y - s e t p r i c e o f

r i c e h a d h e n o t b e e n a s s o c i a t e d w i t h t h e E P B , w a s m o r e w i l l i n g t o c o o p e r a t e w i t h t h e

E P B ’ s l o w i n fl a t i o n p o l i c y b y p u t t i n g a l i d o n r i c e p r i c e s . T h e e c o n o m i c p l a n n e r s a t t h e

E P B , w h o w e r e d e v o t e d t o “ e c o n o m i c g r o w t h , ” f r e q u e n t l y m a d e s c a p e g o a t s o f o t h e r

e c o n o m i c m i n i s t r i e s w h i c h w e r e l i k e l y t o c h a m p i o n e n v i r o n m e n t a l , w e l f a r e , l a b o r a n d

p e a s a n t i s s u e s , b y u t i l i z i n g t h e m i n i s t e r s , v i c e - m i n i s t e r s a n d t o p - r a n k i n g o fi i c e h o l d e r s a t

d i fi ‘ e r e n t e c o n o m i c m i n i s t r i e s , w h o w e r e d i s p a t c h e d f r o m t h e E P B a f t e r s e r v i n g t h e e l i t e

b u r e a u s a t t h e E P B ( J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 : 5 2 - 5 3 ) .

T h e t h i r d i m p o r t a n t s o u r c e f o r t h e h e g e m o n y o f t h e E P B o v e r o t h e r e c o n o m i c

m i n i s t r i e s w a s t h e e s t a b l i s h m e n t o f t h e C o n f e r e n c e o f E c o n o m i c M i n i s t e r s ( C E M ) a n d

V r c e - M i n i s t e r s ( C E V M ) a s a n i m p o r t a n t m e d i u m t o c o n t r o l a n d m e d i a t e d i s a g r e e m e n t s

o v e r c r i t i c a l e c o n o m i c p o l i c i e s u n d e r t h e l e a d e r s h i p o f t h e E P B . T h e C E M , 2 2 w h i c h w a s

c o m p o s e d o f m i n i s t e r s f r o m t h e E P B , M O F A ( M i n i s t r y o f F o r e i g n A fl ‘ a i r s ) , M O F

( N I i n i s t r y o f F i n a n c e ) , M O A F ( M i n i s t r y o f A g r i c u l t u r e a n d F i s h e r y ) , M O C T ( M i n i s t r y o f

C o n s t r u c t i o n a n d T r a n s p o r t a t i o n ) , M O E R ( M i n i s t r y o f E n e r g y a n d R e s o u r c e ) , a n d M O L

( M i n i s t r y o f L a b o r ) , w a s f o r m e d t o o v e r s e e e c o n o m i c p l a n n i n g a n d t o d e v e l o p m o r e

 

2 2 T h e C E M w a s c r e a t e d b y P a r k i n 1 9 6 3 f o r e c o n o m i c p o l i c y c o o r d i n a t i o n .
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c o o r d i n a t e d e f f o r t s t o c a r r y o u t t h e t a r g e t e d p l a n : ( 1 ) T h e C E M u n d e r t h e E P B ’ s

l e a d e r s h i p p r e j u d g e d e c o n o m i c l e g i s l a t i o n b e f o r e t h e s e b i l l s l a n d e d i n t h e G o v e r n i n g

M i n i s t e r i a l M e e t i n g ( G M M ) p r e s i d e d o v e r b y t h e P r e s i d e n t . ( 2 ) T h e C E M m a d e

i m p o r t a n t d e c i s i o n s r e g a r d i n g d i p l o m a t i c s t r a t e g i e s i n o r d e r t o a c h i e v e t h e i r l o n g - t e r m

e c o n o m i c o b j e c t i v e s . ( 3 ) T h e C E M e v a l u a t e d t h e a g e n d a s f o r t h e fi n a n c i a l i n v e s t m e n t s o f

t h e g o v e r n m e n t . ( 4 ) T h e C E M d e a l t w i t h m a j o r fi n a n c e , b u d g e t a r y a n d p r i c e p o l i c i e s .

A n d ( 5 ) T h e C E M d e a l t w i t h a g e n d a i t e m s h a n d e d o v e r b y t h e G M .

T h e C E V M ( C o n f e r e n c e o f E c o n o m i c V i c e - M i n i s t e r s ) s h a r e d a n a l m o s t i d e n t i c a l

r o l e w i t h t h e C E M . T h e C E V M m u s t b e c o n s i d e r e d m o r e p i v o t a l t o a n u n d e r s t a n d i n g o f

e c o n o m i c p o l i c y d e c i s i o n - m a k i n g b e c a u s e m o s t c r i t i c a l e c o n o m i c i s s u e s w e r e

p r e d e t e r m i n e d b y t h e C E V M , w h o s e m e m b e r s w e r e p r e d o m i n a n t l y c a r e e r e c o n o m i c

t e c h n o c r a t s ( B e k W a n - g e e , 1 9 9 1 : 6 0 4 - 6 0 6 ) . T h e v i c e - m i n i s t e r s , w h o p o s s e s s e d e x p e r t i s e

a n d k n o w l e d g e i n t h e p o l i c y i s s u e s o n t h e t a b l e , t e n d e d t o b e b e t t e r p r e p a r e d t o d e a l w i t h

t h e t e c h n i c a l a n d p r a c t i c a l i s s u e s , s o t h a t e c o n o m i c p r o g r a m s a n d b i l l s p a s s e d b y t h e

C E V M ( a b o u t 8 6 % b e t w e e n 1 9 7 5 - 1 9 7 8 ) w e r e a l m o s t a u t o m a t i c a l l y p a s s e d b y t h e C E M

( R e f e r t o T a b l e 2 . 8 ) . B y a d n r i n i s t e r i n g t h e C E M a n d t h e C E V M , t h e E P B w a s a b l e t o

f o s t e r c o l l a b o r a t i o n a n d u n i t y a m o n g d i fi ’ e r e n t c a b i n e t m i n i s t r i e s , w h i c h o f t e n c o n fl i c t e d

d u e t o t h e i r d i v e r g e n t o r g a n i z a t i o n a l i n t e r e s t s . I n a d d i t i o n , t h e c o n t r o l o f t h e C E M a n d

C E V M b y t h e E P B l e d t o t h e i n s t i t u t i o n a l e n d o r s e m e n t t h a t t h e e c o n o m i c a g e n d a

d e t e r m i n e d b y t h e C E M a n d C E V M h a d p r i o r i t y o v e r o t h e r p r o g r a m s s u b m i t t e d b y o t h e r

n o n - e c o n o m i c m i n i s t r i e s t o t h e M i n i s t e r i a l C a b i n e t M e e t i n g ( M C M ) b y n o u r i s h i n g

s o l i d a r i t y a m o n g e c o n o m i c m i n i s t r i e s a g a i n s t n o n - e c o n o m i c m i n i s t r i e s .

F o u r t h , P r e s i d e n t P a r k ’ s s p e c i a l c o n c e r n a n d b a c k i n g w a s a l s o a c r i t i c a l f a c t o r i n
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e l e v a t i n g t h e E P B ’ s s t a t u s t o s u p r e m a c y o v e r o t h e r m i n i s t r i e s a n d m a k i n g t h e E P B p l a y a

c e n t r a l r o l e i n d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s . T h e p o l i c y v i s i o n o f t h e d e t e r m i n e d p o l i t i c a l

l e a d e r , P a r k , w a s l a r g e l y d e l e g a t e d t o t h e E P B t h r o u g h h i s s p e c i a l r e l a t i o n s h i p w i t h t h i s

a g e n c y . E c o n o m i c t e c h n o c r a t s w i t h i n t h i s a g e n c y p e r c e i v e d t h e s o l i d p r e s i d e n t i a l b a c k i n g

a s a c l e a r m a n d a t e i n d e a l i n g w i t h e c o n o m i c a f f a i r s . A d d i t i o n a l l y , P r e s i d e n t P a r k

p r o t e c t e d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s i n t h e E P B f r o m p o l i t i c a l i n fl u e n c e a n d s e c l u d e d t h e m

e v e n f r o m b u s i n e s s l o b b y i n g , a s a c o n s e q u e n c e e x a l t i n g t h e i r a u t o n o m o u s p o w e r i n t h e

e c o n o m i c p o l i c y m a k i n g p r o c e s s ( C h o i , B y u n g - s u n , 1 9 8 7 , 1 9 9 0 : 2 5 1 - 2 5 7 ) . U n d e r t h e

p r e s i d e n t ’ s p o l i t i c a l p r o t e c t i o n , c a r e e r t e c h n o c r a t s w e r e i m m u n e t o a n y p o l i t i c a l c h a r g e s

r i s i n g fi ' o m t h e f a i l u r e o f t h e e c o n o m i c p r o g r a m s t h e y d r a f t e d . P a r k ’ s d e t e r m i n a t i o n t o

p r e s e r v e t h e E P B a s a p o l i t i c a l l y u n t a i n t e d e c o n o m i c a p p a r a t u s w a s w e l l i l l u s t r a t e d b y t h e

f a c t t h a t t h e m a j o r i t y o f c a r e e r w o r k e r s a t t h e E P B w e r e n o t f r o m Y o u n g n a m P r o v i n c e ,

P a r k ’ s b i r t h p l a c e . R a t h e r , u n l i k e o t h e r c a b i n e t m i n i s t r i e s w h i c h w e r e o f t e n d o m i n a t e d b y

Y o u n g n a m - b o m w o r k e r s , t h e E P B w a s c o m p o s e d o f a m a j o r i t y o f p e o p l e w h o s e

b i r t h p l a c e w a s H o n a m P r o v i n c e , b y a s i x t o f o u r m a r g i n ( R h e e S u k - j u n g 1 9 9 2 : 4 9 0 - 4 9 1 ) .

( 2 ) T h e C o o r d i n a t i o n S y s t e m i n C h a n g e : S h a t t e r i n g B u r e a u c r a t i c C o h e r e n c e

T h e e n d o f t h e d e v e l o p m e n t a l e r a i n e v i t a b l y l e d t o t h e b r e a k d o w n o f E P B

l e a d e r s h i p o v e r e c o n o m i c a g e n c i e s , m a i n l y d u e t o t h e d w i n d l i n g r e s o u r c e s u n d e r t h e

E P B ’ s c o n t r o l a n d t h e i n c r e a s i n g c o m p l e x i t y o f t h e m o d e r n e c o n o m i c a d m i n i s t r a t i o n . I n

t h i s s e c t i o n , o u r s t u d y w i l l e m p i r i c a l l y e x a m i n e t h e c r u m b l i n g a u t h o r i t y o f t h e E P B w i t h i n

K o r e a n b u r e a u c r a c y , a s a c o n s e q u e n c e o f d i s c o n t i n u i n g t h e p r a c t i c e o f f o l l o w i n g a

“ p l a n n e d e c o n o m y ” a n d i t s e fl ' e c t o n o v e r a l l b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e . T h e r e w e r e m a s s i v e
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c h a n g e s i n t h e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s w h i c h h a d s u s t a i n e d t h e E P B ’ s d o m i n a n c e o v e r o t h e r

m i n i s t r i e s a n d o v e r p r i v a t e fi r m s . A c c o r d i n g l y , t h e E P B ’ s a b i l i t y t o c o o r d i n a t e e c o n o m i c

p r o g r a m s a n d a r b i t r a t e c o n fl i c t i n g i n t e r e s t s a m o n g d i f f e r e n t a g e n c i e s q u i c k l y f a d e d a w a y

a n d t h e c o h e s i v e c o o p e r a t i o n a m o n g e c o n o m i c m i n i s t r i e s b u i l t u p o n t h e l e a d e r s h i p o f t h e

E P B h a s b e e n i n s t e a d y d e c l i n e . D u r i n g P a r k ’ s r e g i m e ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) , a s m e n t i o n e d e a r l i e r ,

t h e E P B r e t a i n e d e x t e n s i v e r e s o u r c e s w i t h h i g h l y c o n c e n t r a t e d p o w e r i n i t s h a n d s u n d e r

P r e s i d e n t P a r k ’ s fi r m b a c k i n g , b u t d u r i n g t h e p o s t d e v e l o p m e n t a l p e r i o d t h e E P B ’ s p o w e r

s t a t u s w a s n o l o n g e r s u s t a i n a b l e f o r m a n y r e a s o n s .

F i r s t , s i n c e t h e e a r l y 1 9 8 0 5 , t h e E P B ’ s c o n t r o l o v e r f o r e i g n l o a n s a n d t h e

g o v e r n m e n t b u d g e t n o l o n g e r w o r k e d a s a d e c i s i v e i n s t r u m e n t t o i n fl u e n c e o t h e r

m i n i s t r i e s . P u b l i c a n d c o m m e r c i a l l o a n s a c c o u n t e d f o r o v e r 7 0 % o f f o r e i g n c a p i t a l i n fl o w

i n t h e l a s t h a l f o f t h e 1 9 6 0 5 , b u t o n l y a b o u t 5 0 % i n t h e e a r l y 1 9 8 0 5 , a n d a b o u t 3 4 % i n t h e

l a t e 1 9 8 0 5 . T h e w e i g h t o f f o r e i g n l o a n s a n d a i d r e l a t i v e t o t h e s i z e o f t h e n a t i o n a l

e c o n o m y d w i n d l e d , w h i l e t h a t o f d o m e s t i c s a v i n g s a n d fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ’ l o a n s f r o m

f o r e i g n l e n d e r s e x p a n d e d r a p i d l y i n t h e 1 9 8 0 5 . T h e s i z e o f f o r e i g n l o a n s b y fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s a l m o s t m a t c h e d t h e s u m o f f o r e i g n b o r r o w i n g ( p u b l i c a n d c o m m e r c i a l l o a n s )

c o n d u c t e d b y t h e g o v e r n m e n t b e t w e e n 1 9 8 2 a n d 1 9 8 8 ( M O F a n d K I B 1 9 9 3 ) .

C o n s i d e r i n g t h a t t h e p r i v a t i z a t i o n o f c o m m e r c i a l b a n k s u n d e r C h u n D o o - h w a n i n t h e e a r l y

1 9 8 0 5 g r e a t l y d i m i n i s h e d t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s c o n t r o l o v e r f o r e i g n b o r r o w i n g

u s h e r e d i n t o t h e d o m e s t i c m a r k e t b y c o m m e r c i a l b a n k s , i t i s r e a d i l y a p p a r e n t t h a t t h e

fi n a n c i a l r e s o u r c e s u n d e r t h e E P B ’ s c o n t r o l d e c r e a s e d . I n a d d i t i o n , p r i c e s t a b i l i z a t i o n a n d

t h e s h r i n k i n g g a p b e t w e e n d o m e s t i c a n d f o r e i g n i n t e r e s t r a t e s c u r t a i l e d t h e a p p e t i t e s o f

n a t i o n a l fi r m s f o r f o r e i g n c a p i t a l o b t a i n e d b y t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ( J e o n g J e o n g - g i l
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1 9 9 4 : 1 5 9 ) .

F o r i n s t a n c e , t h e a v e r a g e a n n u a l i n fl a t i o n r a t e b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 8 1 h a d b e e n

2 1 . 6 % , w h e r e a s b e t w e e n 1 9 8 2 a n d 1 9 8 8 i t d r o p p e d t o a r o u n d 5 % . T h e d o m e s t i c i n t e r e s t

r a t e f o r b a n k l o a n s d r o p p e d f r o m a n a v e r a g e o f 1 7 % b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 8 1 t o 1 1 %

b e t w e e n 1 9 8 2 a n d 1 9 8 7 . T h e r e f o r e , p r i v a t e fi r m s , w h i c h h a d fi x e d t h e i r e y e s o n f o r e i g n

l o a n s b e c a u s e o f t h e i r l o w e r i n t e r e s t r a t e s d u r i n g t h e h i g h d o m e s t i c i n fl a t i o n o f t h e 1 9 6 0 5

a n d 1 9 7 0 5 , w e r e n o l o n g e r d e s p e r a t e f o r f o r e i g n l o a n s a n d t h i s c h a n g e d a t t i t u d e i n e v i t a b l y

l e d t o a r e d u c t i o n i n t h e i n fl u e n t i a l p o w e r o f t h e E P B o n p r i v a t e fi r m s ( M O F a n d K I B ,

1 9 9 3 ) . I n a d d i t i o n , p o l i c y l o a n s 2 3 c o n t r o l l e d b y t h e E P B a n d M O F h a d b e e n i n s h a r p

d e c l i n e i n t e r m s o f s i z e a n d i n fl u e n t i a l p o w e r o v e r p r i v a t e fi r m s b e c a u s e o f t h e s h r i n k i n g

g a p b e t w e e n t h e i n t e r e s t r a t e s o f p o l i c y l o a n s a n d g e n e r a l b a n k l o a n s . F r o m t h e m i d 1 9 8 0 5

o n , t h e g a p b e t w e e n t h e i n t e r e s t r a t e f o r p o l i c y l o a n s a n d t h e i n t e r e s t r a t e f o r b a n k l o a n s i n

g e n e r a l v i r t u a l l y d i s a p p e a r e d , f u r t h e r w e a k e n i n g t h e l e v e r a g e h e l d b y t h e K o r e a n

g o v e r n m e n t .

T h i s t r e n d o f s h r i n k i n g E P B p o w e r w a s f u r t h e r a c c e l e r a t e d f r o m t h e m i d - 1 9 8 0 5 ,

w h e n F o r e i g n D i r e c t I n v e s t m e n t ( F D I ) a n d e q u i t y r e l a t e d b o n d i s s u a n c e s b y p r i v a t e fi r m s

w e r e e n c o u r a g e d b y t h e K o r e a n g o v e r n m e n t . B o n d i s s u a n c e s b y fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s a n d

p r i v a t e e n t e r p r i s e s w e r e p r e f e r r e d b y t h e p r i v a t e b o r r o w e r s , b e c a u s e K o r e a ’ s i n t e r n a t i o n a l

c r e d i t r a t i n g h a d i m p r o v e d e n o u g h f o r b o n d s t o b e i s s u e d w i t h f a v o r a b l e t e r m s a n d

c o n d i t i o n s . F D I i n c r e a s e d fi v e f o l d t o $ 5 . 6 b i l l i o n i n t h e e a r l y 1 9 8 0 5 , w i t h t h e h e l p o f t h e

 

2 3 P o l i c y l o a n s , d e p e n d i n g o n t h e i r p u r p o s e , c a n b e d i v i d e d i n t o t h r e e c a t e g o r i e s :

( 1 ) L e n d i n g f o r t h e m a c h i n e r y p r o m o t i o n fi r n d ; ( 2 ) L e n d i n g f o r t h e n a t i o n a l i n v e s t m e n t

f u n d ; ( 3 ) L e n d i n g f o r e x p o r t p r o m o t i o n .

9 7



g o v e r n m e n t ’ 5 l i b e r a l i z a t i o n p o l i c y a n d K o r e a ’ 5 i m p r o v e d i n v e s t m e n t e n v i r o n m e n t . W i t h

t h e d o m e s t i c fi r m s ’ h i g h c r e d i b i l i t y r a t i n g , f o r e i g n b o n d s t o t a l i n g $ 4 5 b i l l i o n w e r e i s s u e d .

F r o m t h e e n d o f t h e 1 9 8 0 5 , e q u i t y r e l a t e d b o n d i s s u a n c e s i n c r e a s e d d r a m a t i c a l l y . A s a

r e s u l t o f a l l t h i s , t h e E P B ’ s d o m i n a n c e o v e r o t h e r m i n i s t r i e s a n d p r i v a t e fi r m s h a s f a d e d

a w a y ( M O F a n d K I B , 1 9 9 3 : 6 1 3 - 6 3 5 ) . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 1 , fi ' o m t h e e a r l y 1 9 9 0 5 o n ,

m o s t f o r e i g n b o r r o w i n g w a s d o n e b y p r i v a t e c o r p o r a t i o n s a n d fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , w h i l e

t h e s h a r e o f f o r e i g n b o r r o w i n g b y t h e K o r e a n g o v e r n m e n t b e c a m e n e g l i g i b l e . F o r

i n s t a n c e , b e t w e e n 1 9 9 3 a n d 1 9 9 7 , f o r e i g n b o r r o w i n g b y fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , p r i v a t e fi r m s

a n d F D I c o n s t i t u t e d 6 0 . 7 % , w h i l e p u b l i c l o a n s c o n s t i t u t e d o n l y 8 . 9 % . W e w i l l d i s c u s s i n

d e t a i l t h e s h r i n k i n g fi n a n c i a l r e s o u r c e s u n d e r t h e E P B ’ 5 c o n t r o l , i n c l u d i n g f o r e i g n

b o r r o w i n g , p o l i c y l o a n s a n d fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , i n a l a t e r c h a p t e r , w h e r e w e w i l l d e a l

w i t h t h e a b i l i t y o f p r i v a t e fi r m s t o m o b i l i z e i n d u s t r i a l fi r n d s r e l a t i v e t o t h a t o f t h e s t a t e .

S e c o n d , t h e E P B ’ s c o n t r o l o v e r t h e g o v e r n m e n t b u d g e t n o l o n g e r f u n c t i o n e d a s

c r i t i c a l l e v e r a g e t o s t e e r o t h e r m i n i s t r i e s t o c o o p e r a t e w i t h i t s t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s ,

a l t h o u g h t h e a u t h o r i t y o f b u d g e t m a n a g e m e n t w a s i t s o n l y r e m a i n i n g i n s t r u m e n t i n

h a n d l i n g o t h e r m i n i s t r i e s . I n t h e 1 9 6 0 5 a n d 1 9 7 0 5 , w h e n t h e g o v e r n m e n t b u d g e t w a s i n a

r a p i d g r o w t h m o d e , t h e E P B w a s a b l e t o c o n t r o l o t h e r c a b i n e t m i n i s t r i e s b y p r o v i d i n g o r

w i t h d r a w i n g i t s s u p p o r t f o r t h e i r e c o n o m i c p r o g r a m s t h r o u g h t h e u s e o f t h e e v e r - g r o w i n g

b u d g e t . B u t u n d e r c i r c u m s t a n c e s w h e r e t h e K o r e a n g o v e r n m e n t w a s i n t h e p r o c e s s o f

d o w n s i z i n g i n t h e 1 9 8 0 5 a n d 1 9 9 0 5 , t h e E P B d i s c o v e r e d t h a t b u d g e t m a n a g e m e n t d i d n o t

a l w a y s p r o v i d e i t w i t h e n o u g h p o w e r t o c o m p e l o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s t o c o l l a b o r a t e

w i t h i t s p r o g r a m s . R a t h e r , t h e E P B f o u n d i t s e l f w i t h f e w e r r e s o u r c e s a n d i n c o n t e n t i o n

w i t h o t h e r m i n i s t r i e s d e m a n d i n g m o r e fi n a n c i a l s u p p o r t f o r t h e i r p r o g r a m s .
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T h i r d , t h e e n d o f t h e d e v e l o p m e n t a l e r a a l s o b r o u g h t a b o u t c h a n g e s i n t h e

s t r u c t u r e o f p e r s o n n e l r e s o u r c e s b e t w e e n t h e E P B a n d o t h e r e c o n o m i c r r r i n i s t r i e s . F i r s t o f

a l l , s t a r t i n g i n t h e e a r l y 1 9 8 0 5 , n o l o n g e r w e r e t h e t o p n o t c h o f H a e n g s i ( c i v i l s e r v i c e

e x a r r r a t t h e h i g h e s t l e v e l ) r e c r u i t s a s s i g n e d t o t h e E P B , b u t t o t h e M O F o r o t h e r c a b i n e t

r r r i n i s t r i e s . D u r i n g t h e fi r s t h a l f o f t h e 1 9 8 0 5 , t h e E P B c o u l d n o t h e l p b u t g i v e u p h a l f o f

t h e t o p H a e n g s i r e c r u i t s t o t h e M O F , r e fl e c t i n g t h e a t t i t u d e t h a t t h e E P B w a s n o l o n g e r

t h e m o s t p r o m i s i n g i n s t i t u t i o n f o r y o u n g e l i t e t e c h n o c r a t s t o b e g i n t h e i r c a r e e r s ( G o h

S e o n g - c h u l 1 9 9 5 ; P a r k S o o - k y o n g 1 9 9 6 : 1 2 7 ) . A t t h e e n d o f t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , t h e

i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s u n d e r t h e E P B ’ s c o n t r o l w e r e q u i t e e x h a u s t e d e x c e p t f o r

g o v e r n m e n t b u d g e t c o n t r o l , w h i l e m a n y c r i t i c a l e c o n o m i c p o l i c i e s a n d i n s t i t u t i o n a l

r e s o u r c e s w e r e s t i l l u n d e r t h e M O F ’ 5 h a n d . F o r e x a m p l e , t a x a t i o n p o l i c y , c o n t r o l o v e r

c o m m e r c i a l b a n k s , i n s u r a n c e fi r m s , a n d t h e s t o c k m a r k e t , a n d i n t e r e s t a n d e x c h a n g e r a t e

r e g u l a t i o n s c o u l d b e l i s t e d u n d e r t h e M O F ’ s e x t e n s i v e p o w e r . T h e a s s i g n m e n t o f t h e t o p

e l i t e s r e c r u i t e d t h r o u g h t h e c i v i l e x a m m i r r o r e d t h i s s h i fi i n g p o w e r fi o m t h e E P B t o t h e

M O F t h r o u g h o u t t h e 1 9 9 0 5 ( G o h S e o n g - c h u l 1 9 9 0 ) . T h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f t h e

t o p t e n H a e n g s i r e c r u i t s w e r e a l l o t t e d t o t h e M O F i n s t e a d o f t h e E P B , r e s u l t i n g i n t h e

l e v e l i n g o f t h e p l a y i n g - fi e l d a m o n g t h e m a j o r e c o n o m i c m i n i s t r i e s .

A l t h o u g h , a s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 0 , e l i t e t e c h n o c r a t s w h o o r i g i n a t e d fi ' o m a n d

s e r v e d f o r t h e E P B s t i l l c o n t i n u e d t o t a k e o v e r d e p u t y a n d m i n i s t e r i a l p o s t s i n n r i n o r

e c o n o m i c m i n i s t r i e s , f r o m t h e e a r l y 1 9 8 0 5 o n , p r e s i d e n t i a l a p p o i n t m e n t s o f E P B e l i t e s t o

o t h e r m i n i s t e r i a l p o s t s w e r e l a r g e l y b a s e d o n i n d i v i d u a l m e r i t r a t h e r t h a n p u r p o s i v e ,

i n s t i t u t i o n a l a c t i o n s t o c o n s t r u c t b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e u n d e r t h e E P B ’ s s u p r e m a c y . T h i s

v i e w i s w e l l s u p p o r t e d b y t h e f a c t t h a t C h u n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) fi e q u e n t l y r e p l a c e d t h e h e a d o f
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t h e E P B , s h o r t e n i n g t h e a v e r a g e d u r a t i o n o f E P B h e a d s t o a b o u t 1 5 m o n t h s f r o m t h e

m o r e t h a n 2 8 m o n t h s u n d e r t h e P a r k r e g i m e ( 1 9 6 4 - 1 9 7 9 ) . T h e r e w a s n o c h a n g e i n t h i s

a p p o i n t m e n t p o l i c y f o r t h e E P B d u r i n g t h e R o h T a e - w o o ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) a n d K i m Y o u n g -

s a m a d m i n i s t r a t i o n s ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) . T h e fi e q u e n t s h u fl l i n g o f E P B h e a d s m e a n t t h a t s o l i d

p r e s i d e n t i a l b a c k i n g o f t h e E P B n o l o n g e r e x i s t e d i n t h e 1 9 8 0 5 a n d 1 9 9 0 5 . W i t h o u t

t e c h n i c a l s u p e r i o r i t y o v e r o t h e r e c o n o m i c m i n i s t r i e s ( d u e t o e l i t e t e c h n o c r a t a s s i g n m e n t s )

o r p r e s i d e n t i a l b a c k i n g , t h e E P B ’ s d o m i n a n c e c o u l d h a r d l y b e e x p e c t e d t o p e r s i s t o v e r t h e

l o n g r u n .

H o w e v e r , i n C h u n D o o - h w a n ’ s r e g i m e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , t h e “ p o t e n t i a l t u r f w a r s ”

a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s w h i c h c o u l d h a v e b e e n t r i g g e r e d b y t h e E P B ’ s d i m i n i s h i n g

d o m i n a n c e , w e r e , b y a n d l a r g e , c u r t a i l e d b y C h u n ’ s m i l i t a r y - s t y l e c o m m a n d o v e r e c o n o m i c

a g e n c i e s . C h u n i n s t a l l e d t h e p r i n c i p a l p r e s i d e n t i a l e c o n o m i c s e c r e t a r i a t a s t h e n e w n u c l e u s

o f d e c i s i o n - m a k i n g a n d p o l i c y c o o r d i n a t i o n . T h e h e a d s o f t h e e c o n o m i c s e c r e t a r i a t , K i m

J a e - i k a n d S a h K o n g - i 1 i n t u r n , w i t h t h e e n t i r e d e l e g a t i o n o f p r e s i d e n t i a l p o w e r o n

e c o n o m i c m a t t e r s , w e r e c a p a b l e o f c o o r d i n a t i n g a n d r e g u l a t i n g t h e e c o n o m i c p o l i c y

p r o c e s s ( L e e J a n g - k y u 1 9 9 2 ; J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 : 1 6 2 ) ? ‘ B u t t h i s m a k e s h i f t p o l i c y

c o o r d i n a t i o n a n d a g e n c y c o o p e r a t i o n u n d e r C h u n c o l l a p s e d u n d e r P r e s i d e n t s R o b a n d

K i m , b e c a u s e n e i t h e r o f t h e m m a d e i t c l e a r w h o w a s i n c h a r g e o f d e c i s i o n - m a k i n g o r

p o l i c y c o o r d i n a t i o n b y e l e v a t i n g o n e s i n g l e e c o n o m i c a g e n c y o v e r o t h e r s . I n a l a t e r

s e c t i o n o f t h i s c h a p t e r w e w i l l l a y o u t i n d e t a i l h o w , a f t e r t h e b r e a k d o w n o f E P B

 

2 ‘ S o m e p u n d i t s h o l d t h a t t h e t r i p a r t i t e r e l a t i o n s h i p , c o m p o s e d o f t h e E P B , M O F
a n d t h e P r e s i d e n t i a l S e c r e t a r i a t o f E c o n o m i c A f f a i r s ( P S E A ) , s u b s t i t u t e d f o r t h e E P B -

d o m i n a t e d d e c i s i o n - m a k i n g s y s t e m a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 8 0 -

1 9 8 7 ) ( S h i n d o n g a h , F e b . 1 9 9 4 ) .
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s u p r e m a c y o v e r e c o n o m i c a g e n c i e s , d i fl ‘ e r e n t p r e s i d e n t s m a n a g e d p o l i c y c o o r d i n a t i o n a n d

a g e n c y c o o p e r a t i o n w i t h d i f f e r e n t t y p e s o f e l i t e a s s i g n m e n t s .

A n o t h e r f a c t o r , c o n c e r n i n g t h e E P B ’ s p o w e r o v e r o t h e r e c o n o m i c m i n i s t r i e s , w a s

t h e b r o a d e r c h a n g i n g s t r u c t u r e o f p e r s o n n e l r e s o u r c e s w i t h i n t h e K o r e a n g o v e r n m e n t o v e r

t i m e . A c c o r d i n g t o A h n B y o n g - y o u n g ’ s r e c e n t s t u d y ( 1 9 9 4 ) , t h e a b s o l u t e a n d r e l a t i v e

n u m b e r o f c i v i l s e r v i c e p e r s o n n e l a l l o t t e d f o r “ i n d u s t r i a l a n d e c o n o m i c m a n a g e m e n t ” h a s

b e e n i n d e c l i n e s i n c e p e a k i n g i n 1 9 7 3 , w h e r e a s t h e r e l a t i v e a n d a b s o l u t e n u m b e r o f c i v i l

s e r v a n t s f o r “ s o c i a l a n d c u l t u r a l m a n a g e m e n t ” h a s m u l t i p l i e d t h r o u g h o u t t h e s a m e

p e r i o d . ” A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 2 , c i v i l s e r v i c e p e r s o n n e l a l l o t t e d f o r “ i n d u s t r i a l a n d

e c o n o m i c m a n a g e m e n t ” i n c r e a s e d f r o m 5 5 , 2 0 1 i n 1 9 6 3 t o 9 4 , 1 9 4 i n 1 9 9 3 , a n o v e r a l l

i n c r e a s e o f o n l y a b o u t 7 0 % , w h i l e t h e t o t a l n u m b e r o f c i v i l s e r v a n t s j u m p e d f r o m 2 3 0 , 0 7 8

i n 1 9 6 3 t o 5 6 8 , 3 5 1 i n 1 9 9 3 , a n i n c r e a s e o f 1 4 7 % f r o m t h e b e g i n n i n g o f p l a n n e d e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t . T h e r a t e o f p e r s o n n e l g r t h f o r “ s t a t e m a n a g e m e n t ” c l o s e l y m a t c h e d t h e

o v e r a l l r a t e o f i n c r e a s e f o r a l l c i v i l s e r v a n t s . " 5 O f c o u r s e , t h i s t r e n d i n p e r s o n n e l

d i s t r i b u t i o n i n K o r e a n b u r e a u c r a c y m a d e i t d i f fi c u l t f o r t h e e l i t e e c o n o m i c a g e n c i e s t o

 

2 ’ T h e p r i m a r y w o r k o f t h e s t a t e c a n b e d i v i d e d i n t o f o u r a r e a s : “ A d m i n i s t r a t i o n
M a n a g e m e n t , ” “ I n d u s t r i a l a n d E c o n o m i c M a n a g e m e n t , ” “ S o c i a l a n d C u l t u r a l

M a n a g e m e n t ” a n d o t h e r s , a c c o r d i n g t o A h n B y o n g - y o u n g ( 1 9 9 4 ) .

2 ‘ T h e g o v e r n m e n t a l p e r s o n n e l w o r k i n g f o r s o c i a l p r o g r a m s i n a d v a n c e d
d e m o c r a c i e s c o n s t i t u t e s a b o u t 4 4 % o f t o t a l c i v i l s e r v a n t s . T h e r e f o r e , a s c o m p a r e d w i t h
W e s t e r n d e m o c r a c i e s , t h e g r o w t h r a t e o f p e r s o n n e l i n t h e s a m e a r e a a n d i t s w e i g h t r e l a t i v e

t o t h e t o t a l K o r e a n g o v e r n m e n t a l p e r s o n n e l s e e m s i m p r e s s i v e a t fi r s t g l a n c e , b u t a c l o s e r
l o o k a t t h e p e r s o n n e l s t r u c t u r e i n s o c i a l p r o g r a m s d i s c l o s e s s t r i k i n g d i fl ’ e r e n c e s b e t w e e n

K o r e a a n d a d v a n c e d d e m o c r a c i e s . T h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f p e r s o n n e l i n s o c i a l
p r o g r a m s ( a b o u t 5 2 % ) a r e h i r e d b y e d u c a t i o n a l i n s t i t u t i o n s w h i c h a r e c o n t r o l l e d b y t h e
K o r e a n g o v e r n m e n t , W h e r e a s o n l y a n e g l i g i b l e 1 . 6 6 % w o r k f o r p u b l i c h e a l t h a n d w e l f a r e
p r o g r a m s . I n s h o r t , t h e g r o w t h o f p e r s o n n e l f o r s o c i a l p r o g r a m s r e fl e c t s t h e s p i r a l i n g
d e m a n d s f o r h i g h e r e d u c a t i o n r a t h e r t h a n e x p a n d i n g g o v e r n m e n t a l r e s o u r c e s f o r
c o m p r e h e n s i v e s o c i a l w e l f a r e p r o g r a m s ( A h n B y o n g - y o u n g 1 9 9 4 : ? 3 - 7 4 ) .
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w i e l d t h e s a m e c o m p r e h e n s i v e p o w e r a s i n t h e p a s t . T h e s l a s h o f p e r s o n n e l t o b e

m o b i l i z e d w a s , t o a l a r g e e x t e n t , p a r t i c u l a r l y c o r r e l a t e d w i t h t h e w e a k e n i n g s t a t u s o f t h e

E P B , w h i c h w a s p o s i t i o n e d a t t h e p i r m a c l e o f e c o n o m i c d e c i s i o n - m a k i n g a n d w a s

s u p p o s e d t o c a r r y o u t e c o n o m i c p r o g r a m s b y m o b i l i z i n g b u r e a u c r a t i c r e s o u r c e s .

I n a d d i t i o n , t h e m o d e r n i z a t i o n o f K o r e a n s o c i e t y f o r c e d t h e E P B t o r e l i n q u i s h i t s

d i c t a t o r i a l p o w e r o v e r o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s . T h e m o d e r n i z a t i o n o f K o r e a n s o c i e t y

b r o u g h t m o r e c o m p l e x i s s u e s i n t o t h e p o l i c y - m a k i n g d o m a i n a n d i n t u r n d e m a n d e d t h e

d i v i s i o n o f p o l i c y - m a k i n g w i t h i n t h e b u r e a u c r a t i c a p p a r a t u s . T h e s p e c i a l i z a t i o n o f

i n d i v i d u a l e c o n o m i c a g e n c i e s w a s i n d i s p e n s a b l e i n o r d e r t o d e a l w i t h v e r y c o m p l e x a n d

m u l t i f a r i o u s p o l i c y a g e n d a i t e m s s u c h a s e n v i r o n m e n t , p u b l i c h e a l t h , a n d s o c i a l w e l f a r e .

T h e n e w l y - u n f o l d i n g p o l i c y e n v i r o n m e n t m a d e i t d i f fi c u l t f o r t h e E P B t o h o l d o n t o i t s

t e c h n i c a l s u p r e m a c y o v e r o t h e r a g e n c i e s a n d i m p o s e i t s g r o w t h - fi r s t p o l i c y o n o t h e r

m i n i s t r i e s w i t h s i m p l i fi e d p l a n n e d t a r g e t s . 2 7 I n s h o r t , t h e s p r e a d i n g - o u t o f t e c h n i c a l

c o m p e t e n c y o n a w i d e r a n g e o f i s s u e s h a d t h e e f f e c t o f l e v e l i n g t h e p l a y i n g - fi e l d a m o n g

e c o n o m i c a g e n c i e s .

A s a c o n s e q u e n c e o f s h r i n k i n g h u m a n a n d fi n a n c i a l r e s o u r c e s i n t h e h a n d o f t h e

E P B a n d b l u r r i n g t h e l o c a t i o n o f d e c i s i o n - m a k i n g w i t h i n e c o n o m i c a g e n c i e s a t t h e e n d o f

t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , t h e r e w a s i n c r e a s i n g s c h i s m w i t h i n K o r e a n b u r e a u c r a c y . T h e

 

2 7 A s a m a t t e r o f f a c t , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t k e p t “ e c o n o m i c g r o w t h ” r a t h e r t h a n
d i s t r i b u t i o n o f w e a l t h a s i t s p r i m a r y e c o n o m i c p o l i c y e v e n a f t e r t h e e n d o f t h e

d e v e l o p m e n t a l s t a t e . T h e I M D c a t e g o r y o f “ G o v e r n m e n t E c o n o m i c P r i o r i t y , ” w h i c h i s
s u p p o s e d t o m e a s u r e t h e “ e x t e n t t o w h i c h g o v e r n m e n t p o l i c i e s f a v o r i n v e s t m e n t a n d
g r o w t h r a t h e r t h a n d i s t r i b u t i o n o f w e a l t h , ” i n f o r m s u s t h a t t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ( g r a d e
p o i n t 7 3 . 3 3 a n d n a t i o n a l r a n k i n g 3 r d o u t o f t h e 4 6 l a r g e s t e c o n o n r i e s i n 1 9 9 1 ) i s s t i l l

l a r g e l y f o c u s i n g o n e c o n o m i c g r o w t h ( D a t a s o u r c e : t h e W o r l d C o m p e t i t i v e n e s s Y e a r b o o k

1 9 9 1 , p u b l i s h e d b y I n t e r n a t i o n a l I n s t i t u t i o n f o r M a n a g e m e n t D e v e l o p m e n t [ I M D ] ) .
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l i k e l i h o o d t h a t s i g n i fi c a n t e c o n o m i c p r o g r a m s i n i t i a t e d b y a n e c o n o m i c a g e n c y w o u l d g e t

s t y m i e d b e f o r e r e a c h i n g t h e N a t i o n a l A s s e m b l y fl o o r b e c a m e g r e a t e r , s i m p l y o w i n g t o t h e

a b s e n c e o f a n e fi ' e c t i v e c o o r d i n a t i o n s y s t e m u n d e r d e m o c r a t i c r u l e . A n e w t y p e o f

b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e b a s e d o n “ d e m o c r a t i c a n d r a t i o n a l ” p r o c e d u r e s h a d n o t y e t

e v o l v e d t o r e p l a c e t h e b r e a k - d o w n o f t h e o l d - f a s h i o n e d c o h e r e n c e , t h a t i s , t h e E P B -

d o n r i n a t e d c o o r d i n a t i o n s y s t e m .

H o w e v e r , i n 1 9 9 4 , t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t c a r r i e d o u t a m a j o r o v e r h a u l

o f t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m i n i t s e fl ‘ o r t t o r e s p o n d t o t h e c h a n g i n g e c o n o m i c e n v i r o n m e n t .

U n d e r t h e g o v e r n m e n t a l r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m w h i c h w a s c a r r i e d o u t i n D e c e m b e r 1 9 9 4 ,

t h e E P B a n d M O F w e r e m e r g e d i n t o a s i n g l e a g e n c y , t h a t i s , t h e M O E F ( M i n i s t r y o f

E c o n o m y a n d F i n a n c e ) . T h e f o l l o w i n g r a t i o n a l e w a s o f t e n g i v e n f o r t h i s m e r g e r : 1 ) T h e r e

w a s n o r e a s o n t o p r e s e r v e t h e E P B , w h o s e k e y i n s t i t u t i o n a l r o l e ( e . g , e c o n o m i c p l a n n i n g

a n d r e s o u r c e d i s t r i b u t i o n ) h a d d i e d o u t , e x c e p t f o r b u d g e t i n g a n d p o l i c y c o o r d i n a t i o n . 2 )

T h e m a i n t e n a n c e o f t h e E P B ( w h i c h c a r r i e d t h e i n s t i t u t i o n a l s y m b o l o f p l a n n e d - e c o n o m y )

c o n t r a d i c t e d e c o n o m i c l i b e r a l i z a t i o n a n d d e r e g u l a t i o n d u r i n g m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m . 3 )

T h e a n n u l m e n t o f t h e E P B w a s a n e v i t a b l e s t e p t o w a r d s h e d d i n g i n s t i t u t i o n a l c a p a c i t y o f

e c o n o m i c a g e n c i e s w h i l e p u r s u i n g d e r e g u l a t i o n ( P a r k S o o - k y o n g 1 9 9 6 : 1 0 3 ) . T h u s , t h e

K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t ’ 5 b u r e a u c r a t i c r e s t r u c t u r i n g l a r g e l y i n t e n d e d t o c o n s t r i c t t h e

E P B ’ s i n t e r v e n t i o n i s t r o l e i n t h e e c o n o m y r a t h e r t h a n t o p r o m o t e i t s i n s t i t u t i o n a l c a p a c i t y

o f p o l i c y c o o r d i n a t i o n . A s a c o n s e q u e n c e o f t h e m e r g e r , t h e M O E F t u r n e d i n t o a g i g a n t i c

s u p e r m i n i s t r y , w h i c h w i e l d e d a w i d e r a n g e o f p o w e r s o v e r b u d g e t i n g , t a x a t i o n , e c o n o m i c

p l a n n i n g , fi n a n c e , a n d p r i c i n g , a n d w h i c h c o n s i s t e d o f 4 b u r e a u s , 4 d i r e c t o r s , a n d 2 9

s e c t i o n s w i t h 9 9 1 p e r s o n n e l ( I b i d . , 1 3 4 - 1 3 6 ) . C l e a r l y t h e m e r g e r o f t h e E P B a n d M O F
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e n h a n c e d t h e c o n c e n t r a t i o n o f p o w e r i n t h e h a n d o f t h e M O E F w i t h i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e

c o n c e n t r a t i o n . H o w e v e r , p o w e r c o n c e n t r a t i o n d o e s n o t n e c e s s a r i l y i m p l y t h e

e f f e c t i v e n e s s o f p o l i c y c o o r d i n a t i o n o r i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f a n e c o n o m i c a g e n c y .

N o t w i t h s t a n d i n g i t s s h e e r s i z e , t h e M O E F b o r e a f e w s i g n i fi c a n t p r o b l e m s f r o m t h e

v e r y b e g i n n i n g . A s d e m o n s t r a t e d i n t h e f r e q u e n t r e s h u f fl i n g o f a p p o i n t m e n t s t o t h e h e a d

p o s i t i o n s o f t h e M O E F b e t w e e n 1 9 9 5 a n d 1 9 9 7 u n d e r K i m Y o u n g - 5 a m , ” t h e c h i e f -

e x e c u t i v e ’ s m a n d a t e w a s n o t s o l i d l y d e l e g a t e d t o t h e M O E F . R a t h e r , P r e s i d e n t K i m o f t e n

c h a n g e d h i s a p p o i n t m e n t s a c c o r d i n g t o h i s p o l i t i c a l n e e d s . I n a d d i t i o n , K i m d i d n o t

c a t e g o r i c a l l y a s s i g n p o l i c y m i s s i o n s t o a c e r t a i n e c o n o m i c a g e n c y b u t d e l i v e r e d h i s

m a n d a t e t o v a r i o u s e c o n o m i c a g e n c i e s , d e p e n d i n g u p o n i t s a g e n d a . T h i s s o r t o f m a n d a t e

p r a c t i c e b y t h e c h i e f - e x e c u t i v e o b s c u r e s t h e l o c a t i o n o f d e c i s i o n - m a k i n g n o t o n l y w i t h i n

t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m b u t a l s o t o k e y e c o n o m i c a c t o r s i n t h e p r i v a t e s e c t o r ( I b i d . 1 1 0 -

1 1 2 ) . A c c o r d i n g t o C h o i B y u n g - s u n ( 1 9 9 6 ) , t h e m e r g e r o f t h e E P B a n d M O F i n t o t h e

M O E F i n 1 9 9 4 l e d t o t h e b r e a k d o w n o f t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m , r a t h e r t h a n i t s

r e n o v a t i o n , b e c a u s e t h e m e r g e r i g n o r e d t h e i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e E P B . T h e

o r i g i n a l i n s t i t u t i o n a l i n t e n t o f t h e E P B w a s t o i n i t i a t e a n d e x e c u t e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s

i n e a c h p h a s e o f e c o n o m i c d e v e l o p m e n t s o l e l y o n t h e b a s i s o f s t r a t e g i c m a r k e t a n a l y s i s .

T h e E P B w a s a l s o d e s i g n e d t o b e s e c l u d e d f r o m s o c i e t a l a n d p o l i t i c a l p r e s s u r e w i t h t h e

s p e c i a l a s s i g n m e n t o f s t r a t e g i c p l a n n i n g . B u t t h e m e r g e r s t r i p p e d t h e M O E F o f t h e s e

i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e f o r m e r E P B . A n o t h e r s i g n i fi c a n t p r o b l e m w a s t h e

b r e a k d o w n o f c o h e s i v e n e s s w i t h i n t h e M O E F , f o l l o w i n g t h e s u d d e n m e r g e r . T h e m e r g e r

 

2 ‘ D u r i n g t h i s s h o r t p e r i o d ( 1 9 9 5 - 1 9 9 7 ) , t h e h e a d o f t h e M O E F w a s r e p l a c e d t h r e e

t i m e s .
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o f t w o d i fl ‘ e r e n t a g e n c i e s b r o u g h t a b o u t t e n s i o n a m o n g m i d - l e v e l m a n a g e r s w h o w e r e

fi o m t w o d i f f e r e n t a g e n c i e s , t h e M O F a n d E P B . T h e l o n g s t a n d i n g , t r a d i t i o n a l m e r i t - b a s e d

p r o m o t i o n s y s t e m w a s r e p l a c e d b y p r o m o t i o n s b a s e d o n p o l i t i c a l c o n s i d e r a t i o n s , r e s u l t i n g

i n t h e d i s i n t e g r a t i o n o f c o h e s i v e n e s s w i t h i n t h e M O E F . I n s h o r t , t h e e s t a b l i s h m e n t o f t h e

M O E F d i d n o t r e p a i r t h e a l r e a d y d e t e r i o r a t i n g c o o r d i n a t i o n s y s t e m , b u t a d d e d m o r e

p r o b l e m s t o i t . T h u s , t h e i n s t i t u t i o n a l c o n fi r s i o n a n d d i s a r r a y c o n t i n u e d , d e s p i t e t h e

e s t a b l i s h m e n t o f t h e M O E F .

( 3 ) E m p i r i c a l E x a m i n a t i o n o f t h e P o l i c y C o o r d i n a t i o n S y s t e m : M C M , C E M a n d
C E m

N o w , l e t u s t u r n t o t h e f o r m a l i n s t i t u t i o n s o f p o l i c y c o o r d i n a t i o n w h i c h w e r e

p r e s i d e d o v e r b y t h e E P B ( 1 9 6 3 - 1 9 9 5 ) . U n d e r t h e E P B , t h e r e w e r e t w o p o l i c y

c o o r d i n a t i o n i n s t i t u t i o n s , t h a t i s , t h e C E M a n d C E V M . T h e M i n i s t e r i a l C a b i n e t M e e t i n g

( M C M ) 2 9 a c t e d a s a s u p r e m e c o o r d i n a t i o n i n s t i t u t i o n o v e r t h e C E M a n d C E V M . B e f o r e

 

2 ’ T h e M C M , w h i c h w a s c o m p o s e d o f c a b i n e t m e m b e r s a n d p r e s i d e d o v e r b y t h e
p r e s i d e n t , w a s t h e f o r m a l i n s t i t u t i o n w h e r e u l t i m a t e d e c i s i o n s w e r e m a d e . T h u s , t h e

M C M w a s d e s i g n e d a s t h e i n t e r m e d i a t o r a n d c o o r d i n a t o r i n o r d e r t o r e s o l v e c o n fl i c t i n g
i n t e r e s t s a m o n g e c o n o m i c m i n i s t r i e s . B u t t h e M C M d e g e n e r a t e d fi ' o m a d e c i s i o n - m a k i n g

m a c h i n e i n t o a m e r e l e g a l p r o c e d u r e i n w h i c h e x e c u t i v e - d r a f t e d b i l l s w e r e r u b b e r - s t a m p e d
a n d p a s s e d a l o n g t o t h e N a t i o n a l A s s e m b l y . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 3 , t h e r a t i o o f b i l l s
p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n a t t h e M C M t a b l e w a s e x t r e m e l y h i g h a c r o s s d i fi ‘ e r e n t r e g i m e s
a f t e r t h e M C M w a s d e g r a d e d t o a n i n s i g n i fi c a n t p r o c e s s b y P a r k J u n g - b e e , w h o l a r g e l y
r e l i e d u p o n i n f o r m a l l i n e s t o c o o r d i n a t e g o v e r n m e n t a l p o l i c i e s a n d h a d a s t r o n g i n c l i n a t i o n
t o i g n o r e n o n - e c o n o m i c m i n i s t e r s . M o r e s p e c i fi c a l l y , t h e r a t i o o f b i l l s p a s s e d w i t h o u t

r e v i s i o n a t t h e M C M p r i o r t o 1 9 6 4 w a s o n l y 5 8 . 5 % , b u t t h i s n u m b e r j u m p e d t o 9 1 . 1 % i n
1 9 6 9 . F r o m 1 9 6 9 o n , t h e r a t i o r e m a i n e d o v e r 9 0 % , a l t h o u g h a c l o s e r l o o k a t t h e n u m b e r s
d i s c l o s e s a s l i g h t d i fi ‘ e r e n c e b e t w e e n a u t h o r i t a r i a n a n d d e m o c r a t i c r e g i m e s ( f o r i n s t a n c e ,
t h e d u r a t i o n o f t i m e p e r m e e t i n g a n d d u r a t i o n o f t i m e p e r b i l l d e l i b e r a t e d i n t h e m e e t i n g
g r e w l o n g e r d u r i n g t h e R o b a n d K i m a d m i n i s t r a t i o n s , b e c a u s e o f t h e m o r e a c t i v e
i n v o l v e m e n t i n t h e d i s c u s s i o n b y c a b i n e t m e m b e r s u n d e r a m o r e d e m o c r a t i c e n v i r o n m e n t ) .
T h i s e x t r e m e l y h i g h r a t i o o f b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n i n d i c a t e s t h a t t h e s u b s t a n t i v e
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b e i n g s u b m i t t e d t o t h e M C M , e c o n o m i c b i l l s a n d p o l i c i e s w e r e s u p p o s e d t o g o t h r o u g h

t h e C E M a n d C E V M . A s m e n t i o n e d e a r l i e r , t h e C E M w a s p r e s i d e d o v e r b y t h e M i n i s t e r

o f t h e E P B ( v i c e - p r i m e m i n i s t e r ) w h o s e b u d g e t a r y p o w e r w a s o f t e n u t i l i z e d t o

m a n u f a c t u r e p o l i c y c o l l a b o r a t i o n , w h e r e a s t h e C E V M w a s p r e s i d e d o v e r b y t h e V i c e -

M i n i s t e r o f t h e E P B . A l t h o u g h i t i s r e c o g n i z e d t h a t t h e C E M r e t a i n e d m o r e s u b s t a n t i v e

d e c i s i o n - m a k i n g p o w e r t h a n t h e M C M , a l a r g e n u m b e r o f d e c i s i o n s o n e c o n o m i c

p r o g r a m s w e r e d e t e r m i n e d b y t h e C E V M , b e c a u s e o f t h e f a c t t h a t C E V M m e m b e r s w e r e

c a r e e r p r o f e s s i o n a l s a n d a c c o r d i n g l y w e r e l i k e l y t o b e t t e r c o m p r e h e n d t h e n a t u r e o f

d r a f t e d e c o n o m i c p r o g r a m s i n d e t a i l . A s m a y b e s e e n i n T a b l e 2 . 8 , t h e r a t i o o f b i l l s p a s s e d

w i t h o u t r e v i s i o n a t t h e C E M w a s m u c h h i g h e r t h a n a t t h e C E V M . C o n s i d e r i n g t h a t b i l l s

p a s s e d a t t h e C E M m u s t g o b y t h e C E V M b e f o r e b e i n g s u b m i t t e d t o t h e M C M , r a t h e r

t h a n v i c e v e r s a , t h e h i g h e r r a t i o o f b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n a t t h e C E M i m p l i e s t h a t

d e c i s i o n s m a d e b y t h e C E M w e r e f r e q u e n t l y o v e r r i d d e n b y t h e C E V M w h i c h s p e n t m o r e

t i m e o n e a c h i t e m o f l e g i s l a t i o n . T h u s , i t i s q u i t e c l e a r t h a t t h e C E V M w a s t h e l o c a t i o n

f o r g e n u i n e d e c i s i o n - m a k i n g a n d t h a t t h i s s t u d y m u s t l o o k a t t h e C E V M i n o r d e r t o

i d e n t i f y c h a n g e s i n b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e . I n s h o r t , t h e u s e o f C E V M d e c i s i o n - m a k i n g

a s a n e m p i r i c a l i n d i c a t o r f o r t h e d e g r e e o f b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e i s j u s t i fi a b l e .

T h e r e h a v e b e e n s i g n i fi c a n t c h a n g e s i n t h e r a t i o o f b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n a t

t h e C E V M a c r o s s d i fl ’ e r e n t r e g i m e s , w h i l e t h e v a r i a t i o n s i n i t s c o u n t e r p a r t , t h e C E M , a r e

i n d i s t i n c t . F r o m a g l a n c e a t T a b l e 2 . 8 , w e c a n s e e t h a t t h e r e h a v e o n l y b e e n m o d e s t

c h a n g e s i n t h e r a t i o o f o r i g i n a l b i l l s p a s s e d a t t h e C E M s i n c e P a r k ’ s Y u s h i n r e g i m e ( 1 9 7 4 -

 

d e c i s i o n - m a k i n g w a s d o n e s o m e w h e r e e l s e f o r b o t h a u t h o r i t a r i a n a n d d e m o c r a t i c r e g i m e s .
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1 9 7 9 ) , w h e n t h e s t r i c t b u r e a u c r a t i c o r d e r a n d b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e u n d e r t h e

B u r e a u c r a t i c - A u t h o r i t a r i a n r e g i m e , m o r e s p e c i fi c a l l y u n d e r t h e E P B ’ s l e a d e r s h i p , w e r e

i n s t i t u t i o n a l i z e d . T h e r a t i o o f o r i g i n a l b i l l s p a s s e d d u r i n g t h e Y u s h i n r e g i m e w a s 8 6 % ,

7 9 . 2 % d u r i n g t h e 5 t h R e p u b l i c ( 1 9 8 1 - 1 9 8 7 ) , 7 8 . 3 % d u r i n g R o h ’ s 6 t h R e p u b l i c ( 1 9 8 8 -

1 9 9 2 ) a n d 7 2 . 6 % d u r i n g K i m ’ s 6 t h R e p u b l i c ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) . 3 0 W h i l e t h e r e a r e m e a g e r

v a r i a t i o n s i n t e r m s o f o r i g i n a l b i l l s p a s s e d a t t h e C E M , t h e c h a n g e s a t t h e C E V M a r e

r e m a r k a b l e . F o r i n s t a n c e , t h e r a t i o o f b i l l s p a s s e d a t t h e C E V M d u r i n g t h e 1 9 7 0 5 f e l l

c o n s t a n t l y f r o m 8 0 % d u r i n g P a r k ’ s r e g i m e ( 1 9 7 0 5 ) , t o 7 6 . 2 % d u r i n g C h u n ’ s , 6 5 . 6 %

d u r i n g R o h ’ s , a n d 5 8 . 4 % d u r i n g K i m Y o u n g - s a m ’ s a d m i n i s t r a t i o n . H o w e v e r , d u r i n g t h e

l a s t y e a r s o f t h e K i m Y o u n g - 5 a m a d m i n i s t r a t i o n , t h e r a t i o i n c r e a s e d , o w i n g t o t h e p o w e r

c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f t h e M O E F w h i c h p r e s i d e d o v e r t h e C E M a n d C E V M .

T h e q u e s t i o n c o m e s t o m i n d o f w h y t h e r a t i o o f b i l l s p a s s e d a t t h e C E V M

p l u m m e t e d s u b s t a n t i a l l y a c r o s s d i f f e r e n t r e g i m e s s i n c e t h e 1 9 7 0 5 . T h e b i l l s p l a c e d o n t h e

C E V M t a b l e a l m o s t a l w a y s i n v o l v e d n u m e r o u s e c o n o m i c a p p a r a t u s . T h e r e f o r e , i t w a s

c u s t o m a r y f o r a n e c o n o m i c a g e n c y i n i t i a t i n g a b i l l t o c o n s u l t w i t h t h e o t h e r a g e n c i e s

i n v o l v e d i n t h a t i t e m b e f o r e s u b m i t t i n g i t t o t h e M C M . P r e - c o o r d i n a t i o n o r p r e -

s e t t l e m e n t s a m o n g d i fi ’ e r e n t a g e n c i e s w e r e a r r a n g e d o r m a n u f a c t u r e d b y t h e E P B o r

t e c h n o c r a t s w h o t o o k t h e i n i t i a t i v e f o r e a c h b i l l , u t i l i z i n g i n f o r m a l r e s o u r c e s s u c h a s

a l u m n i n e t w o r k s a n d H a e n g s i c o l l e a g u e s . I n f o r m a l a n d n o n - p r o c e d u r a l c o o r d i n a t i o n

p r a c t i c e s w e r e q u i t e o f t e n e m p l o y e d i n K o r e a n b u r e a u c r a c y b e c a u s e o f t h e s h a r e d a l u m n i

 

3 ° I f w e o m i t t h e d a t a f o r 1 9 9 7 , w h e n t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t w a s a l e r t e d

t o t h e e c o n o m i c c r i s i s a n d h i s e c o n o m i c a g e n c i e s r e s p o n d e d t o t h e c r i s i s w i t h m o r e
c o l l a b o r a t i v e e fl ’ o r t s , t h e a v e r a g e r a t i o o f b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n u n d e r t h e K i m
Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t w o u l d d r o p t o 6 8 . 7 % .
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s t a t u s o f e l i t e s . 3 1 T h e p r e - b a r g a i n i n g o r c o o r d i n a t i o n a c r o s s e c o n o m i c a g e n c i e s h a s

d i s i n t e g r a t e d s i n c e t h e m i d - 1 9 8 0 5 d u e t o t h e f o l l o w i n g r e a s o n s : ( 1 ) t h e b r e a k d o w n o f t h e

h i e r a r c h i c a l o r d e r w i t h i n t h e b u r e a u c r a c y w h i c h w a s b u i l t u p o n t h e p r i n c i p l e o f E P B

s u p r e m a c y o v e r o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s ; ( 2 ) t h e e m e r g i n g r i v a l r y o f d e p a r t m e n t a l

i n t e r e s t s ; ( 3 ) t h e w e a k e n i n g c o o r d i n a t i o n p o w e r o f t h e P r e s i d e n t i a l E c o n o m i c S e c r e t a r i a t ;

a n d ( 4 ) t h e e x h a u s t i o n o f i n f o r m a l n e t w o r k s ( i n c l u d i n g a l u m n i a n d H a e n g s i c o l l e a g u e s ) a s

a p o s i t i v e f o r c e i n p o l i c y c o o r d i n a t i o n . ”

I n p a r t i c u l a r , t h e “ r i v a l r y o f m i n i s t e r i a l i n t e r e s t s ” ( B u - c h a u - e e - k e e - j u — e e ) a n d

p o l i c y c o n fl i c t s a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s h a s b e e n o n t h e r i s e , i r r fl i c t i n g s e r i o u s d a m a g e

o n t h e K o r e a n b u r e a u c r a c y ’ s c o m p e t e n c e t o i n i t i a t e a n d e x e c u t e t r a n s f o r m a t i v e e c o n o m i c

p r o g r a m s , a s a l a r g e n u m b e r o f K o r e a n s c h o l a r s h a v e p o i n t e d o u t i n t h e i r r e c e n t s t u d i e s

( L e e S e o n g - u h 1 9 9 3 ; J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 3 ; P a r k K e u n - h o o 1 9 9 2 ; K i m Y o u n g - p y o n g a n d

S h i n S h i n - w o o 1 9 9 1 ; H a h m S u n g D e u k a n d L . C h r i s t o p h e r P l e i n 1 9 9 7 ) . T h e r i s e o f

“ m i n i s t e r i a l r i v a l r y ” i s a s s o c i a t e d w i t h m o u n t i n g e x t e r n a l p r e s s u r e o n e a c h a g e n c y fi o m

s o c i a l g r o u p s w h i c h b e g a n t o r a i s e t h e i r v o i c e s u n d e r d e m o c r a t i c r u l e . F o r i n s t a n c e , t h e

 

3 ’ A c c o r d i n g t o o u r s t u d y , a s o f J a n u a r y 1 9 9 5 , m o r e t h a n 6 0 % ( 1 8 / 2 9 ) o f M O E F
( M i n i s t r y o f E c o n o m y a n d F i n a n c e ) e l i t e b u r e a u c r a t s w h o s e r a n k i n g w a s d i r e c t o r o f a
b u r e a u o r h i g h e r , g r a d u a t e d f r o m S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y ( S N U ) , a n d 4 7 . 5 % ( 3 8 o u t o f
8 0 ) o f e l i t e t e c h n o c r a t s a t M O F , a s o f J a n u a r y 1 9 9 0 , g r a d u a t e d f r o m S N U . I n a d d i t i o n ,

t h e s e g r a d u a t e s w e r e p r e d o m i n a n t l y f r o m t h e S c h o o l o f B u s i n e s s a n d E c o n o n r i c s a t S N U ,
s e t t i n g a s t r o n g f o u n d a t i o n f o r a l u m n i n e t w o r k s .

3 2 T h e i n f o r m a l n e t w o r k s , p r i m a r i l y b a s e d o n s c h o o l t i e s , H a e n g s i c o l l e a g u e s , a n d
r e g i o n a l t i e s , w e r e a n i n v a l u a b l e s o u r c e f o r s m o o t h a n d s w i f t p o l i c y c o o r d i n a t i o n d u r i n g
t h e e a r l y p h a s e o f i n d u s t r i a l i z a t i o n , w h e n t h e p o l i c y a g e n d a w a s s t r a i g h t f o r w a r d a n d t h e
s c a l e o f e c o n o m i c a d m i n i s t r a t i o n w a s s i m p l e w i t h t h e i n f a n t i l e e c o n o m i c s y s t e m . B u t t h e
c o m p l e x i t y o f t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s a n d i n c r e a s i n g l y c o m p l e x a g e n d a s e t t i n g s m a d e i t
i m p o s s i b l e f o r i n f o r m a l l i n e s w i t h i n K o r e a n b u r e a u c r a c y t o w o r k a s a c o o r d i n a t i o n e n g i n e .
M o r e f o r m a l a n d d e m o c r a t i c p r o c e d u r a l i n s t i t u t i o n s h a d t o s u b s t i t u t e f o r t h e o l d
m a c h i n e r y o f c o o r d i n a t i o n .
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e v o l u t i o n o f a s t r o n g p e a s a n t a n d l a b o r m o v e m e n t p u t p r e s s u r e o n t h e M i n i s t r i e s o f

A g r i c u l t u r e a n d F i s h e r y ( M O A F ) a n d o f L a b o r ( M O L ) t o r e p r e s e n t t h e i r d e m a n d s f o r

h i g h e r o m c i a l p r i c e s , p r o t e c t i o n i s t p o l i c i e s o f a g r i c u l t u r a l p r o d u c t s , a n d h i g h e r w a g e s a t

t h e M i n i s t e r i a l C a b i n e t M e e t i n g ( M C M ) . I n t e r e s t g r o u p l o b b y i s t s p e n e t r a t e d t h e

b u r e a u c r a t i c s y s t e m m o r e d e e p l y , c a u s i n g p o l i c y c o n fl i c t s a n d d e l a y s a l l a l o n g t h e p o l i c y -

m a k i n g p r o c e s s ( L e e S e o n g - u h 1 9 9 3 ) .

D e m o c r a t i z a t i o n a l s o c o m p e l l e d t h e p o p u l a r l y e l e c t e d p r e s i d e n t s t o i n c o r p o r a t e t h e

i s s u e s o f e c o n o m i c j u s t i c e a n d p u b l i c w e l f a r e a s c r i t i c a l c o m p o n e n t s o f t h e i r e c o n o n r i c

p r o g r a m s , w h i c h i n t u r n s t r e n g t h e n e d t h e e x e c u t i v e p o w e r o f c a b i n e t m i n i s t r i e s w h i c h

w e r e l a r g e l y n e g l e c t e d u n d e r t h e a u t h o r i t a r i a n d e v e l o p m e n t a l s t a t e . T h e c h a n g e s i n t h e

s e q u e n c e o f p o l i c y p r i o r i t i e s h a s t h e e f f e c t o f l e v e l i n g t h e p l a y i n g - fi e l d a m o n g e c o n o m i c

a g e n c i e s , b e c a u s e t h e e c o n o m i c a g e n c i e s , f o r i n s t a n c e , M O A F a n d M O L , w h i c h h a d n o

s a y i n e c o n o m i c p r o g r a m s u n d e r t h e “ p r i n c i p l e o f e c o n o m i c g r o w t h fi r s t , ” b e g a n t o r a i s e

t h e i r v o i c e s . I n s h o r t , t h e b r e a k d o w n o f b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e a n d p o l i c y c o l l a b o r a t i o n

w a s p a r t i a l l y t h e u n a v o i d a b l e c o n s e q u e n c e o f d e m o c r a t i z a t i o n a n d a n a c c o m p l i s h m e n t o f

i n d u s t r i a l i z a t i o n a s m e n t i o n e d e a r l i e r . O u r e m p i r i c a l i n d i c a t o r o f p o l i c y c o o r d i n a t i o n

s y s t e m , t h a t i s , t h e r a t i o o f b i l l s p a s s e d w i t h o u t r e v i s i o n a t t h e C E M a n d C E V M , m i r r o r

t h e d e t e r i o r a t i n g b u r e a u c r a t i c c o h e s i v e n e s s o v e r t i m e . T h e l o w e r r a t i o o f b i l l s p a s s e d a t

C E M a n d C E V M c l e a r l y s i g n i fi e s t h a t K o r e a n b u r e a u c r a c y n o l o n g e r w o r k s a s a n u n i t a r y

a c t o r b u t a c t s m u l t i f a r i o u s l y .

T h e b r e a k d o w n o f t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n m e c h a n i s m h a s i m p o r t a n t i m p l i c a t i o n s

f o r t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . F i r s t , t h e s t a t e , w h i c h i s n o l o n g e r a b l e t o a c t a s a u n i t a r y

a c t o r , l o s t i t s c a p a c i t y t o m o n i t o r p r i v a t e fi r m s a n d p u n i s h n o n c o m p l i a n c e , l e a d i n g t o t h e
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l o s s o f i m p o r t a n t l e v e r a g e i n i n d u c i n g b u s i n e s s e s t o c o l l a b o r a t e w i t h g o v e r n m e n t a l

p r o g r a m s . S e c o n d , t h e f r a c t u r e s w i t h i n t h e b u r e a u c r a c y p e r m i t t e d t h e b u s i n e s s l o b b i e s t o

b e m o r e p e n e t r a t i n g a n d e f f e c t i v e . I n d i v i d u a l b u s i n e s s a g e n t s h a v e a b e t t e r c h a n c e t o r e n t -

s e e k s u c c e s s fi r l l y b e c a u s e o f t h e d w i n d l i n g b u r e a u c r a t i c c o h e r e n c e a c r o s s e c o n o m i c

a g e n c i e s . I n o t h e r w o r d s , t h e d i v i d e d b u r e a u c r a c y h a s b e c o m e m u c h m o r e d e f e a t a b l e b y

b u s i n e s s . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e s i z e o f t h e s l u s h fi r n d s m o b i l i z e d b y b i g b u s i n e s s h a s

s h a r p l y i n c r e a s e d a n d g r a f t p a t h s h a v e b e c o m e d i v e r s i fi e d e s p e c i a l l y a f t e r d e m o c r a t i z a t i o n

( P a r k D a e - h o 1 9 9 1 ; K i m S e o n g - w o o 1 9 9 1 ) . T h i s t o p i c w i l l b e d i s c u s s e d i n d e t a i l i n

C h a p t e r I V . T h i r d , t h e d w i n d l i n g p o l i c y c o n s i s t e n c y c a u s e d b y t h e b r e a k d o w n o f t h e

c o o r d i n a t i o n s y s t e m h a s u n d e r m i n e d t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ 5 p o l i c y c r e d i b i l i t y f r o m t h e

b u s i n e s s p e r s p e c t i v e , s o t h a t b u s i n e s s h a s b e c o m e u n w i l l i n g t o f o l l o w t h e g o v e r n m e n t a l

l e a d e r s h i p i n t h e p u r s u i t o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . I t h a s b e c o m e i n c r e a s i n g l y d i f f i c u l t

f o r t h e K o r e a n g o v e r n m e n t t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o p r o fi t - s e e k i n g p r o d u c t i v e i n v e s t m e n t s

a n d , a s a c o n s e q u e n c e , m o r e c a p i t a l h a s fl o w n i n t o s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s . ”

( 4 ) T h e L e g i s l a t i v e B r a n c h a n d i t s R e l a t i o n s w i t h t h e E x e c u t i v e

P o w e r d i s t r i b u t i o n b e t w e e n t h e l e g i s l a t i v e a n d e x e c u t i v e b r a n c h e s i n t h e c o n t e x t o f

e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g a t t r a c t s t h e a t t e n t i o n o f p o l i t i c a l e c o n o m i s t s s t u d y i n g t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . T h e e x e c u t i v e ’ s o v e r p o w e r i n g o f t h e l e g i s l a t i v e m a k e s i t e a s i e r f o r

 

3 ’ F o r i n s t a n c e , b e t w e e n 1 9 9 0 a n d 1 9 9 2 , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o
i n d u c e b u s i n e s s e s t o i n v e s t t h e i r m a s s i v e s u r p l u s e s g e n e r a t e d d u r i n g t h e e c o n o m i c b o o m

( 1 9 8 7 — 1 9 8 9 ) i n R & D a n d h i g h t e c h n o l o g y i n d u s t r i e s ( m a j o r t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s a t

t h a t t i m e ) , b u t m o s t o f t h i s m a s s i v e s u r p l u s w a s s u c k e d i n t o s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s s u c h
a s t h e p u r c h a s e o f r e a l e s t a t e , d u e t o t h e g o v e r n m e n t ’ s i n c o m p e t e n c y ( I m H u a - c h u l 1 9 9 7 ) .
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e c o n o m i c a g e n c i e s t o f o l l o w t h e i r o w n r a t i o n a l e i n t h e e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s .

O n t h e o t h e r h a n d , e x t e n s i v e i n v o l v e m e n t o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y i n d r a w i n g u p

e c o n o m i c b i l l s i s l i k e l y t o p u t m o r e p o l i t i c a l c o n s i d e r a t i o n s i n t o t h e fi n a l d r a f t o f e c o n o m i c

l e g i s l a t i o n . P a r t i c i p a t o r y p o l i t i c s d o e s n o t n e c e s s a r i l y l e a d t o t h e i n e fi c i e n c y o f t h e p o l i c y -

m a k i n g p r o c e s s , o n l y w h e n t h e p a r t i c u l a r i n t e r e s t o f o n e o r a f e w s o c i a l g r o u p s

o v e r s h a d o w s t h e l e g i s l a t i v e p r o c e s s . A s w i l l b e a n a l y z e d i n t h e f o l l o w i n g c h a p t e r s , t h e

i n c r e a s i n g l e g i s l a t i v e p o w e r i n t h e h a n d s o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y p r o v i d e d b i g b u s i n e s s

g r o u p s w i t h a m p l e o p p o r t u n i t y t o m a n e u v e r t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . T h u s , t h e d e l a y

a n d d i s t o r t i o n o f k e y e c o n o m i c b i l l s b y b i g b u s i n e s s g r o u p s h a s b e c o m e r o u t i n e d u r i n g

d e m o c r a t i c r u l e . B i g b u s i n e s s g r o u p s , w h o s e p o w e r h a s n o t b e e n c h e c k e d a n d b a l a n c e d

b y o t h e r s o c i a l g r o u p s i n t h e l e g i s l a t i o n p r o c e s s , h a v e c a p i t a l i z e d o n t h e o p e n a n d

d e m o c r a t i c l e g i s l a t i o n p r o c e s s f o r t h e e n h a n c e m e n t o f t h e i r p a r t i c u l a r i n t e r e s t s .

I n t h i s s e c t i o n , w e w i l l e x p l o r e h o w a n d t o w h a t e x t e n t d e m o c r a t i z a t i o n

t r a n s f o r m e d t h e l e g i s l a t i v e - e x e c u t i v e n e x u s . F o l l o w i n g t h e t r a n s f o r m a t i o n i n t h a t n e x u s ,

w h a t s o r t s o f d i s c r e p a n c i e s i n t e r m s o f e c o n o m i c m a n a g e m e n t h a v e t a k e n p l a c e a c r o s s

d i fi ‘ e r e n t r e g i m e t y p e s , d e m o c r a t i c a n d a u t h o r i t a r i a n ? D i d t h e e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g

p r o c e d u r e b e c o m e m o r e e a s i l y d i s t o r t e d b y p o l i t i c a l p r e s s u r e s , o w i n g t o t h e f a c t t h a t

e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w e r e m o r e fi e q u e n t l y f o r c e d t o y i e l d t o t h e p o l i t i c a l d e m a n d s o f t h e

N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s ? D i d t h e d i f f u s i o n o f p o w e r i n t h e e c o n o m i c d e c i s i o n -

m a k i n g p r o c e s s s u b s t a n t i a l l y c u r t a i l t h e r a n g e o f s t r a t e g i c c h o i c e s b y t h e p o l i c y m a k e r s b y

m a k i n g i t e a s i e r f o r b i g b u s i n e s s t o m a n i p u l a t e i n d i v i d u a l N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s ?

I n m o s t d e m o c r a t i c s y s t e m s , t h e l e g i s l a t i v e i s s u p p o s e d t o h a v e f o u r p r i m a r y

f u n c t i o n s : r e p r e s e n t i n g t h e i n t e r e s t s o f c o n s t i t u e n t s , l a w - m a k i n g , s u p e r v i s i o n a n d
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s u r v e i l l a n c e o f t h e e x e c u t i v e , a n d o v e r s e e i n g a n d a p p r o v a l o f fi n a n c i a l p r o g r a m s a n d

b u d g e t i n g . B u t u n d e r a u t h o r i t a r i a n r u l e i n K o r e a ( 1 9 6 3 - 1 9 8 7 ) , m a n y o f t h e s e fi r n c t i o n s

w e r e m i n i m i z e d o r e v e n u s u r p e d b y t h e e x e c u t i v e ( Y u n H y u n g - S u b 1 9 7 6 : 4 9 5 - 4 9 7 ) .

E s p e c i a l l y t h e r o l e o f t h e l e g i s l a t i v e i n t h e e c o n o m i c p o l i c y d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e d u r e

w a s u n d u l y l i r r r i t e d b e c a u s e o f t h e d i c t a t o r i a l r u l e r s ’ d e t e r m i n a t i o n t o m i n i m i z e t h e

i n fl u e n c e o f p o l i t i c s o n e c o n o m i c m a n a g e m e n t . B e f o r e P r e s i d e n t P a r k t o o k p o w e r i n

1 9 6 1 , v a r i o u s i n t e r e s t g r o u p s h a d a c c e s s t o p o l i c y - m a k i n g d e c i s i o n s t h r o u g h t h e p o l i t i c a l

p a r t i e s a n d t h e N a t i o n a l A s s e m b l y s i n c e a l a r g e n u m b e r o f b i l l s w e r e s t i l l i n i t i a t e d b y

N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s w h i c h t e n d e d t o b e m o r e a c c e s s i b l e t h a n t h e e x e c u t i v e b r a n c h

t o i n t e r e s t g r o u p s ( R e f e r t o T a b l e 2 . 1 4 ) . B u t P r e s i d e n t P a r k r e s h a p e d t h e l e g i s l a t i v e -

e x e c u t i v e n e x u s b y p u t t i n g N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s u n d e r h i s fi r m c o n t r o l . T h e

i n fl u e n c e o f i n d i v i d u a l A s s e m b l y m e m b e r s o n e c o n o m i c p o l i c y - d e c i s i o n m a k i n g b e c a m e

n e g l i g i b l e b e c a u s e t h e r u l i n g p a r t y w a s d o m i n a t e d b y t h e P r e s i d e n t a n d t h e p a r t y l e a d e r s .

F o r i n s t a n c e , u n d e r t h e 6 t h , 7 t h a n d 8 t h C o n g r e s s , w h o s e p a r t y - r e l a t e d l e g i s l a t i o n

p r o v i d e d t h e p a r t y l e a d e r s w i t h a w i d e r a n g e o f a u t h o r i t y t o c o n t r o l N a t i o n a l A s s e m b l y

m e m b e r s , i n c l u d i n g t h e p o w e r t o p i c k c a n d i d a t e s , b a n n o n - p a r t i s a n c a n d i d a c y , a n d

p r o h i b i t t h e w i t h d r a w a l o f p a r t y m e m b e r s h i p b y N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s , t h e N a t i o n a l

A s s e m b l y m e m b e r s w e r e f o r c e d t o b e l o y a l t o t h e p r e s i d e n t a n d t h e p a r t y l e a d e r s h i p ( Y u n

H y u n g - S u b 1 9 7 6 : 5 0 6 ) . T h e p r e s i d e n t ’ s c o n t r o l o v e r N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s w a s

e v e n fi r r t h e r s t r e n g t h e n e d b y t h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f t h e r u l i n g p a r t y ’ s a u t o m a t i c

m a j o r i t y w i t h i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y a s t h e p r e s i d e n t w a s g i v e n t h e a u t h o r i t y t o h a n d -

p i c k o n e t h i r d o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s u n d e r t h e 1 9 7 2 Y u s h i n c o n s t i t u t i o n .

M o r e o v e r , e fl ’ e c t i v e o p p o s i t i o n t o t h e r u l i n g p a r t y o r t h e g o v e r n m e n t i n t h e N a t i o n a l
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A s s e m b l y w a s i m p e d e d b e c a u s e t h e r u l i n g p a r t y w a s a l m o s t a l w a y s i n a s o l i d m a j o r i t y

( Y e o n - h o L e e 1 9 9 7 : 7 9 ; Y u n H y u n g - S u b 1 9 7 6 : 4 9 6 - 4 9 5 ) . A s a c o n s e q u e n c e , t h e P r e s i d e n t

a n d p a r t y l e a d e r s w e r e a b l e t o w i e l d g r e a t d i s c r e t i o n a r y p o w e r i n t e r m s o f p o l i c y - m a k i n g

d e c i s i o n s . N o c h a l l e n g e t o t h e p o l i c y i n i t i a t i v e s o f t h e e x e c u t i v e w a s e x p e c t e d fi o m t h e

c o n g r e s s i o n a l fl o o r .

T h e d i m i n i s h i n g p r o p o r t i o n o f b i l l s i n i t i a t e d b y A s s e m b l y m e m b e r s i l l u s t r a t e s t h e

t r e n d t o w a r d t h e w a n i n g s i g n i fi c a n c e o f t h e l e g i s l a t i v e i n e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g u n d e r

t h e P a r k J u n g - h e e r e g i m e ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) . F o r i n s t a n c e , t h e l e g i s l a t i o n i n t r o d u c e d b y t h e

e x e c u t i v e c o n s t i t u t e d 5 8 % o f t h e t o t a l n u m b e r o f b i l l s i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y i n t h e

1 9 5 0 5 ( R e f e r t o T a b l e 2 . 1 4 ) . T h i s p r o p o r t i o n r e m a i n e d a b o u t t h e s a m e d u r i n g t h e e a r l y

p e r i o d o f t h e P a r k r e g i m e i n t h e 1 9 6 0 5 , u n d e r w h i c h t h e r e g u l a r e l e c t o r a l c o n t e s t s h a d a t

l e a s t i n s t i t u t i o n a l i z e d p r e s i d e n t i a l a n d c o n g r e s s i o n a l e l e c t i o n s , b u t t h i s n u m b e r r o s e t o

8 4 . 6 % u n d e r t h e Y u s h i n r e g i m e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) d u r i n g w h i c h P a r k fi r m l y e s t a b l i s h e d h i s

d i c t a t o r i a l r u l e w i t h t h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f a n a u t o m a t i c m a j o r i t y i n t h e N a t i o n a l

A s s e m b l y . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e r e w a s a n o t i c e a b l e c h a n g e i n t h e r a t i o o f e x e c u t i v e -

i n i t i a t e d b i l l s p a s s e d i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y . W h e r e a s t h e r a t i o o f e x e c u t i v e - i n i t i a t e d

b i l l s p a s s e d i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y w a s o n l y 4 8 . 6 % u n d e r t h e R h e e S y n g m a n r e g i m e i n

t h e 1 9 5 0 5 , t h a t r a t i o r o s e t o 7 2 % d u r i n g t h e e a r l y p e r i o d o f t h e P a r k r e g i m e a n d r o s e

fi r r t h e r t o 9 6 % d u r i n g t h e Y u s h i n p e r i o d . T h i s u n p r e c e d e n t e d p r o p o r t i o n d u r i n g t h e

Y u s h i n r e g i m e ( 1 9 7 4 - 1 9 7 9 ) c l e a r l y i n d i c a t e s t h a t t h e N a t i o n a l A s s e m b l y w a s r e d u c e d t o a

m e r e r u b b e r s t a m p w h i c h s i m p l y f o l l o w e d t h e i n i t i a t i v e o f t h e e x e c u t i v e i n p o l i c y - m a k i n g

d e c i s i o n s ( J e o n g J e o n g - G i l 1 9 9 4 : 3 7 - 4 1 ) .

T h e i n fl u e n c e o f t h e r u l i n g p a r t y o n t h e e c o n o m i c p o l i c y m a k i n g p r o c e s s w a s a l s o
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n a r r o w l y c o n fi n e d . T h e p o s i t i o n o f t h e r u l i n g p a r t y o n e c o n o m i c i s s u e s w a s d e c i d e d i n t h e

“ g o v e r n m e n t - p a r t y j o i n t m e e t i n g , ” w h i c h w a s o r i g i n a l l y e s t a b l i s h e d w i t h t h e i n t e n t i o n o f

i n c o r p o r a t i n g t h e r u l i n g p a r t y i n t o t h e p o l i c y m a k i n g p r o c e s s i n 1 9 6 4 , 3 4 b u t t h i s j o i n t

m e e t i n g w o r k e d a s a n e fl ‘ e c t i v e i n s t i t u t i o n a l c o n d u i t t o c h a n n e l t h e p o l i c y p r e f e r e n c e s o f

t h e r u l i n g p a r t y i n t o t h e p o l i c y m a k i n g p r o c e s s o n l y d u r i n g t h e e a r l y p e r i o d o f t h e P a r k

r e g i m e . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 5 , t h e n u m b e r a n d t h e p o r t i o n o f b i l l s p r o p o s e d b y t h e

r u l i n g p a r t y w a s r e d u c e d fi ' o m 1 8 5 a n d 4 3 . 3 % f r o m 1 9 6 3 - 1 9 6 7 , t o 1 0 5 a n d 2 6 . 5 % f r o m

1 9 6 7 - 1 9 7 1 , t o 1 5 a n d 1 3 . 6 % f r o m 1 9 7 1 - 7 2 , a n d t o 1 7 a n d 3 . 4 % f r o m 1 9 7 3 - 1 9 7 9

r e s p e c t i v e l y . O n t h e o t h e r h a n d , t h e r a t i o o f b i l l s i n i t i a t e d b y t h e e x e c u t i v e j u m p e d f r o m

5 6 . 7 5 % b e t w e e n 1 9 6 3 a n d 1 9 6 7 , t o 9 6 . 6 % b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 7 9 . P a r k , w h o b e c a m e

a w a r e t h a t t h e r u l i n g p a r t y c o u l d n o t f u n c t i o n a s a n e f f e c t i v e c o n d u i t t o c h a n n e l t h e

g o v e r n m e n t a l p o l i c y p r e f e r e n c e s t o t h e p o p u l a t i o n i n t h e l a t e 1 9 6 0 5 , a t t e m p t e d t o

m i n i m i z e t h e i n fl u e n c e o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s o n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s ,

e s p e c i a l l y d u r i n g t h e Y u s h i n r e g i m e w h o s e r e v i s e d c o n s t i t u t i o n v i r t u a l l y e n d o r s e d h i s

u n l i m i t e d t e r m i n p r e s i d e n t i a l o f fi c e . A c c o r d i n g l y , t h e r u l i n g p a r t y d e g e n e r a t e d i n t o a

m e r e p o l i t i c a l d e v i c e w h i c h w a s u t i l i z e d t o l e g i t i m i z e t h e l e g i s l a t i o n p r o p o s e d b y t h e

e x e c u t i v e .

T h e u n i t y o f N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s b e h i n d t h e p o l i c y p r e f e r e n c e s o f t h e

 

3 ‘ T h e g o v e m m e n t - p a r t y j o i n t m e e t i n g w a s o r i g i n a l l y c o n s t r u c t e d u n d e r P a r k ’ s

a m b i t i o u s s c h e m e t o u t i l i z e t h e r u l i n g p a r t y a s a n i n s t i t u t i o n a l c o n d u i t t o i n c o r p o r a t e a n d
m o b i l i z e e v e r y w a l k o f l i f e i n t o h i s s i n g l e m o s t i m p o r t a n t n a t i o n a l g o a l , s w i f t
i n d u s t r i a l i z a t i o n . T h u s , t h i s i n s t i t u t i o n i n c l u d e d v a r i o u s c o m m i t t e e s a t d i f f e r e n t l e v e l s
w h i c h w e r e l i n k e d t o t h e b u r e a u c r a t i c o fl i c e s a t d i fi e r e n t l e v e l s . A t t h e t o p o f t h i s j o i n t
m e e t i n g , t h e P r e s i d e n t , h i g h - r a n k i n g p a r t y o f fi c i a l s a n d t h e m i n i s t e r s c o n c e r n e d , w e r e

i n v o l v e d ( J e o n g J e o n g - g 1 ] 1 9 9 4 : 4 0 ) .
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g o v e r n m e n t w a s m a n u f a c t u r e d b y a n i n s t i t u t i o n a l fi a m e w o r k w i t h i n t h e r u l i n g p a r t y i n

w h i c h t h e c h i e f - e x e c u t i v e e x e r c i s e d t h e m o n o p o l i s t i c a u t h o r i t y t o n o m i n a t e c a n d i d a t e s f o r

N a t i o n a l A s s e m b l y a n d p r o v i d e d t h e s e c a n d i d a t e s w i t h c a m p a i g n fi n a n c i n g . E s p e c i a l l y t h e

d i s t r i b u t i o n o f c a m p a i g n f u n d s b y t h e P r e s i d e n t a s s u r e d h i s c o m m a n d e r s h i p o f t h e N a t i o n a l

A s s e m b l y m e m b e r s . ” T h u s , f o r m e m b e r s o f t h e K o r e a n N a t i o n a l A s s e m b l y , t h e r e w a s n o

c h o i c e b u t t o f o l l o w t h e d i r e c t i o n s o f p a r t y l e a d e r s w h e n a b i l l w a s p u t t o a b a l l o t ( Y o u n g -

g u K i m 1 9 9 1 : 1 5 4 ) . I n a d d i t i o n , t h e b i l l s i n i t i a t e d b y t h e r u l i n g p a r t y d u r i n g t h i s p e r i o d

w e r e d r a f t e d m o s t l y b y i n c u m b e n t o r f o r m e r g o v e r n m e n t o f fi c i a l s w h o w e r e d i s p a t c h e d t o

t h e p a r t y . T h u s , t h e r e w a s a h i g h p o t e n t i a l t h a t e v e n b i l l s d r a f t e d w i t h i n t h e r u l i n g p a r t y

r e fl e c t e d t h e g o v e r n m e n t a l p o s i t i o n o n t h e c o n c e r n e d i s s u e s .

A s a c o n s e q u e n c e o f t h e d i m i n i s h e d p o w e r o f t h e l e g i s l a t i v e b r a n c h u n d e r t h e P a r k

r e g i m e , t h e K o r e a n b u r e a u c r a c y w a s n o t a c c o u n t a b l e t o t h e l e g i s l a t u r e , s h i e l d i n g t h e

e c o n o m i c p o l i c y - m a k e r s p o s i t i o n e d a t t h e c o r e e c o n o m i c a p p a r a t u s fi ' o m p o l i t i c a l

p r e s s u r e s ( W o o - C u m i n g s 1 9 9 5 : 1 6 1 ) . I n t u r n , t h e w e a k e n i n g o f t h e l e g i s l a t i v e b r a n c h

r e s u l t e d i n t h e d e n i a l o f a c c e s s o f t h e o v e r w h e h n i n g m a j o r i t y o f i n t e r e s t g r o u p s t o t h e c o r e

p o l i c y m a k e r s u n l e s s t h e y c o u l d fi n d a d i fi ‘ e r e n t a c c e s s c h a n n e l t o t h e p o l i c y m a k i n g

p r o c e d u r e s . U n d e r p o l i t i c a l c i r c u m s t a n c e s i n w h i c h c o n s t i t u t i o n a l a c c e s s c h a n n e l s

 

3 ’ D u r i n g t h e e a r l y p e r i o d o f t h e P a r k r e g i m e ( 1 9 6 3 - 1 9 7 0 ) , t h e p o w e r e l i t e s w i t h i n
t h e r u l i n g c i r c l e w e r e i n v o l v e d i n m o b i l i z i n g c a m p a i g n f u n d s f r o m b u s i n e s s , o f t e n b y
t r a d i n g p u b l i c c o n s t r u c t i o n p r o j e c t s . B u t d u r i n g t h e Y u s h i n r e g i m e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) t h e
m e a n s o f m o b i l i z i n g p o l i t i c a l f u n d s w a s c o n c e n t r a t e d i n t h e h a n d o f t h e P r e s i d e n t a n d t h e
b u d g e t e d s u m o f p o l i t i c a l fi r n d s , a s t h e m a i n t e n a n c e e x p e n s e o f t h e r e g i m e , w a s c o l l e c t e d
fi o m b i g b u s i n e s s o n a y e a r l y b a s i s w i t h o u t p o r k - b a r r e l t r a d e b e t w e e n b u s i n e s s a n d
g o v e r n m e n t ( K i m J i n 1 9 9 3 : 2 6 1 - 1 7 1 ) . I n a d d i t i o n , P a r k b a n n e d N a t i o n a l A s s e m b l y
m e m b e r s fi ' o m b e i n g i n v o l v e d i n g r a f t a t a l l a n d i n s t e a d d i s t r i b u t e d p o l i t i c a l f u n d s c o l l e c t e d
fi ' o m b i g b u s i n e s s t o h i s p a r t y m e m b e r s ( H a n S e o u n g - j o 1 9 9 1 : 8 6 - 8 7 ) .
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( l e g i s l a t i v e ) w e r e l a r g e l y b a n n e d , t h e a r t i c u l a t i o n o f i n t e r e s t s w a s d i r e c t e d t o w a r d t h e

e x e c u t i v e . 3 6 A n o t h e r c o n s e q u e n c e o f t h e p o w e r l e s s n e s s o f t h e l e g i s l a t i v e b r a n c h w a s t h a t

t h e fi r m p r o t e c t i o n o f e c o n o m i c t e c h n o c r a t s f r o m p o l i t i c a l p r e s s u r e s p r o m o t e d t h e i r j o b

m o t i v a t i o n b y i n s u r i n g t h a t t h e i r h a r d - t h o u g h t o u t e c o n o m i c p r o g r a m s w o u l d n o t b e

t a i n t e d o r t w i s t e d w i t h p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g i n t h e l e g i s l a t i v e p r o c e s s .

U n d e r t h e C h u n D o o - h w a n r e g i m e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 6 ) , t h e n a t u r e o f t h e l e g i s l a t i v e -

e x e c u t i v e n e x u s w a s t h e s a m e a s i n t h e p r e v i o u s r e g i m e . C h u n , w h o t o o k p o w e r t h r o u g h

a m i l i t a r y c o u p i n 1 9 8 0 , f a b r i c a t e d t h e D e m o c r a t i c J u s t i c e P a r t y ( D J P ) i n t h e m i d s t o f

p o l i t i c a l t e r r o r , w h i l e h e p r o h i b i t e d m a j o r p o l i t i c a l l e a d e r s f r o m e n g a g i n g i n a n y p o l i t i c a l

a c t i v i t i e s . U n d e r t h e n e w l y f o r m u l a t e d p o l i t i c a l s t r u c t u r e , t h e D J P w a s b a s i c a l l y a s s i g n e d

a s u p p o r t i v e r o l e f o r C h u n ’ s e c o n o m i c l e a d e r s h i p r a t h e r t h a n h a v i n g i t s o w n a u t o n o m o u s

v o i c e i n t h e l e g i s l a t i v e p r o c e s s . I n o r d e r t o c o n t r o l h i s p a r t y m e m b e r s i n t h e c o n g r e s s ,

C h u n u t i l i z e d t h e s a m e r e s o u r c e s a s P a r k , i n c l u d i n g h o l d i n g a u t h o r i t y o f c a n d i d a t e

n o m i n a t i o n a n d m o n o p o l y o f p o l i t i c a l f u n d s i n h i s h a n d s . 3 7 H o w e v e r , t h e D I P w a s s l i g h t l y

 

3 ‘ A c c o r d i n g t o Y o u n g - R a e K i m ’ s s t u d y ( 1 9 9 0 ) , t h e l o b b y i n g i n s t i t u t i o n s o f t h e
t w o m a j o r i n t e r e s t s g r o u p s , F e d e r a t i o n o f K o r e a n I n d u s t r i e s ( F K I ) a n d F e d e r a t i o n o f

K o r e a n T r a d e U n i o n s ( F K T U ) , f o l l o w e d t h i s s e q u e n c e i n t h e i r l o b b y i n g a t t e m p t s :
e c o n o m i c m i n i s t r i e s , E P B , P r e s i d e n t , o f fi c e o f p r i m e m i n i s t e r , N a t i o n a l A s s e m b l y a n d

p o l i t i c a l p a r t i e s . K i m ’ s d a t a c l e a r l y s h o w s t h a t t h e N a t i o n a l A s s e m b l y a n d p o l i t i c a l p a r t i e s
w e r e , b y a n d l a r g e , o v e r l o o k e d b y t h e b u s i n e s s a s s o c i a t i o n s d u r i n g 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ( p p . 2 4 4 -
2 6 2 )

3 7 R e g a r d i n g p o l i t i c a l f u n d s , C h u n a d o p t e d h i s p r e d e c e s s o r ’ s m e t h o d o f
m o n o p o l i z i n g p o l i t i c a l fi r n d s i n h i s o w n h a n d a n d t h e n d i s t r i b u t i n g t h e m t o h i s p a r t y
m e m b e r s . T h e o v e r w h e l m i n g p r o p o r t i o n o f o p e r a t i n g fi r n d s a n d c a m p a i g n fi r n d s f o r t h e
r u l i n g p a r t y c a m e fi o m C h u n ’ s s l u s h f u n d m o b i l i z e d f r o m b i g b u s i n e s s . A c c o r d i n g t o
C h u n ’ s o w n w o r d s , h e p r o v i d e d t h e D J P w i t h a b o u t 2 . 5 m i l l i o n d o l l a r s a m o n t h . T h e
c o n c e n t r a t i o n o f p o l i t i c a l f u n d s i n C h u n ’ s h a n d b y a n d l a r g e c u r t a i l e d c h a n c e s t h a t
p o l i t i c i a n s w e r e i n v o l v e d i n g r a f t , t h e s a m e a s d u r i n g P a r k ’ s r e i g n ( J o K a p - j a e 1 9 9 2 : 1 2 6 -
1 3 8 ; P a r k J o n g - y u l 1 9 8 9 2 2 8 8 - 2 9 1 ; H a n S e o u n g - j o 1 9 9 1 ) .
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m o r e a c t i v e i n t h e l e g i s l a t i v e p r o c e s s t h a n t h e D e m o c r a t i c R e p u b l i c a n P a r t y ( D R P ) d u r i n g

t h e Y u s h i n r e g i m e i n t h e 1 9 7 0 5 . F o r i n s t a n c e , C h u n r e c r u i t e d c o m p e t e n t h i g h - r a n k i n g

g o v e r n m e n t o f fi c i a l s a n d a s s i g n e d t h e m a s e x p e r t a d v i s e r s t o s i g n i fi c a n t s e c t i o n s o f t h e

p a r t y o r g a n i z a t i o n , s o t h a t t h e y w e r e a b l e t o d r a f t b i l l s o r d e v e l o p c a m p a i g n p r o m i s e s o n

b e h a l f o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s . T h e y s e r v e d a s e x p e r t a d v i s o r s b e t w e e n o n e

a n d t w o y e a r s f o r t h e r u l i n g p a r t y a n d t h e n r e t u r n e d t o t h e i r m i n i s t r i e s , r e s u l t i n g i n

s p o n t a n e o u s c o l l a b o r a t i o n b e t w e e n t h e r u l i n g p a r t y a n d t h e e x e c u t i v e b r a n c h ( S i n K u m -

S i k 1 9 9 5 ; J e o n g J e o n g - G i l 1 9 9 4 : 1 2 4 ) . A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 6 , t h e p r o p o r t i o n o f b i l l s

i n i t i a t e d b y t h e r u l i n g p a r t y r o s e f r o m a n e g l i g i b l e n u m b e r t o 1 2 . 5 % i n t h e 1 1 t h C o n g r e s s

a n d 2 5 . 3 % i n t h e 1 2 t h C o n g r e s s , a l t h o u g h t h e p r e d o m i n a n t p r o p o r t i o n o f b i l l s ( 8 7 . 5 % i n

t h e 1 1 t h C o n g r e s s a n d 7 4 . 7 % i n t h e 1 2 t h C o n g r e s s ) c o n t i n u e d t o b e i n i t i a t e d b y t h e

g o v e r n m e n t . B u t c l o s e e x a m i n a t i o n o f T a b l e 2 . 1 6 m a k e s i t c l e a r t h a t P r e s i d e n t C h u n w a s

d e t e r m i n e d t o e l i m i n a t e a n y p o l i t i c a l i n fl u e n c e o f N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s o n

e c o n o m i c p o l i c y d e c i s i o n s a n d t h e i r i m p l e m e n t a t i o n . D u r i n g C h u n ’ s r e i g n , t h e r a t i o o f

b i l l s i n i t i a t e d b y t h e g o v e r n m e n t a n d p a s s e d i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y w a s 9 1 % . O n l y 9 %

o f b i l l s p r o p o s e d b y t h e e x e c u t i v e w e r e t u r n e d d o w n b y t h e N a t i o n a l A s s e m b l y .

A d d i t i o n a l l y , t h e p r o p o r t i o n o f b i l l s s u b m i t t e d b y t h e e x e c u t i v e t o t h e t o t a l n u m b e r o f b i l l s

r e m a i n e d s u b s t a n t i a l l y h i g h ( 7 3 . 5 % ) , a l t h o u g h t h i s n u m b e r w a s l o w e r t h a n t h a t o f t h e

Y u s h i n r e g i m e ( 9 t h C o n g r e s s ) .

T h e d e m o c r a t i z a t i o n b e g u n i n 1 9 8 7 i n e v i t a b l y c h a n g e d t h e l e g i s l a t i v e - e x e c u t i v e

n e x u s . F i r s t , d e m o c r a t i z a t i o n r e v i v e d t h e s u p e r v i s o r y a n d s u r v e i l l a n c e a u t h o r i t y o f t h e

N a t i o n a l A s s e m b l y o v e r t h e E x e c u t i v e a n d t h e E x e c u t i v e w a s f o r c e d t o a t t a i n t h e a p p r o v a l

o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y o n s i g n i fi c a n t e c o n o m i c p o l i c i e s . S e c o n d , t h e s t a t u t e w h i c h
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c r e a t e d t h e a u t o m a t i c m a j o r i t y i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y f o r t h e r u l i n g p a r t y w a s

d i s m a n t l e d . A c c o r d i n g l y , t h e c h i e f - e x e c u t i v e w a s o f t e n f o r c e d t o h a n d l e e c o n o m i c

l e g i s l a t i o n w i t h a m i n o r i t y o f s e a t s i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y e s p e c i a l l y d u r i n g t h e e a r l y

R o h T a e - w o o g o v e r n m e n t b e t w e e n 1 9 8 7 - 1 9 8 9 ( J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 : 2 0 2 - 2 0 4 ) . T h i r d ,

t h e r u l i n g p a r t y t r i e d t o m a g n i f y i t s r o l e b y b e i n g i n d e p e n d e n t o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e

fi n a n c i a l l y a n d i m p r o v i n g i t s o w n s t a fi b y t h e r e p l a c e m e n t o f i n c u m b e n t g o v e r n m e n t

o m c i a l s . U n l i k e t h e i r a u t h o r i t a r i a n p r e d e c e s s o r s , P a r k a n d C h u n , w h o m o n o p o l i z e d

p o l i t i c a l f u n d s i n t h e i r h a n d s a n d d i s b u r s e d t h e m t o t h e i r r u l i n g p a r t y , R o b a n d K i m

Y o u n g - 5 a m w e r e h e s i t a n t t o p l a y t h e p o l i t i c a l fi r n d m o b i l i z e r .

T h e r e s t o r a t i o n o f t h e c o n g r e s s i o n a l a u t h o r i t y t o i n s p e c t t h e g o v e r n m e n t o fi i c e s

e a c h y e a r , w h i c h w a s a b o l i s h e d u n d e r t h e Y u s h i n C o n s t i t u t i o n i n 1 9 7 2 , p u t t h e p o l i c y

d e c i s i o n s o f e c o n o m i c m i n i s t r i e s u n d e r t h e s u r v e i l l a n c e o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y u n d e r

d e m o c r a t i c r u l e a n d f o r c e d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s t o c o n s i d e r t h e p o l i t i c a l m e c h a n i s m s

i n v o l v e d w h e n t h e y d r a f t e d l e g i s l a t i o n . A l o n g w i t h t h i s a u t h o r i t y , t h e N a t i o n a l A s s e m b l y

w a s a l s o g i v e n t h e a u t h o r i t y t o i n v e s t i g a t e s p e c i fi c n a t i o n a l a fl ‘ a i r s ( C o n s t i t u t i o n A r t i c l e

6 1 ) a n d t h e n e w c o n s t i t u t i o n ( d r a f t e d o n O c t o b e r 2 9 , 1 9 8 7 ) a b o l i s h e d l i m i t s o n t h e t o t a l

l e n g t h o f t i m e a n d n u m b e r o f s e s s i o n s i n w h i c h t h e N a t i o n a l A s s e m b l y c o u l d m e e t . I n

a d d i t i o n , t h e n e w c o n s t i t u t i o n s t i p u l a t e d t h a t s i g n i fi c a n t p o l i c i e s d r a f t e d b y t h e e x e c u t i v e

m u s t r e c e i v e t h e s u p p o r t o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y .

A s a r e s u l t o f t h e r e s t o r e d c o n s t i t u t i o n a l a u t h o r i t y o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y , t h e

c h a r a c t e r o f t h e l e g i s l a t i v e - e x e c u t i v e n e x u s c h a n g e d , a s i l l u s t r a t e d i n T a b l e 2 . 1 4 . T h e

p r o p o r t i o n o f b i l l s i n i t i a t e d b y t h e e x e c u t i v e p l u m m e t e d f r o m 7 3 . 5 % u n d e r C h u n ’ s

a u t h o r i t a r i a n r e g i m e t o 5 0 % d u r i n g R o h ’ s d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t b e t w e e n 1 9 8 8 a n d
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1 9 9 0 . B u t t h e r a t i o o f t h e e x e c u t i v e - p r o p o s e d b i l l s p a s s e d i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y h a s

r e m a i n e d v i r t u a l l y u n c h a n g e d fi ' o m 9 1 . 2 % u n d e r t h e C h u n r e g i m e t o 8 7 % i n t h e 1 3 t h

c o n g r e s s u n d e r R o h . N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s w e r e a c t i v e l y i n v o l v e d i n i n t r o d u c i n g

n e w l e g i s l a t i o n d u r i n g t h i s p e r i o d , w i t h t h e r e s u l t t h a t a l m o s t h a l f o f a l l b i l l s w e r e

i n t r o d u c e d b y N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s . T h i s t r e n d i n t h e l e g i s l a t i o n p r o c e s s w a s

a c c e l e r a t e d b y t h e d o m i n a n c e o f o p p o s i t i o n p a r t i e s i n t h e N a t i o n a l A s s e m b l y d u r i n g R o h ’ s

r e i g n . 3 8 T h e R o h a d m i n i s t r a t i o n , w h i l e h i s r u l i n g p a r t y w a s a m i n o r i t y i n t h e N a t i o n a l

A s s e m b l y d u r i n g 1 9 8 7 - 1 9 9 0 , c l a s h e d w i t h t h e N a t i o n a l A s s e m b l y o n e v e r y s i n g l e m a j o r

e c o n o m i c p o l i c y .

B u t t h e s t r e n g t h o f t h e N a t i o n a l A s s e m b l y u n d e r R o h ’ s g o v e r n m e n t q u i c k l y

d i m i n i s h e d a s t h e r u l i n g p a r t y , t h e D I P , m e r g e d w i t h t w o c o n s e r v a t i v e o p p o s i t i o n p a r t i e s ,

t h e R e u n i fi c a t i o n D e m o c r a t i c P a r t y ( R D P ) a n d t h e N e w D e m o c r a t i c R e p u b l i c a n P a r t y

( N D R P ) . T h e “ g r a n d c o n s e r v a t i v e a l l i a n c e , ” w h i c h c o n s i s t e d o f m o r e t h a n t w o - t h i r d s o f

c o n g r e s s i o n a l s e a t s , p r o v i d e d P r e s i d e n t R o h w i t h s o l i d h e g e m o n y o v e r t h e N a t i o n a l

A s s e m b l y a n d t h e r e b y r e t u r n e d t h e u l t i m a t e a u t h o r i t y o f d e c i s i o n - m a k i n g t o t h e e x e c u t i v e .

B e f o r e t h e c o n s t r u c t i o n o f t h e “ g r a n d c o n s e r v a t i v e a l l i a n c e ” i n F e b r u a r y 1 9 9 2 , o n l y 7 2 . 5 %

o f t h e b i l l s s u b m i t t e d b y t h e E x e c u t i v e w e r e a b l e t o g e t t h r o u g h t h e N a t i o n a l A s s e m b l y ,

b u t t h i s p e r c e n t a g e w e n t u p t o 8 5 % a f t e r t h e “ g r a n d c o n s e r v a t i v e a l l i a n c e ” w a s f o r g e d

( R e f e r t o J e o n g I e o n g - g i l 1 9 9 4 : 2 0 3 - 2 0 6 ) . A d d i t i o n a l l y , t h e n u m b e r o f b i l l s i n i t i a t e d b y t h e

e x e c u t i v e s h a r p l y i n c r e a s e d w h e r e a s t h e n u m b e r o f b i l l s p r o p o s e d b y N a t i o n a l A s s e m b l y

 

3 ' T h e r u l i n g p a r t y , D I P , c o l l e c t e d o n l y 1 2 5 o u t o f t h e t o t a l 2 9 9 c o n g r e s s i o n a l
s e a t s ( o n l y 8 7 o u t o f 2 2 4 s e a t s i n e l e c t o r a l d i s t r i c t s ) i n t h e c o n g r e s s i o n a l e l e c t i o n w h i c h

w a s h e l d i n A p r i l 1 9 8 8 .
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m e m b e r s d e c r e a s e d . H o w e v e r , t h e e f f e c t o f t h e p o l i t i c a l m e r g e r a m o n g t h e t h r e e p a r t i e s

d i d n o t l a s t l o n g a s c a n b e s e e n f r o m t h e n u m b e r o f b i l l s p a s s e d u n d e r t h e 1 5 t h C o n g r e s s ,

a l t h o u g h t h e “ g r a n d c o n s e r v a t i v e a l l i a n c e ” h e l d u p t h r o u g h o u t t h e 1 5 t h C o n g r e s s .

U n d e r t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t ( 1 9 9 2 - 1 9 9 7 ) , f o r t h e fi r s t t i m e , t h e

p r o p o r t i o n o f b i l l s i n i t i a t e d b y t h e e x e c u t i v e r e l a t i v e t o t h e t o t a l n u m b e r o f b i l l s s u b m i t t e d

t o t h e N a t i o n a l A s s e m b l y fl o o r f e l l b e l o w 5 0 % a n d t h e r a t i o o f e x e c u t i v e - i n i t i a t e d b i l l s

p a s s e d i n N a t i o n a l A s s e m b l y d e c r e a s e d s h a r p l y fi ' o m 8 3 . 1 % b e t w e e n 1 9 9 0 - 1 9 9 3 t o 7 4 . 3 %

i n t h e 1 5 t h C o n g r e s s ( M a y 3 0 , 1 9 9 6 — O c t o b e r 3 1 , 1 9 9 8 ) . 3 9 C l o s e r e x a m i n a t i o n o f t h e

l e g i s l a t i o n p a s s e d a c r o s s r e g i m e t y p e s r e v e a l s t h a t t h e c o n s t i t u t i o n a l p o w e r o f t h e K o r e a n

N a t i o n a l A s s e m b l y a s a l a w - m a k i n g i n s t i t u t i o n h a s b e e n i n a r e c o v e r y p r o c e s s . F o r

i n s t a n c e , u n d e r a u t h o r i t a r i a n r u l e ( 1 9 7 2 - 1 9 8 6 ) , a b o u t 9 0 % o f t h e e x e c u t i v e - i n i t i a t e d b i l l s

w e r e p a s s e d b y t h e c o n g r e s s i o n a l fl o o r w i t h o u t r e v i s i o n . T h i s fi g u r e d r o p p e d s o m e w h a t i n

t h e 1 3 t h C o n g r e s s t o 8 4 % , b u t p l u m m e t e d t o 4 6 . 6 % i n 1 4 t h C o n g r e s s a n d 2 8 . 1 % i n t h e

1 5 t h C o n g r e s s .

I n c o n c l u s i o n , t h e s e n u m b e r s u n d o u b t e d l y p r o c l a i m t h a t t h e K o r e a n l e g i s l a t u r e h a s

b e e n s l o w l y b u t s t e a d i l y r e c l a i m i n g i t s l a w - m a k i n g a u t h o r i t y a n d t h e r e b y t h e h e g e m o n y o f

t h e c h i e f - e x e c u t i v e o v e r t h e l e g i s l a t i v e p r o c e s s h a s b e e n i n d e c l i n e . P a r t y p o l i t i c s h a s a l s o

b e e n i n a r e c o v e r y p r o c e s s e s p e c i a l l y s i n c e P r e s i d e n t s R o h a n d K i m r e l i n q u i s h e d t h e

 

3 ’ B u t t h e l e g i s l a t i v e p o w e r o f t h e e x e c u t i v e h a s n o t d w i n d l e d a s s h a r p l y a s t h e
n u m b e r s s u p e r fi c i a l l y t e l l u s . E x p e r t a d v i s o r s d i s p a t c h e d fi ' o m t h e e x e c u t i v e ( w h o a r e
l i k e l y t o r e fl e c t t h e p o l i c y p r e f e r e n c e s o f t h e e x e c u t i v e ) s t i l l p l a y a s i g n i fi c a n t r o l e i n
d r a f t i n g e c o n o m i c b i l l s b e c a u s e a l a r g e n u m b e r o f N a t i o n a l A s s e m b l y m e m b e r s a r e s t i l l
i n c o m p e t e n t . I n a d d i t i o n , t h e e x e c u t i v e o f t e n i n i t i a t e s n e w b i l l s u s i n g a N a t i o n a l A s s e m b l y

m e m b e r ’ s n a m e f o r p o l i t i c a l p u r p o s e s . T h u s , t h e e x e c u t i v e p o w e r i n t e r m s o f e c o n o m i c
l e g i s l a t i o n h a s n o t d w i n d l e d a s m u c h a s t h e d a t a f r o m T a b l e 2 . 1 4 p r e s e n t s ( R e f e r t o
C h o s u n D a i l y N e w s p a p e r , 2 / 2 2 / 1 9 9 9 ) .
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m o n o p o l y o f p o l i t i c a l f u n d s , a l t h o u g h t h e r u l i n g p a r t y h a s , b y a n d l a r g e , r e m a i n e d u n d e r

t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s c o n t r o l . A s a c o n s e q u e n c e o f b o t h t h e l e g i s l a t i v e ’ s a n d t h e r u l i n g

p a r t y ’ s r e c l a m a t i o n , a l t h o u g h p a r t i a l , o f e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g , t h e e c o n o m i c

t e c h n o c r a t s l o c a t e d a t t h e c o r e e c o n o m i c a p p a r a t u s b e c a m e e x p o s e d t o p u b l i c m o n i t o r i n g

a n d p o l i t i c a l p r e s s u r e , a s t h e p r o t e c t i v e p o w e r o f t h e p r e s i d e n t o v e r c a r e e r c i v i l s e r v a n t s

w a s c u r t a i l e d . T h e e f f e c t o f t h e d i s s i p a t i n g p r o t e c t i o n o f e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w a s t h a t

p o l i c y - m a k e r s b e g a n t o p a y m o r e a t t e n t i o n t o p o l i t i c s a n d w e r e d i s c o u r a g e d fi ' o m f u l l y

c o m m i t t i n g t h e m s e l v e s t o t h e i r e c o n o m i c p r o g r a m s . I n a d d i t i o n , t h e i n c r e a s i n g

i n v o l v e m e n t o f p a r t y p o l i t i c s i n e c o n o m i c l e g i s l a t i o n p r o v i d e d b i g b u s i n e s s w i t h a m p l e

o p p o r t u n i t i e s t o i n fl u e n c e e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g , w h i l e o t h e r s o c i a l g r o u p s w e r e b a r r e d

f r o m b e i n g h e a r d b e c a u s e o f t h e i r p o l i t i c a l w e a k n e s s . T h e c o s t l y e l e c t o r a l c a m p a i g n a n d

t h e l i m i t e d s o u r c e s o f p o l i t i c a l fi r n d s ( b a s i c a l l y f r o m b u s i n e s s ) m a d e p o l i t i c i a n s v u l n e r a b l e

t o b r i b e r y . W i t h t h e u s e o f t h e i r p l e n t i f u l s l u s h f u n d s , b i g b u s i n e s s o f t e n b l o c k e d

l e g i s l a t o r s fi ' o m p a s s i n g b i l l s w h i c h w e r e a g a i n s t t h e p i v o t a l i n t e r e s t s o f b i g b u s i n e s s . I n

s h o r t , a l t h o u g h d e m o c r a t i z a t i o n g a v e b a c k a t l e a s t p a r t i a l a u t h o r i t y o f p o l i c y - m a k i n g t o

t h e l e g i s l a t i v e a n d p o l i t i c a l p a r t i e s , t h a t a u t h o r i t y f e l l p r e y t o b i g b u s i n e s s w h i c h e s s e n t i a l l y

m o n o p o l i z e d c i v i l s o c i e t y i n t e r m s o f t h e p o l i t i c a l r e s o u r c e s t h e y c o u l d m o b i l i z e w h e n

o t h e r p a r t s o f c i v i l s o c i e t y w e r e f r a g m e n t e d .
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I N S T I T U T I O N A L F O U N D A T I O N S F O R B U R E A U C R A T I C C O H E R E N C E :
R E C R U I T M E N T A N D R E W A R D S Y S T E M

( 1 ) T h e R e c r u i t m e n t S y s t e m

N o w w e t u r n t o e a c h o f t h e f a c t o r s o f a “ W e b e r i a n b u r e a u c r a c y ” a n d a t t e m p t t o

d e t e c t c h a n g e s i n t h e s e f a c t o r s o v e r t i m e . T o b e g i n w i t h t h e c o n c l u s i o n , t h e r e h a v e b e e n

f e w c h a n g e s i n t h e l o n g t r a d i t i o n o f t h e m e r i t - b a s e d s y s t e m o f r e c r u i t m e n t a s t h e

c o n s e q u e n c e o f d e m o c r a t i z a t i o n o r a t t h e e n d o f t h e d e v e l o p m e n t a l e r a . T h e K o r e a n s t a t e

h a s c o n t i n u e d t o b e s u c c e s s f u l i n r e c n r i t i n g a q u a l i t y l a b o r f o r c e , a s s h o w n i n t h e h i g h l y

c o m p e t i t i v e c i v i l s e r v i c e e x a m ( R e f e r t o T a b l e 2 . 1 7 ) . C o m p e t i t i o n h a s r e m a i n e d fi e r c e

t h r o u g h o u t t h e t i m e p e r i o d c o v e r e d i n t h e t a b l e ( 1 9 4 9 - 1 9 9 7 ) . T h e r a t i o o f s u c c e s s f u l

a p p l i c a n t s t o t h o s e t a k i n g t h e e x a m s a t a l l l e v e l s h a s b e e n e x t r e m e l y l o w . F o r i n s t a n c e ,

b e t w e e n 1 9 7 0 a n d 1 9 7 9 a t t h e l o w e s t r a n k i n g o f t h e c i v i l s e r v i c e e x a m , t h e r e w e r e 2 0

e x a m - t a k e r s f o r e v e r y s u c c e s s f u l a p p l i c a n t .

T h e fi r m i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f m e r i t o c r a t i c r e c r u i t m e n t i n K o r e a w a s t h e c o m b i n e d

c o r o l l a r y o f s e v e r a l h i s t o r i c a l m i l e s t o n e s . F i r s t , m e r i t e x a m i n a t i o n s h a v e b e e n u s e d f o r

r e c r u i t i n g c a r e e r c i v i l s e r v a n t s f o r o v e r a t h o u s a n d y e a r s i n K o r e a ( s i n c e 7 8 8 A D . ) ( K i m

B y u n g - k o o k 1 9 8 7 : 1 0 0 - 1 0 2 ) . T h i s l o n g t r a d i t i o n o f b u r e a u c r a t i c s t a t e c r a f t h a s p r o v i d e d

t h e K o r e a n s t a t e w i t h a n o m n a t e r i a l s o u r c e ( s o c i a l p r e s t i g e ) t o r e c r u i t e l i t e c o r p s b e c a u s e

b u r e a u c r a t i c c a r e e r s h a v e t r a d i t i o n a l l y b e e n c o n s i d e r e d p r e s t i g i o u s . T h u s , t h e s t a t e h a s

t r a d i t i o n a l l y b e e n a b l e t o p i c k i t s s t a f f f r o m a m o n g t h e m o s t t a l e n t e d m e m b e r s o f t h e m o s t

p r e s t i g i o u s u n i v e r s i t i e s . 4 o S e c o n d , o n t o p o f t h e l o n g t r a d i t i o n o f t h e b u r e a u c r a t i c s t a t e

 

‘ ° S o m e s c h o l a r s ( C u m i n g s , B . 1 9 8 4 b ; K o h l i , A . 1 9 9 4 ) p o i n t o u t t h a t , a l o n g w i t h
t h i s l o n g t r a d i t i o n u n d e r w h i c h g o v e r n m e n t o fl i c i a l s a r e h i g h l y h o n o r e d , K o r e a g a i n e d
v a l u a b l e h i s t o r i c e x p e r i e n c e b y a d o p t i n g I a p a n ’ s w e l l - d e fi n e d b u r e a u c r a c y d u r i n g t h e
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m e n t i o n e d a b o v e , P a r k J u n g - b e e c o n s t r u c t e d t h e c u r r e n t m e r i t s y s t e m o f r e c n r i t m e n t b y

d i s m a n t l i n g t h e c l i e n t e l i s t i c t i e s w h i c h w e r e a t w o r k w i t h i n t h e b u r e a u c r a c y u n d e r t h e

R h e e S y n g m a n r e g i m e ( 1 9 4 8 - 1 9 5 8 ) . U n d e r R h e e , t h e c i v i l s e r v i c e e x a m f o r u p p e r - l e v e l

b u r e a u c r a t s w a s l a r g e l y b y p a s s e d . “ F r o m 1 9 4 9 t o 1 9 6 1 , o n l y 3 3 6 m e n p a s s e d q u a l i f y i n g

t e s t s , c o m p a r e d t o 8 , 2 6 3 ‘ s p e c i a l a p p o i n t m e n t s ’ ” ( C h e n g , H a g g a r d , a n d K a n g 1 9 9 8 : 1 0 5 ) .

A s s h o w n i n T a b l e 2 . 1 8 , o n l y 4 . 1 % o f t h o s e fi l l i n g h i g h e r e n t r y - l e v e l p o s i t i o n s ( L e v e l 3 1 b )

c a m e i n v i a t h e c i v i l s e r v i c e e x a m , w h i l e t h e r e s t o f h i g h - r a n k i n g o f fi c i a l s w e r e r e c r u i t e d

t h r o u g h a h i g h l y p o l i t i c i z e d s p e c i a l e x a m w h i c h w a s p r e s i d e d o v e r b y t h e r u l i n g p a r t y , t h e

L i b e r a l p a r t y . N o r w e r e t h o s e w h o e n t e r e d h i g h e r c i v i l s e r v i c e a b l e t o c o u n t o n m a k i n g

t h e i r w a y u p t h r o u g h t h e r a n k s v i a a s t a n d a r d p r o c e s s o f i n t e r n a l p r o m o t i o n . I n s t e a d ,

h i g h e r r a n k s w e r e fi l l e d p r i m a r i l y o n t h e b a s i s o f s p e c i a l a p p o i n t m e n t s ( R e f e r t o “ 1 9 4 8 " i n

T a b l e 2 . 1 8 ) ( K i m B y u n g - k o o k 1 9 8 7 : 1 0 1 - 2 ; C h e n g , H a g g a r d , K a n g , D . 1 9 9 8 2 1 0 5 ) .

I n c o n t r a s t w i t h R h e e , P a r k J u n g - h e e f o r g e d t h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f a h i g h l y

s e l e c t i v e p e r s o n n e l p o l i c y w i t h t h e i n s t a l l a t i o n o f t h e M i n i s t r y o f G o v e r n m e n t

A d m i n i s t r a t i o n ( M O G A ) i n 1 9 6 1 , w h i c h w a s g i v e n t h e a u t h o r i t y t o m o n i t o r r e c r u i t m e n t

a n d t o m a n a g e p e r s o n n e l m a t t e r s w i t h i n t h e g o v e r n m e n t . S i n c e 1 9 6 1 t h e r e h a v e b e e n t w o

d i fl ‘ e r e n t w a y s t o r e c r u i t c a r e e r c i v i l s e r v i c e w o r k e r s : ( 1 ) o p e n c i v i l e x a m ; a n d ( 2 ) “ s p e c i a l

 

J a p a n e s e o c c u p a t i o n . T h e i n v a l u a b l e l e s s o n t h a t K o r e a n b u r e a u c r a c y l e a r n e d w a s t h a t
b u r e a u c r a c y c a n p l a y a p i v o t a l r o l e i n c h a n n e l i n g c a p i t a l i n t o t a r g e t e d i n d u s t r i e s d u r i n g a
c e r t a i n p e r i o d o f i n d u s t r i a l i z a t i o n . I n a d d i t i o n , “ t h e p r e s e n c e o f K o r e a n b u r e a u c r a t s ,
t r a i n e d a n d e m p l o y e d b y t h e J a p a n e s e , w a s a l s o s i z e a b l e ; n e a r l y 4 0 , 0 0 0 K o r e a n s q u a l i fi e d
a s g o v e r n m e n t o f fi c i a l s j u s t b e f o r e t h e S e c o n d W o r l d W a r ” ( W o o - C u m i n g s 1 9 9 5 : 1 4 8 ) .
H o w e v e r , n e w s t u d i e s ( H a g g a r d , K a n g , a n d M o o n , 1 9 9 7 ; L e e , C . 1 9 8 5 ; H a g g a r d , K i m , B .

a n d M o o n , C . 1 9 9 1 ) o n t h e l e g a c y o f J a p a n e s e c o l o n i a l i s m o n K o r e a n b u r e a u c r a c y
u n d e r v a l u e t h e J a p a n e s e c o n t r i b u t i o n t o t h e c o n s t r u c t i o n o f K o r e a n m e r i t o c r a t i c

b u r e a u c r a c y . R a t h e r t h i s g r o u p o f s c h o l a r s g i v e s m o s t c r e d i t t o P a r k ’ s r e v o l u t i o n a r y
t u r n a r o u n d i n t h e c o n t e x t o f d e v e l o p m e n t a l b u r e a u c r a c y .
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r e c r u i t m e n t . ” T h e r a t i o o f u s a g e b e t w e e n t h e s e t w o m e t h o d s v a r i e s a c r o s s r e g i m e s a n d

y e a r s , d e p e n d e n t u p o n b u r e a u c r a t i c o r p o l i t i c a l n e e d s , b u t r o u g h l y 7 0 % o f r e c r u i t s c a m e

t h r o u g h t h e o p e n c i v i l s e r v i c e e x a m , w h i l e 3 0 % c a m e v i a “ s p e c i a l r e c r u i t m e n t ” ( R e f e r t o

T a b l e 2 . 1 9 “ ) . C i v i l s e r v i c e e x a m s a t t h e d i f f e r e n t l a y e r s " 2 a n d s p h e r e s o f b u r e a u c r a c y h a v e

b e e n h i g h l y c o m p e t i t i v e t h r o u g h o u t t h e m o d e r n i z a t i o n o f K o r e a n s o c i e t y , a s i l l u s t r a t e d i n

T a b l e 2 . 1 7 . ‘ 3 A l t h o u g h a g r e a t e r v a r i e t y o f c r i t e r i a f o r r e c r u i t m e n t w a s i n v o l v e d , “ s p e c i a l

r e c r u i t m e n t ” w a s q u i t e s t a n d a r d i z e d w i t h t r a n s p a r e n t p r o c e d u r e s a n d c r i t e r i a u n d e r P a r k .

E s p e c i a l l y i n o r d e r t o b u i l d a c a p a b l e h i g h e r m a n a g e r i a l c o r p s , P a r k b e g a n t o r e l y u p o n a

 

“ A c l o s e l o o k a t t h e r a t i o o f r e c r u i t m e n t t h r o u g h o p e n c i v i l e x a m ( f r o m T a b l e
2 . 1 9 ) d i s c l o s e s t h a t t h e r a t i o o f r e c r u i t s v i a o p e n c i v i l e x a m i n c e n t r a l g o v e r n m e n t d r o p p e d
d r a m a t i c a l l y d u r i n g P a r k ’ s l a t e b u r e a u c r a t i c a u t h o r i t a r i a n r e g i m e ( 1 9 7 4 - 1 9 7 9 ) b e c a u s e
P a r k r e l i e d u p o n “ s p e c i a l r e c r u i t m e n t ” t o m o b i l i z e r e g i m e s u p p o r t e r s w i t h i n t h e
b u r e a u c r a c y . E x c e p t f o r t h i s p e r i o d , o v e r 7 0 % o f r e c r u i t s h a v e c o m e t h r o u g h t h e o p e n
c i v i l e x a m s i n c e t h e l a t e 1 9 6 0 3 .

‘ 2 K o r e a n c a r e e r c i v i l s e r v a n t s h a v e b e e n d i v i d e d i n t o n i n e d i fl ‘ e r e n t l e v e l s

t h r o u g h o u t t h e e n t i r e d e v e l o p m e n t a l p e r i o d . T h e r e h a v e b e e n c i v i l e x a m s a t t h r e e
d i fl ‘ e r e n t l e v e l s t h r o u g h w h i c h p e o p l e e n t e r e d c i v i l s e r v i c e . T h e l e v e l 5 c i v i l e x a m
( p r e v i o u s l y l e v e l 3 - b ) i s o p e r a t e d t o r e c n r i t t o p e l i t e b u r e a u c r a t s , l e v e l 7 f o r m i d d l e - l a y e r
b u r e a u c r a t s , l e v e l 9 f o r l o w - l a y e r b u r e a u c r a t s . R e g a r d l e s s o f w h i c h l e v e l t h e y e n t e r a t t h e
b e g i n n i n g o f t h e i r c a r e e r s , t h e y a r e p e r m i t t e d t o c l i m b t o t h e t o p o f t h e h i e r a r c h i c a l l a d d e r

o n t h e b a s i s o f t h e i r m e r i t a l t h o u g h i t i s e x p e c t e d t h a t t h o s e w h o e n t e r a t a l o w l e v e l w o u l d
h a v e m o r e d i fi i c u l t y g a i n i n g p r o m o t i o n s t h a n t h o s e e n t e r i n g a t h i g h e r l e v e l s .

‘ 3 A s y o u m a y n o t i c e i n T a b l e 2 . 1 7 , t h r o u g h o u t t h e e n t i r e p e r i o d l i s t e d i n t h e t a b l e
a n d a t a l l d i f f e r e n t l e v e l s o f c i v i l e x a m s , K o r e a n c i v i l e x a m s h a v e b e e n h i g h l y c o m p e t i t i v e ,
i n d i c a t i n g t h a t o n l y t h e c o m p e t e n t w o u l d e n t e r c i v i l s e r v i c e . F o r i n s t a n c e , o n l y o n e o u t o f
o v e r 1 0 0 e x a m i n e e s i n t h e l e v e l 9 c i v i l s e r v i c e e x a m p a s s e d t h e t e s t i n t h e m i d t o l a t e
1 9 9 0 s . E x c e p t f o r t h e 1 9 6 0 s , w h e n c i v i l e x a m s , e s p e c i a l l y i n l e v e l s 7 a n d 9 , w e r e
r e l a t i v e l y l e s s c o m p e t i t i v e , c i v i l e x a m s h a v e r e m a i n e d p o p u l a r a m o n g y o u n g p e o p l e .
E x a r n i n e e s , e s p e c i a l l y t h o s e w h o a t t e m p t e d t h e l e v e l 5 t e s t , w e r e a m b i t i o u s y o u n g p e o p l e
w h o w e r e l o o k i n g f o r p r e s t i g e , j o b s e c u r i t y , f o r t u n e a n d e v e n a g o o d m a r r i a g e a l l a t o n c e .
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c i v i l e x a m ( H a e n g s i , L e v e l 5 c i v i l e x a m , p r e v i o u s l y L e v e l 3 - b “ ) a n d i n t e r n a l p r o m o t i o n s ,

i n s t e a d o f t h e “ s p e c i a l e x a m s ” u t i l i z e d u n d e r R h e e . A s a c o n s e q u e n c e , t h e p r o p o r t i o n o f

m i d - l e v e l m a n a g e r s h i r e d v i a c i v i l e x a m i n c r e a s e d s h a r p l y fi ' o m 4 . 1 % b e t w e e n 1 9 4 8 a n d

1 9 6 1 t o 2 0 . 6 % b e t w e e n 1 9 7 7 a n d 1 9 8 0 , w h i l e t h a t o f s p e c i a l a p p o i n t e e s s u b s t a n t i a l l y

d e c r e a s e d , f o r i n s t a n c e , f r o m 5 2 . 9 % b e t w e e n 1 9 4 8 a n d 1 9 6 1 i n l e v e l 2 m a n a g e r s t o a m e r e

6 . 8 % b e t w e e n 1 9 7 7 a n d 1 9 8 0 ( R e f e r t o T a b l e 2 . 1 8 ) . R e c r u i t m e n t o f m i d d l e - m a n a g e r s v i a

c o m p e t i t i v e , o p e n a n d t r a n s p a r e n t c i v i l e x a m s b r o u g h t i n n e w , c o m p e t e n t c o l l e g e

g r a d u a t e s w i t h h i g h l y s i m i l a r e d u c a t i o n a l b a c k g r o u n d s . T h e i n j e c t i o n o f fl e s h b l o o d i n t o

t h e b u r e a u c r a c y r e s u l t e d i n t h e i m p r o v e m e n t o f b u r e a u c r a t i c t e c h n i c a l i t y , c o h e r e n c e , a n d

c o o p e r a t i o n .

P a y i n g a t t e n t i o n t o t h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f t h e c i v i l s e r v i c e e x a m i s w o r t h w h i l e ,

e s p e c i a l l y t h e r e c r u i t m e n t o f m i d - l e v e l m a n a g e r s u n d e r P a r k , i n t h e s e n s e t h a t P a r k ’ s

e f f o r t s t o r e g e n e r a t e t h e K o r e a n b u r e a u c r a t i c s y s t e m e l e v a t e d t h e a v a i l a b i l i t y o f e x p e r t i s e

a n d t e c h n i c a l p e r s o n n e l t o p l a n , m o n i t o r a n d i m p l e m e n t p o l i c i e s a n d e l e v a t e d c o h e s i v e n e s s

w i t h i n b u r e a u c r a t i c o r g a n i z a t i o n s : F i r s t , r e c r u i t s v i a c i v i l e x a m c o m m o n l y s h a r e d s i m i l a r

s c h o o l , a c a d e m i c , c a r e e r a n d a g e b a c k g r o u n d s , l e a d i n g t o c o r p o r a t i v e u n i t y a m o n g t h e m . “ 5

 

“ H a e n g s i i s t h e h i g h e s t c i v i l e x a m t h r o u g h w h i c h t h e s t a t e r e c n r i t s m i d - l e v e l
m a n a g e r s f o r i t s a d m i n i s t r a t i v e a p p a r a t u s . T h e r e w e r e t h r e e d i f f e r e n t l e v e l s o f c i v i l e x a m s ,
l e v e l s 7 , 4 a n d 3 - b ( t h e s e l e v e l s w e r e r e n a m e d “ l e v e l s 9 , 7 a n d 5 " i n 1 9 9 0 3 ) . I n a d d i t i o n ,

c i v i l e x a m s w e r e d i v i d e d i n t o d i fi ’ e r e n t d o m a i n s ( f o r i n s t a n c e , f o r e i g n s e r v i c e ,

a d m i n i s t r a t i o n s e r v i c e , a n d j u d i c i a l s e r v i c e e x a m s ) , d e p e n d i n g u p o n t h e e x p e r t i s e o f t h e
r e c r u i t s . M o s t e c o n o m i c t e c h n o c r a t s a r e r e c r u i t e d v i a H a e n g s i ( a d m i n i s t r a t i o n s e r v i c e

e x a m ) .

‘ 5 A c c o r d i n g t o K i m B y o u n g - k o o k ( 1 9 8 7 ) , f r o m e a r l y o n t h e E P B w a s fi l l e d w i t h
H a e n g s i e x a m i n e e s w h o w e r e f r o m S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y ( S N U : t h e m o s t p r e s t i g i o u s
u n i v e r s i t y i n S o u t h K o r e a ) . T h i s t r e n d h a s c o n t i n u e d s i n c e t h e n , s o t h a t , f o r i n s t a n c e , a s o f
1 9 9 5 , 7 8 . 7 % o f o fi c e — h o l d e r s a t t h e E P B a b o v e t h e l e v e l o f s e c t i o n c h i e f w e r e S N U
g r a d u a t e s ( L e e J a e - k y o n g 1 9 9 5 ) .
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S e c o n d , m e r i t - b a s e d s e l e c t i o n p r o v i d e d e l i t e b u r e a u c r a t s w i t h t h e c u l t u r a l a n d i d e o l o g i c a l

l e g i t i m a c y t o r u l e o v e r t h e i r c i v i l i a n p a r t n e r s . A s a c o n s e q u e n c e o f r e c r u i t i n g e l i t e c o r p s ,

t h e c o r e a p p a r a t u s o f e c o n o m i c p l a n n i n g w a s m o d e r n i z e d w i t h c o m p e t e n t p e r s o n n e l ( K i m

B y u n g - k o o k 1 9 9 4 : 1 7 2 - 1 7 9 ) .

T h e i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s f o r r e c r u i t m e n t s e t b y P a r k i n t h e e a r l y 1 9 6 0 s h a s

r e m a i n e d i n t a c t o v e r t h e l a s t f o u r d e c a d e s , r e g a r d l e s s o f r e g i m e c h a n g e s . T h e l o w r a n k i n g

c i v i l s e r v a n t s h a v e b e e n i n c r e a s i n g l y e n l i s t e d v i a o p e n , c o m p e t i t i v e c i v i l e x a m s s i n c e t h e n ,

a s d e m o n s t r a t e d i n T a b l e 2 . 1 9 ( R e f e r t o y e a r s 1 9 6 1 - 1 9 6 5 ) . M i d t o t o p l e v e l m a n a g e r s

w e r e r e c r u i t e d v i a t h r e e d i fl ‘ e r e n t m e a n s : c i v i l e x a m ( H a e n g s i ) , s p e c i a l r e c r u i t m e n t

( T e u k c h a e ) , a n d i n t e r n a l p r o m o t i o n s ( T e u k s e o u n g ) . E v e n i n s p e c i a l r e c r u i t m e n t

p r o c e d u r e s , w h i c h w e r e u t i l i z e d t o i n j e c t fl e s h b l o o d i n t o t h e c o n s e r v a t i v e a n d r i g i d

b u r e a u c r a c y a n d o c c a s i o n a l l y t o m a n e u v e r s k i l l e d c i v i l i a n e x p e r t s i n t o t h e c o r e e c o n o m i c

a g e n c i e s , t h e l i k e l i h o o d t h a t t h e p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l w o u l d b e i n v o l v e d i n t h e r e c r u i t m e n t

p r o c e s s b e c a m e v e r y s l i m b y e s t a b l i s h i n g t r a n s p a r e n t s t a n d a r d s . A s a m a t t e r o f f a c t , m a n y

p r o m i n e n t e c o n o m i c p r o f e s s i o n a l s , l i k e K i m J a e - i k a n d K i m J a e g - w a n , w e r e r e c r u i t e d v i a

t h i s m e a n s ( K i m B y u n g - k o o k 1 9 8 7 : 1 0 5 - 1 0 7 ) .

T h e p a t t e r n o f i n t e r n a l p r o m o t i o n h a s b e e n b a s e d p r i m a r i l y o n s e n i o r i t y a n d m e r i t .

A p r o p e r a n d t r a n s p a r e n t e x e r c i s e o f s e n i o r i t y a n d m e r i t a s t h e c r i t e r i a f o r p r o m o t i o n

p r o v i d e d o fi i c e h o l d e r s w i t h h i g h i n c e n t i v e s t o p u r s u e t h e i r l i f e l o n g c a r e e r s w i t h i n t h e

b u r e a u c r a c y a n d p r o v i d e d b u r e a u c r a t i c c o h e s i v e n e s s ( R h e e J o n g - b u m 1 9 9 4 ; J e o n g J e o n g -

g i l 1 9 9 4 : 7 4 ) . A f a i r a n d t r a n s p a r e n t p r o m o t i o n s y s t e m i s a p r e r e q u i s i t e f o r b u r e a u c r a t i c

c o h e r e n c e a n d t o m o t i v a t e r e c r u i t s t o d e v e l o p a n a t t i t u d e o f d e v o t i o n t o w a r d t h e i r w o r k

d u e t o i t s s t r o n g c o r r e l a t i o n w i t h j o b m o r a l e a n d c a r e e r s a t i s f a c t i o n . A c c o r d i n g t o H a h

1 2 6



S a n g - m o o k ’ s r e c e n t s t u d y ( 1 9 9 4 ) o n h i g h r a n k i n g o f f i c i a l s , t h e p r o m o t i o n s y s t e m h a s n o t

b e e n d i s c r i m i n a t o r y a g a i n s t i n d i v i d u a l b a c k g r o u n d s , i n c l u d i n g h i g h s c h o o l , c o l l e g e , a n d

b i r t h p l a c e . R a t h e r , o t h e r f a c t o r s , s u c h a s t h e a g e n c y f o r w h i c h o n e w o r k s a n d w h e t h e r o r

n o t a n o m c e - h o l d e r b e g a n h i s o r h e r c a r e e r b y p a s s i n g t h e H a e n g s i ( t o p c i v i l e x a m ) , a r e

m o r e s i g n i fi c a n t i n d e t e r m i n i n g t h e a m o u n t o f t i m e s p e n t b e t w e e n p r o m o t i o n s .

C o n s i d e r i n g t h a t H a e n g s i e n t r a n t s a n d t e c h n o c r a t s w h o a r e a s s i g n e d t o c e r t a i n b u r e a u s a r e

l i k e l y t o b e c o m p e t e n t , i t i s s a f e t o c l a i m t h a t t h e p r o m o t i o n s y s t e m f o r h i g h r a n k i n g

o fl i c e - h o l d e r s h a s b e e n b a s e d m o r e o n m e r i t t h a n a n y t h i n g e l s e .

T o p e l i t e t e c h n o c r a t s ( L e v e l s 1 & 2 ) i n e c o n o m i c a g e n c i e s w e r e r e c r u i t e d v i a b o t h

i n t e r n a l p r o m o t i o n a n d s p e c i a l r e c r u i t m e n t , b u t p r i m a r i l y t h r o u g h i n t e r n a l p r o m o t i o n . T h e

o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f t o p e c o n o m i c t e c h n o c r a t s h a v e b e e n t o p n o t c h g r a d u a t e s o f

p r e s t i g i o u s s c h o o l s w h o p a s s e d t h e H a e n g s i ( h i g h e s t c i v i l e x a m ) a n d c l i m b e d t h e l a d d e r s

o f t h e b u r e a u c r a t i c h i e r a r c h y t h r o u g h o u t t h e i r c a r e e r s . F o r e x a m p l e , a s o f J a n u a r y 1 9 9 5 ,

a m o n g 8 8 e l i t e t e c h n o c r a t s a t t h e M i n i s t r y o f E c o n o m y a n d F i n a n c e ( M O E F ‘ 6 ) w h o w e r e

a t o r a b o v e t h e l e v e l o f s e c t i o n c h i e f , t h e r e w e r e o n l y fi v e p e o p l e w h o h a d n o t c o m e i n

t h r o u g h H a e n g s i , b u t w e r e r e c r u i t e d t h r o u g h T e u k c h a e o r i n o t h e r w a y s ( L e e J a e - k y o u n g ,

1 9 9 5 : 1 0 - 1 1 ) .

T h e p r o m o t i o n s y s t e m w a s a l s o b a c k e d b y e d u c a t i o n a l a n d t r a i n i n g p r o g r a m s a t

v a r i o u s l e v e l s b y w h i c h t h e K o r e a n s t a t e s o u g h t t o i m p r o v e i d e o l o g i c a l c o h e s i v e n e s s ,

g e n e r a l m a n a g e m e n t s k i l l s , a n d t h e p r o f e s s i o n a l i z a t i o n o f o f fi c e h o l d e r s i n t h e i r a r e a s .

A l t h o u g h t h e e d u c a t i o n a l p r o g r a m s t e n d e d t o b e g e a r e d t o w a r d s i d e o l o g i c a l r e t r a i n i n g ( i n

 

‘ 5 I n D e c e m b e r 1 9 9 4 , t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d ( E P B ) a n d t h e M i n i s t r y o f
F i n a n c e ( M O F ) m e r g e d i n t o M O E F ( M i n i s t r y o f E c o n o m y a n d F i n a n c e ) .
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s u c h a r e a s a s p u b l i c e t h i c s , t h e r u l i n g i d e o l o g y o f t h e r e g i m e , a n d a n t i - c o m m u n i s m ) a n d

g e n e r a l m a n a g e m e n t s k i l l s r a t h e r t h a n p r o f e s s i o n a l i z a t i o n , r e t r a i n i n g p r o g r a m s f o r

o m c e h o l d e r s a t v a r i o u s l e v e l s d e fi n i t e l y h e l p e d t o u p g r a d e o r g a n i z a t i o n a l u n i t y , d e v e l o p

a n i d e o l o g i c a l c o m m o n g r o u n d f o r e c o n o m i c d e v e l o p m e n t , a n d i n c r e a s e t h e p r o fi c i e n c y o f

K o r e a n b u r e a u c r a t s ( J i n J a e - g u 1 9 9 4 : 3 3 4 - 3 3 8 ) . I n p a r t i c u l a r , t h e s p e c i a l p r o g r a m s u n d e r

w h i c h e l i t e t e c h n o c r a t s w e r e s e n t t o f o r e i g n i n s t i t u t i o n s a n d t r a i n e d i n m a s t e r o r d o c t o r a l

p r o g r a m s w i t h t h e g o v e r n m e n t ’ s fi n a n c i a l s p o n s o r s h i p h a v e p r o v i d e d c a r e e r o m c e h o l d e r s

w i t h o p p o r t u n i t i e s t o b e e x p o s e d t o f o r e i g n b u r e a u c r a t i c s y s t e m s a n d t o a c c u m u l a t e

s p e c i a l k n o w l e d g e i n t h e i r o w n fi e l d s . T h e n u m b e r o f c a r e e r b u r e a u c r a t s w h o w e n t

t h r o u g h t h i s p r o g r a m j u m p e d f r o m 2 3 4 i n 1 9 8 6 , t o 4 1 5 i n 1 9 9 1 , 6 5 2 i n 1 9 9 2 , a n d 1 3 0 4 i n

1 9 9 5 ( R e f e r t o T h e Y e a r b o o k o f M O G A , 1 9 9 7 ) . T h e r e f o r e , t h e p r o f e s s i o n a l i z a t i o n o f e l i t e

b u r e a u c r a t s p r o g r e s s e d q u i c k l y u n d e r t h e s e c i r c u m s t a n c e s i n w h i c h e a c h o fl i c e h o l d e r

a t t e m p t e d t o a d v a n c e h i s o r h e r c a p a b i l i t i e s .

T h e m e r i t o r i o u s d i s p o s i t i o n o f t h e r e c r u i t m e n t a n d p r o m o t i o n s y s t e m s h a s

r e m a i n e d u n d i r n i n i s h e d a n d h a s e v e n b e e n s t r e n g t h e n e d o v e r t i m e . R e g a r d i n g t h e

c o m p e t i t i v e n e s s o f t h e c i v i l e x a m , t h e r a t e o f c o m p e t i t i o n i n a l l d i f f e r e n t l e v e l s o f c i v i l

e x a m s h a s v a r i e d s l i g h t l y , b u t h a s r e m a i n e d p e r s i s t e n t l y h i g h . S i n c e 1 9 8 0 , t h e r a t e o f

c o m p e t i t i o n i n t h e a d m i n i s t r a t i v e s e r v i c e e x a m ( l e v e l 5 ) t h r o u g h w h i c h m i d - l e v e l m a n a g e r s

a r e r e c r u i t e d , h a s b e e n n e a r o r w e l l o v e r 6 0 : 1 ( t h i s i n d i c a t e s t h a t t h e r e w e r e 6 0 e x a m -

t a k e r s f o r e v e r y s u c c e s s f u l a p p l i c a n t ) . A n d t h e r e h a s b e e n a n i n c r e a s e i n c o m p e t i t i v e n e s s

i n t h e 1 9 9 0 5 , e s p e c i a l l y i n t h e l e v e l 9 c i v i l s e r v i c e e x a m t h r o u g h w h i c h l o w r a n k i n g c i v i l

s e r v a n t s a r e e n l i s t e d ( R e f e r t o T a b l e 2 . 1 7 ) . W i t h r e s p e c t t o t h e o p e n n e s s o f t h e c i v i l

e x a m , t h e o v e r a l l r a t i o o f r e c r u i t m e n t t h r o u g h t h e o p e n c i v i l e x a m t o t o t a l r e c r u i t m e n t h a s
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s t e a d i l y i m p r o v e d o v e r t i m e , w h e r e a s t h e r a t i o f o r c i v i l s e r v a n t s f o r c e n t r a l g o v e r n m e n t

h a s r e m a i n e d a l m o s t s t e a d y s i n c e 1 9 7 8 ( S e e T a b l e 2 . 1 9 ) . I n s h o r t , w e c a n c o n c l u d e t h a t

t h e r e h a s b e e n s t e a d y i m p r o v e m e n t i n t h e r e c r u i t m e n t s y s t e m i n K o r e a o v e r t h e l a s t s e v e r a l

d e c a d e s . G o v e r n m e n t a l j o b s h a v e i n c r e a s i n g l y b e e n d i s t r i b u t e d b y m o r e o p e n a n d

c o m p e t i t i v e c i v i l e x a m s o v e r t i m e . T h u s , t h e t e c h n i c a l c o m p e t e n c y i m p r o v e d v i a o p e n a n d

c o m p e t i t i v e c i v i l e x a m s h a s b r e d i n t e g r i t y a n d c o h e s i v e n e s s i n t h e K o r e a n b u r e a u c r a c y f o r

l a s t f o u r d e c a d e s . H o w e v e r , t h e m a i n t e n a n c e o f h i g h c o m p e t i t i v e n e s s a n d o p e n n e s s i n t h e

c i v i l s e r v i c e e x a m d o e s n o t n e c e s s a r i l y m e a n t h a t t h e K o r e a n g o v e r n m e n t h a s a l w a y s b e e n

a b l e t o r e c r u i t h i g h q u a l i t y l a b o r a s c o m p a r e d t o t h e p r i v a t e s e c t o r . B e f o r e r u s h i n g t o

c o n c l u s i o n s , t h e r e w a r d s y s t e m m u s t b e e x a m i n e d t o d e t e r m i n e w h e t h e r o r n o t t h e K o r e a n

s t a t e i s s t i l l c a p a b l e o f a t t r a c t i n g c a r e e r o fl i c e h o l d e r s .

( 2 ) T h e R e w a r d S y s t e m

N o w l e t u s t u r n t o t h e s e c o n d i m p o r t a n t i n g r e d i e n t f o r e f fi c i e n t a n d c o h e r e n t

b u r e a u c r a t i c m a c h i n e r y , t h a t i s , t h e “ r e w a r d s y s t e m . ” I n o r d e r t o i n s u r e a c o m p e t e n t

b u r e a u c r a c y w h i c h i s c a p a b l e o f m a i n t a i n i n g t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r c i v i l i a n p a r t n e r s ,

t h e o v e r a l l c o m b i n a t i o n o f r e w a r d s t o g o v e r n m e n t o f fi c i a l s m u s t b e c o m m e n s u r a t e w i t h

t h o s e a v a i l a b l e t o p e o p l e o f c o m p a r a b l e q u a l i fi c a t i o n s i n t h e p r i v a t e b u s i n e s s s e c t o r . U p

u n t i l t h e l a t e 1 9 7 0 s , t h e o v e r a l l r e w a r d s c i v i l s e r v a n t s r e c e i v e d w e r e c o m p a r a b l e t o t h e i r

c i v i l i a n c o u n t e r p a r t s b e c a u s e t h e i r s l i g h t l y l o w e r s a l a r i e s w e r e o fi ‘ s e t w i t h h i g h j o b

s e c u r i t y , s o c i a l p r e s t i g e a n d g e n e r o u s r e t i r e m e n t p e n s i o n s a n d o t h e r b e n e fi t s . B u t t h e

r e w a r d s y s t e m f o r o fi i c e h o l d e r s i n a l m o s t e v e r y s i n g l e c a t e g o r y h a s b e e n d e p r e c i a t i n g

s i n c e t h e m i d 1 9 8 0 5 ( P a r k Y o u n g - b u m a n d R h e e S a n g - d u k 1 9 9 0 : 4 1 - 7 2 ) .
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F i r s t , r e g a r d i n g t h e s a l a r i e s o f c i v i l s e r v a n t s , d u r i n g t h e P a r k r e g i m e ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) ,

t h e a v e r a g e c i v i l s e r v a n t c o l l e c t e d a p a y c h e c k c o m p a r a b l e t o h i s o r h e r c i v i l i a n

c o u n t e r p a r t s . B u t d u r i n g t h e C h u n D o o - h w a n r e g i m e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) u n d e r w h i c h t h e

g o v e r n m e n t a d o p t e d p r i c e s t a b i l i z a t i o n a s i t s p r i o r i t y p o l i c y a n d u t i l i z e d t h e r e s t r a i n t o f

w a g e i n c r e a s e s i n t h e p u b l i c s e c t o r a s a p r i m a r y m e a n s f o r c o n t r o l l i n g s p i r a l i n g i n fl a t i o n a t

t h a t t i m e , c i v i l s e r v a n t s r e c e i v e d a m u c h l o w e r s a l a r y t h a n e m p l o y e e s i n p r i v a t e fi r m s . A s

s e e n i n T a b l e 2 . 2 0 , s i n c e 1 9 8 3 , t h e n o m i n a l y e a r l y s a l a r y i n c r e a s e r a t e f o r c i v i l s e r v a n t s h a s

a l w a y s b e e n w a y b e l o w t h e n o m i n a l w a g e i n c r e a s e r a t e f o r e m p l o y e e s i n t h e p r i v a t e s e c t o r

e x c e p t f o r o n e s i n g l e y e a r ( 1 9 8 6 ) . M o r e s i g n i fi c a n t l y , t h e a n n u a l g r t h r a t e o f a v e r a g e

h o u s e h o l d e x p e n s e s h a s e x c e e d e d t h e n o m i n a l y e a r l y s a l a r y i n c r e a s e r a t e f o r c i v i l s e r v a n t s

i f w e e x c l u d e t h e e x c e p t i o n a l c a s e o f 1 9 8 6 . U n l e s s w e i n c o r p o r a t e o t h e r a t t r a c t i v e

b e n e fi t s f o r c i v i l s e r v a n t s , t h i s m e a n s t h a t c i v i l s e r v a n t s ’ s t a n d a r d o f l i v i n g r e l a t i v e t o t h e

a v e r a g e h o u s e h o l d h a s d e c l i n e d . I n s h o r t , b e t w e e n 1 9 8 1 a n d 1 9 9 6 , a l t h o u g h t h e n o m i n a l

s a l a r y i n c r e a s e r a t e f o r c i v i l s e r v a n t s h a s r e m a i n e d a b o v e t h e a n n u a l g r o w t h r a t e o f t h e

C o n s u m e r P r i c e I n d e x ( C P I ) , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t f a i l e d t o a d e q u a t e l y r e fl e c t t h e G D P

g r o w t h r a t e i n t h e i r p a y c h e c k s a n d t h e r e b y t h e s i z e o f t h e i r s a l a r i e s r e l a t i v e t o p r i v a t e

e m p l o y e e s h a s b e e n i n d e c l i n e . A s a c o n s e q u e n c e , f o r i n s t a n c e , i n 1 9 8 8 , e m p l o y e e s w i t h

fi v e y e a r s o f w o r k e x p e r i e n c e i n t h e p r i v a t e s e c t o r c o l l e c t e d 1 . 4 9 t i m e s t h e w a g e s o f c i v i l

s e r v a n t s w i t h fi v e y e a r s o f e x p e r i e n c e . M o r e s t r i k i n g l y , t h e d i s p a r i t y i n t e r m s o f b a s i c

s a l a r y w i d e n e d a s j o b e x p e r i e n c e e x t e n d e d ( e m p l o y e e s w i t h 1 0 y e a r s , 1 . 5 7 ; w i t h 2 0 y e a r s ,

1 . 6 3 , c o n s i d e r i n g t h e s a l a r y o f c i v i l s e r v a n t s a s 1 a t e a c h l e v e l ) ( P a r k Y o u n g - b u m a n d

R h e e S a n g - d e u k 1 9 9 0 : 4 3 4 4 ) .

G r a p h 2 . 3 ( b a s e d o n T a b l e 2 . 2 0 ) p r o v i d e s a v i s u a l c o m p a r i s o n o f s a l a r i e s i n
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g o v e r n m e n t a n d p r i v a t e i n d u s t r y . T h e t o p t i e r o f L e v e l 7 c a r e e r c i v i l s e r v a n t s ’ n o m i n a l

s a l a r y c l o s e l y m a t c h e d t h e a v e r a g e m o n t h l y c a s h e a r n i n g s i n a l l i n d u s t r i e s d u r i n g t h e fi r s t

h a l f o f t h e 1 9 7 0 8 . A s d e m o n s t r a t e d i n G r a p h 2 . 3 , f r o m t h e l a t e 1 9 7 0 s o n , t h e a v e r a g e

e a r n i n g s b y p r i v a t e e m p l o y e e s b e g a n t o r i s e m o r e s h a r p l y t h a n t h e i r p u b l i c c o u n t e r p a r t s .

T h i s t r e n d h a s a c c e l e r a t e d s i n c e 1 9 8 8 w h e n d e m o c r a t i z a t i o n l i f t e d r e g u l a t i o n s r e s t r i c t i n g

u n i o n a c t i v i t i e s i n t h e p r i v a t e s e c t o r .

T h i s t r e n d t o w a r d a w i d e n i n g d i s c r e p a n c y b e t w e e n p u b l i c o f fi c e h o l d e r s a n d

b u s i n e s s e m p l o y e e s s i n c e 1 9 8 7 i s , t o s o m e e x t e n t , r e l a t e d t o t h e d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n .

“ D e m o c r a t i z a t i o n ” l i f t e d t h e l i d o n w a g e c o n s t r a i n t s i n p r i v a t e b u s i n e s s b y p r o v i d i n g a

f a v o r a b l e p o l i t i c a l e n v i r o n m e n t f o r s t r i k e s a n d o t h e r o r g a n i z e d l a b o r a c t i v i t i e s , w h i l e

k e e p i n g c i v i l s e r v a n t s u n d e r t i g h t c o n t r o l w i t h t h e s t r i c t e n f o r c e m e n t o f s t a t u t e s w h i c h d o

n o t p e r m i t a n y o r g a n i z e d l a b o r a c t i v i t i e s . S k y r o c k e t i n g w a g e i n c r e a s e s i n p r i v a t e fi r m s

d u r i n g d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n w e r e n o t o b s e r v e d i n t h e p u b l i c s e c t o r e x c e p t f o r s t a t e - r u n

e n t e r p r i s e s w h e r e w o r k e r s w e r e g i v e n a l m o s t i d e n t i c a l p o l i t i c a l f r e e d o m s a s t h o s e i n t h e

p r i v a t e s e c t o r r i g h t a f t e r p o l i t i c a l o p e n i n g i n 1 9 8 7 ( S o o - C h a n J a n g 1 9 9 8 ) .

S e c o n d , i n a d d i t i o n t o t h e d e p r e c i a t i n g s a l a r y o f c i v i l s e r v a n t s r e l a t i v e t o

e m p l o y e e s i n t h e p r i v a t e s e c t o r , t h e b a c k l o g o f p e r s o n n e l i n c r e a s e d , m a k i n g d e f e r r a l s o f

p r o m o t i o n m o r e c u s t o m a r y . D u r i n g t h e 1 9 6 0 5 a n d 1 9 7 0 5 , o f fi c e h o l d e r s w e r e a b l e t o

c l i m b t h e h i e r a r c h i c a l l a d d e r s o f b u r e a u c r a c y i n a t i m e l y f a s h i o n s i n c e t h e r e w a s a n

i n e v i t a b l e i n c r e a s e i n t h e n u m b e r o f c i v i l s e r v a n t s n e e d e d t o c a r r y o u t s t a t e - l e d

i n d u s t r i a l i z a t i o n a n d t h e c o n s t r u c t i o n o f i n f r a s t r u c t u r e . B e t w e e n 1 9 6 0 a n d 1 9 9 6 , t h e t o t a l

n u m b e r o f c i v i l s e r v a n t s i n c r e a s e d f r o m 2 3 7 , 4 7 5 t o 9 2 5 , 7 9 4 ( 3 . 9 t i m e s a s m a n y i n 1 9 9 6 a s

i n 1 9 6 0 ) , e x c e e d i n g t h e p o p u l a t i o n g r o w t h r a t e . T h e g r o w t h r a t e i n c i v i l s e r v i c e w a s t h e
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h i g h e s t a t 6 . 3 8 % b e t w e e n 1 9 6 0 a n d 1 9 7 1 , a n d w a s 3 . 5 8 % b e t w e e n 1 9 7 2 a n d 1 9 8 0 , 3 . 2 7 %

b e t w e e n 1 9 8 1 a n d 1 9 9 0 , a n d 2 . 2 7 % b e t w e e n 1 9 9 1 a n d 1 9 9 6 ( Y e a r b o o k o f M O G A , 1 9 7 0 ,

1 9 8 0 , 1 9 9 0 , 1 9 9 7 ) . T h i s s t e a d y s l o w d o w n i n t h e c i v i l s e r v i c e g r o w t h r a t e e x t e n d e d t h e

a m o u n t o f t i m e r e q u i r e d f o r o fl i c e h o l d e r s t o b e p r o m o t e d . T h u s , t h e a v e r a g e t i m e

b e t w e e n p r o m o t i o n s f o r g e n e r a l c i v i l s e r v a n t s w o r k i n g f o r t h e c e n t r a l g o v e r n m e n t s o a r e d

f r o m 4 . 3 y e a r s i n 1 9 7 8 t o 7 . 5 y e a r s i n 1 9 9 3 , w h i l e f o r o v e r a l l c i v i l s e r v a n t s , i t r o s e fi ' o m

5 . 1 y e a r s i n 1 9 7 8 t o 7 . 6 y e a r s i n 1 9 9 3 ( R e f e r t o T a b l e 2 . 2 1 ) . T h e r e w e r e s i m i l a r i n c r e a s e s

i n t i m e s p e n t w a i t i n g f o r p r o m o t i o n s f o r g e n e r a l c i v i l s e r v a n t s i n l o c a l g o v e r n m e n t .

L o o k i n g a t t h i s d a t a i n g r e a t e r d e t a i l ( S e e T a b l e 2 . 2 2 ) a l s o p r e s e n t s a g l o o m y p i c t u r e f o r

o fi c e h o l d e r s ’ p r o s p e c t i v e c a r e e r s . T h e p e r s o n n e l b a c k l o g h a s b e e n e s p e c i a l l y s e r i o u s a t

l e v e l s 3 - 5 w h e r e t h e w o r k i s p e r h a p s t h e m o s t c r i t i c a l t o r u n n i n g t h e g o v e r n m e n t . A s

i l l u s t r a t e d i n T a b l e 2 . 2 2 , i n t h e c a s e o f g e n e r a l c i v i l s e r v a n t s w o r k i n g f o r t h e c e n t r a l

g o v e r n m e n t a t l e v e l 3 , t h e t i m e r e q u i r e d f o r p r o m o t i o n e x p a n d e d f r o m 7 y e a r s i n 1 9 7 8 t o

1 1 y e a r s i n 1 9 9 3 , a t l e v e l 4 f r o m 7 . 4 y e a r s i n 1 9 7 8 t o 1 1 y e a r s i n 1 9 9 3 , a n d a t l e v e l 5 f r o m

5 . 8 y e a r s i n 1 9 7 8 t o 9 y e a r s i n 1 9 9 3 . T h i s t r e n d t o w a r d a g r o w i n g p e r s o n n e l b a c k l o g i s

l i k e l y t o o f f s e t t h e a d v a n t a g e o f h i g h j o b s e c u r i t y t h a t o fl i c e h o l d e r s a r e s t i l l e n j o y i n g .

T h i r d , r e g a r d i n g o t h e r b e n e fi t s : r e t i r e m e n t p l a n s , i n s u r a n c e , h o u s i n g a n d

e d u c a t i o n a l s u b s i d i e s , i t i s f a i r t o s a y t h a t c i v i l s e r v a n t s s t i l l h a v e s o m e a d v a n t a g e o v e r

t h e i r p r i v a t e c o u n t e r p a r t s . N o c o m p a r a b l e d a t a a c r o s s p r i v a t e a n d p u b l i c s e c t o r s i s

a v a i l a b l e a t t h i s p o i n t . B u t c o n s i d e r i n g t h a t p r i v a t e b u s i n e s s e s h a v e b e e n u n d e r g r e a t

p r e s s u r e fi ' o m o r g a n i z e d l a b o r f o r b e t t e r s u b s i d i e s f o r h o u s i n g , e d u c a t i o n a n d r e t i r e m e n t

b e n e fi t s , w e c a n a s s u m e t h a t t h e p r i v a t e s e c t o r h a s b e e n c a t c h i n g u p w i t h t h e p u b l i c s e c t o r

e v e n i n t h i s a r e a . I f w e i n f e r t h e o v e r a l l b e n e fi t p a c k a g e o f c i v i l s e r v a n t s u s i n g h o m e
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o w n e r s h i p a s t h e i n d i c a t o r , t h e b e n e fi t p a c k a g e o f c i v i l s e r v a n t s , a s c o m p a r e d w i t h

e m p l o y e e s i n g e n e r a l , h a s b e e n o v e r w h e l m i n g l y p r e f e r a b l e . F i r s t , a c c o r d i n g t o s u r v e y s

c o n d u c t e d b y M O G A i n 1 9 7 8 , 1 9 8 3 , 1 9 8 7 a n d 1 9 9 3 , t h e p e r c e n t a g e o f c i v i l s e r v a n t s

w o r k i n g f o r t h e c e n t r a l g o v e r n m e n t w h o o w n t h e i r o w n h o m e s h a s o v e r w h e l m i n g l y

s u r p a s s e d t h e a v e r a g e p e r c e n t a g e o f h o m e o w n e r s h i p i n t h e g e n e r a l p u b l i c ( R e f e r t o T a b l e

2 . 2 3 ) . H o w e v e r , a s s h o w n i n T a b l e 2 . 2 3 , t h e g a p b e t w e e n c i v i l s e r v a n t s a n d p e o p l e i n

g e n e r a l i n t e r m s o f h o u s i n g o w n e r s h i p h a s b e e n n a r r o w i n g . F o r e x a m p l e , t h e s p e c i fi c

c o n t r a s t b e t w e e n c e n t r a l g o v e r n m e n t c i v i l s e r v a n t s a n d p e o p l e i n g e n e r a l s i g n i fi e s t h a t t h e

g a p d i m i n i s h e d f r o m 4 2 . 1 % i n 1 9 7 8 , t o 3 0 . 2 % i n 1 9 8 7 , t o a b o u t 2 8 . 9 % i n 1 9 9 5 . A t a n y

r a t e , h o m e o w n e r s h i p b y c i v i l s e r v a n t s p r e s e n t s s o m e e v i d e n c e t h a t t h e o v e r a l l b e n e fi t

p a c k a g e o f o f fi c e - h o l d e r s s t i l l h o l d s a n e d g e o v e r e m p l o y e e s i n t h e p r i v a t e s e c t o r ,

a l t h o u g h d i r e c t c o m p a r i s o n i s i m p o s s i b l e a t t h i s p o i n t .

I n c o n c l u s i o n , t h e w o r s e n i n g r e w a r d s y s t e m f o r c i v i l s e r v a n t s , i n c l u d i n g l o w e r

s a l a r i e s a n d g l o o m y c a r e e r p r o s p e c t s , h a s d a m p e n e d t h e i r s t r o n g c o m m i t m e n t t o t h e i r

j o b s . I n t h e fi r s t p l a c e , a p o o r c o m p e n s a t i o n s y s t e m c o m p a r e d t o t h e p r i v a t e s e c t o r h a s

i n c u l c a t e d a n e n v i r o n m e n t i n w h i c h c i v i l s e r v a n t s a r e m o r e l i k e l y t o g e t i n v o l v e d i n g r a f t .

A c c o r d i n g t o t h e r e c e n t s u r v e y c o n d u c t e d b y K i m K y o n g - s o o ( 1 9 9 4 ) , m o r e t h a n 6 0 % o f

c i v i l s e r v a n t s a d m i t t e d t o u s i n g g r a f t a s a m e a n s o f m e e t i n g t h e i r l i v i n g e x p e n s e s . A l a r g e r

p e r c e n t a g e o f o f fi c e h o l d e r s i n t h e l o w e r r a n k s s a i d t h a t g r a f t i s c o m m o n l y c o n s i d e r e d a s

i n e v i t a b l e t o m a k i n g e n d s m e e t . L e e Y o u n g - k e u n ( 1 9 9 6 ) a l s o c o n t e n d s t h a t r a m p a n t

e m b e z z l e m e n t a n d b r i b e r y a r e b y a n d l a r g e r o o t e d i n t h e s h r i n k i n g c o m p e n s a t i o n p a c k a g e

o f c i v i l s e r v a n t s s i n c e t h e e a r l y 1 9 8 0 5 . U n f o r t u n a t e l y , t h e r e i s n o d a t a w h i c h m e a s u r e s

c h a n g e s i n t h e c o r r u p t i o n l e v e l o f t h e K o r e a n b u r e a u c r a c y o v e r t i m e . H o w e v e r , a c c o r d i n g
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t o W o r l d C o m p e t i t i v e n e s s Y e a r b o o k r e p o r t s , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t r a n k e d 2 7 t h i n

i m p r o p e r p r a c t i c e s i n 1 9 9 1 , 3 2 n d i n 1 9 9 2 ( r e c o r d i n g a c o r r u p t i o n i n d e x o f 3 . 0 " ) , a n d 3 3 r d

o u t o f 4 7 i n d u s t r i a l i z e d c o u n t r i e s i n 1 9 9 8 ( r e c o r d i n g a c o r r u p t i o n i n d e x o f 2 . 5 ) ( R e f e r t o

“ i m p r o p e r p r a c t i c e s ” i n T a b l e 2 . 2 4 ) . B a s e d o n t h e W o r l d C o m p e t i t i v e n e s s Y e a r b o o k

r e p o r t , i t i s s a f e t o s a y t h a t c o r r u p t i o n i n K o r e a n b u r e a u c r a c y h a s b e e n o n t h e r i s e ,

e s p e c i a l l y c o n s i d e r i n g t h a t K o r e a n b u r e a u c r a c y w a s r e g a r d e d a s l e s s - c o r r u p t e d i n t h e

1 9 7 0 3 a n d 1 9 8 0 3 , a s c o m p a r e d w i t h o t h e r A s i a n c o u n t r i e s , e x c e p t f o r S i n g a p o r e a n d

T a i w a n .

T h e s e c o n d i m p o r t a n t c o n s e q u e n c e o f t h e d e t e r i o r a t i n g o v e r a l l r e w a r d s y s t e m w a s

t h a t t h e K o r e a n g o v e r n m e n t f o u n d i t d i f fi c u l t t o c o n t i n u e r e c r u i t i n g t o p n o t c h s t u d e n t s .

F o r i n s t a n c e , t h e i n d i c a t o r s i g n i f y i n g t h e q u a l i t y o f c i v i l s e r v a n t l a b o r , t h a t i s , t h e

p r o p o r t i o n o f c o l l e g e g r a d u a t e s r e l a t i v e t o t h e t o t a l l a b o r f o r c e i n t h e g o v e r n m e n t ,

d i s c l o s e s t h a t t h e K o r e a n g o v e r n m e n t h a s f a i l e d t o m a i n t a i n a s u p e r i o r l a b o r f o r c e r e l a t i v e

t o t h e p r i v a t e s e c t o r s i n c e t h e e a r l y 1 9 8 0 3 . F o r i n s t a n c e , a c c o r d i n g t o t h e c i v i l s e r v a n t

c e n s u s e s c o n d u c t e d i n 1 9 7 8 , 1 9 8 3 , 1 9 8 8 , a n d 1 9 9 3 , t h e p r o p o r t i o n o f c o l l e g e g r a d u a t e s

r e l a t i v e t o t h e t o t a l n u m b e r o f c i v i l s e r v a n t s h a s s t e a d i l y i n c r e a s e d , b u t t h e p r o p o r t i o n i n

t h e p r i v a t e b u s i n e s s s e c t o r h a s e x p a n d e d m o r e r a p i d l y 4 8 ( R e f e r t o T a b l e 2 . 1 5 ) . T h e

 

‘ 7 T h e c o r r u p t i o n i n d e x i s b a s e d o n a s c a l e o f 1 - 1 0 , w i t h 1 b e i n g m o s t c o r r u p t . I n
1 9 9 2 , S i n g a p o r e w a s r a n k e d a s n u m b e r o n e ( l e a s t c o r r u p t ) , w i t h a n i n d e x o f 9 . 6 ; t h e
P h i l i p p i n e s w a s r a n k e d 4 2 n d w i t h a n i n d e x o f 1 . 7 ; T a i w a n w a s 2 2 n d w i t h a n i n d e x o f 5 . 8 ;
a n d T h a i l a n d w a s 3 7 t h w i t h a n i n d e x o f 2 . 5 . ( I M D , W o r l d C o m p e t i t i v e n e s s Y e a r b o o k )

‘ 3 T h e p r o p o r t i o n o f c o l l e g e g r a d u a t e s r e l a t i v e t o t o t a l e m p l o y e e s i n p r i v a t e fi r m s

i n d i c a t e s t h e p e r c e n t o f e m p l o y e e s w h o a r e w o r k i n g i n a d m i n i s t r a t i o n , g e n e r a l c l e r i c a l
w o r k , a n d s e r v i c e i n p r i v a t e fi r m s w h o e m p l o y m o r e t h a n 1 0 p e o p l e . T h i s l a b o r f o r c e i s
c o n s i d e r e d e q u i v a l e n t w i t h c i v i l s e r v i c e w o r k e r s i n g o v e r n m e n t i n t e r m s o f t h e c o n t e n t o f
t h e w o r k i n w h i c h t h e y a r e u s u a l l y e n g a g e d .
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p r o p o r t i o n a l a m o u n t o f b a c h e l o r d e g r e e h o l d e r s i n t h e p r i v a t e s e c t o r s u r p a s s e d t h a t o f t h e

p u b l i c s e c t o r i n t h e e a r l y 1 9 8 0 3 . T h i s i m p l i e s t h a t q u a l i t y o f t h e l a b o r f o r c e i n t h e p r i v a t e

s e c t o r h a s b e c o m e s u p e r i o r t o t h e g o v e r n m e n t a l a d m i n i s t r a t i v e f o r c e a n d i n t u r n t h e

K o r e a n g o v e r m n e n t l o s t i t s b u r e a u c r a t i c c o m p e t e n c y t o r u l e o v e r c i v i l s o c i e t y . T h e

K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s a b i l i t y t o a t t r a c t a m o r e t a l e n t e d a n d b e t t e r e d u c a t e d l a b o r f o r c e

t h a n p r i v a t e s o c i e t y h a s b e e n i n s l o w b u t s t e a d y d e c l i n e s i n c e t h e e a r l y 1 9 8 0 3 , a s i t s

c o m p e n s a t i o n s y s t e m , w h i c h w a s p r e f e r a b l e t o t h a t o f p r i v a t e fi r m s , h a s l o s t g r o u n d i n

t e r m s o f s a l a r y s i z e a n d p r o m o t i o n a l o p p o r t u n i t i e s , e x c e p t f o r t h e b e n e fi t s p a c k a g e .

H o w e v e r , c o n s i d e r i n g t h a t c o m p e t i t i v e n e s s a n d o p e n n e s s o f t h e r e c n r i t m e n t s y s t e m i s s t i l l

h i g h a n d t h e b e n e fi t s p a c k a g e i n t h e p u b l i c s e c t o r s t i l l h a s a n e d g e o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r ,

i t i s t o o e a r l y t o s a y t h a t t h e K o r e a n g o v e r n m e n t i s n o l o n g e r a b l e t o a t t r a c t t h e b e s t c r o p

o f c o l l e g e s t u d e n t s , a l t h o u g h i t h a s b e c o m e m o r e d i fi c u l t f o r t h e K o r e a n g o v e r n m e n t t o

i n d u c e t h e e l i t e c r o p i n t o p u b l i c o m c e . A l l t h i s s t u d y c a n s a y i s t h a t t h e K o r e a n s t a t e , w i t h

i t s d w i n d l i n g r e s o u r c e s t o i n d u c e t h e b e s t q u a l i t y l a b o r i n t o g o v e r n m e n t , i s n o w h a v i n g a

h a r d t i m e m a i n t a i n i n g c u l t u r a l h e g e m o n y o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r , w h i c h w a s a v i t a l

i n g r e d i e n t f o r s t a t e a u t o n o m y ( F o r t h i s a r g u m e n t , r e f e r t o P e t e r E v a n s 1 9 9 5 : 5 2 ) .

C O N C L U S I O N

I n t h i s c h a p t e r , t h i s s t u d y e x p l o r e d t h e c h a n g e s i n t h e s o u r c e s o f s t a t e a u t o n o m y

w h i c h a r e c r u c i a l t o t h e g o a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e , c e n t e r i n g

o n t h e r e c r u i t m e n t a n d r e w a r d s y s t e m o f K o r e a n b u r e a u c r a c y , t h e l o c a t i o n o f d e c i s i o n -

m a k i n g ( o r p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m ) , t h e e x e c u t i v e - l e g i s l a t i v e n e x u s , a n d t h e

p r e s i d e n t s ’ a s s i g n m e n t o f e l i t e s t o t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s . T h i s s t u d y f o u n d t h a t , fi r s t
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o f a l l , t h e K o r e a n s t a t e i s n o l o n g e r a b l e t o b e h a v e a s a n u n i t a r y a c t o r i n t h e p u r s u i t o f

c o l l e c t i v e o b j e c t i v e s . R a t h e r , t h e K o r e a n d e v e l o p m e n t a l s t a t e , w h i c h h a d w o r k e d a s a

c o h e s i v e a c t o r f o r r a p i d i n d u s t r i a l i z a t i o n u n d e r t h e c o m m a n d o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e , f e l l

a p a r t a s e a c h p o l i c y - m a k i n g i n s t i t u t i o n b e g a n t o r e c l a i m i t s c o n s t i t u t i o n a l a u t h o r i t y , s u c h

a s t h e l e g i s l a t i v e , o r b e g a n t o p a y m o r e a t t e n t i o n t o t h e l o c a l i n t e r e s t s o f t h e i r o w n

d e p a r t m e n t r a t h e r t h a n t h e o v e r a l l c o l l e c t i v e g o a l , s u c h a s t h e e c o n o m i c m i n i s t r i e s . F o r

i n s t a n c e , d e m o c r a t i z a t i o n , e s c o r t e d i n w i t h t h e b e g i n n i n g o f t h e p o s t d e v e l o p m e n t a l e r a ,

h a s c h a n g e d t h e d y n a m i c s o f t h e p o w e r a r r a n g e m e n t a m o n g v a r i o u s p o l i c y - m a k i n g

i n s t i t u t i o n s . T h e p r e s i d e n t i a l o fi i c e l o s t a l a r g e p a r t o f i t s d i s c r e t i o n a r y p o w e r i n h a n d l i n g

t h e b u r e a u c r a c y . W i t h i n t h e b u r e a u c r a c y , d i f f e r e n t e c o n o m i c a g e n c i e s c l a s h e d a g a i n s t

e a c h o t h e r , o w i n g t o t h e i r o v e r l a p p i n g p o l i c y s c o p e s , d i f f e r e n t p o l i c y p r e f e r e n c e s , a n d t h e

l a c k o f n e w r u l e s ( p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m ) u n d e r w h i c h t h e c o n fl i c t s a m o n g d i f f e r e n t

a g e n c i e s w e r e r e g u l a t e d o r i n t e r m e d i a t e d . I n a w o r d , t h e c r i t i c a l s o u r c e s o f s t a t e

a u t o n o m y , t h a t i s , t h e c o h e s i v e n e s s o f t h e p o l i c y - m a k i n g i n s t i t u t i o n s , h a s w o r n a w a y ,

e s p e c i a l l y s i n c e t h e l a t e 1 9 8 0 3 .

T h e s e c o n d i m p o r t a n t fi n d i n g o f t h i s s t u d y i s t h a t t h e c h i e f - e x e c u t i v e s w h o w e n t

t h r o u g h o p e n c o n t e s t s f o r p o w e r t h r o u g h p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n s w e r e m o r e l i k e l y t o s u b j e c t

e c o n o m i c a g e n c i e s t o t h e i r o w n p o l i t i c a l i n t e r e s t s w h e n t h e p o p u l a r l y - e l e c t e d p r e s i d e n t s

w e r e i m m u n e t o p u b l i c a c c o u n t a b i l i t y e x c e p t t o t h e i r r e g i o n - b a s e d c o a l i t i o n c o n s t i t u e n t s .

T h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y a n d i n t e g r i t y o f e c o n o m i c p l a n n i n g a g e n c i e s , fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s a n d s u p e r v i s o r y m a c h i n e r y , w h i c h w e r e s e c u r e d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e ,

h a v e l a r g e l y f a d e d a w a y a s r e g i o n - b a s e d p o l i t i c s h a s c r e p t i n t o e v e n t h e c o r e e c o n o m i c

a g e n c i e s . W h e n v i t a l e c o n o m i c a g e n c i e s w e r e s u b j e c t t o t h e p r e s i d e n t s ’ p o l i t i c a l p o r k -
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b a r r e l a n d t h u s w e r e n o t i n d e p e n d e n t fi ' o m p o l i t i c a l i n fl u e n c e , c a r e e r b u r e a u c r a t s w i t h i n

t h o s e e c o n o m i c a g e n c i e s , r e g a r d l e s s o f r e g i m e t y p e , w e r e m o r e l i k e l y t o b e i n v o l v e d i n

c o l l u s i v e e x c h a n g e s w i t h b u s i n e s s . T h i s s u b j e c t w i l l b e e x p l o r e d i n d e t a i l i n C h a p t e r I V .

A s d e m o n s t r a t e d i n t h e s e c t i o n o n t h e P r e s i d e n t i a l O f fi c e , t h e r i s i n g p r o p o r t i o n o f

Y o u n g n a m e l i t e s a c r o s s b i g b u s i n e s s e s , m a j o r e c o n o m i c a g e n c i e s , fi n a n c i a l i n d u s t r i e s a n d

s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s u n d e r R o h a n d K i m Y o u n g - 3 a m i m p l i e d t h a t t h e c o n n e c t e d n e s s

b e t w e e n s t a t e a n d p o w e r h o l d e r s i n t h e p r i v a t e s e c t o r h a d b e e n t r a n s f o r m e d fi ' o m t h e

d r i v i n g f o r c e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s i n t o a n i m p o r t a n t s o u r c e f o r r e n t - s e e k i n g .

T h i r d , w e f o u n d t h a t t h e p r i m a r y f o u n d a t i o n o f i n s t i t u t i o n a l c o h e r e n c e w i t h i n

K o r e a n b u r e a u c r a c y , t h a t i s , t h e o v e r a l l “ r e w a r d s y s t e m , ” h a s b e e n i n d e c a y . T h e o v e r a l l

c o m p e n s a t i o n p a c k a g e f o r c i v i l o f fi c e - h o l d e r s , w h i c h h a d b e e n c o m p a r a b l e t o t h e i r

c o u n t e r p a r t s i n t h e p r i v a t e s e c t o r d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e , h a s f a l l e n f a r b e h i n d

t h e i r c i v i l i a n c o u n t e r p a r t s s i n c e t h e e a r l y 1 9 8 0 3 . T h e r e l a t i v e d e c l i n e o f c a r e e r b u r e a u c r a t s

i n t e r m s o f o v e r a l l i n c o m e n o t o n l y m a k e s i t d i fi c u l t f o r t h e K o r e a n s t a t e t o e n t i c e t h e t o p

n o t c h c o l l e g e s t u d e n t s i n t o p u b l i c s e r v i c e , b u t a l s o e x p o s e d c a r e e r b u r e a u c r a t s t o t h e b a i t

o f b r i b e r y . U n d e r c i r c u m s t a n c e s i n w h i c h p u b l i c o fi c e - h o l d e r s s t i l l h o l d g r e a t

d i s c r e t i o n a r y p o w e r c o n c e r n i n g t h e e x t e n s i v e r e g u l a t i o n s o n b u s i n e s s a c t i v i t i e s , o f fi c e -

h o l d e r s , w i t h s h r i n k i n g i n c o m e s r e l a t i v e t o t h e i r c o u n t e r p a r t s i n t h e p r i v a t e s e c t o r , a r e

h i g h l y l i k e l y t o b e c o m e i n v o l v e d i n g r a f t . A s a r e s u l t , c o r r u p t i o n i n t h e b u r e a u c r a t i c

s y s t e m s e e m s t o b e o n t h e r i s e .
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T a b l e 2 . 4

E l i t e A s s i g n m e n t a t P o w e r A p p a r a t u s A c r o s s D i f f e r e n t P r e s i d e n c i e s

 

 

 

 

 

 

        

A c c o r d i r g t o T h e i r B i r t h P l a c e s . ( U n i t : m o n t h s )

K C I A A G C O P B D O N T A A C S T o t a l

( A N S P )

P a r k J u n g - b e e T K : 1 4 C C : 9 0 T K : 4 3 S K : 1 7 T K : 9 3

( 1 2 / 1 9 6 3 - 1 2 / 1 9 7 2 ) P K : 2 8 C C : 3 0 S K : 4 2 T K : 3 6 ( 2 7 . 8 % )

T K P K : 3 4 * 4 6 . 4 %

P a r k J u n g - h e e C C : 3 6 T K 2 7 2 T K : 4 1 P K : 3 2 T K : 1 4 7
( 1 / 1 9 7 3 - 1 2 / 1 9 7 9 ) T K : 3 4 E t c : 6 9 E t c : 5 8 ( 4 3 . 0 % )

T K * 5 2 . 3 %

C h u n D o o - h w a n T K : 1 7 T K : 2 6 T K : 3 7 T K : 1 5 T K : 4 8 T K : 1 4 3

( 9 / 1 9 8 0 - 2 / 1 9 8 8 ) H N : 2 6 P K : 1 5 P K : 1 2 P K 2 1 0 P K : 3 5 ( 3 3 . 5 % )

T K E t c : 4 0 S K : 9 S K : 1 8 E t c : 6 0 * 5 1 . 1 %

C C : 3 3 E t c 2 2 0

R o h T a e - w o o T K : 4 0 T K : 5 1 T K : 3 6 T K : 3 3 T K : 1 2 T K : 1 7 2

( 2 / 1 9 8 8 - 2 / 1 9 9 3 ) P K : 7 S K : 9 C C : 2 5 P K : 1 4 P K : 2 0 ( 6 4 . 4 % )

T K E t c : 3 E t c : 1 7 * 7 9 . 9 %

K i m Y o u n g - 3 a m T K : 6 7 T K : 2 9 T K : 1 5 P K : 3 4 P K 2 4 6 P K : 1 4 1

( 2 / 1 9 9 3 - 2 / 1 9 9 8 ) C C : 4 P K : 3 1 P K : 3 0 T K : 2 6 S K : 2 1 ( 4 4 . 5 % )

P K E t c : 1 4 * 8 7 . 4 %

K i m D a e - j u n g S K : 1 2 + H N : 1 2 H N : 1 2 C C : 1 2 H N : 1 2 H N : 3 6 +

( 2 / 1 9 9 8 - p r e s e n t ) p l u s p l u s p l u s p l u s ( 6 0 % )
H N * 8 0 %
  
R e f e r e n c e : B i r t h p l a c e s
T K : T a e g u - K y o u n g b u k H N : H o n a m ( K w a n g - j u , J e o n - n a m a n d J e o n - b u k )
S K : S e o u l a n d K y o u n g g i C C : C h u n g c h u n g ( D a e j e o n , C h u n g - n a m , a n d C h u n g - b u k )
P K : P u s a n - K y o u n g n a m E t c : N o r t h K o r e a , C h e j u , a n d K a n g w o n

A g e n c i e s : A N S P : A g e n c y f o r N a t i o n a l S e c u r i t y P l a n n i n g ( p r e v i o u s l y K C I A : K o r e a n

C e n t r a l I n t e l l i g e n c e A g e n c y ) ; A G : A t t o r n e y G e n e r a l ; C O P B : C h i e f o f P o l i c e B u r e a u ;
D O N T A : D i r e c t o r o f t h e O fl i c e o f N a t i o n a l T a x A d m i n i s t r a t i o n ; A C S : A r m y C h i e f o f

S t a fl ‘ .
* I n d i c a t e s t h e r a t i o o f t h e t i m e t h i s o f fi c e w a s o c c u p i e d b y e l i t e s w h o a r e f r o m t h e n r l e r s ’
b r o a d e r h o m e r e g i o n i n t h e p o w e r a p p a r a t u s

S o u r c e : P a r k Y o u n g - c h u l 1 9 9 4 : a p p e n d i x 5 2 4 - 1 0 3 6 ; R e p o r t 9 7 , p u b l i s h e d b y U n i t e d
C o m m u n i c a t i o n ; J o o n g a n g D a i l y N e w s p a p e r , M a r c h 4 - 9 , 1 9 9 8 .
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T o t a l L e g i s l a t i o n i n i t i a t e d ( B / A
R . C o n g r e s - s i o n a l b y e x e c u t i v e )

3 8 1 1 1 1 3 e r i o d s ° /
p N o . o f R a t i o N o . o f R a t i o o f ( 0 )

c a s e s o f c a s e s p a s s i n g

( A ) p a s s i n g ( B ) ( % )
( % )

R h e e 2 n d C o n g r e s s 2 1 6 5 4 . 3 1 3 8 6 3 . 9 6 3 . 9
S y n g m a n ( 1 9 5 0 6 - 1 9 5 4 5 )

3 r d C o n g r e s s 1 6 7 3 8 . 3 8 5 3 5 . 3 5 4 . 1
( 1 9 5 4 6 - 1 9 5 8 5 )

4 t h C o n g r e s s 7 5 2 3 . 3 4 4 2 1 . 8 5 8 . 7
( 1 9 5 8 6 - 1 9 6 0 6 )

P a r k 6 t h C o n g r e s s 3 3 2 5 0 . 0 1 6 4 6 3 . 5 4 6 . 4

J u n g - b e e ( 1 9 6 3 . 1 2 - 6 7 6 )

7 t h C o n g r e s s 3 5 7 6 6 . 7 2 3 4 8 0 . 4 6 5 . 5
( 1 9 6 7 . 7 - 7 1 . 4 )

9 t h C o n g r e s s ( Y u s h i n ) 5 4 4 6 5 . 3 4 6 0 9 6 . 0 8 4 . 6
( 1 9 7 3 . 3 - 7 9 3 )

C h u n 1 1 t h C o n g r e s s 3 4 0 6 9 . 5 2 5 7 8 9 . 5 7 5 . 6
D o o - ( 1 9 8 1 . 4 - 8 5 . 4 )

h a nW 1 2 8 1 C o n g r e s s 2 2 2 5 8 . 6 1 5 6 9 2 . 9 7 0 . 3
( 1 9 8 5 4 - 8 8 5 )

R o h 1 3 t h C o n g r e s s 9 3 8 5 2 . 4 3 6 8 8 7 . 0 3 9 . 2

T a e - w o o ( 1 9 8 8 5 - 9 2 5 )

1 4 t h c o n g r e s s 9 0 2 7 2 . 7 5 8 1 9 2 . 4 6 4 . 4
( 1 9 9 2 5 - 1 9 9 6 5 )

K i m 1 5 t h C o n g r e s s 9 3 2 4 5 . 9 4 1 6 7 4 . 3 4 4 . 6
Y o u n g - ( 1 9 9 6 5 - 1 9 9 8 1 0 )

3 a m     
S o u r c e : D a t a u p u n t i l t h e 1 2 t h C o n g r e s s i s f r o m J e o n g J e o n g - g i l 1 9 9 4 2 3 2 0 . D a t a i n 1 3 t h ,
1 4 t h a n d 1 5 t h C o n g r e s s w a s p r o v i d e d b y t h e N a t i o n a l A s s e m b l y A d m i n i s t r a t i v e o fi i c e .
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C H A P T E R I I I

T H E C H A N G I N G B U S I N E S S - S T A T E N E X U S
A N D D E N S E I N D U S T R I A L I Z A T I O N

T h i s c h a p t e r i n v o l v e s t h r e e d i f f e r e n t e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s : 1 ) T h e

r e v o l u t i o n a r y t u r n a r o u n d fi o m i r n p o r t - s u b s t i t u t i o n e c o n o m y t o e x p o r t - l e d e c o n o m y

( 1 9 6 3 - 1 9 7 1 ) ; 2 ) H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) ; a n d 3 ) I n d u s t r i a l

R e s t r u c t u r i n g a n d R a t i o n a l i z a t i o n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . A s w i l l b e d e m o n s t r a t e d w i t h d e t a i l e d

e m p i r i c a l e v i d e n c e , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w a s e f f e c t i v e i n t h e d i s t r i b u t i o n o f c a p i t a l

r e s o u r c e s , l a r g e l y r e p l a c i n g t h e m a r k e t m e c h a n i s m . I t h a s b e e n w i d e l y a s s u m e d t h a t t h e

i n t e r v e n t i o n i s t a p p r o a c h w a s i n d i s p e n s a b l e f o r t h e K o r e a n s t a t e , a s a l a t e - l a t e d e v e l o p e r ,

t o c a t c h u p w i t h t h e a d v a n c e d i n d u s t r i a l c o u n t r i e s . W h y d i d t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s n o t

f a l l i n t o t h e s u p e r - c a r t e l o f r e n t - s e e k i n g b u t r a t h e r , r e m a i n e d i n t h e t r a c k o f

d e v e l o p m e n t a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n ? W h y w a s t h e K o r e a s t a t e s o s u c c e s s f u l i n c a r r y i n g

o u t e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n s a c r o s s t h e d i f f e r e n t p e r i o d s c o v e r e d i n t h i s c h a p t e r ?

T h i s i n q u i r y i n t o t h e s e q u e s t i o n s w i l l b e g i n b y d e fi n i n g a n d s p e c i f y i n g t h e

s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n S o u t h K o r e a . T h i s c o n c e r n s t h e

f o l l o w i n g q u e s t i o n s : 1 ) W h o g o v e r n e d o r d o m i n a t e d t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s ? 2 ) D i d t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s r e m a i n o n t h e t r a c k o f p r o d u c t i v e c o l l a b o r a t i o n f o r e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t ? I f s o , h o w a n d w h y ? 3 ) T o w h a t e x t e n t w a s t h e s t a t e a u t o n o m o u s f r o m i t s

p r i v a t e p a r t n e r s ? 4 ) T o w h a t e x t e n t d i d t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s r e s p o n d fl e x i b l y t o

o u t s i d e s h o c k s a n d a d a p t t o a n e w l y e v o l v i n g e c o n o m i c e n v i r o n m e n t ?

T h e a b o v e - m e n t i o n e d a s p e c t s o f b u s i n e s s - s t a t e c o n n e c t e d n e s s a r e a s s u m e d t o b e
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C h a p t e r H , c h a n g e s i n t h r e e c r i t i c a l v a r i a b l e s w e r e p r e s e n t e d ( i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s f o r

p o l i t i c a l l e a d e r s h i p , t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e a n d W e b e r i a n B u r e a u c r a c y ) w i t h e x t e n s i v e

e m p i r i c a l e v i d e n c e w h i c h a c c o u n t e d f o r t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e o v e r d i f f e r e n t

p e r i o d s ( R e f e r t o T a b l e s 3 . 1 - a a n d 3 . 1 - b ) . T h u s , t h e d i s c u s s i o n o f t h e s e t h r e e v a r i a b l e s

w i l l n o t b e r e p e a t e d h e r e . H o w e v e r , d e fi n i n g t h e d i f f e r e n t p a t t e r n s o f b u s i n e s s - s t a t e t i e s

o v e r t i m e i n v o l v e s t h e q u e s t i o n o f h o w t h e K o r e a n s t a t e h a s r e f o r m u l a t e d i t s p o l i c y -

m a k i n g r e g i m e a n d c o n n e c t e d t h a t r e g i m e w i t h p r i v a t e p a r t n e r s . S o , t h i s c h a p t e r o fi e r s

d e t a i l e d d e s c r i p t i o n s o f t h e d i fl ‘ e r e n t p o l i c y - m a k i n g r e g i m e s , w h i c h c h a n g e d s u b s t a n t i a l l y

a l o n g w i t h t h e d i f f e r e n t t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s .

T h e s e c o n d c a t e g o r y o f v a r i a b l e s ( R e f e r t o T a b l e s 3 . 1 - a a n d 3 . 1 - b ) w h i c h

d e t e r m i n e t h e n a t u r e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n v o l v e s t h e “ s h a r e o f t h e C h a e b o l i n t h e

n a t i o n a l e c o n o m y ” ( G r a p h s 3 . 1 & 3 . 7 a n d T a b l e 3 . 2 5 ) , “ g o v e r n m e n t a l c o n t r o l o v e r c a p i t a l

r e s o u r c e s ” ( G r a p h s 3 . 1 & 3 . 2 a n d T a b l e 3 . 2 2 ) a n d “ o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

C h a e b o l ” : fi n a n c i n g s t r u c t u r e ( G r a p h 3 . 3 & 3 . 4 a n d T a b l e 3 . 1 0 & 3 . 1 1 ) , d e g r e e o f b u s i n e s s

d i v e r s i fi c a t i o n ( G r a p h 3 . 5 a n d T a b l e 3 . 2 8 ) , a n d d e g r e e o f i n d e b t e d n e s s ( G r a p h 3 . 8 a n d

T a b l e 3 . 2 9 ) . C o n c e r n i n g t h e s e v a r i a b l e s , t h i s s t u d y t r i e d t o d e t e r m i n e t h e d e g r e e t o w h i c h

t h e s e v a r i a b l e s i n fl u e n c e d a n d c o n s t r a i n e d t h e K o r e a n s t a t e ’ s l e v e r a g e t o i n d u c e i t s p r i v a t e

p a r t n e r s i n t o t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . I t i s h y p o t h e s i z e d t h a t : 1 ) T h e r i s e i n t h e s h a r e o f

t h e C h a e b o l i n t h e n a t i o n a l e c o n o m y e v e n t u a l l y r e d u c e d t h e s t a t e ’ s c a p a b i l i t y t o s w i f t l y

e n a c t t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s ; 2 ) T h e h i g h d e p e n d e n c y o f b u s i n e s s e s o n e x t e r n a l f u n d s ,

l o w d i v e r s i fi c a t i o n , a n d h i g h i n d e b t e d n e s s g a v e t h e g o v e r n m e n t c o n t r o l o v e r e x t e n s i v e

p o l i c y c h o i c e s b y h o l d i n g t h e C h a e b o l c a p t i v e o f g o v e r n m e n t a l p o l i c y l o a n s ( R e f e r t o

C h a p t e r I ) . I n a n y c a s e , d i fl ‘ e r e n t c o m b i n a t i o n s o f t h e s e v a r i a b l e s , i n c l u d i n g p o l i t i c a l
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v a r i a b l e s , c o u l d l e a d t o u n e x p e c t e d e f f e c t s o n t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e i n

d i f f e r e n t h i s t o r i c p e r i o d s .

M y e m p i r i c a l a n a l y s i s f o r e a c h p e r i o d i s o r g a n i z e d i n t h e f o l l o w i n g w a y : I 1 )

d e fi n e d t h e i n s t i t u t i o n a l t r a i t s o f b u s i n e s s - s t a t e c o n n e c t e d n e s s s u c h a s t h e d e g r e e o f

c e n t r a l i z a t i o n , i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n , a n d r e n t - s e e k i n g s u p e r c a r t e l o r g o a l - o r i e n t e d

c o l l a b o r a t i o n ; 2 ) d e s c r i b e d h o w t h e s t a t e i n d u c e d i t s p r i v a t e p a r t n e r s i n t o t h e d e s i g n a t e d

i n d u s t r i a l t a r g e t s ; 3 ) d e s c r i b e d b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s a r o u n d t h e e c o n o m i c

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s ; 4 ) d e t e r m i n e d w h y t h e m a j o r e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m

w a s a s u c c e s s o r f a i l u r e ; a n d 5 ) d e s c r i b e d t h e g r t h o f t h e C h a e b o l a s t h e c o n s e q u e n c e

o f t h e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . I n t h e e m p i r i c a l a n a l y s i s , m y m a i n c o n c e r n w a s t o s o r t

o u t w h i c h v a r i a b l e s h a v e t h e m o s t e x p l a n a t o r y p o w e r i n d e t e r m i n i n g t h e s u c c e s s o r f a i l u r e

o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s f o r e a c h p e r i o d . I t i s m y b e l i e f t h a t t h e e f f e c t s o f a n e x p l a i n i n g

v a r i a b l e d i fi ‘ e r a t d i f f e r e n t h i s t o r i c c o n j u n c t i o n s . I n o t h e r w o r d s , e a c h v a r i a b l e w o r k s

d i f f e r e n t l y i n t h e c o n t e x t o f d i fi ‘ e r e n t c o m b i n a t i o n s o f v a r i a b l e s i n a g i v e n h i s t o r i c p e r i o d .

I n a d d i t i o n , c e r t a i n c h a r a c t e r i s t i c s o f a c t o r s , t h a t i s , t h e s t a t e o r b i g b u s i n e s s , c o u l d h a v e

e i t h e r p o s i t i v e o r n e g a t i v e e fl ‘ e c t s o n e c o n o m i c p r o g r e s s , d e p e n d i n g u p o n t h e p h a s e o f

e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a n d t h e t y p e o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . F o r i n s t a n c e ,

t h e C h a e b o l ’ s d i v e r s i fi c a t i o n o f b u s i n e s s - l i n e s h a d b e e n r e c o m m e n d e d b y t h e g o v e r n m e n t

a n d w o r k e d w e l l w i t h r a p i d e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n u n d e r t h e “ c o m p r e h e n s i v e

d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” ( 1 9 6 0 - 1 9 7 9 ) , b u t b e c a m e m o r e o r l e s s p r o b l e m a t i c u n d e r t h e

“ l i m i t e d d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , a n d , l a t e r o n , e v o l v e d i n t o a s e r i o u s p r o b l e m

d u r i n g t h e e r a o f d e e p e n i n g g l o b a l i z a t i o n . T h u s , t h i s s t u d y t a k e s a c l o s e l o o k a t c h a n g e s

i n t h e e f f e c t s o f d i f f e r e n t v a r i a b l e s a n d m a j o r a c t o r s ( s t a t e a n d b u s i n e s s ) o n e c o n o m i c
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p r o g r e s s .

B U S I N E S S - S T A T E N E X U S ( 1 9 4 8 - 1 9 6 0 ) : R E N T - S E E K I N G C O L L U S I O N

T h i s s e c t i o n i s c o n c e r n e d w i t h t h e o r i g i n o f b i g b u s i n e s s i n K o r e a a n d h o w t h e

s t a t e a c c e l e r a t e d c a p i t a l a c c u m u l a t i o n b y l i q u i d a t i o n o f t h e r e m a i n i n g v e s t i g e s o f J a p a n e s e

c o l o n i a l r u l e . B u t t h e m a i n o b j e c t i v e o f t h i s s e c t i o n i s t o d e m o n s t r a t e t h e k e y p o i n t t h a t

t h e l a r g e c a p i t a l r e s o u r c e s h e l d b y t h e s t a t e d o n o t n e c e s s a r i l y i n s u r e t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e

o v e r b u s i n e s s n o r k e e p t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s o n a p r o d u c t i v e c o l l a b o r a t i o n t r a c k .

A l t h o u g h t h e K o r e a n s t a t e d u r i n g t h i s p e r i o d o f t i m e w a s b a c k e d b y p l e n t i f u l f o r e i g n a i d

a n d t h e a c q u i s i t i o n o f f o r m e r J a p a n e s e p r o p e r t i e s a n d t h e r e b y w a s q u i t e fi e e fi ' o m i n f a n t

c a p i t a l i s t s , t h e R h e e r e g i m e n e v e r t h e l e s s b e c a m e a c a p t i v e o f r e n t - s e e k i n g p r i v a t e

b u s i n e s s . T h i s p e r i o d o f t i m e c l e a r l y r e v e a l s a t e x t b o o k c a s e i n w h i c h , w i t h o u t t h e

c o n s t r u c t i o n o f a s p e c i fi c k i n d o f i n t e r n a l s t r u c t u r e o f s t a t e , t h e c a p i t a l r e s o u r c e s r e t a i n e d

b y t h e s t a t e c o u l d n o t b e o p e r a t e d a s l e v e r a g e t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o p r o fi t - s e e k i n g ,

p r o d u c t i v e i n v e s t m e n t s b u t r a t h e r w e r e d e v o u r e d b y p r i v a t e b u s i n e s s .

( 1 ) I n s t i t u t i o n a l A s p e c t s o f t h e B u s i n e s s - S t a t e N e x u s

D u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 4 8 - 1 9 6 0 ) , t h e r e w e r e n o i n s t i t u t i o n a l i z e d c h a n n e l s b e t w e e n

s t a t e a n d b u s i n e s s s u c h a s r e g u l a r c o n f e r e n c e s o r m o n t h l y m e e t i n g s . T h e a b s e n c e o f a n y

i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e w a s p r i m a r i l y a t t r i b u t a b l e t o t h e f r a g m e n t e d i n t e r n a l s t r u c t u r e o f

p o l i c y m a c h i n e r y o n t h e g o v e r n m e n t ’ s s i d e a n d t h e w e a k n e s s o f p e a k b u s i n e s s

a s s o c i a t i o n s . T h e a b s e n c e o f a p o l i c y c o o r d i n a t i o n c e n t e r ( s u c h a s t h e E c o n o m i c F l a m i n g

B o a r d d u r i n g t h e P a r k r e g i m e ) w h i c h c o u l d i n t e r m e d i a t e a n d o r g a n i z e i n s t i t u t i o n a l
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r e s o u r c e s a c r o s s e c o n o m i c a g e n c i e s , e s p e c i a l l y h i n d e r e d t h e e s t a b l i s h m e n t o f b u s i n e s s -

s t a t e c h a n n e l s ( L e e M a n - b e e 1 9 9 2 : 1 6 - 4 4 ) . O n t h e o p p o s i t e s i d e o f t h e t a b l e , b u s i n e s s

a s s o c i a t i o n s r e m a i n e d f e e b l e a n d fi ' a g m e n t e d . A s a r e s u l t , t h e r e w a s n o s y s t e m a t i c c o n d u i t

t h r o u g h w h i c h t h e g o v e r n m e n t ’ s p o l i c y d i r e c t i v e s c o u l d fl o w . B u s i n e s s u s u a l l y u t i l i z e d

i n d i v i d u a l c o n n e c t i o n s t o o b t a i n m o r e p r e f e r e n t i a l t r e a t m e n t f r o m t h e g o v e r n m e n t .

N o w l e t u s t u r n o u r a t t e n t i o n t o t h e f a c t o r s w h i c h a r e c o n s i d e r e d h i g h l y i n fl u e n t i a l

o n t h e i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e . F i r s t a n d f o r e m o s t , t h e r e c r u i t m e n t s y s t e m o f c i v i l

s e r v a n t s , w h i c h w a s p r e s i d e d o v e r b y t h e r u l i n g p a r t y , w a s h i g h l y p o l i t i c i z e d a n d , a s a

c o n s e q u e n c e , i n c o m p e t e n t p r o f e s s i o n a l s fl o w e d i n t o t h e b u r e a u c r a c y v i a p a t r o n - c l i e n t

n e t w o r k s a n d e n g a g e d i n i l l e g a l g a i n s t h r o u g h t h e a b u s e o f p u b l i c o f fi c e s ( K i m B y u n g -

k o o k 1 9 8 7 ; K i m S u k - j o o n 1 9 9 1 : 2 7 6 - 1 7 7 ) . S e c o n d , a s m e n t i o n e d i n d e t a i l i n C h a p t e r H ,

t h e p o l i c y - m a k i n g l i n e s w e r e c o m p a r t m e n t a l i z e d w i t h n o j o i n t c e n t e r w h i c h w o u l d h a v e

b e e n a b l e t o c o o r d i n a t e d i v e r s e e c o n o m i c m i n i s t r i e s a n d m o b i l i z e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s

i n t o i n d u s t r i a l t a r g e t s . T h e E c o n o m i c P l a n n i n g O f fi c e d u r i n g t h i s p e r i o d r e m a i n e d a

s i m p l e b u r e a u d e a l i n g w i t h s h o r t - t e r m s t a b i l i t y p r o g r a m s u n d e r t h e P r i m e M i n i s t e r .

A l t h o u g h e l i t e t e c h n o c r a t s w i t h i n t h e i n n e r c i r c l e o f e c o n o m i c a g e n c i e s b e c a m e a w a r e t h a t

a j o i n t c e n t e r w i t h i n s t i t u t i o n a l s u p r e m a c y o v e r o t h e r i n v o l v e d p a r t i e s w a s a p r e r e q u i s i t e

f o r a s w e e p i n g i n d u s t r i a l i z a t i o n d r i v e , t h i s v i s i o n d i d n o t c o m p l e t e l y m a t e r i a l i z e u n t i l P a r k

J u n g - b e e t o o k o v e r p o w e r i n 1 9 6 1 ( S a k o n g 1 1 a n d L . J o n e s 1 9 8 1 : 7 1 - 7 2 ) . I n s h o r t ,

f r a g m e n t a t i o n w i t h s c a t t e r e d i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s ( i n c l u d i n g b u d g e t , f o r e i g n a i d c o n t r o l ,

e c o n o m i c p l a n n i n g a n d fi n a n c e ) a c r o s s d i f f e r e n t e c o n o m i c a g e n c i e s c h a r a c t e r i z e d t h e

p o l i c y - m a k i n g i n s t r u m e n t s d u r i n g t h i s p e r i o d o f t i m e ( R e f e r t o t h e d i s c u s s i o n o n t h e

l o c a t i o n o f d e c i s i o n - m a k i n g i n C h a p t e r I I ) .
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T h i r d , t h e p r i m a r y i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s w e r e s t r u c t u r e d t o w i n o v e r t h e t h e n

h a u n t i n g s o c i a l i s t m o v e m e n t r a t h e r t h a n o r i e n t e d f o r i n d u s t r i a l i z a t i o n , o w i n g t o P r e s i d e n t

R h e e S y n g - m a n ’ s p o l i t i c a l s u r v i v a l s t r a t e g y b a s e d o n a n a n t i - c o m m u n i s t c a m p a i g n a n d t h e

U S A ’ s s e l e c t i o n o f t h e K o r e a n p e n i n s u l a a s t h e o u t p o s t o f a n t i - c o m m u n i s m i n E a s t A s i a .

( K i m S u k - j o o n 1 9 9 1 : 2 7 5 - 2 7 7 ) . T h e o v e r w h e l m i n g a m o u n t o f r e s o u r c e s w h i c h w e r e

a l l o c a t e d f o r n a t i o n a l s e c u r i t y l e d t o t h e r a p i d g r t h o f t h e m i l i t a r y w i t h r e fi n e d

m a n a g e m e n t a n d t e c h n o l o g y , w h i l e t h e c o n s t r u c t i o n o f a m o d e r n b u r e a u c r a t i c s y s t e m w a s

l a r g e l y n e g l e c t e d . I n a d d i t i o n t o t h e b u r e a u c r a c y b e i n g i n s h a m b l e s , t h e p r i m a r y i n t e r e s t o f

e l i t e s w i t h i n t h e r u l i n g c i r c l e , i n c l u d i n g P r e s i d e n t R h e e , w a s t h e m a i n t e n a n c e o r e x p a n s i o n

o f t h e i r p o l i t i c a l p o w e r , r a t h e r t h a n i n d u s t r i a l a n d e c o n o m i c p r o g r e s s , w i t h h e a v y r e l i a n c e

u p o n t h e a n t i - c o m m u n i s t c a m p a i g n w h i c h w a s f u e l e d b y A m e r i c a n a i d ( W h a n g I n - j u n g

1 9 6 8 )

( 2 ) C a p i t a l R e s o u r c e s H e l d b y t h e S t a t e a n d t h e i r D i s t r i b u t i o n : O r i g i n a l C a p i t a l
A c c u m u l a t i o n

T h e s t a t e h e l d s u f fi c i e n t m a t e r i a l r e s o u r c e s i n i t s h a n d s t o s t e e r p r i v a t e b u s i n e s s

i n t o p r o fi t - s e e k i n g p r o d u c t i v e i n v e s t m e n t s i f i t d e s i r e d t o d o s o . T h e s e c a p i t a l r e s o u r c e s

i n c l u d e d t h e r e p a t r i a t e d p r o p e r t y f r o m J a p a n e s e o c c u p a n t s , p o l i c y l o a n s , w h i c h w e r e a

l a r g e p o r t i o n o f t h e t o t a l a m o u n t o f b o r r o w e d m o n e y , f o r e i g n a i d , a n d i m p o r t l i c e n s i n g

a u t h o r i t y . F i r s t , t h e R h e e a d m i n i s t r a t i o n r e t a i n e d a u t h o r i t y o v e r t h e d i s p o s a l o f r e p a t r i a t e d

p r o p e r t y . T h e f o r m e r J a p a n e s e p r o p e r t i e s , w h i c h c o n s t i t u t e d a b o u t 8 0 % o f t h e t o t a l

n a t i o n a l w e a l t h a t t h a t t i m e , w e r e fi r s t e n t r u s t e d t o t h e A m e r i c a n O fi i c e o f t h e P r o p e r t y

C u s t o d i a n ( L e e Y e o n - h o 1 9 9 7 2 2 2 ) . T h e r e s t o f t h e J a p a n e s e p r o p e r t i e s , w h i c h a c c o u n t e d

1 7 1



f o r 2 1 . 6 % o f t h e t o t a l n u m b e r o f f a c t o r i e s a n d 8 0 % o f l a r g e c o r p o r a t i o n s , w e r e t r a n s f e r r e d

t o t h e R h e e r e g i m e i n A u g u s t 1 9 4 8 . A c c o r d i n g t o t h e R e p a t r i a t e d L i q u i d a t i o n L a w

( R P L L ) , a n n o u n c e d i n 1 9 4 9 , t h e v e s t e d p r o p e r t i e s w e r e t o b e s o l d t o p r i v a t e b u s i n e s s .

D u e t o t h e l o w p r i c e s , w h i c h w e r e s e t a t p r e - 1 9 4 5 b o o k v a l u e s r a t h e r t h a n t h e h i g h e r

c u r r e n t v a l u e s , t h e l e n g t h y r e p a y m e n t s c h e d u l e , h i g h i n fl a t i o n ( f o r h i g h i n fl a t i o n d u r i n g t h i s

p e r i o d , r e f e r t o T a b l e 3 . 3 ) , a n d t h e g e n e r o u s c r e d i t a l l o w a n c e s t o t h e p r o c u r e r s o f v e s t e d

p r o p e r t i e s , t h e b u s i n e s s e s w h i c h a t t a i n e d t h e r e p a t r i a t e d p r o p e r t i e s g a i n e d e n o r m o u s

a d v a n t a g e s i n t h e a c c u m u l a t i o n o f w e a l t h ( C h u n g Y o u n g - l o b 1 9 8 7 ) . O n e i m p o r t a n t f a c t o r

i n r e l a t i o n t o h o w t h e d i s p o s a l p r o c e s s h e l p e d b i g b u s i n e s s e s a c c u m u l a t e w e a l t h s o q u i c k l y

w a s t h a t t h e s t a t e - o w n e d s h a r e s o f c o m m e r c i a l b a n k s w e r e p r i v a t i z e d b e t w e e n 1 9 5 4 a n d

1 9 5 6 . M o s t o f t h e s e b a n k s t o c k s w e r e s o l d t o t h e l a r g e s t t e n C h a e b o l s ( B y u n H y u n g - y u n

1 9 8 3 : 1 3 3 - 1 3 6 ) . I n t h e p r o c e s s o f d i s t r i b u t i o n o f t h e v e s t e d p r o p e r t i e s , u n d e r t h e

c o n d i t i o n s o f t h e R P L L , w h i c h s e t v a g u e d i s t r i b u t i o n a l s t a n d a r d s , e n t r e p r e n e u r s w h o h a d

p e r s o n a l t i e s w i t h t h e p o l i t i c a l e l i t e s w i t h i n t h e p o w e r c i r c l e w e r e o v e r w h e h n i n g l y f a v o r e d

o v e r t h o s e w h o h a d n o n e . B u s i n e s s e s w e r e g i v e n s p e c i a l b e n e fi t s b e y o n d t h e a b o v e -

m e n t i o n e d a d v a n t a g e s i n t h e a c q u i s i t i o n o f t h e p r o p e r t i e s i n e x c h a n g e f o r l a r g e d o n a t i o n s

t o p o l i t i c a l f u n d s .

T h e s e c o n d c r i t i c a l r e s o u r c e c o n t r o l l e d b y t h e s t a t e w a s t h e c o n t r o l o f p o l i c y l o a n s

a n d t h e i n t e r e s t r a t e s o f b a n k l o a n s . A l a r g e p o r t i o n o f b a n k l o a n s w e r e d i s t r i b u t e d

t h r o u g h t h e K o r e a D e v e l o p m e n t a l B a n k ( K D B ) , w h i c h w a s e s t a b l i s h e d i n D e c e m b e r 1 9 5 3 ,

t o m a n a g e t h e d e v e l o p m e n t a l f u n d . A b o u t 7 7 % o f t o t a l l o a n s f o r t h e i n s t a l l a t i o n o f

m a c h i n e r y a n d o t h e r f a c i l i t i e s w e r e d o n e t h r o u g h t h e K D B b e t w e e n 1 9 5 4 a n d 1 9 6 0 , w h i l e

a b o u t 1 0 % o f m a n a g e r i a l f u n d s c a m e fi ' o m t h e K D B d u r i n g t h e s a m e p e r i o d ( R e f e r t o
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T a b l e 3 . 5 ) ( K o n g J a e - u k 1 9 9 2 2 2 8 - 2 9 ) . O f t h e s e f u n d s d i s t r i b u t e d b y t h e K D B , 4 9 % w e r e

c r e a t e d b y s e l l i n g f o r e i g n a i d t o c i v i l i a n s , a n d 3 8 . 6 % b y t h e i s s u a n c e o f g o v e r n m e n t b o n d s

f o r i n d u s t r i a l f u n d s . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e a i d o f f e r e d t o K o r e a b e t w e e n 1 9 5 3 a n d 1 9 6 0

a c c o u n t e d f o r 6 9 . 1 % o f g o v e r n m e n t a l p o l i c y l o a n s . M o s t o f t h e s e l o a n s w e r e c h a n n e l e d

t o b i g b u s i n e s s e s w i t h l o n g - t e r m c r e d i t a t l o w e r i n t e r e s t r a t e s t h a n c o m m e r c i a l b a n k l o a n s .

A c c o r d i n g l y , s e c u r i n g l o a n s t h r o u g h t h e K D B w a s a w i n d f a l l g a i n f o r a d e b t o r , o w i n g t o

t h e n e g a t i v e r e a l i n t e r e s t r a t e . A s i l l u s t r a t e d i n T a b l e 3 . 3 , a n y l o a n s w i t h a fi x e d o f fi c i a l

i n t e r e s t r a t e , e v e n fi ' o m c o m m e r c i a l b a n k s , m e a n t t h a t b u s i n e s s h a d a g o l d e n o p p o r t u n i t y

t o g a i n c a p i t a l s i m p l y b e c a u s e o f t h e h i g h i n fl a t i o n r a t e d u r i n g t h i s p e r i o d . U p u n t i l 1 9 5 6 ,

r e a l i n t e r e s t r a t e s f o r b a n k l o a n s r e m a i n e d d e e p l y n e g a t i v e a n d t h e r e b y g a v e a w i n d f a l l

p r o fi t t o a h a n d f u l o f b u s i n e s s p e o p l e ( R e f e r t o T a b l e 3 . 3 ) ( F o r a d e t a i l e d e x p l a n a t i o n o f

c r e d i t a l l o c a t i o n b y t h e K D B w h i c h w a s s k e w e d t o w a r d b i g b u s i n e s s , r e f e r t o K o n g J a e - u k

1 9 9 2 : 2 8 - 5 2 ) .

E v e n a f t e r 1 9 5 5 , r e a l i n t e r e s t r a t e s g r o s s l y f a v o r e d t h e b o r r o w e r s , e x c e p t f o r 1 9 5 7

a n d 1 9 5 8 , w h e n t h e r e a l i n t e r e s t r a t e f e l l b e l o w t h e a v e r a g e e a r n i n g r a t e o f c o r p o r a t i o n s

( R e f e r t o T a b l e 3 . 3 ) . T h e d i s t o r t e d i n t e r e s t r a t e s y s t e m i n e v i t a b l y l e d t o h i g h d e m a n d s f o r

b a n k l o a n s a n d c o n s e q u e n t l y i n v i t e d t h e g o v e r n m e n t t o i n t e r v e n e i n t h e c r e d i t a l l o c a t i o n

p r o c e s s . S t a t e i n t e r v e n t i o n i n t h e a l l o c a t i o n o f c r e d i t w i t h o u t a s p e c i fi c k i n d o f

i n s t i t u t i o n a l a r r a n g e m e n t o f f e r e d p o l i t i c i a n s a n d o f f i c e - h o l d e r s a m p l e r e n t - s e e k i n g

o p p o r t u n i t i e s . L o a n d i s t r i b u t i o n s w e r e m a d e , n o t o n t h e b a s i s o f t h e c r e d i b i l i t y o f a d e b t o r

a n d t h e s i g n i fi c a n c e o f b u s i n e s s , b u t o f t e n o n t h e b a s i s o f t h e p a t r o n - c l i e n t n e t w o r k ,

b r i b e r y , a n d p o l i t i c a l p a y - o f f s . T h e L i b e r a l P a r t y w a s b e l i e v e d t o c o n t r o l a t l e a s t 5 0 % o f

a i d t r a n s a c t i o n s v i a v a r i o u s p o l i c y i n s t r u m e n t s a n d t h e r e f o r e a l a r g e p a r t o f t h e c o m m e r c i a l
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b a n k l o a n s w e r e k i c k e d b a c k t o t h e L i b e r a l P a r t y f o r c a m p a i g n f u n d s . T h e e x t e n t t o w h i c h

b a n k l o a n s w e r e d e t e r m i n e d b y t h e p o r k - b a r r e l i n g b e t w e e n b u s i n e s s a n d p o l i t i c i a n s w a s

r e fl e c t e d i n t h e “ S p e c i a l L a w f o r P u n i s h m e n t o f I l l i c i t C a p i t a l A c c u m u l a t i o n , ” w h i c h w a s

p r o m u l g a t e d a f t e r t h e “ A p r i l 1 9 S t u d e n t R e v o l u t i o n ” i n 1 9 6 0 . T h e s p e c i a l l a w d e fi n e d a n

i l l i c i t c a p i t a l i s t b a s i c a l l y a s a b i g b u s i n e s s m a n w h o s e l o a n s f r o m d o m e s t i c b a n k s t o t a l e d

m o r e t h a n 1 0 0 m i l l i o n w o n o r w h o s e f o r e i g n d e b t w a s m o r e t h a n 2 0 0 , 0 0 0 U S d o l l a r s

( S a k o n g a n d J o n e s 1 9 8 1 : 1 3 8 - 1 3 9 ) .

T h e t h i r d i m p o r t a n t s o u r c e o f c a p i t a l c o n t r o l l e d b y t h e s t a t e w a s f o r e i g n a i d 1 a n d

t h e i s s u a n c e o f i m p o r t l i c e n s e s u n d e r a n u n r e a l i s t i c e x c h a n g e r a t e s y s t e m . U n d e r

c i r c u m s t a n c e s i n w h i c h t h e U S d o l l a r w a s u n d e r - v a l u e d i n t e r m s o f K o r e a n c u r r e n c y , o n

a v e r a g e b y m o r e t h a n 2 0 0 % o f t h e m a r k e t p r i c e b e t w e e n 1 9 5 5 a n d 1 9 6 0 , ( f o r i n s t a n c e ,

b e t w e e n 1 9 5 5 a n d 1 9 6 0 , t h e d i s t o r t e d r a t e s r a n g e d fi o m 2 2 0 % t o 3 6 5 % ; r e f e r t o T a b l e

3 . 4 ) , t h e p r o c u r e m e n t o f a l i c e n s e t o i m p o r t m a d e i t p o s s i b l e f o r s e l e c t e d i m p o r t e r s t o

m a k e e n o r m o u s p r o fi t s t h r o u g h s i m p l e t r a d e , b e c a u s e t h e u n d e r - v a l u a t i o n o f t h e U S d o l l a r

m e a n t t h a t t h e i m p o r t e r s c o u l d r e a l i z e g a i n s e q u i v a l e n t t o a b o u t 6 0 - 7 0 % o f t h e v a l u e o f

 

1 A l o n g w i t h t h e d i s p o s a l o f a p p r o p r i a t e d p r o p e r t i e s , f o r e i g n a i d w a s a c r i t i c a l
s o u r c e f o r t h e g r o w t h o f t h e C h a e b o l d u r i n g t h i s p e r i o d . F r o m 1 9 4 5 ( l i b e r a t i o n f r o m
J a p a n e s e O c c u p a t i o n ) t o 1 9 6 1 ( t h e y e a r w h e n t h e K e n n e d y A d m i n i s t r a t i o n s h i f t e d i t s
f o r e i g n a i d p o l i c y i n K o r e a ) , S o u t h K o r e a r e c e i v e d a t o t a l o f 3 . 1 3 7 b i l l i o n d o l l a r s fi ' o m t h e
U S . O u t o f t h i s t o t a l U S a i d , G A R I O A ( G o v e r n m e n t A i d R e l i e f i n O c c u p i e d A r e a ) ,
b e t w e e n 1 9 4 5 a n d 1 9 4 9 a c c o u n t e d f o r 1 3 . 0 % a n d a m o u n t e d t o 4 0 9 m i l l i o n d o l l a r s ; E C A

( E c o n o m i c C o o p e r a t i o n A d m i n i s t r a t i o n ) a n d S E C ( S u p p l i e s E c o n o m i c C o o p e r a t i o n )
b e t w e e n 1 9 4 9 a n d 1 9 5 4 a c c o u n t e d f o r 6 . 4 % a n d a m o u n t e d t o 2 0 2 m i l l i o n d o l l a r s ; I C A

( I n t e r n a t i o n a l C o o p e r a t i o n A d m i n i s t r a t i o n ) b e t w e e n 1 9 5 4 a n d 1 9 6 1 a c c o u n t e d f o r 5 5 . 6 %
a n d a m o u n t e d t o 1 . 7 4 4 b i l l i o n d o l l a r s ; a n d P L S 4 0 0 a c c o u n t e d f o r 6 . 5 % a n d a m o u n t e d t o

2 0 3 m i l l i o n . B e s i d e s U S a i d , t h e r e w a s a i d fi o m t h e U N : C R I K ( 1 9 5 0 - 1 9 5 6 ) w h i c h

a c c o u n t e d f o r 1 4 . 6 % , t o t a l i n g 4 5 6 m i l l i o n a n d U N K R A ( 1 9 5 1 - 1 9 6 0 ) a c c o u n t e d f o r 3 . 9 % ,

t o t a l i n g 1 2 2 m i l l i o n . B e t w e e n 1 9 5 3 a n d 1 9 6 0 , f o r e i g n a i d a c c o u n t e d f o r 6 9 . 1 % o f t h e
g o v e r n m e n t a l b u d g e t a n d i n v e s t m e n t ( H o n g S u n g - y u 1 9 6 2 ) .
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t h e i m p o r t s b y s i m p l y r e s e l l i n g i m p o r t e d r a w m a t e r i a l s a n d s e r v i c e s i n t h e d o m e s t i c

m a r k e t . I n a d d i t i o n , t h e s e l e c t e d i m p o r t e r s w e r e p r i v i l e g e d t o r e c e i v e f o r e i g n e x c h a n g e

w h i c h w a s a c q u i r e d f r o m t h e i n fl o w o f f o r e i g n a i d . A l t h o u g h f o r e i g n e x c h a n g e w a s g i v e n

t o i n d u s t r i a l i s t s w h o s u b m i t t e d p l a n s t o e s t a b l i s h m a n u f a c t u r i n g p l a n t s b e c a u s e o f t h e

g o v e r n m e n t p o l i c y w h i c h i n t e n d e d t o i n d u c e b u s i n e s s e s i n t o p r o d u c t i v e i n v e s t m e n t s , m o s t

f o r e i g n e x c h a n g e e n d e d u p i n t h e h a n d s o f i n d u s t r i a l i s t s w h o w a n t e d t o g a i n l a r g e p r o fi t s

b y q u i c k l y r e p r o c e s s i n g i m p o r t e d r a w m a t e r i a l s . T h e r e f o r e , s u g a r r e fi n e r i e s , c o t t o n

m i l l i n g i n d u s t r i e s , a n d s p i n n i n g a n d w e a v i n g m a n u f a c t u r i n g w e r e t h e m a j o r b u s i n e s s

i m p o r t e r s d u r i n g t h i s p e r i o d o f t i m e ( C h o D o n g - s u n g 1 9 9 0 2 1 6 3 ) . A l l t o p t e n b i g

b u s i n e s s e s i n 1 9 6 0 , l i s t e d i n T a b l e 3 . 2 , a t t a i n e d f o r e i g n e x c h a n g e a n d , e x c e p t f o r

D o n g y a n g a n d D o k l i p , “ i m p o r t i n g ” w a s t h e i r l e a d i n g b u s i n e s s ( K i m S e o k - k i 1 9 8 7 : 5 7 - 7 6 ) .

I t w a s w i d e l y b e l i e v e d t h a t t h e d i s t r i b u t i o n o f i m p o r t a u t h o r i z a t i o n s l a r g e l y f a v o r e d

b i g b u s i n e s s i n e x c h a n g e f o r c a m p a i g n d o n a t i o n s . F o r i n s t a n c e , t h e “ J o o n g s u k b u l ”

i n c i d e n t i n 1 9 5 2 e p i t o m i z e d t h e t h e n o n - g o i n g p o r k - b a r r e l i n g b e t w e e n b u s i n e s s a n d

p o l i t i c i a n s . T h e R h e e g o v e r n m e n t a l l o t t e d 4 . 7 m i l l i o n d o l l a r s c r e a t e d b y t h e e x p o r t o f

t u n g s t e n ( w h i c h w a s o n e o f t h e t w o m a j o r e x p o r t g o o d s a t t h a t t i m e ) t o S a r n h o ( t h e n t h e

s e c o n d l a r g e s t C h a e b o l ) . S a r n h o i m p o r t e d f e r t i l i z e r a n d g r a i n w i t h t h e u s e o f t h e 4 . 7

m i l l i o n d o l l a r s a n d c h a r g e d fi v e t i m e s t h e i m p o r t p r i c e f o r t h e s e i t e m s i n t h e d o m e s t i c

m a r k e t . I t w a s b e l i e v e d t h a t a l a r g e p a r t o f t h e w i n d f a l l p r o fi t c o l l e c t e d b y S a r n h o w a s

t r a n s f e r r e d i n t o t h e c a m p a i g n f u n d o f t h e L i b e r a l P a r t y ( K a n g C h u l - k y u e t . a 1 . 1 9 9 1 2 1 2 9 -

1 3 0 ) . I n s h o r t , f o r e i g n e x c h a n g e a l l o c a t i o n a n d i m p o r t l i c e n s i n g w e r e u t i l i z e d a s t w o

i m p o r t a n t m e a n s o f r e n t - s e e k i n g , r a t h e r t h a n b e i n g u t i l i z e d a s a c r i t i c a l s o u r c e b y t h e s t a t e

t o i n d u c e b u s i n e s s e s i n t o p r o fi t - s e e k i n g p r o d u c t i v e i n v e s t m e n t s . T h e i n e p t i t u d e o f t h e
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K o r e a n s t a t e d u r i n g t h i s p e r i o d w a s l a r g e l y a t t r i b u t a b l e t o t h e a b s e n c e o f p i v o t a l

i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s , i n c l u d i n g t h e f o u n d a t i o n o f m e r i t o c r a t i c b u r e a u c r a c y

( i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f r e c r u i t m e n t a n d r e w a r d s y s t e m s ) , t h e c l e a r l o c a t i o n o f d e c i s i o n -

m a k i n g ( o r c o h e r e n t p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m ) , a n d t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f

e c o n o m i c p l a n n i n g m a c h i n e r y f r o m p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g .

( 3 ) E v o l u t i o n o f t h e C h a e b o l : 1 9 4 8 - 1 9 6 0

M o s t o f t h e t o p 1 0 C h a e b o l s a s o f 1 9 9 7 ( l i s t e d i n T a b l e 3 . 2 ) , e x c e p t f o r D a e w o o ,

S u n k y u n g a n d L o t t e , a c c u m u l a t e d t h e i r p r i m a r y c a p i t a l f o r r a p i d g r o w t h d u r i n g t h e 1 9 5 0 8 ,

t h r o u g h t h e q u i c k e x p l o i t a t i o n o f r e p a t r i a t e d p r o p e r t i e s f r o m J a p a n , t h e u n r e a l i s t i c

e x c h a n g e r a t e s y s t e m , t h e p r e f e r e n t i a l a l l o c a t i o n o f f o r e i g n e x c h a n g e ( o r f o r e i g n a i d ) , a n d

t h e c h e a p i n t e r e s t r a t e s y s t e m . B i g b u s i n e s s d u r i n g t h i s p e r i o d w a s i n v o l v e d i n t h e s i m p l e

p r o c e s s i n g o f f o r e i g n a i d , p r o d u c i n g c o n s u m e r g o o d s , t r a d e , a n d s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s

i n r e a l e s t a t e . I n s h o r t , t h e p e r i o d w a s c h a r a c t e r i z e d b y “ c o r r u p t i v e m e r c h a n t c a p i t a l i s m ”

i n w h i c h b u s i n e s s a c c u m u l a t e d c a p i t a l b a s i c a l l y t h r o u g h t r a n s a c t i o n s a n d t r a d e t h r o u g h t h e

u s e o f p e r s o n a l t i e s w i t h p o w e r e l i t e s w i t h i n t h e r u l i n g c i r c l e ( C h o D o n g - s u n g 1 9 9 0 : 1 6 7 -

6 8 ; S a k o n g a n d J o n e s 1 9 8 1 ) .

M o s t b u s i n e s s g r o u p s w e r e i n t h e e m b r y o n i c s t a g e w i t h a s m a l l n u m b e r o f

a fi l i a t e s . F o r i n s t a n c e , t h e a v e r a g e n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s i n t h e t o p t e n b u s i n e s s g r o u p s ,

a s o f 1 9 6 1 , w a s o n l y 5 . 2 ( K a n g C h u l - k y u a n d o t h e r s 1 9 9 1 2 1 2 8 , r e f e r t o T a b l e 3 . 6 ) a n d

t h e r e w e r e o n l y 5 0 fi r m s w i t h o v e r 3 0 0 e m p l o y e e s a s o f 1 9 5 8 . A m o n g t h e s e 5 0 fi r m s , 2 5

o f t h e m w e r e i n v o l v e d i n s p i n n i n g , w e a v i n g a n d s y n t h e t i c t e x t i l e s , 8 i n r u b b e r i n d u s t r i e s , 5

i n f e r t i l i z e r , m a k e - u p a n d r u d i m e n t a r y m e d i c i n e s , 6 i n s u g a r r e fi n e r y , fl o u r m i l l i n g , a n d
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f o o d i n d u s t r i e s , 4 i n o t h e r i n d u s t r i e s , w i t h o n l y 2 o f t h e m i n s t e e l a n d m a c h i n e r y i n d u s t r i e s

( K o n g J a e - u k 1 9 9 2 : 4 0 - 4 2 ) . A m o n g t h e 1 3 fi r m s w i t h o v e r 1 0 0 0 e m p l o y e e s , 1 0 o f t h e m

w e r e c o t t o n s p i n n i n g m i l l s , 2 s y n t h e t i c t e x t i l e m a n u f a c t u r e r s , a n d o n e r u b b e r c o m p a n y

( I b i d p . 4 3 ) . I n a w o r d , b u s i n e s s g r o u p s d u r i n g t h i s p e r i o d w e r e f a r f r o m t h e c u r r e n t

p o r t r a i t o f t h e C h a e b o l a n d l i m i t e d t h e m s e l v e s t o t w o o r t h r e e i n d u s t r i e s w i t h a s m a l l

n u m b e r o f u n i t s . F o r i n s t a n c e , S a m s u n g g r o u p , w h i c h w a s t h e l a r g e s t b u s i n e s s g r o u p i n

l a t e 1 9 5 0 3 , h a d s i x a f fi l i a t e d fi r m s s p e c i a l i z e d i n s p i n n i n g a n d w e a v i n g , a n d s u g a r a n d fl o u r

( i n 1 9 5 6 ) , w i t h 2 6 7 e m p l o y e e s ( i n 1 9 5 3 ) ( S a m s u n g g r o u p , 6 0 y e a r s o f S a m s u n g H i s t o r y ) .

T h e i r t o t a l a s s e t s a r e b e l i e v e d t o a c c o u n t f o r a s m a l l p o r t i o n o f t h e n a t i o n a l w e a l t h ,

c o n s i d e r i n g t h a t o v e r 4 0 % o f G N P w a s p r o d u c e d b y p r i m a r y i n d u s t r i e s a t t h a t t i m e . F o r

i n s t a n c e , t h e p r o p o r t i o n o f S a m s u n g ’ s t o t a l s a l e s t o t h e G r o s s N a t i o n a l P r o d u c t ( G N P )

w a s 1 . 1 % i n 1 9 6 3 . 2

I n c o n c l u s i o n , d e s p i t e t h e f a c t t h a t t h e s t a t e h e l d a m p l e c a p i t a l r e s o u r c e s o v e r t h e i r

c i v i l i a n p a r t n e r s , a s d e m o n s t r a t e d b y t h e f o u r r e s o u r c e c a t e g o r i e s : p o l i c y l o a n s b y t h e

K D B , o m c i a l i n t e r e s t r a t e c o n t r o l , d i s p o s a l o f r e p a t r i a t e d p r o p e r t y fi ' o m J a p a n , a n d

a l l o c a t i o n o f f o r e i g n a i d a n d i m p o r t l i c e n s i n g , t h e s t a t e f a i l e d t o l e a d b u s i n e s s e s i n t o

t r a n s f o r m a t i v e e c o n o m i c p r o g r a m s . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e r e w e r e n o a r t i c u l a t e d

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s b y t h e R h e e r e g i m e . R a t h e r , t h e s t a t e w a s t r a p p e d i n a v i c i o u s

c y c l e o f r e n t - s e e k i n g i n r e l a t i o n w i t h b u s i n e s s m o s t l y b e c a u s e o f t h e a b s e n c e o f t h e

s p e c i fi c k i n d o f s t a t e s t r u c t u r e l a i d o u t e a r l i e r i n t h i s s e c t i o n .

 

2 T h a t p r o p o r t i o n w e n t u p t o 1 9 . 3 % i n 1 9 9 6 ( S a m s u n g , 6 0 y e a r s o f S a m s u n g
H i s t o r y ) .
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R E V O L U T I O N A R Y T U R N A R O U N D I N T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S : A N
O U T W A R D - L O O K I N G S T R A T E G Y A N D I T S S U C C E S S ( 1 9 6 1 - 1 9 7 1 )

T h i s p e r i o d o f t i m e w a s t h e s h o w c a s e o f h o w t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s c o u l d b e

t r a n s f o r m e d f r o m a r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n t o a n e f f i c a c i o u s i n s t r u m e n t f o r e c o n o m i c a n d

i n d u s t r i a l p r o g r e s s w i t h t h e r e c o n s t r u c t i o n o f t h e i n s t i t u t i o n a l f r a m e w o r k , w h i l e t h e

e c o n o m i c p o w e r b a l a n c e b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s r e m a i n e d u n c h a n g e d . T h e m a i n

f e a t u r e s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g t h e e a r l y p e r i o d o f t h e P a r k r e g i m e , w h i c h w a s

d i s t i n c t f r o m t h e p r e v i o u s n e x u s , w e r e a s f o l l o w s : F i r s t , t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e , w h i c h

w a s b a s e d o n p e r s o n a l t i e s d u r i n g t h e R h e e r e g i m e ( 1 9 4 8 - 1 9 6 0 ) , b e c a m e i n s t i t u t i o n a l i z e d

w i t h t h e c o n s t r u c t i o n o f t h e o r g a n i z a t i o n a l c e n t e r s o n b o t h s i d e s , t h e E P B f o r t h e s t a t e a n d

t h e F e d e r a t i o n o f K o r e a n I n d u s t r i e s ( F K I ) f o r b u s i n e s s . M a j o r a c t o r s f r o m b o t h b u s i n e s s

a n d s t a t e g o t t o g e t h e r a t a f o r m a l a n d o p e n t a b l e . S e c o n d , t h e c o n n e c t e d n e s s c h a n g e d

f r o m a s h o r t - t e r m a n d t r a n s i e n t b a s i s i n t o o fl i c i a l a n d n o n - o f fi c i a l n e t w o r k s o n a r e g u l a r

a n d l o n g - t e r m b a s i s , p r o v i d i n g b o t h s i d e s w i t h t h e l o n g - t e r m h o r i z o n s o f e c o n o m i c

m a n a g e m e n t . T h i r d , b u r e a u c r a t i c t e c h n o c r a t s s t e p p e d f o r w a r d t o r e p l a c e p o l i t i c i a n s i n t h e

c o n n e c t i o n , l e a d i n g t o a s l o w b u t s t e a d y e x p u l s i o n o f c a r e e r p o l i t i c i a n s f r o m t h e r o u n d

t a b l e ( f o r e m p i r i c a l e v i d e n c e , r e f e r t o t h e r a t i o o f b i l l s i n i t i a t e d b y t h e e x e c u t i v e i n T a b l e

2 . 1 4 ) ; F o u r t h , t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r t h e n e x u s w a s fi r m l y a n c h o r e d b y j a i l i n g a l l t h e

p r o v e n e n t r e p r e n e u r s f o r t h e i r i l l i c i t a c c u m u l a t i o n o f w e a l t h d u r i n g t h e R h e e p e r i o d , a n d

l a t e r o n i n c o r p o r a t i n g b u s i n e s s e s a s j u n i o r p a r t n e r s i n t o t h e n e x u s . F i f t h , u n l i k e t h e R h e e

r e g i m e , t h e P a r k r e g i m e e s t a b l i s h e d r e l a t i v e l y t r a n s p a r e n t a n d f a i r s t a n d a r d s f o r c r e d i t

a l l o c a t i o n , b u s i n e s s l i c e n s i n g , a n d t h e d i s t r i b u t i o n o f f o r e i g n l o a n s , c u t t i n g d o w n t h e r o l e

o f p e r s o n a l t i e s i n t h e d i s t r i b u t i o n o f c a p i t a l r e s o u r c e s . W i t h t h e c o n s t r u c t i o n o f c l e a r
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c r i t e r i a f o r c r e d i t a l l o c a t i o n a n d b u s i n e s s l i c e n s i n g , t h e g o v e r n m e n t m a n i p u l a t e d t h e

o p p o r t u n i t y s e t t i n g p e r c e i v e d b y b u s i n e s s a n d t h e r e b y t u r n e d t h e n e x u s a r o u n d i n t o a

r e s o u r c e fi r l i n s t r u m e n t f o r c a r r y i n g o u t e x p o r t - l e d e c o n o m i c g r o w t h .

N o w , l e t u s e x p l o r e h o w t h e d r a m a t i c t u r n a r o u n d i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w a s

a t t a i n e d , h o w t h e s t a t e m a i n t a i n e d t h e n e x u s o n t h e t r a c k o f p r o d u c t i v e c o l l a b o r a t i o n , t o

w h a t e x t e n t a n d w h y t h e s t a t e w a s s u c c e s s f u l i n c a r r y i n g o u t t r a n s f o r m a t i v e e c o n o m i c

p r o g r a m s , a n d t h e e x t e n t t o w h i c h t h e c r e d i t a l l o c a t i o n o f t h e g o v e r n m e n t w a s a s s o c i a t e d

w i t h t h e g r o w t h o f t h e C h a e b o l d u r i n g t h i s p e r i o d .

( 1 ) I n s t i t u t i o n a l R e s t r u c t u r i n g a n d S t a t e D o m i n a n c e o v e r t h e B u s i n e s s - S t a t e N e x u s

P a r k J u n g - h e e , w h o t o o k p o w e r t h r o u g h a m i l i t a r y c o u p i n 1 9 6 1 , fi r s t

d e m o n s t r a t e d h i s p o w e r t o t h e p r i v a t e s e c t o r b y p r o s e c u t i n g e n t r e p r e n e u r s f o r t h e i r i l l i c i t

a c c u m u l a t i o n o f w e a l t h d u r i n g t h e R h e e p e r i o d . P a r k a t t e m p t e d t o u s u r p a l a r g e p a r t o f

p r o p e r t i e s o w n e d b y b u s i n e s s g r o u p s a t t h e b e g i n n i n g o f t h e m i l i t a r y r e v o l u t i o n . B u t P a r k

e v e n t u a l l y b e c a m e a w a r e t h a t t h e c o l l a b o r a t i o n o f b u s i n e s s w a s i n d i s p e n s a b l e i n

a c c o m p l i s h i n g f a s t , v i s i b l e , q u a n t i t a t i v e g r o w t h , a n d s t r u c k a d e a l w i t h b u s i n e s s : F i r s t , t h e

b u s i n e s s m e n w o u l d b e i m m u n e t o c r i m i n a l p r o s e c u t i o n u n d e r t h e s u b s e q u e n t c o n d i t i o n s .

S e c o n d , t h e s t o c k s h a r e s o f c o m m e r c i a l b a n k s h e l d b y b i g b u s i n e s s w e r e r e t u r n e d t o t h e

g o v e r n m e n t ( n a t i o n a l i z a t i o n o f c o m m e r c i a l b a n k s ) b u t t h e g o v e r n m e n t l e g i t i m a t i z e d t h e i r

o t h e r b e l o n g i n g s . T h i r d , i n s t e a d o f p a y i n g t h e p e n a l t y fi n e s f o r i l l i c i t w e a l t h a c c u m u l a t i o n

i n c u r r e n c y , b u s i n e s s e s w e r e p e r m i t t e d t o d o n a t e t h e s t o c k o f n e w fi r m s t o t h e

g o v e r n m e n t , w h i c h w e r e s u p p o s e d t o b e k e y i n d u s t r i e s , s u c h a s o i l r e fi n e r i e s , c e m e n t a n d

c h e m i c a l i n d u s t r i e s ( S a k o n g a n d J o n e s 1 9 8 1 2 9 9 - 1 0 0 ; L e e M a n - h e e 1 9 9 2 : 5 5 - 5 6 ) . T h i s
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p o l i t i c a l c o n t r a c t d i d n o t m a t e r i a l i z e f o r v a r i o u s r e a s o n s b u t t r a n s f o r m e d t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s i n t o a l a s t i n g p a t t e r n u n d e r w h i c h b u s i n e s s w a s s u b o r d i n a t e d t o t h e s t a t e .

B e i n g a w a r e t h a t , w i t h o u t a v i g o r o u s , e n e r g e t i c , a n d w e l l - o r g a n i z e d c i v i l i a n

p a r t n e r , t h e g o v e r n m e n t w a s n o t c a p a b l e o f c h a n n e l i n g a n d i m p l e m e n t i n g i t s i n d u s t r i a l

p o l i c y , P a r k a t t e m p t e d t o t r a n s f o r m h i s d i s o r g a n i z e d p r i v a t e p a r t n e r s i n t o a c o h e r e n t

o r g a n i z a t i o n w h i c h c o u l d fi r l fi l l h i s r e f o r m a m b i t i o n s . F o r i n s t a n c e , t h e K o r e a n

B u s i n e s s m e n ’ s C o u n c i l , w h i c h w a s t h e l o b b y i s t a r m o f b i g b u s i n e s s , w a s d i s s o l v e d w i t h

t h e a r r e s t o f i t s l e a d e r s h i p b y P a r k ’ s r e v o l u t i o n a r y j u n t a a n d r e c o n s t r u c t e d u n d e r t h e n a m e

o f “ S p e c i a l C o u n c i l f o r t h e P r o m o t i o n o f E c o n o m i c R e c o n s t r u c t i o n ” i n 1 9 6 1 , w h i c h , l a t e r

o n , e v o l v e d i n t o t h e F e d e r a t i o n o f K o r e a n I n d u s t r i e s ( F K I ) . T h e F K I , w i t h a s t r o n g

r e c o m m e n d a t i o n fi ' o m t h e P a r k a d m i n i s t r a t i o n , e x t e n d e d i t s m e m b e r s h i p t o e m b r a c e a

m u c h l a r g e r n u m b e r o f b u s i n e s s g r o u p s , r e s u l t i n g i n a r a p i d r i s e o f m e m b e r s h i p f r o m 1 3 i n

1 9 6 1 t o 1 2 5 i n 1 9 6 8 ( H o n g D e u k - y u l 1 9 9 2 : 6 2 - 6 6 ) . M o r e i m p o r t a n t l y , P a r k h e l p e d t o

c h a n g e t h e p e r s o n a o f t h e F K I , f r o m r e n t - s e e k i n g l o b b y i s t t o e n t r e p r e n e u r i a l b u s i n e s s

s o c i e t y , b y t a k i n g t h e c o r r u p t l e a d e r s h i p o n a n i n d u s t r i a l e x c u r s i o n a n d t h u s e x p o s i n g t h e m

t o t h e a d v a n c e d t e c h n o l o g y a n d m a n a g e m e n t i n i n d u s t r i a l i z e d s o c i e t i e s ( S a k o n g a n d J o n e s

1 9 8 1 2 1 0 0 - 1 0 1 ) .

I n a d d i t i o n , t h e K o r e a n T r a d e r s A s s o c i a t i o n ( K T A ) , w h i c h w a s t h e v i r t u a l

m a n i f e s t a t i o n o f t h e e x p o r t - l e d s t r a t e g y , w a s a l s o e s t a b l i s h e d w i t h t h e i n t e n t i o n t o

c o m m u n i c a t e w i t h e x p o r t e r s i n a s y s t e m a t i c w a y . O t h e r p e a k a s s o c i a t i o n s w h i c h w e r e

r e s t r u c t u r e d u n d e r P a r k w e r e t h e K o r e a n C h a m b e r o f C o m m e r c e , w h i c h h a d e x i s t e d

b e f o r e 1 9 6 1 , a n d K o r e a n C o u n c i l o f S m a l l / M e d i u m - s i z e d I n d u s t r i e s ( K C S M I ) . E x c e p t f o r

t h e F K I , t h e o t h e r t h r e e a s s o c i a t i o n s w e r e c h a i r e d b y f o r m e r m i n i s t e r s o f e c o n o m i c
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a g e n c i e s i n o r d e r t o m a i n t a i n a c l o s e r e l a t i o n s h i p w i t h t h e e c o n o m i c b u r e a u c r a c y .

A d d i t i o n a l l y , i n d u s t r i a l a n d t r a d e a s s o c i a t i o n s a l o n g d i f f e r e n t i n d u s t r i e s w e r e r e a r r a n g e d ,

i n c l u d i n g t h e K o r e a n C o u n c i l f o r t h e P r o m o t i o n o f t h e E l e c t r o n i c I n d u s t r y , K o r e a n

C o u n c i l f o r t h e P r o m o t i o n o f M a c h i n e r y I n d u s t r y , a n d t h e K o r e a n T e x t i l e I n d u s t r y

A s s o c i a t i o n ( K i m S u k - j o o n 1 9 9 1 : 3 7 1 - 3 7 2 ) .

P a r k ’ s r e c o n s t r u c t i o n o f m o r e i n c l u s i v e p e a k b u s i n e s s a s s o c i a t i o n s m e a n t t w o

c r i t i c a l c h a n g e s i n t h e i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e w i t h t h e s t a t e : F i r s t , t h e o p e n n e s s a n d

c o m p e t i t i v e n e s s o f t h e n e x u s ( w h i c h w a s a c r i t i c a l e l e m e n t i n k e e p i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s o n a p r o d u c t i v e t r a c k ) w e r e s u b s t a n t i a l l y i m p r o v e d b y l o w e r i n g b a r r i e r s t o t h e e n t r y

o f o t h e r b u s i n e s s m e n i n t o t h e c o n n e c t i o n . S e c o n d , t h e i n s t a l l a t i o n o f a m o r e r e fi n e d

a s s o c i a t i o n a l c e n t e r o n t h e p r i v a t e s i d e c u t d o w n t r a n s a c t i o n c o s t s w i t h q u i c k e r a n d m o r e

e fl ‘ e c t i v e i n f o r m a t i o n d i s t r i b u t i o n a n d a n e x t e n s i v e v o l u m e o f i n t e r a c t i o n s b e t w e e n t h e t w o

p a r t i e s . 3 T r u s t a n d c o o p e r a t i o n b u i l t u p a s b o t h p a r t i e s b e g a n t o u n d e r s t a n d t h e o t h e r

s i d e ’ s i n t e n t t h r o u g h t h e i n t i m a t e a n d d i r e c t i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e . I t i s h a r d t o

i m a g i n e t h a t , w i t h o u t t h i s m u t u a l t r u s t , P a r k ’ s g o v e r n m e n t w o u l d h a v e b e e n a b l e t o i n d u c e

b u s i n e s s i n t o r i s k y a n d u n c e r t a i n e x p o r t i n d u s t r i e s .

A l o n g w i t h t h i s r e c o n s t r u c t i o n o f m o r e e n c o m p a s s i n g p e a k b u s i n e s s a s s o c i a t i o n s ,

P a r k e s t a b l i s h e d a n e c o n o m i c b u r e a u c r a t i c c e n t e r , t h a t i s , t h e E P B , w h i c h w a s a b l e t o j o i n

a n d c o o r d i n a t e t h e p o l i c y p l a n n i n g b u r e a u s i n s t a l l e d a t e a c h e c o n o m i c a g e n c y . T h e E P B ,

a s a “ s u p e r m i n i s t r y , ” w a s g i v e n e x t e n s i v e a u t h o r i t y t o m a n u f a c t u r e b u r e a u c r a t i c

c o h e r e n c e n o t o n l y i n i n i t i a t i n g a n d i m p l e m e n t i n g t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s b u t a l s o i n

 

3 T o u n d e r s t a n d h o w t o c o n s t r u c t o p e n , c o m p e t i t i v e a n d t r a n s p a r e n t p r i v a t e - p u b l i c
n e t w o r k s , r e f e r t o S t e p h a n H a g g a r d , S y l v i a M a x fi e l d a n d B e n R o s s S c h n e i d e r ( 1 9 9 7 ) .
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d e a l i n g w i t h t h e i r p r i v a t e p a r t n e r s . T h e c o h e s i v e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m u n d e r t h e

E P B , r e v o l u t i o n a r y r e s t r u c t u r i n g o f b u r e a u c r a t i c f o u n d a t i o n s s u c h a s t h e r e c r u i t m e n t ,

p r o m o t i o n a n d r e w a r d s y s t e m s , a n d t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s d e t e r m i n a t i o n t o p r o t e c t t h e

i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f e c o n o m i c p l a n n i n g , s u p e r v i s o r y a n d d i s c i p l i n i n g m a c h i n e r y w e r e

c r i t i c a l i n s t i t u t i o n a l a n c h o r s i n p r e v e n t i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e f r o m d e g e n e r a t i n g

i n t o a r e n t - s e e k i n g s u p e r - c a r t e l . A d d i t i o n a l l y , P a r k s i g n a l e d t o h i s p r i v a t e p a r t n e r s t h a t h e

w a s d e t e r m i n e d t o c a n y o u t t h e e x p o r t - o r i e n t e d p r o g r a m s t h r o u g h t h e d e l e g a t i o n o f h i s

m a n d a t e t o t h e c o r e d e v e l o p m e n t a l a g e n c i e s . H i s d e t e r m i n a t i o n t o d e l e g a t e t h i s m a n d a t e

t o e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w a s d e m o n s t r a t e d t h r o u g h t h e l o n g d u r a t i o n o f s e r v i c e o f

i n d i v i d u a l e c o n o m i c t e c h n o c r a t s ( R e f e r t o T a b l e 2 . 6 ) . ‘

I n t h e s u b s e q u e n t e s t a b l i s h m e n t o f o r g a n i z a t i o n a l p i l l a r s i n b o t h b u r e a u c r a c y a n d

b u s i n e s s , P a r k i n v i t e d t h e l e a d e r s h i p o f b o t h s i d e s t o t h e “ E x t e n d e d C o n f e r e n c e f o r t h e

P r o m o t i o n o f T r a d e ( E C P T ) , ” 5 w h i c h w a s h e l d e v e r y m o n t h . T h e p a r t i c i p a n t s o f t h e

E C P T w e r e t h e k e y fi g u r e s o f b r o a d b u s i n e s s c i r c l e s , e c o n o m i c t e c h n o c r a t s i n c l u d i n g t h e

h e a d s o f e c o n o m i c m i n i s t r i e s , a n d t h e P r e s i d e n t h i m s e l f . T h e t o p i c s o f t h e d i s c u s s i o n s ,

w h i c h u s u a l l y l a s t e d a b o u t t h r e e h o u r s , w e r e t h e p r o s p e c t s o f i n t e r n a t i o n a l m a r k e t s ,

p l a u s i b l e e x p o r t i t e m s , s p e c i fi c t a r g e t m a r k e t s a n d e x c h a n g e o f m a r k e t i n f o r m a t i o n ( K i m

J e o n g - r a e m 1 9 9 5 : 1 3 3 - 1 3 4 ) . T h e K o r e a T r a d e P r o m o t i o n C o r p o r a t i o n ( K O T R A ) w a s

 

‘ S e e C h a p t e r I I f o r a d e t a i l e d d e s c r i p t i o n o f t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e
E P B a n d h o w t h e c o n s t r u c t i o n o f t h e E P B a t t h e h i e r a r c h i c a l p e a k o f t h e b u r e a u c r a t i c
s y s t e m c h a n g e d t h e i n t e r n a l d y n a m i c s o f e c o n o m i c p l a n n i n g , m o n i t o r i n g a n d d i s c i p l i n a r y
m a c h i n e r y .

5 T h e E C T P h a s b e e n c o n s i d e r e d t h e m o s t i m p o r t a n t m e e t i n g b e t w e e n 1 9 6 1 - 1 9 7 2
b y P r e s i d e n t P a r k . T h e p r o g r a m s i n i t i a t e d , i d e a s , a n d d e c i s i o n s m a d e d u r i n g t h e E C T P
w e r e p r o m p t l y c a r r i e d o u t w i t h o u t b u r e a u c r a t i c h o l d u p ( R e f e r t o K i m S u k - j o o n

1 9 9 1 : 3 7 2 ) .

1 8 2



a l s o i n s t a l l e d t o p r o m o t e s y s t e m a t i c i n t e r a c t i o n s b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e a n d t o c h a n n e l

e x p o r t - o r i e n t e d p r o g r a m s t o p r i v a t e p a r t n e r s w i t h d i v e r s e s e r v i c e s a n d s u b s i d i e s ( S a k o n g

a n d J o n e s 1 9 8 1 : 1 2 8 - 1 2 9 ) .

T h e r e c o n s t r u c t i o n o f c o n n e c t e d n e s s o n t h e b a s i s o f a c e n t r a l i z e d b u r e a u c r a t i c

s y s t e m a n d b u s i n e s s s o c i e t y a n d o f r e g u l a r a n d i n s t i t u t i o n a l i z e d i n t e r a c t i o n s i m p l i e d

s e v e r a l s i g n i fi c a n t c h a n g e s i n t h e n a t u r e o f t h e i n t e r a c t i o n s : ‘ 5 F i r s t , t r u s t a n d c o o p e r a t i o n

s p r a n g u p fi ' o m t h e e n d u r i n g i n t e r a c t i o n s o f b o t h p a r t i e s . T h i s d e e p e n i n g t r u s t m a d e i t

p o s s i b l e f o r e n t r e p r e n e u r s t o p l a n t h e i r i n v e s t m e n t s o n t h e b a s i s o f l o n g - r u n p r o fi t a b i l i t y

r a t h e r t h a n s h o r t - t e r m g a i n . I n o t h e r w o r d s , b u s i n e s s ’ h o r i z o n o f i n v e s t m e n t p r o j e c t s

e x t e n d e d g r e a t l y , a s c o m p a r e d w i t h t h e p a s t . S e c o n d , t h e i n c r e a s i n g c r e d i b i l i t y o f

g o v e r n m e n t p o l i c y a n d c o m m i t m e n t t o t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s m o t i v a t e d e n t r e p r e n e u r s

t o t a k e b o l d m o v e s i n e x p o r t i n d u s t r i e s . E n t r e p r e n e u r s w o u l d h a v e b e e n r e l u c t a n t t o

e n g a g e i n r i s k - a b u n d a n t e x p o r t i n d u s t r i e s w i t h o u t a b e l i e f i n t h e l o n g - c o m m i t m e n t o f

g o v e r n m e n t a n d t r u s t i n i t s p r o g r a m s . T h i r d , t h e i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e a l s o d r a m a t i c a l l y

r e d u c e d t h e u n c e r t a i n t y i n v o l v e d i n l a u n c h i n g i n v e n t i v e , t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . A s t h e

d u r a t i o n o f i n t e r a c t i o n s g r e w l o n g e r , m u t u a l t r u s t a n d c o n fi d e n c e i n e a c h o t h e r b u i l t u p

p o s i t i v e b e h a v i o r a l a s s u m p t i o n s . 7 H o w e v e r , t o u n d e r s t a n d w h y a c l o s e i n t e r n a l l i n k a g e

 

‘ E x c e p t f o r t h e a b o v e - m e n t i o n e d i n s t i t u t i o n a l a n d o r g a n i z a t i o n a l c h a n g e s o n b o t h

t h e p r i v a t e a n d p u b l i c s i d e s , t h e c h a n g e i n t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s p o l i c y p r i o r i t y ( p l a c i n g
e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a t t h e t o p o f t h e r e g i m e ’ s v a l u e h i e r a r c h y ) a n d t h e c l a s s o r i g i n o f

n e w s t a t e e l i t e s , w h o w e r e p r e d o m i n a n t l y f r o m t h e p e a s a n t c l a s s a n d t h e r e f o r e w h o d i d

n o t s h a r e c l a s s b a c k g r o u n d w i t h t h e o w n e r s o f b i g b u s i n e s s a t t h a t t i m e , a l s o h e l p e d
m a i n t a i n “ e m b e d d e d n e s s ” o n t h e t r a c k o f p r o d u c t i v e c o a l i t i o n ( f o r t h e c l a s s o r i g i n o f n e w
s t a t e e l i t e s d u r i n g t h i s p e r i o d , r e f e r t o K i m E u n - m e e 1 9 9 7 2 1 1 8 ) .

7 R e f e r t o t h e d i s c u s s i o n b y D o u g l a s s C . N o r t h ( 1 9 9 0 ) o n h o w l o n g - d u r a t i o n ,

f r e q u e n t h u m a n i n t e r a c t i o n s g e n e r a t e c o o p e r a t i o n a n d t r u s t a n d t h e r e b y l o w e r t h e c o s t o f

t r a n s a c t i o n s . N o r t h e x p l a i n s h o w d i f f e r e n t i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s c h a n n e l h u m a n
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b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e d i d n o t d e g e n e r a t e i n t o a r e n t - s e e k i n g c o a l i t i o n , w e a l s o n e e d

t o e x a m i n e t h e e x t e n t t o w h i c h c r i t i c a l c a p i t a l r e s o u r c e s w e r e c o n t r o l l e d a n d d i s t r i b u t e d

a c c o r d i n g t o t r a n s p a r e n t a n d n o n - d i s c r e t i o n a r y s t a n d a r d s b y t h e s t a t e .

( 2 ) R e s o u r c e C o n t r o l a n d M a n u f a c t u r i n g I n c e n t i v e S t r u c t u r e s T o w a r d T r a n s f o r m a t i v e
P r o g r a m s

P a r k J u n g - h e e s e t e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a s t h e r e g i m e ’ s t o p p r i o r i t y a n d

r e o r g a n i z e d t h e fi n a n c i a l s y s t e m , s o t h a t t h e g o v e r n m e n t c o u l d m o b i l i z e c a p i t a l a n d f e e d i t

i n t o f a s t , v i s i b l e , q u a n t i t a t i v e g r o w t h . F i r s t , P a r k n a t i o n a l i z e d c o m m e r c i a l b a n k s b y

f o r c i n g t h e b u s i n e s s l e a d e r s a c c u s e d o f i l l i c i t w e a l t h a c c u m u l a t i o n t o g i v e t h e i r e q u i t y

s h a r e s i n t h e b a n k s t o t h e g o v e r n m e n t . S e c o n d , P a r k m a d e i t c l e a r t h a t t h e g o v e r n m e n t ,

n o t t h e B a n k o f K o r e a ( B O K ) , w a s i n c h a r g e o f m o n e t a r y a n d fi n a n c i a l p o l i c y b y r e v i s i o n

o f fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s . W i t h t h e “ T e m p o r a r y M e a s u r e f o r F i n a n c i a l I n s t i t u t i o n s “ a n d t h e

“ B a n k o f K o r e a A c t ” 9 i n 1 9 6 2 , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t t o o k o v e r m a n a g e r i a l a u t h o r i t y

 

i n t e r a c t i o n s i n t o p o s i t i v e c o l l a b o r a t i o n w i t h a n e v o l u t i o n o f m e c h a n i s m s i n w h i c h

c r e d i b i l i t y a n d g o o d r e p u t a t i o n c a n b e u s e d a s i n c e n t i v e s t o c a r r y o u t s o m e i n n o v a t i v e
p r o g r a m s .

3 T h e “ M e a s u r e ” w a s o r i g i n a l l y d e s i g n e d t o p r e v e n t t h e m o n o p o l y o f b i g b u s i n e s s
o v e r c o m m e r c i a l b a n k s . T o d o s o , t h i s m e a s u r e l i m i t e d t h e v o t i n g r i g h t s o f l a r g e s h a r e -
h o l d e r s . M o r e s p e c i fi c a l l y , n o o n e s i n g l e s h a r e - h o l d e r w a s p e r m i t t e d t o h a v e m o r e t h a n
1 0 % o f v o t i n g r i g h t s i n t h e g e n e r a l m e e t i n g o f s t o c k - h o l d e r s . I n a d d i t i o n t o t h a t , t h e
s e l e c t e d e x e c u t i v e s o f b a n k s i n t h e g e n e r a l m e e t i n g o f s t o c k - h o l d e r s h a d t o g e t a p p r o v a l
f r o m t h e B a n k S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n ( B S C ) a n d t h e H e a d o f t h e B S C w a s g i v e n

a u t h o r i t y t o fi r e t h e s e l e c t e d e x e c u t i v e s i f t h e d e c i s i o n s m a d e b y t h e e x e c u t i v e w e r e
s a l i e n t l y a g a i n s t p u b l i c i n t e r e s t s ( C h o i , P i l - s u n 1 9 9 0 : 4 5 ) .

9 T h e B a n k o f K o r e a A c t , a m e n d e d i n M a y 1 9 6 2 , i n c l u d e d t h e f o l l o w i n g : F i r s t , t h e

h e a d o f t h e B O K w a s a p p o i n t e d b y t h e P r e s i d e n t , n o t b y c o n s e n t o f t h e C a b i n e t -
M i n i s t e r i a l C o n f e r e n c e , b u t b y t h e i n i t i a t i v e o f t h e M O F . S e c o n d , t h e M i n i s t e r o f t h e

M O F w a s g i v e n a u t h o r i t y t o r e v i e w d e c i s i o n s m a d e b y t h e M o n e t a r y M a n a g e m e n t

C o m m i t t e e w h i c h w a s t h e u l t i m a t e a u t h o r i t y f o r m o n e t a r y p o l i c y . T h i r d , t h e B O K m u s t
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a n d b e g a n t o c o n t r o l t h e p e r s o n n e l m a t t e r s o f c o M e r c i a l b a n k s . T h e B O K w a s r e l e g a t e d

t o t h e s t a t u s o f a s u b o r d i n a t e a r m o f t h e M O F ( M i n i s t r y o f F i n a n c e ) b y t h e l i m i t a t i o n s o n

t h e a u t h o r i t y o f t h e B O K a n d o p e r a t e d a s m a c h i n e r y f o r fi n a n c i n g t h e g o v e m m e n t -

d e s i g n a t e d p r o g r a m s ( C h o i B y u n g - s u n 1 9 9 3 1 2 6 - 2 7 ) .

M o r e o v e r , i n 1 9 6 2 P a r k e s t a b l i s h e d a n u m b e r o f s p e c i a l i z e d b a n k s , i n c l u d i n g t h e

C e n t r a l F e d e r a t i o n o f A g r i c u l t u r a l C o o p e r a t i v e s , t h e C i t i z e n s ’ N a t i o n a l B a n k , t h e M e d i u m

I n d u s t r y B a n k ( M I B ) , a n d t h e C e n t r a l F e d e r a t i o n o f F i s h e r i e s C o o p e r a t i v e s . l o T h e

e s t a b l i s h m e n t o f t h e s p e c i a l i z e d b a n k s r e fl e c t e d t h e P a r k r e g i m e ’ s p o l i t i c a l i n t e n t i o n t o

b r i n g t h e p e a s a n t s , fi s h e r m e n a n d s m a l l - a n d - m e d i u m - s i z e d b u s i n e s s m e n u n d e r h i s b r o a d

p o l i t i c a l c o a l i t i o n , w h o w e r e l e f t o u t s i d e t h e b a n k i n g i n s t i t u t i o n s t h a t w e r e m o n o p o l i z e d

b y b i g b u s i n e s s i n t h e 1 9 5 0 3 ( C h o i B y u n g - s u n 1 9 9 3 2 2 7 ) . A l o n g w i t h t h e s e n e w l y - f o u n d e d ,

s p e c i a l i z e d b a n k s a n d t h e n a t i o n a l i z a t i o n o f c o m m e r c i a l b a n k s , a l l fi n a n c i a l i n t e r m e d i a r i e s

w e r e q u i c k l y l i n e d u p u n d e r t h e d i r e c t i o n o f t h e M i n i s t r y o f F i n a n c e .

H o w e v e r , t h e m o s t c r i t i c a l c h a n g e b y P a r k w a s t h e a u t h o r i z a t i o n o f t h e K D B ( t h e

K o r e a D e v e l o p m e n t B a n k ) t o b o r r o w fi r n d s fi ' o m a b r o a d a n d g u a r a n t e e f o r e i g n

c o m m e r c i a l l o a n s . T h e K D B w a s g i v e n t h e a u t h o r i t y t o i s s u e l i c e n s e s t o b o r r o w fi ' o m

f o r e i g n c o u n t r i e s a n d t o g u a r a n t e e f o r e i g n c o m m e r c i a l l o a n s u n d e r t h e E P B ’ s t i g h t c o n t r o l

 

u n d e r g o n o t o n l y a c c o u n t i n g i n s p e c t i o n s b y a N a t i o n a l A u d i t C o m m i s s i o n e r b u t a l s o b y
t h e M O F . F o u r t h , t h e m a n a g e r i a l a u t h o r i t y o f f o r e i g n c u r r e n c y w a s t a k e n o v e r b y t h e
E P B ( C h o i , P i l - s u n 1 9 9 0 : 4 5 ) .

‘ ° F i r s t , t h e y w e r e e s t a b l i s h e d t o p r o v i d e f u n d s t o p a r t i c u l a r s e c t o r s w h o s e s u p p l y
o f fi r n d s t h r o u g h c o m m e r c i a l b a n k s w a s i n s u f fi c i e n t d u e t o l i m i t e d a v a i l a b i l i t y o r l o w
p r o fi t a b i l i t y . S e c o n d , t h e y r e l i e d h e a v i l y o n d e p o s i t s fi ' o m t h e p u b l i c f o r t h e i r s o u r c e s o f
fi r n d s i n a d d i t i o n t o t h e i s s u e o f d e b e n t u r e s a n d b o r r o w i n g f r o m t h e g o v e r n m e n t .
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a n d s u p e r v i s i o n o v e r f o r e i g n l o a n n e g o t i a t i o n a n d a l l o c a t i o n . D e c l i n i n g f o r e i g n a i d 1 1 a n d

t h e s t i l l l o w d o m e s t i c s a v i n g s r a t e ( R e f e r t o T a b l e A ] i n a p p e n d i x ) 1 2 f o r c e d t h e P a r k

r e g i m e t o t u r n i t s e y e s t o f o r e i g n c a p i t a l a s a m a j o r s o u r c e o f fi n a n c i n g i n d u s t r i a l

d e v e l o p m e n t . I n o r d e r t o s e c u r e a d e q u a t e f o r e i g n b o r r o w i n g t o f e e d t h e F i r s t F i v e - Y e a r

P l a n , t h e g o v e r n m e n t e l i m i n a t e d c e r t a i n d i s c r i m i n a t o r y m e a s u r e s a n d a n n o u n c e d s e v e r a l

i m p o r t a n t p r o v i s i o n s , i n c l u d i n g t h e “ F o r e i g n C a p i t a l I n d u c e m e n t P r o m o t i o n A c t ” ( p a s s e d

i n 1 9 6 0 a n d a m e n d e d i n 1 9 6 1 ) w h i c h r e g u l a t e d t a x b e n e fi t s f o r t h o s e i n v e s t i n g f o r e i g n

c a p i t a l , t h e “ L a w f o r R e p a y m e n t G u a r a n t e e o f F o r e i g n B o r r o w i n g ” i n J u l y 1 9 6 2 , a n d t h e

“ S p e c i a l L a w t o F a c i l i t a t e C a p i t a l E q u i p m e n t I m p o r t s o n a D e f e r r e d P a y m e n t B a s i s ”

i n t r o d u c e d i n 1 9 6 2 ( T h e s e l a w s w e r e m e r g e d i n t o a s i n g l e , b r o a d n e w l a w c a l l e d “ T h e

F o r e i g n C a p i t a l I n d u c e m e n t L a w , ” M O F & K D B 1 9 9 3 2 6 1 7 - 6 2 0 ) .

T h e g o v e r n m e n t a l s o g r a n t e d t a x c o n c e s s i o n s f o r f o r e i g n b o r r o w i n g a n d s e n t a n

e c o n o m i c m i s s i o n a b r o a d a s a n e fl ‘ o r t t o p r o c u r e fi n a n c i n g f o r t a r g e t i n d u s t r i e s . I n

a d d i t i o n , K o r e a j o i n e d i n t e r n a t i o n a l fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , l i k e t h e I B R D , t h e I M F a n d t h e

I D A , i n o r d e r t o g u a r a n t e e a s t e a d y s o u r c e o f p u b l i c l o a n s . T h e n o r m a l i z a t i o n o f

d i p l o m a t i c r e l a t i o n s w i t h J a p a n , d e s p i t e s t r o n g n a t i o n a l p o l i t i c a l p r o t e s t a g a i n s t i t , a l s o

o p e n e d n e w a v e n u e s f o r p u b l i c a n d c o m m e r c i a l l o a n s b e c a u s e J a p a n w a s t h e m o s t

 

1 ‘ F r o m 1 9 6 4 o n , t h e a m o u n t o f f o r e i g n a i d b e g a n t o d e c l i n e s h a r p l y . I n 1 9 5 8 ,
f o r e i g n a i d a m o u n t e d t o $ 2 2 2 . 2 m i l l i o n , i n 1 9 6 1 , $ 2 0 7 m i l l i o n , i n 1 9 6 3 , $ 2 1 7 , i n 1 9 6 4 ,

$ 1 5 8 , i n 1 9 6 5 , $ 1 3 2 a n d i n 1 9 6 6 , $ 1 0 3 . S e e A n n e 0 . K r u e g e r , T h e D e v e l o p m e n t a l R o l e
o f T h e F o r e i g n S e c t o r a n d A i d ( C a m b r i d g e : H a r v a r d U n i v e r s i t y P r e s s 1 9 7 9 ) , M O F &
K D B , 3 0 Y e a r s o f F o r e i g n B o r r o w i n g i n K o r e a , S e o u l : M O F & K D B 1 9 9 3 .

‘ 2 F r o m 1 9 5 4 t o 6 1 , t h e d o m e s t i c s a v i n g s r a t e w a s o n l y 3 . 2 % , s o t h a t o n l y 2 6 . 3 %
o f t o t a l i n v e s t m e n t f u n d s w e r e g e n e r a t e d t h r o u g h d o m e s t i c s a v i n g s a n d t h e r e s t w e r e f r o m
f o r e i g n b o r r o w i n g . E v e n i n e a r l y 1 9 6 2 , t h e d o m e s t i c s a v i n g s r a t e a s a p e r c e n t a g e o f G N P

r e m a i n e d a s l o w a s 8 - 1 1 % . B e t w e e n 1 9 6 2 a n d 1 9 7 0 , t h e t o t a l s a v i n g s r a t e w a s 1 4 % ,
w h i c h a c c o u n t e d f o r 5 9 . 6 % o f t o t a l i n v e s t m e n t f u n d s ( K i m J u n g - w o o n g 1 9 8 6 2 5 0 ) .
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p r o m i s i n g s o u r c e o f f o r e i g n c a p i t a l a n d t e c h n o l o g y a t t h a t t i m e .

A n o t h e r i m p o r t a n t m e a s u r e t a k e n b y t h e g o v e r n m e n t i n r e l a t i o n t o fi n a n c i a l p o l i c y

w a s t h e I n t e r e s t R a t e R e f o r m o f S e p t e m b e r 1 9 6 5 . I n o r d e r t o m o b i l i z e d o m e s t i c s a v i n g s

t o f e e d a n a m b i t i o u s F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n , t h e m e a s u r e a t t e m p t e d t o r e fl e c t m a r k e t

i n t e r e s t r a t e s a t t h e t i m e , b y a l m o s t d o u b l i n g t h e a n n u a l t i m e d e p o s i t r a t e f r o m 1 5 % t o

2 6 . 4 % a n d b y i m p r o v i n g t h e c o m m e r c i a l b a n k s ’ a n n u a l l e n d i n g r a t e f r o m 1 4 % t o 2 4 %

( C h o i P i l - s u n 1 9 9 0 1 4 7 ) . I t b r o u g h t f o r t h a n e a r l y s e v e n f o l d i n c r e a s e i n t o t a l b a n k d e p o s i t s

o v e r t h e f o u r y e a r s f r o m 1 9 6 5 t h r o u g h 1 9 6 9 . T h e n a t i o n a l s a v i n g s r a t i o j u m p e d fi o m

3 . 3 % i n 1 9 6 2 t o 1 5 . 1 % i n 1 9 6 8 . I n a d d i t i o n , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t b e g a n t o i n c r e a s e i t s

i n t e r v e n t i o n a n d c o n t r o l i n t h e fi n a n c i a l s y s t e m e s p e c i a l l y s i n c e K o r e a s w i t c h e d i t s I m p o r t -

S u b s t i t u t e S t r a t e g y t o E x p o r t - O r i e n t e d S t r a t e g y i n t h e m i d d l e o f t h e 1 9 6 0 3 . T h e a b o v e -

m e n t i o n e d fi n a n c i a l r e f o r m s c o n t r i b u t e d t o a m a s s i v e i n fl o w o f f o r e i g n l o a n s f r o m t h e m i d

1 9 6 0 3 .

N o w , l e t u s e x a m i n e f o r e i g n b o r r o w i n g i n d e t a i l d u r i n g 1 9 6 2 - 1 9 7 1 ( R e f e r t o T a b l e

2 . 9 ) . B e t w e e n 1 9 4 5 a n d 1 9 6 1 f o r e i g n b o r r o w i n g t o t a l e d o n l y $ 5 m i l l i o n d o l l a r s ,

a c c o u n t i n g f o r o n l y 0 . 1 % o f f o r e i g n c a p i t a l i n fl o w i n t o t h e K o r e a n m a r k e t , w h i l e U S a i d

a m o u n t e d t o $ 2 . 5 2 7 b i l l i o n d o l l a r s , w h i c h a c c o u n t e d f o r 8 1 . 3 % o f t o t a l f o r e i g n c a p i t a l

i n fl o w . F r o m 1 9 6 2 t o 1 9 6 5 , d e s p i t e t h e g o v e r n m e n t ’ s s t r o n g e f f o r t s t o s e c u r e f o r e i g n

c a p i t a l , f o r e i g n b o r r o w i n g t o t a l e d o n l y $ 1 4 7 m i l l i o n , 1 6 . 6 % o f t h e $ 8 8 6 m i l l i o n i n t o t a l

f o r e i g n f u n d s i n c l u d i n g b o r r o w i n g a n d a i d , r e fl e c t i n g K o r e a ’ s v e r y l o w c r e d i t r a t i n g a t t h a t

t i m e . H o w e v e r , f o r e i g n b o r r o w i n g b e g a n t o b o o m w i t h t h e i n c r e a s i n g c o n fi d e n c e o f

f o r e i g n l e n d e r s i n t h e K o r e a n e c o n o m y a s t h e r e s u l t o f t h e s u c c e s s f u l F i r s t F i v e - Y e a r

E c o n o m i c P l a n a n d w i t h t h e i n c r e a s e d e f f o r t s o f t h e g o v e r n m e n t t o s e c u r e f o r e i g n c a p i t a l ,
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w h i c h b e c a m e c o n fi d e n t i n i t s s t r a t e g y o f i n d u s t r i a l i z a t i o n b a s e d o n f o r e i g n b o r r o w i n g .

T h e r e f o r e , d u r i n g t h e S e c o n d F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n ( 1 9 6 6 - 1 9 7 2 ) , f o r e i g n b o r r o w i n g ,

i n s t e a d o f f o r e i g n a i d , b e c a m e b y f a r t h e l a r g e s t s o u r c e o f f o r e i g n c a p i t a l . F r o m 1 9 6 6 t o

1 9 7 2 , $ 3 . 5 b i l l i o n w a s b o r r o w e d f r o m f o r e i g n s o u r c e s , w h i c h a c c o u n t e d f o r 8 2 . 2 % o f

t o t a l f o r e i g n c a p i t a l , w i t h c o m m e r c i a l l o a n s t o t a l i n g $ 1 . 9 b i l l i o n a n d p u b l i c l o a n s t o t a l i n g

$ 1 . 1 b i l l i o n . P u b l i c l o a n s w e r e s p e n t a l m o s t s o l e l y f o r i n f r a s t r u c t u r e d e v e l o p m e n t s u c h a s

p o w e r p l a n t s , r a i l r o a d s a n d h i g h w a y s . C o m m e r c i a l l o a n s w e r e u s e d b y t h e k e y i n d u s t r i e s -

c h e m i c a l , p e t r o c h e m i c a l , c e m e n t a n d i r o n ( M O F & K D B 1 9 9 3 : 1 0 7 - 1 5 7 ) .

B e s i d e s t h e a m o u n t o f c a p i t a l i n fl o w i n t o t h e d o m e s t i c m a r k e t , t h e r e w a s a n o t h e r

i m p o r t a n t r e a s o n w h y f o r e i g n c a p i t a l w a s a c r i t i c a l s o u r c e f o r b o t h s t a t e a n d b u s i n e s s . A s

c a n b e s e e n i n T a b l e 3 . 8 , t h e f o r e i g n r a t e o f i n t e r e s t b e t w e e n 1 9 6 6 a n d 1 9 7 0 , a d j u s t e d f o r

a n e x c h a n g e r a t e c h a n g e , w a s l o w e r t h a n t h e r a t e p a i d o n d o m e s t i c b o r r o w i n g b y 1 2 . 9 % .

T h i s w a s a n i n c r e d i b l e g a p , p a r t i c u l a r l y i n c o m p a r i s o n t o t h e fi g u r e s f o r 1 9 7 1 - 1 9 7 5 a n d

1 9 7 6 - 1 9 8 0 , w h i c h s t o o d a t 1 . 3 a n d 1 . 0 p e r c e n t , r e s p e c t i v e l y . I n s h o r t , w h o e v e r h a d

a c c e s s t o f o r e i g n b o r r o w i n g w o u l d h a v e h a d a w i n d f a l l u n d e r t h i s i n t e r e s t s y s t e m .

A c c o r d i n g l y , t h i s i n c r e d i b l e g a p s w a y e d p r i v a t e i n v e s t o r s t o t u r n t h e i r e y e s t o f o r e i g n

c a p i t a l a s a n e w a n d p r o fi t a b l e s o u r c e o f fi n a n c i n g . I n s h o r t , t h e c o n t r o l o f f o r e i g n

b o r r o w i n g g a v e t h e g o v e r n m e n t e n o r m o u s p o w e r t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o i t s e x p o r t -

o r i e n t e d i n d u s t r i e s .

I n a d d i t i o n t o t h e a u t h o r i t y t o d i s t r i b u t e f o r e i g n c a p i t a l , t h e g o v e r n m e n t a l s o

u t i l i z e d o t h e r s o u r c e s s u c h a s p o l i c y l o a n s a n d o f fi c i a l i n t e r e s t r a t e s f o r b a n k l o a n s t o s e t

i n c e n t i v e s t r u c t u r e s f o r i r n p o r t - s u b s t i t u t i o n i n d u s t r i e s i n t h e e a r l y 1 9 6 0 3 a n d f o r t h e

p r o m o t i o n o f l a b o r - i n t e n s i v e i n d u s t r i e s , s u c h a s t e x t i l e s a n d p l y w o o d i n t h e l a t e 1 9 6 0 3 .
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T h e g o v e r n m e n t a l s o c o n t r o l l e d a l a r g e p a r t o f b a n k l o a n s i n t h e n a m e o f “ p o l i c y l o a n s ”

d u r i n g t h i s p e r i o d . B e t w e e n 1 9 6 2 a n d 1 9 7 1 , t h e a v e r a g e p e r c e n t a g e o f p o l i c y l o a n s

r e l a t i v e t o t o t a l m o n e y l e n t e a c h y e a r w a s 5 4 . 7 % , a l t h o u g h t h e a n n u a l g r t h r a t e o f

p o l i c y l o a n s r e m a i n e d b e l o w t h a t o f t o t a l l o a n s , e x c e p t f o r i n t h e e a r l y 1 9 7 0 3 . L o w

i n t e r e s t r a t e s w e r e a p p l i e d t o p o l i c y l o a n s , i n p a r t i c u l a r , e x p o r t fi n a n c i n g a n d fi r n d i n g o f

e x p o r t i n d u s t r y e q u i p m e n t a t t h a t t i m e . A l a r g e p r o p o r t i o n o f p o l i c y l o a n s r e l a t i v e t o t o t a l

l o a n s , w i t h l o w i n t e r e s t r a t e s , c o n t r o l l e d b y t h e g o v e r n m e n t , h a d g i v e n a w i d e r a n g e o f

p o l i c y c h o i c e s t o t h e e c o n o m i c p l a n n i n g m a c h i n e r y d u r i n g t h i s p e r i o d . A s s h o w n i n T a b l e

3 . 9 , l o w i n t e r e s t r a t e s f o r e x p o r t fi n a n c i n g w e r e a l u c r a t i v e fi n a n c i a l s o u r c e f o r i n v e s t o r s

b e c a u s e o f t h e h i g h i n fl a t i o n r a t e , e s p e c i a l l y i n t h e e a r l y 1 9 6 0 3 . C o n s i d e r i n g t h a t t h e

i n t e r e s t r a t e s f o r t h e c u r b m a r k e t , t o s o m e e x t e n t , r e fl e c t e d t h e r e a l p r i c e o f m o n e y , r e a l

i n t e r e s t r a t e s f o r e x p o r t fi n a n c i n g w o u l d h a v e d r o p p e d b e l o w t h e n u m b e r s i n c o l u m n ( h )

f r o m T a b l e 3 . 9 , w h i c h w e r e c a l c u l a t e d b y s u b t r a c t i n g t h e “ i n fl a t i o n r a t e ” f r o m t h e “ i n t e r e s t

r a t e f o r e x p o r t fi n a n c i n g ” e a c h y e a r , a l t h o u g h r e a l i n t e r e s t r a t e s f o r e x p o r t fi n a n c i n g w e r e

a l l n e g a t i v e s t h r o u g h o u t t h e 1 9 6 0 3 .

T h e l a s t i n c e n t i v e h e l d b y t h e g o v e r n m e n t t o i n d u c e b u s i n e s s e s t o p u r s u e i t s

p l a n n e d t a r g e t s w a s t h e o f fi c i a l i n t e r e s t r a t e . N o t w i t h s t a n d i n g t h a t t h e g o v e m m e n t -

c o n t r o l l e d i n t e r e s t r a t e f o r c o m m e r c i a l b a n k l o a n s w a s n o t a s p r o fi t a b l e a s o u r c e o f

fi n a n c i n g a s p o l i c y l o a n s , s e c u r i n g b a n k c r e d i t u n d o u b t e d l y b e n e fi t t e d t h e r e c i p i e n t g r e a t l y .

T h e c o m p a r i s o n o f “ r e a l i n t e r e s t f o r b a n k l o a n s ” ( c o l u m n ( g ) i n T a b l e 3 . 9 ) w i t h t h e

“ a v e r a g e e a r n i n g r a t e o f c o r p o r a t i o n s ” o r t h e “ i n t e r e s t r a t e f o r c u r b m a r k e t s ” m a k e s i t

c l e a r t h a t p r o c u r i n g a n y b a n k l o a n w a s g a i n f u l f o r i n v e s t o r s . T h e a b o v e - m e n t i o n e d

s o u r c e s o f p o w e r r e s e r v e d i n t h e h a n d s o f t h e s t a t e , t h a t i s , t h e a u t h o r i t y t o d i s t r i b u t e
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f o r e i g n c a p i t a l , t h e l a r g e r a t i o o f p o l i c y l o a n s r e l a t i v e t o t o t a l l o a n s , a n d o f fi c i a l i n t e r e s t

r a t e c o n t r o l , s e e m e v e n m o r e p o w e r fi r l w h e n o n e c o n s i d e r s t h a t K o r e a n b u s i n e s s e s r e l i e d

h e a v i l y u p o n b a n k - l o a n s a s t h e i r s o u r c e o f fi n a n c i n g b u s i n e s s .

A c l o s e l o o k a t t h e s t r u c t u r e o f fi n a n c i n g i n t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r d u r i n g 1 9 6 1 -

1 9 7 0 d i s c l o s e s t h a t K o r e a n b u s i n e s s e s ’ s d e p e n d e n c y u p o n e x t e r n a l b o r r o w i n g w a s

o v e r w h e l m i n g . M o r e t h a n 8 0 % o f c o r p o r a t e f u n d s c a m e f r o m e x t e r n a l b o r r o w i n g

b e t w e e n 1 9 6 2 a n d 1 9 7 1 . 1 3 T h e e x t e r n a l s o u r c e s o f fi n a n c i n g c o n s i s t e d o f c o m m e r c i a l

b a n k l o a n s , g o v e r n m e n t l e n d i n g , i s s u a n c e o f s t o c k a n d c o r p o r a t e b o n d s , b o r r o w i n g f r o m

t h e c u r b m a r k e t , a n d f o r e i g n b o r r o w i n g , w h e r e a s t h e i n t e r n a l s o u r c e s o f fi n a n c i n g w e r e

i n t e r n a l s a v i n g s , s a v i n g s f o r e q u i p m e n t d e p r e c i a t i o n a n d a p p r o p r i a t i o n . T h e e x t e r n a l

s o u r c e s c a n b e d i v i d e d i n t o t w o d i f f e r e n t c a t e g o r i e s : 1 ) b o r r o w i n g f r o m b a n k s , n o n -

b a n k i n g i n s t i t u t i o n s , a n d f o r e i g n l e n d e r s ; a n d 2 ) d i r e c t c a p i t a l m o b i l i z a t i o n f r o m t h e

s e c u r i t y m a r k e t ( R e f e r t o T a b l e 3 . 1 1 ) . B e t w e e n 1 9 6 2 a n d 1 9 6 6 , 8 3 . 5 % o f fi n a n c i n g w a s

f r o m e x t e r n a l s o u r c e s , r a t h e r t h a n i n t e r n a l s o u r c e s . A m o n g e x t e r n a l s o u r c e s , d i r e c t

fi n a n c i n g f r o m t h e s e c u r i t y m a r k e t a c c o u n t e d f o r o n l y 2 7 . 6 % o f t o t a l fi n a n c i n g , w h e r e a s

t h e r e s t o f fi n a n c i n g c a m e fi ' o m d e p o s i t b a n k s , n o n - b a n k i n g i n s t i t u t i o n s , a n d f o r e i g n

b o r r o w i n g . E v e n i n t h e S e c o n d F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n ( 1 9 6 7 - 1 9 7 1 ) , b u s i n e s s e s h a d

b e c o m e m o r e r e l i a n t o n e x t e r n a l s o u r c e s t o fi n a n c e t h e i r i n d u s t r i e s , e n l a r g i n g t h e e x t e r n a l

s h a r e o f fi n a n c i n g t o 8 6 . 5 % ( R e f e r t o T a b l e 3 . 1 1 ) . T h e p r e d o m i n a n t t r e n d o f d e b t - d r i v e n

m a n a g e m e n t ( o r e x t e r n a l s o u r c e - r e l i a n c e ) b y K o r e a n b u s i n e s s e s w a s r o o t e d n o t o n l y i n t h e

h i g h p r o fi t a b i l i t y o f b a n k l o a n s , p o l i c y l o a n s , a n d f o r e i g n b o r r o w i n g ( d u e t o t h e g a p

 

‘ 3 T h e s o u r c e s o f c o r p o r a t e fi r n d s c a n b e b r o a d l y d i v i d e d i n t o t w o c a t e g o r i e s : 1 )
i n t e r n a l s a v i n g s ; 2 ) e x t e r n a l b o r r o w i n g ( R e f e r t o T a b l e 3 . 1 0 ) .
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b e t w e e n t h e i n t e r e s t r a t e s o f l o a n s a n d t h e r e a l i n t e r e s t r a t e s o f t h e m a r k e t ) , b u t a l s o i n t h e

s h o r t a g e o f fi n a n c i a l r e s o u r c e s a v a i l a b l e w i t h i n fi r m s i n t h e e a r l y s t a g e o f d e v e l o p m e n t . A t

a n y r a t e , t h e l o a n - r i d d e n fi n a n c i a l m a n a g e m e n t b y m o s t K o r e a n c o r p o r a t i o n s r e s u l t e d i n

t h a t t h e g o v e r n m e n t w a s i n a s o l i d p o s i t i o n t o s w a y b u s i n e s s e s t o c o m p l y w i t h i t s

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s .

T h u s f a r I h a v e e x a m i n e d w h a t s o r t s o f i n s t i t u t i o n a l a n d m a t e r i a l r e s o u r c e s w e r e

c o n t r o l l e d b y t h e s t a t e d u r i n g t h i s p e r i o d . I t i s c l e a r t h a t t h e K o r e a n s t a t e , b o t h i n t e r m s o f

i n s t i t u t i o n a l s t r u c t u r e a n d r e s o u r c e c o n t r o l , w a s c a p a b l e o f m a n u f a c t u r i n g a n i n c e n t i v e

s t r u c t u r e t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s o r f o r c e b u s i n e s s t o f o l l o w i t s

l e a d e r s h i p . N o w l e t u s e x p l o r e w h a t s o r t o f i n c e n t i v e s t r u c t u r e w a s c o n s t r u c t e d b y t h e

s t a t e a n d h o w t h e s t a t e r e m a i n e d o n t r a c k a s a p o s i t i v e c r e d i t d i s t r i b u t o r r a t h e r t h a n f a l l i n g

i n t o a r e n t - s e e k i n g c o a l i t i o n w i t h b u s i n e s s d u r i n g t h i s p e r i o d . A s m e n t i o n e d e a r l i e r ,

m e a s u r i n g e m p i r i c a l l y t h e t r a i t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i s a t r i c k y j o b i n w h i c h

s u b j e c t i v e j u d g e m e n t c o u l d b e i n v o l v e d . I n o r d e r t o m e a s u r e w h e t h e r t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s r e m a i n e d i n p r o d u c t i v e c o l l a b o r a t i o n r a t h e r t h a n c o l l u s i o n , I w i l l d e t e r m i n e i f t h e r e

w e r e t r a n s p a r e n t c r i t e r i a i n c r e d i t a l l o c a t i o n , a n d w h e t h e r o r n o t t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s

w e r e a c c o m p l i s h e d .

( 3 ) T r a n s f o r m a t i v e P r o g r a m s a n d S t a n d a r d s f o r L i c e n s i n g a n d C r e d i t A l l o c a t i o n

a ) S e t t i n g p o l i c y t a r g e t s : D u r i n g t h e e a r l y 1 9 6 0 3 ( 1 9 6 1 - 1 9 6 4 ) , t h e g o v e r n m e n t

f o s t e r e d i m p o r t - s u b s t i t u t i o n i n d u s t r i e s w h i c h p r o d u c e d s u c h b a s i c i n t e r m e d i a t e m a t e r i a l s

a s c e m e n t , f e r t i l i z e r , r e fi n e d o i l , a n d e l e c t r o n i c m a c h i n e r y . A f t e r 1 9 6 3 , t h e g o v e r n m e n t

t u r n e d i t s e y e s t o e x p o r t a c t i v i t i e s . I t p r o m o t e d l a b o r - i n t e n s i v e e x p o r t i n d u s t r i e s , s u c h a s
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t e x t i l e s , s y n t h e t i c fi b e r , s y n t h e t i c r e s i n , a n d p l y w o o d , w h i c h h a d i n t e r n a t i o n a l

c o m p e t i t i v e n e s s , t h a n k s t o c h e a p l a b o r c o s t s , a n d w e r e c a p a b l e o f a b s o r b i n g t h e

u n e m p l o y e d a n d u n d e r e m p l o y e d h u m a n r e s o u r c e s . T h e r e l a t i v e l y q u i c k a n d g r a c e fi r l

t u r n a r o u n d f r o m a n i m p o r t - s u b s t i t u t i o n s t r a t e g y t o a n e x p o r t - l e d e c o n o m y i n t h e m i d

1 9 6 0 3 w a s a t t r i b u t a b l e t o t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r p r i v a t e p a r t n e r s i n t e r m s o f c a p i t a l

r e s o u r c e s a n d i n s t i t u t i o n a l c o h e r e n c e o f t h e e c o n o m i c p l a n n i n g m a c h i n e r y , a l t h o u g h

b u s i n e s s , w h i c h w a s u s e d t o p r o t e c t i o n i s t p o l i c i e s u n d e r t h e i m p o r t - s u b s t i t u t i o n s t r a t e g y ,

w a s q u i t e r e s i s t a n t a t t h e b e g i n n i n g o f t h e e x p o r t - d r i v e . " T h e o u t w a r d - l o o k i n g

d e v e l o p m e n t a l s t r a t e g y b e g a n w i t h t h e d i s m a n t l i n g o f n o n - t a r i fi ‘ b a r r i e r s , i n c l u d i n g t h e

e x p o r t - i m p o r t l i n k s y s t e m , q u o t a s y s t e m , c o m p e n s a t i o n t r a d e s y s t e m , a n d s u b s i d i e s .

J o i n i n g G A T T , i n M a y 1 9 6 6 , s y m b o l i c a l l y s i g n a l e d t h a t t h e e x p o r t - l e d s t r a t e g y w a s

a n c h o r e d i n K o r e a a s t h e p r i m a r y w a y o f i n d u s t r i a l p r o g r e s s . A n o t h e r i m p o r t a n t

i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n f o r e x p o r t - l e d d e v e l o p m e n t w a s t h e e x c h a n g e r a t e r e f o r m , w h i c h

w a s d o n e a t t h e b e g i n n i n g o f t h e F i r s t F i v e - Y e a r P l a n . T h e r e f o r m i n t h e e x c h a n g e r a t e

s y s t e m , w h i c h e fi ’ e c t i v e l y e l i m i n a t e d t h e o p p o r t u n i t y f o r b u s i n e s s t o a t t a i n e n o r m o u s p r o fi t

g a i n s s i m p l y w i t h t h e u s e o f f o r e i g n e x c h a n g e m a r k e t d i s t o r t i o n , a l s o r e s t r u c t u r e d t h e

i n c e n t i v e s t r u c t u r e u n d e r w h i c h b u s i n e s s w a s f o r c e d t o p u r s u e p r o fi t s b y e n g a g i n g i n

e x p o r t - m a n u f a c t u r i n g . ‘ 5

 

1 ‘ R e f e r t o K i m J e o n g - R y o m ( 1 9 9 0 : 1 1 4 - 1 3 4 ) , t o s e e h o w t h e g o v e r n m e n t
r e d e fi n e d t h e i n c e n t i v e s t r u c t u r e w i t h r e v i s i o n o f t a x e s , e x p o r t - i m p o r t s y s t e m , e x c h a n g e
r a t e s y s t e m , t a r i fi ‘ s y s t e m a n d fi n a n c i a l p r o v i s i o n s f o r e x p o r t e r s i n o r d e r t o t r a n s f o r m t h e
i m p o r t - s u b s t i t u t i o n e c o n o m y t o e x p o r t - l e d e c o n o m y i n t h e m i d - 1 9 6 0 3 .

‘ 5 T o s e e h o w t h e e x c h a n g e r a t e s y s t e m r e f o r m s e t t h e f o u n d a t i o n s o n w h i c h

b u s i n e s s w a s i n d u c e d i n t o t h e p r o fi t - s e e k i n g m a n u f a c t u r i n g , r e f e r t o S a k o n g a n d J o n e s
1 9 8 1 : 1 1 9 - 1 2 4 .
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b ) P i c k i n g w i n n e r s : F o r e a c h F i v e - Y e a r P l a n , t h e g o v e r n m e n t c a r e f u l l y s e l e c t e d

t a r g e t i n d u s t r i e s o n t h e b a s i s o f t h e p r o s p e c t i v e i n t e r n a t i o n a l m a r k e t a n d t h e p o t e n t i a l

d o m e s t i c r e s o u r c e m o b i l i z a t i o n . A n y o n e w h o a d o p t e d t a r g e t i n d u s t r i e s w a s g i v e n s t r o n g

fi n a n c i a l b a c k i n g b y t h e g o v e r n m e n t w i t h p r e f e r e n t i a l c r e d i t a l l o c a t i o n , g o v e r n m e n t a l

g u a r a n t e e s f o r f o r e i g n b o r r o w i n g a n d o t h e r b e n e fi c i a r y p o l i c i e s s u c h f a v o r a b l e t a x e s , t a r i f f

s y s t e m s , a n d s u b s i d i a r i e s . “ H o w e v e r , t h e b a r o f e n t r a n c e i n t o t h e s e t a r g e t i n d u s t r i e s w a s

q u i t e h i g h , b e c a u s e o f t h e h i g h u n c e r t a i n t y a n d r i s k t h e n e w e n t e r p r i s e s w e r e b e a r i n g w i t h

t h i s l a r g e s c a l e i n v e s t m e n t . A s f o r t h e g o v e r n m e n t , w h o w i s h e d t o a t t a i n i t s p l a n n e d g o a l s

w i t h l i m i t e d r e s o u r c e s , m a n a g e r i a l s k i l l s a n d b u s i n e s s e x p e r i e n c e fl a v o r e d w i t h a n

e n t r e p r e n e u r i a l s p i r i t w e r e c o n s i d e r e d p r e r e q u i s i t e c o n d i t i o n s f o r t h e e n t r a n c e o f t a r g e t

i n d u s t r i e s .

T h e g o v e r n m e n t u s e d a n o n - d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h i n t h e s e l e c t i o n o f w h o g o t

i n t o t a r g e t i n d u s t r i e s a m o n g s t a l a r g e p o o l o f c o m p e t i n g e n t r e p r e n e u r s . M o s t l y b i g

b u s i n e s s e s w e r e l i c e n s e d t o i n v e s t i n m a j o r t a r g e t i n d u s t r i e s d u e t o t h e s c a l e o f

i n v e s t m e n t 1 7 a n d b a s e d o n t h e i r p r e v i o u s r e c o r d s , n o t d u e t o t h e i r p e r s o n a l t i e s w i t h p o w e r

e l i t e s i n t h e g o v e r n m e n t . 1 ' U p u n t i l t h e m i d 1 9 6 0 3 , t h e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n a s m a l l

 

‘ 6 T h e s e p r e f e r e n t i a l p o l i c i e s , i n c l u d i n g t h e t a x s y s t e m , t a r i fi ‘ s a n d s u b s i d i a r i e s , a r e
a l s o i m p o r t a n t i n u n d e r s t a n d i n g h o w t h e g o v e r n m e n t s e t i n c e n t i v e s t r u c t u r e s u s i n g t h e s e
p o l i c i e s a n d i n d u c e d b u s i n e s s i n t o t h e t a r g e t i n d u s t r i e s a c r o s s d i fi ’ e r e n t p e r i o d s o f t i m e .
B u t t h i s s t u d y i s l i m i t e d t o t h e m o s t c r i t i c a l s o u r c e , g o v e r n m e n t a l c o n t r o l , d u e t o l i m i t e d
s p a c e . C o n c e r n i n g o t h e r p r e f e r e n t i a l p o l i c i e s , r e f e r t o K i m S u k - j o o n 1 9 9 1 : 3 7 1 - 3 7 4 a n d

S a k o n g a n d J o n e s 1 9 8 1 .

‘ 7 F o r e x a m p l e : S a m s u n g w a s l i c e n s e d t o i n v e s t i n K o r e a n f e r t i l i z e r , Y o o k o n g i n

o i l r e fi n e r y , S h i n j i n i n a u t o m o b i l e , D o n g y a n g i n c e m e n t a n d G a e p u n g i n I n c h e o n S t e e l

( K a n g C h u l - k y u a n d o t h e r s 1 9 9 1 : 1 3 3 ) .

1 ‘ F o r i n s t a n c e , i n O c t o b e r 1 9 6 1 , t h e E P B a n n o u n c e d t h a t t h e g o v e r n m e n t s e l e c t e d
1 9 e n t e r p r i s e s a s “ q u a l i fi e d r e c e i v e r s f o r f o r e i g n c a p i t a l ” w h o w e r e i n p u r s u i t o f s e v e n
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n u m b e r o f b i g b u s i n e s s e s w a s n o t e x t e n s i v e l y c o n s o l i d a t e d , s o t h a t t h e e c o n o m i c p l a n n e r s

c o u l d e n j o y a w i d e r a n g e o f c h o i c e s i n p i c k i n g w i n n e r s . F o r i n s t a n c e , t h e g o v e r n m e n t

m a d e u s e o f t h e a p p l i c a n t s ’ t r a c k r e c o r d s ( f o r i n s t a n c e , p r e v i o u s v o l u m e o f e x p o r t ) a n d

c u r r e n t fi n a n c i a l s t a t u s a s t h e c r i t e r i a f o r a n i n v e s t m e n t l i c e n s e . U n d e r a m u t u a l a g r e e m e n t

b e t w e e n t h e p r i v a t e a n d p u b l i c s e c t o r d u r i n g 1 9 6 2 - 1 9 6 6 , f e r t i l i z e r a n d o i l r e fi n e r y

i n d u s t r i e s w e r e a l l o t t e d t o s t a t e - o w n e d e n t e r p r i s e s , w h e r e a s c e m e n t , e l e c t r o n i c e q u i p m e n t ,

s y n t h e t i c fi b e r a n d r e s i n , a n d p l y w o o d w e r e a s s i g n e d t o p r i v a t e b u s i n e s s ( K i m J u - h o

1 9 9 5 2 2 1 8 ) .

I n a d d i t i o n , r e g a r d i n g fi n a n c i n g e x p o r t i n d u s t r i e s , t h e g o v e r n m e n t u s e d a n o n -

d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h a n d o f i t s e l f r e d u c e d t h e w e i g h t o f p o l i t i c a l f a c t o r s i n c r e d i t

a l l o c a t i o n ( K a n g M y u n g h u n 1 9 9 6 : 3 7 - 6 1 ) . A n y b u s i n e s s w h o r e c e i v e d a n e x p o r t l e t t e r o f

c r e d i t w a s g u a r a n t e e d “ e x p o r t fi n a n c i n g . ” B e c a u s e o b t a i n i n g “ e x p o r t fi n a n c i n g ” m e a n t t h e

p r o c u r e m e n t o f e x t e n s i v e p r o fi t a b l e c a p i t a l , i n c l u d i n g b a n k l o a n s w i t h l o w e r i n t e r e s t r a t e s ,

t h e K D B ’ s g u a r a n t e e o n f o r e i g n b o r r o w i n g , t a x b r e a k s , t a r i fi ‘ d e d u c t i o n s o n i m p o r t e d r a w

m a t e r i a l s , a n d r e d u c t i o n s o n e l e c t r o n i c f e e s a n d t r a n s p o r t a t i o n e x p e n s e s , m o s t b u s i n e s s e s

w e r e d e s p e r a t e l y i n p u r s u i t o f e x p o r t s a n d t h e g o v e m m e n t - d e s i g n a t e d t a r g e t i n d u s t r i e s .

A c c o r d i n g l y , r e g a r d l e s s o f t h e s i z e o f t h e b u s i n e s s , a n y o n e w h o f a i l e d t o s h o w e x p o r t i n g

a b i l i t y a n d a d o p t t o t h e g o v e r n m e n t a l t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w a s e fi ‘ e c t i v e l y d e s t i n e d t o

f a d e a w a y ( K i m J u - h o 1 9 9 5 ) .

A l o n g w i t h t h e e x t e n s i v e u s e o f a w i d e r a n g e o f i n c e n t i v e s t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o

 

d i f f e r e n t i n d u s t r i e s , o u t o f 5 5 a p p l i c a n t s . T h e b u s i n e s s l i c e n s i n g p r o c e s s w a s p r a c t i c e d o n
t h e b a s i s o f p r e v i o u s p e r f o r m a n c e r e c o r d , m a n a g e r i a l e x p e r i e n c e s , a n d c a p i t a l s i z e o f

a p p l i c a n t s .
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e x p o r t i n d u s t r i e s , o t h e r g o v e r n m e n t m e a s u r e s f o l l o w e d t o a s s u r e p r i v a t e i n d u s t r y ’ s c l o s e

c o m p l i a n c e w i t h t h e g o v e r n m e n t ’ s p l a n . T h e “ c a r r o t a n d s t i c k ” a p p r o a c h w a s a d o p t e d i n

o r d e r t o c o m p e n s a t e g o o d p e r f o r m e r s w i t h a u t o m a t i c a v a i l a b i l i t y o f c r e d i t a n d p u n i s h b a d

p e r f o r m e r s w i t h a b o l i s h m e n t o f l i c e n s e s o r c r e d i t g u a r a n t e e s . F o r i n s t a n c e , o n “ e x p o r t

d a y , ” d i s t i n g u i s h e d p e r f o r m e r s w e r e a w a r d e d w i t h n a t i o n a l m e d a l s . I n c o m p e n s a t i o n f o r

t h e i r p e r f o r m a n c e , c r e d i t w a s a u t o m a t i c a l l y a v a i l a b l e t o t h o s e h o n o r e d b u s i n e s s e s . I t g o e s

w i t h o u t s a y i n g t h a t r e l a t i v e l y e f f e c t i v e c r e d i t a l l o c a t i o n a n d s u b s e q u e n t m o n i t o r i n g o f

c o m p l i a n c e o f p r i v a t e b u s i n e s s w a s o n l y p o s s i b l e o w i n g t o t h e r e a r r a n g e d i n s t i t u t i o n s o f

p o l i c y p l a n n i n g , fi n a n c i a l i n d u s t r i e s a n d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y m a c h i n e r y u n d e r P a r k .

c ) R a t i o n i n g o f F i n a n c e s t o T a r g e t I n d u s t r i e s a n d E x p o r t - o r i e n t e d E c o n o m y :

O n c e t a r g e t i n d u s t r i e s w e r e s e l e c t e d , m a s s i v e c a p i t a l i n fl o w i n t o t h e s e t a r g e t i n d u s t r i e s

f o l l o w e d . I n o r d e r t o e x a m i n e h o w t h e g o v e r n m e n t a l l o c a t e d b a n k c r e d i t t o p r o m o t e

t a r g e t i n d u s t r i e s , t h i s s t u d y t o o k a l o o k a t l o a n s o f t h e K D B ( w h i c h w a s t h e m a j o r

d i s t r i b u t o r o f p o l i c y l o a n s ) a n d o f d e p o s i t m o n e y b a n k s . T h e c o m b i n e d l o a n s b y t h e s e t w o

d i s t r i b u t o r s a c c o u n t e d f o r t h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f t o t a l m o n e y l e n t a t t h a t t i m e . A

g l a n c e a t T a b l e 3 . 1 2 a n d T a b l e 3 . 1 3 t e l l s u s s e v e r a l i m p o r t a n t f e a t u r e s o f c r e d i t

d i s t r i b u t i o n : 1 ) T h e K D B s h o w e d l e a d e r s h i p t o c o m m e r c i a l b a n k s i n i t s f e e d i n g o f c r e d i t

i n t o t a r g e t i n d u s t r i e s . T h e K D B p o u r e d a b o u t 1 0 % o f i t s t o t a l l o a n s i n t o t h r e e t a r g e t

i n d u s t r i e s ( t e x t i l e , f e r t i l i z e r , a n d m e t a l & m a c h i n e r y ) e a r l y o n , b u t c o m m e r c i a l b a n k s d i d

n o t f o l l o w t h e s e p r o p o r t i o n s i n t h e i r l o a n s i n 1 9 6 1 - 1 9 6 7 . H o w e v e r , t h e c o m m e r c i a l b a n k s

f o l l o w e d s u i t o f t h e K D B i n t h e l a t e 1 9 6 0 3 . 2 ) T e x t i l e , f e r t i l i z e r , a n d m e t a l & m a c h i n e r y

s t o o d o u t a s t h e l a r g e s t r e c i p i e n t s o f p o l i c y l o a n s f r o m t h e K D B t h r o u g h o u t t h e 1 9 6 0 3 a n d

fi ' o m t h e d e p o s i t b a n k s i n t h e l a t e 1 9 6 0 3 . 3 ) A l a r g e p r o p o r t i o n o f l o a n s ( a b o u t 2 9 % e a c h
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y e a r ) b y t h e K D B fl o w e d i n t o “ e l e c t r i c i t y , g a s & w a t e r ” a s t h e K o r e a n g o v e r n m e n t s t a r t e d

t o p u t f o r t h a n e f f o r t t o p r o v i d e i n f r a s t r u c t u r e . 4 ) T h e d e p o s i t b a n k s d r a m a t i c a l l y c u t

d o w n o n t h e c r e d i t a l l o c a t i o n s t o “ a g r i c u l t u r e , f o r e s t r y & fi s h i n g , ” w h i l e p r o m o t i n g t h e

c r e d i t s h a r e o f “ m a n u f a c t u r i n g . ”

A s t h e r e s u l t o f t h i s r a t i o n i n g o f fi n a n c e i n t o t a r g e t i n d u s t r i e s , t h e K o r e a n e c o n o m y

t u r n e d t o w a r d e x p o r t - l e d e c o n o m y f r o m i m p o r t - s u b s t i t u t i o n . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 4 , u p

u n t i l t h e F i r s t F i v e - y e a r E c o n o m i c P l a n ( 1 9 6 2 - 1 9 6 6 ) w a s l a u n c h e d , t h e v o l u m e o f e x p o r t s

w a s n o t o n l y n e g l i g i b l e b u t a l s o v a r i e d g r e a t l y e a c h y e a r . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e

m a n u f a c t u r e d e x p o r t s a c c o u n t e d f o r o n l y a b o u t 1 0 % o f t o t a l e x p o r t v o l u m e . T h e m a j o r i t y

o f e x p o r t g o o d s w e r e m i n e r a l s a n d a g r i c u l t u r a l p r o d u c t s . I n a d d i t i o n , t h e p r o p o r t i o n o f

f o r e i g n t r a d e ( e x p o r t s p l u s i m p o r t s ) t o G N P r e m a i n e d b e l o w 1 0 % . H o w e v e r , t h e s e

fi g u r e s c h a n g e d d r a m a t i c a l l y f r o m 1 9 6 2 o n . A s i l l u s t r a t e d i n T a b l e 3 . 1 4 , t h e e x p o r t

v o l u m e b e g a n t o g r o w e x p l o s i v e l y , r e a c h i n g a n a v e r a g e o f 4 3 . 9 % a n n u a l l y b e t w e e n 1 9 6 2

a n d 1 9 6 6 . M a n u f a c t u r e d g o o d s a l s o b e g a n t o c l a i m t h e l i o n ’ s s h a r e o f t h e e x p o r t v o l u m e .

I t g o e s w i t h o u t s a y i n g t h a t t h o s e t a r g e t i n d u s t r i e s ( t e x t i l e a n d f e r t i l i z e r ) w e r e t h e l e a d i n g

e x p o r t i t e m s . F r o m 1 9 6 5 o n , m a n u f a c t u r e d m e r c h a n d i s e a c c o u n t e d f o r m o r e t h a n 6 0 % o f

t h e e x p o r t v o l u m e . T h e l a s t t w o c o l u m n s i n T a b l e 3 . 1 4 d e m o n s t r a t e t h e e x t e n t t o w h i c h

t h e K o r e a n e c o n o m y b e c a m e d e p e n d e n t u p o n t r a d e a c r o s s d i fl ‘ e r e n t t i m e p e r i o d s . T h e

p r o p o r t i o n o f f o r e i g n t r a d e ( e x p o r t s p l u s i m p o r t s ) t o G N P j u m p e d f r o m b e l o w 1 0 % i n t h e

1 9 5 0 3 t o 2 4 . 3 % b e t w e e n 1 9 6 2 a n d 1 9 6 6 a n d c o n t i n u e d t o g r o w t o 4 1 . 6 % b e t w e e n 1 9 6 7

a n d 1 9 7 1 . A c c o r d i n g t o A m s d e n ( 1 9 8 9 ) , K o r e a ’ s h i g h p r o p o r t i o n o f f o r e i g n t r a d e t o

G N P w a s u n p r e c e d e n t e d , c o n s i d e r i n g t h e s i z e o f t h e e c o n o m y . I n s h o r t , t h e o u t w a r d -

l o o k i n g e c o n o m y w a s s e t i n m o t i o n e a r l y o n i n P a r k ’ s e x p o r t - d r i v e .

1 9 6



ll
“

‘

N o w , l e t m e d e m o n s t r a t e t h e e fi " e c t s o f t h e d e s i g n a t e d t a r g e t i n d u s t r i e s o n t h e

c o m p o s i t i o n o f p r i n c i p a l e x p o r t c o m m o d i t i e s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 5 , d u r i n g 1 9 6 1 - 1 9 6 4 ,

p r i m a r y a n d u n m a n u f a c t u r e d c o m m o d i t i e s s u c h a s f o o d , r a w s i l k , a n d m e t a l l i f e r o u s o r e s

a c c o u n t e d o v e r w h e h n i n g l y f o r t h e b u l k o f a l l e x p o r t s . F r o m 1 9 6 6 o n , t e x t i l e s ( w e a v i n g ) ,

a p p a r e l , a n d p l y w o o d b e c a m e t h e p r e d o m i n a n t e x p o r t i t e m s , w h i l e o t h e r t a r g e t i n d u s t r i e s ,

s u c h a s c e m e n t a n d f e r t i l i z e r s , w e r e o r i e n t e d f o r d o m e s t i c c o n s u m p t i o n , s o t h a t t h e s e

i t e m s d i d n o t m a k e m u c h c o n t r i b u t i o n t o e x p o r t v o l u m e . T e x t i l e s a n d a p p a r e l r e m a i n e d

t h e m o s t p r e d o m i n a n t e x p o r t c o m m o d i t i e s u n t i l 1 9 8 0 . T h e e x p o r t v a l u e o f e l e c t r i c a l

m a c h i n e r y a n d o t h e r i n d u s t r i e s , t h a n k s t o h e a v y c r e d i t a l l o c a t i o n t o t h e s e i n d u s t r i e s , a l s o

b e g a n t o r i s e r a p i d l y f r o m t h e m i d - 1 9 6 0 3 . I n s h o r t , o v e r t h e l o n g r u n , t h e c o m p o s i t i o n o f

e x p o r t c o m m o d i t i e s r e fl e c t e d t h e c r e d i t a l l o c a t i o n i n t o t a r g e t i n d u s t r i e s , a s d e m o n s t r a t e d

i n T a b l e 3 . 1 5 .

O t h e r c o n v i n c i n g e v i d e n c e o f t h e s u c c e s s o f t h e fi r s t t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m

( t u r n i n g t o w a r d a n o u t w a r d - l o o k i n g e c o n o m y ) w a s o b s e r v e d i n m a c r o e c o n o m i c

i n d i c a t o r s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 6 , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t o b t a i n e d a n e v e n l a r g e r

a v e r a g e a n n u a l g r o w t h r a t e t h a n i t h a d p l a n n e d i n t h e F i r s t ( 1 9 6 2 - 1 9 6 6 ) a n d S e c o n d

( 1 9 6 7 - 1 9 7 1 ) F i v e - Y e a r P l a n s , 7 . 8 % a n d 9 . 6 % r e s p e c t i v e l y . P e r c a p i t a G N P m o r e t h a n

t r i p l e d f r o m 8 7 t o 2 8 5 U S . d o l l a r s d u r i n g t h i s p e r i o d . A s t h e r e s u l t o f a c t i v e g r o w t h o f

t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r , t h e u n e m p l o y m e n t r a t e a l s o n o s e - d i v e d fi o m 8 . 2 % i n 1 9 6 2 t o

4 . 5 % i n 1 9 7 2 . O n t h e o t h e r h a n d , K o r e a a l s o d r a m a t i c a l l y i n c r e a s e d i t s a b i l i t y t o f e e d n e w

i n v e s t m e n t p r o j e c t s w i t h t h e i m p r o v e m e n t o f t h e d o m e s t i c s a v i n g r a t i o fi ' o m 3 . 2 % i n 1 9 6 2

t o 1 4 . 6 % i n 1 9 7 2 . I n a l m o s t e v e r y s i n g l e c a t e g o r y o f g e n e r a l e c o n o m i c i n d i c a t o r s , e x c e p t

f o r t h e “ t r a n s f o r m a t i o n o f i n d u s t r i a l s t r u c t u r e , ” t h e K o r e a n g o v e r n m e n t w a s a h e a d o f w h a t
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i t h a d p l a n n e d t o a c c o m p l i s h d u r i n g t h a t p e r i o d . I n s h o r t , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s fi r s t

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m , t h a t i s , t h e e x p o r t - d r i v e , w a s s u c c e s s f u l b y a n y s t a n d a r d .

( 4 ) T h e G r o w t h o f B i g B u s i n e s s d u r i n g t h e F i r s t E x p o r t - d r i v e

B e f o r e t a k i n g a c l o s e r l o o k a t t h e g r t h o f b i g b u s i n e s s , l e t m e e x p l a i n w h y t h e

K o r e a n g o v e r n m e n t d e c i d e d t o s u p p o r t b i g b u s i n e s s , i n s t e a d o f s m a l l / m e d i u m - s i z e d fi r m s .

F i r s t , P a r k t h o u g h t t h a t a t t a i n i n g f a s t , v i s i b l e , q u a n t i t a t i v e g r o w t h , w h i c h w a s p r e r e q u i s i t e

f o r r e g i m e s u r v i v a l , r e q u i r e d q u i c k a n d s o l i d c a p i t a l a c c u m u l a t i o n b y a h a n d f u l o f e f f e c t i v e

e n t r e p r e n e u r s ( K i m E u n - m e e 1 9 9 7 : 1 1 8 - 1 1 9 ) . S e c o n d , g i a n t c o r p o r a t i o n s w e r e r e g a r d e d

a s t h e b e s t w a y t o a t t a i n “ t h e e c o n o m y o f s c a l e ” ( A m s d e n 1 9 8 9 ) . T h i r d , e f f e c t i v e

a d m i n i s t r a t i o n o f t h e e x p o r t - l e d s t r a t e g y r e q u i r e d t h e p r o m o t i o n o f b i g b u s i n e s s ( w h o h a d

a l a r g e r s c a l e o f e c o n o m y ) a s t h e f r o n t r u n n e r o f t h e K o r e a n e c o n o m y i n c o m p e t i t i o n w i t h

f o r e i g n t r a d e r s ( K i m J u - h o 1 9 9 5 : 2 1 2 ) .

T h e fi r s t d i s t i n c t i v e c h a n g e i n b i g b u s i n e s s g r o u p s d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 6 1 - 1 9 7 2 ) ,

a s s h o w n i n T a b l e 3 . 6 , w a s t h a t t h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f t h e m r e d e e m e d t h e m s e l v e s

b y c a s t i n g - o f f s i m p l e p r o c e s s i n g i n d u s t r i e s a n d m e r e t r a d i n g c o m p a n i e s a n d a d o p t e d t a r g e t

i n d u s t r i e s , i n c l u d i n g o i l r e fi n e r y , e l e c t r o n i c s , m a c h i n e r y , c h e m i c a l a n d c o n s t r u c t i o n

i n d u s t r i e s . E x c e p t f o r a f e w C h a e b o l s , t h e m a i n b u s i n e s s l i n e s p u r s u e d b y t h e t o p t e n

C h a e b o l s w e r e m a n u f a c t u r i n g a n d e x p o r t i n d u s t r i e s . B u s i n e s s g r o u p s w h o d i d n o t

w h o l e h e a r t e d l y e m b r a c e t h e n e w c h a l l e n g e s s t e m m i n g f r o m t h e d e v e l o p m e n t - d r i v e n

g o v e r n m e n t o r w e r e n o t s u c c e s s fi r l i n e f f e c t i v e l y t r a n s f o r m i n g t h e i r b u s i n e s s l i n e s i n t o
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t a r g e t i n d u s t r i e s , s i m p l y w e n t o u t o f e x i s t e n c e a t t h e e n d o f t h e fi r s t b i g p u s h . 1 9

S e c o n d , t h e r e w a s g r e a t t u r m o i l i n t h e r a n k i n g o f t h e t o p t e n C h a e b o l s . A s s h o w n

i n T a b l e 3 . 2 , s e v e n o u t o f t h e t o p t e n b i g b u s i n e s s e s w e r e n e w c o m e r s t o t h e t o p t e n l i s t o f

1 9 6 5 . B y 1 9 7 2 , w h e n t h e fi r s t t w o F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n s w e r e c o m p l e t e d , o n l y t h r e e

C h a e b o l s f r o m 1 9 6 0 r e m a i n e d i n t h e t o p t e n l i s t . T h i s m e a n s t h a t , b e t w e e n 1 9 6 0 a n d

1 9 7 2 , t h o s e b u s i n e s s e s w h o d i d n o t r e v o l u t i o n a l i z e t h e m s e l v e s b y a b a n d o n i n g r e n t - s e e k i n g

a s t h e p r e d o m i n a n t p r o fi t - s e e k i n g m e t h o d a n d a d j u s t t o P a r k ’ s w i n n e r - p i c k i n g s t r a t e g y ,

d r o p p e d o fi ‘ t h e t o p t e n l i s t . F o r i n s t a n c e , S a r n h o , C h u n w o o a n d W h a s h i n , w h o s e m a j o r

b u s i n e s s l i n e s w e r e s p i n n i n g , p l y w o o d a n d m i s c e l l a n e o u s g o o d s i n t h e 1 9 5 0 3 a n d e a r l y

1 9 6 0 3 , f a i l e d t o a c c o m m o d a t e t h e r a p i d i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g w i t h s p e c i a l i z a t i o n i n

t a r g e t i n d u s t r i e s . I n c o n t r a s t w i t h t h e s e o l d e r C h a e b o l , S s a n g y o u n g w a s s w i f t a n d d e c i s i v e

i n a b a n d o n i n g i t s o u t - d a t e d i n d u s t r i e s ( i e : K u m s u n g T e x t i l e : s p i n n i n g a n d w e a v i n g ) a n d

a d o p t e d c e m e n t a s i t s c o r e b u s i n e s s ( S h i n H y u n g - s u n g 1 9 9 5 : 8 4 - 8 5 ) . T h u s , o n l y

i n n o v a t i v e a n d a d a p t i v e g r o u p s s u r v i v e d .

T h i r d , d u r i n g t h i s p e r i o d , m o s t C h a e b o l g o t i n v o l v e d i n a w i d e r r a n g e o f i n d u s t r i e s

b y a d d i n g a fi l i a t e s . G r o w i n g d i v e r s i fi c a t i o n o f b u s i n e s s l i n e s r e s u l t e d f r o m a c o m b i n a t i o n

o f s e v e r a l f a c t o r s : F i r s t , b u s i n e s s g r o u p s e n d e a v o r e d t o r e s p o n d t o t h e g o v e r n m e n t a l

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s b y e n t e r i n g g r o w i n g i n d u s t r i e s a n d r e s t r u c t u r i n g t h e d e c a y i n g

 

‘ 9 F o r i n s t a n c e , C h o s u n T e x t i l e , H a n y o u n T e x t i l e , S a r n h o T e x t i l e a n d D a e j e o n

T e x t i l e , w h i c h w e r e fi ' o n t - r u n n e r s i n t h e 1 9 5 0 3 a n d e a r l y 1 9 6 0 3 i n s p i n n i n g a n d w e a v i n g ,
r e t r e a t e d a s a i l i n g b u s i n e s s e s , b e c a u s e t h e y f a i l e d t o a d o p t t h e s y n t h e t i c fi b e r a n d r e s i n
i n d u s t r i e s w h i c h b e c o m e m o r e p o p u l a r p r o d u c t s i n t h e i n t e r n a t i o n a l m a r k e t . T h e K o r e a n
g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o r e s t r u c t u r e t e x t i l e i n d u s t r i e s f r o m c o t t o n s p i n n i n g a n d w e a v i n g
t o s y n t h e t i c fi b e r d u r i n g t h i s p e r i o d o f t i m e i n o r d e r t o e n c o u n t e r t h e c h a n g i n g g l o b a l
m a r k e t s t r u c t u r e ( K i m J u - h o 1 9 9 5 2 2 2 7 ) .
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i n d u s t r i e s a n d a s a c o n s e q u e n c e a d d e d m o r e s u b s i d i a r i e s . S e c o n d , b u s i n e s s g r o u p s u s e d

d i v e r s i fi c a t i o n o f b u s i n e s s l i n e s a s a m e t h o d o f d i f f u s i n g t h e h i g h r i s k s a n d u n c e r t a i n t y

i n v o l v e d i n n e w e n t e r p r i s e s . T h i r d , d i v e r s i fi c a t i o n i s a l s o t h e r e s u l t o f b o l d c h a l l e n g e s t o

i n n o v a t i v e b u s i n e s s l i n e s w h i c h a r o s e i n t h e p r o c e s s o f d e n s e - i n d u s t r i a l i z a t i o n ( H w a n g I n -

h a k 1 9 9 7 ) . T h e t o p t e n C h a e b o l s a d d e d 3 8 a f f i l i a t e s b e t w e e n 1 9 6 1 a n d 1 9 7 2 , t o t a l i n g 9 0

u n i t s i n 1 9 7 2 . T h e a v e r a g e n u m b e r o f u n i t s o f e a c h C h a e b o l i n c r e a s e d f r o m 5 . 2 i n 1 9 6 1 t o

9 . 0 i n 1 9 7 2 ( R e f e r t o T a b l e 3 . 6 ) . I n t e r m s o f t h e t o p 3 0 C h a e b o l s , t h e t o t a l n u m b e r o f

a fi l i a t e s r o s e t o 1 2 6 a s o f 1 9 7 0 , a v e r a g i n g 4 . 2 u n i t s f o r e a c h C h a e b o l .

T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S U N D E R T H E B U R E A U C R A T I C -
A U T H O R I T A R I A N R E G I M E : D E E P E N I N G I N D U S T R I A L I Z A T I O N
( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 )

I n t h e t h i r d p e r i o d ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) , 2 0 s t a t e d o m i n a n c e o v e r t h e n e x u s w a s m o s t

t h o r o u g h a n d c o m p r e h e n s i v e . W i t h r e s p e c t t o t h e i n s t i t u t i o n a l a r r a n g e m e n t , p o l i c y -

m a k i n g p o w e r w a s e x t r e m e l y c o n c e n t r a t e d a t t h e c e n t e r o f t h e e c o n o m i c p l a n n i n g

m a c h i n e r y a n d i n t h e c h i e f - e x e c u t i v e , a l l o w i n g t h e s t a t e t o w o r k a s a u n i t a r y a c t o r i n

c a r r y i n g o u t d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s . T h e c o n s t i t u t i o n a l c h a n g e i n t o a B u r e a u c r a t i c -

A u t h o r i t a r i a n r e g i m e g r a n t e d t h e K o r e a n g o v e r n m e n t a l m o s t u n l i m i t e d p o w e r . T h e

p r e s i d e n t b e c a m e t h e c o n s t i t u t i o n a l a u t h o r i t y w i t h n o r i v a l i n s t i t u t i o n s w h i c h c o u l d c h e c k

h i s p o w e r . T h e l e g i s l a t u r e d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) f e l l i n t o a l m o s t n e g l i g i b l e s t a t u s

 

2 ° T h i s p e r i o d i s c a l l e d t h e “ Y u s h i n R e g i m e ” d u r i n g w h i c h P a r k a b a n d o n e d
p r o c e d u r a l d e m o c r a c y a n d a d o p t e d a B u r e a u c r a t i c - A u t h o r i t a r i a n r e g i m e . U n d e r t h e
Y u s h i n C o n s t i t u t i o n , P a r k g o t e l e c t e d a s p r e s i d e n t w i t h o u t p o p u l a r b a l l o t s . A s l o n g a s h i s

h a n d p i c k e d m e m b e r s o f t h e “ T o n g i l j u c h e - K o o l o n i n h a e z ” g a v e h i m a v o t e o f c o n fi d e n c e , h e
w a s a b l e t o s t a y i n p o w e r .
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i n t h e c o n t e x t o f t h e e c o n o m i c l e g i s l a t i o n p r o c e s s , a s c o m p a r e d w i t h t h e p r e v i o u s p e r i o d

( 1 9 6 1 - 1 9 7 1 ) . T h e h i g h d e g r e e o f p o w e r c o n c e n t r a t i o n a n d s t a t e d o m i n a n c e o v e r b u s i n e s s

w a s s a i d t o b e i n d i s p e n s a b l e f o r t h e H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( H C I ) d r i v e , t o

o fi ’ s e t K o r e a ’ s p o o r t e c h n o l o g y , m a n p o w e r a n d m a n a g e r i a l e x p e r i e n c e a t t h a t t i m e .

H o w e v e r , t h i s p e r i o d s h o w e d t h a t t h e c o n c e n t r a t i o n o f p o w e r i n t h e h a n d s o f a

s i n g l e r u l e r c o u l d b e d a n g e r o u s i n e c o n o m i c m a n a g e m e n t , i f t h e r u l e r a t t e m p t e d t o s u b j e c t

e c o n o m i c p l a n n i n g m a c h i n e r y t o h i s i m m i n e n t p o l i t i c a l i n t e r e s t s . A n a u t h o r i t a r i a n r e g i m e

i s n o t n e c e s s a r i l y c o n d u c i v e t o d e e p e n i n g i n d u s t r i a l i z a t i o n , a s m a n y B - A s c h o l a r s h a v e

c o n t e n d e d . T h u s , t h e m a i n f o c u s o f t h i s s e c t i o n i s o n w h e t h e r o r n o t t h e h i g h d e g r e e o f

p o w e r c o n c e n t r a t i o n i s p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h t h e s u c c e s s o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s .

( 1 ) I n s t i t u t i o n a l R e a r r a n g e m e n t f o r H C I P r o g r a m s : I n t i m a t e a n d D i r e c t L i n k a g e o f
B u s i n e s s - S t a t e

I n o r d e r t o p r o m o t e H C I p r o g r a m s , s e v e r a l c r i t i c a l c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l

s t r u c t u r e o f t h e s t a t e a n d i n t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e w e r e c a r r i e d o u t . T h e fi r s t a n d m o s t

s i g n i fi c a n t w a s t h e e s t a b l i s h m e n t o f a p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m a t t h e t o p o f t h e E P B . 2 1

T h e “ C o m m i t t e e f o r t h e P r o m o t i o n o f H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ” ( C P H C I ) w a s

l a u n c h e d b y t h e l a w o f g o v e r n m e n t o r g a n i z a t i o n ( C l a u s e 2 , A r t i c l e 2 ) p a s s e d i n t h e

M i n i s t e r i a l C a b i n e t M e e t i n g o n J a n u a r y 1 , 1 9 7 3 . T h e C P H C I w a s c o m p o s e d o f s e v e n

a u t o m a t i c m i n i s t e r i a l m e m b e r s ( f r o m t h e c o r e e c o n o m i c m i n i s t r i e s ) a n d t w o a p p o i n t e d

 

2 ‘ A l t h o u g h t h e E P B d i d n o t l o s e i t s p r e v i o u s s t a t u s c o m p l e t e l y ( s t r a t e g i c m a r k e t
a n a l y s i s , m a c r o e c o n o m i c p o l i c i e s s u c h a s p r i c e r e g u l a t i o n , b u d g e t i n g a n d c o n t r o l o v e r
f o r e i g n c a p i t a l b o r r o w i n g ) , t h e s p e c i a l C o m m i t t e e f o r t h e P r o m o t i o n o f H C I p r o g r a m s
i n c r e a s i n g l y c a m e t o b e i n c h a r g e o f p o l i c y c o o r d i n a t i o n r e g a r d i n g H C I p r o g r a m s , w h i l e
t h e E P B d o w n g r a d e d i t s e l f t o t h e e x e c u t i v e c o m m i t t e e o f t h e C P H C I .

2 0 1



t e c h n o c r a t s ( f r o m d e v e l o p m e n t a l a n d r e s e a r c h i n s t i t u t e s ) , 2 2 a n d o p e r a t e d a s t h e

c o m m a n d e r - i n - c h i e f o f H C I p r o g r a m s , m o s t l y e x a m i n i n g t h e e c o n o m i c v a l i d i t y o f n e w

p r o g r a m s a n d m a k i n g c r i t i c a l d e c i s i o n s o n t a r g e t i n d u s t r i e s a n d c r e d i t a l l o c a t i o n s . B u t t h e

p r a c t i c a l m a t t e r s w e r e m o s t l y c a r r i e d o u t b y t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e o f t h e C P H C I , w h i c h

w a s l e d b y t h e s p e c i a l s e c r e t a r y f r o m t h e P r e s i d e n t i a l E c o n o m i c S e c r e t a r y O fi c e . 2 3

S t r o n g b a c k i n g b y P r e s i d e n t P a r k f o r t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e m a d e i t p o s s i b l e f o r

t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e ( c o m p r i s e d o f t h e d i r e c t o r s o f c r i t i c a l b u r e a u s fi ' o m E P B , M O F ,

M O C a n d o t h e r m i n i s t r i e s ) t o a c t q u i c k l y i n t h e c o n t e x t o f p r o g r a m m i n g a n d m o b i l i z a t i o n

o f f u n d s w i t h o u t b u r e a u c r a t i c i n t e r f e r e n c e . F o r i n s t a n c e , t h e r e w e r e e i g h t e e n m e e t i n g s o f

t h e C P H C I b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 7 4 . O u t o f e i g h t e e n m e e t i n g s , s e v e n w e r e c h a i r e d b y

P r e s i d e n t P a r k h i m s e l f , a l t h o u g h t h e P r i m e M i n s t e r w a s s u p p o s e d t o c h a i r t h e m e e t i n g s

u n d e r t h e p r e s i d e n t i a l d e c r e e . U n d e r t h e B - A r e g i m e , t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s b a c k i n g m e a n t

t h a t t h e n e t p o w e r o f t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e w e n t f a r b e y o n d t h e l e g a l a u t h o r i t y a s s i g n e d

t o t h e o fi i c e ( K a n g S u n g - n a m 1 9 9 2 : 1 4 1 - 1 4 2 ) . S i n c e 1 9 7 4 , t h e H C I P l a n n i n g E x e c u t i v e

v i r t u a l l y s t e e r e d H C I p r o g r a m s , e s p e c i a l l y a f t e r O h W o n - c h u l , w h o a t t a i n e d fi r l l s u p p o r t

f r o m P a r k w i t h h i s t e c h n o c r a t i c c o m p e t e n c y , t o o k o v e r t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e .

I n a c c o r d a n c e w i t h t h e c o n s t r u c t i o n o f t h e h e a d q u a r t e r s o f H C I p r o g r a m s , t h e

e c o n o m i c m i n i s t r i e s w e r e r e s t r u c t u r e d t o s u p p o r t H C I p r o g r a m s . F i r s t , t h e E P B w a s

 

2 2 A u t o m a t i c m e m b e r s w e r e t h e m i n i s t e r s o f E P B , M O F , M O C , M O E , B u r e a u o f

S c i e n c e a n d T e c h n o l o g y ( B S T ) , a n d t h e s e c o n d c a b i n e t m e m b e r w i t h n o n - m i n i s t e r i a l
p o s i t i o n , w h e r e a s t h e a p p o i n t e d m e m b e r s w e r e t h e h e a d s o f t h e P u b l i c C o r p o r a t i o n f o r
D e v e l o p m e n t o f I n d u s t r i a l P a r k s ( P C D I P ) a n d K o r e a D e v e l o p m e n t I n s t i t u t e ( K D I )
( C P H C I , t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e , H i d d e n H i s t o r y o f P o l i c y M a k i n g 1 9 7 9 , p . 3 2 2 ) .

2 3 C P H C I , t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e , H i d d e n H i s t o r y o f P o l i c y M a k i n g 1 9 7 9 .
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s t r e n g t h e n e d w i t h m o r e p e r s o n n e l a n d r e o r g a n i z a t i o n o f p l a n n i n g b u r e a u s . ” I n s t i t u t i o n a l

r e i n f o r c e m e n t a n d r e s t r u c t u r i n g o f t h e E P B c e n t e r e d o n t h e e n h a n c e m e n t o f i n s t i t u t i o n a l

c a p a b i l i t y t o c o n t r o l f o r e i g n c a p i t a l , a n d t o c o n t r o l a n d m o n i t o r c r i t i c a l i n v e s t m e n t

p r o j e c t s , r a t h e r t h a n o n t h e i n s t i t u t i o n a l c a p a b i l i t y t o d o s t r a t e g i c m a r k e t a n a l y s i s , t o

d e v e l o p l o n g - t e r m e c o n o m i c p l a n s a n d m a c r o e c o n o m i c p o l i c i e s . T h i s r e s t r u c t u r i n g w a s

q u i t e a d e p a r t u r e f r o m t h e i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e E P B i n w h i c h t h e E P B w a s

m a n d a t e d t o c a r r y o u t t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s l o n g - t e r m e c o n o m i c v i s i o n , r a t h e r t h a n

e n g a g i n g i n p r a c t i c a l a n d d a i l y p o l i c y m a t t e r s ( C h o i B y u n g - s u n 1 9 9 0 : 2 6 1 - 2 6 2 ) . I n o t h e r

w o r d s , t h e E P B w a s p a r t i a l l y t r a n s f o r m e d f r o m t h e c e n t r a l p l a n n i n g a g e n c y , w h i c h w a s

s u p p o s e d t o i n i t i a t e a n d c o o r d i n a t e n e w e c o n o m i c p r o g r a m s , i n t o t h e e x e c u t i v e o f fi c e

( w h i c h c a r r i e d o u t t h e d e t a i l e d p l a n s ) o f t h e C P H C I . T h e C P H C I l a r g e l y t o o k o v e r t h e

e s s e n t i a l a u t h o r i t y o f t h e E P B d u r i n g t h e H C I - d r i v e i n 1 9 7 0 3 .

O t h e r i n s t i t u t i o n a l r e s t n r c t u r i n g i n v o l v e d t h e M O C I ( M i n i s t r y o f C o m m e r c e a n d

I n d u s t r y ) , M O C ( M i n i s t r y o f C o n s t r u c t i o n ) , M O F ( M i n i s t r y o f F i n a n c e ) , M O E ( M i n i s t r y

o f E d u c a t i o n ) a n d B S T ( B u r e a u o f S c i e n c e a n d T e c h n o l o g y ) . I n p a r t i c u l a r , t h e M O C ,

w h i c h h a d c l o s e o r g a n i z a t i o n a l l i n k s w i t h b u s i n e s s , w e n t t h r o u g h e x t e n s i v e o r g a n i z a t i o n a l

r e s t r u c t u r i n g . I n d u s t r i a l B u r e a u s u n d e r t h e M O C I w e r e d i v i d e d i n t o m o r e d e t a i l e d

c a t e g o r i e s a n d a b u r e a u i n c h a r g e o f i n d u s t r i a l p a r k s w a s a d d e d i n 1 9 7 7 ( K a n g S u n g - n a m

1 9 9 2 : 1 4 4 - 1 4 5 ) . T h e M O C a l s o a d d e d a b u r e a u w h i c h c o u l d c a r r y o u t i n fi ' a s t r u c t u r e

 

2 ‘ D u r i n g t h e p u r s u i t o f H C I p r o g r a m s b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 7 9 , t h e E P B w a s
r e s t r u c t u r e d e l e v e n t i m e s t o m e e t o r g a n i z a t i o n a l n e e d s f o r t h e e f f e c t i v e e x e c u t i o n o f H C I
p r o g r a m s b y P r e s i d e n t i a l D e c r e e s . F o r i n s t a n c e , i n J a n u a r y 1 9 7 3 , t h r e e p o l i c y o fi i c e s
( p r i c e c o n t r o l , i n v e s t m e n t p r o m o t i o n , a n d f o r e i g n c a p i t a l c o n t r o l ) w e r e t r a n s f o r m e d i n t o
m o r e p o w e r f u l b u r e a u s a n d a t h i r d o f f i c e f o r e c o n o m i c c o o p e r a t i o n w a s a d d e d t o t h e
e c o n o m i c c o o p e r a t i o n b u r e a u ( E P B 1 9 8 2 : 4 2 7 - 4 3 7 ) .
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c o n s t r u c t i o n p r o j e c t s s u c h a s i n d u s t r i a l p a r k s , e x p o r t s e a p o r t s , p l a n t w a t e r a n d p l a n t

l o c a t i o n s . I n o r d e r t o fi n a n c e t h e H C I p r o g r a m s , t h e M O F w a s a l s o r e o r g a n i z e d w i t h

a d d i t i o n a l b u r e a u s s u c h a s “ A s s i s t a n t S e c r e t a r y f o r I n t e r n a t i o n a l F i n a n c e , ” w h o s e t u p

l o n g - t e r m fi n a n c i a l p l a n s f o r H C I p r o g r a m s a n d m a d e s u r e t h a t c a p i t a l fl o w e d i n t o H C I

p r o g r a m s ( K a n g S u n g - n a m 1 9 9 2 : 1 4 5 - 1 4 6 ) . I n s t i t u t i o n a l m o b i l i z a t i o n a l s o r e a c h e d t h e

M i n i s t r y o f E d u c a t i o n a n d t h e B u r e a u o f S c i e n c e a n d T e c h n o l o g y , s o t h a t t h e s e

i n s t i t u t i o n s r e s h a p e d t h e i r e m p h a s i s o n t h e i r r e s o u r c e s a n d p r o g r a m s . M o r e h i g h s c h o o l s

w i t h a n e m p h a s i s o n m a n u f a c t u r i n g s k i l l s w e r e e s t a b l i s h e d a c r o s s t h e c o u n t r y a n d

a c a d e m i c p r o g r a m s o f u n i v e r s i t i e s w e r e m o r e g e a r e d t o w a r d s c i e n c e a n d t e c h n o l o g y u n d e r

M O E ’ s f o r c e fi r l g u i d a n c e a n d c o n t r o l .

T h e s e c o n d i m p o r t a n t c h a n g e i n t e r m s o f d e v e l o p m e n t a l a g e n c i e s w a s t h a t P a r k ,

w h o b e c a m e c o n fi d e n t i n h i s e c o n o m i c m a n a g e m e n t w i t h i m p r o v e d k n o w l e d g e , b e g a n t o

i n c r e a s i n g l y a n d d i r e c t l y i n t e r v e n e i n a d m i n i s t e r i n g e c o n o m i c a fi a i r s . N o t a t t h e v e r y

b e g i n n i n g o f H C I p r o g r a m s , b u t l a t e r i n t h e p r o g r a m s , P a r k i n c r e a s i n g l y a u t h o r i z e d t h e

p r e s i d e n t i a l e c o n o m i c s e c r e t a r i a t s m o r e p o w e r t h a n t h e E P B t o h a n d l e t h e H C I d r i v e . T h e

c h i e f - e x e c u t i v e ’ s r e l i a n c e o n p r e s i d e n t i a l s e c r e t a r i a t s ( t h e s e c o n d p r i n c i p a l s e c r e t a r y f o r

t h e P r e s i d e n t i a l E c o n o m i c O fi i c e , O h W o n - c h u l , h a d l e d t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e f o r

C P H C I ) m e a n t t h a t m a n a g e m e n t o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s a n d s t r a t e g i c p o l i c y a n a l y s i s

c o u l d b e s w a y e d a c c o r d i n g t o p o l i t i c a l n e e d s , b e c a u s e , u n l i k e t h e E P B w h i c h w a s

e q u i p p e d w i t h s t r a t e g i c p o l i c y a n a l y s i s i n s t i t u t i o n s s u c h a s K D I ( K o r e a D e v e l o p m e n t

I n s t i t u t e ) a n d a b r o a d c h e c k - a n d - b a l a n c e s y s t e m a m o n g d i fi ‘ e r e n t s p e c i a l i z e d b u r e a u s , t h e

p r e s i d e n t i a l s e c r e t a r i a t o m c e w a s o r i g i n a l l y d e s i g n e d t o c a r r y o u t l i m i t e d f u n c t i o n s s u c h a s

a d v i s i n g t h e P r e s i d e n t a n d c o o r d i n a t i n g b e t w e e n t h e p r e s i d e n t a n d o t h e r e c o n o m i c
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a g e n c i e s ( C h o i B y u n g - s u n 1 9 9 0 : L e e M a n - b e e 1 9 9 2 ) . A s a m a t t e r o f f a c t , i n t h e l a t e

1 9 7 0 3 , t h e s e c o n d e c o n o m i c s e c r e t a r i a t t o o k o v e r a l a r g e p a r t o f H C I p r o g r a m s . I n

a d d i t i o n , t h e E P B o f t e n f a i l e d t o r a i s e d a n a u t o n o m o u s v o i c e i n t h e c o n t e x t o f H C I

p r o g r a m s u n d e r P a r k ’ s B - A r e g i m e , a l t h o u g h i t s s t r a t e g i c p o l i c y a n a l y s i s w a s n o t

s u p p o r t i v e o f a s w e e p i n g H C I d r i v e . 2 5 T h i s p e r i o d s h o w s t h a t t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y

o f c o r e e c o n o m i c p l a n n i n g a p p a r a t u s a n d t h e fi n a n c i a l m a c h i n e r y w e r e q u i t e v u l n e r a b l e

u n d e r t h e h i g h l y p o w e r f u l a u t h o r i t a r i a n r u l e r . A c c o r d i n g l y , t h e c l a i m o f B - A t h e o r y , t h a t

t h e e s t a b l i s h m e n t o f a n a u t h o r i t a r i a n r e g i m e w a s n e c e s s a r y a n d c o n d u c i v e t o “ d e e p e n i n g

i n d u s t r i a l i z a t i o n , ” i s f a l s e i n t h i s c a s e . P o w e r c o n c e n t r a t i o n i n t h e c h i e f - e x e c u t i v e o f fi c e ,

d e s p i t e t h e f a c t t h a t p o w e r c o n c e n t r a t i o n m a d e c e r t a i n t h a t t h e i n i t i a l l y i m p l a u s i b l e H C I

p r o g r a m s w e r e c a n i e d o u t s w i f t l y , a l s o p l a c e d t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s u n d e r

i n s t i t u t i o n a l d i s t r e s s , b e c a u s e t h e a u t h o r i t a r i a n c h i e f - e x e c u t i v e w a s m o r e e a s i l y t e m p t e d t o

s u b j e c t t h e d e v e l o p m e n t a l m a c h i n e r y t o h i s i r n n r i n e n t p o l i t i c a l o b j e c t i v e .

F o r i n s t a n c e , P a r k , w h o w a n t e d t o e s t a b l i s h m o r e l o y a l b u r e a u c r a t i c m a c h i n e r y i n

h i s r e g i m e , w i d e n e d h i s d i s c r e t i o n a r y p o w e r t o r e c r u i t o f fi c e - h o l d e r s , s o t h a t , a s s h o w n i n

T a b l e 2 . 1 9 , t h e r a t i o o f c i v i l s e r v a n t r e c r u i t m e n t t h r o u g h t h e o p e n c i v i l e x a m d r o p p e d

 

2 ’ F o r i n s t a n c e , a c c o r d i n g t o t h e T h i r d F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n ( 1 9 7 2 - 1 9 7 6 )
o r i g i n a l l y b l u e p r i n t e d b y t h e E P B , K o r e a w a s s u p p o s e d t o c a r r y o u t i m p o r t s u b s t i t u t i o n
a c t i v i t i e s o f s t e e l , m a c h i n e r y a n d o i l - c h e m i c a l i n d u s t r i e s f o r t h e t i m e b e i n g , i n s t e a d o f
j u m p i n g i n t o a n a l l - o u t d r i v e o f h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s , w h i l e f o c u s i n g o n e l e c t r o n i c s
a n d s h i p b u i l d i n g ( w h i c h w e r e c o n s i d e r e d t o h a v e a c o m p a r a t i v e a d v a n t a g e d u e t o c h e a p
l a b o r ) a s e x p o r t i n d u s t r i e s i n t h e e a r l y p h a s e o f H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n . B u t t h e
b l u e p r i n t o f H C I p r o g r a m s d r a w n b y t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e o f t h e C P H C I i n c l u d e d t h e
o u t r i g h t e x p o r t - d r i v e o f t h e w h o l e r a n g e o f h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s . T h e r e a f t e r , t h e
E P B w a s f o r c e d t o r e v i s e i t s o r i g i n a l p l a n t o m a t c h t h e b l u e p r i n t o f t h e C P H C I ( E P B , T h e
T h i r d F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n , 1 9 7 2 - 1 9 7 6 , 1 9 7 1 a n d C P H C I , t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e ,
T h e P l a n f o r t h e P r o m o t i o n o f H C I 1 9 7 3 ) .
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f r o m a b o u t 6 0 % i n t h e 1 9 6 0 3 t o 4 8 . 9 % i n 1 9 7 4 . T h e r e w e r e a l s o s i g n i fi c a n t c h a n g e s i n

t h e r e c r u i t m e n t o f t h e m i d - l e v e l b u r e a u c r a t i c m a n a g e r s . F r o m 1 9 7 6 o n , t h e p e r c e n t a g e o f

m i d - l e v e l m a n a g e r s r e c r u i t e d v i a o p e n c o m p e t i t i o n d i m i n i s h e d a n d i n s t e a d m i l i t a r y o f f i c e r s

w e r e i n d u c e d i n t o t h e m i d - l e v e l b u r e a u c r a t i c o f fi c e s v i a t h e s p e c i a l r e c r u i t m e n t ( K i m

B y u n g - k o o k 1 9 8 7 ; K i m S u k - j o o n 1 9 9 1 2 4 2 9 ) , a l t h o u g h t h e y d i d n o t g e t i n t o t h e c o r e

e c o n o m i c p l a n n i n g a g e n c i e s . H o w e v e r , h i s a t t e m p t t o c o n s t r u c t a m o r e l o y a l b u r e a u c r a t i c

m a c h i n e d i d n o t s h a k e t h e i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s o f t h e d e v e l o p m e n t a l e c o n o m i c

a p p a r a t u s b e c a u s e m o s t m i l i t a r y o f fi c e r s r e c r u i t e d v i a t h e s p e c i a l p r o c e s s w e r e a s s i g n e d t o

t h e M i n i s t r y o f D o m e s t i c A f f a i r s , N a t i o n a l T a x a t i o n O fi i c e a n d o t h e r o fi c e s w h i c h w e r e

c r i t i c a l f o r t h e s u r v i v a l o f r e g i m e ( K i m S u k - j u n 1 9 9 2 : 4 4 6 ) . B u t d u r i n g t h e l a t e r p h a s e o f

H C I p r o g r a m s , P r e s i d e n t P a r k d e t o u r e d a b i t f r o m t h e c r i t i c a l p r i n c i p l e s o f W e b e r i a n

b u r e a u c r a c y t h a t t h e b u r e a u c r a t i c m a c h i n e m u s t n o t b e e x p l o i t e d j u s t f o r t h e r u l e r ’ s

p o l i t i c a l s u r v i v a l .

T h e t h i r d i m p o r t a n t f a c e t w h i c h e v o l v e d d u r i n g 1 9 7 2 - 1 9 7 9 , r e g a r d i n g t h e i n t e r n a l

s t r u c t u r e o f t h e s t a t e , w a s t h a t t h e l e g i s l a t i v e b o d y c o m p l e t e l y t r a n s f o r m e d i n t o a

s u b o r d i n a t e a r m o f t h e e x e c u t i v e . A c c o r d i n g l y , t h e N a t i o n a l A s s e m b l y p l a i n l y f u n c t i o n e d

a s a r u b b e r - s t a m p f o r e x e c u t i v e - i n i t i a t e d e c o n o m i c b i l l s ( R e f e r t o e m p i r i c a l e v i d e n c e

p r e s e n t e d i n C h a p t e r I I ) . T h e e x e c u t i v e ’ s d o m i n a n c e o v e r t h e l e g i s l a t i v e s e a l e d o u t t h e

i n fl u e n c e o f i n t e r e s t g r o u p s ( e s p e c i a l l y b i g b u s i n e s s ) o n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . T h e

fi r m c o n t r o l o f t h e l e g i s l a t i v e w a s p a r t o f P a r k ’ s p o l i t i c a l e n d e a v o r t o c o n s t r u c t a

m o n o l i t h i c o r d e r i n g s y s t e m a t t h e h i e r a r c h i c a l p e a k o f w h i c h P a r k h i m s e l f w a s p o s i t i o n e d .

T h e c o n s t r u c t i o n o f a m o n o l i t h i c o r d e r i n g s y s t e m i m p l i e s t h a t t h e i n t e r n a l c o n d u i t o f

i n t e r a c t i o n s b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e h a d b e c o m e m o r e n a r r o w a n d d i r e c t l y c o n t r o l l e d
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b y t h e c h i e f - e x e c u t i v e . T h i s s t u d y w i l l e x p l o r e t h e e f f e c t s o f t h e “ m o n o l i t h i c o r d e r i n g

s y s t e m ” d u r i n g t h e B - A r e g i m e o n e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s i n a l a t e r s e c t i o n .

A l o n g w i t h t h e e s t a b l i s h m e n t o f a h i g h l y m o n o l i t h i c p o l i c y c o o r d i n a t i o n a n d

o r d e r i n g s y s t e m , t h e K o r e a n s t a t e i n v i t e d a v e r y l i m i t e d n u m b e r o f e n t r e p r e n e u r s t o t h e

H C I - t a b l e . T h e c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e c o n n e c t i o n h a d b e c o m e m o r e n a r r o w ,

i n t i m a t e , d i r e c t a n d d e n s e . I n o t h e r w o r d s , a c l a s s i c a l i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n ( a s o - c a l l e d

“ q u a s i - i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n ” ) w a s c o n s t r u c t e d . I n o r d e r t o u n d e r s t a n d t h e e v o l u t i o n o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g t h i s p e r i o d , w e m u s t e x p l o r e t h e p r i m a r y c h a r a c t e r i s t i c s o f

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . A b o v e a l l , h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s r e q u i r e a l a r g e s c a l e o f

i n v e s t m e n t a n d S l d l l fi J l m a n a g e m e n t . I n a d d i t i o n , p l e n t i f u l i n d u s t r i a l e x p e r i e n c e m u s t

f o l l o w t h e l a r g e s c a l e i n v e s t m e n t . T h e r e f o r e , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t w a s c o m p e l l e d t o

p i c k g i a n t c o n g l o m e r a t e s a s i t s p r i v a t e p a r t n e r s . A c c o r d i n g t o t h e p r i n c i p l e s l a i d - o u t b y

t h e M O C I a s a f o l l o w - u p o f t h e P r e s i d e n t i a l d e c l a r a t i o n ( “ P o l i c y D e c l a r a t i o n o f H e a v y -

C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n , ” a n n o u n c e d i n P r e s i d e n t P a r k ’ s N e w Y e a r S p e e c h i n J a n u a r y ,

1 9 7 3 ) , a n y fi r m p l a n n i n g t o i n v e s t i n s t r a t e g i c t a r g e t i n d u s t r i e s h a d t o m o b i l i z e 3 0 % o f t h e

r e q u i r e d c a p i t a l f o r t h e p r o j e c t b y i t s e l f ( M O C I , P l a n f o r t h e P r o m o t i o n o f H e a v y -

C h e m i c a l I n d u s t r i e s , J u n e 1 9 7 3 ) . I n f a c t , n o s m a l l - a n d - m e d i u m - s i z e d fi r m w o u l d b e a b l e

t o b e a r t h a t l a r g e a s h a r e . T h e r e f o r e , a m o n g b i g b u s i n e s s g r o u p s , t h o s e w h o h a d s h o w n

t h e i r m a n a g e r i a l s k i l l s a n d e n t r e p r e n e u r i a l s p i r i t s d u r i n g t h e fi r s t d r i v e o f s t r a t e g i c

i n d u s t r i e s ( 1 9 6 1 - 1 9 7 1 ) , w e r e s e l e c t e d a s p a r t n e r s f o r H C I p r o g r a m s ( K i m J u - h o

1 9 9 5 : 2 3 5 ) . L i m i t i n g p r i v a t e p a r t n e r s t o b i g b u s i n e s s c o n s t r a i n e d t h e c h o i c e s i n t h e K o r e a n

s t a t e ’ s “ w i n n e r - p i c k i n g p r o c e s s ” d u r i n g t h i s p e r i o d . I n t u r n , t h e l i m i t e d n u m b e r r e s u l t e d i n

u n d e s i r a b l e e fi ' e c t s o n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s l a t e r o n . T h e r e w a s a g r e a t r i s k o f m i s u s e
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o f t h e d i s c r e t i o n a r y p o w e r o f “ w i n n e r - p i c k i n g ” e s p e c i a l l y u n d e r a n i n fl e x i b l e , m o n o l i t h i c

o r d e r i n g s y s t e m , d u e t o t h e g i g a n t i c r e n t a v a i l a b l e t o p r i v a t e p a r t n e r s . T h e p o l i t i c a l

d i l e m m a e m b e d d e d i n t h e H C I - d r i v e w a s t h a t b o t h t h e c o n s t r u c t i o n o f t h e m o n o l i t h i c

o r d e r i n g s y s t e m o n t h e g o v e r n m e n t s i d e a n d t h e l i m i t e d n u m b e r o f p r i v a t e p a r t n e r s o n t h e

b u s i n e s s s i d e w e r e a p r e r e q u i s i t e s t e p f o r t h e H C I - d r i v e , b u t t h i s a s c e n d i n g

i n t e r d e p e n d e n c y e l e v a t e d t h e p o t e n t i a l o f c o l l u s i o n b e t w e e n t h e m .

N o w , l e t u s t u r n o u r a t t e n t i o n t o t h e c o n c r e t e i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n o f t h e b u s i n e s s -

s t a t e n e x u s . B e s i d e s t h e i n s t i t u t i o n a l c o n n e c t e d n e s s i n s t a l l e d d u r i n g t h e e a r l y E x p o r t - d r i v e

( 1 9 6 3 - 1 9 7 0 ) , s u c h a s E C P T a n d K O T I L A , t h e h e a d o f H C I p r o g r a m s , t h a t i s , t h e H C I

P l a n n i n g E x e c u t i v e s ( H C I - P E : c o m p o s e d o f t h e p r i n c i p a l s e c r e t a r y o f t h e p r e s i d e n t i a l

e c o n o m i c o f fi c e a n d d i r e c t o r s o f p l a n n i n g b u r e a u s fi o m t h e c o r e e c o n o m i c m i n i s t r i e s ) ,

s t r u c t u r e d a s p e c i a l l i n k a g e w i t h b i g b u s i n e s s v i a t h e M i n i s t r y o f C o m m e r c e . A l m o s t

e x c l u s i v e l y b i g b u s i n e s s e s w e r e i n v i t e d t o t h e H C I t a b l e o r g a n i z e d b y t h e M O C I . T h i s

d i s c r i m i n a t i o n a g a i n s t s m a l l - s i z e d b u s i n e s s e s a n d m o r e d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h i n l i c e n s i n g

i n v e s t m e n t s i n c r e a s e d t h e p o t e n t i a l f o r t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s t o b e c o m e m o r e c o l l u s i v e

i n c h a r a c t e r .

( 2 ) H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( H C I ) P r o g r a m s : M a n u f a c t u r i n g I n c e n t i v e
S t r u c t u r e s a n d F i n a n c i n g H C I

a ) E v o l u t i o n o f H C I P r o g r a m s : T h e H C I p r o g r a m b e g a n w i t h a n u n p r e c e d e n t e d

m e a s u r e , t h a t i s , t h e p o l i t i c a l d e c l a r a t i o n o f “ H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ” b y

P r e s i d e n t P a r k i n 1 9 7 3 . F o l l o w i n g t h e p o l i t i c a l d e c l a r a t i o n , t h e P l a n n i n g E x e c u t i v e o f t h e

C P H C I l a i d o u t t h e P l a n f o r t h e P r o m o t i o n o f H e m - C h e m i c a l I n d u s t r i e s ( J u n e 1 9 7 3 ) .

2 0 8



T h e p l a n n e r s i n t e n d e d t o l i m i t t h e t a r g e t i n d u s t r i e s t o t h o s e w h i c h w e r e t h o u g h t t o b e

s u i t a b l e t o t h e K o r e a n e c o n o m y , g i v i n g c o n s i d e r a t i o n t o t h o s e i n d u s t r i e s t h a t h a d t h e

m a x i m u m i n d u s t r i a l l i n k a g e e f f e c t s , t h a t w o u l d m a k e t h e l a r g e s t c o n t r i b u t i o n t o e c o n o m i c

g r o w t h a n d v a l u e - a d d e d , o b t a i n t h e l a r g e s t t r a d e s u r p l u s , m a x i m i z e t h e u s e o f d o m e s t i c

r e s o u r c e s , a n d i n d u c e f o r e i g n c a p i t a l i n t o H C I i n v e s t m e n t s ( P l a n n i n g E x e c u t i v e o f C P H C I

1 9 7 3 : 6 ) . T a r g e t i n d u s t r i e s i n c l u d e d i r o n a n d s t e e l , m a c h i n e r y , n o n f e r r o u s m e t a l s ,

e l e c t r o n i c s , s h i p b u i l d i n g , a n d p e t r o c h e m i c a l s . T h e g o v e r n m e n t a l a p p r o a c h t o t h e s e l e c t e d

i n d u s t r i e s u n d e r H C I p r o g r a m s c a n b e s u m m a r i z e d a s f o l l o w s : F i r s t , e v e n w i t h i n a

s e l e c t e d s t r a t e g i c i n d u s t r y , t h e p l a n n e r s n a r r o w e d i t d o w n t o a s p e c i fi c t y p e o f p l a n t . F o r

i n s t a n c e , c o n c e r n i n g t h e i r o n a n d s t e e l i n d u s t r y , o n l y a s y n t h e t i c s t e e l p l a n t w a s c h o s e n ,

b a n n i n g g e n e r a l s t e e l a n d i r o n p l a n t s , w h e r e a s p e t r o c h e m i c a l s w e r e p e r m i t t e d . T h e

p r o m o t i o n o f b a s i c i n d u s t r i e s s u c h a s s t e e l a n d p e t r o c h e m i c a l s w a s e m p h a s i z e d t o e n s u r e a

m o r e s t a b l e s u p p l y o f t h e s e k e y m a t e r i a l s . S e c o n d , h e a v y - c h e m i c a l p r o d u c t s w e r e

d e s i g n a t e d a s t h e s t r a t e g i c e x p o r t i t e m s , c o n s i d e r i n g t h a t t h e s m a l l d o m e s t i c m a r k e t w o u l d

c o n s u m e o n l y a p a r t o f H C I p r o d u c t s . T h i r d , d e v e l o p i n g i n d u s t r i a l p a r k s w a s c o n s i d e r e d

t h e b e s t w a y t o a c c o m m o d a t e h e a v y - c h e m i c a l p l a n t s . T h e t a r g e t i n d u s t r i e s w o u l d b e n e fi t

f r o m b e i n g i n o n e c e n t r a l l o c a t i o n b e c a u s e o f t h e i r d i s t i n c t i v e t r a i t s , s u c h a s t h e m u t u a l

d e p e n d e n c e a m o n g r a w m a t e r i a l s , i n t e r m e d i a t e a n d fi n i s h e d p r o d u c t s , t h e c l o s e l i n k a g e

b e t w e e n p r o d u c t i o n a n d t e c h n o l o g y , a n d t h e h i g h d e m a n d s f o r i n fi a s t r u c t u r e s u c h a s p l a n t

w a t e r , e n e r g y , a n d t r a n s p o r t a t i o n . T h e l o c a t i o n s o f t h e p l a n t s w e r e a u t h o r i z e d b y t h e

g o v e r n m e n t ( E P B , W h i t e P a p e r o f K o r e a n E c o n o m y 1 9 7 3 : 1 4 - 1 5 ) . F o u r t h , n a t i o n a l

s e c u r i t y i n t e r e s t s a l s o p l a y e d a c r i t i c a l r o l e i n t h e d e s i g n a t i o n p r o c e s s o f s p e c i fi c t a r g e t

i n d u s t r i e s . F o r i n s t a n c e , P a r k w a n t e d t o s u b s t i t u t e d o m e s t i c p r o d u c t s f o r t h e h i g h l y
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i m p o r t - d e p e n d e n t n o n f e r r o u s m e t a l s , s u c h a s a l u m i n u m , c o p p e r , z i n c , a n d l e a d , w h i c h

w e r e c r u c i a l f o r i n d e p e n d e n t d e f e n s e i n d u s t r i e s , a s s o o n a s p o s s i b l e . F i f t h , r e g a r d i n g

i n v e s t m e n t f u n d m o b i l i z a t i o n , i n d i v i d u a l i n v e s t o r s w e r e o b l i g e d t o r a i s e m o r e t h a n 3 0 % o f

t h e t o t a l c a p i t a l r e q u i r e d f o r t h e i r p r o j e c t s b y t h e m s e l v e s , b u t f o r e i g n i n v e s t o r s w e r e n o t

p e r m i t t e d t o h o l d m o r e t h a n 5 0 % o f t o t a l s h a r e s i n j o i n t p r o j e c t s w i t h n a t i o n a l

i n d u s t r i a l i s t s ( K a n g S u n g - n a m 1 9 9 2 : 1 7 1 ) .

A c c o r d i n g t o T h e L o n g - r u n P r o s p e c t s o f t h e K o r e a n E c o n o m y ( O c t o b e r 1 2 , 1 9 7 3 )

c o - a u t h o r e d b y t h e E P B a n d K D I , K o r e a p l a n n e d t o r a i s e i t s r a t i o o f h e a v y - c h e m i c a l

i n d u s t r i e s r e l a t i v e t o t o t a l m a n u f a c t u r i n g p r o d u c t i o n f r o m 3 5 . 2 % i n 1 9 7 2 , t o 5 1 % b y

1 9 8 1 . A n d i n t e r m s o f t h e r a t i o o f H C I e x p o r t s r e l a t i v e t o t o t a l e x p o r t v o l u m e , t h e

o r i g i n a l p l a n a i m e d a t 6 5 . 0 % b y 1 9 8 1 . T h e t o t a l i n v e s t m e n t f u n d s r e q u i r e d i n o r d e r t o

c a r r y o u t t h i s t a r g e t a m o u n t e d t o 9 . 6 b i l l i o n d o l l a r s u n d e r t h e o r i g i n a l b l u e p r i n t d r a w n u p

b y t h e C P H C I , o u t o f w h i c h $ 5 . 8 b i l l i o n w a s s u p p o s e d t o b e m o b i l i z e d f r o m f o r e i g n

l e n d e r s a n d $ 3 . 8 b i l l i o n fi ' o m t h e d o m e s t i c m a r k e t b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 8 1 .

b ) M a n u f a c t u r i n g I n c e n t i v e S t r u c t u r e : B e f o r e j u m p i n g i n t o a d i s c u s s i o n o f t h e

i n c e n t i v e s y s t e m t h e g o v e r n m e n t c o n s t r u c t e d t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o t h e H C I t a r g e t

i n d u s t r i e s , l e t u s l o o k a t t h e p r e v a l e n t a t t i t u d e a m o n g b u s i n e s s e s t o w a r d H C I p r o g r a m s a t

t h e v e r y b e g i n n i n g o f t h i s p r o g r a m . T h e l e a d i n g b u s i n e s s g r o u p s w e r e q u i t e h e s i t a n t t o g e t

i n v o l v e d i n t h e H C I - d r i v e , b e c a u s e t h e i r g e n e r a l v i e w p o i n t w a s t h a t t h e K o r e a n e c o n o m y

w a s n o t r e a d y t o h o p o n t h e H C I - d r i v e , b u t r a t h e r m u s t c o n t i n u e t o r e l i s h i t s c o m p a r a t i v e

a d v a n t a g e i n t h e g l o b a l m a r k e t o f l i g h t m a n u f a c t u r i n g g o o d s , s u c h a s t e x t i l e s ( F K I

1 9 8 2 : 2 7 0 ) . I n a d d i t i o n , l a r g e s c a l e i n v e s t m e n t s c a r r i e d “ h i g h r i s k s ” a n d “ u n c e r t a i n t i e s , ”

e s p e c i a l l y u n d e r c o n d i t i o n s i n w h i c h r a w m a t e r i a l s u p p l i e s w e r e n o t g u a r a n t e e d a n d
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m a r k e t i n g o f H C I p r o d u c t s w a s a d a u n t i n g t a s k . O t h e r p r o b l e m s w i t h t h e H C I - d r i v e f r o m

t h e v i e w p o i n t o f p r i v a t e b u s i n e s s w a s t h a t t h e t i m e s p a n o f r e t u r n i n g p r o fi t w a s t o o l o n g

f o r p r i v a t e b u s i n e s s , w h o t e n d e d t o b e i n t e r e s t e d i n c o l l e c t i n g q u i c k p r o fi t s . T h u s , o n l y

p r i v a t e b u s i n e s s e s w h o w e r e w i l l i n g t o s p a r e a l a r g e a m o u n t o f c a p i t a l f o r a w h i l e w i t h o u t

p r o fi t - t a k i n g c o u l d g o a l o n g w i t h t h e H C I p r o g r a m s . C o n s e q u e n t l y , u n l e s s t h e

g o v e r n m e n t s u b s t a n t i a l l y c u t d o w n t h e “ h i g h r i s k ” a n d “ u n c e r t a i n t y ” i n v o l v e d i n m a k i n g

h u g e i n v e s t m e n t s i n t e c h n o l o g i c a l l y u n f a m i l i a r l i n e s o f b u s i n e s s , n o b u s i n e s s w o u l d b e

w i l l i n g t o b e c o m e i n v o l v e d i n t h e H C I - d r i v e .

M a n u f a c t u r i n g a n “ i n c e n t i v e s t r u c t u r e ” i n v o l v e d t h e d e m o n s t r a t i o n o f s t r o n g

c o m m i t m e n t t o h e a v y i n d u s t r i a l i z a t i o n f r o m t h e g o v e r n m e n t s i d e , e s p e c i a l l y t h e c h i e f -

e x e c u t i v e , t h e f o l l o w - u p a c t i o n s o f m o b i l i z i n g a n d c h a r m e l i n g m a s s i v e fi n a n c i a l r e s o u r c e s

( i n c l u d i n g f o r e i g n c a p i t a l ) w i t h p r e f e r e n t i a l i n t e r e s t t o w a r d h e a v y i n d u s t r i a l s e c t o r s , a n d

o t h e r i n d u c e m e n t p r o g r a m s s u c h a s t a x b r e a k s a n d t a r i f f e x e m p t i o n s . F i r s t , t h e

g o v e r n m e n t m u s t a s s u r e t h e p r i v a t e s e c t o r t h a t t h e i r r e s o u r c e c o m m i t m e n t t o H C I

p r o g r a m s w o u l d b e s u p p o r t e d b y a l l m e a n s f r o m t h e g o v e r n m e n t . P r e s i d e n t P a r k ’ 3

e x t r a o r d i n a r y c o m m i t m e n t t o H C I p r o g r a m s p l a y e d a c r i t i c a l r o l e i n d i s c o u n t i n g t h e

b u s i n e s s g r o u p s ’ u n e a s i n e s s w i t h t h e r i s k a n d u n c e r t a i n t y i n v o l v e d i n t h e H C I - d r i v e a n d

P a r k ’ s p l e d g e t o H C I p r o g r a m s w a s w e l l d e m o n s t r a t e d b y h i s d i r e c t i n v o l v e m e n t i n t h e

d e c i s i o n - m a k i n g a b o u t i m p o r t a n t i n v e s t m e n t s t h r o u g h C P H C I . P a r k ’ 3 a p p a r e n t c o n t r o l

o v e r a n d e n t h u s i a s t i c p a r t i c i p a t i o n i n t h e P l a n n i n g C o u n c i l o f C P H C I c o n v i n c e d C h a e b o l

g r o u p s t o e n g a g e i n H C I p r o g r a m s ( C h o i B y u n g - s u n 1 9 9 3 : 3 6 ) . T h e c o n s t r u c t i o n o f a

s p e c i a l p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m ( t h a t i s , C P H C I ) a n d t h e n e t p o w e r d e s i g n a t e d t o t h a t

a g e n c y a l s o m a n i f e s t e d t h e K o r e a n s t a t e ’ s p l e d g e t o H C I p r o g r a m s . R e s p o n d i n g t o t h e
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g o v e r n m e n t a l c o m m i t m e n t t o H C I p r o g r a m s , fi ' o m 1 9 7 7 o n , w h e n t h e f o u r t h F i v e - Y e a r

E c o n o m i c P l a n b e g a n ( 1 9 7 7 - 8 1 ) , a l l t h e C h a e b o l , w h o b e c a m e c o n v i n c e d t h a t t h e H C I

b u s i n e s s w a s l u c r a t i v e , m a d l y e n g a g e d i n a l i c e n s i n g b a t t l e t o e x p a n d t h e i r s h a r e o f H C I

b u s i n e s s , e v e n t u a l l y l e a d i n g t o e x c e s s i v e a n d d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n s i x t a r g e t i n d u s t r i e s

a r o u n d t h e l a t e 1 9 7 0 3 ( K a n g S u n g - n a m 1 9 9 2 : 1 7 8 ) .

T o fi n a n c e H C I p r o g r a m s , t h e g o v e r n m e n t e n a c t e d t h e C o r p o r a t i o n D i s c l o s u r e

P r o m o t i o n L a w , N a t i o n a l I n v e s t m e n t F u n d L a w ( 1 9 7 3 ) , a n d L a w f o r F o r e i g n C a p i t a l

I n d u c e m e n t ( 1 9 7 7 ) . A n o t h e r m e a s u r e t o s u p p o r t H C I p r o g r a m s w a s t h e S h o r t - t e r m

F i n a n c i n g B u s i n e s s A c t o f 1 9 7 2 , w h i c h w a s e n a c t e d t o e n c o u r a g e t h e e s t a b l i s h m e n t o f a

v a r i e t y o f N o n b a n k F i n a n c i a l I n t e r m e d i a r i e s ( N B F I s ) , i n c l u d i n g i n v e s t m e n t a n d fi n a n c e

c o m p a n i e s , m u t u a l s a v i n g s fi r m s , a n d g e n e r a l fi n a n c e c o m p a n i e s . R e g a r d i n g fi n a n c i n g o f

H C I p r o g r a m s , t h i s s t u d y m a i n l y f o c u s e d o n t h r e e c r i t i c a l c a p i t a l s o u r c e s : 1 ) N a t i o n a l

I n v e s t m e n t F u n d ( N I F ) ; 2 ) K D B ’ s p o l i c y l o a n s ( N I F a n d l o a n s fi ' o m K D B t o g e t h e r

c o n s t i t u t e d m o r e t h a n 9 8 % o f t o t a l H C I p o l i c y l o a n s . K i m J u - h o 1 9 9 5 2 2 4 2 ) ; a n d 3 )

f o r e i g n b o r r o w i n g . T h e N a t i o n a l I n v e s t m e n t F u n d a n d f o r e i g n l o a n s w e r e d i s t r i b u t e d v i a

t h e s t a t e - r u n b a n k s o r t h e “ d e s i g n a t e d c o m m e r c i a l b a n k s , ” w h i c h w e r e s u p p o s e d t o

s u p e r v i s e t h e b o r r o w e r s ’ o p e r a t i o n s u s i n g t h e l o a n s . T h u s , t h e d e s i g n a t e d b a n k s p l a y e d

t h e w a t c h d o g t o c l o s e l y m o n i t o r t h e u s e o f m o n e y b o r r o w e d b y c o r p o r a t i o n s d u r i n g t h e

H C I - d r i v e ( W o o J u n g - e n 1 9 9 1 : 1 5 0 - 1 5 1 ) .

A c c o r d i n g t o t h e L o n g - r u n P r o s p e c t s o f t h e K o r e a n E c o n o m y : 1 9 7 2 - 1 9 8 1 , w r i t t e n

b y t h e E P B ( 1 9 7 3 ) , t h e t o t a l i n v e s t m e n t f u n d s ( 1 9 . 7 t r i l l i o n w o n ) r e q u i r e d f o r t h e H C I

p r o g r a m w a s s u p p o s e d t o b e m o b i l i z e d m o s t l y t h r o u g h d o m e s t i c s a v i n g s ( 8 9 . 7 % ) r a t h e r

t h a n f o r e i g n b o r r o w i n g ( 1 0 . 3 % ) . T h u s , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t l a u n c h e d a m a s s i v e
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n a t i o n a l c a m p a i g n t o r a i s e t h e s a v i n g r a t e d u r i n g t h i s p e r i o d “ u n d e r t h e N I F p r o g r a m .

T h e N I F w a s b l u e p r i n t e d b y t h e v i c e - m i n i s t e r o f F i n a n c e w i t h t e c h n i c a l a s s i s t a n c e f r o m t h e

K D I a n d K D B u n d e r t h e s p e c i a l d i r e c t i v e o f P r e s i d e n t P a r k . T h e m a j o r s o u r c e s o f t h e

N I F c o u l d l i s t e d a s f o l l o w s : 1 ) i s s u a n c e o f i n v e s t m e n t b o n d s t o c i t i z e n s ; 2 ) g o v e r n m e n t

i n v e s t m e n t ; a n d 3 ) t e m p o r a r y l o a n s f r o m t h e B O K . O n c e t h e N I F w a s m o b i l i z e d , fi r n d s

w i t h l o w i n t e r e s t r a t e s w e r e d i s t r i b u t e d t o t a r g e t i n d u s t r i e s v i a b a n k s o r u s e d t o b u i l d

i n f r a s t r u c t u r e s u c h p l a n t w a t e r , r o a d s a n d i n d u s t r i a l p a r k s ( K o r e a n C h a m b e r o f C o m m e r c e

[ K o r e a n E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e ] , H C 1 a n d C a p i t a l M o b i l i z a t i o n 1 9 7 5 : 1 3 3 ) . A l a r g e

p o r t i o n o f t h e N I F w a s s u p e r fi c i a l l y p r o c u r e d b y t h e i s s u a n c e o f i n v e s t m e n t b o n d s t o

c i t i z e n s , b u t , i n f a c t , a b o u t 1 5 % o f i n c r e a s e d s a v i n g s i n b a n k s w e r e f o r c e f u l l y d r a f t e d i n t o

t h e N I F . T h u s , t h e N I F d i d n o t w o r k a s m a c h i n e r y t o m o b i l i z e n e w s a v i n g s t h r o u g h t h e

i s s u a n c e o f t h e g o v e r n m e n t a l b o n d s , b u t r a t h e r a s m a c h i n e r y t o i n t e n s i v e l y c h a n n e l t h e

i n c r e a s i n g s a v i n g s t o H C I p r o g r a m s ( K a n g S u n g - n a m 1 9 9 2 : 1 5 6 - 1 5 9 ) . A s s h o w n i n T a b l e

3 . 1 7 , b e t w e e n 1 9 7 4 a n d 1 9 8 0 , a l a r g e p o r t i o n o f N I F f u n d s ( 5 9 . 6 % ) w e r e c o n v e y e d i n t o

H C I p r o g r a m s , w h i l e t h e r e s t o f t h e f u n d s w e r e d i v i d e d i n t o p r i m a r y i n d u s t r y ,

i n f r a s t r u c t u r e a n d t h e N e w V i l l a g e M o v e m e n t d u r i n g t h i s p e r i o d .

T h e s e c o n d p r i m a r y r e s o u r c e f o r H C I p r o g r a m s w a s t h e K D B . I t p r o v i d e d l o n g -

t e r m l o a n s , u n d e r w r o t e c o r p o r a t e b o n d s a n d s t o c k s , a n d g u a r a n t e e d f o r e i g n l o a n s t o t h e

t a r g e t i n d u s t r i e s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 7 , a l a r g e p o r t i o n o f K D B fi r n d s w e r e d i s t r i b u t e d

 

2 ‘ I n r e s p o n s e t o t h e g o v e r n m e n t a l p r o g r a m s t o e n c o u r a g e d o m e s t i c s a v i n g s , t h e

d o m e s t i c s a v i n g s r a t e s o a r e d t o a l m o s t 2 0 % b y t h e m i d - 7 0 3 . D u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 -
1 9 7 9 ) , t h e a v e r a g e d o m e s t i c s a v i n g r a t e w a s 2 3 . 5 , a s c o m p a r e d w i t h 8 . 0 d u r i n g t h e fi r s t
F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n ( 1 9 6 2 - 6 6 ) a n d w i t h 1 6 . 0 d u r i n g t h e s e c o n d F i v e - Y e a r
E c o n o m i c P l a n ( 1 9 6 7 - 1 9 7 1 ) ( B O K , Y e a r b o o k o f E c o n o m i c S t a t i s t i c s , e a c h y e a r ) .
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i n t o H C I p r o j e c t s , a v e r a g i n g 3 6 . 6 % o f t o t a l K D B l e n d i n g b e t w e e n 1 9 7 4 a n d 1 9 8 0 . M o r e

p r e c i s e l y , t h e s h a r e o f m o n e y l e n t t o H C I p r o g r a m s , r e l a t i v e t o t o t a l l o a n s t o t h e

m a n u f a c t u r i n g s e c t o r , r o s e f r o m 5 1 % i n 1 9 6 2 a n d 5 2 . 4 % i n 1 9 6 6 , t o 7 6 . 7 % i n 1 9 7 2 a n d

9 0 . 7 % i n 1 9 7 6 ( K D B 1 9 9 4 : 3 1 0 , 3 1 4 ) . T a b l e 3 . 1 8 a l s o i l l u s t r a t e s t h a t a l a r g e p o r t i o n o f

K D B fi n a n c e s w e r e r a t i o n e d i n t o fi v e m a j o r t a r g e t i n d u s t r i e s . E l e c t r i c i t y a n d g a s

i n d u s t r i e s r e c e i v e d t h e l a r g e s t s h a r e o f K D B f u n d s u n d e r t h e g o v e r n m e n t ’ s e n d e a v o r t o

b u i l d t h e r m o - e l e c t r i c p o w e r p l a n t s f o r t h e s u p p l y o f e l e c t r i c i t y f o r m a n u f a c t u r i n g

i n d u s t r i e s , a n d , i n s e q u e n c e , m e t a l - m a c h i n e r y i n d u s t r i e s f o l l o w e d . O n t h e o t h e r h a n d ,

t e x t i l e - c l o t h i n g a n d m i n i n g i n d u s t r i e s , w h i c h w e r e s u p p l i e d w i t h a l a r g e s h a r e o f

i n v e s t m e n t f u n d s a s t a r g e t i n d u s t r i e s i n t h e 1 9 6 0 3 , d i d n o t g a i n m u c h K D B s u p p o r t i n t h e

1 9 7 0 3 . F o r i n s t a n c e , t h e K D B fi r n d s g i v e n t o t h e t e x t i l e - c l o t h i n g i n d u s t r i e s , w h i c h p e a k e d

i n 1 9 6 2 - 1 9 7 1 a s t h e t h i r d l a r g e s t r e c i p i e n t , s h r a n k fi o m 9 . 2 % o f t o t a l fi m d s g i v e n d u r i n g

1 9 6 2 - 1 9 7 1 t o 3 . 7 % d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) . D u r i n g t h e H C I - d r i v e , a b o u t

3 6 . 6 % o f K D B f u n d s ( o u t o f t o t a l l o a n s w h i c h w e r e a s s i g n e d t o m a n u f a c t u r i n g ) w e r e

a l l o t t e d t o h e a v y i n d u s t r i e s ( K D B 1 9 9 4 2 3 1 4 ) . T a b l e 3 . 1 8 c l e a r l y s h o w s t h a t , w h i l e t h e

K D B , a s a fi n a n c i a l i n s t r u m e n t t o c h a n n e l fi r n d s i n t o g o v e r n m e n t - d e s i g n a t e d i n d u s t r i e s ,

h a s p u m p e d t h e l a r g e s t s h a r e o f i t s i n v e s t m e n t f u n d s i n t o t h e c o n s t r u c t i o n o f i n fi a s t r u c t u r e

s u c h a s e l e c t r i c i t y , g a s , t r a n s p o r t a t i o n , a n d c o m m u n i c a t i o n s t h r o u g h o u t i n d u s t r i a l i z a t i o n ,

t h e K D B h a s s w i t c h e d i t s i n v e s t m e n t t a r g e t s o v e r t i m e a l o n g w i t h d e e p e n i n g

i n d u s t r i a l i z a t i o n .

T h e t h i r d s o u r c e o f c a p i t a l f o r t h e H C I p r o g r a m w a s f o r e i g n b o r r o w i n g . T h e

m a s s i v e i n f u s i o n o f f o r e i g n c a p i t a l w a s c r i t i c a l i n f u l fi l l i n g K o r e a ’ s f e r v e n t i n v e s t m e n t

a m b i t i o n s i n h e a v y i n d u s t r i e s . I n o r d e r t o p r o m o t e t h e i n fl u x o f f o r e i g n c a p i t a l i n t o t h e
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d o m e s t i c m a r k e t , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t i n t r o d u c e d t h e “ P u b l i c L o a n I n d u c e m e n t a n d

S u p e r v i s i o n L a w ” i n 1 9 7 3 a n d a m e n d e d t h e “ F o r e i g n C a p i t a l I n d u c e m e n t L a w ” i n o r d e r t o

p r o v i d e f o r m o r e e fi ‘ e c t i v e m a n a g e m e n t o f f o r e i g n c a p i t a l i n fl o w . A s a c o n s e q u e n c e , a s

s h o w n i n T a b l e 3 . 1 9 , d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) , f o r e i g n b o r r o w i n g r e a c h e d $ 1 6 . 1

b i l l i o n a n d b a n k l o a n s a m o u n t e d t o $ 2 . 8 b i l l i o n , 1 7 . 1 % o f t o t a l f o r e i g n b o r r o w i n g .

C o m m e r c i a l l o a n s h a d d e c r e a s e d s u b s e q u e n t t o t h e e n f o r c e m e n t o f t h e s e l e c t i v e f o r e i g n

c a p i t a l i n d u c e m e n t p o l i c i e s i n t h e m i d - 6 0 3 . H o w e v e r , t h e y i n c r e a s e d s h a r p l y , t o $ 7 . 8

b i l l i o n , a c c o u n t i n g f o r 4 8 . 1 % o f t h e t o t a l f o r e i g n b o r r o w i n g d u r i n g 1 9 7 2 - 1 9 7 9 . P u b l i c

l o a n s f r o m i n t e r n a t i o n a l o r g a n i z a t i o n s l i k e t h e I B R D a n d t h e A D B s t e a d i l y i n c r e a s e d ,

r e a c h i n g $ 4 . 8 b i l l i o n , 3 0 . 0 % o f t o t a l f o r e i g n b o r r o w i n g .

A 3 f o r t h e d i s t r i b u t i o n o f f o r e i g n b o r r o w i n g , t h e o v e r w h e l m i n g p o r t i o n o f p u b l i c

l o a n s w e r e u s e d t o b u i l d i n fi ' a s t r u c t u r e w h i c h w a s s u p p o r t i v e o f t h e H C I - d r i v e . M o r e

s p e c i fi c a l l y , t h e s h a r e a l l o t t e d f o r i n f r a s t r u c t u r e b u i l d i n g ( i n c l u d i n g s o c i a l s e r v i c e

e x p e n s e s ) i n p u b l i c l o a n s s o a r e d f r o m 4 3 . 6 % b e t w e e n 1 9 6 6 - 7 2 t o 7 5 . 3 % b e t w e e n 1 9 7 3 -

7 8 , w h e r e a s t h e s h a r e a l l o t t e d f o r p r i m a r y i n d u s t r i e s d r o p p e d fi ' o m 4 5 . 3 % b e t w e e n 1 9 6 6 -

7 2 , t o 2 0 . 3 % b e t w e e n 1 9 7 3 - 7 8 . A s t h i s s h i f t d e m o n s t r a t e s , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t , f u l l y

a w a r e t h a t t h e c o n s t r u c t i o n o f i n f r a s t r u c t u r e w a s u r g e n t a n d i n d i s p e n s a b l e f o r t h e H C I -

d r i v e , b e g a n t o p u m p t h e m a s s i v e f o r e i g n l o a n s i n t o i n fi a s t r u c t u r e b u i l d i n g ( R e f e r t o t h e

t a b l e o n p a g e 1 7 0 i n K D B & M O F , 3 0 Y e a r s o f F o r e i g n B o r r o w i n g , 1 9 9 3 ) .

T h e d i s t r i b u t i o n o f c o m m e r c i a l l o a n s m o r e d i r e c t l y r e fl e c t e d t h e f e r v e n t d r i v e o f

H C I p r o g r a m s b y t h e K o r e a n g o v e r n m e n t . B e c a u s e c o m m e r c i a l l o a n s w e r e c a r r i e d o u t

u n d e r t h e g o v e r n m e n t ’ 3 l i c e n s e a n d l o a n g u a r a n t e e , t h e d i s t r i b u t i o n o f c o m m e r c i a l l o a n s

c a n b e u s e d a s a g o o d i n d i c a t o r o f t h e g o v e r n m e n t ’ s i n t e n t . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 0 ,
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h e a v y i n d u s t r y , w h i c h s e c u r e d o n l y 3 1 . 3 % o f c o m m e r c i a l l o a n s b e t w e e n 1 9 6 6 - 7 2 , a t t a i n e d

4 8 . 6 % o f t o t a l c o m m e r c i a l l o a n s b e t w e e n 1 9 7 3 - 1 9 7 9 , w h i l e t h e s h a r e r e c e i v e d b y i t s

c o u n t e r p a r t , l i g h t i n d u s t r y , d e c r e a s e d b y 2 . 3 % . F o r i n s t a n c e , t h e s h a r e s o f t h e c h e m i c a l

a n d m e t a l i n d u s t r i e s , w h i c h w e r e m e a g e r b e t w e e n 1 9 6 6 - 1 9 7 1 , i n fl a t e d t o 1 7 . 7 % a n d

2 1 . 5 % b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 7 8 . O n t h e o t h e r h a n d , t h e s h a r e s o f f o o d p r o c e s s i n g , t e x t i l e s

a n d p l y w o o d i n d u s t r i e s s h r a n k t o 0 . 1 % , 1 3 . 4 % a n d 0 . 8 % r e s p e c t i v e l y b e t w e e n 1 9 7 3 a n d

1 9 7 8 ( K D B & M O F 1 9 9 3 : 1 7 0 ) . I n s h o r t , t h e o v e r a l l d i s t r i b u t i o n o f f o r e i g n l o a n s c l e a r l y

s h o w s t h a t t h e K o r e a n g o v e r n m e n t i n c r e a s i n g l y e m p h a s i z e d H C I p r o g r a m s w i t h g r e a t e r

c a p i t a l r e s o u r c e s t h r o u g h o u t t h e p e r i o d .

N o w l e t u s t u r n o u r a t t e n t i o n t o t h e b r o a d e r p i c t u r e o f “ p o l i c y l o a n s ” a n d t h e

“ i n c e n t i v e s t r u c t u r e ” e m b e d d e d i n p o l i c y l o a n s . W h a t a r e p o l i c y l o a n s ? A l l b a n k l o a n s a r e

d i v i d e d i n t o t w o c a t e g o r i e s : p o l i c y a n d g e n e r a l . A p o l i c y l o a n i s s i m p l y a b u s i n e s s

s u b s i d y , t h e a l l o c a t i o n o f w h i c h i s d e t e r m i n e d a n d s c r u t i n i z e d b y t h e g o v e r n m e n t . P o l i c y

l o a n s c a r r i e d e x c e e d i n g l y l o w i n t e r e s t r a t e s ( a s c o m p a r e d w i t h “ g e n e r a l l o a n s ” w i t h l o n g e r

p e r i o d s o f m a t u r i t y ) , a n d w e r e v i r t u a l l y n o n - d e f a u l t a b l e b e c a u s e o f s t a t e b a c k i n g . A s

’ 3 6 ‘
s h o w n i n T a b l e 3 . 2 1 , t h r e e t y p e s o f p o l i c y l o a n s ( “ e x p o r t , e q u i p m e n t i n v e s t m e n t ” a n d

‘ ‘ N a t i o n a l I n v e s t m e n t F u n d ” ) , c a r r i e d l o w e r i n t e r e s t r a t e s t h a n g e n e r a l b a n k l o a n s . T h e

c o m p o s i t i o n o f p o l i c y l o a n s v a r i e d d i s t i n c t i v e l y o v e r t i m e , s o t h a t i t i s q u i t e d i f fi c u l t f o r

r e s e a r c h e r s t o g r a s p t h e y e a r l y v a r i a t i o n o v e r a l o n g p e r i o d . H o w e v e r , “ p o l i c y l o a n s ”

d u r i n g t h e H C I - d r i v e w e r e c o m p o s e d o f “ B O K r e d i s c o u n t , ” “ s p e c i a l i z e d b a n k i n g f u n d s , ”

t h e “ d i r e c t i v e l o a n s ” ( i . e . , a d h o c p o l i c y l o a n s d e s i g n a t e d b y t h e g o v e r n m e n t a n d n o t

c o v e r e d t h r o u g h B O K r e d i s c o u n t ) , “ c o m p e n s a t i o n f o r i n t e r e s t r a t e d i fl ‘ e r e n t i a l s , ” N a t i o n a l

I n v e s t m e n t F u n d , a n d g o v e r n m e n t b u d g e t a l l o t t e d f o r i n d u s t r i a l i n v e s t m e n t ( W 0 0 J u n g - e n
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1 9 9 1 : 1 6 3 ) .

F i r s t , l e t u s l o o k a t t h e p r o p o r t i o n o f p o l i c y l o a n s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 2 , t h e

r a t i o o f p o l i c y l o a n s r e l a t i v e t o t o t a l l o a n s b e g a n t o r i s e a g a i n f r o m 1 9 7 3 ( w h e n H C I - d r i v e

b e g a n ) o n t o fi n a n c e H C I p r o g r a m s . B y 1 9 7 9 , 6 4 . 7 % o f t o t a l b a n k l o a n s w e r e s p e c i fi e d

a s “ p o l i c y l o a n s ” b y t h e g o v e r n m e n t . T h e o v e r w h e l m i n g p o r t i o n o f p o l i c y l o a n s w e r e

u s e d t o b o l s t e r t a r g e t i n d u s t r i e s ( H C I p r o g r a m s ) a n d o t h e r p r o j e c t s s u p e r v i s e d b y d i f f e r e n t

e c o n o m i c m i n i s t r i e s , a s T a b l e 3 . 1 7 d e m o n s t r a t e d e a r l i e r . T h e e x p a n s i o n o f p r e f e r e n t i a l

p o l i c y l o a n s p r o v i d e d b u s i n e s s w i t h g r e a t m o t i v a t i o n t o g e t i n v o l v e d i n H C I p r o g r a m s .

I n o r d e r t o g r a s p t h e “ o v e r a l l i n c e n t i v e s t r u c t u r e ” o f fi n a n c i a l p o l i c y , w e m u s t

e x a m i n e n o t o n l y t h e d i s t r i b u t i o n a l s i z e o f c r i t i c a l c a p i t a l r e s o u r c e s b u t a l s o i t s s u b s t a n t i v e

c o n t e n t w i t h i n t h e l o a n p a c k a g e , t h a t i s , t h e i n t e r e s t r a t e . A s T a b l e 3 . 2 1 r e a d i l y s h o w s ,

p o l i c y l o a n s c a r r i e d e x c e e d i n g l y l o w i n t e r e s t r a t e s d u r i n g t h e H C I - d r i v e . A s c o m p a r e d

w i t h “ g e n e r a l b a n k l o a n s , ” a l l t h r e e c r i t i c a l p o l i c y l o a n s ( “ E q u i p m e n t L o a n s , ” “ N a t i o n a l

I n v e s t m e n t L o a n s ” a n d e s p e c i a l l y “ E x p o r t L o a n s ” ) , w e r e d i s t r i b u t e d w i t h s u b s t a n t i a l l y

l o w e r i n t e r e s t r a t e s . C o n s i d e r i n g t h a t t h e r e a l i n t e r e s t r a t e o f n o t o n l y “ p o l i c y l o a n s ” b u t

a l s o a l l t h e m o n e y l o a n e d b y b a n k s d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 7 1 - 1 9 7 9 ) r e m a i n e d a t a d e e p

n e g a t i v e n u m b e r b e c a u s e o f h i g h i n fl a t i o n , a n y o n e w h o h a d a c c e s s t o b a n k l o a n s w a s a b l e

t o r a k e i n l a r g e b e n e fi t s . A c l o s e l o o k a t t h e h i g h c o r p o r a t e e a r n i n g r a t e s , h i g h c u r b

m a r k e t i n t e r e s t r a t e s a n d h i g h i n fl a t i o n r a t e s a l s o g a v e t r e m e n d o u s i n c e n t i v e t o b u s i n e s s e s

t o b e e n g a g e d i n t h e g o v e r n m e n t a l p r o g r a m s . S i m p l y s p e a k i n g , u n d e r t h e h i g h i n fl a t i o n

r a t e , 1 9 . 8 % b e t w e e n 1 9 7 1 a n d 1 9 7 9 , t h e u s e o f p o l i c y l o a n s w i t h t h e i r o v e r a l l a v e r a g e

i n t e r e s t r a t e o f 1 1 . 4 % , i n s t e a d o f b o r r o w i n g f r o m t h e c u r b m a r k e t w h o s e i n t e r e s t r a t e

a v e r a g e d 4 0 % , b e n e fi t e d t h e b o r r o w e r s i n a n e x t r a o r d i n a r y w a y .
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A s a c o n s e q u e n c e o f t h e p r e f e r e n t i a l p o l i c y l o a n s w i t h l o w i n t e r e s t r a t e s ,

b u s i n e s s e s w h o w e r e h e s i t a n t t o m a k e i n v e s t m e n t c o m m i t m e n t s a t t h e b e g i n n i n g o f t h e

H C I p r o g r a m s b e g a n t o p e r c e i v e t h e H C I - d r i v e a s a n o p p o r t u n i t y t o d r a m a t i c a l l y u p s c a l e

t h e i r b u s i n e s s s i z e a n d d o m a i n . D u r i n g t h e p e r i o d f r o m 1 9 7 6 - 1 9 7 9 ( d u r i n g w h i c h a c t i v e

i n v e s t m e n t i n h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s w a s d o n e ) , 6 4 . 8 % o f t o t a l m a n u f a c t u r i n g

i n v e s t m e n t p o u r e d i n t o h e a v y a n d c h e m i c a l i n d u s t r i e s , w h e r e a s o n l y 3 5 . 2 % fl o w e d i n t o

l i g h t i n d u s t r i e s . T h e o v e r a l l p e r i o d o f t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) o b s e r v e d 6 1 . 6 % o f t o t a l

m a n u f a c t u r i n g i n v e s t m e n t fl o w i n g i n t o h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s ( K a n g S u n g - n a r n

1 9 9 2 : 2 0 1 ) . A n d t h e i n v e s t m e n t p r o g r a m s i n h e a v y a n d c h e m i c a l i n d u s t r i e s w e r e w a y

a h e a d o f s c h e d u l e b y 1 9 7 9 , a c c o m p l i s h i n g 9 7 % o f t h e p l a n n e d i n v e s t m e n t s w i t h i n t h e fi r s t

t h r e e y e a r s o f t h e f o u r t h F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n ( 1 9 7 7 - 1 9 8 1 ) . T h e C h a e b o l b e g a n t o

e n g a g e i n h o t b a t t l e s t o a t t a i n i n v e s t m e n t l i c e n s e s i n t a r g e t i n d u s t r i e s , e s p e c i a l l y fi ' o m 1 9 7 7

o n , w h e n t h e f o u r t h F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n b e g a n . T h e t e r r i t o r i a l w a r a m o n g m a j o r

C h a e b o l e v e n t u a l l y r e s u l t e d i n e x c e s s i v e a n d d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n m o s t t a r g e t

i n d u s t r i e s i n t h e l a t e 1 9 7 0 3 ( K a n g S u n g - n a r n 1 9 9 2 : 1 7 8 - 1 7 9 ) .

c ) R e s u l t s o f t h e H C I - d r i v e : T h e r e s u l t s o f t h e H C I - d r i v e w e r e a l s o e v i d e n t i n t h e

s t r u c t u r e o f m a n u f a c t u r i n g a n d e x p o r t - g o o d s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 3 , t h e w e i g h t o f t h e

h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s i n t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r b y p a s s e d t h a t o f l i g h t i n d u s t r i e s i n

1 9 7 9 f o r t h e fi r s t t i m e . R i g h t b e f o r e t h e H C I - d r i v e w a s l a u n c h e d ( i n 1 9 7 0 ) , o n l y 3 7 . 8 % o f

m a n u f a c t u r i n g g o o d s w e r e p r o d u c e d b y h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s b u t t h i s n u m b e r j u m p e d

t o 5 2 . 1 % b y 1 9 7 9 , w h i l e t h e r a t i o o f l i g h t i n d u s t r i e s s h r a n k f r o m 6 2 . 2 % t o 4 7 . 9 % d u r i n g

t h e i d e n t i c a l p e r i o d . I n a d d i t i o n , t h e H C I - d r i v e a l s o l e d t o a s h i f t i n t h e s t r u c t u r e o f

e x p o r t - g o o d s i n K o r e a . T a b l e 3 . 2 3 a l s o s h o w s t h a t i n 1 9 7 0 , h e a v y - c h e m i c a l p r o d u c t s
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c o n s t i t u t e d o n l y 1 2 . 8 % o f t o t a l e x p o r t g o o d s , l i g h t - i n d u s t r i a l p r o d u c t s 6 9 . 7 % a n d p r i m a r y

p r o d u c t s 1 7 . 5 % . B u t t h i s c o m p o s i t i o n o f e x p o r t - g o o d s c h a n g e d d r a m a t i c a l l y i n t h e

1 9 7 0 3 . B y 1 9 8 0 , h e a v y - c h e n r i c a l p r o d u c t s a c c o u n t e d f o r 4 1 . 6 % o f e x p o r t g o o d s . M o r e

s p e c i fi c a l l y , m a c h i n e r y & e q u i p m e n t , w h i c h a c c o u n t e d f o r o n l y 8 . 2 % o f e x p o r t s i n 1 9 7 1 ,

a c c o u n t e d f o r 2 2 . 2 % i n 1 9 8 1 . H o w e v e r , e v e n i n t h e l a t e 1 9 7 0 3 , l i g h t - i n d u s t r i a l p r o d u c t s

a c c o u n t e d f o r t h e l a r g e s t p o r t i o n o f e x p o r t g o o d s i n S o u t h K o r e a , b e c a u s e t h e d u p l i c a t e d

i n v e s t m e n t a n d e x c e s s i v e c o m p e t i t i o n i n H C I p r o g r a m s c u r t a i l e d t h e i n d u s t r y ’ s a b i l i t y t o

s e l l t h e i r p r o d u c t s i n t h e g l o b a l m a r k e t . A c l o s e c o m p a r i s o n b e t w e e n t h e s t r u c t u r e o f

m a n u f a c t u r i n g a n d e x p o r t - g o o d s d i s c l o s e s t h a t t h e h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s , d e s p i t e t h e i r

b i g g e r s h a r e o f p r o d u c t s t h a n t h e l i g h t i n d u s t r i e s , r e m a i n e d b e h i n d t h e l i g h t i n d u s t r i e s i n

t e r m s o f e x p o r t - c o n t r i b u t i o n . I n s h o r t , t h e H C I - d r i v e d e e p e n e d t h e s t r u c t u r e o f

m a n u f a c t u r i n g . I t g o e s w i t h o u t s a y i n g t h a t t h e s h i f t i n t h e s t r u c t u r e o f m a n u f a c t u r i n g w a s

t h e r e s u l t o f t h e g o v e r n m e n t ’ s s u c c e s s f u l d e v e l o p m e n t o f a n “ i n c e n t i v e s t r u c t u r e , ” w h i c h

w a s , i n t u r n , a b l e t o i n d u c e b u s i n e s s i n t o p r o fi t - s e e k i n g a c t i v i t i e s t h r o u g h e n g a g i n g i n

h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s .

M o r e c o n v i n c i n g e v i d e n c e o f t h e s u c c e s s o f t h e H C I - d r i v e w a s s e e n i n

m a c r o e c o n o m i c i n d i c a t o r s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 6 , t h e a n n u a l G N P g r o w t h r a t e w a s

9 . 7 % i n t h e t h i r d F i v e - Y e a r P l a n ( 1 9 7 2 - 1 9 7 6 ) a n d 5 . 8 % i n t h e f o u r t h F i v e - Y e a r P l a n

( 1 9 7 7 - 1 9 8 1 ) . I f t h e y e a r s 1 9 7 9 a n d 1 9 8 0 , d u r i n g w h i c h t h e r e w a s a r e c e s s i o n , a r e o m i t t e d

f r o m s t a t i s t i c s f o r t h e f o u r t h F i v e - Y e a r P l a n , t h e n e v e n d u r i n g t h a t p e r i o d , K o r e a o b t a i n e d

a b o u t a 9 . 0 % a n n u a l g r t h r a t e . T h e p e r c a p i t a G N P i n c r e a s e d s i x f o l d f r o m t h e

b e g i n n i n g o f t h e H C I - d r i v e , j u m p i n g f r o m U S $ 2 8 5 i n 1 9 7 1 , t o U S $ 1 7 1 9 i n 1 9 8 1 .
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( 3 ) H C I p r o g r a m s a n d C h a e b o l G r o w t h

T h e g o v e r n m e n t ’ s m a s s i v e i n f u s i o n o f f o r e i g n c a p i t a l a n d d o m e s t i c s a v i n g s i n t o

H C I p r o g r a m s r e s u l t e d i n t h e r a p i d e v o l u t i o n o f g i a n t c o n g l o m e r a t e s i n S o u t h K o r e a .

B e f o r e t h e H C I - d r i v e , t h e K o r e a n C h a e b o l w e r e e n g a g e d , i n m o s t c a s e s , i n s m a l l - s i z e d

l i g h t i n d u s t r i e s , b u t b y t h e e n d o f t h e H C I - d r i v e , t h e C h a e b o l h a d t r a n s f o r m e d t h e m s e l v e s

i n t o n a t i o n a l fl a g - c a r r i e r s i n t h e g l o b a l m a r k e t w i t h t h e i r w e l l - k n o w n b r a n d n a m e s , s u c h a s

“ T h r e e S t a r s , ” “ G o l d S t a r ” a n d “ H y u n d a i . ” T h e K o r e a n s t a t e w a s n o l o n g e r a b l e t o s e t u p

t h e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w i t h o u t c o n s u l t i n g b i g b u s i n e s s . T h e i n c r e a s e o f c a p i t a l i n

t h e h a n d s o f a f e w C h a e b o l a s t h e r e s u l t o f t h e H C I - d r i v e c a r r i e d i m p o r t a n t p o l i t i c a l

i m p l i c a t i o n s i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d s u b s e q u e n t t r a n s f o r m a t i v e e c o n o m i c

p r o g r a m s .

A s m e n t i o n e d e a r l i e r , a t t h e b e g i n n i n g o f t h e H C I - d r i v e , g i a n t c o r p o r a t i o n s w e r e

c o n s i d e r e d t h e b e s t a g e n t s t o b e e n t r u s t e d t o c a r r y o u t H C I p r o g r a m s d u e t o t h e l a r g e

s c a l e o f i n v e s t m e n t , m a n a g e r i a l e x p e r i e n c e a n d s k i l l s r e q u i r e d . A c c o r d i n g l y , t h e g i a n t

c o r p o r a t i o n s r a n s a c k e d t h e H C I p r o g r a m s t o t h e i r o w n g r e a t b e n e fi t . U n l i k e t h e p r e v i o u s

p e r i o d ( 1 9 6 2 - 1 9 7 1 ) , t h e g o v e r n m e n t u t i l i z e d a d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h t o b u s i n e s s

l i c e n s i n g a n d c r e d i t d i s t r i b u t i o n . W i t h i n t h e l i m i t e d c h o i c e s o f g i a n t c o n g l o m e r a t e s , t h e

E P B , w h i c h w a s i n c h a r g e o f “ p i c k i n g - w i n n e r s , ” t r i e d t o d r a w t h e fi n e s t e n t r e p r e n e u r s i n t o

t h e s e l e c t e d i n d u s t r i e s u n d e r t h e H C I p r o g r a m s . T h e c r i t i c a l i n s t i t u t i o n i n t h e p r o c e s s o f

“ p i c k i n g - w i n n e r s ” w a s t h e “ J u d g i n g C o m m i t t e e t o S c r e e n t h e V a l i d i t y o f I n v e s t m e n t

P r o p o s a l s ” u n d e r t h e E P B . W i t h t h e a u t h o r i t y o f “ l i c e n s i n g i n v e s t m e n t , ” t h e g o v e r n m e n t

a c t e d a s a n e n t r e p r e n e u r a n d c o n t r o l l e d c a p i t a l m o v e m e n t t i g h t l y d u r i n g t h i s p e r i o d ( L e e

M a n - b e e 1 9 9 2 2 1 4 1 ) .
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T h e “ J u d g i n g C o m m i t t e e ” u n d e r t h e E P B b a s i c a l l y s c r e e n e d t h e i n v e s t m e n t

p r o j e c t s s u b m i t t e d b y b u s i n e s s o n t h e b a s i s o f t h r e e c r i t e r i a : t e c h n i c a l e fl i c i e n c y , e c o n o m i c

p r o fi t a b i l i t y , a n d fi n a n c i a l s o u n d n e s s . U n d e r t h e “ e c o n o m i c p r o fi t a b i l i t y ” c a t e g o r y , t h e

J u d g i n g C o m m i t t e e i n c l u d e d n o t o n l y t h e a c t u a l p r o fi t a b i l i t y o f s u b m i t t e d i n v e s t m e n t

p r o j e c t s b u t a l s o t h e i r l i n k a g e - e f f e c t o v e r o t h e r i n d u s t r i e s , p o t e n t i a l a s e x p o r t p r o d u c t s ,

t h e e f f e c t o f v a l u e - a d d e d a n d e fl ‘ e c t o n e m p l o y m e n t . T h e j u d g i n g c o m m i t t e e e v e n m a d e

d e c i s i o n s o n t h e s i z e a n d t i m e o f i n v e s t m e n t s a n d t h e t i m e o f p l a n t c o n s t r u c t i o n u n d e r i t s

p r e - e s t i r n a t i o n o f t h e p r o s p e c t i v e m a r k e t . “ T e c h n i c a l e f fi c i e n c y ” c o n c e r n e d t h e v a l i d i t y o f

a p p l i e d t e c h n o l o g y , p o s s i b i l i t y o f r a w m a t e r i a l s u p p l y , s u fi c i e n t e n g i n e e r r e s e r v e , a n d t h e

l o c a t i o n o f p l a n t s . A n d w i t h “ fi n a n c i a l s o u n d n e s s , ” t h e J u d g i n g C o m m i t t e e e x a m i n e d

m a n a g e r i a l s k i l l s a n d w h e t h e r o r n o t t h e b u s i n e s s w a s a b l e t o m o b i l i z e s u f f i c i e n t f o r e i g n

a n d d o m e s t i c c a p i t a l t o c a r r y o u t t h e d e s i g n a t e d p r o j e c t ( T h e G o v e r n m e n t o f R e p u b l i c o f

K o r e a , t h e t h i r d F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n : 1 9 7 2 - 1 9 7 6 , 1 9 7 1 , p . 1 2 0 ) .

B i g b u s i n e s s e x p e r i e n c e d n o t o n l y b r i s k e x p a n s i o n b u t a l s o s t r u c t u r a l c h a n g e s i n

t e r m s o f t h e i n d u s t r i e s t h e y g o t i n v o l v e d i n d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) , b y

e x p l o i t a t i o n o f p r e f e r e n t i a l b a n k c r e d i t , p r o fi t a b l e f o r e i g n b o r r o w i n g , a n d t a x a n d t a r i f f

e x e m p t i o n s . T h e a v e r a g e n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s o f t h e t o p t e n C h a e b o l s i n 1 9 7 2 w a s 9 . 0

w h i l e e a c h i n d i v i d u a l C h a e b o l w a s i n v o l v e d i n 7 . 7 d i f f e r e n t i n d u s t r i e s , b u t i n 1 9 8 0 t h e s e

n u m b e r s j u m p e d t o 3 4 . 6 a n d 1 8 . 6 r e s p e c t i v e l y . I n 1 9 7 9 , t h e t o p t e n C h a e b o l a t t a i n e d a

4 7 . 7 % c o m p o u n d a v e r a g e a n n u a l g r o w t h r a t e i n t e r m s o f a s s e t s d u r i n g t h e H C I - d r i v e .

D a e w o o u n d e r w e n t t h e s p e e d i e s t g r t h f r o m t w o m e m b e r fi r m s i n 1 9 7 2 t o t h i r t y - f o u r ,

i n v o l v i n g 2 0 d i f f e r e n t i n d u s t r i e s , i n 1 9 7 9 ( K i m S e o k - k i 1 9 8 7 2 1 7 1 ) . A n d , a c c o r d i n g t o

S a k o n g I l ’ s s t u d y ( 1 9 8 0 2 5 ) , t h e t o p 2 0 C h a e b o l s i n c r e a s e d t h e i r a m l i a t e s fi ' o m 1 5 2 i n 1 9 7 3
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t o 2 8 4 i n 1 9 7 8 , w h i l e t h e t o p 4 6 a d d e d 1 3 1 m e m b e r c o m p a n i e s t o t h e i r o r i g i n a l n u m b e r ,

2 9 0 , i n 1 9 7 3 . I n a d d i t i o n , a s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 4 , t h e g r t h o f b i g b u s i n e s s g r o u p s i n

t e r m s o f t o t a l v a l u e - a d d e d d u r i n g t h e H C I - d r i v e w a s i m p r e s s i v e . T h e a v e r a g e a n n u a l

g r o w t h r a t e i n t e r m s o f v a l u e - a d d e d f o r e a c h c a t e g o r y o f C h a e b o l g r o u p s b y f a r s u r p a s s e d

t h e a n n u a l g r o w t h r a t e o f t h e G D P b e t w e e n 1 9 7 3 a n d 1 9 7 8 . A s a r e s u l t o f t h e

u n p r e c e d e n t e d g r o w t h r a t e o f t h e C h a e b o l , t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s c a m e t o a c c o u n t f o r

2 4 . 5 % o f t o t a l e m p l o y m e n t , 3 5 . 2 % o f t o t a l s a l e s , a n d a b o u t 3 0 % o f t o t a l v a l u e - a d d e d i n

t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r b y 1 9 7 9 ( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 6 ) . B y t h e e n d o f t h e H C I - d r i v e , t h e

t o p C h a e b o l h a d t a k e n o v e r t h e l i o n ’ s s h a r e o f t h e K o r e a n e c o n o m y i n t e r m s o f

e m p l o y m e n t , s a l e s , a s s e t s a n d v a l u e - a d d e d a n d h a v e r e m a i n e d u n c h a n g e d i n t e r m s o f t h e i r

w e i g h t r e l a t i v e t o t h e K o r e a n e c o n o m y s i n c e t h e n .

T h e s e c o n d i m p o r t a n t c h a n g e d u r i n g t h i s p e r i o d w a s t h a t , a s i l l u s t r a t e d i n T a b l e

3 . 2 6 , t h e c o r e b u s i n e s s l i n e s o f t o p C h a e b o l s h i f t e d f r o m l i g h t t o h e a v y - c h e n r i c a l

i n d u s t r i e s . T h e r a t i o o f h e a v y - c h e m i c a l a s s e t s h e l d b y t h e t o p 1 0 C h a e b o l s , r e l a t i v e t o

t o t a l m a n u f a c t u r i n g a s s e t s , s o a r e d f r o m 7 0 . 6 % i n 1 9 7 2 , t o 8 4 . 7 % i n 1 9 7 9 . T h e

t r a n s f o r m a t i o n o f D a e w o o w a s e s p e c i a l l y s t r i k i n g . D a e w o o h a d n o b u s i n e s s i n v o l v e d i n

t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r i n 1 9 7 2 , b u t b y 1 9 7 9 , 9 4 . 3 % o f i t s a s s e t s w e r e f r o m h e a v y -

c h e m i c a l i n d u s t r i e s . T a b l e 3 . 2 a l s o s h o w s t h a t D a e w o o w a s n o t l i s t e d i n t h e t o p 1 0

C h a e b o l s a t t h e b e g i n n i n g o f t h e H C I - d r i v e , b u t l e a p f r o g g e d t o f o u r t h p l a c e b y 1 9 7 9 . I f

T a b l e 3 . 2 a n d T a b l e 3 . 2 6 a r e e x a m i n e d t o g e t h e r , i t i s r e a d i l y a p p a r e n t t h a t t h o s e g r o u p s

w h o u n d e r w e n t a d r a m a t i c t r a n s f o r m a t i o n i n t h e i r a s s e t s t r u c t u r e , m o s t p r o m o t e d t h e i r

r a n k i n g i n t o p t e n l i s t i n T a b l e 3 . 2 ( R e f e r t o t h e r a t i o o f H e a v y - c h e n r i c a l t o t o t a l

m a n u f a c t u r i n g a s s e t s b e t w e e n 1 9 7 2 a n d 1 9 7 9 f o r e a c h C h a e b o l ) . T h i s i m p l i e s t h a t t h o s e
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b i g b u s i n e s s g r o u p s w h o e m b r a c e d H C I p r o g r a m s m o s t e n t h u s i a s t i c a l l y r e a p e d t h e m o s t

b e n e fi t s , g r o w i n g f a s t e s t a m o n g C h a e b o l .

T h i r d , t h e C h a e b o l u n d e r w e n t e x t e n s i v e d i v e r s i fi c a t i o n o f t h e i r b u s i n e s s l i n e s . A t

t h e b e g i n n i n g o f t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 ) , t h e a v e r a g e n u m b e r o f b u s i n e s s l i n e s o f t h e t e n

l a r g e s t C h a e b o l s w a s 7 . 7 . E x c e p t f o r t h r e e C h a e b o l g r o u p s ( S a m s u n g , L u c k y a n d H a n j i n ) ,

m o s t o f t h e t o p C h a e b o l d i v e r s i fi e d i n t o o n l y fi v e t o e i g h t d i f f e r e n t b u s i n e s s l i n e s u p u n t i l

1 9 7 2 . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 7 , m o s t t o p b u s i n e s s g r o u p s b e c a m e i n v o l v e d i n v a r i o u s

t a r g e t i n d u s t r i e s ( s t e e l , n o n f e r r o u s m e t a l s , p e t r o c h e m i c a l s , g e n e r a l - t y p e m a c h i n e r y ,

s h i p b u i l d i n g a n d e l e c t r o n i c s ) . F o r i n s t a n c e , H y u n d a i , S a m s u n g , D a e w o o , a n d L u c k y -

G o l d s t a r ( L G ) d e b u t e d a t l e a s t f o u r d i f f e r e n t h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s d u r i n g t h i s s h o r t

p e r i o d . K o r e a n b i g b u s i n e s s g r o u p ’ s d i v e r s i fi c a t i o n ” d u r i n g t h i s p e r i o d w a s b o t h t h e

r e s p o n s e t o t h e g o v e r n m e n t a l i n c e n t i v e p a c k a g e a n d t h e e n t r e p r e n e u r i a l m o t i v a t i o n t o

m o v e o n fi o m d e c a y i n g t o g r o w i n g i n d u s t r i e s . F o r i n s t a n c e , t h e g o v e r n m e n t ’ s u s e o f p a s t

e x p o r t p e r f o r m a n c e a s a c r i t e r i o n f o r t h e r e n e w a l o f s t a t u s a s a “ g e n e r a l t r a d i n g

 

’ 7 T h e r e a r e v a r i o u s e x p l a n a t i o n s o f w h y K o r e a n b i g b u s i n e s s d i v e r s i fi e d i n t o m a n y
d i fl ‘ e r e n t b u s i n e s s l i n e s t h r o u g h o u t t h e d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n . F i r s t , d i v e r s i fi c a t i o n i s

u n d e r s t o o d a s a m e a n s o f d i fi u s i n g r i s k a c r o s s d i f f e r e n t b u s i n e s s l i n e s , s o t h a t w h e n o n e
b u s i n e s s l i n e d o e s n o t p e r f o r m w e l l , o t h e r l u c r a t i v e b u s i n e s s l i n e s c o u l d s a v e t h e e n t i r e

c o m p a n y fi o m s i n k i n g i n t o b a n k r u p t c y . E s p e c i a l l y i n d e v e l o p i n g c o u n t r i e s w h o s e b u s i n e s s

e n v i r o n m e n t i s l e s s p r e d i c t a b l e , b u s i n e s s o f t e n r e l i e s u p o n d i v e r s i fi c a t i o n t o d i f f u s e

u n c e r t a i n t y a n d r i s k . S e c o n d , b u s i n e s s e s a r e l i k e l y t o r e s p o n d t o e c o n o m i c s t i m u l i
p a c k a g e s s t r u c t u r e d b y t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e , b y e n g a g i n g i n d i v e r s e i n d u s t r i a l
p r o g r a m s l a i d - o u t b y t h e g o v e r n m e n t . B u s i n e s s e n d e a v o r s t o u t i l i z e t h e t r a n s f o r m a t i v e
p r o g r a m s i n d i f f e r e n t p h a s e s o f i n d u s t r i a l i z a t i o n t e n d t o e n d u p w i t h a l a r g e n u m b e r o f
d i fl ‘ e r e n t b u s i n e s s l i n e s b y e m b r a c i n g n e w t a r g e t i n d u s t r i e s ( e x p a n d i n g i n d u s t r i e s ) a n d s t i l l

c a r r y i n g o n t h e p r e - e x i s t i n g i n d u s t r i e s . T h i r d , b u s i n e s s e s w a n t t o c u t d o w n s o m e c r i t i c a l
c o s t s s u c h R & D a n d a d v e r t i s e m e n t e x p e n s e s b y s h a r i n g R & D o u t c o m e s a n d t h e b r a n d

n a m e a s c o l l e c t i v e g o o d s a m o n g a f fi l i a t e d fi r m s w i t h i n a b u s i n e s s g r o u p . O t h e r c o l l e c t i v e
g o o d s w h i c h c a n b e s h a r e d a m o n g m e m b e r c o m p a n i e s a r e m a n a g e r i a l s k i l l s a n d v a l u a b l e
b u s i n e s s e x p e r i e n c e ( K i m S a n g - k e u n 1 9 9 5 : 7 2 - 8 8 ) .
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c o m p a n y , ” 2 8 l e d C h a e b o l t o a c t i v e l y s e e k m e r g e r s w i t h a n d a c q u i s i t i o n s o f m e d i u m - a n d

s m a l l - s c a l e e n t e r p r i s e s i n b r o a d l i n e s o f b u s i n e s s , b e c a u s e t h e m e r g e r a n d a c q u i s i t i o n o f

m e d i u m - a n d s m a l l - s i z e d fi r m s w e r e q u i c k a n d e a s y w a y s o f i n fl a t i n g t h e i r e x p o r t

v o l u m e . 2 9 C h a e b o l l e a r n e d o v e r t i m e t h a t s w i t c h i n g t h e i r c o r e b u s i n e s s l i n e s i n t o n e w

e x p a n d i n g a r e a s ( i n m o s t c a s e s , t a r g e t i n d u s t r i e s ) i n d i f f e r e n t p h a s e s o f i n d u s t r i a l i z a t i o n

t h r o u g h e x p l o i t a t i o n o f p r e f e r e n t i a l c r e d i t a l l o c a t i o n w a s t h e o n l y w a y t o k e e p u p w i t h

t h e i r c o m p e t i t o r s . A f t e r s w i t c h i n g t h e i r c o r e b u s i n e s s e s , m o s t b i g b u s i n e s s e s c o n t i n u e d

t h e i r p r e v i o u s b u s i n e s s e s t o d i fi u s e t h e h i g h r i s k i n v o l v e d i n t h e i r n e w i n v e s t m e n t s i n

h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s . A s a r e s u l t , C h a e b o l e x p a n d e d t h e i r a f fi l i a t e s t r e m e n d o u s l y

d u r i n g t h i s p e r i o d , b u t t h i s e x p a n s i o n b e c a m e s o m e w h a t s t a g n a n t a f t e r t h e H C I - d r i v e . I n

s h o r t , t h e g r o w i n g e c o n o m i c s t r e n g t h o f t h e C h a e b o l ( a s i n d i c a t e d i n t h e r i s i n g n u m b e r o f

a f f i l i a t e s i n b i g b u s i n e s s g r o u p s , t h e a s c e n d i n g w e i g h t o f C h a e b o l r e l a t i v e t o t h e o v e r a l l

 

2 ‘ F r o m 1 9 7 5 o n , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t i n d u c e d b i g b u s i n e s s g r o u p s t o e s t a b l i s h
“ g e n e r a l t r a d i n g c o m p a n i e s ” a s a w a y t o c o n s t a n t l y p r o m o t e e x p o r t s . A “ g e n e r a l t r a d i n g
c o m p a n y ” l i c e n s e w a s g i v e n t o e n t r e p r e n e u r s w h o s e e x p o r t v o l u m e w a s o v e r o n e m i l l i o n

d o l l a r s p e r y e a r , w h o s e e x p o r t s w e r e r e c e i v e d b y m o r e t h a n t e n c o u n t r i e s , a n d w h o

e x p o r t e d m o r e t h a n s e v e n i t e m s w i t h a v a l u e o f a h a l f m i l l i o n d o l l a r s , a s o f 1 9 7 5 ( C h o
D o n g - s u n g 1 9 8 6 2 2 1 ) . “ G e n e r a l t r a d i n g c o m p a n i e s , ” w h i c h w e r e m o s t l y l i c e n s e d t o t o p

C h a e b o l , w e r e g i v e n a n e x t e n s i v e r a n g e o f b e n e fi t s a n d o t h e r p o l i c y s u p p o r t s , i n c l u d i n g
p r e f e r e n t i a l c r e d i t a l l o c a t i o n a n d e x e m p t i o n s f r o m g o v e r n m e n t a l r e g u l a t i o n s i n t h e c o n t e x t

o f e x p o r t s a n d i m p o r t s . B e c a u s e t h e l i c e n s e w a s i s s u e d o n t h e b a s i s o f e x p o r t v o l u m e
c a r r i e d o u t b y i n d i v i d u a l t r a d i n g c o m p a n i e s , C h a e b o l c o m p e t e d n e c k a n d n e c k t o o b t a i n a
l a r g e r v o l u m e o f e x p o r t s . M e r g e r a n d a c q u i s i t i o n o f s m a l l - s i z e d fi r m s w e r e o f t e n u s e d t o
i n fl a t e e x p o r t v o l u m e b y i n d i v i d u a l C h a e b o l s u n d e r o v e r l y h e a t e d c o m p e t i t i o n . A s a r e s u l t
o f t h e f e r v e n t e x p o r t d r i v e d u r i n g t h i s p e r i o d , t h e r a t i o o f e x p o r t v o l u m e c a r r i e d o u t b y 1 4
g e n e r a l t r a d i n g c o m p a n i e s s o a r e d f r o m 1 2 . 4 % i n 1 9 7 5 t o 3 3 . 9 % i n 1 9 7 9 ( C h o D o n g - s u n g

1 9 8 6 2 5 2 ) .

2 9 F o r i n s t a n c e , b e t w e e n 1 9 7 4 a n d 1 9 7 9 , t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s a d d e d 3 0 4
m e m b e r c o m p a n i e s , o f w h i c h 1 5 2 w e r e f r o m n e w e s t a b l i s h m e n t s , 1 7 3 f r o m a c q u i s i t i o n s ,
1 3 fi o m m e r g e r s , a n d 1 7 f r o m j o i n t i n v e s t m e n t s w i t h o t h e r c o r p o r a t i o n s , w h e r e a s t h e y
s o l d 3 8 u n i t s d u r i n g t h i s p e r i o d ( K i m H y o - k e u n 1 9 8 6 2 7 8 ) .
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n a t i o n a l e c o n o m y , a n d t h e d i v e r s i fi c a t i o n o f b u s i n e s s l i n e s ) c a r r i e d s i g n i fi c a n t i m p l i c a t i o n s

f o r t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s e s p e c i a l l y d u r i n g t h e s u b s e q u e n t p e r i o d . T h e s e i m p l i c a t i o n s

w i l l b e e x p l o r e d i n t h e f o l l o w i n g s e c t i o n .

T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S U N D E R A L I M I T E D D E V E L O P M E N T A L
S T A T E : B A L A N C E D G R O W T H W I T H S T A B H J T Y A N D “ S L O U C H I N G

T O W A R D M A R K E T ” ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 )

T h e f o u r t h p e r i o d ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) s h o w s t h a t t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r t h e n e x u s

w a s n o l o n g e r t h o r o u g h a n d c o m p r e h e n s i v e , b u t r a t h e r , t h e n e x u s w a s t r a n s f o r m e d f r o m a

“ p r i n c i p l e - a g e n t ” r e l a t i o n s h i p t o a s y m b i o t i c o n e . S t r a t e g i c i n t e r d e p e n d e n c y b e g a n a s a

p r e d o m i n a n t f o r m u l a o n t h e b a s i s o f b o t h p a r t i e s ’ m u t u a l n e e d s . T o p u t i t m o r e

s p e c i fi c a l l y , t h e K o r e a n s t a t e m a i n t a i n e d i t s p o l i t i c a l e d g e o v e r b i g b u s i n e s s , w h i l e

s u b s t a n t i a l l y l o s i n g i t s e c o n o m i c l e v e r a g e d u e t o t h e o v e r g r o w n p o w e r o f t h e C h a e b o l

( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 5 f o r t h e r i s i n g s h a r e o f t h e C h a e b o l i n t h e n a t i o n a l e c o n o m y ) . I n t h e

c o n t e x t o f t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e , t h i s s t u d y d i s c o v e r e d o n l y a f e w c h a n g e s i n

t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m ( R e f e r t o T a b l e 2 . 8 ) , t h e i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

r e c r u i t m e n t s y s t e m ( R e f e r t o T a b l e s 2 . 1 7 a n d 2 . 1 9 ) , t h e l e g i s l a t i v e - e x e c u t i v e n e x u s ( R e f e r

t o T a b l e 2 . 1 4 ) a n d t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f d e v e l o p m e n t a l a g e n c i e s ( T a b l e s 2 . 5 , 2 . 6 ,

a n d 2 . 7 ) . T h e o n l y c h a n g e d e t e c t e d s t a t i s t i c a l l y i n t h i s s t u d y i s t h a t t h e r e w a r d s y s t e m w a s

d e t e r i o r a t i n g r a p i d l y ( R e f e r t o T a b l e s 2 . 2 0 , 2 . 2 1 , 2 . 2 2 a n d 2 . 2 3 ) a n d , a s a r e s u l t , t h e

K o r e a n g o v e r n m e n t i n c r e a s i n g l y h a d d i fi i c u l t y i n c o a x i n g a q u a l i t y l a b o r f o r c e i n t o p u b l i c

s e r v i c e . H o w e v e r , a r i g o r o u s i n q u i r y i n t o t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e d i s c l o s e s t h a t

t h e r e w e r e t a n g i b l e c h a n g e s i n t h e i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f d e v e l o p m e n t a l m a c h i n e r y .

T h i s s t u d y w i l l e x p l o r e t h o s e c h a n g e s i n d e t a i l l a t e r .
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O n t h e o t h e r h a n d , i n t h e c o n t e x t o f e c o n o m i c r e s o u r c e s u n d e r t h e g o v e r n m e n t

a n d b u s i n e s s a n d o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f C h a e b o l c o r p o r a t i o n s , s e v e r a l s i g n i fi c a n t

c h a n g e s w e r e d e t e c t e d . F i r s t , t h e d e g r e e o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n ( t h e C h a e b o l ’ s s h a r e

o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y ) r e a c h e d i t s p e a k i n a f e w c a t e g o r i e s , d e e p e n i n g t h e s t a t e ’ s

s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y u p o n b i g b u s i n e s s d u r i n g C h u n ’ s r u l e . F o r i n s t a n c e , t h e e c o n o m i c

c o n c e n t r a t i o n r a t i o i n t h e h a n d s o f t h e t o p t e n a n d t o p t h i r t y C h a e b o l s i n t e r m s o f

e m p l o y m e n t , s a l e s , t o t a l a s s e t s , a n d a d d e d - v a l u e j u m p e d t o n e a r l y t h e i r h i g h e s t l e v e l s i n

e a r l y 1 9 8 0 3 . S e c o n d , t h e h i g h l y d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s t u r n e d o u t t o b e i m p o r t a n t

s o u r c e s f o r t h e C h a e b o l i n t h e p u r s u i t o f p o l i t i c a l i n fl u e n c e o n t h e g o v e r n i n g p r o c e s s . T h e

C h a e b o l , w i t h o v e r a r c h i n g p o w e r f r o m t h e i r fl a g s h i p i n d u s t r i e s t o t h e m e d i a a t t h e e n d o f

t h e H C I - d r i v e , f o u n d t h e m s e l v e s e q u i p p e d w i t h p l e n t i fi r l r e s o u r c e s a g a i n s t t h e s t a t e . A s

s h o w n i n T a b l e 3 . 6 , t h e t o p t e n C h a e b o l s o w n e d a n a v e r a g e o f 3 4 . 6 s u b s i d i a r i e s i n 1 9 8 0 .

A n d t h e t o p 3 0 C h a e b o l s p o s s e s s e d a n a v e r a g e o f 1 5 . 4 s u b s i d i a r i e s i n 1 9 8 2 ( R e f e r t o

T a b l e 3 . 2 8 ) . T h i r d , b u s i n e s s e s ’ a b i l i t y t o m o b i l i z e t h e i r b u s i n e s s fi r n d s ( i n t e r n a l s a v i n g s )

s t e a d i l y i n c r e a s e d , w h e r e a s t h e i r d e p e n d e n c y u p o n e x t e r n a l c a p i t a l s o u r c e s d e c r e a s e d

( R e f e r t o T a b l e 3 . 1 0 ) . F o r i n s t a n c e , t h e r a t i o o f i n t e r n a l s a v i n g s r o s e fi o m 1 9 . 5 % b e t w e e n

1 9 7 0 - 7 4 , t o 3 0 . 0 % b e t w e e n 1 9 8 0 - 8 4 . A d d i t i o n a l l y , i n t h e c o n t e x t o f e x t e r n a l

m o b i l i z a t i o n , b u s i n e s s h a d i n c r e a s i n g l y b e c o m e r e l i a n t u p o n d i r e c t c a p i t a l m o b i l i z a t i o n

f r o m t h e s t o c k m a r k e t ( w h i c h w a s u n d e r i t s c o n t r o l r a t h e r t h a n u n d e r g o v e r n m e n t c o n t r o l )

r a t h e r t h a n f o r e i g n a n d d o m e s t i c b a n k b o r r o w i n g ( R e f e r t o T a b l e 3 . 1 1 ) .

H o w e v e r , K o r e a n C h a e b o l r e m a i n e d h i g h l y i n d e b t e d , e s p e c i a l l y d u r i n g t h e e a r l y

1 9 8 0 3 . T h e h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o d e fi n i t e l y m a d e t h e C h a e b o l m o r e v u l n e r a b l e t o t h e

p r e s s u r e o f t h e g o v e r n m e n t i n t h e p r o c e s s o f i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g d u r i n g C h u n ’ s r e g i m e
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( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 9 , t h e a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o o f l a r g e c o r p o r a t i o n s

w a s 5 0 4 . 7 % i n 1 9 8 0 a n d 4 5 1 . 1 % i n 1 9 8 1 , w h i c h w a s e x t r e m e l y h i g h , a s c o m p a r e d w i t h

t h e i r i n t e r n a t i o n a l c o m p e t i t o r s . 3 0 A n o t h e r c r i t i c a l s o u r c e r e m a i n i n g u n d e r t h e

g o v e r n m e n t ’ s c o n t r o l w a s t h e l a r g e p r o p o r t i o n o f “ p o l i c y l o a n s , ” a l t h o u g h t h e i r a b i l i t y t o

a t t r a c t b u s i n e s s i n t o t h e d e s i g n a t e d i n d u s t r i e s w a s s u b s t a n t i a l l y c u r t a i l e d b e c a u s e o f t h e

n a r r o w i n g i n t e r e s t g a p b e t w e e n p o l i c y a n d g e n e r a l b a n k l o a n s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 2 ,

b e t w e e n 1 9 8 0 a n d 1 9 8 7 , a b o u t 7 0 % o f t o t a l m o n e y l e n t w a s s e t a s i d e a s “ p o l i c y l o a n s ” b y

t h e g o v e r n m e n t , m o s t l y o w i n g t o t h e fi n a n c i a l n e e d f o r i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m s .

O w i n g t o t h e a b o v e - m e n t i o n e d c h a n g e s a c r o s s p o l i t i c a l a n d e c o n o m i c v a r i a b l e s ,

t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s b a s i c a l l y t r a n s f o r m e d fi ' o m a

p r i n c i p a l - a g e n t r e l a t i o n s h i p i n t o s t r a t e g i c i n t e r d e p e n d e n c y . H o w e v e r , t h i s p e r i o d s h o w e d

t h a t , a s l o n g a s t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e r e m a i n e d c l o s e t o W e b e r i a n b u r e a u c r a c y

a n d p o l i t i c a l l e a d e r s h i p r e m a i n e d s t r o n g l y c o m m i t t e d t o e c o n o m i c p r o g r e s s , a n e fl ‘ e c t i v e ,

g o a l - s e e k i n g c o l l a b o r a t i o n b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s c o u l d b e m a n u f a c t u r e d u n d e r t h e

c h i e f - e x e c u t i v e ’ s l e a d e r s h i p , r e g a r d l e s s o f t h e d e c l i n e i n g o v e r n m e n t a l c o n t r o l o v e r c r i t i c a l

c a p i t a l s o u r c e s a n d t h e r i s i n g e c o n o m i c s t r e n g t h o f b i g b u s i n e s s . T h i s fi n d i n g b e c o m e s

c l e a r e r w h e n a l l t h e v a r i a b l e s a r e c o m p a r e d b e t w e e n t w o d i fi ‘ e r e n t t i m e p e r i o d s , t h a t i s ,

1 9 8 0 - 1 9 8 7 a n d 1 9 8 8 - 1 9 9 7 . F o r i n s t a n c e , a s T a b l e 3 . 1 - b s h o w s , t h e r e w a s l i t t l e c h a n g e i n

t h e c o n t e x t o f e c o n o m i c v a r i a b l e s a c r o s s t h e s e t w o t i m e p e r i o d s , b u t t h e e s s e n c e o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s b e c a m e m o r e c o l l u s i v e i n c h a r a c t e r b y t h e m i d - 1 9 9 0 3 .

 

3 ° F o r i n s t a n c e , t h e a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o f o r T a i w a n e s e , J a p a n e s e a n d

A m e r i c a n fi r m s w a s r e c o r d e d a s o n l y 8 0 - 1 0 0 % , 1 5 0 - 2 0 0 % , a n d 1 2 0 - 1 5 0 % , r e s p e c t i v e l y ,
d u r i n g t h e s a m e p e r i o d ( B O K , A n a l y s i s o f F i n a n c i a l S t a t e m e n t , v a r i o u s y e a r s ) .
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( I ) R e s t r u c t u r i n g t h e P o l i c y C o o r d i n a t i o n S y s t e m f o r “ B a l a n c e d G r o w t h w i t h
S t a b i l i t y ” a n d F i n a n c i a l L i b e r a l i z a t i o n

C h u n D o o - h w a n , w h o c a m e t o p o w e r t h r o u g h a m i l i t a r y c o u p d ’ e t a t i n 1 9 8 0 ,

d e m o n s t r a t e d h i s p o w e r t o t h e p r i v a t e s e c t o r b y l a u n c h i n g a p o l i t i c a l c a m p a i g n a g a i n s t t h e

C h a e b o l , a s h i s p r e d e c e s s o r h a d d o n e a b o u t t w e n t y y e a r s p r e v i o u s l y . W i t h i n s t a l l a t i o n o f

t h e “ S o c i a l P u r i fi c a t i o n C o m m i t t e e , ” t h e m i l i t a r y j u n t a c a r r i e d o u t a “ s o c i a l p u r i fi c a t i o n

m o v e m e n t ” w i t h t h e u s e o f u l t r a - c o n s t i t u t i o n a l p o w e r , w h i c h a i m e d a t u p r o o t i n g

“ i r r a t i o n a l a n d c o r r u p t s o c i a l c u s t o m s a n d g r o u p s . ” T h e C h u n r e g i m e ’ s r u l i n g i d e o l o g y ,

w h i c h e m p h a s i z e d “ b a l a n c e d g r t h w i t h s t a b i l i t y ” a n d “ e c o n o m i c j u s t i c e , ” c l e a r l y

d e p a r t e d f r o m t h e p r e v i o u s r e g i m e ’ s , w h i c h w a s e m p h a t i c a l l y d e v o t e d t o a “ g r o w t h fi r s t ”

p o l i c y t h r o u g h o u t t h e 1 9 6 0 3 a n d 1 9 7 0 3 . I n f a c t , C h u n ’ s c h a m p i o n i n g o f e c o n o m i c j u s t i c e

t u r n e d o u t t o b e p o l i t i c a l p r o p a g a n d a t o m a k e u p f o r t h e l a c k o f p o l i t i c a l l e g i t i m a c y ( K i m

S u k - j u n 1 9 9 2 : 4 6 7 - 4 6 8 ) . H o w e v e r , w i t h t h e p o l i t i c a l n e e d t o d e m o n s t r a t e a c l e a r - c u t

d e p a r t u r e fi ' o m t h e p r e v i o u s r e g i m e w h o s e c o n n e c t i o n s w i t h b i g b u s i n e s s w e r e c o m m o n l y

p e r c e i v e d b y t h e p o p u l a c e a s c o r r u p t c o l l u s i o n , e s p e c i a l l y d u r i n g t h e H C I - d r i v e , t h e C h u n

r e g i m e d e t a c h e d i t s e l f f r o m t h e i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e w i t h b i g b u s i n e s s . T h e K o r e a n s t a t e ’ s

b r e a k - o fi ‘ o f i t s c l o s e t i e s w i t h b i g b u s i n e s s w a s a s e r i o u s t h r e a t t o t h e C h a e b o l w h o h a d

g r o w n i n t o g i a n t s u n d e r t h e s t a t e ’ s p a t r o n a g e a n d g u i d a n c e . 3 1 R e s p o n d i n g t o t h i s p o l i t i c a l

t h r e a t , t h e C h a e b o l g a v e i n t o t h e m i l i t a r y j u n t a b y v o l u n t a r i l y a n n o u n c i n g t h e “ P l a t f o r m o f

 

3 ‘ R i g h t a f t e r t h e 1 2 . 1 2 m i l i t a r y c o u p , t h e M i l i t a r y j u n t a c o n t i n u a l l y w a r n e d t h a t
C h a e b o l w h o d i d n o t l i v e u p t o e n t r e p r e n e u r i a l e t h i c s a n d i n fl i c t e d d a m a g e o n t h e p u b l i c
i n t e r e s t s w o u l d b e s e v e r e l y p u n i s h e d . T h e r e w a s a l s o a n a t t e m p t t o i m p r i s o n c o r r u p t
b u s i n e s s m e n , a l t h o u g h i t w a s n e v e r c a r r i e d o u t ( S u h S e - j i r r , B o u r g e o i s i e a n d C l a s s i n
K o r e a 1 9 9 1 2 1 4 2 , S e o u l : N a n a m P u b l i s h e r ) .
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E n t r e p r e n e u r i a l E t h i c s ” 2 a t t h e “ E n t r e p r e n e u r s R a l l y f o r t h e C l e a n - u p o f C o r r u p t

B u s i n e s s ” i n J u l y 1 9 8 0 . I n s h o r t , t h e s e t y p e s o f p o l i t i c a l m o v e s m a d e b y C h u n ’ s m i l i t a r y

j u n t a a n d b i g b u s i n e s s e s s e t t h e p a t t e r n f o r b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s d u r i n g C h u n ’ s r u l e

( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . 3 3

T h e r e w a s a t e m p o r a r y c u t - o f f i n t h e i n s t i t u t i o n a l n e t w o r k s b e t w e e n s t a t e a n d

b u s i n e s s u n d e r t h e m i l i t a r y j u n t a . M i l i t a r y j u n t a m e m b e r s , c a l l e d t h e “ N a t i o n a l

P r e s e r v a t i o n C o m m i t t e e ” d i d n o t s h a r e a c o m m o n s o c i a l b a c k g r o u n d w i t h b u s i n e s s e l i t e s .

T h e E c o n o m i c ( S t a n d i n g C o m m i t t e e u n d e r t h e m i l i t a r y j u n t a r e c r u i t e d e c o n o m i c

t e c h n o c r a t s m o s t l y f r o m t h e E P B a n d d e l e g a t e d e x t e n s i v e a u t h o r i t y t o t h e t e c h n o c r a t s

( K a n g S u k - y u l 1 9 9 4 : 2 0 - 2 2 ) . T h e t e m p o r a r y c u t - o f f o f t h e n e t w o r k s o f b u s i n e s s - s t a t e a n d

t h e m i l i t a r y j u n t a ’ s r e l i a n c e u p o n E P B t e c h n o c r a t s l e d t o t h e r e h a b i l i t a t i o n o f t h e E P B a s

t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n c e n t e r . A s m e n t i o n e d e a r l i e r , P a r k e s t a b l i s h e d t h e p o l i c y

 

’ 2 T h e p l a t f o r m r e a d a s f o l l o w s : 1 ) B u s i n e s s m e n w i l l d o t h e i r b e s t t o i m p r o v e t h e
b a l a n c e o f p a y m e n t s a n d r e s t r a i n s k y r o c k e t i n g i n fl a t i o n w i t h i m p r o v e m e n t o f p r o d u c t i v i t y
a n d q u a l i t y p r o d u c t i o n . 2 ) O w n e r s h i p a n d m a n a g e r i a l a u t h o r i t y m u s t b e s e p a r a t e d t o
fi r m l y e s t a b l i s h m a n a g e r i a l p r o f e s s i o n a l i s m . 3 ) W e w i l l d o o u r b e s t t o p r o m o t e t h e w e l l -

b e i n g a n d r e a l i n c o m e o f w o r k e r s a n d t o s t r e n g t h e n c o o p e r a t i v e r e l a t i o n s h i p s w i t h
e m p l o y e e s . 4 ) W e w i l l n o t e n g a g e i n d u p l i c a t e i n v e s t m e n t s a n d o t h e r s o c i a l l y w a s t e f u l
a c t i o n s . . . T h i s p l a t f o r m w a s e n d o r s e d b y t h e g o v e r n m e n t w i t h t h e p a r t i c i p a t i o n o f t h e
E P B h e a d ( D o n g a h D a i l y N e w s p a p e r , J u l y 1 6 , 1 9 8 0 ) .

3 3 A s f o r t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g t h e e a r l y p e r i o d o f C h u n ’ s r u l e , w e h a v e
t o r e m e m b e r t h a t C h u n ’ s m i l i t a r y g o v e r n m e n t f o r c e d b i g b u s i n e s s t o s t o p s p e c u l a t i v e

i n v e s t m e n t i n r e a l e s t a t e a n d i n d u c e d t h e m i n t o p r o d u c t i v e p r o fi t - s e e k i n g . I n o r d e r t o
i m p r o v e t h e fi n a n c i a l s t r u c t u r e o f b i g b u s i n e s s , t h e g o v e r n m e n t p u s h e d b u s i n e s s g r o u p s
t h a t o w e d b a n k l o a n s o f t e n b i l l i o n w o n ( f o r fi r m s ) o r t w e n t y b i l l i o n w o n ( f o r C h a e b o l ) t o
r e p o r t a l l l a n d h o l d i n g s t o t h e b a n k s a n d t o s e l l l a n d u n r e l a t e d t o t h e m a i n b u s i n e s s l i n e s
( C h o i B y u n g - s u n 1 9 9 3 2 4 1 ) . T h e a n n u a l i n c r e a s e r a t e o f l a n d p r i c e s i n m a j o r c i t i e s
s k y r o c k e t e d b e t w e e n 1 9 7 5 a n d 1 9 7 9 . T h e h i g h g r o w t h r a t e o f l a n d p r i c e s i m p l i e s t h a t
C h a e b o l w e r e h e a v i l y e n g a g e d i n s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s b y p u r c h a s i n g l a r g e p i e c e s o f
l a n d u n d e r t h e e x c u s e o f p l a n t l o c a t i o n s i n o r d e r t o u t i l i z e t h e r a m p a n t i n fl a t i o n a s a p r o fi t -
s e e k i n g o p p o r t u n i t y d u r i n g t h i s p e r i o d . B e t w e e n 1 9 7 4 a n d 1 9 7 9 , t h e i n fl a t i o n r a t e o f t h e
G N P d e fl a t o r r e m a i n e d b e t w e e n 1 6 . 2 a n d 3 1 % , a v e r a g i n g 2 3 . 2 % .
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c o o r d i n a t i o n c e n t e r , t h a t i s , t h e S p e c i a l C o m m i t t e e f o r t h e P r o m o t i o n o f H e a v y - C h e m i c a l

I n d u s t r i e s , o v e r r i d i n g t h e E P B t o s t e e r H C I p r o g r a m s . T h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s d i r e c t a n d

e x c e s s i v e i n t e r v e n t i o n i n s t r a t e g i c d e c i s i o n m a k i n g v i a t h e “ S p e c i a l C o m m i t t e e f o r t h e

P r o m o t i o n o f H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i e s ” i n fl i c t e d s e r i o u s d a m a g e o n t h e i n s t i t u t i o n a l

a u t o n o m y o f t h e E P B d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) . C h u n ’ s n o n - i n t e r v e n t i o n i s t

a t t i t u d e t o w a r d e c o n o m i c d e c i s i o n - m a k i n g a n d h i s e l i t e - t e c h n o c r a t r e a r r a n g e m e n t

c e n t e r e d a r o u n d E P B e l i t e s g r e a t l y h e l p e d t h e E P B r e c l a i m i t s p o l i c y l e a d e r s h i p l o s t d u r i n g

t h e H C I - d r i v e ( C h o i B y u n g - s u n 1 9 8 7 ; K i m B y u n g - k o o k 1 9 8 7 ) .

T h e r e h a b i l i t a t i o n o f t h e E P B a s t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n c e n t e r c a r r i e d s i g n i fi c a n t

i m p l i c a t i o n s i n t h e c o n t e x t o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . A s m e n t i o n e d e a r l i e r , M O C I

( M i n i s t r y o f C o m m e r c e a n d I n d u s t r y ) e x e r c i s e d s i g n i fi c a n t p o w e r i n c a r r y i n g o u t H C I -

p r o g r a m s o u t l i n e d b y C P H C I , u s i n g i t s s t r o n g c o n n e c t i o n s w i t h b u s i n e s s . T h e

e n l a r g e m e n t o f M O C I ’ s r o l e t u r n e d o u t t o b e p r o b l e m a t i c , b e c a u s e M O C I , u n l i k e t h e

E P B , h a d a s t r o n g t e n d e n c y t o p a t r o n i z e b i g b u s i n e s s i n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . D u e

t o t h e t r a d i t i o n a l l y s t r o n g c o n n e c t i o n w i t h b u s i n e s s , t h e i n c r e a s i n g i n fl u e n c e o f M O C I o n

t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s r e s u l t e d i n t h e p e r v e r s i o n o f p o l i c y f r o m i t s p r o p e r t r a c k o f

e c o n o m i c m a n a g e m e n t , w h i c h w a s s u p p o s e d t o b e g o v e r n e d b y t h e E P B d u r i n g t h e H C I -

d r i v e . I n t h e l a t e 1 9 7 0 3 , t h e r e w e r e s e r i o u s c o n fl i c t s a m o n g t h e E P B , M O C I a n d C h a e b o l

b e c a u s e o f t h e i r d i fl ‘ e r e n t a p p r o a c h e s t o s k y r o c k e t i n g i n fl a t i o n a n d d e b i l i t a t i n g H C I

p r o g r a m s . B u t t h e C h u n m i l i t a r y g o v e r n m e n t ’ s n e g a t i v e a t t i t u d e s t o w a r d b i g b u s i n e s s

m a d e i t d i fi c u l t f o r M O C I t o p l a y a s i g n i fi c a n t r o l e a n y l o n g e r , l e a d i n g , t o s o m e d e g r e e ,

t o t h e E P B ’ s r e c o v e r y o f t h e s u p e r m i n i s t r y s t a t u s l o s t d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( C h o i B y u n g -

s u n 1 9 9 0 ) . T h e r e h a b i l i t a t i o n o f t h e E P B a s a p o l i c y c o o r d i n a t i o n c e n t e r m a d e i t p o s s i b l e
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f o r t h e E P B t o b r i n g b i g b u s i n e s s b a c k o n t r a c k o f s t r a t e g i c c o l l a b o r a t i o n i n p u r s u i t o f

c o m m o n i n t e r e s t s .

T h e i n s t i t u t i o n a l r e c u p e r a t i o n o f t h e E P B ’ s a u t o n o m o u s p o w e r w a s a l s o

a t t r i b u t a b l e t o t h e f a c t t h a t t h e E P B , w h i c h h a d i n s i s t e d o n “ b a l a n c e d g r t h w i t h

s t a b i l i t y ” a g a i n s t M O C I a n d C P H C I f r o m t h e l a t e 1 9 7 0 3 o n , w a s r e c o g n i z e d a s a

t r u s t w o r t h y i n s t i t u t i o n b y C h u n ’ s m i l i t a r y g o v e r n m e n t . C h u n , w h o w a s p e r s o n a l l y

u n e d u c a t e d o n e c o n o m i c s , u n l i k e h i s p r e d e c e s s o r , P a r k , w a s w i l l i n g t o d e l e g a t e

c o m p r e h e n s i v e a u t h o r i t y t o t h e E P B a n d b a c k e d i t w i t h h i s s t r o n g s u p p o r t ( L e e J a n g - k y u

1 9 9 2 ) . H o w e v e r , t h e r e h a b i l i t a t i o n o f t h e E P B a s a “ s u p e r - m i n i s t r y ” w a s q u i t e l i m i t e d

b e c a u s e t h e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s h e l d b y t h e E P B h a d b e e n s h r i n k i n g s i n c e t h e l a t e

1 9 7 0 3 . T h e c o m p e t e n c e o f t h e E P B ’ s p e r s o n n e l w a s n o l o n g e r d o m i n a n t o v e r o t h e r

e c o n o m i c a g e n c i e s a n d t h e E P B ’ s c o n t r o l o v e r t h e b u d g e t a n d f o r e i g n b o r r o w i n g a l s o l o s t

i t s o v e r p o w e r i n g l e v e r a g e t o m a n u f a c t u r e c o o r d i n a t e d e c o n o m i c p o l i c i e s a m o n g t h e

i n v o l v e d e c o n o m i c a g e n c i e s , d u e t o i t s d e c l i n i n g s i g n i fi c a n c e .

N o t w i t h s t a n d i n g t h a t t h e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s u n d e r t h e E P B w e r e g r e a t l y

r e d u c e d i n t h e 1 9 8 0 3 , t h e a u t h o r i t a r i a n C h u n ’ s s t r o n g m a n d a t e t o h i s p r i n c i p a l e c o n o m i c

s e c r e t a r i e s ( K i m J a e - 1 k a n d S a k o n g I I ) a n d t o t h e E P B w a s a b l e t o c o u n t e r b a l a n c e t h e

d e c l i n i n g a u t h o r i t y o f t h e E P B . E l i t e t e c h n o c r a t s f r o m t h e E P B w e r e a p p o i n t e d t o c r i t i c a l

p o l i c y b u r e a u s o f t h e M O F a n d M O C I w i t h P r e s i d e n t C h u n ’ s s t r o n g b a c k i n g . B y d o i n g

s o , t h e E P B ’ s p o l i c y s t a n c e , w h i c h w a s f o c u s e d o n a “ s t a b i l i z a t i o n p r o g r a m , ” w a s i m p o s e d

o n o t h e r e c o n o m i c m i n i s t r i e s w i t h o u t m u c h r e s i s t a n c e ( L e e J a n g - k y u 1 9 9 2 : 1 5 7 - 1 6 9 ) .

P r e s i d e n t C h u n d e s e r v e s c r e d i t f o r t h e r e c o v e r y o f t h e e c o n o m i c p o l i c y c o o r d i n a t i o n

s y s t e m , a l t h o u g h t h e o m c e o f t h e p r i n c i p a l e c o n o m i c s e c r e t a r y i n t h e B l u e H o u s e o f t e n
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o v e r p o w e r e d t h e E P B o n c r i t i c a l i s s u e s . W i t h o u t h i s c o n s i s t e n t d e l i v e r y o f m a n d a t e s t o

s p e c i fi c a g e n t s a n d a g e n c i e s , e c o n o m i c p o l i c y c o o r d i n a t i o n w o u l d n o t h a v e b e e n p o s s i b l e

a t t h a t t i m e . I n o t h e r w o r d s , p o l i c y c o o r d i n a t i o n w a s m a n u f a c t u r e d , m o s t l y o w i n g t o

C h u n ’ s a u t h o r i t a t i v e e n g i n e e r i n g o f e c o n o m i c a g e n c i e s v i a h i s t r u s t e d t e c h n o c r a t s . A s

m e n t i o n e d i n C h a p t e r I , C h u n a l s o d e m o n s t r a t e d h i s e x t r a o r d i n a r y d e t e r m i n a t i o n t o s h i e l d

e c o n o m i c t e c h n o c r a t s f r o m t h e i n fl u e n c e o f p a r t y p o l i t i c s a n d t h e C h a e b o l , a n d h i s

c o n s i s t e n t s t a n c e f o r s t a b i l i z a t i o n p r o g r a m s , u p u n t i l t h e l a t t e r p a r t o f h i s r u l e ( 1 9 8 6 - 1 9 8 7 )

( L e e J a n g - k y u 1 9 9 2 ) .

T h e “ D e l i b e r a t e C o u n c i l o f I n d u s t r i a l P o l i c i e s ” ( D C I P ) 3 ‘ w a s i n s t i t u t i o n a l i z e d a s a

n e w p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m i n A u g u s t 1 9 8 1 . T h e i n s t i t u t i o n a l o b j e c t i v e o f t h e D C I P

w a s t o s t r e n g t h e n t h e s c r e e n i n g p r o c e s s f o r e q u i p m e n t i n v e s t m e n t b y t h e p u b l i c a n d

p r i v a t e s e c t o r s t o p r e v e n t m a j o r i n v e s t m e n t p r o j e c t s fi ' o m f a l l i n g p r e y t o i l l - m a n a g e d

b u s i n e s s , t o p r o m o t e t e c h n o l o g i c a l a n d m a n p o w e r d e v e l o p m e n t w i t h a p r e f e r e n t i a l t a x

s y s t e m , a n d t o r e - e n e r g i z e t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s . T h e

D C I P s c r u t i n i z e d t h e r e l e v a n c e , e f f e c t i v e n e s s , a n d s o u n d n e s s o f v a r i o u s p o l i c i e s

c o n c e r n i n g t h e t a r i fl ’ s y s t e m , p r e f e r e n t i a l t a x a t i o n , t r a d e - r e l a t e d l a w s , d i s t r i b u t i o n o f

d e v e l o p m e n t a l f u n d s , i n v e s t m e n t l i c e n s i n g t o p r i v a t e b u s i n e s s , a n d g o v e r n m e n t a l

i n v e s t m e n t p l a n s . T h i s D C I P w a s a l s o i n s t i t u t i o n a l l y l i n k e d w i t h t h e p r i v a t e s e c t o r v i a t h e

 

3 ‘ T h e C o u n c i l , w h i c h w a s c h a i r e d b y t h e p r i m e m i n i s t e r , w a s c o m p o s e d o f t e n
h e a d s o f e c o n o m i c m i n i s t r i e s , i n c l u d i n g t h e E P B , M O F , a n d M O C I . F r o m M a r c h 1 9 8 6 ,

m e m b e r s h i p o f t h i s C o u n c i l w a s e x p a n d e d t o i n c l u d e t h e P r i n c i p a l S e c r e t a r y o f t h e
P r e s i d e n t i a l E c o n o m i c O f fi c e a n d D i r e c t o r o f P o l i c y C o o r d i n a t i o n u n d e r t h e P r i m e
M i n i s t e r . I n p a r t i c u l a r , t h e D C I P e n h a n c e d t h e g o v e r n m e n t ’ s a b i l i t y t o s c r e e n t h e

a d e q u a c y o f i n v e s t m e n t p r o g r a m s t h r o u g h t h e i n s t i t u t i o n a l a u g m e n t a t i o n o f t h e I n v e s t m e n t

S c r e e n i n g O f fi c e u n d e r t h e E P B . L a t e r o n , t h e I n v e s t m e n t S c r e e n i n g O fi c e c o n t i n u e d t o
b e r e s t r u c t u r e d t o e l i m i n a t e p o o r d e c i s i o n s o n i n v e s t m e n t p r o j e c t s ( E P B 1 9 9 4 2 1 4 1 ) .
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“ C i v i l i a n C o u n c i l o f I n d u s t r i a l D e v e l o p m e n t ” ( C C I D ) . T h e C C I D w a s i n s t a l l e d u n d e r t h e

D C I P t o s h a r e p o l i c y a g e n d a , p o l i c y p o s i t i o n s , a n d m a r k e t i n f o r m a t i o n b e t w e e n t h e p u b l i c

a n d p r i v a t e s e c t o r s . T h e p o l i c y m a k e r s a t t e m p t e d t o d e v e l o p b e t t e r d e fi n e d a n d m o r e

p l a u s i b l e p o l i c y a l t e r n a t i v e s t h r o u g h d i r e c t i n t e r a c t i o n s w i t h p r i v a t e p o w e r h o l d e r s , w h o

w e r e i n c h a r g e o f c a r r y i n g o u t t h e p o l i c y b l u e p r i n t s ( E P B 1 9 9 4 : 1 4 1 - 1 4 2 ) . B u t t h e p a t t e r n

o f i n t e r a c t i o n s b e t w e e n t h e s t a t e a n d p o w e r h o l d e r s i n t h e p r i v a t e s e c t o r w a s n o t a s

i n t i m a t e a n d d e n s e a s u n d e r P r e s i d e n t P a r k ( 1 9 6 2 - 1 9 7 9 ) .

A s d e m o n s t r a t e d i n p r e v i o u s p e r i o d s , t h e p a t t e r n s o r t y p e s o f t h e g o v e r n m e n t ’ s

p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m s t e n d e d t o s t r u c t u r e t h e f a s h i o n o f i n t e r a c t i o n s b e t w e e n

b u s i n e s s a n d s t a t e . A s m e n t i o n e d e a r l i e r , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e t w o r k i n g w a s t e m p o r a r i l y

i n t e r r u p t e d u n d e r t h e m i l i t a r y j u n t a ( 1 9 7 9 - 1 9 8 0 ) . T h e i n s t i t u t i o n a l c h a n n e l s w e r e

e v e n t u a l l y r e i n s t a l l e d , b u t t h e p a t t e r n s o f c o n n e c t e d n e s s w e r e q u i t e d i s t i n c t fi o m t h o s e o f

p r e c e d i n g t i m e s , r e fl e c t i n g , t o s o m e e x t e n t , t h e g o v e r n m e n t ’ s s h i f t i n i t s e m p h a s i s o n

i n d i r e c t i n t e r v e n t i o n . F o r i n s t a n c e , d u r i n g e a r l y e x p o r t - d r i v e n i n d u s t r i a l i z a t i o n ( 1 9 6 2 -

1 9 7 1 ) , t h e M o n t h l y M e e t i n g f o r t h e P r o m o t i o n o f E x p o r t s , i n w h i c h P r e s i d e n t P a r k

h i m s e l f , e c o n o m i c t e c h n o c r a t s i n c h a r g e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s , a n d s i g n i fi c a n t

fi g u r e s f r o m t h e b u s i n e s s c o m m u n i t y p a r t i c i p a t e d , w a s t h e f o r m a l i n s t i t u t i o n v i a w h i c h

b u s i n e s s a n d s t a t e i n t e r a c t e d w i t h e a c h o t h e r . D u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) , t h e

C P H C I a n d F K I w o r k e d t o g e t h e r c l o s e l y , e s p e c i a l l y t h r o u g h M O C I u n d e r P r e s i d e n t

P a r k ’ s e x p l i c i t d i r e c t i v e s . B u t t h e f o r m a t i o n o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s c o u l d n o t b u t

c h a n g e a s t h e K o r e a n s t a t e b e g a n t o c u r t a i l i t s d i r e c t a n d s e l e c t i v e i n t e r v e n t i o n i s t r o l e s

w i t h t h e e c o n o m i c l i b e r a l i z a t i o n p r o g r a m s . H o w e v e r , e x c e p t f o r t h e t e m p o r a r y c u t - o fi ‘

u n d e r t h e m i l i t a r y j u n t a , t h e d e n s e , i n f o r m a l a n d f o r m a l n e t w o r k s w e r e r e s t o r e d i n t i m e ,
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t h o u g h i n m o r e a l o o f f o r m s t h a n d u r i n g p r e c e d i n g p e r i o d s .

T h e r e w e r e s e v e r a l b u s i n e s s - s t a t e n e t w o r k s d u r i n g C h u n ’ s e r a . A t t h e t o p o f a

h i e r a r c h i c a l n e t w o r k i n g t h e r e w a s t h e “ B u s i n e s s - S t a t e M e e t i n g , ” w h i c h w a s a n i n v i t a t i o n a l

m e e t i n g h e l d a t t h e B l u e H o u s e o n a n i r r e g u l a r b a s i s . I n t h e m e e t i n g s , t h e c h i e f - e x e c u t i v e

e x p l a i n e d t h e g o v e r n m e n t a l i n t e n t o f c r i t i c a l e c o n o m i c p r o g r a m s , a n d i n e x c h a n g e , l i s t e n e d

t o t h e v i e w s a n d c o n c e r n s o f t h e c h a i r p e r s o n s o f m a j o r C h a e b o l g r o u p s . B u s i n e s s g r o u p s

u s u a l l y b r o u g h t i s s u e s t o t h e B u s i n e s s - S t a t e M e e t i n g w h i c h w e r e n o t s e t t l e d a t l o w e r l e v e l

t a l k s . H o w e v e r , d u r i n g C h u n ’ s r u l e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , t h e b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s w e r e

c a r r i e d o u t p r i m a r i l y i n t h e f o r m o f c o n v e n t i o n s a n d s e m i n a r s o r g a n i z e d b y t h e b u s i n e s s

c o m m u n i t y , p r i v a t e r e s e a r c h i n s t i t u t e s e s t a b l i s h e d b y t h e C h a e b o l a n d p u b l i c r e s e a r c h

i n s t i t u t e s e s t a b l i s h e d b y c a b i n e t m i n i s t r i e s . I n s h o r t , t h e p r e d o m i n a n t p a t t e r n o f b u s i n e s s -

s t a t e n e t w o r k s b e c a m e m o r e a l o o f , i n f o r m a l , a n d l e s s i n t i m a t e , a s c o m p a r e d w i t h t h e

p r e v i o u s p e r i o d d u r i n g w h i c h t h e f o r m a l a n d d i r e c t n e t w o r k s w e r e i n s t i t u t i o n a l i z e d .

Q u a l i t i e s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s r e m a i n e d e fi ‘ e c t i v e a n d p r o d u c t i v e i n c a r r y i n g o u t

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s a s s h o w n i n t h e r e l a t i v e s u c c e s s o f t h e “ S t r u c t u r a l A d j u s t m e n t ”

p r o g r a m , a t t r i b u t e d , t o a l a r g e e x t e n t , t o t h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ( g u a r a n t e e i n g t h e

i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f t h e c o r e d e v e l o p m e n t a l m a c h i n e r y ) , t h e c o h e r e n t p o l i c y m a k i n g

r e g i m e , h i g h i n d e b t e d n e s s o f b i g b u s i n e s s g r o u p s , a n d t h e s t a t e ’ s c o m p r e h e n s i v e c o n t r o l

o v e r c a p i t a l r e s o u r c e s .
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( 2 ) I n d u s t r i a l R e s t r u c t u r i n g w i t h F i n a n c i a l L i b e r a l i z a t i o n

( a ) E p i l o g u e o f H C I - d r i v e

N o t w i t h s t a n d i n g t h a t P r e s i d e n t P a r k ’ s H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) t r a n s f o r m e d t h e

s t r u c t u r e o f t h e K o r e a n e c o n o m y i n t o a m o r e s e l f - s u f fi c i e n t o n e w i t h t h e s u b s t i t u t i o n o f

p r e v i o u s l y i m p o r t e d i t e m s , s u c h a s s t e e l & i r o n , p e t r o - c h e m i c a l s , a n d n o n f e r r o u s m e t a l s ,

w h i c h a r e v e r y c r i t i c a l t o d e e p e n i n g i n d u s t r i a l i z a t i o n , H C I p r o g r a m s b e g a n t o p r e s e n t

s e r i o u s p r o b l e m s i n t h e l a t e 1 9 7 0 3 . T h e e c o n o m i c c a t a c l y s m i n 1 9 7 9 w a s c a u s e d b y a

c o m b i n a t i o n o f s e v e r a l f a c t o r s : F i r s t , t h e r e c e s s i o n o f t h e w o r l d e c o n o m y , b e g i n n i n g w i t h

t h e s e c o n d o i l s h o c k , c u t d o w n t h e K o r e a n e x p o r t v o l u m e . I n t h e l a t e 1 9 7 0 3 , K o r e a h a d

a c c u m u l a t e d a n e g a t i v e t r a d e b a l a n c e , a m o u n t i n g t o 1 . 8 5 b i l l i o n d o l l a r s i n 1 9 7 8 a n d 4 . 2

b i l l i o n i n 1 9 7 9 ( B O K , Y e a r b o o k o f E c o n o m i c S t a t i s t i c s , M a r c h 1 9 8 3 ) . T h e d e t e r i o r a t i n g

e x p o r t e n v i r o n m e n t i n t u r n l e d t o a s e r i o u s d e b t r e p a y m e n t p r o b l e m a s t h e d u e d a t e s o f

f o r e i g n b o r r o w i n g a p p r o a c h e d , w h i c h w e r e c r i t i c a l fi n a n c i a l s o u r c e s o f H C I i n v e s t m e n t s .

S e c o n d , t h e g o v e r n m e n t a l i n c e n t i v e p r o g r a m s , w h i c h l o w e r e d c a p i t a l e x p e n s e s

d r a m a t i c a l l y , l e d t o e x c e s s i v e a n d d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s ,

w h i l e n e g l e c t i n g l i g h t i n d u s t r i e s . T h e p r o d u c t i o n c a p a c i t y o f t a r g e t i n d u s t r i e s e x c e e d i n g l y

s u r p a s s e d t h e d e m a n d s o f t h e d o m e s t i c m a r k e t . A c c o r d i n g t o t h e M O C r e p o r t ( P l a n f o r

t h e P r o m o t i o n o f t h e L a r g e - s c a l e M a c h i n e r y I n d u s t r y , A p r i l 1 9 7 8 ) , a s o f 1 9 7 8 , t h e

v o l u m e o f p o w e r g e n e r a t o r s m a n u f a c t u r e d w a s 1 0 t i m e s a s m u c h a s t h e c o n s u m p t i o n

c a p a c i t y o f t h e d o m e s t i c m a r k e t , s t e e l : 4 t i m e s , p e t r o - c h e m i c a l s : 1 2 t i m e s , a n d

a u t o m o b i l e s : 4 t i m e s . T h i s o v e r - c a p a c i t y o f p r o d u c t i o n u n d e r w o r l d e c o n o m i c r e c e s s i o n

i n t u r n r e s u l t e d i n l o w e r i n g t h e w o r k i n g r a t i o o f h e a v y - c h e m i c a l e q u i p m e n t . F o r i n s t a n c e ,

t h e w o r k i n g r a t i o o f a u t o m o b i l e p l a n t s p l u m m e t e d fi ' o m a b o u t 7 0 % i n 1 9 7 9 t o a b o u t 3 5 %
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i n 1 9 8 0 . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e o v e r a l l w o r k i n g r a t i o o f h e a v y - c h e m i c a l e q u i p m e n t

b e t w e e n 1 9 7 5 a n d 1 9 8 0 r e m a i n e d a s l o w a s i n t h e 5 0 3 a n d 6 0 3 3 ’ ( K a n g S u n g - n a r n

1 9 9 2 : 2 0 0 ) .

O t h e r p r o b l e m s c a u s e d b y t h e v e h e m e n t H C I - d r i v e i n c l u d e d u n b a l a n c e d g r o w t h

b e t w e e n i n d u s t r i e s , s u b s e q u e n t h i g h i n fl a t i o n a n d a b u d g e t c r i s i s . F o r i n s t a n c e , b e t w e e n

1 9 7 6 a n d 1 9 7 9 , 6 4 . 8 % o f t o t a l m a n u f a c t u r i n g i n v e s t m e n t fl o w e d i n t o h e a v y - c h e m i c a l

i n d u s t r i e s a n n u a l l y , w h i l e 3 5 . 2 % w a s s t e e r e d i n t o l i g h t i n d u s t r i e s . A n e x c e s s i v e d r a i n o f

t h e g o v e r n m e n t a l b u d g e t ” 5 a n d o t h e r fi n a n c i a l r e s o u r c e s i n t o h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s

e v e n t u a l l y t r i g g e r e d h i g h i n fl a t i o n . T h u s , b e t w e e n 1 9 7 4 a n d 1 9 7 9 , t h e a v e r a g e g r o w t h

r a t e o f c o n s u m e r p r i c e s w a s 1 8 . 0 % , s o a r i n g t o 2 8 . 7 % i n 1 9 8 0 , a n d 2 1 . 3 % i n 1 9 8 1 ( E P B ,

K o r e a n E c o n o m i c I n d i c a t o r s , 1 9 8 3 ) .

K o r e a n c o r p o r a t i o n s ’ e x t r e m e r e l i a n c e o n e x t e r n a l c a p i t a l 3 7 i n fi n a n c i n g i n v e s t m e n t

p r o j e c t s a n d t h e i r h i g h d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s d o u b l e d t h e i r fi n a n c i a l d i s t r e s s w h e n e v e r t h e

K o r e a n e c o n o m y f e l l a p a r t . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 0 , K o r e a n c o r p o r a t i o n s h a d m o b i l i z e d a

l a r g e s h a r e o f i n v e s t m e n t fi r n d s f r o m o u t s i d e , r a t h e r t h a n f r o m i n t e r n a l s a v i n g s ( i n t e r n a l

 

3 ‘ A c c o r d i n g t o K a n g S u n g - n a m ’ s s t u d y ( 1 9 9 2 2 2 0 0 ) , t h e w o r k i n g r a t i o o f h e a v y -
c h e n r i c a l i n d u s t r i e s w a s 5 8 . 2 % i n 1 9 7 5 , 6 8 . 1 % i n 1 9 7 6 , 6 9 . 8 % i n 1 9 7 7 , 7 0 . 5 % i n 1 9 7 8 ,

6 3 . 1 % i n 1 9 7 9 , a n d 5 6 . 3 % i n 1 9 8 0 , w h i l e t h e w o r k i n g r a t i o o f l i g h t i n d u s t r i e s w a s 7 6 . 7 %
i n 1 9 7 5 , 8 8 . 0 % i n 1 9 7 6 , 8 3 . 2 % i n 1 9 7 7 , 9 7 . 8 % i n 1 9 7 8 , 8 6 . 8 % i n 1 9 7 9 , a n d 7 2 . 9 % i n
1 9 8 0 . T h u s , l i g h t i n d u s t r i e s h a d m a i n t a i n e d a m u c h h i g h e r w o r k i n g r a t i o o f e q u i p m e n t

t h a n h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s . A n d l i g h t i n d u s t r i e s m a d e a b i g g e r c o n t r i b u t i o n t o e x p o r t
v o l u m e a f t e r c o n t r o l l i n g f o r t h e s i z e o f i n v e s t m e n t s .

3 ‘ F o r i n s t a n c e , a b o u t 5 1 . 9 % o f t h e g o v e r n m e n t a l i n v e s t m e n t s fl o w e d i n t o h e a v y -
c h e m i c a l i n d u s t r i e s i n 1 9 7 9 .

3 7 F o r i n s t a n c e , a n a v e r a g e o f 6 1 . 9 % o f fi n a n c e s i n J a p a n e s e fi r m s i n 1 9 7 7 , a n d
7 0 . 9 % i n A m e r i c a n fi r m s , w e r e m o b i l i z e d t h r o u g h i n t e r n a l s a v i n g s r e s p e c t i v e l y , w h i l e , f o r
K o r e a n fi r m s , o n l y 2 3 . 9 % o f c a p i t a l w a s f r o m i n t e r n a l s a v i n g s b e t w e e n 1 9 7 5 - 7 9 ( K a n g

S u n g - n a m 1 9 9 2 2 2 0 3 ) .
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r e s e r v e , s a v i n g s f o r d e p r e c i a t i o n , a n d a p p r o p r i a t i o n e x p e n s e ) . E x t e r n a l m o b i l i z a t i o n

( R e f e r t o T a b l e 3 . 1 1 ) a c c o u n t e d f o r 8 0 . 5 % o f t o t a l fi n a n c i n g b e t w e e n 1 9 7 0 - 1 9 7 4 a n d

a b o u t 7 5 % b e t w e e n 1 9 7 5 a n d 1 9 7 9 , w h e r e a s t h e r e s t w a s m o b i l i z e d i n t e r n a l l y . A c l o s e

l o o k a t e x t e r n a l m o b i l i z a t i o n a l s o d i s c l o s e s t h a t K o r e a c o r p o r a t i o n s h e a v i l y d e p e n d e d

u p o n b a n k l o a n s a n d f o r e i g n b o r r o w i n g , w h i c h w e r e n o t u n d e r t h e i r c o n t r o l . I s s u a n c e o f

v a l u a b l e s e c u r i t i e s s u c h a s s t o c k s a n d c o r p o r a t e b o n d s a r e m o r e c o n t r o l l a b l e b y

c o r p o r a t i o n s , a s c o m p a r e d w i t h f o r e i g n b o r r o w i n g a n d d o m e s t i c b o r r o w i n g fi o m fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s . T a b l e 3 . 1 1 s h o w s t h a t 7 5 . 2 % o f e x t e r n a l l y m o b i l i z e d c a p i t a l b e t w e e n 1 9 7 0 -

7 4 a n d 6 8 . 4 % b e t w e e n 1 9 7 5 - 7 9 w a s f r o m b o r r o w i n g r a t h e r t h a n i s s u a n c e o f v a l u a b l e

s e c u r i t i e s . K o r e a n b i g b u s i n e s s d i d n o t h a v e d i f fi c u l t y b o r r o w i n g f o r e i g n c a p i t a l b e c a u s e

t h e r e w e r e p l e n t y o f E u r o - d o l l a r s s e c u r e d fi o m t h e h i k e d o i l p r i c e s d u r i n g t h e e a r l y p h a s e

o f t h e H C I - d r i v e . B u t K o r e a n c o r p o r a t i o n s c a m e u n d e r h i g h fi n a n c i a l d i s t r e s s a s O P E C

b e g a n t o r e c a l l t h e i r l o a n s i n t h e l a t e 1 9 7 0 3 . K o r e a n c o r p o r a t i o n s ’ e x t r a o r d i n a r y r e l i a n c e

u p o n e x t e r n a l c a p i t a l m a d e t h e m h i g h l y v u l n e r a b l e t o a c h a n g i n g g l o b a l e c o n o m i c

e n v i r o n m e n t .

A n o t h e r fi n a n c i a l v u l n e r a b i l i t y o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s l a y i n t h e e x c e s s i v e d e b t - t o -

e q u i t y r a t i o s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 9 , t h r o u g h o u t t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) , t h e

a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o i n m a n u f a c t u r i n g r o s e c o n s t a n t l y , p e a k i n g a t 4 8 8 % i n 1 9 8 0 .

C o n c e r n i n g t h e t e n l a r g e s t a n d fi f t y l a r g e s t C h a e b o l s , t h e d e b t / e q u i t y r a t i o w a s m o r e

s e r i o u s a n d m o r e d a m a g i n g . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 3 0 , t h e a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o o f t h e

t o p t e n C h a e b o l s i n c r e a s e d t o 7 7 3 . 5 % i n 1 9 8 0 , a n d , f o r t h e t o p fi f t y C h a e b o l s , t o 5 2 4 . 4 % .

T h e h i g h e r d e b t / e q u i t y r a t i o s o f g i a n t c o n g l o m e r a t e s , a s c o m p a r e d w i t h S m a l l - a n d

M e d i u m - s i z e d fi r m s o r o v e r a l l m a n u f a c t u r i n g fi r m s ( 3 9 4 . 9 % f o r S M E s a n d 4 8 7 . 9 % f o r
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M a n u f a c t u r i n g ) , w e r e c a u s e d b y t h e g i a n t c o n g l o m e r a t e s ’ f e r v i d i n v e s t m e n t s i n h e a v y -

c h e r n i c a l i n d u s t r i e s . T h e e x c e s s i v e d e b t / e q u i t y r a t i o g r e a t l y r a i s e d t h e u n i t c o s t o f

p r o d u c t i o n b e c a u s e o f t h e h i g h fi n a n c i a l b u r d e n , r e s u l t i n g i n l o w e r p r o fi t a b i l i t y o f

e n t e r p r i s e s . A s a c o n s e q u e n c e , a s s h o w n i n T a b l e 3 . 3 0 , m o s t o f t h e C h a e b o l w o u l d h a v e

b e e n o n t h e b r i n k o f b a n k r u p t c y w e r e i t n o t f o r a fi n a n c i a l r e s c u e b y t h e g o v e r n m e n t a t t h e

e n d o f t h e H C I - d r i v e .

( b ) S e t t i n g P o l i c y T a r g e t s : I n d u s t r i a l R e s t r u c t u r i n g : T h e l e s s o n s t o p o l i c y

m a k e r s f r o m t h e t r o u b l e s o m e e n d o f t h e H C I - d r i v e w e r e c l e a r : F i r s t , d i r e c t a n d

d i s c r e t i o n a r y i n t e r v e n t i o n b y t h e g o v e r n m e n t i n t h e a l l o c a t i o n o f fi n a n c i a l r e s o u r c e s w a s

n o l o n g e r e f f e c t i v e , b u t o n l y g e n e r a t e d m o r e d a u n t i n g p r e d i c a m e n t s f o r b o t h b i g b u s i n e s s

a n d t h e b a n k s . T h e s c a l e a n d c o m p l e x i t y o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y h a d g r o w n b y t h e e n d

o f t h e H C I - d r i v e , s o t h a t t h e d i s t r i b u t i o n a l m a c h i n e r y u n d e r t h e “ s t a t e e n t e r p r i s e -

a p p r o a c h ” n o l o n g e r w o r k e d a s p r o fi c i e n t l y a s i n t h e p a s t . E s p e c i a l l y t h e b a n k s , w h i c h

w o r k e d a s a s u b o r d i n a t e a r m o f t h e e c o n o m i c p l a n n i n g a p p a r a t u s d u r i n g e a r l y

i n d u s t r i a l i z a t i o n a n d d i s t r i b u t e d fi n a n c e s i n t o t a r g e t i n d u s t r i e s , c o u l d n o t b e h e l d

a c c o u n t a b l e f o r b a d l o a n s . T h e g o v e r n m e n t w a s u l t i m a t e l y r e s p o n s i b l e f o r i l l - m a n a g e d

b a n k s w h i c h b a s i c a l l y d e l i v e r e d c r e d i t t o t h e g o v e r n m e n t - d e s i g n a t e d fi r m s ( C h o i P i l - s u n

1 9 9 0 : 6 9 - 7 8 ; K i m D o n g - w o n 1 9 7 8 ) . T h u s , t h e g o v e r n m e n t t r i e d t o i n c r e a s e r e l i a n c e o n

t h e m a r k e t m e c h a n i s m . T h e s e c o n d l e s s o n l e a r n e d w a s t h a t “ e c o n o m i c p o l i c y w i t h

p a r a m o u n t e m p h a s i s o n g r o w t h ” l e a d s t o d e s t a b i l i z a t i o n , p e r p e t r a t i n g h i g h i n fl a t i o n a n d

b u d g e t a n d t r a d e b a l a n c e d e fi c i t s . T h r o u g h o u t P a r k ’ s e r a ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) , K o r e a p u r s u e d

q u i c k a n d q u a n t i t a t i v e e c o n o m i c g r o w t h w i t h s u p p o r t i v e p r o g r a m s f o r l a r g e r a n d q u i c k e r
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i n v e s t m e n t s . A s a r e s u l t , t h e p r o b l e m t u r n e d o u t t o b e n o t a d e fi c i e n c y o f i n v e s t m e n t ,

w h i c h i s o f t e n t h e c a s e f o r d e v e l o p i n g c o u n t r i e s , b u t e x c e s s i v e a n d o v e r d o n e i n v e s t m e n t

v e n t u r e s i n s t r a t e g i c i n d u s t r i e s a m o n g r i v a l C h a e b o l . 3 8 T h u s , t h e “ g r o w t h w i t h i n fl a t i o n ”

s t r a t e g y r e a c h e d a b r e a k i n g p o i n t a t w h i c h a d r a s t i c p o l i c y t u r n a r o u n d h a d t o b e t a k e n

b e f o r e t h e e n t i r e e c o n o m y d e g e n e r a t e d i n t o g r e a t e r c a t a c l y s m ( K i m S u k - j u n 1 9 9 2 2 5 0 4 -

5 1 9 ) . C h u n ’ s g o v e r n m e n t b e g a n t o f o l l o w “ b a l a n c e d g r t h t h r o u g h s t a b i l i z a t i o n ”

p r o g r a m s . T h i r d , w i t h o u t r e s t r u c t u r i n g t h e e x c e s s i v e a n d d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n

h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s m a d e b y r i v a l C h a e b o l g r o u p s , t h e g o v e r n m e n t c o u l d n o t

m a n a g e t h e t w o p r e c e d i n g p r o b l e m s . E s p e c i a l l y i n d u s t r i a l s e c t o r s ( s u c h a s p o w e r

g e n e r a t i o n , h e a v y c o n s t r u c t i o n e q u i p m e n t , h e a v y e l e c t r i c a l e q u i p m e n t , e l e c t r o n i c -

s w i t c h i n g s y s t e m s , a n d d i e s e l e n g i n e s ) w e r e g r o s s l y o v e r - d o n e i n t e r m s o f i n v e s t m e n t s

( K i m S u k - j u n 1 9 9 2 : 5 0 4 - 5 1 9 ; C h o i B y u n g - s u n 1 9 9 3 : 4 0 4 1 ) . T h u s , t h e r e o r g a n i z a t i o n o f

t h e H e a v y - C h e m i c a l i n d u s t r i e s b e c a m e t h e m a i n t a s k .

A c c o r d i n g l y , C h u n ’ s g o v e r n m e n t l a u n c h e d a p o l i c y p a r a d i g m s h i f t t o r e p a i r t h e

a b o v e - m e n t i o n e d e c o n o m i c p r e d i c a m e n t . F i v e m a j o r p o l i c y t a s k s a r o s e : 1 ) fi n a n c i a l

l i b e r a l i z a t i o n , 2 ) e c o n o m i c s t a b i l i z a t i o n , 3 ) i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g ( r e o r g a n i z a t i o n o f

H C I ) , 4 ) m a r k e t l i b e r a l i z a t i o n , a n d 5 ) r e g u l a t o r y p o l i c i e s o v e r t h e C h a e b o l . T h e

c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s C h u n ’ 3 g o v e r n m e n t h a d t o c a r r y o u t w e r e

s t a r t l i n g l y d i s t i n c t f r o m p r e c e d i n g o n e s . U n d e r t h e c o m p r e h e n s i v e d e v e l o p m e n t a l e r a

( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) , t h e g o v e r n m e n t p o l i c y s e t t i n g s w e r e l a r g e l y g e a r e d t o p r o m o t e t a r g e t

 

3 ‘ T h e r a t i o o f t o t a l fi x e d i n v e s t m e n t r e m a i n e d b e t w e e n 1 1 . 3 % a n d 1 4 . 8 % i n t h e
e a r l y 1 9 6 0 3 , b u t s i n c e 1 9 6 6 r e m a i n e d b e t w e e n 2 0 . 2 % a n d 3 3 . 2 % , a v e r a g i n g a b o u t 2 5 %
( B O K , Y e a r b o o k o f K o r e a n E c o n o m i c S t a t i s t i c s , e a c h y e a r ) .
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i n d u s t r i e s t h r o u g h t h e s p e c i fi c c o n s t r u c t i o n o f i n c e n t i v e s t r u c t u r e s t o i n d u c e b u s i n e s s e s

i n t o s u b s t a n t i a l i n v e s t m e n t s i n s t r a t e g i c i n d u s t r i e s . F r o m t h i s p o i n t o n ( 1 9 8 0 3 ) , t h e h e a r t

o f t h e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w a s n o t o n l y p r o m o t i n g t a r g e t i n d u s t r i e s b u t a l s o t h e

p r o m o t i o n o f t h e m a r k e t m e c h a n i s m . S l o u c h i n g t o w a r d m a r k e t - l e d e c o n o m y i n v o l v e d

fi n a n c i a l r e f o r m , d e r e g u l a t i o n o f t h e d o m e s t i c m a r k e t a n d r e g u l a t o r y m e a s u r e s o v e r b i g

b u s i n e s s ( M o o n C h u n g - i n 1 9 9 1 ) .

A m o n g t h e s e p o l i c y t a r g e t s , t h i s s t u d y w i l l m a i n l y f o c u s o n “ i n d u s t r i a l

r e s t r u c t u r i n g ” b e c a u s e t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t h i s a r e a a r e m o r e

l i k e l y t o d i s c l o s e t h e t r a i t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a n d t o b e m o r e e m p i r i c a l l y

m e a s u r a b l e a s c o m p a r e d w i t h o t h e r p o l i c y a r e a s . I n a d d i t i o n , t h i s s t u d y w a n t s t o m a i n t a i n

c o n s i s t e n c y i n t h e c o n t e x t o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w i t h a n a r r o w f o c u s o n t h e f a i l u r e

o r s u c c e s s o f i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g o v e r t i m e . T h e u l t i m a t e g o a l o f i n d u s t r i a l

r e s t r u c t u r i n g u n d e r C h u n ’ s g o v e r n m e n t ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) w a s t o r e o r g a n i z e i n d u s t r i e s i n t o

m o r e c o m p e t i t i v e f o r m s w i t h a s t r a t e g i c e m p h a s i s o n a d v a n c e d i n d u s t r i e s a t a c o m p a r a t i v e

a d v a n t a g e i n t h e g l o b a l m a r k e t . I n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g p r o c e e d e d i n t w o s t e p s : F i r s t ,

i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g w a s c o n c e r n e d w i t h t h e d i s p o s a l o f a i l i n g e n t e r p r i s e s a n d t h e

d i s s o l u t i o n o f e x c e s s i v e a n d d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n k e y h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s . T h e

d i s p o s a l o f a i l i n g e n t e r p r i s e s w a s a l s o a n e c e s s a r y m e a s u r e t o p r e v e n t fi n a n c i a l m a r k e t s

fi ' o m f a l l i n g i n t o c h a o s , b e c a u s e b a n k s h a d a c c u m u l a t e d n o n - p e r f o r m i n g l o a n s , d u e t o t h e

p o o r p e r f o r m a n c e o f t h e b o r r o w e r s . A c c o r d i n g l y , t h e C h u n r e g i m e i m m e d i a t e l y l a u n c h e d

t h e r e s t r u c t u r i n g o f t h e h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r y . T h e s e c o n d s t e p i n i n d u s t r i a l

r e s t r u c t u r i n g i n v o l v e d t h e “ r a t i o n a l i z a t i o n o f i n d u s t r i a l s t r u c t u r e ” u n d e r w h i c h t h e

e c o n o m i c p l a n n e r s c l a s s i fi e d w h i c h i n d u s t r i e s w o u l d b e c o m e m o r e m a r k e t - p r o s p e r o u s i n
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t h e n e a r f u t u r e a n d w h i c h w o u l d n o t o n t h e b a s i s o f s t r a t e g i c m a r k e t a n a l y s i s . U n d e r t h i s

r a t i o n a l i z a t i o n p r o g r a m , t h e g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o r e o r g a n i z e d e c a y i n g i n d u s t r i e s b y

t h e r e d u c t i o n o f p r o d u c t i o n l i n e s , r e g u l a t i o n o v e r e n t e r p r i s e s e n t e r i n g i n t o d e c a y i n g

i n d u s t r i e s , a n d t h e r e n o v a t i o n o f o u t d a t e d e q u i p m e n t , w h i l e p r o m o t i n g p r o m i s i n g

i n d u s t r i e s w i t h fi n a n c i a l s u p p o r t ( L e e M a n - h e e 1 9 9 2 : 1 9 0 - 1 9 1 ) .

( I ) D i s p o s a l o f a i l i n g e n t e r p r i s e s : T h e fi r s t c r i t i c a l a r e a o f i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g

u n d e r C h u n ’ s r u l e w a s t h e d i s p o s a l o f a i l i n g e n t e r p r i s e s . W i t h o u t r e o r g a n i z i n g t h e

o v e r l a p p i n g i n v e s t m e n t s i n k e y i n d u s t r i e s , t h e o v e r a l l i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m s

c o u l d n o t p r o g r e s s . T h e d i s p o s a l p r o c e s s o f i l l - m a n a g e d e n t e r p r i s e s c a r r i e d m a n y

i m p o r t a n t i m p l i c a t i o n s : F i r s t , t h e p r o g r a m h e a v i l y a fi ‘ e c t e d t h e s u r v i v a l o f i n d i v i d u a l

e n t e r p r i s e s , d u e t o t h e g o v e r n m e n t ’ s s e l e c t i v e a n d d i r e c t i v e i n t e r v e n t i o n . S e c o n d ,

a c q u i s i t i o n , m e r g e r a n d e s t a b l i s h m e n t o f j o i n t c o r p o r a t i o n s w e r e v e r y l i k e l y t o r e s u l t i n

h i g h e r e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n a h a n d f u l o f b u s i n e s s e s . T h i r d , t h e d i s p o s a l p r o c e s s w a s

a l s o r e g a r d e d a s a t r e m e n d o u s o p p o r t u n i t y f o r b i g b u s i n e s s e s t o g r o w f a s t e r , b e c a u s e o f

t h e m a s s i v e fi n a n c i a l i n f u s i o n i n t o t r o u b l e d i n d u s t r i e s a l o n g w i t h t h e p o s t p o n i n g o f l o a n

r e p a y m e n t , t r a n s f e r o f l e n t m o n e y i n t o i n v e s t m e n t s b y b a n k s , a n d a d d i t i o n a l l o a n

g u a r a n t e e s f o r f o r e i g n b o r r o w i n g b y t h e g o v e r n m e n t ( S h i n H e e - k e u n 1 9 9 4 : 4 2 - 4 3 ) .

B e c a u s e o f t h e s t a k e s i n v o l v e d i n t h e p r o c e s s o f d i s p o s a l o f a i l i n g e n t e r p r i s e s , t h e

i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e w e r e i n t e n s e a n d e x t r e m e l y t e m p e r i n g d u r i n g t h e

r e o r g a n i z a t i o n o f h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s ( 1 9 7 9 - 1 9 8 0 ) .

T h r e e m a j o r i n v e s t m e n t r e o r g a n i z a t i o n s w e r e b e g u n fi o m M a y 1 9 7 9 t h r o u g h

O c t o b e r 1 9 8 0 , a n d t h e o v e r a l l p r o g r a m w a s c o m p l e t e d b y 1 9 8 3 . T h e fi r s t i n v e s t m e n t

r e o r g a n i z a t i o n f o c u s e d o n p o w e r g e n e r a t o r s , d i e s e l e n g i n e s a n d h e a v y e q u i p m e n t . T h e
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b a s i c a p p r o a c h t o t h e e x c e s s i v e i n v e s t m e n t s i n t h e s e b u s i n e s s l i n e s w a s t o c u t d o w n t h e

n u m b e r o f fi r m s t h r o u g h m e r g e r , a c q u i s i t i o n , o r e s t a b l i s h m e n t o f j o i n t - c o m p a n i e s , w h i l e

r e g u l a t i n g t h e e n t r y o f n e w i n v e s t o r s i n t h e s e a r e a s ( R e f e r t o T a b l e 3 . 3 1 ) . B u t t h e fi r s t

i n v e s t m e n t r e o r g a n i z a t i o n p r o g r a m ( w h i c h b e g a n M a y 2 5 , 1 9 7 9 ) e n d e d u p w i t h l i t t l e fi u i t ,

d u e t o s e v e r e i n t e r e s t c o n fl i c t s a m o n g t h e i n v o l v e d p a r t i e s a n d t h e d i s a r r a y o f t h e p o l i c y

c o o r d i n a t i o n s y s t e m d u r i n g P a r k ’ s l a s t y e a r s . A s m e n t i o n e d e a r l i e r , t h e p o l i c y

c o o r d i n a t i o n s y s t e m l o s t i t s i n s t i t u t i o n a l c a p a b i l i t y t o c a r r y o u t i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g

f o r c e f u l l y , d u e t o c o n fl i c t i n g p o l i c y p o s i t i o n s o n t h e r e s t r u c t u r i n g p r o c e s s . A n d t h e

C h a e b o l i n v o l v e d , w h i c h h a d g r o w n i n t o g i a n t s b y t h e e n d o f t h e H C I - d r i v e , w e r e

u n w i l l i n g t o m a k e c o n c e s s i o n s t o t h e g o v e r n m e n t ’ s r e s t r u c t u r i n g p r o p o s a l . B y d o i n g s o ,

t h e C h a e b o l e l u d e d t h e g o v e r n m e n t ’ s t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s f o r t h e fi r s t t i m e , r e fl e c t i n g

t h e f a c t t h a t t h e o v e r g r o w n b u s i n e s s e s h a d b e g u n t o c o n s t r a i n t h e p o l i c y c h o i c e s o f t h e

s t a t e ( K a n g S u n g - n a r n 1 9 9 2 : 2 1 1 - 2 1 4 ) .

T h e s e c o n d i n v e s t m e n t r e o r g a n i z a t i o n p r o g r a m ( w h i c h b e g a n o n A u g u s t 2 0 , 1 9 8 0 )

w a s s t e e r e d b y t h e m i l i t a r y j u n t a . T w o b u s i n e s s l i n e s ( p o w e r g e n e r a t o r s a n d a u t o m o b i l e s ) ,

w h i c h w e r e c o n s i d e r e d t h e m o s t c r i t i c a l i n d u s t r i e s f o r f u t u r e c o m p e t i t i o n a m o n g b i g

b u s i n e s s g r o u p s , w e r e f o r c e f u l l y r e s t r u c t u r e d u n d e r t h e s u p e r v i s i o n o f t h e “ E m e r g e n c y

C o m m i t t e e f o r S a f e g u a r d i n g N a t i o n a l S e c u r i t y . ” T h e o r i g i n a l r e o r g a n i z a t i o n p l a n ,

c o n c e r n i n g p o w e r g e n e r a t o r s , w a s a s f o l l o w s : K u n p o p l a n t o f H y u n d a i Y a n g h a e n g

( H y u n d a i I n t e r n a t i o n a l I n c . ) , O k p o H e a v y M a c h i n e r y ( D a e w o o H e a v y ) , H e a v y M a c h i n e r y

i n C h a n g w o n I n d u s t r i a l P a r k ( H y u n d a i H e a v y ) , S a m s u n g H e a v y a n d H y o s u n g H e a v y w e r e

s u p p o s e d t o m e r g e u n d e r D a e w o o H e a v y . A n d t h e p r o d u c t i o n l i n e s o f “ p o w e r

g e n e r a t o r s ” a n d “ h e a v y c o n s t r u c t i o n e q u i p m e n t ” w e r e t o b e a r r a n g e d i n t o a s i n g l e s y s t e m
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( R e f e r t o “ p o w e r g e n e r a t o r ” i n T a b l e 3 . 3 1 ) . H o w e v e r , r e g a r d i n g t h e “ p o w e r g e n e r a t o r ”

i n d u s t r y , t h e r e s u l t o f r e o r g a n i z a t i o n d e v i a t e d g r e a t l y f r o m t h e o r i g i n a l b l u e p r i n t . D a e w o o

H e a v y , H y u n d a i H e a v y a n d H y u n d a i Y a n g h a e n g w e r e f o r c e d t o g i v e u p t h e i r s h a r e s a n d

m e r g e d u n d e r t h e s t a t e - o w n e d e n t e r p r i s e , K o r e a H e a v y M a c h i n e r y , i n s t e a d o f D a e w o o

H e a v y . A n d o t h e r p o l i c y m e a s u r e s f o l l o w e d t o m a k e s u r e t h a t n o m o r e e x c e s s i v e a n d

d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n t h i s i n d u s t r y o c c u r r e d . S e c o n d l y , a s f o r t h e a u t o m o b i l e i n d u s t r y ,

H y u n d a i a n d S a e h a n a u t o m o b i l e m e r g e d a n d p l e d g e d t o s p e c i a l i z e o n l y i n p a s s e n g e r c a r s ,

w h i l e K i a w a s t o s p e c i a l i z e i n b u s e s a n d t r u c k s ( K D I , R e p o r t o f E c o n o m i c S t a b i l i z a t i o n

( I I ) 1 9 8 1 : 1 2 3 0 - 1 2 0 4 ) . T h e i n v e s t m e n t p l a n s b y o t h e r c o r p o r a t i o n s i n a u t o m o b i l e s w e r e

a l s o d e l a y e d o r c a n c e l e d b y t h e g o v e r n m e n t ’ s p r e s s u r e a n d p e r s u a s i o n .

T h e r e w e r e d e fi a n t a c t i o n s f r o m b i g b u s i n e s s g r o u p s a g a i n s t t h e i n d u s t r i a l

r e o r g a n i z a t i o n p l a n . I n p a r t i c u l a r , s e v e r e c o n fl i c t s o f i n t e r e s t b e t w e e n t h e D a e w o o a n d

H y u n d a i g r o u p s i n t h e p o w e r g e n e r a t o r a n d a u t o m o b i l e i n d u s t r i e s w e r e s o i n t e n s e t h a t

e v e n t h e E m e r g e n c y C o m m i t t e e f o r S a f e g u a r d i n g N a t i o n a l S e c u r i t y ( E C S N S ) ( w h i c h h a d

s w e e p i n g p o w e r a t t h a t t i m e ) h a d a h a r d t i m e i n h a n d l i n g t h e s e t w o b u s i n e s s g r o u p s .

E C S N S u s e d b o t h p o l i t i c a l t h r e a t s a n d fi n a n c i a l i n c e n t i v e s ( S h i n H e e - k e u n 1 9 9 4 : 4 9 - 5 0 ) t o

c o n t r o l t h e s e g r o u p s . T h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s c o n t r o l o v e r c a p i t a l s o u r c e s a n d , u n l i k e

t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m w h i c h w a s f a l l i n g a p a r t d u r i n g P r e s i d e n t P a r k ’ s l a s t y e a r o f

r u l e , t h e s o l i d l y u n i t e d e c o n o m i c a g e n c i e s b e h i n d t h e E C S N S h e l p e d i t t h r o u g h . A l t h o u g h

s o m e o t h e r a t t e m p t s t o r e o r g a n i z e t h e a u t o m o b i l e i n d u s t r y w e r e n o t a s s u c c e s s f u l a s t h e

a b o v e - m e n t i o n e d c a s e s , t h e s e t w o i n d u s t r i e s b e g a n t o p u l l t h e m s e l v e s o u t fi ' o m t h e

b u s i n e s s s l u m p . F o r i n s t a n c e , t h e o p e r a t i o n r a t i o i n d e x o f m o t o r v e h i c l e p l a n t s , w h i c h w a s

d o w n a r o u n d 6 5 % i n t h e l a t e 1 9 7 0 3 , b e g a n r i s i n g i n 1 9 8 2 , r e a c h i n g 8 8 . 6 % i n 1 9 8 5 ( R e f e r
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t o M a j o r S t a t i s t i c s o f K o r e a n E c o n o m y , p u b l i s h e d b y N a t i o n a l S t a t i s t i c a l O f fi c e , e a c h

y e a r ) .

T h e t h i r d i n v e s t m e n t r e o r g a n i z a t i o n p r o g r a m ( w h i c h b e g a n o n O c t o b e r 7 , 1 9 8 0 )

” ‘ 6

c o n c e r n e d “ h e a v y m a c h i n e r y , e l e c t r o n i c e x c h a n g e s w i t c h e s , ” “ d i e s e l e n g i n e s , ” a n d

“ c o p p e r m e t a l l i c i n d u s t r i e s , ” w h i c h w e r e n o t i n c l u d e d i n t h e fi r s t t w o r e s t r u c t u r i n g

p r o g r a m s . A s i n t h e t w o p r e v i o u s c a s e s , t h e b a s i c a p p r o a c h t o t h e o v e r l a p p i n g

i n v e s t m e n t s a n d o v e r c a p a c i t y i n t h e s e i n d u s t r i e s w a s t o r e a r r a n g e t h e p r o l i f e r a t i o n o f

e n t e r p r i s e s i n t o a s m a l l e r n u m b e r b y a c q u i s i t i o n , m e r g e r , a n d j o i n t - c o r p o r a t i o n s a n d t o

r e q u i r e t h e s e l e c t e d e n t e r p r i s e s t o s p e c i a l i z e i n o n e o r t w o i t e m s ( R e f e r t o T a b l e 3 . 3 1 ) .

F o r i n s t a n c e , t h e r e w e r e i n i t i a l l y e i g h t fi r m s i n v o l v e d i n h e a v y m a c h i n e r y , b u t , a f t e r

r e o r g a n i z a t i o n , t h e n u m b e r o f fi r m s h a d b e e n r e d u c e d t o f o u r , m o s t l y s p e c i a l i z i n g i n o n e

o r t w o i t e m s . T h e s a m e a p p r o a c h w a s a p p l i e d t o o t h e r i n d u s t r i e s ( K a n g S u n g - n a m

1 9 9 2 : 2 2 5 - 2 3 0 ) . A s a c o n s e q u e n c e o f r e s t r u c t u r i n g t h e s e i n d u s t r i e s , t h e o p e r a t i o n r a t i o

i n d e x o f t h e s e i n d u s t r i e s b o u n c e d b a c k t o w a r d s f u l l o p e r a t i o n 3 9 a f t e r h i t t i n g b o t t o m i n t h e

l a t e 1 9 7 0 3 .

( 2 ) R a t i o n a l i z a t i o n o f I n d u s t r i e s : T h e s o - c a l l e d “ r a t i o n a l i z a t i o n o f t h e i n d u s t r i a l

s y s t e m ” f r o m t h e m i d 1 9 8 0 3 w a s i m p l e m e n t e d t o t r a n s f o r m t h e i n d u s t r i a l s t r u c t u r e t o fi t

i n t o t h e g l o b a l m a r k e t . F i r s t o f a l l , i n o r d e r t o c a r r y o u t t h e “ r a t i o n a l i z a t i o n o f t h e

i n d u s t r i a l s t r u c t u r e , ” t h e g o v e r n m e n t r e f o r m e d “ i n d u s t r i a l s u p p o r t s y s t e m s ” b y

i n t r o d u c t i o n o f “ i n d u s t r i a l d e v e l o p m e n t l a w s ” a n d “ r e g u l a t i o n s o n t a x r e d u c t i o n a n d

 

3 9 T h e o p e r a t i o n r a t i o o f t h e h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r y r e m a i n e d a s l o w a s 5 6 . 3 % i n
1 9 8 0 , a v e r a g i n g 6 4 . 2 % b e t w e e n 1 9 7 5 a n d 1 9 8 0 , b u t t h e r a t i o b e g a n t o r i s e s t e a d i l y fi o m
1 9 8 1 .
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e x e m p t i o n s ” i n 1 9 8 0 . T h e s e t w o s t a t u t e s c l a r i fi e d t h e d i r e c t i o n o f i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g

a s f o l l o w s : 1 ) S t a g n a n t b u s i n e s s e s w o u l d r e c e i v e s p e c i a l t a x b r e a k s i n e x c h a n g e f o r s e l f -

r e s c u e e fl ‘ o r t s b y t h e t r o u b l e d e n t e r p r i s e s . 2 ) D e c a y i n g i n d u s t r i e s m u s t c u t d o w n

p r o d u c t i o n l i n e s , c h a n g i n g t h e i r b u s i n e s s l i n e s i n t o m o r e p r o m i s i n g i n d u s t r i e s o v e r t h e l o n g

r u n . 3 ) T h e g o v e r n m e n t m u s t p r o m o t e m o r e c o m p e t i t i v e a n d p r o m i s i n g i n d u s t r i e s i n t h e

n e a r f u t u r e . A n d e 4 ) s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d fi r m s a n d b i g b u s i n e s s e s s h o u l d s p e c i a l i z e i n

m a i n b u s i n e s s l i n e s , w h i l e a b a n d o n i n g o t h e r a fi i l i a t e d u n i t s ( G o v e r n m e n t o f R e p u b l i c o f

K o r e a , O f fi c i a l R e p o r t , D e c e m b e r 3 1 , 1 9 8 5 a n d J a n u a r y 8 , 1 9 8 6 ) .

F i r s t , a u t o m o b i l e , h e a v y e q u i p m e n t , d i e s e l e n g i n e s , e l e c t r o n i c s a n d s h i p b u i l d i n g

w e r e s e l e c t e d a s t a r g e t i n d u s t r i e s w h o s e p r o s p e c t i v e m a r k e t w a s b r i g h t i n t h e n e a r f u t u r e .

T h r e e e s s e n t i a l m e a n s t o i m p r o v e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f t h e s e i n d u s t r i e s w e r e t h e b a n n i n g

o f t h e e n t r y o f n e w e n t e r p r i s e s i n t o t h e s e a r e a s , t h e m a s s i v e i n f u s i o n o f fi n a n c e s , a n d t a x

e x e m p t i o n s . S e c o n d , s y n t h e t i c m e t a l s a n d t e x t i l e s w e r e s p e c i fi e d a s n o n - c o m p e t i t i v e

i n d u s t r i e s a n d n o a d d i t i o n a l e n t r y i n t o t h e s e i n d u s t r i e s w e r e p e r m i t t e d . A l a r g e a m o u n t o f

fi n a n c i a l h e l p w a s p u m p e d i n t o t h e s e a r e a s t o u p g r a d e o u t d a t e d e q u i p m e n t . T h e t e x t i l e

i n d u s t r y w a s t r a n s f o r m e d t o b e m o r e c a p i t a l i n t e n s i v e . T h i r d , d y i n g a n d p r o c e s s i n g

i n d u s t r i e s a n d f e r t i l i z e r i n d u s t r i e s w e r e a l s o s p e c i fi e d a s d e c a y i n g i n d u s t r i e s , w h i c h m u s t

g o t h r o u g h d r a m a t i c r e s t r u c t u r i n g b y a r e d u c t i o n o f p r o d u c t i o n l i n e s a n d t r a n s f e r o f t h e

o u t d a t e d p l a n t s t o d e v e l o p i n g c o u n t r i e s ( E P B , A n n u a l E c o n o m i c W h i t e P a p e r 1 9 9 0 2 1 9 0 -

1 9 1 )

A s a r e s u l t o f t h e a b o v e - m e n t i o n e d g o v e r n m e n t a l e f f o r t s , a s h a r p r i s e i n e x p o r t

v o l u m e w a s r e c o r d e d f o r T V r e c e i v e r s , r a d i o s , p a s s e n g e r m o t o r c a r s , s h i p s a n d o m c e

m a c h i n e s s i n c e 1 9 8 0 ( R e f e r t o T a b l e 3 . 3 2 ) . F o r i n s t a n c e , t h e e x p o r t v o l u m e o f p a s s e n g e r
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c a r s , w h i c h w a s r e c o r d e d a s o n l y 5 0 m i l l i o n U S d o l l a r s w o r t h i n 1 9 8 0 , r o s e t o 2 7 4 8

m i l l i o n U S d o l l a r s i n 1 9 8 7 . O n t h e o t h e r h a n d , K o r e a n w o v e n f a b r i c s , f o o t w e a r a n d

a p p a r e l r e m a i n e d c o m p e t i t i v e e x p o r t c o m m o d i t i e s t h r o u g h o u t t h e 1 9 8 0 3 , d u e t o t h e

s u c c e s s f u l r e n o v a t i o n o f p r o d u c t i o n f a c i l i t i e s a n d r e s t r u c t u r i n g t o w a r d m o r e c a p i t a l -

i n t e n s i v e i n d u s t r i e s . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 3 2 , t h e r e w a s a s t e a d y r i s e i n t h e e x p o r t v o l u m e

o f w o v e n f a b r i c s , f o o t w e a r , a n d a p p a r e l t h r o u g h o u t t h e 1 9 8 0 3 .

A n o t h e r s i g n i fi c a n t p a r t o f i n d u s t r i a l r a t i o n a l i z a t i o n c o n c e r n e d t h e s o - c a l l e d “ m a i n -

l i n e b u s i n e s s p o l i c y , ” u n d e r w h i c h t h e g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o p e r s u a d e b i g b u s i n e s s e s t o

f o c u s o n t w o o r t h r e e m a i n b u s i n e s s l i n e s , i n s t e a d o f p r o f u s e d i v e r s i fi c a t i o n o v e r u n r e l a t e d

i n d u s t r i e s . A s m e n t i o n e d i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n , d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) , t h e

l a r g e s t C h a e b o l s d o u b l e d t h e n u m b e r o f t h e i r a f fi l i a t e d fi r m s a n d w e r e i n v o l v e d i n a n

a v e r a g e o f 1 7 . 6 d i f f e r e n t b u s i n e s s l i n e s ( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 8 ) . T h e o v e r - h e a t e d

c o m p e t i t i o n a m o n g t h e C h a e b o l b a s e d o n t h e b e l i e f t h a t t h e y w e r e “ t o o b i g t o f a i l ’ ” 0 h a d

d r i v e n t h e m i n t o a n a r d e n t d i v e r s i fi c a t i o n s t r a t e g y , e v e n t u a l l y r e s u l t i n g i n a n o c t o p u s - l i k e

c o r p o r a t i o n s t r u c t u r e . O n S e p t e m b e r 2 7 , 1 9 8 0 , C h u n a n n o u n c e d t h e “ M e a s u r e s t o

R a t i o n a l i z e C o r p o r a t e S t r u c t u r e , ” t h e s o - c a l l e d 9 . 2 7 m e a s u r e s . U n d e r t h e s e m e a s u r e s ,

C h u n ’ s “ S t a n d i n g C o m m i t t e e f o r E m e r g e n c y N a t i o n a l S e c u r i t y M e a s u r e s ” ( S C E N S M )

s e l e c t e d t w e n t y - s i x C h a e b o l s a n d f o r c e d t h e m t o r e v a m p t h e i r g r o u p s t r u c t u r e s a r o u n d

 

‘ 0 T h e b e l i e f , t h a t i f t h e t o t a l a m o u n t o f a s s e t s o f a c o n g l o m e r a t e w a s b i g e n o u g h
a n d i t s b a n k r u p t c y w o u l d h a v e a d e v a s t a t i n g b l o w o n t h e o v e r a l l e c o n o m y , t h e
g o v e r n m e n t w o u l d r e s c u e t h e a i l i n g c o n g l o m e r a t e w i t h a m a s s i v e i n f u s i o n o f p u b l i c fi r n d s ,
h a d b e e n f o m e n t e d a m o n g b i g b u s i n e s s g r o u p s o v e r a l o n g p e r i o d . A s t h i s s t u d y s h o w s ,

t h e K o r e a n g o v e r n m e n t p r o v i d e d t r e m e n d o u s fi n a n c i a l r e l i e f t o t r o u b l e d fi r m s i n e x c h a n g e
f o r m e r g e r , a c q u i s i t i o n a n d e s t a b l i s h m e n t o f j o i n t c o m p a n i e s i n k e y i n d u s t r i e s t o b e

r e s t r u c t u r e d d u r i n g e v e r y e c o n o m i c r e c e s s i o n .
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s p e c i a l i z e d m a i n b u s i n e s s e s b y c a s t i n g o f f p e r i p h e r a l b u s i n e s s e s a n d s e l l i n g n o n - b u s i n e s s

r e l a t e d r e a l e s t a t e . T h e S C E N S M s e l e c t e d 1 3 5 fi r m s f r o m t h e t o t a l o f 6 3 1 fi r m s o w n e d b y

t h e 2 6 C h a e b o l s a s t h e m a i n l i n e fi r m s a n d o r d e r e d t h e m t o e l i m i n a t e 1 6 6 fi r m s b y 1 9 8 4

( K i m S e o k - k i 1 9 8 7 2 2 4 6 - 2 4 7 ) .

T h e m a j o r p o l i c y m e a n s t o i n d u c e b i g b u s i n e s s i n t o s e l e c t e d b u s i n e s s l i n e s w e r e

c r e d i t r e g u l a t i o n s u n d e r w h i c h a s i n g l e b o r r o w e r w a s p e r m i t t e d t o u s e n o m o r e t h a n 2 5 %

o f t o t a l b a n k a s s e t s a n d , i n a d d i t i o n , a s o f t h e 1 9 8 0 3 , 3 5 % o f c o m m e r c i a l b a n k c r e d i t m u s t

b e a l l o t t e d f o r s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d fi r m s ( L e e K e e - y o u n g 1 9 9 6 : 3 4 - 3 5 ) . B u t , a s f o r

t h e m a i n b u s i n e s s l i n e s s e l e c t e d b y i n d i v i d u a l C h a e b o l s , t h e g o v e r n m e n t d i d n o t a p p l y

c r e d i t r e g u l a t i o n s t o i n d u c e b i g b u s i n e s s t o f o c u s o n s e l e c t e d b u s i n e s s l i n e s . U n d e r t h i s

p r o g r a m , t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s w e r e o b l i g e d t o c h o o s e t h r e e m a j o r b u s i n e s s e s b y

t h e m s e l v e s . T h e fi r s t s e l e c t i o n o f 5 1 m a i n l i n e b u s i n e s s e s b y t h e t o p 3 0 C h a e b o l s , w h i c h

c o n s t i t u t e d t h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f s e l e c t i o n s , w a s c o i n c i d e n t w i t h t h e

g o v e r n m e n t a l i n t e n t t o p r o m o t e t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r . B u t m o s t o f t h e s e s e l e c t i o n s

w e r e c o n c e n t r a t e d o n a f e w b u s i n e s s e s s u c h a s p e t r o - c h e m i c a l s , a u t o m o b i l e s , a n d

e l e c t r o n i c s . T h u s , t h e o v e r l a p p i n g s e l e c t i o n s a m o n g b i g b u s i n e s s e s w e r e t h e o p p o s i t e o f

t h e o r i g i n a l i n t e n t o f t h i s p r o g r a m , w h i c h w a s i n i t i a t e d a s a s o l u t i o n t o d i s s o l v e t h e

e x c e s s i v e a n d d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n k e y i n d u s t r i e s .

I t i s n o t a n e a s y t a s k t o m e a s u r e t h e e x t e n t t o w h i c h t h i s m a i n b u s i n e s s l i n e p o l i c y

w a s s u c c e s s fi r l u n d e r C h u n ’ s r u l e . H o w e v e r , i t i s c l e a r t h a t C h u n ’ s m a i n b u s i n e s s l i n e

p o l i c y s u b s t a n t i a l l y c o n s t r a i n e d t h e C h a e b o l ’ s d i v e r s i fi c a t i o n d r i v e a n d C h u n w a s

s u c c e s s fi r l i n r e g u l a t i n g t h e C h a e b o l , n o t w i t h s t a n d i n g t h e f a c t t h a t t h e m a i n l i n e b u s i n e s s

p o l i c y w a s n o t a s c e n t r a l t o h i s p o l i c y f o c u s a s i t w a s f o r h i s s u c c e s s o r s , R o b ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 )
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a n d K i m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) ( T h i s m a t t e r w i l l b e d i s c u s s e d m o r e e x t e n s i v e l y i n a l a t e r s e c t i o n ) .

T h e t h i r d f o c u s o f “ i n d u s t r i a l r a t i o n a l i z a t i o n ” i n v o l v e d t h e r e p a i r o f t h e e c o n o m i c

i m b a l a n c e b e t w e e n t h e o v e r - g r o w n b i g b u s i n e s s e s a n d s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d

e n t e r p r i s e s ( S M S o r S M E s ) . T h e e m p h a s i s o n t h e h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s h a d l e d t o

t h e r e l a t i v e n e g l e c t o f t h e s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d fi r m s t h a t r e m a i n e d c e n t r a l t o K o r e a ’ s

e x p o r t o f l i g h t m a n u f a c t u r e s . T h u s , S M E s w e r e l e f t v e r y v u l n e r a b l e t o w a g e i n c r e a s e s ,

fl u c t u a t i n g e x c h a n g e r a t e s , a n d t h e o p e n m a r k e t s y s t e m w i t h o u t m u c h p o l i c y s u p p o r t . T h e

K D B a n d E P B i n s i s t e d u p o n a p o l i c y r e f o c u s o n S M E s a s a c r i t i c a l p a r t o f t h e n a t i o n a l

e c o n o m y . T h e K D B s u g g e s t e d t h a t t h e g o v e r n m e n t m u s t n o t o n l y p r o t e c t t h e t r a d i t i o n a l

fi e l d s o f S M E b u s i n e s s , b u t a l s o m u s t e m p h a t i c a l l y p r o m o t e S M E fi r m s w i t h t h e s u p p o r t

o f fi n a n c e , t e c h n o l o g y , a n d m a r k e t i n f o r m a t i o n ( K D I 1 9 8 9 2 2 5 7 ) . U n d e r c o n s i d e r a t i o n o f

s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s , m a r k e t s i z e , a n d o t h e r e c o n o m i c f a c t o r s , S M E s w e r e

e n c o u r a g e d t o c o l l a b o r a t e w i t h b i g b u s i n e s s i n a s y s t e m a t i c m a n n e r . T h e E P B ’ s p o l i c y

f o c u s , r e g a r d i n g S M E s , w a s t o d e v e l o p a f a i r a n d c o m p l e m e n t a r y s y s t e m b e t w e e n l a r g e

fi r m s a n d S M E fi r m s a l o n g s p e c i fi c i n d u s t r i a l l i n e s . A c c o r d i n g t o t h e E P B a n d M O C I ’ s

e n d e a v o r t o c o n s t r u c t a p a i r e d a n d c o m p l e m e n t a r y s y s t e m , b y 1 9 8 8 , 3 2 3 m o t h e r fi r m s a n d

2 0 6 0 s u b c o n t r a c t e d fi r m s w e r e o r g a n i z e d i n 4 3 d i f f e r e n t b u s i n e s s l i n e s , m a n u f a c t u r i n g

1 1 9 9 i t e m s u n d e r a f a i r a n d c o m p l e m e n t a r y p r o d u c t i o n s y s t e m ( T h e C e n t r a l C o u n c i l o f

S m a l l - a n d M e d i u m - s i z e d F i r m s , R e p o r t o n L i n i n g - u p o f S M S F i r m s u n d e r

C o m p l e m e n t a r y S y s t e m 1 9 8 9 : 1 3 - 1 7 ) .

T h e g o v e r n m e n t a l e n d e a v o r t o r e p a i r t h e i m b a l a n c e b e t w e e n S M E s a n d l a r g e - s i z e d

e n t e r p r i s e s b e g a n w i t h t h e r e l a t i v e l y l a r g e r i n f u s i o n o f fi n a n c e s i n t o S M E s . T h e

g o v e r n m e n t i m p o s e d “ c r e d i t r e g u l a t i o n s ” o v e r b i g b u s i n e s s , w h i l e e n c o u r a g i n g t h e
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c o m m e r c i a l b a n k s t o l e n d m o r e c a p i t a l t o S M E s . T o d o s o , f r o m t h e 1 9 8 0 3 , 3 5 % o f

c o m m e r c i a l b a n k s ’ l o a n s w e r e t o b e a l l o t t e d f o r S M E s . B u t b e c a u s e o f t h e p r e v a i l i n g

c o n v e n t i o n s a m o n g K o r e a n b a n k s , i n w h i c h t h e l e n d e r s r e c e i v e d c o l l a t e r a l s u c h a s l a n d

a n d o t h e r r e a l e s t a t e o r a t h i r d p a r t y ’ s d e b t g u a r a n t e e a s s e c u r i t y w h e n l e n d i n g c a p i t a l , t h e

s h a r e o f b a n k l o a n s t o S M E s d i d n o t i n c r e a s e a s m u c h a s t h e p o l i c y p r o g r a m d e m a n d e d ,

b u t , a s s h o w n i n T a b l e 3 . 3 3 , a f t e r 1 9 8 0 , t h e S M E fi r m s ’ s h a r e d i d i n c r e a s e . A b o u t 8 8 % o f

e q u i p m e n t f u n d s i n m a n u f a c t u r i n g d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 4 - 1 9 7 9 ) w a s a l l o t t e d t o t h e

h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s , b u t t h i s t r e n d o f c r e d i t a l l o c a t i o n w a s h a l t e d i n 1 9 8 0 ( C h o i P i l -

s u n 1 9 9 0 2 6 7 ) . A l t h o u g h t h e s h a r e o f t h e o v e r a l l b a n k l o a n s w e r e n o t c o m p a r a b l e w i t h t h e

e q u i p m e n t fi r n d s i n t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r , a s s h o w n i n T a b l e 3 . 3 3 , S M E fi r m s ’ s h a r e

r e l a t i v e t o t h e l a r g e - s i z e d e n t e r p r i s e s r o s e s t e a d i l y t h r o u g h o u t t h e 1 9 8 0 3 , o w i n g t o t h e

g o v e r n m e n t a l e f f o r t s .

A 3 a c o n s e q u e n c e , t h e r e l a t i v e w e i g h t o f S M S fi r m s i n t h e K o r e a n e c o n o m y w a s

a p p a r e n t l y r e c o v e r i n g i n t h e 1 9 8 0 3 . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 3 4 , w h e r e a s t h e t o t a l s a l e s o f

S M S fi r m s r e m a i n e d a t a b o u t 3 0 % b e t w e e n 1 9 7 0 a n d 1 9 7 5 , t h i s n u m b e r r o s e t o 3 5 . 4 % i n

1 9 8 5 . T h e t o t a l v a l u e - a d d e d b y S M S fi r m s a l s o r e c o r d e d a s h a r p r i s e i n t h e 1 9 8 0 3 . O n l y

i n t e r m s o f e x p o r t s h a r e s , S M S fi r m s d i d n o t i n c r e a s e t h e i r p i e c e o f t h e p i e , b e c a u s e t h e

l a r g e h e a v y - c h e m i c a l e n t e r p r i s e s b e g a n t o r e c u p e r a t e t h e i r e x p o r t i n g c a p a b i l i t y , u s i n g t h e

i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g a s t h e i r s p r i n g b o a r d . H o w e v e r , a s d e m o n s t r a t e d b y t h e s t e a d y r i s e

i n t h e S M S fi r m s ’ s h a r e o f s a l e s , v a l u e - a d d e d , a n d , l a t e r o n , e x p o r t s , i n T a b l e 3 . 3 4 , C h u n ’ s

p r o g r a m t o p r o m o t e S M S e n t e r p r i s e s w a s t h e t u r n i n g p o i n t fi o m t h e p o l i c y e x c l u s i v e l y

o r i e n t e d t o w a r d l a r g e - s i z e d fi r m s t o a m o r e b a l a n c e d e c o n o m i c p o l i c y . T h i s

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m w a s n o t c o m p l e t e l y s u c c e s s f u l , b u t c l e a r l y s e t t h e w h e e l s i n
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m o t i o n t o b a l a n c e t h e e c o n o m y b e t w e e n S M S a n d l a r g e - s i z e d e n t e r p r i s e s . A s s h o w n i n

T a b l e 3 . 3 4 , t h e r e l a t i v e w e i g h t o f S M E s i n t h e n a t i o n a l e c o n o m y r o s e s t e a d i l y t h r o u g h o u t

t h e 1 9 9 0 3 t o o .

T h e o v e r a l l s u c c e s s o f t h e t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m d u r i n g C h u n ’ s r e g i m e w a s

o b s e r v e d i n t h e m a c r o e c o n o m i c i n d i c a t o r s . T h e G D P g r o w t h r a t e , w h i c h p l u m m e t e d t o

n e g a t i v e 2 . 7 % i n 1 9 8 0 , a v e r a g e d 9 . 1 a n n u a l l y b e t w e e n 1 9 8 1 a n d 1 9 8 7 . T h e t u r n a r o u n d i n

t h e g r t h r a t e o f t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r w a s m o r e d r a m a t i c , a v e r a g i n g 1 3 . 5 % a n n u a l l y

d u r i n g t h e s a m e p e r i o d f r o m a n e g a t i v e 1 . 6 % g r t h r a t e i n 1 9 8 0 . A l o n g w i t h t h i s

u p w a r d s w i n g o f t h e e c o n o m y , t h e e x p o r t g r o w t h r a t e , w h i c h w a s o n l y 1 . 6 % a n n u a l l y ,

a l s o a v e r a g e d 1 6 . 6 % b e t w e e n 1 9 8 2 a n d 1 9 8 7 , a l t h o u g h i t w a s s t a g n a n t c o m p a r e d t o t h e

1 9 7 0 3 . T h a n k s t o t h e b r i s k l y g r o w i n g e c o n o m y d u r i n g t h i s p e r i o d , t h e u n e m p l o y m e n t r a t e

d r o p p e d f r o m 4 . 8 % i n 1 9 8 0 t o 3 . 1 % i n 1 9 8 7 . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e a n n u a l i n fl a t i o n r a t e ,

w h i c h w a s r e c o r d e d a t 2 1 . 0 % b e t w e e n 1 9 7 8 a n d 1 9 8 1 , s l o w e d t o a m e r e 5 . 7 % a n n u a l l y

b e t w e e n 1 9 8 2 a n d 1 9 8 7 . C h u n ’ s g o a l o f p r i c e s t a b i l i z a t i o n w a s o b t a i n e d a h e a d o f

s c h e d u l e ( B O K , M a j o r S t a t i s t i c s o f K o r e a n E c o n o m y , v a r i o u s y e a r s ) .

( 3 ) T h e G o v e r n m e n t ’ s F i n a n c i a l C o n t r o l a n d “ I n d u s t r i a l S t r u c t u r i n g ”

I n o r d e r t o u n d e r s t a n d h o w K o r e a p u l l e d i t s e l f o u t o f e c o n o m i c c a t a c l y s m a t t h e

e n d o f t h e H C I - d r i v e w i t h t h e r e l a t i v e l y s u c c e s s f u l “ i n d u s t r i a l s t r u c t u r i n g ” u n d e r C h u n

( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , o n e h a d b e t t e r t a k e a c l o s e l o o k a t t h e g o v e r n m e n t ’ s c o n t r o l o v e r fi n a n c i a l

r e s o u r c e s d u r i n g t h i s p e r i o d a n d h o w t h e g o v e r n m e n t m a n u f a c t u r e d i n c e n t i v e s t r u c t u r e s t o

i n d u c e d e fi a n t b i g b u s i n e s s e s i n t o i t s r e f o r m p r o g r a m s . T h e g o v e r n m e n t a l e fi ‘ o r t s t o c a r r y

o u t t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w e r e s l i g h t l y d i f f e r e n t fi o m t h o s e o f t h e p r e c e d i n g p e r i o d .
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T h e g o v e r n m e n t t r i e d t o m o b i l i z e t w o m i x e d a p p r o a c h e s : 1 ) a n i n d i r e c t a n d n o n -

d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h ‘ 1 t o t h e “ r a t i o n a l i z a t i o n o f t h e i n d u s t r i a l s t r u c t u r e ” ; a n d 2 ) a d i r e c t

a n d d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h f o r t h e d i s p o s a l o f a i l i n g e n t e r p r i s e s a n d i n d u s t r i a l

r e s t r u c t u r i n g i n m a j o r i n d u s t r i e s .

L e t u s t u r n t o t h e c r i t i c a l fi n a n c i a l r e s o u r c e s u n d e r g o v e r n m e n t a l c o n t r o l a n d t h e i r

u s e . F i r s t , d e s p i t e t h e fi n a n c i a l l i b e r a l i z a t i o n 4 2 l a u n c h e d b y t h e C h u n g o v e r n m e n t , a l a r g e

p o r t i o n o f fi n a n c i a l r e s o u r c e s r e m a i n e d u n d e r g o v e r n m e n t c o n t r o l . F o r i n s t a n c e , a s s h o w n

i n T a b l e 3 . 2 2 , t h e r a t i o o f p o l i c y l o a n s r e l a t i v e t o t o t a l l e n t m o n e y d i d n o t s h r i n k a t a l l ,

r a t h e r i t d i s p l a y e d a n u p w a r d t r e n d ( b e t w e e n 1 9 7 2 a n d 1 9 7 9 , t h e r a t i o o f p o l i c y l o a n s t o

t o t a l l o a n s a v e r a g e d 3 0 . 6 % , w h e r e a s b e t w e e n 1 9 8 0 a n d 1 9 8 5 t h e r a t i o a v e r a g e d 3 2 . 3 % ) .

I f a b r o a d e r d e fi n i t i o n o f p o l i c y l o a n s i s u s e d , a b o u t 7 0 % o f t o t a l m o n e y l e n t w a s s t i l l

 

‘ 1 F o r i n s t a n c e , t h e g o v e r n m e n t p a i d a l a r g e s u m o f R & D e x p e n d i t u r e s t o i m p r o v e
t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f i n d u s t r i e s w h i c h w e r e p r o m i s i n g i n t h e n e a r f u t u r e . I n f a c t , R & D

e x p e n d i t u r e s fi o m t h e g o v e r n m e n t i n c r e a s e d i n a s t e a d y m a n n e r w i t h a n a v e r a g e g r t h
r a t e o f 3 3 % b e t w e e n 1 9 8 1 a n d 1 9 8 6 . T h e p e r c e n t a g e o f R & D e x p e n d i t u r e s r e l a t i v e t o
G N P j u m p e d fi o m a n a v e r a g e o f 0 . 6 9 % b e t w e e n 1 9 7 6 a n d 1 9 8 1 , t o 1 . 0 2 % i n 1 9 8 2 , a n d
1 . 6 8 % i n 1 9 8 6 ( M O S T , Y e a r b o o k o f M O S T 1 9 8 1 , 1 9 8 7 , 1 9 9 0 ) . I n s h o r t , d u r i n g t h i s

p e r i o d ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t c o m b i n e d a d i r e c t a n d i n d i r e c t a p p r o a c h t o
i n d u c e b u s i n e s s e s i n t o t h e t a r g e t i n d u s t r i e s o n t h e b a s i s o f s t r a t e g i c m a r k e t a n a l y s i s .

‘ 2 T h e a c t u a l fi n a n c i a l l i b e r a l i z a t i o n w a s c a r r i e d o u t i n t h r e e b r o a d a r e a s : 1 )
p r i v a t i z a t i o n o f c o m m e r c i a l b a n k s , 2 ) e n t r y d e r e g u l a t i o n a n d r e t u r n i n g m a n a g e r i a l
a u t h o r i t y t o p r o f e s s i o n a l b a n k e r s , 3 ) fi ' e e i n g i n t e r e s t r a t e s a n d r e d u c t i o n o f a d m i n i s t r a t i v e

g u i d a n c e o v e r b a n k p o r t f o l i o s . T h e fi r s t m o v e t o w a r d fi n a n c i a l r e f o r m w a s t o p r i v a t i z e
t h e c o m m e r c i a l b a n k s . B y d o i n g s o , t h e g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o l e t b a n k s h a v e o w n e r s

w h o w o u l d p a y a t t e n t i o n t o t h e e fl i c i e n c y o f b a n k i n g o p e r a t i o n s . A n d b y r e t u r n i n g
m a n a g e r i a l a u t h o r i t y t o p r o f e s s i o n a l b a n k e r s , t h e g o v e r n m e n t e x p e c t e d t h a t b a n k e r s w o u l d
b e m o r e r e s p o n s i v e t o t h e r a p i d l y c h a n g i n g m a r k e t w i t h t h e i n t r o d u c t i o n o f n e w fi n a n c i a l
g o o d s t o t h e i r c o n s u m e r s . D o w n s i z i n g p o l i c y l o a n s a n d fl e e i n g i n t e r e s t r a t e s w e r e
i n e v i t a b l e m e a s u r e s t o c u t d o w n e x c e s s d e m a n d s f o r p r e f e r e n t i a l b a n k l o a n s . B u t t h e s e
m e a s u r e s w e r e c a r r i e d o u t o n l y t o a l i m i t e d e x t e n t , b e c a u s e o f t h e l o n g t r a d i t i o n o f
b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e a n d p o l i t i c a l d i l e m m a i n v o l v e d i n fi n a n c i a l l i b e r a l i z a t i o n ( C h o i P i l -
s u n , 1 9 9 0 ) .
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u n d e r g o v e r n m e n t c o n t r o l t h r o u g h o u t C h u n ’ s r u l e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . H o w e v e r , i n t h e

a f t e r m a t h o f t h e “ fi ' e e i n g i n t e r e s t p o l i c y , ” t h e i n t e r e s t g a p b e t w e e n “ p o l i c y ” a n d “ g e n e r ”

l o a n s d r o p p e d f r o m 1 0 % d u r i n g t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) t o a n a v e r a g e o f 2 . 0 %

b e t w e e n 1 9 8 0 a n d 1 9 8 5 . T h e s h r i n k i n g i n t e r e s t g a p i m p l i e d t h a t r e c i p i e n t s o f p o l i c y l o a n s

w o u l d n o t t a k e a d v a n t a g e o f p o l i c y l o a n s a s i n t h e p a s t . B u t c o m p a r e d w i t h t h e i n t e r e s t

r a t e s o f l o a n s f r o m t h e c u r b m a r k e t , w h i c h a d e q u a t e l y r e fl e c t e d t h e m a r k e t p r i c e , r e c e i v i n g

p o l i c y l o a n s w a s s t i l l a h u g e p r i v i l e g e ( R e f e r t o T a b l e 3 . 3 5 ) . A s a m a t t e r o f f a c t , e v e n

a f t e r t h e p r i v a t i z a t i o n o f c o m m e r c i a l b a n k s , a d m i n i s t r a t i v e g u i d a n c e o v e r g e n e r a l b a n k

l o a n s p e r s i s t e d i n i n f o r m a l m a n n e r s ( K i n Y o u n g - j i n 1 9 9 1 ) . A d d i t i o n a l l y , t h e g o v e r n m e n t

m a i n t a i n e d i t s c o n t r o l o v e r t h e m a j o r d e c i s i o n - m a k i n g o n c r e d i t a l l o c a t i o n t h r o u g h i t s

a u t h o r i t y t o a p p o i n t t o p m a n a g e m e n t .

T h e s e c o n d c r i t i c a l f a c t o r w h i c h b o o s t e d s t a t e a u t o n o m y i n t h e “ i n d u s t r i a l .

r e s t r u c t u r i n g ” p r o c e s s w a s t h e s t r u c t u r e o f fi n a n c i n g f o r i n v e s t m e n t s a n d c o r p o r a t i o n

m a n a g e m e n t . K o r e a n c o r p o r a t i o n s r e l i e d h e a v i l y u p o n e x t e r n a l c a p i t a l s o u r c e s e v e n

d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 0 , a b o u t 7 0 % o f i n v e s t m e n t a n d

m a n a g e r i a l f u n d s w e r e m o b i l i z e d fi ' o m o u t s i d e c o r p o r a t i o n s . A c c o r d i n g t o A h n J o n g - g i l ’ s

s t u d y ( 1 9 9 5 2 5 8 ) , A m e r i c a n c o r p o r a t i o n s m o b i l i z e d o v e r 7 0 % o f r e q u i r e d b u s i n e s s f u n d s

b e t w e e n 1 9 5 2 a n d 1 9 8 8 i n t e r n a l l y , u t i l i z i n g i n t e r n a l s a v i n g s , s a v i n g s f o r d e p r e c i a t i o n a n d

a p p r o p r i a t i o n e x p e n s e . I n t h e c a s e o f J a p a n e s e c o r p o r a t i o n s , a l i t t l e o v e r 5 0 % o f b u s i n e s s

f u n d s c a m e fi ' o m t h e i r o w n s a v i n g s . A d d i t i o n a l i n f o r m a t i o n o n t h e s t r u c t u r e o f c a p i t a l

m o b i l i z a t i o n b y K o r e a n c o r p o r a t i o n s a l s o a s s u r e s u s t h a t K o r e a n c o r p o r a t i o n s r e m a i n e d

v e r y v u l n e r a b l e fi n a n c i a l l y . T a b l e 3 . 1 1 r e v e a l s t h a t m o r e t h a n 5 0 % o f r e q u i r e d c a p i t a l w a s

s t i l l c o n r i n g fi ' o m fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , w h i l e d i r e c t fi n a n c i n g ( t h e i s s u a n c e o f v a l u a b l e
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s e c u r i t i e s s u c h a s s t o c k s a n d c o r p o r a t e b o n d s ) a c c o u n t e d f o r o n l y 3 4 . 8 - 4 2 . Z % o f e x t e r n a l

m o b i l i z a t i o n . I n p a r t i c u l a r , g i a n t c o n g l o m e r a t e s b e g a n t o t a p t h e c u r b m a r k e t a s t h e

e c o n o m y s l i d i n t o a d e e p s l u m p i n t h e l a t e 1 9 7 0 3 , l e a d i n g t o a r i s e o f b o r r o w i n g fi ' o m t h e

c u r b m a r k e t ( t h e s h a r e o f t h e c u r b m a r k e t r e l a t i v e t o t o t a l b o r r o w i n g r o s e t o 7 . 5 %

b e t w e e n 1 9 7 9 a n d 1 9 8 3 a n d 6 . 2 % b e t w e e n 1 9 8 4 a n d 1 9 8 8 ) . I n s h o r t , K o r e a n

c o r p o r a t i o n s ’ h e a v y r e l i a n c e u p o n e x t e r n a l r e s o u r c e s , e s p e c i a l l y b o r r o w i n g f r o m fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s w h i c h w e r e s t i l l u n d e r g o v e r n m e n t c o n t r o l , m a d e i t p o s s i b l e f o r t h e

g o v e r n m e n t t o h a v e t h e u p p e r h a n d i n t h e p r o c e s s o f “ i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g . ” T h u s , t h e

C h a e b o l w e r e m o r e a t t e n t i v e t o t h e g o v e r n m e n t a l r e f o r m d i r e c t i v e s d u r i n g t h i s p e r i o d .

A n o t h e r fi n a n c i a l w e a k n e s s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s w a s r o o t e d i n t h e i r h i g h

i n d e b t e d n e s s . A s H a g g a r d , M a x fi e l d , a n d S c h n e i d e r ( 1 9 9 8 ) p o i n t o u t , K o r e a n C h a e b o l

w e r e n o t b e a s p o w e r f u l a s t h e y l o o k e d o n t h e s u r f a c e , b e c a u s e t h e y w e r e h i g h l y i n d e b t e d

t o t h e s t a t e - c o n t r o l l e d b a n k s . T h e d i s p o s a l p r o c e s s o f a i l i n g e n t e r p r i s e s w a s c a r r i e d o u t

b e t w e e n 1 9 7 9 a n d 1 9 8 3 , w h e n t h e a v e r a g e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o i n m a n u f a c t u r i n g r e a c h e d

a n a p e x , a s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 9 . B y 1 9 8 0 , t h e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o r e a c h e d 4 8 8 % ,

d r o p p e d t o 4 5 1 . 5 % i n 1 9 8 1 , 3 8 5 . 8 % i n 1 9 8 2 , a n d c o n t i n u e d t o s l i d e d o w n u n t i l 1 9 8 9 .

T h e r a t i o s o f t h e t o p t e n C h a e b o l s r e v e a l t h a t b i g b u s i n e s s g r o u p s w e r e w o r s e t h a n t h e

o v e r a l l m a n u f a c t u r i n g s e c t o r i n t e r m s o f t h e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o . A s T a b l e 3 . 3 0

d e m o n s t r a t e s , t h e a v e r a g e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o o f t h e t o p t e n C h a e b o l s w a s 7 7 3 . 5 % i n

1 9 8 0 , w h i c h w a s m u c h h i g h e r t h a n t h a t o f s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d fi r m s . F o r i n s t a n c e ,

t h e m o s t i n d e b t e d b u s i n e s s g r o u p , S u n k y u n g , h a d a c c u m u l a t e d a d e b t w h i c h w a s m o r e

t h a n 2 1 t i m e s a s m u c h a s i t s o w n e q u i t y - c a p i t a l i n 1 9 8 0 . W h e n g i a n t c o n g l o m e r a t e s

c a n i e d t h i s a m o u n t o f d e b t , g o v e r n m e n t a l m e a s u r e s , l i k e h a l t i n g n e w fi n a n c i a l i n f u s i o n s
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i n t o t h e s e c o n g l o m e r a t e s , i m m e d i a t e l y l e d t o i n s o l v e n c y . T h e r e f o r e , t h e r e w a s a h i g h

l i k e l i h o o d t h a t g i a n t c o n g l o m e r a t e s w o u l d l i s t e n t o p o l i c y m a k e r s a n d f o l l o w t h e i r

a d m i n i s t r a t i v e d i r e c t i v e s .

A n o t h e r e m p i r i c a l i n d i c a t o r , t h a t i s , t h e r a t i o o f e q u i t y c a p i t a l t o t o t a l a s s e t s ,

s i g n i f y i n g t h e c a p i t a l s o u n d n e s s o f c o r p o r a t i o n s , s h o w s t h a t K o r e a n c o r p o r a t i o n s w e r e

fi a g i l e . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 3 6 , i n t h e p e r i o d o f 1 9 8 0 - 1 9 8 7 , w h e n t h e “ i n d u s t r i a l

r e s t r u c t u r i n g ” w a s c a r r i e d o u t , t h e r a t i o o f e q u i t y - t o - t o t a l a s s e t s i n t h e o v e r a l l

m a n u f a c t u r i n g s e c t o r a n d i n b i g b u s i n e s s w a s a s l o w a s 1 7 . 0 % i n 1 9 8 0 a n d 1 7 . 6 % i n 1 9 8 6 .

I n c o n t r a s t w i t h K o r e a n c o r p o r a t i o n s , T a i w a n e s e a n d A m e r i c a n c o r p o r a t i o n s w e r e o v e r

4 0 % i n t e r m s o f t h e e q u i t y - t o - t o t a l a s s e t s r a t i o , w h i l e J a p a n e s e fi r m s w e r e s l i g h t l y b e t t e r

t h a n K o r e a n fi r m s . C o m p a r i s o n o f t h e K o r e a n c o r p o r a t i o n s ’ e q u i t y - t o - t o t a l a s s e t s w i t h

T a i w a n , a d e v e l o p i n g c o u n t r y , c o n fi r m s t h a t K o r e a n c o r p o r a t i o n s w e r e e x t r e m e l y

s u s c e p t i b l e t o t h e e x t e r n a l e c o n o m i c e n v i r o n m e n t . F o r i n s t a n c e , h i g h l y i n d e b t e d

c o r p o r a t i o n s w o u l d n o t s u f f e r fi n a n c i a l d i s t r e s s d u r i n g a b o o m i n g e c o n o m y , a s l o n g a s

t h e i r p e r f o r m a n c e w a s g o o d e n o u g h t o r e p a y t h e i r d e b t s , b u t t h e s e c o r p o r a t i o n s w o u l d

h a v e d i fl i c u l t y i n m a k i n g e n d s m e e t d u r i n g e c o n o m i c d o w n t u r n b e c a u s e o f t h e r i s i n g

fi n a n c i a l b u r d e n . I n s h o r t , t h e d e b t - r i d d e n K o r e a n c o r p o r a t i o n s r e m a i n e d s u s c e p t i b l e t o

g o v e r n m e n t a l p r e s s u r e i n t h e p r o c e s s o f “ i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g , ” e s p e c i a l l y d u e t o t h e

f a c t t h a t t h e c r i t i c a l p r o g r a m s , “ t h e r e o r g a n i z a t i o n o f a i l i n g e n t e r p r i s e s , ” w e r e c a n i e d o u t

d u r i n g a s l u g g i s h e c o n o m y .
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( 4 ) F a l l - fl e d g e d C h a e b o l a n d T h e i r G r o w t h

U n l i k e t h e p r e c e d i n g p e r i o d s d u r i n g w h i c h c a p i t a l q u i c k l y a c c u m u l a t e d u n d e r t h e

s t a t e ’ s p a t r o n a g e a n d g u i d a n c e , t h i s p e r i o d d e m o n s t r a t e d t h a t t h e K o r e a n s t a t e w a s n o

l o n g e r w i l l i n g t o s u p p o r t b i g b u s i n e s s g r o u p s w i t h p r o fi r s e p r e f e r e n t i a l c r e d i t a l l o c a t i o n s .

O n l y i n t h e c a s e s w h e r e t h e s t a t e h a d t o h e l p t r o u b l e d fi r m s w i t h m a s s i v e fi n a n c i a l

i n j e c t i o n s , a s i n t h e d i s p o s a l o f a i l i n g e n t e r p r i s e s , d i d t h e s t a t e v o l u n t a r i l y f a v o r t h e

C h a e b o l . O t h e r w i s e , t h e s t a t e s h o w e d q u i t e a n a m b i v a l e n t o r i e n t a t i o n t o w a r d t h e

C h a e b o l . T h e e q u i v o c a l a t t i t u d e o f t h e K o r e a n s t a t e t o w a r d b i g b u s i n e s s o r i g i n a t e d f r o m

t h e f a c t t h a t b i g b u s i n e s s e s h a d g r o w n t o o b i g t o b e m a r k e t - a c c o m m o d a t i n g , b u t a l s o t o o

b i g t o b e i g n o r e d . O n o n e h a n d , t h e r e w e r e t h e “ m a r k e t t h r e a t e n i n g ” a s p e c t s o f b i g

b u s i n e s s , t h a t i s , h i g h g e n e r a l e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f b i g b u s i n e s s ,

m o n o p o l i z a t i o n o f t h e m a r k e t b y b i g b u s i n e s s , a n d e c o n o m i c i m b a l a n c e b e t w e e n s m a l l -

a n d m e d i u m - s i z e d a n d l a r g e - s i z e d e n t e r p r i s e s . A s f o r t h e s t a t e , w h i c h s t i l l w a n t e d t o p l a y

a p o s i t i v e r o l e b y s e c u r i n g a n e fi ‘ e c t i v e m a r k e t , t h i s a s p e c t o f b i g b u s i n e s s w a s u n d e r s t o o d

a s n e e d i n g c o r r e c t i o n , s o t h e s t a t e t o o k s o m e r e g u l a t o r y a c t i o n o v e r t h e C h a e b o l . O n t h e

o t h e r h a n d , C h u n ’ s p o l i t i c a l r e g i m e , w h o s e s u r v i v a l l a r g e l y d e p e n d e d u p o n t h e e c o n o m i c

p e r f o r m a n c e o f b i g b u s i n e s s , c o u l d n o t b u t c o l l a b o r a t e w i t h t h e m b y g r a n t i n g t h e i r

r e q u e s t s ( K i m E u n - m i 1 9 9 7 : 1 6 7 - 2 1 2 ) . A c c o r d i n g l y , t h e s t a t e ’ s p o l i c y p r e f e r e n c e

c o n c e r n i n g b i g b u s i n e s s g r o u p s r e m a i n e d s o m e w h e r e b e t w e e n r e g u l a t i o n a n d c o l l a b o r a t i o n

d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) .

D u r i n g C h u n ’ s r u l e , t h e g r o w t h o f t h e C h a e b o l w a s c h a r a c t e r i z e d a s f o l l o w s : F i r s t

o f a l l , t h e C h a e b o l b e c a m e s t a b i l i z e d i n t e r m s o f r a n k i n g . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 , d u r i n g

t h e e r a o f t h e c o m p r e h e n s i v e d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( 1 9 6 0 - 1 9 7 9 ) , n u m e r o u s n e w c o m e r s
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( u n d e r l i n e d ) a p p e a r e d i n t h e l i s t o f t h e t o p t e n . O n l y o n e n e w c o m e r e a c h w a s o b s e r v e d i n

1 9 8 7 a n d 1 9 9 7 , i m p l y i n g t h a t t h e s c a l e a n d m a t u r i t y o f t h e C h a e b o l w e r e l a r g e e n o u g h

t h a t t h e y w o u l d n o t f a d e a w a y . S e c o n d , t h e g r o w t h o f t h e C h a e b o l s l o w e d d o w n

s u b s t a n t i a l l y , d u e t o r e g u l a t o r y p o l i c y o v e r t h e C h a e b o l , a n d p o l i c y e m p h a s i s o n “ b a l a n c e d

g r o w t h ” b e t w e e n t h e s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d a n d t h e l a r g e - s i z e d e n t e r p r i s e s , a n d o n

“ g r o w t h w i t h s t a b i l i t y . ” A s a r e s u l t , t h e r e w e r e i n t e l l i g i b l e i n d i c a t i o n s t h a t t h e g r o w t h o f

t h e C h a e b o l h a d b e c o m e s t a g n a n t . F o r i n s t a n c e , t h e r a t i o o f “ s a l e s ” b y t h e t o p t h i r t y

C h a e b o l s , w h i c h g r e w r a p i d l y i n t h e l a t e 1 9 7 0 3 , h a s h e l d s t e a d y a t a r o u n d 4 0 % s i n c e 1 9 8 1

( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 5 ) . ‘ 3 I n a d d i t i o n , fi ' o m 1 9 8 1 o n , o t h e r e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n r a t i o s

( i n t h e h a n d s o f t h e t o p 3 0 C h a e b o l s ) i n t e r m s o f “ a s s e t s ” a n d “ a d d e d - v a l u e ” h a v e

r e m a i n e d u n c h a n g e d , a l t h o u g h d i f f e r e n t i n d i c a t o r s b e a r s l i g h t l y d i f f e r e n t f e a t u r e s .

A n o t h e r s i g n i fi c a n t c h a n g e w h i c h o c c u r r e d u n d e r C h u n ’ s r e g i m e , i n t h e c o n t e x t o f

C h a e b o l g r o w t h , w a s t h e r e d u c t i o n i n t h e n u m b e r o f a f fi l i a t e d u n i t s u n d e r e a c h b u s i n e s s

g r o u p . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 6 , t h e a v e r a g e n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s i n t h e t o p t e n C h a e b o l s

g r e w f r o m 5 . 2 i n 1 9 6 1 , t o 3 4 . 6 i n 1 9 8 0 . U n d e r P a r k ’ s “ f e r v e n t g r o w t h d r i v e ” b e t w e e n

1 9 6 1 - 1 9 7 9 , t h e n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s i n c r e a s e d a l m o s t s e v e n f o l d f r o m t h e b e g i n n i n g o f

s t a t e - l e d i n d u s t r i a l i z a t i o n . B u t C h u n ’ s i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m s l e d t o a m u c h

s m a l l e r n u m b e r o f u n i t s u n d e r t h e t o p t e n C h a e b o l s . F o r i n s t a n c e , t h e a v e r a g e u n i t n u m b e r

d o v e fi o m 3 4 . 6 i n 1 9 8 0 t o 2 2 . 5 i n 1 9 8 3 . B u t t h i s n u m b e r b e g a n t o r i s e a g a i n , r e a c h i n g

 

‘ 3 A l t h o u g h t h e w e i g h t o f t h e C h a e b o l t o t h e n a t i o n a l e c o n o m y d i d n o t r i s e

s u b s t a n t i a l l y , t h e C h a e b o l r e a l i z e d i m p r e s s i v e g r t h i n t e r m s o f t h e i r a b s o l u t e s a l e s a n d
a s s e t s . A c c o r d i n g t o K i m S e o k - k i ( 1 9 8 7 ) , t h e g r o w t h r a t e o f t h e n i n e l a r g e s t C h a e b o l s
w a s 3 4 . 5 % i n t e r m s o f s a l e s b e t w e e n 1 9 7 9 a n d 1 9 8 5 , w h i l e t h e a v e r a g e g r o w t h r a t e o f t h e

r e a l G N P w a s 5 . 4 % .
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2 4 . 1 b y 1 9 8 7 a s C h u n l o o s e n e d u p d u r i n g t h e l a s t y e a r o f h i s r e i g n ( R e f e r t o T a b l e 3 . 6 ) .

M o r e i m p o r t a n t l y , C h u n ’ s “ m a i n - l i n e b u s i n e s s p o l i c y ” s u b s t a n t i a l l y c u r t a i l e d t h e

d i v e r s i fi c a t i o n d r i v e b y t h e C h a e b o l . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 8 , e a c h b u s i n e s s g r o u p w a s

o n l y i n v o l v e d i n a n a v e r a g e o f 7 . 7 d i fi ‘ e r e n t b u s i n e s s l i n e s i n 1 9 7 0 , b u t t h i s n u m b e r w e n t

u p t o 1 7 . 6 b y t h e e n d o f t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 9 ) . B u t u n d e r C h u n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , t h e a v e r a g e

n u m b e r o f i n d u s t r i e s u n d e r t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s s h r a n k , d r o p p i n g t o 1 3 . 9 b y 1 9 8 8 . I n

s h o r t , C h u n ’ s “ r a t i o n a l i z a t i o n o f i n d u s t r i a l s t r u c t u r e ” h e a v i l y a f f e c t e d t h e p a t t e r n o f

C h a e b o l g r o w t h . N o l o n g e r w e r e r a p a c i o u s d i v e r s i fi c a t i o n a n d e x p a n s i o n o f u n i t s

e n c o u r a g e d b y t h e g o v e r n m e n t . R a t h e r , t h e y w e r e d i s c o u r a g e d .

C O N C L U S I O N

T h e h i s t o r i c c o m p a r a t i v e a n a l y s i s o v e r t h e f o u r d i f f e r e n t p e r i o d s i n t h i s c h a p t e r

d e m o n s t r a t e s s e v e r a l s i g n i fi c a n t t h e o r e t i c a l i m p l i c a t i o n s i n t h e c o n t e x t o f e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t . F i r s t , a n i n t i m a t e a n d d i r e c t b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e c a n b e o p e r a t e d a s a n

i n s t i t u t i o n a l d e v i c e t o d r i v e d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n . K o r e a , a s a l a t e - l a t e d e v e l o p e r , t o o k a

d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h i n t h e d i s t r i b u t i o n o f s c a r e r e s o u r c e s ( c r e d i t , s u b s i d i e s , t a x b r e a k s ,

f o r e i g n b o r r o w i n g ) , r e l y i n g u p o n t h e “ q u a s i - i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n o f b u s i n e s s - s t a t e ” r a t h e r

t h a n t h e m a r k e t m e c h a n i s m d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) . E v e n i n t h e

s u b s e q u e n t p e r i o d ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , i n d u s t r i a l r e s t r u c t u r i n g a n d r a t i o n a l i z a t i o n w e r e c a r r i e d

o u t m a i n l y t h r o u g h t h e b u s i n e s s - s t a t e c o n d u i t , a l t h o u g h K o r e a s l o u c h e d t o w a r d m a r k e t

m u c h m o r e , c o m p a r e d w i t h t h e p r e c e d i n g p e r i o d . W e o b s e r v e d t h e c o n s e c u t i v e s u c c e s s e s

o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s u n d e r P a r k ( 1 9 6 1 - 1 9 7 9 ) a n d C h u n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 )

a n d , a s a r e s u l t , s t e l l a r e c o n o m i c g r o w t h d u r i n g t h e s e p e r i o d s , e x c e p t f o r t w o e c o n o m i c
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d o w n t u r n s ( 1 9 6 9 - 1 9 7 0 , 1 9 7 9 - 1 9 8 0 ) . T h e K o r e a n c a s e c l e a r l y c o n t r a d i c t s t h e n e o c l a s s i c a l

n o t i o n t h a t t h e s t a t e ’ s d i s c r e t i o n a r y i n t e r v e n t i o n i n t h e m a r k e t c r e a t e s h u g e r e n t a n d

i n e v i t a b l y i n v i t e s p r i v a t e b u s i n e s s i n t o r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n w i t h t h e s t a t e . I n c o n t r a s t

w i t h t h e n e o c l a s s i c a l p r e s u m p t i o n , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s r e m a i n e d a g r o w t h - o r i e n t e d

c o l l a b o r a t i o n u n d e r t h e K o r e a n s t a t e ’ s e n t r e p r e n e u r s h i p . T h u s , m y s t u d y i n q u i r e d i n t o

w h a t s o r t s o f f o r c e s m a d e i t p o s s i b l e f o r t h e b u s i n e s s - s t a t e c o n n e c t e d n e s s t o s t a y o n t h e

r i g h t t r a c k o f c o l l a b o r a t i o n .

S e c o n d , t h i s s t u d y d i s c o v e r e d t h a t t h e r e w a s a w i d e r r a n g e o f v a r i a b l e s t h a t

d e t e r m i n e t h e n a t u r e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s t h a n p r e v i o u s s t u d i e s c o n t e n d e d .

P r e v i o u s d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e h a s s u p p o r t e d t h e b e l i e f t h a t t h e n a t u r e o f t h e b u s i n e s s -

s t a t e n e x u s i s p r o p e r l y a n s w e r e d b y a c l o s e e x a m i n a t i o n o f t h e s t a t e ’ s i n s t i t u t i o n a l

r e s o u r c e s . B r o a d l y s p e a k i n g , s t a t i s t s p o i n t e d t o a c e r t a i n t y p e o f s t a t e , t h a t i s , t h e

“ d e v e l o p m e n t a l s t a t e , ” a s t h e o n l y f o r c e w h i c h c o u l d p r e v e n t t h e b u s i n e s s - s t a t e

r e l a t i o n s h i p f r o m d e t e r i o r a t i n g i n t o a r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n . T h e t o p - d o w n a p p r o a c h i n

d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e , w h i c h f o c u s e s s o l e l y o n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e i n i t s

e f f o r t t o i n t e r p r e t t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , h a s l i m i t e d e x p l a n a t o r y p o w e r . I n t h e

d e v e l o p m e n t a l e r a o f S o u t h K o r e a , 1 9 6 0 - 1 9 8 0 , d u r i n g w h i c h t h e s t a t e l o p s i d e d l y

d o m i n a t e d t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e b y c o n t r o l l i n g t h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f c a p i t a l

r e s o u r c e s , a c l o s e l o o k a t t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e d i s c l o s e s a l m o s t a l l a s p e c t s o f

b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s ( t h e fi r s t s e v e r a l s e c t i o n s i n t h i s c h a p t e r a r e d e v o t e d t o s u p p o r t

t h i s n o t i o n ) . B u t , a t t h e e n d o f t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , t h i s i n q u i r y i n t o t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s m u s t i n v o l v e a w i d e s c o p e o f v a r i a b l e s b e y o n d t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e .

D u r i n g t h e “ c o m p r e h e n s i v e d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” ( 1 9 6 0 - 1 9 7 9 ) , t h e K o r e a n s t a t e ,
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a s e n t r e p r e n e u r , d i r e c t e d a n d g u i d e d i t s a g e n t s i n t h e p r i v a t e s e c t o r b y t i g h t l y c o n t r o l l i n g

t h e fl o w o f c a p i t a l i n t o t a r g e t e d i n d u s t r i e s , w h i l e i t s p r i v a t e p a r t n e r s r e m a i n e d

i n c o n s e q u e n t i a l i n t e r m s o f t h e a m o u n t o f t h e i r c a p i t a l . A c c o r d i n g l y , t h e s t r u c t u r a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f p r i v a t e b u s i n e s s a s e x p l a n a t o r y v a r i a b l e s i n d e fi n i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e

i n t e r a c t i o n s w e r e o v e r s h a d o w e d b y t h e o v e r w h e l m i n g s t a t e p o w e r . B u t d u r i n g t h e l i m i t e d

d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , n o l o n g e r w a s t h e K o r e a n s t a t e a b l e t o w i e l d a l m i g h t y

p o w e r o v e r i t s p r i v a t e p a r t n e r s w h i c h h a d g r o w n i n t o g i a n t s . B i g b u s i n e s s s t a r t e d t o c l a i m

i t s e q u a l p a r t n e r s t a t u s w i t h t h e s t a t e t h r o u g h t h e u s e o f i t s s h e e r c a p i t a l s i z e . B u t ,

c u r i o u s l y e n o u g h , p o w e r h o l d e r s i n t h e p r i v a t e s e c t o r r e m a i n e d d e f e n s e l e s s a g a i n s t t h e

s t a t e ’ s d e m a n d f o r i n d u s t r i a l r e a d j u s t m e n t d u r i n g e c o n o m i c d o w n t u r n ( 1 9 7 9 - 1 9 8 1 ) . T h e

h i g h i n d e b t e d n e s s v i r t u a l l y d e s t r o y e d t h e p r o w e s s o f b i g b u s i n e s s . A s s h o w n i n G r a p h 3 . 8 ,

m o s t fi r m s w e r e s t r u g g l i n g w i t h h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o s , i n p a r t i c u l a r , d u r i n g t h e e a r l y

1 9 8 0 3 . T h u s , d e s p i t e t h e o v e r g r o w n p o w e r o f t h e C h a e b o l , t h e K o r e a n s t a t e e n j o y e d

e x t e n s i v e a u t o n o m y f r o m t h e p r i v a t e p o w e r h o l d e r s d u r i n g e c o n o m i c r e f o r m p r o g r a m s

( 1 9 8 0 - 1 9 8 5 ) a n d w a s a b l e t o l e a d i t s p r i v a t e p a r t n e r s i n t o g o a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n .

T h i s c h a p t e r c o n t e n d s t h a t t h e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s ( s i z e , fi n a n c i n g s t r u c t u r e

[ s o u r c e s o f c o r p o r a t e f u n d s ] , d e g r e e o f d i v e r s i fi c a t i o n , a n d fi n a n c i a l v u l n e r a b i l i t y ) o f b i g

b u s i n e s s h a v e e m e r g e d a s c r i t i c a l v a r i a b l e s i n d e fi n i n g t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s b e t w e e n

b u s i n e s s a n d s t a t e a r o u n d t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s d u r i n g t h e “ l i m i t e d d e v e l o p m e n t a l

s t a t e ” p e r i o d ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) . F r o m t h i s p o i n t o n , a n y s e r i o u s a t t e m p t t o e x p l a i n e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t o n t h e b a s i s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s m u s t b e g i n w i t h s i m u l t a n e o u s

a t t e n t i o n t o b o t h t h e s t a t e a n d i t s p r i v a t e p a r t n e r s . T h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f b o t h

s i d e s a r e l i k e l y t o d e t e r m i n e t h e e s s e n t i a l a s p e c t s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s a n d t h e i r
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e fi ‘ e c t s o n e c o n o m i c d e v e l o p m e n t .

T h i r d , t h i s s t u d y s h o w s t h a t t h e i n t e r n a l d y n a m i c s a n d p a t t e r n s o f t h e b u s i n e s s -

s t a t e r e l a t i o n s h i p h a v e b e e n c h a n g i n g o v e r t i m e . A s p e c i fi c k i n d o f i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e o f

b u s i n e s s - s t a t e h a s b e e n a s s o c i a t e d w i t h a s p e c i fi c t y p e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m . F o r

i n s t a n c e , t h e H C I - d r i v e ( 1 9 7 2 - 1 9 7 9 ) r e q u i r e d m o r e i n t i m a t e , n a r r o w , d i r e c t a n d s e l e c t i v e

t i e s w i t h p r i v a t e p a r t n e r s , o w i n g t o t h e h i g h r i s k a n d u n c e r t a i n t y i n v o l v e d i n t h i s

t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m , a s c o m p a r e d w i t h t h e e x p o r t - d r i v e ( 1 9 6 3 - 1 9 7 1 ) . T h r o u g h t h e

c o n s t r u c t i o n o f a q u a s i - i n t e r n a l o r g a n i z a t i o n , t h e K o r e a n s t a t e t r i e d t o d i s p e l a n y d o u b t s

h e l d b y i t s p r i v a t e p a r t n e r s o v e r t h e c r e d i b i l i t y o f t h e H C I p r o g r a m . O n t h e o t h e r h a n d ,

d u r i n g t h e e x p o r t - d r i v e i n t h e e a r l y 1 9 6 0 3 , t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e w a s m o r e o p e n a n d

l e s s i n t i m a t e a n d l e s s d i r e c t m o s t l y d u e t o t h e s t r u c t u r a l t r a i t s o f t h e e x p o r t - d r i v e p r o g r a m .

I n s h o r t , t h e r e i s n o o n e t y p e o f i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e w h i c h i s

t r a n s f e r r a b l e t o o t h e r d e v e l o p i n g c o u n t r i e s . B u t t h e l e s s o n f o r o t h e r l a t e - l a t e d e v e l o p e r s i s

h o w t h e K o r e a n s t a t e a n d b u s i n e s s b u i l t u p m u t u a l r e c i p r o c i t y , t r u s t , a n d c o o p e r a t i o n

a l o n g w i t h s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s . G o v e r n m e n t e l i t e s a t t e m p t e d t o t h r e a t e n a n d p e r s u a d e

t h e i r p r i v a t e p a r t n e r s t o r e m a i n i n r e c i p r o c a l a g r e e m e n t o n d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s . N o t

o n l y d i d m o n i t o r i n g , d i s c i p l i n i n g a n d p u n i s h i n g h e l p , b u t a l s o m u t u a l r e c i p r o c i t y h e l p e d t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s s t a y o n t h e d e v e l o p m e n t a l t r a c k . W h e n m u t u a l r e c i p r o c i t y a n d t r u s t

e x i s t e d i t w a s m u c h e a s i e r f o r t h e K o r e a n s t a t e t o d e t e r m i n e w h o w e r e t h e m o r e c r e d i b l e

a n d p r o d u c t i v e a g e n t s i n t h e p r o c e s s o f b u s i n e s s l i c e n s i n g a n d c r e d i t d i s t r i b u t i o n . O n t h e

o t h e r s i d e , p r i v a t e b u s i n e s s e s d i d n o t h a v e t o b e o v e r l y c o n c e r n e d a b o u t t h e s h o r t - t e r m

r e t u r n o n i n v e s t m e n t s , d u e t o t h e f a c t t h a t t h e r e w a r d s o f p u r s u i n g t h e g o v e m m e n t -

d e s i g n a t e d p r o g r a m s a n d t h e g o v e r n m e n t ’ s c o m m i t m e n t t o t h o s e p r o g r a m s w e r e a m p l e
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a n d r e l i a b l e . I n t h e 1 9 6 0 3 a n d 1 9 7 0 3 , m u t u a l r e c i p r o c i t y g r e a t l y r e d u c e d t h e c o s t o f

m o n i t o r i n g a n d d i s c i p l i n i n g f o r t h e g o v e r n m e n t a n d t h e c o s t o f t r a n s a c t i o n s f o r b u s i n e s s e s .

I n a w o r d , a l t h o u g h t h e p a t t e r n s o f i n s t i t u t i o n a l l i n k a g e b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s h a v e

b e e n i n a t r a n s f o r m i n g m o d e , t h e K o r e a n s t a t e w a s s u c c e s s f u l i n l e a d i n g i t s p r i v a t e

p a r t n e r s i n t o g o a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n u n d e r m u t u a l t r u s t , c o o p e r a t i o n , a n d r e c i p r o c i t y .

F o u r t h , t h i s s t u d y d i s c o v e r e d t h a t t w o v a r i a b l e s , “ p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ” a n d t h e

“ p o l i c y - m a k i n g r e g i m e , ” s t a n d o u t i n t h e i r e x p l a n a t o r y p o w e r o v e r t h e c h a n g i n g n a t u r e o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . N o m a t t e r w h a t s o r t o f f o r c e s w e r e b e h i n d t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s

c o m m i t m e n t t o e c o n o m i c p r o g r e s s , t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s c h a m p i o n i n g o f i n d u s t r i a l

p r o g r e s s w a s a c r i t i c a l f a c t o r i n d e t e r m i n i n g t h e n a t u r e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . T h e

c o n s t r u c t i o n o f a c o a l i t i o n o f d e v e l o p m e n t a l e l i t e s b e g a n o n l y w i t h t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s

p l e d g e t o d e v e l o p m e n t . A s l a i d - o u t i n “ p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ” i n C h a p t e r I I , t h e p o l i t i c a l

a s p e c t s o f t h e s t a t e ( o r p o l i t i c a l e l i t e s ) d e fi n e a n d r e g u l a t e t h e o v e r a l l a s p e c t s o f t h e

i n t e m a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e a n d , t h e r e b y , t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s -

s t a t e n e x u s v a r y m o s t w i t h p o l i t i c a l l e a d e r s h i p . W h e t h e r o r n o t t h e “ p o l i c y - m a k i n g

r e g i m e ” w o r k e d a s a p o s i t i v e f o r c e i n i n d u c i n g p r i v a t e b u s i n e s s i n t o t h e d e s i g n a t e d

i n d u s t r i a l t a r g e t s u l t i m a t e l y d e p e n d e d u p o n p o l i t i c a l l e a d e r s h i p . F o r i n s t a n c e , t h e

i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f t h e “ p o l i c y - m a k i n g r e g i m e ” ( p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m a n d

c o r e d e v e l o p m e n t a l a g e n c i e s ) , w h i c h w a s a c r i t i c a l s o u r c e f o r k e e p i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e

r e l a t i o n s h i p o n e o f d e v e l o p m e n t - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n , w a s u n d e r t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s

c o n t r o l . T h e c h i e f - e x e c u t i v e w h o d e t e r m i n e d t o g u a r a n t e e t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f

t h e c o r e d e v e l o p m e n t a l a g e n c i e s t u r n e d o u t t o b e a n i n d i s p e n s a b l e e l e m e n t i n c a r r y i n g o u t

d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s .

2 6 1



O n t h e o t h e r h a n d , I f o u n d o u t t h a t i t i s q u i t e d i f fi c u l t t o d i r e c t l y a s s o c i a t e t h e

r e c r u i t m e n t a n d r e w a r d s y s t e m w i t h t h e c h a n g i n g p a t t e r n s a n d n a t u r e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s . O n l y d u r i n g P a r k ’ s r e v o l u t i o n a r y r e s t r u c t u r i n g o f t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m i n 1 9 6 0 -

1 9 6 3 , d i d t h e r e c r u i t m e n t a n d r e w a r d s y s t e m c l e a r l y d e m o n s t r a t e e x p l a n a t o r y p o w e r a b o u t

t h e n a t u r e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . T h e p r o b l e m i s t h a t t h e s e t w o v a r i a b l e s d i d n o t

v a r y m u c h d u r i n g t h e c o m p r e h e n s i v e a n d l i m i t e d d e v e l o p m e n t a l s t a t e ( 1 9 6 0 - 1 9 8 7 ) ,

r e s u l t i n g i n a l o s s o f e x p l a n a t o r y p o w e r o v e r t h e c h a n g i n g b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . I n m y

c o m p a r a t i v e h i s t o r i c a n a l y s i s , t h e u t i l i t y o f t h e s e v a r i a b l e s w a s q u i t e l i m i t e d a t l e a s t d u r i n g

t h e t i m e p e r i o d s t h i s c h a p t e r c o v e r e d . H o w e v e r , t h e s e v a r i a b l e s a r e e x p e c t e d t o h a v e

m o r e e x p l a n a t o r y p o w e r i n c r o s s - c o u n t r y s t u d i e s . T h i s s t u d y a l s o d i s c o v e r e d t h a t t h e

s t a t e ’ s c o n t r o l o f r e s o u r c e s d o e s n o t n e c e s s a r i l y g u a r a n t e e t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s o r t h e s t a t e ’ s a u t o n o m y f r o m t h e p a r t i c u l a r i n t e r e s t s o f p o w e r f u l

s o c i a l g r o u p s . F o r i n s t a n c e , d u r i n g t h e R h e e r e g i m e ( 1 9 4 8 - 1 9 5 8 ) , t h e K o r e a n s t a t e

c o n t r o l l e d t h e l i o n ’ 3 s h a r e o f c a p i t a l r e s o u r c e s , b u t , w i t h o u t t h e p r o v i s i o n s o f a c o h e r e n t

W e b e r i a n b u r e a u c r a c y , t h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ’ 3 s t r o n g c o m m i t m e n t t o e c o n o m i c

p r o g r e s s , a n d a c o h e s i v e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e , m o s t c a p i t a l r e s o u r c e s e n d e d u p i n t h e

h a n d s o f t h e r e n t - s e e k e r s . I n s h o r t , s t a t e c o n t r o l o v e r c a p i t a l r e s o u r c e s i s , t o s o m e e x t e n t ,

a n e c e s s a r y b u t n o t a s u f fi c i e n t c o n d i t i o n f o r s t a t e d o m i n a n c e o v e r p r i v a t e p o w e r h o l d e r s .

S t a t e a u t o n o m y i s m o r e e m b e d d e d i n a c e r t a i n t y p e o f s t a t e s t r u c t u r e t h a n i n t h e e x t e n t t o

w h i c h a s t a t e c o n t r o l s c a p i t a l r e s o u r c e s .
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T a b l e 3 . 3

O p p o r t u n i t y C o s t o f C a p i t a l ( 1 9 4 6 - 1 9 6 0 )
 

 

    

y e a r N o m i n a l I n t e r e s t I n fl a t i o n r a t e o f R e a l I n t e r e s t r a t e A v e r a g e E a r n i n g
r a t e f o r b a n k c o n s u m e r p r i c e f o r b a n k l o a n s r a t e o f

l o a n s c o r p o r a t i o n s ( a )

1 9 4 6 1 1 . 0 5 3 0 . 7 - 5 1 9 . 7
1 9 4 7 1 1 . 0 9 1 . 4 - 8 0 . 4
1 9 4 8 1 2 . 8 2 9 . 9 - 1 7 . 1
1 9 4 9 1 2 . 8 5 6 . 7 - 4 3 . 9
1 9 5 0 9 . 9 1 8 6 . 7 - 1 7 6 . 8
1 9 5 1 1 8 . 3 2 1 2 . 7 - 1 9 4 . 4
1 9 5 2 1 8 . 3 1 0 2 . 3 - 8 4 . 0
1 9 5 3 1 8 . 3 2 1 . 4 - 1 0 . 1
1 9 5 4 1 8 . 3 8 1 . 2 - 6 2 . 9 9 - 1 8
1 9 5 5 1 8 . 3 3 1 . 4 - 1 3 . 1 9 - 1 8
1 9 5 6 1 8 . 3 1 6 . 3 2 . 0 9 - 1 8
1 9 5 7 1 8 . 3 - 6 . 5 2 4 . 8 9 - 1 8
1 9 5 8 1 7 . 9 2 . 6 1 5 . 3 9 - 1 8
1 9 5 9 1 7 . 5 1 0 . 7 6 . 8 9 - 1 8
1 9 6 0 1 7 . 5 1 5 . 1 2 . 3 9 - 1 8 
 

S o u r c e : B a n k o f K o r e a , Y e a r b o o k o f E c o n o m i c S t a t i s t i c s , e a c h y e a r . ( a ) i s f r o m S a k o n g
a n d J o n e s ( 1 9 8 1 2 1 3 8 ) .

T a b l e 3 . 4

F o r e i g n E x c h a n g e M a r k e t D i s t o r t i o n s , 1 9 5 5 - 1 9 6 5

( U n i t : p r i c e p e r d o l l a r b y w o n )
 

 

    

o fl i c i a l p r e m i u m t a r i fl ‘ s a n d t a x d o l l a r p r i c e f o r d i s t o r t e d r a t e
e x c h a n g e r a t e ( b ) ( c ) b u y e r s ( e ) = ( d / a )

( a ) ( d ) = ( a + b + 9 )
1 9 5 5 3 1 . 3 4 8 . 1 5 . 9 8 5 . 3 2 . 7 2
1 9 5 6 5 0 . 0 5 2 . 9 7 . 0 1 0 9 . 9 2 . 2 0
1 9 5 7 5 0 . 0 5 8 . 9 9 . 4 1 1 8 . 3 2 . 3 7
1 9 5 8 5 0 . 0 6 4 . 0 2 0 . 3 1 3 4 . 3 2 . 6 9
1 9 5 9 5 0 . 0 8 4 . 7 4 7 . 8 1 8 2 . 5 3 . 6 5
1 9 6 0 6 3 . 8 8 3 . 9 5 2 . 0 1 9 9 . 7 3 . 1 3
1 9 6 1 1 2 7 . 5 - 3 0 . 8 2 2 2 . 5 1 . 7 4
1 9 6 2 1 3 0 . 0 - 2 8 . 8 2 4 5 . 2 1 . 8 9
1 9 6 3 1 3 0 . 0 3 9 . 8 2 1 . 0 2 6 8 . 0 2 . 0 6
1 9 6 4 2 1 4 . 3 3 9 . 7 3 6 . 8 2 9 0 . 8 1 . 3 6
1 9 6 5 2 6 6 . 5 0 . 0 4 1 . 0 3 0 7 . 5 1 . 1 5   
S o u r c e : S a k o n g a n d J o n e s ( 1 9 8 1 : 1 2 0 ) . ( b ) i n d i c a t e s t h e s u r p l u s p r o fi t i n d o l l a r s t h a t
i m p o r t e r s w o u l d g a i n t h r o u g h t h e u s e o f t h e o fi i c i a l e x c h a n g e r a t e .
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T a b l e 3 . 8

C o s t o f F o r e i g n C a p i t a l

( U n i t : p e r c e n t )

1 9 6 6 - 7 0 1 9 7 1 - 7 5 1 9 7 6 - 8 0

D o m e s t i c l e n d i n g r a t e 2 4 . 4 1 7 . 0 1 8 . 0
( C u r b M a r k e t I n t e r e s t R a t e ) 5 4 . 2 4 0 . 1 4 1 . 3
F o r e i g n I n t e r e s t R a t e 6 . 4 7 . 9 1 1 . 5
F o r e i g n I n fl a t i o n R a t e 4 . 7 8 . 3 6 . 0

( G N P D e fl a t o r )

E x c h a n g e r a t e d e p r e c i a t i o n 5 . 1 7 . 8 5 . 5

G D P d e fl a t o r , K o r e a 1 4 . 6 1 9 . 8 2 0 . 7
R e a l F o r e i g n E x c h a n g e R a t e 1 . 7 - 0 . 4 5 . 5
I n t e r e s t r a t e d i f f e r e n t i a l

b e t w e e n h o m e a n d f o r e i g n m a r k e t 1 2 . 9 1 . 3 1 . 0
R e a l p r i v a t e c o s t o f b o r r o w i n g a b r o a d - 3 . 1 - 4 . 1 - 3 . 7
 

S o u r c e : W o o J u n g - e u n ( 1 9 9 1 : 1 0 4 )
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1 9 7 4 5 4 . 9 2 5 . 3

1 9 7 5 4 1 . 9 2 6 . 0

1 9 7 6 5 2 . 1 3 1 . 0

1 9 7 7 5 8 . 9 3 4 . 8

1 9 7 8 6 1 . 4 3 4 . 9

1 9 7 9 6 4 . 9 3 8 . 3

1 9 8 0 6 0 . 8 4 1 . 5

A v e r a g e d u r i n g t h e w h o l e 5 9 . 6 3 6 . 6
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S o u r c e : K i m J u - h o , 1 9 9 5 2 2 4 2 .
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Y e a r P o l i c y l o a n s R a t i o o f l o a n s

T o t a l T o t a l B O K G o v t . N I F P / M i n t . G e n e r a l
M o n e y P o l i c y r e d i s - b u d g e t ( % ) ( % ) g a p l o a n s / M
L e n t L o a n s c o u n t ( % ) ( A ) ( % )

( M ) ( P ) ( % ) ( % )

1 9 6 7 1 7 7 0 5 7 1 1 8 1 4 - - 3 2 ( 5 3 . 1 ) * 1 8 . 0 6 8

1 9 6 8 3 0 6 9 8 1 2 1 5 1 1 - - 2 6 ( 4 8 . 0 ) * 2 0 . 0 7 4

1 9 6 9 5 2 9 4 1 1 9 6 1 3 1 0 - - 2 3 ( 4 4 . 0 ) * 1 8 . 0 7 7

1 9 7 0 7 0 6 8 1 8 0 3 1 7 9 - - 2 6 ( 4 3 . 9 ) * 1 8 . 0 7 4

1 9 7 1 9 0 0 5 2 1 1 8 1 6 8 - - 2 4 ( 4 9 . 0 ) * 1 6 . 0 7 6

1 9 7 2 1 1 7 8 4 2 9 4 3 1 8 7 - - 2 5 ( 5 1 . 0 ) * 9 . 5 7 5

1 9 7 3 1 5 8 7 5 4 2 7 0 2 0 7 - - 2 7 ( 4 8 . 3 ) * 8 . 5 7 3

1 9 7 4 2 4 2 7 8 8 3 4 5 2 8 5 1 3 4 ( 5 0 . 8 ) * 6 . 5 6 6

1 9 7 5 2 9 0 5 6 9 8 7 9 2 7 5 2 3 4 ( 5 2 . 9 ) * 1 0 . 0 6 6

1 9 7 6 3 7 2 4 9 1 0 7 3 1 2 1 4 3 2 9 ( 5 6 . 9 ) * 1 0 . 0 7 1

1 9 7 7 4 7 0 9 0 1 3 3 5 0 1 9 5 4 2 8 ( 6 5 . 1 ) * 1 1 . 0 7 2

1 9 7 8 6 6 0 9 0 2 0 0 8 3 2 1 5 4 3 0 ( 6 5 . 1 ) * 1 0 . 0 7 0

1 9 7 9 8 9 7 7 8 2 8 3 5 9 2 4 4 4 3 2 ( 6 4 . 7 ) * 1 0 . 0 6 8

1 9 8 0 1 2 2 0 4 4 3 6 2 4 2 2 2 4 3 3 0 ( 6 8 . 2 ) * 5 . 0 7 0

1 9 8 1 1 5 9 5 5 0 4 9 3 2 8 2 3 4 3 3 1 ( 6 8 . 1 ) * 2 . 0 6 9

1 9 8 2 2 0 2 2 5 8 6 1 1 6 3 2 3 4 3 3 0 ( 6 2 . 1 ) * 2 . 0 7 0

1 9 8 3 2 4 1 5 0 3 7 7 0 5 1 2 4 5 3 3 2 ( 6 7 . 9 ) * 0 . 0 6 8

1 9 8 4 2 7 9 7 8 9 9 8 5 9 8 2 7 5 3 3 5 ( 7 2 . 0 ) * 1 . 5 6 5

1 9 8 5 3 3 8 1 0 3 1 2 1 8 9 4 2 9 5 3 3 6 ( 7 3 . 5 ) * 1 . 5 6 4

1 9 8 6 3 9 0 9 8 6 1 3 0 9 9 3 2 6 5 3 3 4 ( 7 3 . 9 ) * 1 . 5 6 6

1 9 8 7 4 3 0 9 5 8 1 3 9 8 9 8 2 5 5 2 3 2 ( 7 4 . 4 ) * 1 . 5 6 8      
( T a b l e 3 . 2 2 C o n t i n u e d o n n e x t p a g e )
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( T a b l e 3 . 2 2 C o n t i n u e d )

1 9 8 8 4 8 8 0 5 4 1 3 2 6 8 5 2 0 5 2 2 7 3 . 0 7 3

1 9 8 9 6 2 5 4 7 8 1 4 4 8 8 6 1 6 5 2 2 3 2 . 5 7 7

1 9 9 0 7 4 0 2 8 6 1 6 3 7 5 5 1 6 5 1 2 2 2 . 5 7 8

1 9 9 1 8 9 4 1 5 6 1 9 1 5 5 8 1 5 5 1 2 1 2 . 5 7 9

1 9 9 2 1 0 2 7 9 7 0 2 3 3 7 0 1 1 7 5 1 2 3 2 . 5 7 7

1 9 9 3 1 1 5 1 3 7 4 2 3 5 3 3 9 1 4 6 0 . 5 2 0 2 . 5 8 0

1 9 9 4 1 3 5 8 5 0 3 2 2 8 1 0 0 1 0 6 0 . 3 1 7 2 . 5 8 3

1 9 9 5 1 5 2 4 7 7 7 2 3 1 4 4 1 8 7 0 . 2 1 5 2 . 5 8 5

1 9 9 6 1 7 7 1 8 4 1 2 0 5 7 2 6 4 7 0 . 1 1 2 1 . 0 8 8

1 9 9 7 2 0 0 4 0 1 1 2 9 0 5 1 0 7 8 0 . 0 6 1 4 5 . 3 2 8 6   
S o u r c e : B O K , T h e Y e a r b o o k o f E c o n o m i c S t a t i s t i c s , N a t i o n a l A c c o u n t s , M o n t h l y S u r v e y
S t a t i s t i c s , e a c h y e a r .

R e f e r e n c e : T h e n u m b e r s u n d e r * i n d i c a t e t h e r a t i o o f p o l i c y l o a n s r e l a t i v e t o t o t a l m o n e y
l e n t w h e n a b r o a d d e fi n i t i o n o f p o l i c y l o a n s w a s a p p l i e d . P r e v i o u s s t u d i e s h a v e u s e d t h i s
b r o a d d e fi n i t i o n o f p o l i c y l o a n s . T h i s s t u d y u s e s b o t h b r o a d a n d n a r r o w d e fi n i t i o n s o f
p o l i c y l o a n s , b e c a u s e d a t a b a s e d o n t h e n a r r o w d e fi n i t i o n i s a v a i l a b l e a c r o s s t h e d i fi ’ e r e n t
t i m e p e r i o d s c o v e r e d b y t h i s s t u d y .
I n t e r e s t g a p ( A ) w a s c a l c u l a t e d u s i n g t h e i n t e r e s t r a t e o f g e n e r a l b a n k l o a n s a n d t h e
i n t e r e s t r a t e o f p o l i c y l o a n s f o r e x p o r t p r o m o t i o n .
N I F = N a t i o n a l I n v e s t m e n t F u n d
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T a b l e 3 . 2 3

P r o g r e s s o f H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n i n t h e 1 9 7 0 3

 

 

 

      

( U n i n j e r c e n t )

S t r u c t u r e o f M a n u f a c t u r i n g S t r u c t u r e o f E x p o r t - G o o d s

H e a v y - L i g h t - H e a v y - L i g h t - P r i m a r y

C h e m i c a l I n d u s t r y C h e m i c a l I n d u s t r y I n d u s t r y

1 9 7 0 3 7 . 8 6 2 . 2 1 2 . 8 6 9 . 7 1 7 . 5
1 9 7 3 3 9 . 4 6 0 . 6 2 3 . 8 6 3 . 4 1 2 . 8
1 9 7 4 4 8 . 1 5 1 . 9 3 2 . 5 5 4 . 1 1 3 . 4
1 9 7 5 4 5 . 3 5 4 . 7 2 5 . 1 5 7 . 4 1 7 . 5
1 9 7 6 4 6 . 5 5 3 . 5 2 9 . 8 5 7 . 9 1 2 . 3
1 9 7 7 4 8 . 7 5 1 . 3 3 2 . 8 5 2 . 7 1 4 . 5

1 9 7 8 4 9 . 9 5 0 . 1 3 5 . 1 5 3 . 6 1 1 . 3
1 9 7 9 5 2 . 1 4 7 . 9 3 8 . 6 5 0 . 3 1 1 . 1
1 9 8 0 5 0 . 5 4 9 . 5 4 1 . 6 4 8 . 4 1 0 . 0
 

S o u r c e : K D B & M O F , 3 0 Y e a r s o f F o r e i g n B o r r o w i n g , 1 9 9 3 : 1 4 0 - 1 4 1 , 1 9 5 , 1 9 9 .

T a b l e 3 . 2 4
G r o w t h o f B i g B u s i n e s s G r o u p s i n T e r m s o f T o t a l V a l u e - a d d e d i n t h e 1 9 7 0 3

( U n i t : b i l l i o n w o n , % )

 

 

     

# o f C h a e b o l s 1 9 7 3 1 9 7 8 A v e r a g e a n n u a l g r o w t h ( % )

t o p 5 2 6 9 . 8 5 ( 3 . 5 ) 1 , 0 0 6 . 6 4 ( 8 . 1 ) 3 0 . 1
t o p 2 0 5 4 9 . 9 5 ( 7 . 1 ) 1 , 7 3 9 . 3 9 ( 1 4 . 0 ) 2 5 . 9
t o p 4 6 7 5 9 . 9 6 ( 9 . 8 ) 2 , 1 2 2 . 2 0 ( 1 7 . 1 ) 2 2 . 8

G D P 7 , 7 2 9 . 2 1 1 2 , 4 0 0 . 6 2 9 . 0
 

S o u r c e : S a k o n g , 1 1 ( 1 9 8 0 , p . 5 ) .

R e f e r e n c e : # i n p a r e n t h e s i s i n d i c a t e s ‘ a n n u a l g r t h r a t e ’ e a c h y e a r .
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I n v e s t m e n t R e a d j u s t m e n t i n M a j o r B e a u & C h e m i c a l I n d u s t r i e s ( 1 9 7 9 - 1 9 8 0 )
 

 

 

 

 

 

     

I n d u s t r i e s B e f o r e r e a d j u s t m e n t A s o f O c t . 1 9 8 0 A f t e r O c t . 1 9 8 0

( a s o f M a y 1 9 7 9 )

P o w e r G e n e r a t o r H y u n d a i I n t e r n a t i o n a l * D a e w o o m e r g e d i n t o a s i n g l e
I n c . fi r m ( K o r e a H e a v y
H y u n d a i H e a v y M a c h i n e r y ) w h i c h

D a e w o o H e a v y w a s a s t a t e - r u n

S a m s u n g H e a v y e n t e r p r i s e
H y o s u n g H e a v y

A u t o m o b i l e H y u n d a i M o t o r s * H y u n d a i & S a h a n * D a e w o o a n d

D a e w o o M o t o r s t o b e m e r g e d a n d H y u n d a i a s
K i a M o t o r s s p e c i a l i z e i n p r o d u c e r s o f

D o n g - A M o t o r s p a s s e n g e r c a r s p a s s e n g e r c a r s

S a h a n M o t o r s * K i a t o s p e c i a l i z e i n * K i a i n t r u c k a n d

t r u c k a n d b u s b u s

H e a v y E l e c t r i c a l H y o s u n g H e a v y * H y o s u n g H e a v y * H y o s u n g H e a v y
M a c h i n e r y S s a n g y o u n g H e a v y

M a c h i n e r y
H y u n d a i H e a v y
E l e c t r i c a l C o .
K o l o n E l e c t r i c a l C o .

E l e c t r o n i c K o r e a E l e c t r o n i c * S a m s u n g * S a m s u n g
C e n t r a l S w i t c h T e l e c o m G o l d s t a r G o l d s t a r

D o n g y a n g P r e c i s i o n * e a c h s p e c i a l i z e d i n
G o l d s t a r T e l e c o m d i f f e r e n t t y p e o f

D a e h a n s w i t c h e s

C o m m u n i c a t i o n

D i e s e l E n g i n e S s a n g y o n g H e a v y * H y u n d a i * H y u n d a i &
M a c h i n e r y S s a n g y o n g S s a n g y o n g
D a e w o o H e a v y o l i g o p o l y s y s t e m

H y u n d a i E n g i n e

N o n f e r r o u s K o r e a M e t a l s * K o r e a M e t a l s * K o r e a M e t a l s
M e t a l s O n s a n C o p p e r M e t a l s
 

S o u r c e : T h e a b o v e t a b l e i s r e o r g a n i z e d w i t h r e f e r e n c e t o K i m S e o k - k i ( 1 9 8 7 2 2 7 1 ) a n d
S h i n H e e - k e u n ( 1 9 9 3 2 4 6 - 4 8 ) .
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T a b l e 3 . 3 3

S t r u c t u r e o f B a n k C r e d i t a c c o r d i n g t o B o r r o w e r s
( U n i t : p e r c e n t )
 

 

 

 

 

 

 

          

1 9 7 2 1 9 7 4 1 9 7 6 1 9 7 8 1 9 8 0 1 9 8 2 1 9 8 4

M a n u f a c t u r i n g 4 5 . 4 4 5 . 2 4 0 . 9 3 9 . 2 3 8 . 5 3 2 . 5 2 8 . 1

L a r g e - s i z e d e n t e r p r i s e 4 5 . 7 4 5 . 6 4 1 . 3 3 9 . 6 3 9 . 2 3 2 . 2 2 7 . 8

S M S e n t e r p r i s e 2 7 . 2 2 4 . 4 3 4 . 9 3 7 . 0 3 3 . 7 3 3 . 8 3 0 . 4

( S M S - L a r g e e n t e r p r i s e ) - 1 8 . 4 - 2 1 . 1 - 6 . 3 - 2 . 6 - 5 . 4 1 . 6 2 . 5

H e a v y - c h e m i c a l 4 9 . 2 4 1 . 2 4 1 . 5 4 1 . 6 3 9 . 6 3 2 . 8 2 7 . 7

L i g h t i n d u s t r y 4 2 . 3 4 9 . 0 4 0 . 3 3 5 . 9 3 7 . 1 3 2 . 1 2 8 . 9

( L i g h t - H e a v y I n d u s t r y ) - 6 . 9 7 . 7 - 1 . 2 - 5 . 6 - 2 . 5 - 0 . 6 1 . 2
 

S o u r c e : B O K ( B a n k S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n ) , S t a t i s t i c s o f B a n k M a n a g e m e n t , e a c h
y e a r .
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T h e R a t i o o f E q u i t y C a p i t a l t o T o t a l A s s e t s A c r o s s D i f f e r e n t C o u n t r i e s

 

 

 

 

( U n i t : % )

K o r e a J a p a n T a i w a n U n i t e d

M a n u f a c t u r i n g B i g B u s i n e s s S t a t e s

1 9 8 0 1 7 . 0 n / a 2 0 . 6 n / a 4 9 . 6
1 9 8 6 2 2 . 3 1 7 . 6 2 7 . 1 n / a 4 4 . 0
1 9 8 7 2 2 . 7 2 3 . 1 2 8 . 2 4 7 . 5 4 2 . 9
1 9 8 8 2 5 . 3 2 6 . 0 2 9 . 1 4 8 . 0 4 2 . 0
1 9 8 9 2 8 . 2 2 9 . 4 3 0 . 3 5 2 . 4 4 0 . 5
1 9 9 0 2 5 . 9 2 6 . 7 3 0 . 6 5 4 . 5 4 0 . 2
1 9 9 1 2 4 . 6 1 9 . 8 ( t o p 3 0 C h a e b o l ) 3 1 . 2 5 0 . 5 4 0 . 4
1 9 9 2 2 3 . 9 1 9 . 9 ( t o p 3 0 ) 3 1 . 6 5 1 . 8 3 7 . 3
1 9 9 3 2 5 . 3 1 9 . 0 ( t 0 p 3 0 ) 3 2 . 0 5 3 . 2 3 6 . 4
1 9 9 4 2 4 . 8 2 0 . 1 ( t o p 3 0 ) 3 2 . 3 5 3 . 4 3 7 . 5
1 9 9 5 2 3 . 9 7 1 9 . 9 ( t o p 3 0 ) 3 2 . 6 5 3 . 8 5 3 8 . 5
1 9 9 7 2 0 . 2 2 0 . 5 ( t o p 3 0 )
1 9 9 8 2 4 . 8 1 6 . 1 ( t o p 3 0 )       
S o u r c e : B a n k o f K o r e a , A n a l y s i s o f F i n a n c i a l S t a t e m e n t , e a c h y e a r .
R e f e r e n c e : A c c o r d i n g t o W h i t e p a p e r o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s ( p u b l i s h e d b y F T C ) , t h e

R a t i o o f E q u i t y C a p i t a l ( t o p 3 0 C h a e b o l s ) w a s :
1 9 . 9 i n 1 9 9 2
2 2 . 2 i n 1 9 9 3
2 1 . 9 i n 1 9 9 4
2 2 . 3 i n 1 9 9 5
2 0 . 6 i n 1 9 9 6
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L I B R A R Y
M i c h i g a n S t a t e
U n i v e r s i t y   



P L A C E I N R E T U R N B O X t o r e m o v e t h i s c h e c k o u t f r o m y o u r r e c o r d .
T O A V O I D F I N E S r e t u r n o n o r b e f o r e d a t e d u e .

M A Y B E R E C A L L E D w i t h e a r l i e r d u e d a t e i f r e q u e s t e d .
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D R I V I N G E N G I N E O R R E N T - S E E K I N G S U P E R - C A R T E L ?
T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S

A N D E C O N O M I C T R A N S F O R M A T I O N
I N S O U T H K O R E A :

1 9 6 0 - 1 9 9 9

V O L U M E 1 1

B y

8 0 0 C h a n J a n g

A D I S S E R T A T I O N

S u b m i t t e d t o
M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y

i n p a r t i a l f u l fi l l m e n t o f t h e r e q u i r e m e n t s
f o r t h e d e g r e e o f

D O C T O R O F P H I L O S O P H Y

D e p a r t m e n t o f P o l i t i c a l S c i e n c e

2 0 0 0



C H A P T E R I V

T H E P A R A D O X O F M A R K E T D E E P E N I N G U N D E R D E M O C R A T I C R E G I M E S
( 1 9 8 7 - 1 9 9 7 )

T h i s c h a p t e r c o n c e r n s t h e d i l e m m a o f d u a l t r a n s f o r m a t i o n s : p o l i t i c a l l i b e r a l i z a t i o n

a n d m a r k e t - o r i e n t e d e c o n o m i c r e f o r m . T h e ‘ l i m i t e d d e v e l o p m e n t a l s t a t e ’ d u r i n g C h u n ’ s

r u l e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) w a s a t r a n s i t i o n a l p e r i o d d u r i n g w h i c h K o r e a s t r u g g l e d t o r e s t r u c t u r e

f r o m a s t a t e - l e d t o a m a r k e t - b a s e d e c o n o m y . B u t , c o n t r a n ' l y , t h e K o r e a n s t a t e ’ s e fl ‘ o r t t o

r e p a i r t h e l e g a c y o f t h e H C I p r o g r a m ( 1 9 7 3 - 1 9 7 9 ) g o t w a t e r e d d o w n t o a h i g h l y

i n t e r v e n t i o n i s t o n e . C o m p e l l e d t o a d d r e s s t h e e x c e s s i v e i n v e s t m e n t s i n h e a v y - c h e m i c a l

i n d u s t r i e s a n d t h e u n b a l a n c e d i n d u s t r i a l s t r u c t u r e w h i c h w a s o v e r w h e l m i n g l y i n f a v o r o f

l a r g e c o n g l o m e r a t e s , t h e K o r e a n s t a t e k e p t u p i t s r o l e a s c r e d i t a n d b u s i n e s s l i c e n s i n g

d i s t r i b u t o r d u r i n g C h u n ’ s r u l e . T h u s , r e a l m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m w a s r e t a r d e d . I n f a c t ,

t h e r e w a s p o l i c y j u g g l i n g b e t w e e n a s t a t e - l e d a n d a m a r k e t - o r i e n t e d e c o n o m y d u r i n g

C h u n ’ s r u l e , o w i n g t o t w o c o n t r a d i c t o r y m i s s i o n s : 1 ) l o n g - t e r m m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m ;

a n d 2 ) t h e i m m i n e n t n e e d t o c o r r e c t t h e f a l l o u t f r o m p r e v i o u s H C I p r o g r a m s .

F r o m t h e l a t e 1 9 8 0 5 o n , m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m c o u l d n o l o n g e r b e p o s t p o n e d ,

d u e t o t h e f a c t t h a t t h e s c a l e a n d c o m p l e x i t y o f t h e K o r e a n e c o n o m y a l m o s t e x h a u s t e d t h e

b e n e fi t s o f s e c t o r - s p e c i fi c i n t e r v e n t i o n . T h e r e w a s a n i n c r e a s i n g i n f o n n a t i o n a l a s y m m e t r y

b e t w e e n p r i v a t e a g e n t s a n d t h e p u b l i c p r i n c i p a l a s t h e K o r e a n e c o n o m y b e c a m e l a r g e r a n d

m o r e c o m p l e x , w i t h t h e r e s u l t t h a t t h e i n t i m a t e a n d d i r e c t b u s i n e s s - s t a t e t i e a s t h e

d i s t r i b u t i o n a l i n s t i t u t i o n o f b u s i n e s s l i c e n s i n g a n d b a n k c r e d i t b e c a m e a n i n e fi ‘ e c t i v e t o o l

w h i c h c o u l d n o t a c c o m m o d a t e t h e r a p i d l y c h a n g i n g e c o n o m i c e n v i r o n m e n t . I n o t h e r
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w o r d s , t h e n e g a t i v e e f f e c t s o f t h e i n t e r v e n t i o n i s t s t a t e b e c a m e g r e a t e r t h a n t h e b e n e fi c i a l

e fi ‘ e c t s , o w i n g t o t h e m o r a l h a z a r d p r o b l e m i n t h e b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h i p . “ W h o i s

a c c o u n t a b l e f o r w h a t ” b e c a m e l a r g e l y u n a n s w e r a b l e a s t h e a s y m m e t r y i n i n f o r m a t i o n

b e t w e e n c r e d i t d i s t r i b u t o r a n d r e c i p i e n t s i n c r e a s e d . A c c o r d i n g l y , t h e m a r k e t d e e p e n i n g

p r o g r a m w a s , i n p a r t , i n t e r n a l l y d r i v e n b y e c o n o m i c t e c h n o c r a t s w h o h a d b e c o m e

i n c r e a s i n g l y a w a r e t h a t t h e i n t e r v e n t i o n i s t s t a t e w a s n o l o n g e r a v i a b l e d e v i c e t o m a n a g e

e c o n o m i c a f f a i r s .

E c o n o m i c g l o b a l i z a t i o n a l s o w o r k e d a s a n e x t e r n a l f o r c e w h i c h d r o v e K o r e a i n t o

m a r k e t i z a t i o n . G l o b a l i z a t i o n m e a n s h o m o g e n e i t y a n d u n i f o r m i t y . F o r i n s t a n c e , t h e

i n t e r n a t i o n a l c a p i t a l h e r d d e m a n d s c o u n t r i e s t o i n s t a l l m a r k e t i n s t i t u t i o n s w h i c h a r e

c h a r a c t e r i z e d b y “ o p e n n e s s , ” “ p r e d i c t a b i l i t y , ” a n d “ t r a n s p a r e n c y , ” a n d r e w a r d s t h o s e

c o u n t r i e s w i t h s t o c k a n d b o n d i n v e s t m e n t s . L i k e o t h e r d e v e l o p i n g c o u n t r i e s , K o r e a h a d

b e e n u n d e r p r e s s u r e t o r e m o v e t h e o l d f a s h i o n e d p r a c t i c e s ( c r o n y c a p i t a l i s t a c t i v i t i e s ) i n

t h e 1 9 9 0 3 . F o r i n s t a n c e , i n t e r n a t i o n a l c a p i t a l c a l l e d f o r t r a n s p a r e n c y a n d o p e n n e s s o f

fi n a n c i a l s t a t e m e n t s b y K o r e a n c o r p o r a t i o n s a n d f o r a h i g h e r s t a n d a r d i n t h e s u p e r v i s o r y

a n d d i s c i p l i n a r y r o l e o f t h e K o r e a n s t a t e .

A s K o r e a e v o l v e d i n t o a m a j o r t r a d e c o m p e t i t o r w i t h t h e l e a d i n g e c o n o m i e s u n d e r

t h e h i g h l y i n t e r t w i n e d w o r l d e c o n o m y , t h e U n i t e d S t a t e s , i n p a r t i c u l a r , a t t e m p t e d t o l e v e l

t h e p l a y i n g fi e l d t h r o u g h i t s r e q u e s t f o r t h e a b o l i s h m e n t o f s t a t e s u b s i d i e s a n d o t h e r a c t s o f

f a v o r i t i s m t o w a r d s d o m e s t i c b u s i n e s s . C e r t a i n l y , t h e l e a d i n g e c o n o m i e s w a n t e d t o w e a n

K o r e a f r o m i t s c a t c h - u p e c o n o m y s t a t u s , s o t h a t K o r e a n c o n g l o m e r a t e s w o u l d c o n d u c t

t h e i r i n t e r n a t i o n a l b u s i n e s s u n d e r t h e s a m e r u l e s a s o t h e r g l o b a l c o m p e t i t o r s . T h e m o r e

g l o b a l i z a t i o n i n p r o d u c t i o n a n d fi n a n c i a l m a r k e t s , t h e m o r e t h e K o r e a n s t a t e w a s
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c o n s t r a i n e d i n i t s i n t e r v e n t i o n i s t p o l i c y . W h e n K o r e a j o i n e d t h e O E C D i n 1 9 9 6 , s e c t o r -

s p e c i fi c p r o m o t i o n p o l i c y h a d b e c o m e a l m o s t i m p o s s i b l e . U n d e r t h e g l o b a l i z e d e c o n o m y ,

m a r k e t r u l e s r e g u l a t e a n d s t e e r t h e p e r f o r m a n c e o f e c o n o m i c a c t o r s . A c c o r d i n g l y , K o r e a

i n c r e a s i n g l y a t t e m p t e d t o e m b r a c e g l o b a l i z a t i o n w h o l e h e a r t e d l y b y r e s t r u c t u r i n g t h e

l e a d i n g c o n g l o m e r a t e s . T h e K o r e a n s t a t e f e l t a n u r g e n t n e e d t o e n h a n c e t h e

c o m p e t i t i v e n e s s o f i t s d o m e s t i c b u s i n e s s . T h u s , i t s e n d e a v o r t o e m b r a c e g l o b a l i z a t i o n

i n v o l v e d r e f o r m i n g t h e s t r u c t u r a l b a s e ( s u c h a s t h e r e a l - n a m e fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s a n d

r e a l - n a m e r e a l e s t a t e t r a n s a c t i o n s ) a n d c o r p o r a t e s t r u c t u r e . F o r i n s t a n c e , t h e K o r e a n s t a t e

f o r e s a w t h e c o n c e n t r a t i o n o f m a n a g e r i a l , t e c h n i c a l a n d c a p i t a l r e s o u r c e s i n t o t h e c o r e

b u s i n e s s l i n e s o f t h e K o r e a n C h a e b o l a s s t r a t e g i c a l l y v i a b l e , w h i l e r e g a r d i n g t h e

d i v e r s i fi c a t i o n d r i v e a s a d e a d - e n d s t r a t e g y .

D e m o c r a t i z a t i o n a l s o a c c e l e r a t e d m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m . T h e b u s i n e s s

c o m m u n i t y , w h i c h h a d b e c o m e m o r e a u t o n o m o u s s i n c e 1 9 8 7 , f o l l o w i n g p o l i t i c a l

l i b e r a l i z a t i o n , r a i s e d i t s v o i c e f o r “ d e r e g u l a t i o n . ” I n p a r t i c u l a r , t h e F K I ( t h e l o b b y i s t a r m

o f t h e K o r e a n C h a e b o l ) o p e n l y d e m a n d e d t h a t t h e s t a t e m u s t r e t r e a t t o a m i n i m a l i s t r o l e

b y l i m i t i n g i t s e l f t o t h e r o l e o f s u p e r v i s o r o r r e f e r e e o f m a r k e t i n s t i t u t i o n s a n d s u p p l i e r o f

i n fi a s t r u c t u r e . O n t h e o t h e r f r o n t o f c i v i l s o c i e t y , l a b o r a n d t h e m i d d l e c l a s s , w h i c h g a i n e d

o r g a n i z a t i o n a l s t r e n g t h l u n d e r a l i b e r a l p o l i t i c a l c l i m a t e , d e m a n d e d “ e c o n o m i c

d e m o c r a c y . ” U n d e r r a m p a n t s t r i k e s i n t h e w o r k p l a c e a n d w a t e r s h e d d e m o n s t r a t i o n s i n

t h e m a i n s t r e e t s o f c i t i e s , t h e K o r e a n s t a t e w a s c o m p e l l e d t o a b o l i s h t h e o l d i n s t i t u t i o n a l

 

‘ D u r i n g t h e e a r l y p h a s e o f d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n , u n i o n d e n s i t y i n c r e a s e d f r o m
1 5 . 5 % i n 1 9 8 6 t o 2 3 . 3 % i n 1 9 8 9 , a d d i n g 5 2 0 8 n e w u n i o n s a n d 0 . 9 m i l l i o n w o r k e r s i n n e w

m e m b e r s h i p .
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s h e l l w h i c h g a v e t h e C h a e b o l g r e a t a d v a n t a g e s . F o r i n s t a n c e , t h e “ C o m p o s i t e F i n a n c i a l

I n c o m e T a x a t i o n , ” “ R e a l N a m e F i n a n c i a l T r a n s a c t i o n S y s t e m , ” a n d “ R e a l N a m e R e a l

E s t a t e T r a n s a c t i o n S y s t e m ” w a s a r e s p o n s e b y t h e p o p u l a r l y - e l e c t e d p r e s i d e n t t o a p p e a s e

t h e v o t e r s , w h o r a i s e d t h e s e i s s u e s . T h u s , e m p o w e r m e n t o f c i v i l s o c i e t y , f o l l o w i n g

p o l i t i c a l o p e n i n g , d r o v e t h e s t a t e t o w a r d m a r k e t d e e p e n i n g i n t w o d i f f e r e n t w a y s . T h e

b u s i n e s s c o m m u n i t y , d o m i n a t e d b y t h e C h a e b o l , p u s h e d t h r o u g h “ d e r e g u l a t i o n ” f r o m

s t a t e , w h e r e a s l a b o r a n d t h e m i d d l e c l a s s p u t p o l i t i c a l p r e s s u r e o n t h e K o r e a n s t a t e t o

“ r e g u l a t e ” t h e C h a e b o l w i t h n e w i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s a n d c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g .

T h u s , t h e K o r e a n s t a t e ’ s m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m w a s c h a r a c t e r i z e d b y t h e j u g g l i n g o f

p o l i c y e m p h a s e s b e t w e e n w h a t t w o d i f f e r e n t s o c i a l g r o u p s d e m a n d e d . T h e d e m o c r a t i c

r e g i m e s w u n g b a c k a n d f o r t h , l i k e a p e n d u l u m , s i d i n g i t s e l f w i t h t h e i n t e r e s t s o f t h e

C h a e b o l o r t h e l a b o r - m i d d l e c l a s s , a c c o r d i n g t o t h e p o l i t i c a l c l i m a t e . W h e n t h e g r a s s -

r o o t s m o v e m e n t p e a k e d , a s i n t h e e a r l y p h a s e o f p o l i t i c a l o p e n i n g o r d u r i n g a n e c o n o m i c

b o o m , o r w h e n a n a t i o n a l e l e c t i o n c a m e a r o u n d , t h e p o l i t i c a l r e g i m e s h i f t e d g e a r s t o w a r d

e c o n o m i c j u s t i c e a n d d i s t r i b u t i o n a n d r e g u l a t o r y p o l i c y o v e r t h e C h a e b o l . W h e n e v e r t h e

e c o n o m y p l u n g e d o r t h e g r a s s - r o o t s m o v e m e n t w a s i n d i s a r r a y , t h e p o l i t i c a l r e g i m e c a v e d

i n t o t h e d e m a n d s o f t h e C h a e b o l f o r a “ g r o w t h - fi r s t p o l i c y , ” a b a n d o n i n g t h e r e g u l a t o r y

a n d s u p e r v i s o r y r o l e o f t h e s t a t e o v e r C h a e b o l .

I n s h o r t , t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s w e r e p r i m a r i l y d r i v e n b y t h e i n t e r n a l a n d

e x t e r n a l f o r c e s d i s c u s s e d a b o v e . G l o b a l i z a t i o n a n d d e m o c r a t i z a t i o n w e r e t h e e x t e r n a l

f o r c e s p r o p e l l i n g t h e p o l i t i c a l r e g i m e t o w a r d m a r k e t d e e p e n i n g , w h i l e t h e i n c r e a s i n g

m a l fi r n c t i o n o f t h e i n t e r v e n t i o n i s t s t a t e w a s t h e i n t e r n a l d y n a m i c p u s h i n g t o w a r d m a r k e t -

o r i e n t e d r e f o r m .

3 0 6



H o w e v e r , t h e d e m o c r a t i c r e g i m e f a c e d a d a u n t i n g p r e d i c a m e n t f r o m t h e v e r y

b e g i n n i n g o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m , m a i n l y d u e t o t h e f a c t t h a t t h e K o r e a n s t a t e ,

w h i c h o n c e w i e l d e d u n b o u n d e d p o w e r o v e r c i v i l s o c i e t y , b e c a m e m u c h m o r e l i m i t e d i n i t s

p o w e r o v e r t h e C h a e b o l , t h e p r i m a r y t a r g e t o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m . P r e v i o u s

s t u d i e s ( e . g . : H a g g a r d & K a u f m a n , 1 9 9 5 ) t e n d e d t o p o r t r a y t h e d u a l t r a n s f o r m a t i o n s i n

K o r e a a s a s e a m l e s s m o d e l o f t r a n s i t i o n . S p o t l i g h t i n g “ C h a e b o l r e f o r m , ” t h i s s t u d y

d i s c l o s e s t h e t u r b u l e n t p a t h o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n u n d e r R o h T a e - w o o ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 )

a n d K i m Y o u n g - s a m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) . F r o m t h e m i d - 1 9 8 0 3 o n , 2 t h e K o r e a n g o v e r n m e n t

p u r s u e d “ m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s ” t h r o u g h a c o m p r e h e n s i v e r e d e s i g n o f i n s t i t u t i o n s .

T h e K o r e a n s t a t e a t t e m p t e d t o i n s t i t u t i o n a l i z e a r o b u s t m a r k e t s y s t e m , s o t h a t a l l

c o n t e s t a n t s i n t h e g a m e w e r e s u b j e c t t o t h e s a m e i m p e r s o n a l r u l e s , w h i c h e n s u r e t h a t

w i n n i n g a n d l o s i n g d e p e n d p u r e l y o n c o m p e t i t i v e p r o w e s s . T h e m a r k e t d e e p e n i n g

p r o g r a m i n v o l v e d t h r e e b r o a d a r e a s : F i r s t , t h e d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o s e t

t h e i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s t h r o u g h t h e i n t r o d u c t i o n o f t h e “ R e a l N a m e F i n a n c i a l

T r a n s a c t i o n S y s t e m ( R N F T S ) 3 , ” t h e “ R e a l N a m e R e a l E s t a t e T r a n s a c t i o n S y s t e m

 

2 T h e r e g u l a t o r y a n d r e f o r m p o l i c i e s o v e r t h e C h a e b o l b e g a n w i t h t h e i n t r o d u c t i o n

o f t h e F a i r T r a d e A c t e n a c t e d i n 1 9 8 0 u n d e r C h u n D o o - h w a n . B u t , a s r e fl e c t e d b y t h e
l a c k o f a n y s u b s e q u e n t r e v i s i o n o f t h e A c t d u r i n g C h u n ’ s r e i g n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , C h a e b o l

r e f o r m w a s n o t t h e c e n t r a l p o l i c y f o c u s u n t i l 1 9 8 7 , w h e n t h e F a i r T r a d e A c t w a s
o v e r h a u l e d e n t i r e l y . F r o m 1 9 8 7 o n , t h e K o r e a n s t a t e ’ s p r i m a r y c o n c e r n w a s h o w t o

t r a n s f o r m t h e C h a e b o l s y s t e m t o b e s u b j e c t t o m a r k e t r u l e s a n d , i n t u r n , t o b e c o m p e t i t i v e

i n a r a p i d l y c h a n g i n g g l o b a l m a r k e t .

3 T h e i n t r o d u c t i o n o f R N F T S w a s a d v o c a t e d b y t h e d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t f o r t h e

f o l l o w i n g r e a s o n s : 1 ) T h e s u p e r v i s o r y a g e n c y w o u l d b e b e t t e r a b l e t o m o n i t o r a n d

d i s c i p l i n e f o r i m p r o p e r fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s u n d e r t h e R N F T S t h a n t h e p s e u d o - n a m e

s y s t e m , a n d , b y d o i n g s o , t h e g o v e r n m e n t c o u l d i m p r o v e t h e t r a n s p a r e n c y a n d o p e n r u l e s

o f t h e fi n a n c i a l m a r k e t , e v e n t u a l l y l e a d i n g t o f a i r c o m p e t i t i o n a m o n g fi n a n c i a l t r a d e r s ; 2 )

T h e R N F T S w o u l d a l s o s e t t h e i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s f o r f u r t h e r l i b e r a l i z a t i o n o f

i n t e r e s t r a t e s a n d t h e fi n a n c i a l m a r k e t t h r o u g h t h e e n h a n c e m e n t o f m a r k e t r u l e s ; 3 ) T h e
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( R N R E T S ) , ” t h e “ A c t f o r t h e C o n c e p t o f t h e L a n d a s P u b l i c G o o d s ( A C L P G ) ‘ , ” a n d t h e

“ C o m p o s i t e F i n a n c i a l I n c o m e T a x a t i o n ( C F I T ) . ” I n p a r t i c u l a r , t h e R e a l N a m e F i n a n c i a l

T r a n s a c t i o n S y s t e m w a s c o n s i d e r e d a n i n d i s p e n s a b l e s t e p f o r f u r t h e r l i b e r a l i z a t i o n o f t h e

fi n a n c i a l m a r k e t . T h e c o n d u c t o f c a p i t a l t r a n s a c t i o n s u n d e r p s e u d o - n a m e s t e n d e d t o

 

R N F T S w o u l d e n h a n c e t h e f a i r n e s s o f t h e t a x s y s t e m . T h e g o v e r n m e n t w o u l d b e c o m e

b e t t e r a b l e t o d e t e c t fi n a n c i a l p r o p e r t y a n d i n c o m e w h i c h w a s n o t d i s c l o s e d u n d e r t h e
p s e u d o - n a m e s y s t e m . I t w o u l d b e c o m e e a s i e r f o r t h e t a x b u r e a u t o t r a c k t h e s o u r c e s f o r

t a x e s w h i c h w e r e h i g h l y e v a s i v e u n d e r t h e p s e u d o - n a m e s y s t e m , s u c h a s v a l u e - a d d e d ,
i n c o m e , i n h e r i t a n c e , a n d g i f t s . I n p a r t i c u l a r , i f t h e R N F T S w a s i n s t i t u t i o n a l i z e d w i t h
C F I T a t t h e s a m e t i m e , t h e e f fi c i e n c y o f g o v e r n m e n t t a x c o l l e c t i o n w o u l d b e d r a m a t i c a l l y

i m p r o v e d ; 4 ) T h e R N F T S w o u l d r e d u c e c o r r u p t i o n . I n p a r t i c u l a r , i t w o u l d c u r t a i l t h e
fl o w o f p o l i t i c a l s l u s h f u n d s a m o n g b u s i n e s s a n d p o l i t i c i a n s b y a t t a c h i n g n a m e - t a g s t o
p o l i t i c a l d o n a t i o n s ; 5 ) T h e R N F T S w o u l d c u r t a i l o r d i s m a n t l e t h e d u a l fi n a n c i a l m a r k e t
s y s t e m w h i c h w a s d i v i d e d i n t o “ c u r b m a r k e t ” a n d “ f o r m a l m a r k e t . ” T h e p r o p o r t i o n o f t h e
“ u n d e r g r o u n d e c o n o m y ” r e l a t i v e t o G N P w a s e s t i m a t e d a t 2 0 - 3 0 % i n K o r e a ( 1 9 8 7 ) , 8 . 4 -

1 2 . 9 % i n t h e U n i t e d S t a t e s ( 1 9 7 6 - 1 9 8 1 ) , 1 1 . 3 - 1 2 . 2 % i n J a p a n ( 1 9 7 6 - 1 9 8 0 ) , a n d 2 0 . 9 -
2 4 . 9 % i n T a i w a n ( R e f e r t o M O E F , T h e T a s k a n d A c c o m p l i s h m e n t s o f t h e “ R e a l N a m e
F i n a n c i a l T r a n s a c t i o n S y s t e m , ” 1 9 9 6 : 1 0 3 - 1 1 7 ) .

‘ I n S o u t h K o r e a , w h o s e p o p u l a t i o n d e n s i t y i s a m o n g t h e h i g h e s t i n t h e w o r l d , t h e

d e m a n d f o r l a n d a n d o t h e r r e a l e s t a t e e x c e e d e d t h e s u p p l y . A s a c o n s e q u e n c e , t h e a n n u a l

g r o w t h r a t e o f l a n d p r i c e s w a s e x t r e m e l y h i g h t h r o u g h o u t t h e 1 9 7 0 s a n d 1 9 8 0 5 ( R e f e r t o

T a b l e A 2 ) . R i d i n g o n l a n d p r i c e h i k e s , l a n d o w n e r s r a k e d i n w i n d f a l l p r o fi t s , f o r i n s t a n c e ,

a m o u n t i n g a b o u t 6 9 t r i l l i o n w o n j u s t i n 1 9 8 8 . T h e l i o n ’ s s h a r e o f t h a t w i n d f a l l fl e w i n t o
t h e p o c k e t s o f a t i n y n u m b e r o f t h e w e a l t h i e s t p e o p l e , d u e t o t h e h i g h l a n d o w n e r s h i p
c o n c e n t r a t i o n . A c c o r d i n g t o t h e r e p o r t b y t h e “ c o m m i t t e e o n t h e c o n c e p t o f t h e l a n d a s
p u b l i c g o o d s , ” o n l y 2 8 . 1 % o f S e o u l r e s i d e n t s o w n e d a p i e c e o f l a n d . T h e t o p 5 % o f t h e
w e a l t h i e s t p e o p l e n a t i o n w i d e o w n e d 6 5 . 2 % o f t h e t o t a l p r i v a t e l a n d , a s o f F e b r u a r y 1 9 8 9
( D o n g - A h Y e a r b o o k , 1 9 9 0 : 1 0 9 ) . T h e o v e r h e a t e d r e a l e s t a t e m a r k e t c r e a t e d t h e f o l l o w i n g
p r o b l e m s : 1 ) B u s i n e s s , i n p a r t i c u l a r , t h e C h a e b o l , b e c a m e h i g h l y i n c l i n e d t o w a r d
s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s i n l a n d , n e g l e c t i n g e q u i p m e n t i n v e s t m e n t s i n t h e m a n u f a c t u r i n g

s e c t o r ; 2 ) T h e h y p e r r e a l e s t a t e m a r k e t a l s o t e n d e d t o w i d e n t h e i n c o m e g a p b e t w e e n t h e
h a v e s a n d h a v e - n o t s ; 3 ) A s a r e s u l t , p o p u l a r d i s c o n t e n t r o s e , r e s u l t i n g i n f u r t h e r p o l i t i c a l

i n s t a b i l i t y d u r i n g d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n . I n o r d e r t o d e a l w i t h t h e s e p r o b l e m s , t h e
g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o i n s t i t u t i o n a l i z e R N R E T S ( t h i s s y s t e m w a s i n t r o d u c e d i n J u l y
1 9 9 5 ) a n d A C L P G ( i n O c t o b e r 1 9 8 9 ) . U n d e r t h e s e s y s t e m s , l a n d c o u l d n o t b e u t i l i z e d a s

a m e a n s t o i n fl a t e a n i n d i v i d u a l ’ s p r o p e r t y . T h e g o v e r n m e n t w a s g i v e n l e g i t i m a t e

a u t h o r i t y t o r e g u l a t e t h e p r o p e r t y r i g h t s o f i n d i v i d u a l c i t i z e n s c o n c e r n i n g l a n d . T h e
a u t h o r i t y i n v o l v e d r e s t r i c t i n g l a n d p o s s e s s i o n , l a n d t r a n s a c t i o n s , t a x a t i o n o n w i n d f a l l p r o fi t
fi o m l a n d p r i c e h i k e s , a n d c o n s t r a i n i n g b u s i n e s s f r o m s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t i n l a n d a n d

r e a l e s t a t e .
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f o m e n t s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t , c o r r u p t i o n , t a x e v a s i o n , a n d i l l e g a l i n h e r i t a n c e o f w e a l t h

( M O E F , 1 9 9 6 ) . I n a d d i t i o n , t h e b r e a k d o w n o f t h e “ d u a l ” m a r k e t s y s t e m ( w h i c h c o n s i s t e d

o f t h e “ u n d e r g r o u n d e c o n o m y ” a n d “ f o r m a l e c o n o m y ” ) w a s a c r i t i c a l s t e p t o w a r d s

i n c o r p o r a t i n g a l l e c o n o m i c a c t i v i t i e s i n t o o n e s i n g l e m a r k e t , t h e r e b y p u t t i n g a l l e c o n o m i c

a c t o r s u n d e r a c o m p e t i t i v e m a r k e t f o r c e . H o w e v e r , t h e C h a e b o l s , w h o w e r e b y f a r t h e

l a r g e s t b e n e fi c i a r i e s o f t h e e x i s t i n g s y s t e m , a p p e a r e d t o b e t h e m a j o r t a r g e t o f t h e

s t r u c t u r a l r e f o r m p r o g r a m . T h e r e w a s i n c r e a s i n g p o p u l a r p r e s s u r e o n t h e R o b a n d K i m

r e g i m e s f o r t h e g o v e r n m e n t t o p r e v e n t ‘ t h e p r o p e r t i e d c l a s s ’ f r o m s n o w b a l l i n g t h e i r c a p i t a l

w i t h s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s i n r e a l e s t a t e u n d e r t h e p s e u d o - n a m e fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n

s y s t e m . I n p a r t i c u l a r , p o p u l a r d i s c o n t e n t w i t h t h e C h a e b o l r o s e t o t h e l e v e l w h e r e t h e

i n c u m b e n t p r e s i d e n t w a s c o m p e l l e d t o a c t u p o n s t r u c t u r a l r e f o r m , e s p e c i a l l y w h e n l a n d

a n d a p a r t m e n t p r i c e s m o u n t e d t o u n b e a r a b l e l e v e l s f o r t h e g r a s s - r o o t s i n 1 9 8 8 - 1 9 9 0 . I n

s h o r t , t h e r i s i n g c a l l o f t h e p o p u l a c e f o r r e f o r m w a s t h e p r i m a r y d r i v i n g f o r c e b e h i n d t h e

m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m a t t h e s t r u c t u r a l l e v e l . B u t w h e n , t o w h a t e x t e n t , a n d h o w

t h e s e i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s w o u l d b e i n t r o d u c e d d e p e n d e d u p o n t h e d y n a m i c s o f

d e m o c r a t i c p o l i t i c s .

T h e s e c o n d c r i t i c a l f e a t u r e o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m i n v o l v e d

r e s t r u c t u r i n g t h e C h a e b o l s y s t e m . C h a e b o l s , w h i c h o n c e w o r k e d w e l l a s a g e n t s o f

d e v e l o p m e n t a l p r o g r a m s , t u r n e d i n t o s t u m b l i n g b l o c k s i n t h e w a y o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g

p r o c e s s . T h e C h a e b o l s y s t e m , w h i c h w a s c h a r a c t e r i z e d b y “ h i g h o w n e r s h i p

c o n c e n t r a t i o n , ” “ c o r p o r a t e g o v e r n a n c e c o n t r o l l e d b y a n s i n g l e o w n e r - c h a i r , ” a n d “ o v e r l y

d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s , ” h a d b e c o m e u n s u i t a b l e f o r t h e i n c r e a s i n g l y g l o b a l i z e d m a r k e t .

R a t h e r , t h e C h a e b o l t r a n s f o r m e d i n t o b u l l i e s t o v e n t u r e fi r m s a n d s m a l l / m e d i u m - s i z e d
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fi r m s , w i e l d i n g t h e i r m o n o p o l i s t i c m a r k e t s t a t u s i n K o r e a . I l l e g a l , u n f a i r t r a n s a c t i o n s a n d

fi n a n c i a l s u b s i d i e s a m o n g C h a e b o l - a fi fi a t e d fi r m s v i r t u a l l y c r i p p l e d t h e m a r k e t r u l e s o f f a i r

c o m p e t i t i o n a m o n g d o m e s t i c e n t e r p r i s e s , s o t h a t i t b e c a m e a l m o s t i m p o s s i b l e f o r t h e

v e n t u r e fi r m s a n d s m a l l / m e d i u m - s i z e d fi r m s t o b e c o m p e t i t i v e . A d d i t i o n a l l y , t h e e n t a n g l e d

fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s a m o n g C h a e b o l - a f fi l i a t e d fi r m s p r e v e n t e d a i l i n g a f fi l i a t e s fi ' o m

e x i t i n g fi o m t h e m a r k e t , d r a i n i n g m o n e y - s u r p l u s fl a g s h i p fi r m s . I n t u r n , t h e C h a e b o l

fl a g s h i p fi r m s l o s t t h e i r e d g e a g a i n s t t h e i r g l o b a l c o m p e t i t o r s . T h e r e f o r e , m a k i n g t h e

C h a e b o l s u b j e c t t o f a i r , t r a n s p a r e n t , a n d r a t i o n a l r u l e s o f t h e m a r k e t b e c a m e a n i m p e r a t i v e

t a s k t o b e c a r r i e d o u t i n a t i m e l y m a n n e r . F i g u r e 4 . 1 ( d r a w n b y t h e F a i r T r a d e

C o m m i s s i o n ( F T C ) i n 1 9 9 4 ) i l l u s t r a t e s h o w t h e d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t p e r c e i v e d t h e

C h a e b o l s y s t e m a s t h e c a u s e o f e c o n o m i c i n e fi i c i e n c y a n d a m a r k e t - h a r m i n g e n t i t y .

R e s t r u c t u r i n g t h e C h a e b o l s y s t e m i n v o l v e d n o t o n l y i n t e n s i f y i n g t h e s t a t e ’ s s u p e r v i s o r y

a n d r e g u l a t o r y r o l e o v e r t h e C h a e b o l b u t a l s o e x p a n d i n g t h e s t a t e ’ s c a p a c i t y t o o v e r s e e t h e

fi n a n c i a l m a r k e t . B u t t h e d e m o c r a t i c g o v e m m e n t ’ s e n d e a v o r t o i m p r o v e i t s s u p e r v i s o r y

r o l e o f t e n e n c o u n t e r e d t h e a d v e r s a r i a l w a v e o f ‘ n e o l i b e r a l i s m ’ a n d t h e s t u b b o r n r e s i s t a n c e

o f t h e C h a e b o l .

T h e l a s t l o c u s o f m a r k e t d e e p e n i n g r e f o r m c o n c e r n e d “ d e r e g u l a t i o n ” o f t h e

i n t r u s i v e s t a t e . T h e s t a t e - l e d e c o n o m y , w h i c h w a s l o a d e d w i t h v a r i o u s b u s i n e s s l i c e n s i n g ,

t r a d e a n d fi n a n c i a l m a r k e t r e g u l a t i o n s , h a d t o r e m o v e i t s i n t e r v e n t i o n i s t h a n d s t o a d o p t a

n e w b r a n d o f e c o n o m y , t h a t i s , a m a r k e t e c o n o m y . M o r e s p e c i fi c a l l y , “ d e r e g u l a t i o n ”

i n c l u d e d t h e s i m p l i fi c a t i o n o r a b o l i s h m e n t o f a n o v e r l y b u r e a u c r a t i c l i c e n s i n g s y s t e m ,

l i b e r a l i z a t i o n f o r t h e p r i v a t e t r a n s a c t i o n o f f o r e i g n e x c h a n g e , a n d t h e o p e n i n g o f d o m e s t i c

m a r k e t i n g c h a n n e l s t o f o r e i g n i n v e s t o r s . B u t , i n t h e p u r s u i t o f d e r e g u l a t i o n a n d s t r u c t u r a l
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r e f o r m , t h e R o h ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) a n d K i m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) . g o v e r n m e n t s e n c o u n t e r e d t h e

d i l e m m a t h a t “ e c o n o m i c l i b e r a l i z a t i o n w i t h o u t s t r i n g s ” l e a d s t o a d i s t o r t e d m a r k e t u n d e r

w h i c h t h e C h a e b o l a r e d i s p r o p o r t i o n a t e l y f a v o r e d , l e a v i n g t h e c o u n t r y a s a w h o l e l e s s w e l l

o fi ' t h a n i t w o u l d h a v e b e e n o t h e r w i s e . I n o t h e r w o r d s , “ d e r e g u l a t i o n ” h a d t o p r o c e e d

a l o n g s i d e r e i n f o r c e m e n t o f t h e s t a t e ’ s s u p e r v i s o r y r o l e , e v e n t h o u g h t h a t s o u n d e d

c o n t r a d i c t o r y . I n p a r t i c u l a r , t h e v e r y f a c t t h a t t h e C h a e b o l d o m i n a t e d t h e K o r e a n m a r k e t

c e r t a i n l y c o m p l i c a t e d t h e p a t h o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m . F o r e x a m p l e , t h e h o l d u p

i n t h e l i b e r a l i z a t i o n o f fi n a n c i a l m a r k e t s , o f w h i c h t h e c o r e r e f o r m a g e n d a w a s o u t r i g h t

p r i v a t i z a t i o n , w a s r o o t e d i n t h e v e r y f a c t t h a t t h e o u t r i g h t p r i v a t i z a t i o n o f c o m m e r c i a l

b a n k s w o u l d h a v e e n d e d u p w i t h t h e m i n t h e h a n d s o f t h e C h a e b o l . I n t u r n , t h e C h a e b o l ,

o w i n g t o t h e i r o w n e r s h i p s t r u c t u r e , w e r e l i k e l y t o t u r n b a n k s i n t o p r i v a t e c a s h b o x e s . I n

s h o r t , t h e m a i n t a r g e t o f m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s w a s i n e v i t a b l y a i m e d a t C h a e b o l

r e f o r m .

S u c c e s s fi r l C h a e b o l r e f o r m d e p e n d e d u p o n t h e e x t e n t t o w h i c h t h e K o r e a n s t a t e

w a s a b l e t o r e m a i n a u t o n o m o u s f r o m t h e p a r t i c u l a r i n t e r e s t s o f p o w e r fi r l s o c i a l g r o u p s a n d

h o w s p w d i l y t h e s t a t e i n s t a l l e d t h e i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s f o r m a r k e t d i s c i p l i n i n g o v e r

m a j o r e c o n o m i c a c t o r s . A s m a n i f e s t e d a s t h e e c o n o m i c c r i s i s a t t h e e n d o f 1 9 9 7 , t h e

m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m , w h o s e c o r e a g e n d a w a s c o r p o r a t e ( C h a e b o l ) r e s t r u c t u r i n g ,

e n d e d u p i n f a i l u r e . T h e b r i e f e x p l a n a t i o n f o r t h e f a i l u r e i s t h a t t h e K o r e a n s t a t e h a d f a l l e n

u n d e r t h e i n fl u e n t i a l p o w e r o f t h e C h a e b o l a n d b e c a m e i n e p t i n r e g u l a t i n g , m u c h l e s s ,

r e s t r u c t u r i n g t h e C h a e b o l s y s t e m . B u t , e x p l a i n i n g h o w i t h a p p e n e d i n v o l v e s t h e

e x p l o r a t i o n o f a w i d e r a n g e o f v a r i a b l e s o n b o t h t h e s t a t e a n d C h a e b o l s i d e s . T h u s , t h i s

c h a p t e r w i l l i n q u i r e i n t o b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s t h r o u g h a c l o s e l o o k a t t h e f o l l o w i n g
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q u e s t i o n s : 1 ) T o w h a t e x t e n t a n d h o w d i d d e m o c r a t i z a t i o n e x h a u s t t h e i n s t i t u t i o n a l

s o u r c e s o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e o r h e l p i m p r o v e t h e i n s t i t u t i o n a l c a p a c i t y o f t h e K o r e a n

s t a t e ? 2 ) W h i c h f a c t o r s a l l o w e d t h e C h a e b o l t o e x p l o i t i t s c a p i t a l c o n t r o l a s a n i n s t r u m e n t

o f p o w e r o v e r t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s , a s c o m p a r e d w i t h t h e p r e v i o u s p e r i o d d u r i n g

w h i c h t h e C h a e b o l ’ s c a p i t a l s i z e d i d n o t b e c o m e a v a l u a b l e p o w e r s o u r c e ? 3 ) W h i c h

v a r i a b l e s c o n c e r n i n g t h e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e C h a e b o l w e r e r e s p o n s i b l e f o r

t h e f a c t t h a t t h e K o r e a n s t a t e i n c r e a s i n g l y b e c a m e a c a p t i v e o f t h e C h a e b o l ? A n d 4 ) W h a t

a r e t h e o r i g i n s o f t h e “ p o l i c y i n c o n s i s t e n c y ” a n d “ i d e o l o g i c a l j u g g l i n g ” w h i c h

c h a r a c t e r i z e d t h i s p e r i o d ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) , a n d t o w h a t e x t e n t i s “ i d e o l o g i c a l j u g g l i n g ”

a s s o c i a t e d w i t h t h e p o o r p e r f o r m a n c e o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m ?

D E M O C R A T I Z A T I O N A N D I T S E F F E C T S O N T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S

T h i s s e c t i o n c o n c e r n s d e m o c r a t i z a t i o n a n d i t s e f f e c t s o n t h e i n s t i t u t i o n a l a s p e c t s o f

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . A l a r g e p a r t o f C h a p t e r H w a s s p e n t e x p l a i n i n g t h e

c o n s e q u e n t i a l e fi ‘ e c t s o f t h e d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n o n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ,

b a s e d o n e x t e n s i v e d a t a . T h u s , t h i s s e c t i o n w i l l d e s c r i b e t h e c r i t i c a l f e a t u r e s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w h i c h w e r e d i fi ‘ e r e n t fi o m t h e p r e v i o u s p e r i o d . S e v e r a l s i g n i fi c a n t

t r a i t s a p p e a r e d i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g t h e R o b a n d K i m r e g i m e s : l ) T h e s t a t e -

b u s i n e s s r e l a t i o n s h i p s w u n g b a c k a n d f o r t h b e t w e e n i n t i m a t e c o l l a b o r a t i o n a n d h a r s h

fi i c t i o n , d e p e n d i n g u p o n t h e d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t ’ s i d e o l o g i c a l e m p h a s i s b e t w e e n

“ e c o n o m i c g r o w t h ” a n d “ e c o n o m i c j u s t i c e , ” a n d “ n e o l i b e r a l i s m ” a n d “ n e o -

i n s t i t u t i o n a l i s m ; ” 2 ) P o l i t i c i z a t i o n o f e l i t e c o n n e c t e d n e s s b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s ; 3 )

E s c a l a t i n g c o r r u p t i o n a n d r e n t - s e e k i n g ; a n d 4 ) A s a c o n s e q u e n c e o f t h e p r e c e d i n g t r a i t s ,
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t h e p o l i c y c h o i c e s b y t h e K o r e a n s t a t e w e r e i n c r e a s i n g l y s w a y e d b y t h e C h a e b o l .

D e m o c r a t i z a t i o n c a l l e d f o r a p a r a d i g m s h i f t i n t h e t e m p l a t e o f t h e d o m i n a n t

e c o n o m i c i d e o l o g y . P r i o r t o p o l i t i c a l l i b e r a l i z a t i o n , e c o n o m i c m a n a g e m e n t h a d b e e n

d o m i n a t e d b y d e v e l o p m e n t a l i s t p r a g m a t i s m ( J o n e s a n d S a k o n g 1 9 8 0 ) , a l t h o u g h t h e

d i s t r i b u t i o n a l i s s u e s e v o l v e d i n t o a n u n d e n i a b l e a g e n d a i t e m i n t h e d i s c o u r s e o f p o l i c y -

m a k i n g a r o u n d t h e e n d o f a u t h o r i t a r i a n r u l e . A s G r a p h 2 . 1 s h o w s , P r e s i d e n t C h u n b e g a n

t o p a y m o r e a t t e n t i o n t o e c o n o m i c j u s t i c e t h a n h i s p r e d e c e s s o r P a r k , b u t t h e i s s u e s o f

“ e c o n o m i c g r o w t h ” a n d “ s t a b i l i t y ” r e c e i v e d m o r e t h a n t w i c e a s m u c h a t t e n t i o n a s

“ e c o n o m i c j u s t i c e ” f r o m t h e c h i e f - e x e c u t i v e . I n c o n t r a s t w i t h C h u n , R o h s p l i t h i s p o l i c y

a t t e n t i o n e q u a l l y b e t w e e n e c o n o m i c g r o w t h a n d j u s t i c e , a s d i d K i m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) .

A l t h o u g h t h e c h i e f - e x e c u t i v e s ’ p o l i c y p r i o r i t i e s t o w a r d “ e c o n o m i c d e m o c r a c y ” w e r e n o t

l i n e a r l y a s s o c i a t e d w i t h t i g h t e r r e g u l a t o r y p o l i c i e s o v e r t h e C h a e b o l , i t i s o b v i o u s t h a t t h e

C h a e b o l c a m e u n d e r h a r s h a t t a c k b y t h e K o r e a n s t a t e d u r i n g p e r i o d s i n w h i c h t h e c h i e f -

e x e c u t i v e p l a c e d h i s e m p h a s i s o n “ e c o n o m i c j u s t i c e . ” I n s u m m a r y , w h e n e v e r t h e

d e m o c r a t i c r e g i m e s t r e s s e d “ e c o n o m i c j u s t i c e ” o v e r “ e c o n o m i c g r o w t h , ” r e s t r u c t u r i n g t h e

C h a e b o l s y s t e m b e c a m e t h e p o l i c y p r i o r i t y o f t h e s t a t e , r a t h e r t h a n “ p r o m o t i o n a l p o l i c i e s

o f C h a e b o l , ” s u c h a s t a x b r e a k s a n d s p e c i a l s u b s i d i e s f o r e x p o r t s .

A n o t h e r i n t e r e s t i n g o b s e r v a t i o n w a s t h a t b o t h t h e R o b a n d K i m g o v e r n m e n t s

v a c i l l a t e d w i d e l y b e t w e e n “ e c o n o m i c g r o w t h ” a n d “ e c o n o m i c j u s t i c e , ” c r e a t i n g c o n fi r s i o n

f o r b o t h b i g b u s i n e s s a n d t h e g r a s s - r o o t s ( G r a p h 2 . 1 ) . D u r i n g e c o n o m i c d o w n t u r n , t h e

d e m o c r a t i c r e g i m e s i d e d i t s e l f w i t h t h e C h a e b o l b y c a n y i n g o u t g r o w t h - p r o m o t i n g

p o l i c i e s . B u t d u r i n g t i m e s w h e n p o p u l a r d i s c o n t e n t w i t h t h e C h a e b o l r o s e , t h e d e m o c r a t i c

r e g i m e s h o w e d a s t r o n g t e n d e n c y t o r e g u l a t e t h e C h a e b o l . T h e f o l l o w i n g s e c t i o n w i l l
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e x p l o r e i n d e t a i l t h e d y n a m i c s o f t h e p o l i t i c s b e h i n d t h e d e m o c r a t i c r e g i m e ’ s s t r a t e g i c s h i f t

b e t w e e n t h e s e t w o p o l i c y g o a l s .

T h e c o n s e q u e n t i a l e fi ‘ e c t s o f “ p o l i c y i n c o n s i s t e n c y ” o n t h e m a r k e t d e e p e n i n g

p r o g r a m w e r e d e v a s t a t i n g . F i r s t , l o w p o l i c y c r e d i b i l i t y m a d e i t a l m o s t i m p o s s i b l e f o r t h e

d e m o c r a t i c r e g i m e t o e n t i c e t h e C h a e b o l i n t o c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m s .

R e s p o n d i n g t o t h e s t a t e ’ s fi c k l e p o s i t i o n , b i g b u s i n e s s o f t e n m a d e u s e o f f o o t - d r a g g i n g a s

t h e i r m a i n s t r a t e g y . N o l o n g e r w e r e t h e g o v e r n m e n t a l p r o g r a m s t r u s t w o r t h y t o t h e e y e s

o f t h e C h a e b o l , c r i p p l i n g t h e g o v e r n m e n t ’ s a b i l i t y t o p e r s u a d e b i g b u s i n e s s t o j o i n t h e

m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m t h r o u g h t h e u s e o f t h r e a t s o r i n c e n t i v e p a c k a g e s . S e c o n d ,

p o l i c y d i s o r i e n t a t i o n d i s t u r b e d t h e t r a d i t i o n a l l o n g - t e r m b a s e d i n v e s t m e n t p r a c t i c e o f

K o r e a n b u s i n e s s . B i g b u s i n e s s , w h i c h w a s r i s k - a v e r s e w i t h o u t t h e g o v e r n m e n t ’ s l o n g -

t e r m p o l i c y c o m m i t m e n t , t u r n e d t o s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s , a s i t d i d d u r i n g R o h ’ s e a r l y

r u l e ( 1 9 8 8 - 1 9 9 0 ) , o r h a l t e d i t s i n v e s t m e n t s u n t i l t h e g o v e r n m e n t d i s c a r d e d i t s a n t i - C h a e b o l

p o l i c y , a s i n t h e c a s e o f t h e e a r l y K i m Y o u n g - s a m a d m i n i s t r a t i o n ( 1 9 9 3 - 1 9 9 4 ) . A s T a b l e

4 . 1 4 s h o w s , t h e e q u i p m e n t i n v e s t m e n t r a t i o u n d e r R o b a n d K i m n o t o n l y fl u c t u a t e d w i l d l y

b u t a l s o r e m a i n e d m u c h l o w e r t h a n d u r i n g t h e p r e v i o u s p e r i o d . M o r e i m p o r t a n t l y ,

o v e r l a p p i n g a n d e x c e s s i v e i n v e s t m e n t i n s e v e r a l i n d u s t r i e s m a r k e d t h i s p e r i o d , m a i n l y

o w i n g t o t h e l a c k o f g o v e r n m e n t a l g u i d a n c e a n d l e a d e r s h i p o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r . T h i r d ,

“ p o l i c y j u g g l i n g ” w e n t a l o n g w i t h t h e fi ' e q u e n t r e s h u m i n g o f t h e e c o n o m i c t e a m ( h e a d s o f

E P B , M O F , M O C I , a n d c h i e f e c o n o m i c a d v i s o r ; R e f e r t o T a b l e 2 . 6 ) a n d t h e fi ' e q u e n t

r e s h u fi l i n g i n t u r n l e d t o b i g b u s i n e s s ’ d o m i n a n c e i n t h e b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h i p ,

b e c a u s e t h e t e m p o r a r y o c c u p a n t s i n t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s , t h a t i s , t h e e c o n o m i c

t e c h n o c r a t s , w e r e u n w i l l i n g t o e n g a g e i n p e r i l o u s d i s p u t e s w i t h t h e l o n g t e r m
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p o w e r h o l d e r s i n t h e p r i v a t e s e c t o r . T h e s h o r t t e n u r e m a d e i t a l m o s t i m p o s s i b l e f o r t h e

e c o n o m i c m i n i s t e r s t o c o m m i t t o t h e o f t e n p r o t r a c t e d b a t t l e a g a i n s t t h e C h a e b o l r e g a r d i n g

t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m .

T h e r e w a s a l s o c o n f u s i o n a n d d i s o r i e n t a t i o n o v e r t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s

o n t h e p a r t o f t h e s t a t e , c o m p a r e d w i t h t h e p r e v i o u s p e r i o d . A s m e n t i o n e d e a r l i e r i n t h i s

c h a p t e r , t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m i n v o l v e d s e e m i n g l y c o n t r a d i c t o r y m e a s u r e s s u c h

a s “ d e r e g u l a t i o n ” ( l i b e r a l i z a t i o n o f t h e fi n a n c i a l a n d c a p i t a l m a r k e t , d e r e g u l a t i o n o f m a r k e t

e n t r y a n d t h e b u s i n e s s l i c e n s i n g p r o c e s s , e t c . ) , e x p a n d i n g t h e r e g u l a t o r y a n d s u p e r v i s o r y

r o l e o f t h e s t a t e o v e r t h e fi n a n c i a l m a r k e t a n d C h a e b o l , a n d s t r u c t u r a l r e f o r m . H o w e v e r ,

t h e C h a e b o l , r i d i n g t h e w o r l d w i d e h i g h w a v e o f “ n e o l i b e r a l i s m , ” a t t e m p t e d t o p u s h

t h r o u g h “ o u t r i g h t d e r e g u l a t i o n ” w i t h o u t a d m i n i s t r a t i v e s t r i n g s . T h r o u g h t h e u s e o f

r e s e a r c h i n s t i t u t e s , i n c l u d i n g C F E a n d K E R I ( w h i c h w e r e e s t a b l i s h e d b y t h e F K I ) ,

H y u n d a i , D a e w o o , a n d S a m s u n g E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e s , t h e C h a e b o l c a m p a i g n e d

f o r t h e l a i s s e z - f a i r e a p p r o a c h , f o m e n t i n g t h e b e l i e f t h a t t h e “ C h a e b o l p r o b l e m ” c o u l d b e

r e s o l v e d o n l y t h r o u g h t h e “ i n v i s i b l e h a n ” o f t h e m a r k e t ( H o n g D e u k - y u l , 1 9 9 7 ) . T h a t i s ,

i f t h e p r o b l e m w e r e t h r o w n i n t o t h e “ i n v i s i b l e h a n d s o f t h e m a r k e t , ” t h e m o s t e f f e c t i v e

m a r k e t s t r u c t u r e w o u l d e v e n t u a l l y e v o l v e i n K o r e a . A s a m a t t e r o f f a c t , t h i s k i n d o f

l a i s s e z - f a i r e a p p r o a c h , a d v o c a t e d b y t h e C h a e b o l , g r a d u a l l y t o o k h o l d i n t h e d i s c o u r s e o f

t h e e c o n o m i c e l i t e s . I n p a r t i c u l a r , d u r i n g t h e l a s t y e a r s o f K i m ’ s r u l e ( 1 9 9 4 - 1 9 9 7 ) w h e n

“ g l o b a l i z a t i o n ” b e c a m e t h e p r e d o m i n a n t c r e d o , t h e m y t h o f t h e m a r k e t p r e v a i l e d o v e r t h e

i n n e r c i r c l e o f t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e ( L e e Y e o n - h o 1 9 9 8 ) .

O n t h e o t h e r e n d o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , t h e d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t o s c i l l a t e d

b e t w e e n n e o l i b e r a l i s m a n d n e o - i n s t i t u t i o n a l i s m f o r i t s p o l i t i c a l c o n v e n i e n c e . K o r e a n
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c a r e e r b u r e a u c r a t s , t o a l a r g e e x t e n t , h a v e t r a d i t i o n a l l y f o l l o w e d i d e o l o g i c a l p r a g m a t i s m t o

g e t t h i n g s d o n e . T h u s , t h e i r a t t i t u d e t o w a r d C h a e b o l r e f o r m a p p e a r e d t o b e a m i x t u r e o f

v a r i o u s s c h o o l s o f t h o u g h t . B u t p a r t i c i p a t o r y p o l i t i c s f o r c e d p r e s i d e n t s t o s e l e c t a n

e c o n o m i c t e a m w h o s e e c o n o m i c i d e o l o g y fi t t h e p o l i t i c a l c l i m a t e a c r o s s d i f f e r e n t t i m e

p e r i o d s . I n p a r t i c u l a r , s e l e c t i n g e c o n o m i s t s f r o m a c a d e m i c c i r c l e s a d d e d a n i d e o l o g i c a l

d i m e n s i o n t o e c o n o m i c m a n a g e m e n t , w h i l e a p p o i n t i n g c a r e e r p o l i t i c i a n s i n e v i t a b l y l e d t o

t h e p o l i t i c i z a t i o n o f p o l i c y - m a k i n g d u r i n g d e m o c r a t i c r u l e ( F o r e c o n o m i c e l i t e a s s i g n m e n t

d u r i n g t h i s p e r i o d , r e f e r t o T a b l e 2 . 5 ) . O n t h e o t h e r h a n d , u n l i k e d u r i n g a u t h o r i t a r i a n r u l e ,

e a c h e c o n o m i c a g e n c y s h o w e d a d i v e r g e n t p o l i c y p r o c l i v i t y , d e p e n d i n g u p o n t h e e c o n o m i c

a g e n d a t o b e d e a l t w i t h o r u p o n e a c h a g e n c y ’ s c o n s t i t u e n t s . F o r i n s t a n c e , r e g a r d i n g t h e

c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y , M O C I i n s i s t e d t h a t e a c h C h a e b o l m u s t s i n g l e o u t i t s m a i n

b u s i n e s s l i n e t o i m p r o v e i t s c o m p e t i t i v e n e s s i n t h e g l o b a l m a r k e t . B u t M O E F , K D I a n d

F T C w e r e c o n v i n c e d t h a t i m p r o v i n g i n d u s t r i a l c o m p e t i t i v e n e s s m u s t b e c a r r i e d o u t b y t h e

“ i n v i s i b l e h a n d o f t h e m a r k e t . ” A c c o r d i n g l y , S a m s u n g ’ s e n t r y i n t o t h e a l r e a d y

o v e r c r o w d e d a u t o m o b i l e i n d u s t r y s h o u l d n o t b e b a r r e d b y a d m i n i s t r a t i v e r e g u l a t i o n s b u t

b y t h e m a r k e t . A n o t h e r e x a m p l e i n v o l v e d t h e i s s u e o f t h e “ R e a l N a m e F i n a n c i a l

T r a n s a c t i o n S y s t e m ( R N F T S ) . ” T h e F T C u r g e d t h e i n s t i t u t i o n a l i n t r o d u c t i o n o f a n

i m m e d i a t e a n d c o m p r e h e n s i v e R N F T S e a r l y o n , w h e r e a s M O C I o p p o s e d t h e e a r l y

i n t r o d u c t i o n o f a n R N F T S .

I n s u m m a r y , t h e r e w a s t u r m o i l i n t h e g o v e r n m e n t i n t h e c o n t e x t o f e c o n o m i c i d e a s

a n d p r a c t i c e s . O n t h e o t h e r h a n d , t h e C h a e b o l c o n t i n u e d t o i n s i s t o n d e r e g u l a t i o n . T h e

c o n t i n u a l i d e o l o g i c a l b i c k e r i n g i n t h e b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h i p e v e n t u a l l y r e s u l t e d i n

v i c t o r y f o r t h e C h a e b o l d u r i n g t h e l a s t y e a r s o f K i m ’ s r u l e ( 1 9 9 4 - 1 9 9 7 ) . T h i s m e a n t t h a t
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d e r e g u l a t i o n , i n p a r t i c u l a r i n t h e fi n a n c i a l a n d c a p i t a l m a r k e t s , p r o c e e d e d d e e p l y w i t h o u t

t h e s t r e n g t h e n i n g o f t h e r e g u l a t o r y a n d s u p e r v i s o r y r o l e o f t h e s t a t e o v e r t h e C h a e b o l .

T h e c h i e f - e x e c u t i v e s w h o s e p r i m a r y c o n c e r n w a s e l e c t o r a l s u r v i v a l , w e r e

c o m p e l l e d t o c o m p e n s a t e t h e i r l o y a l e l e c t o r a t e s w i t h m o r e e l i t e a s s i g n m e n t s i n t o t h e c o r e

p o w e r a p p a r a t u s i n r e t u r n f o r e l e c t i n g t h e m i n t o t h e p r e s i d e n t i a l o fi i c e . T h i s s t u d y

e x a m i n e d t h e e l i t e s t r u c t u r e o f b u s i n e s s a n d s t a t e . I n t h e b i g b u s i n e s s e l i t e c i r c l e ,

Y o u n g n a r n e l i t e s ( P r e s i d e n t s P a r k , C h u n , R o b a n d K i m Y o u n g - 5 a m c a m e f r o m t h i s

r e g i o n ) o c c u p i e d a b o u t 3 5 - 4 0 % o f t h e t o p m a n a g e r i a l p o s i t i o n s a c r o s s d i fi ‘ e r e n t r e g i m e s

a n d t h e r e w e r e n o m e a n i n g fi r l c h a n g e s a c r o s s d i f f e r e n t p o l i t i c a l r e g i m e s . I n t h e s t a t e e l i t e

c i r c l e , a c l o s e l o o k a t t h e c o r e e c o n o m i c b u r e a u s o f e c o n o m i c m i n i s t r i e s , fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s , a n d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y a g e n c i e s r e v e a l e d t h a t , i n t h e fi r s t p l a c e , t h e r a t i o o f

t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t ’ s p r o t e g e s ( e l i t e s w h o s e b i r t h p l a c e s w e r e i d e n t i c a l t o t h e

i n c u m b e n t p r e s i d e n t ’ s ) s h a r p l y i n c r e a s e d i n t h e c o r e e c o n o m i c b u r e a u s ’ u n d e r R o b ’ s a n d

K i m Y o u n g - s a m ’ s r e i g n s . O v e r 5 0 % o f d i r e c t o r s i n c o r e b u r e a u s c a m e f r o m Y o u n g n a m

P r o v i n c e d u r i n g t h e R o h r e g i m e ( 1 9 8 8 - 9 2 ) a n d o v e r 6 5 % d u r i n g t h e K i m r e g i m e ( 1 9 9 3 -

9 7 ) ( H a n k y e o r a e 2 1 C e n t u r y , 9 / 2 8 / 1 9 9 5 ; M o n t h l y C h o s u n , M a y 1 9 9 3 ; W e e k l y

M a e K y o n g , 1 / 1 8 / 1 9 9 5 ; M o n t h l y J o o n g a n g , F e b r u a r y 1 9 9 0 ) . S e c o n d , c o n c e r n i n g fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s , t h i s s t u d y e x a m i n e d t h e b i r t h p l a c e s o f t h e t o p m a n a g e r s o f s i x m a j o r

c o m m e r c i a l b a n k s a n d fi v e s t a t e - o w n e d b a n k s . T h e g o v e m m e n t - r u n b a n k s d i d n o t s h o w a

s i g n i fi c a n t i n c r e a s e i n t h e p e r c e n t a g e o f t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t ’ s p r o t e g e s d u r i n g

 

5 T h e c o r e e c o n o m i c b u r e a u s c a n b e l i s t e d a s f o l l o w s : 1 ) D i r e c t o r s o f “ B u d g e t i n g , ”
“ F i n a n c i a l P o l i c y , ” a n d “ T a x a t i o n B u r e a u s ” i n E P B ; 2 ) D i r e c t o r o f “ F i n a n c i a l M a n a g e m e n t
B u r e a u ” i n M O F ; 3 ) D i r e c t o r o f “ C o m m e r c e B u r e a u ” i n M O C I .
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c o m p a r a b l e p e r i o d s . ( O v e r 3 0 % o f t h e c a s e s d u r i n g ’ t h e P a r k r e g i m e w e r e m i s s i n g , s o

t h o s e p e r i o d s w e r e e x c l u d e d . ) A t a n y r a t e , t h e r a t i o o f Y o u n g n a m e l i t e s fl u c t u a t e d

b e t w e e n 2 8 . 2 % u n d e r t h e C h u n r e g i m e a n d 3 1 . 7 % u n d e r t h e K i m Y o u n g - 5 a m r e g i m e

( R e f e r t o T a b l e 4 . 1 0 ) . R e g a r d i n g t h e s i x m a j o r c o m m e r c i a l b a n k s , t h e r e w a s a s t e a d y

i n c r e a s e i n t h e r a t i o o f Y o u n g n a m b a n k e r s fi o m C h u n ’ s r e i g n t o R o h ’ s a n d K i m ’ s r e i g n .

A s T a b l e 4 . 1 1 d e m o n s t r a t e s , t h e r a t i o o f Y o u n g n a m b a n k e r s r o s e f r o m 2 2 . 3 % d u r i n g

C h u n ’ s r e i g n t o 2 7 . 6 % d u r i n g K i m ’ s r e i g n . U n d e r K i m D a e - j u n g , w h o s e b i r t h p l a c e w a s

H o n a m P r o v i n c e , t h e r a t i o o f Y o u n g n a m e l i t e s d r o p p e d t o 2 4 . 2 p e r c e n t . T h i r d , i n t h e

c o n t e x t o f fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s ( B a n k o f K o r e a , B a n k i n g S u p e r v i s o r y

A u t h o r i t y , I n s u r a n c e S u p e r v i s o r y B o a r d , S e c u r i t y S u p e r v i s o r y B o a r d , M o n e t a r y P o l i c y

C o m m i t t e e ) , t h e r e w a s a s h a r p i n c r e a s e i n t h e r a t i o o f Y o u n g n a m e l i t e s a c r o s s d i f f e r e n t

r e g i m e s . O n l y 3 3 . 9 % o f e l i t e s w e r e f r o m Y o u n g n a m P r o v i n c e b e t w e e n 1 9 6 1 a n d 1 9 7 3 ,

b u t t h i s r a t i o r o s e t o 3 7 . 1 % b e t w e e n 1 9 7 4 a n d 1 9 7 9 , 5 2 . 5 % b e t w e e n 1 9 8 0 a n d 1 9 8 7 ,

5 4 . 6 % b e t w e e n 1 9 8 8 a n d 1 9 9 2 , a n d 6 1 . 4 % b e t w e e n 1 9 9 3 a n d 1 9 9 7 . T h i s r a t i o

p l u m m e t e d t o a m e r e 2 7 . 3 % u n d e r K i m D a e - j u n g ( 1 9 9 8 - p r e s e n t ) . I t c a n r e a d i l y b e

a s s u m e d t h a t t h e s h a r p r i s e i n t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t ’ s p r o t e g e s i n fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y

i n s t i t u t i o n s , a l o n g w i t h p e r s o n a l i n t e r l o c k i n g a m o n g Y o u n g n a m e l i t e s a c r o s s p r i v a t e a n d

p u b l i c s e c t o r s , l e d t o a h i g h p o t e n t i a l f o r c o l l u s i o n .

T h e e fi ’ e c t s o f t h e i n c r e a s i n g n u m b e r o f t h e i n c u m b e n t p r e s i d e n t ’ s p r o t e g e s i n t h e

c o r e b u r e a u s o f e c o n o m i c a g e n c i e s , m a j o r c o m m e r c i a l b a n k s a n d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y

i n s t i t u t i o n s i n c l u d e d t h e f o l l o w i n g : 1 ) I t u n d e r m i n e d t h e b u r e a u c r a t i c c o h e s i v e n e s s

a m o n g m i d d l e - l e v e l m a n a g e r s . P o l i t i c i z a t i o n o f m i d - l e v e l m a n a g e r s h a d a n i n i m i c a l e f f e c t

o n t h e c o l l e c t i v e g o a l s o f c a r e e r b u r e a u c r a t s . T h e c o l l e c t i v e g o a l o f i m p r o v i n g t h e
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n a t i o n a l w e a l t h w a s s l o w l y b u t s t e a d i l y d i s s i p a t e d a s c a r e e r c i v i l s e r v a n t s b e c a m e

p r e o c c u p i e d w i t h i n d i v i d u a l o r g r o u p i n t e r e s t s . T h u s , t h e r i v a l r y o f c a b i n e t m i n i s t r i e s

o f t e n t u r n e d i n t o a s t u m b l i n g b l o c k t o r e f o r m p r o g r a m s , a s s h o w n i n t h e i s s u e o f

“ I n d e p e n d e n c e o f t h e C e n t r a l B a n k ” ( R e f e r t o “ fi n a n c i a l r e f o r m ” i n C h a p t e r V ) . 2 ) B e i n g

a w a r e t h a t u n d e r f a c t i o n i s t p o l i t i c s p o l i t i c a l c o n n e c t i o n s w e r e m o r e c r u c i a l t o t h e i r c a r e e r

a d v a n c e m e n t t h a n w a s t h e i r t e c h n i c a l c o m p e t e n c y , e c o n o m i c t e c h n o c r a t s b e g a n t o m a k e

d e c i s i o n s b a s e d h e a v i l y o n p o l i t i c a l c o n s i d e r a t i o n s . 3 ) W i t h t h e c l o s e c o n n e c t e d n e s s o f

b u s i n e s s a n d t h e s t a t e , w h i c h w a s fi l l e d w i t h Y o u n g n a m e l i t e s , t h e p o t e n t i a l f o r r e n t -

s e e k i n g c o l l u s i o n s h a r p l y i n c r e a s e d , c o n s i d e r i n g t h a t p e r s o n a l c o n n e c t i o n s w e i g h e d m o r e

t h a n i n s t i t u t i o n a l r u l e s i n h u m a n i n t e r a c t i o n s i n S o u t h K o r e a . 4 ) I n p a r t i c u l a r , t h e fi l l i n g o f

c o r e fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s a n d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y a g e n c i e s w i t h t h e i n c u m b e n t

p r e s i d e n t s ’ p r o t e g e s m a d e i t i m p o s s i b l e f o r b a n k e r s t o d e t e c t w h e t h e r o r n o t a b u s i n e s s

d i v e r t e d b a n k l o a n s fi o m p r o fi t - s e e k i n g p r o j e c t s t o n o n - p r o fi t - s e e k i n g i n v e s t m e n t s , f o r

e x a m p l e , r e a l e s t a t e s p e c u l a t i o n . T h i s c h a n g e i n t h e e c o n o m i c e l i t e s t r u c t u r e i s s t r o n g l y

a s s o c i a t e d w i t h t h e f o l l o w i n g f e a t u r e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s u n d e r t h e d e m o c r a t i c

r e g i m e : “ c o r r u p t i o n . ”

G r a f t w a s p r a c t i c e d n o t o n l y d u r i n g t h e p o s t - d e v e l o p m e n t a l s t a t e , b u t t h r o u g h o u t

t h e d e v e l o p m e n t a l e r a . M o s t p r e v i o u s s t u d i e s ( e . g , K i m Y o u n g - r a e 1 9 9 7 ) e m p h a s i z e d

t h a t t h e c l o s e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e c o u l d n o t h a v e a v o i d e d r a m p a n t c o r r u p t i o n .

P r e f e r e n t i a l c r e d i t a l l o c a t i o n a n d b u s i n e s s l i c e n s i n g w e r e t r a d e d f o r p o l i t i c a l fi r n d s b y t h e

c h i e f - e x e c u t i v e . I n c o n t r a s t w i t h t h e o l d n o t i o n t h a t a l l p o l i t i c a l r e g i m e s w e r e e q u a l l y

i n v o l v e d i n g r a f t , a r e c e n t s t u d y b y D a v e K a n g ( 1 9 9 9 ) p r e s e n t s q u i t e a d i fi ‘ e r e n t p i c t u r e .

T h e h i e r a r c h i c a l o r g a n i z a t i o n o f t h e b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h i p d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l
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e r a k e p t c o r r u p t i o n fi o m b o i l i n g o u t o f c o n t r o l , b u t o n c e t h e p o w e r b a l a n c e b e t w e e n

b u s i n e s s a n d s t a t e t i l t e d i n f a v o r o f t h e C h a e b o l , r a m p a n t r e n t - s e e k i n g e v o l v e d .

D e t e r m i n i n g t h e p a t t e r n a n d l e v e l o f c o r r u p t i o n i s c r i t i c a l t o u n d e r s t a n d i n g c h a n g e s i n t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s .

T h e r e h a v e b e e n d i s t i n c t p a t t e r n s i n t h e c o l l e c t i o n a n d d i s t r i b u t i o n o f p o l i t i c a l

fi r n d s a c r o s s p o l i t i c a l r e g i m e s . I n t h e 1 9 6 0 5 , p o l i t i c a l f u n d s f r o m b u s i n e s s g r o u p s w e r e

m o b i l i z e d v i a t h r e e d i f f e r e n t c o n d u i t s , t h a t i s , t h e P r e s i d e n t i a l o f fi c e , t h e K C I A ( K o r e a n

C e n t r a l I n t e l l i g e n c e A g e n c y ) , a n d p o w e r e l i t e s o f t h e r u l i n g p a r t y . B u s i n e s s e s w e r e

o b l i g e d t o k i c k b a c k a c e r t a i n p e r c e n t a g e o f b a n k c r e d i t a n d f o r e i g n l o a n s a s p o l i t i c a l

d o n a t i o n s d u r i n g t h i s p e r i o d . B u t i n t h e e a r l y 1 9 7 0 s a n d u n d e r t h e Y u s h i n r e g i m e ( 1 9 7 2 -

1 9 7 9 ) , P a r k m o n o p o l i z e d t h e p a t h s o f p o l i t i c a l f u n d s e x c l u s i v e l y u n d e r h i s o w n h a n d , s o

t h a t t h e m i d d l e m e n ( p a r t y e l i t e s a n d p o w e r h o l d e r s w i t h i n t h e r u l i n g c i r c l e ) w e r e

e l i m i n a t e d . B u s i n e s s e s d i d n o t h a v e t o p a y b r i b e s i n r e t u r n f o r a c c e s s t o t h e p r e s i d e n t .

B i g b u s i n e s s e s o fi ’ e r e d l a r g e p o l i t i c a l d o n a t i o n s t o t h e c h i e f - e x e c u t i v e t w i c e o r t h r e e t i m e s

p e r y e a r , l i k e a q u a s i - t a x , b u t w e r e n o t c o m p e n s a t e d d i r e c t l y f o r t h e i r m o n e t a r y o f f e r i n g s .

R a t h e r t h e y w e r e p a i d o fi ‘ b y P a r k ’ s p r e f e r e n t i a l e c o n o m i c m a n a g e m e n t t o w a r d b i g

b u s i n e s s i n g e n e r a l f r o m t h e e a r l y 1 9 7 0 8 o n . T h e s o - c a l l e d “ r u l i n g f u n d ” ( t o n g c h i j a k u m )

o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e w a s a c r i t i c a l s o u r c e o f o p e r a t i n g e x p e n s e s f o r t h e r u l i n g p a r t y a n d

c a r e e r p o l i t i c i a n s ( P a r k J o n g - y u l 1 9 8 9 2 2 8 9 ; H a n S e u n g - j o 1 9 9 1 : 8 7 ; W o o J o n g - c h a n g

1 9 9 5 : 4 3 - 4 6 ; D a v e K a n g 1 9 9 9 2 3 1 ) . O n t h e o t h e r h a n d , g r a fi b y p o l i t i c i a n s w a s t i g h t l y

c o n t r o l l e d a c r o s s p a r t i e s .

C h u n D o o — h w a n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) f o l l o w e d h i s p r e d e c e s s o r ’ s p r a c t i c e o f p o l i t i c a l f u n d

r a i s i n g b y c o l l e c t i n g h u g e s u m s o f q u a s i - t a x e s f r o m b i g b u s i n e s s e s . T h e a m o u n t o fi ' e r e d b y
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b i g b u s i n e s s e s w a s d e t e r m i n e d b y t h e s i z e o f t h e c o n g l o m e r a t e s w i t h o u t a n e x c h a n g e o f

f a v o r i t i s m f o r i n d i v i d u a l d o n o r s , ‘ 5 a l t h o u g h t h e l i k e l i h o o d t h a t b u s i n e s s e s a n d t h e s t a t e

e x c h a n g e d b e n e fi t s w i t h e a c h o t h e r c a n n o t b e d i s m i s s e d . T h e o p e r a t i n g e x p e n d i t u r e s o f

t h e r u l i n g p a r t y a n d c a m p a i g n f u n d s f o r c o n g r e s s i o n a l c a n d i d a t e s , b y a n d l a r g e , c a m e f r o m

t h e p o c k e t o f P r e s i d e n t C h u n ( C h o S h i n j a e , 1 9 9 2 : 1 2 6 - 1 2 7 ; M o n t h l y C h o s u n , M a r c h

1 9 9 6 )

T h e p o l i t i c a l c o n s e q u e n c e s o f t h e m o n o p o l i z a t i o n o f p o l i t i c a l f u n d s u n d e r t h e

c h i e f - e x e c u t i v e w e r e a s f o l l o w s : F i r s t , P a r k a n d C h u n w e r e l a r g e l y s u c c e s s f u l i n p r o t e c t i n g

c a r e e r p o l i t i c i a n s fi ' o m t h e i n fl u e n c e o f b i g b u s i n e s s a n d , m o r e i m p o r t a n t l y , i n s h i e l d i n g

e c o n o m i c t e c h n o c r a t s f r o m t h e r e n t - s e e k i n g o f b i g b u s i n e s s e s , a l t h o u g h n o t c o m p l e t e l y

s u c c e s s f u l ( H a n S e u n g — j o , 1 9 9 1 ) . S e c o n d , w i t h t h e m o n o p o l i s t i c u s e o f p o l i t i c a l f u n d s ,

t h e c h i e f - e x e c u t i v e w a s a b l e t o p l a c e c a r e e r p o l i t i c i a n s u n d e r t i g h t c o n t r o l a n d m a i n t a i n

e x e c u t i v e d o m i n a n c e o v e r t h e l e g i s l a t u r e . T h i r d , b i g b u s i n e s s e s d i d n o t h a v e t o s e e k o u t

i n d i v i d u a l p o l i t i c i a n s a n d a g e n t s f o r i t s b u s i n e s s l o b b y i n g , b u t i n s t e a d m a d e d e a l s w i t h t h e

c h i e f - e x e c u t i v e . B u t t h e d e a l s w e r e c a r r i e d o u t i n t h e c o n t e x t o f t h e p r e s i d e n t ’ 5 s u p e r -

d o m i n a n c e o v e r t h e C h a e b o l , s o t h a t g r a f t d i d n o t i n fl i c t d a m a g e o n t h e s t a t e ’ s a b i l i t y t o

“ p i c k w i n n e r s ” i n b u s i n e s s l i c e n s i n g a n d t h e c r e d i t a l l o c a t i o n p r o c e s s .

B u t u n d e r t h e R o h a d m i n i s t r a t i o n ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) , t h e p a t t e r n o f p o l i t i c a l fi r n d

 

6 D u r i n g t h e fi r s t h a l f o f C h u n ’ s r e i g n ( 1 9 8 0 - 1 9 8 4 ) , t h e r e w a s l i t t l e c o l l u s i v e t r a d e
b e t w e e n p o w e r e l i t e s a n d b i g b u s i n e s s e s i n t h e c o n t e x t o f c r e d i t a l l o c a t i o n a n d b u s i n e s s
l i c e n s i n g . B u t f r o m 1 9 8 5 o n , t h e C h u n r e g i m e b e g a n t o d e v i a t e f r o m t h e t r a c k o f
c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n i n t o t h e p o l i t i c i z a t i o n o f l i c e n s i n g a n d c r e d i t a l l o c a t i o n u n d e r
m o u n t i n g p o l i t i c a l p r e s s u r e . B y t h e e n d o f h i s r e g i m e , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s h a d l a r g e l y
t u r n e d i n t o a c o n d u i t t o b e u s e d f o r b i g b u s i n e s s ’ r e n t - s e e k i n g . I n p a r t i c u l a r , C h u n
m o b i l i z e d a h u g e s u m o f p o l i t i c a l fi r n d s t o s u p p o r t h i s h a n d - p i c k e d p r e s i d e n t i a l c a n d i d a t e ,
R o h T a e - w o o , d u r i n g h i s l a s t y e a r ( M o n t h l y C h o s u n , M a r c h 1 9 9 2 ) .
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m o b i l i z a t i o n a n d d i s t r i b u t i o n d i v e r g e d f r o m t h a t o f h i s p r e d e c e s s o r s . T h e r o l e o f t h e B l u e

H o u s e ( p r e s i d e n t i a l r e s i d e n c e ) i n t h e c o l l e c t i o n a n d d i s t r i b u t i o n o f p o l i t i c a l f u n d s

d i m i n i s h e d ( a l t h o u g h R o h c o l l e c t e d a h u g e s u m o f s l u s h f u n d s f r o m b i g b u s i n e s s ) , s o t h a t

i n d i v i d u a l c a r e e r p o l i t i c i a n s b e g a n t o a p p r o a c h b u s i n e s s c i r c l e s t o s o l i c i t c a m p a i g n f u n d s

( H a n S e u n g - j o 1 9 9 1 : 8 7 ; K i m S u n g - w o o 1 9 9 1 ) . I n a d d i t i o n , d e m o c r a t i z a t i o n r e t u r n e d

v a r i o u s a s p e c t s o f c o n s t i t u t i o n a l a u t h o r i t y t o t h e l e g i s l a t u r e , s o t h a t b i g b u s i n e s s e s c o u l d

h a r d l y a v o i d l o b b y i n g i n d i v i d u a l r e p r e s e n t a t i v e s w h o w e r e i n v o l v e d i n t h e e c o n o m i c

p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . F o r i n s t a n c e , t h e r e v i v a l o f t h e c o n g r e s s ’ a u t h o r i t y t o a u d i t t h e

e x e c u t i v e b r a n c h a n d n a t i o n a l a fl ‘ a i r s p r o v i d e d c a r e e r p o l i t i c i a n s w i t h a m p l e o p p o r t u n i t y t o

a c c e p t b r i b e s ( N e w s p e o p l e , 1 0 / 2 4 / 1 9 9 6 ) . T h e n e w p r a c t i c e s i n p o l i t i c a l f u n d r a i s i n g

e s c a l a t e d t h e a l r e a d y r i s i n g l o b b y i s t p o w e r o f b i g b u s i n e s s a n d , a s a r e s u l t , t h e e c o n o m i c

p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s i n c r e a s i n g l y c a m e u n d e r t h e i n fl u e n c e o f b i g b u s i n e s s . T h e s e c o n d

c h a r a c t e r i s t i c o f p o l i t i c a l fi r n d s u n d e r R o b w a s t h a t p u b l i c p r o j e c t s a n d p r i v a t i z a t i o n o f

s t a t e - o w n e d e n t e r p r i s e s w e r e i n c r e a s i n g l y t r a d e d i n c o m p e n s a t i o n f o r l a r g e d o n a t i o n s fi o m

b i g b u s i n e s s e s . U n d e r K i m Y o u n g - 5 a m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) , w h o , r i g h t a f t e r h i s i n a u g u r a t i o n ,

p r o m i s e d n o t t o c o l l e c t a n y p o l i t i c a l m o n e y f r o m b i g b u s i n e s s e s , t h e p o l i t i c a l l e v e r a g e o f

b i g b u s i n e s s e s c o n t i n u e d t o r i s e , o w i n g t o t h e n e w r e n t - s e e k i n g p a t t e r n s i n w h i c h m o r e

r a n k - a n d - fi l e b u r e a u c r a t s a n d c a r e e r p o l i t i c i a n s w e r e i n v o l v e d .

A l o n g w i t h c h a n g e s i n t h e p a t t e r n s o f p o l i t i c a l f u n d m o b i l i z a t i o n a n d d i s t r i b u t i o n ,

t h e a m o u n t o f p o l i t i c a l f u n d s h a s b e e n o n t h e r i s e t h r o u g h o u t t h e l a t e 1 9 8 0 5 a n d 1 9 9 0 5 .

T h e r e i s n o e m p i r i c a l d a t a a v a i l a b l e t o g a u g e t h e a m o u n t o f p o l i t i c a l f u n d s c o l l e c t e d o v e r

3 2 2



t i m e , b u t t h e m o u n t i n g s l u s h fi r n d s ( t h e s o - c a l l e d B e e j a k u m 7 ) o f fi r m s a f t e r

d e m o c r a t i z a t i o n r e fl e c t s o m e a s p e c t o f d e e p e n i n g p o l i t i c a l c o r r u p t i o n . T h i s s t u d y t r i e d t o

a p p r o x i m a t e t h e s i z e o f t h e s l u s h f u n d s b y l o o k i n g i n t o t h e e n t e r t a i n m e n t e x p e n s e s

( J e o p d a e b e e ) o f e n t e r p r i s e s , w h i c h c o n s t i t u t e d t h e l i o n ’ s s h a r e o f B e e j a l m m . A s s h o w n i n

T a b l e 4 . 1 3 , t h e a b s o l u t e s i z e o f s l u s h f u n d s ( e n t e r t a i n m e n t e x p e n s e s ) s o a r e d , i n fl a t i n g f r o m

4 1 8 . 7 b i l l i o n w o n i n 1 9 8 7 t o 1 . 3 6 6 9 t r i l l i o n w o n i n 1 9 9 4 , a l t h o u g h t h e r a t i o o f t h e s l u s h

f u n d s r e l a t i v e t o t o t a l s a l e s h a s r e m a i n e d s t e a d y . B u t c o n s i d e r i n g t h a t t h e r a t i o o f s l u s h

f u n d s r e l a t i v e t o t o t a l s a l e s w o u l d b e l i k e l y t o d e c r e a s e a s t o t a l s a l e s i n c r e a s e d , t h e

s t e a d i n e s s o f t h e r a t i o o f s l u s h f u n d s m e a n s t h a t K o r e a n fi r m s h a v e i n t e n s i fi e d t h e i r

l o b b y i n g d u r i n g t h i s p e r i o d . T h e d a t a o n a l l c o r p o r a t e b o d i e s b e t w e e n 1 9 9 5 a n d 1 9 9 7

c o n v i n c i n g l y s h o w t h a t t h e s l u s h f u n d s o f K o r e a n fi r m s i n b o t h a b s o l u t e a n d r e l a t i v e t e r m s

h a v e b e e n r i s i n g d u r i n g t h i s p e r i o d . B y 1 9 9 7 w h e n K o r e a n s l i d i n t o t h e I M F b a i l o u t

p r o g r a m , t h e s l u s h fi r n d s a m o u n t e d t o 3 . 5 t r i l l i o n w o n ( 3 . 9 b i l l i o n d o l l a r s ) , o r 0 . 3 1 % o f

t o t a l i n c o m e f o r t h e a v e r a g e b o d y c o r p o r a t e . T h e i n c r e a s i n g s l u s h fi r n d s r e fl e c t t h e f a c t

t h a t fi r m s h a v e b e c o m e m o r e e x t e n s i v e l y e n g a g e d i n l o b b y i n g c a r e e r p o l i t i c i a n s a n d t h u s

r e n t - s e e k i n g h a s g r o w n i n t o a r e g u l a r p a t t e r n i n t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . 8

 

7 B e e j a k u m , m o s t o f w h i c h i s u s e d t o l o b b y p o l i t i c i a n s a n d g o v e r n m e n t a l o f fi c i a l s
b y t h e h e a d o f a c o n g l o m e r a t e , i s m o b i l i z e d t h r o u g h t h e u s e o f v a r i o u s s o u r c e s , i n c l u d i n g

b u d g e t e d e n t e r t a i n m e n t e x p e n s e s , s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s , s t o c k m a r k e t m a n i p u l a t i o n ,
p h o n y fi n a n c i a l s t a t e m e n t s , t a x e v a s i o n a n d s o f o r t h . A m o n g t h e s e v a r i o u s s o u r c e s ,
r e c e p t i o n e x p e n s e s c o n s t i t u t e d a l a r g e p a r t o f t h e s l u s h fi m d s ( P a r k D a e - h o , 1 9 9 1 ) .

8 T a b l e 2 . 2 4 s h o w s t h a t i n 1 9 9 1 , K o r e a w a s r a n k e d a s t h e 2 7 t h l e a s t c o r r u p t
c o u n t r y a m o n g t h e 4 7 m o s t i n d u s t r i a l i z e d c o u n t r i e s . A s c o m p a r e d w i t h i t s c o m p e t i t o r s ,
S i n g a p o r e a n d T a i w a n , K o r e a i s r e p o r t e d a s a m u c h m o r e c o r r u p t c o u n t r y b y t h e I M D .
H o w e v e r , t h i s s u r v e y d a t a h a d a s h o r t t i m e h o r i z o n a n d d i d n o t d e m o n s t r a t e t h e t r e n d o f

d e e p e n i n g c o r r u p t i o n o v e r a l o n g p e r i o d . T h e i n t e r e s t i n g f a c t i s t h a t i n t h e y e a r 1 9 9 7 ,
w h e n t h e K o r e a n e c o n o m y p l u n g e d i n t o t h e c u r r e n c y c r i s i s , t h e c o r r u p t i o n i n d e x w a s t h e

w o r s t .
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A n o t h e r c r i t i c a l c h a n g e i n t h e p a t t e r n o f c o r r u p t i o n i s t h a t t h e g o v e r n m e n t b e g a n

t o d i r e c t l y s w a p c r e d i t a l l o c a t i o n a n d b u s i n e s s l i c e n s i n g f o r m o n e t a r y b r i b e s . F o r i n s t a n c e ,

t h e H a n b o G r o u p m a d e a h u g e p r e s i d e n t i a l c a m p a i g n d o n a t i o n i n e x c h a n g e f o r p r e f e r e n t i a l

c r e d i t , j u s t b e f o r e g o i n g b a n k r u p t 9 ( H a n k y e o r a e 1 / 2 1 / 1 9 9 9 ; J o o n g a n g D a i l y 2 / 4 / 1 9 9 9 ) .

K i a a n d D o n g a h g r o u p s 1 0 w e r e a l s o a c c u s e d o f r e c e i v i n g p r e f e r e n t i a l c r e d i t u n d e r t h e K i m

Y o u n g - 5 a m a d m i n i s t r a t i o n i n r e t u r n f o r h u g e d o n a t i o n s t o t h e p r e s i d e n t i a l c a m p a i g n . I n

a d d i t i o n , t h e t w o m o s t s i g n i fi c a n t a r e a s o f b u s i n e s s l i c e n s i n g , t h a t i s , n e w a u t o - m a k e r s a n d

m o b i l e p h o n e s e r v i c e p r o v i d e r s , w e r e s e l e c t e d b a s e d o n p o l i t i c a l c o n s i d e r a t i o n s . L i c e n s i n g

S a m s u n g M o t o r i n a n a l r e a d y o v e r l y c r o w d e d a u t o m o b i l e i n d u s t r y w a s a c l a s s i c c a s e i n

w h i c h b u s i n e s s l i c e n s i n g t u r n e d i n t o a p o l i t i c a l s o u r c e t o p r o m o t e t h e r e g i m e ’ s p o l i t i c a l

i n t e r e s t s . P r e s i d e n t K i m Y o u n g - s a m ’ s s o n , H y u n - c h u l , w a s a l s o a c c u s e d o f p e d d l i n g

i n fl u e n c e w h e n t h e g o v e r n m e n t s e l e c t e d m o b i l e p h o n e s e r v i c e p r o v i d e r s i n 1 9 9 6

( J o o n g a n g D a i l y 1 / 2 3 / 1 9 9 9 ; K o r e a H e r a l d 2 / 5 / 1 9 9 9 ) . I t g o e s w i t h o u t s a y i n g t h a t t h e

r a m p a n t c o r r u p t i o n t w i s t e d t h e t r a c k o f t h e “ m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m ” d u r i n g t h i s

p e r i o d .

 

9 T h e f o r m e r c h a i r m a n o f t h e H a n b o G r o u p , C h u n g T a i - s o o , r e c k l e s s l y s p r e a d
a r o u n d h i s s l u s h f u n d s a n d r e c e i v e d p r e f e r e n t i a l c r e d i t d u r i n g R o h ’ s r e i g n . H e h a d
a n r a s s e d m o r e t h a n 7 0 0 b i l l i o n w o n i n s l u s h fi r n d s u n d e r t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t .
C h u n g a d m i t t e d t o fi r n d i n g K i m Y o u n g - s a m ’ s p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n c a m p a i g n i n 1 9 9 2
( K o r e a H e r a l d 2 / 4 / 1 9 9 9 ) . T h e K o r e a D e v e l o p m e n t B a n k p o u r e d 2 3 m i l l i o n d o l l a r s i n t o

t h e H a n b o g r o u p i n F e b r u a r y 1 9 9 3 , 4 8 m i l l i o n d o l l a r s i n J u n e 1 9 9 3 , a n d 4 8 m i l l i o n d o l l a r s
i n S e p t e m b e r 1 9 9 3 , e v e n t h o u g h H a n b o w a s a l r e a d y t e e t e r i n g d u e t o i t s e x t r e m e l y h i g h

d e b t / e q u i t y r a t i o ( J o o n g a n g D a i l y 2 / 5 / 1 9 9 9 ) . H a n b o w e n t i n s o l v e n t i n e a r l y 1 9 9 7 b e f o r e
t h e c u r r e n c y c r i s i s .

m D o n g a h C o n s t r u c t i o n G r o u p , w h i c h w a s s t a g g e r i n g fi n a n c i a l l y , w a s g i v e n 1 . 1
t r i l l i o n w o n i n b a n k c r e d i t u n d e r a w o r k o u t p r o g r a m a f t e r K i m Y o u n g - 5 a m w a s s w o r n i n t o
p r e s i d e n t i a l o f fi c e i n 1 9 9 3 . B u t t h e D o n g a h g r o u p , w h i c h a m a s s e d a h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o
d u r i n g K i m ’ s r e i g n , w e n t b a n k r u p t b e f o r e t h e f o r e i g n c u r r e n c y c r i s i s i n 1 9 9 7 ( N e w s m a k e r

9 / 7 / 1 9 9 8 ) .
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U n d e r t h e R o h T a e - w o o a n d K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) , t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d e r a i l e d f r o m t h e t r a c k o f g o a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n a n d t h e s t a t e

i n c r e a s i n g l y b e c a m e a c a p t i v e o f t h e C h a e b o l . T h e t r a n s f o r m a t i o n i n t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s h a d i t s o r i g i n i n c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e r a t h e r t h a n i n a n

e c o n o m i c p o w e r s h i f t . A s s h o w n i n T a b l e 3 . 1 - b , b e t w e e n t h e t w o p e r i o d s , 1 9 8 0 - 1 9 8 7 a n d

1 9 8 8 - 1 9 9 7 , t h e r e w a s r e l a t i v e l y l i t t l e c h a n g e i n t h e “ e c o n o m i c q u a l i t y ” o f t h e b u s i n e s s -

s t a t e n e x u s . I n p a r t i c u l a r , t h e s h a r e o f t h e C h a e b o l i n t h e n a t i o n a l e c o n o m y ( e c o n o m i c

p o w e r o f b i g b u s i n e s s ) r e m a i n e d u n c h a n g e d ( r e f e r t o G r a p h 3 . 6 ) . “ S t r u c t u r a l d e p e n d e n c y

t h e o r i s t s , ” s u c h a s K i m E u n - m e e ( 1 9 9 7 ) , c o n t e n d t h a t t h e s t r u c t u r a l t r a n s f o r m a t i o n i n t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s s t e m s fi ' o m t h e r i s i n g e c o n o m i c s t r e n g t h o f b i g b u s i n e s s . A c c o r d i n g

t o t h e s e l e f t - l e a n i n g s c h o l a r s , t h e s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y o n c a p i t a l i n e v i t a b l y l e d t o

t h e p o l i t i c a l s c h e m e i n w h i c h t h e s t a t e b e c a m e c a p t u r e d b y c a p i t a l . B u t a s s h o w n i n G r a p h

3 . 6 , t h e e c o n o m i c p o w e r o f b i g b u s i n e s s r e a c h e d a n a p e x b y t h e e a r l y 1 9 8 0 5 a n d r e m a i n e d

a l m o s t u n c h a n g e d t h r o u g h o u t t h e 1 9 8 0 5 a n d 9 0 5 , b u t t h e n e x u s w a s p e r v e r t e d i n t o a

c o l l u s i v e f o r m i n t h e e a r l y 1 9 9 0 5 . A c c o r d i n g l y , t h e d e g e n e r a t i o n o f t h e n e x u s t o a

c o l l u s i o n d u r i n g t h i s p e r i o d m u s t b e a t t r i b u t e d t o t h e f o l l o w i n g c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l

s t r u c t u r e o f t h e s t a t e : 1 ) t h e r i s i n g r i v a l r y a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s ; 2 ) d i s l o c a t i o n o f t h e

p o l i c y - m a k i n g r e g i m e ; 3 ) d i s a r r a y o f t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m ; 4 ) d e c e n t r a l i z a t i o n o f t h e

e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s ; a n d 5 ) p o l i t i c i z a t i o n o f e c o n o m i c a g e n c i e s ( R e f e r t o

C h a p t e r H ) .

D e m o c r a t i z a t i o n c h a n g e d t h e d y n a m i c s o f p o l i t i c s a n d s u b s e q u e n t l y t h e i n t e r n a l

s t r u c t u r e o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e . E l e c t o r a l p o l i t i c s a l t e r e d t h e c h i e f - e x e c u t i v e s ’

p r i m a r y c o n c e r n s a n d p o l i c y p r i o r i t i e s ( R e f e r t o G r a p h s 2 . 1 a n d 2 . 2 ) , o w i n g t o t h e i r
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c h a n g i n g s u r v i v a l s t r a t e g i e s . F a c i n g m o r e o p e n c o n t e s t s f o r p o l i t i c a l p o w e r t h r o u g h

e l e c t o r a l s u p p o r t , t h e c h i e f - e x e c u t i v e s p u t a s i d e t h e t r a d i t i o n a l c a u s e o f e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t , a n d f o c u s e d o n e l e c t o r a l p o l i t i c s a n d d a y - t o - d a y p o l i t i c a l q u a r r e l s . G e t t i n g

e l e c t e d t o a p u b l i c p o s t a n d s e r v i n g a s a n e l e c t e d o fi i c i a l i n K o r e a r e q u i r e d a l a r g e a m o u n t

o f c a s h . P o l i t i c i a n s w e r e t e m p t e d t o s e e k s u p p o r t f r o m b i g b u s i n e s s t o fi n a n c e t h e i r

e l e c t i o n c a m p a i g n s a n d o m c e s , c o r p o r a t i o n s b e i n g t h e o n l y fi n a n c i a l s o u r c e a v a i l a b l e .

C o r p o r a t i o n s , i n r e t u r n , g o t v a l u a b l e h e l p f r o m p o l i t i c i a n s i n l a n d i n g g o v e r n m e n t p r o j e c t s

a n d s e c u r i n g b a n k l o a n s . B i g b u s i n e s s , w h i c h w a s t h e p r i m a r y s o u r c e o f p o l i t i c a l fi r n d s ,

w a s a b l e t o i n c r e a s e i t s p o l i t i c a l l e v e r a g e o v e r p o l i c y m a k e r s . P r e s i d e n t s w h o g o t e l e c t e d

w i t h c o r p o r a t e fi n a n c i a l s u p p o r t c o u l d h a r d l y b e e x p e c t e d t o b e a u t o n o m o u s fi o m t h e

c o l l e c t i v e a n d p a r t i c u l a r i n t e r e s t s o f b i g b u s i n e s s i n t h e c o u r s e o f p o l i c y m a k i n g .

T H E O V E R A L L S T R A T E G I C I N T E R A C T I O N S O F B U S I N E S S - S T A T E O V E R
M A R K E T D E E P E N I N G

T h i s s e c t i o n i s d e s i g n e d t o d e m o n s t r a t e t h a t t h e s t a t e i n c r e m e n t a l l y b e c a m e

c a p t u r e d b y t h e C h a e b o l d u r i n g 1 9 8 8 - 1 9 9 7 . A s s h o w n i n s u b s e q u e n t d e t a i l e d i n t e r a c t i o n s

o f b u s i n e s s a n d t h e s t a t e , c o n v i n c i n g e v i d e n c e e x i s t s t h a t t h e s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y

o n c a p i t a l r e s t r i c t e d t h e p o l i c y c h o i c e s o f t h e R o h a n d K i m a d m i n i s t r a t i o n s . T h i s s e c t i o n

w i l l d e s c r i b e t h e p a t h o f i n t e r a c t i o n s a m o n g s t a t e a n d b u s i n e s s i n t h e c o n t e x t o f t h e

m a c r o e c o n o m i c e n v i r o n m e n t d u r i n g t h e p e r i o d o f d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n a n d t h e r e b y

e x p l o r e w h y t h e K o r e a n s t a t e f a i l e d t o c a r r y o u t a m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m i n c l u d i n g

C h a e b o l r e f o r m . T h e p e r i o d o f 1 9 8 7 - 1 9 9 7 c a n b e d i v i d e d i n t o t h r e e d i s t i n c t i v e b u s i n e s s

c y c l e s , t h e fi r s t p e r i o d b e i n g b e t w e e n e a r l y 1 9 8 7 a n d e a r l y 1 9 8 9 , t h e s e c o n d p e r i o d
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b e t w e e n l a t e 1 9 8 9 a n d 1 9 9 2 , a n d t h e t h i r d , 1 9 9 3 - 1 9 9 7 .

( 1 ) F i r s t P e r i o d : 1 9 8 7 - 1 9 8 9

R o h T a e - w o o , w h o w a s s w o r n i n t o p r e s i d e n t i a l o fl i c e t h r o u g h t h e fi r s t p o p u l a r

e l e c t i o n i n 1 5 y e a r s , s o u g h t t o u n d e r t a k e p o l i t i c a l a n d e c o n o m i c r e f o r m d u r i n g t h e fi r s t

b u s i n e s s c y c l e . R e fl e c t i n g t h e i n t e n s i t y o f t h e d e m o c r a t i c m o v e m e n t a n d w i d e s p r e a d

c o l l e c t i v e a c t i o n , R o h s p e n t m o s t o f h i s i n a u g u r a l s p e e c h s t r e s s i n g e c o n o m i c j u s t i c e a n d

d i s t r i b u t i o n , e c o n o m i c s t a b i l i t y r a t h e r t h a n g r o w t h , d e m o c r a t i c v a l u e s , a n d r e u n i fi c a t i o n

( R e f e r t o G r a p h s 2 . 1 a n d 2 . 2 ) . T h e m a i n f e a t u r e s o f R o h ’ s e c o n o m i c r e f o r m p r o g r a m

i n c l u d e d f o u r m a i n s e c t i o n s : 1 ) t h e i n t r o d u c t i o n o f a w i d e r a n g e o f s o c i a l w e l f a r e

p r o g r a m s ‘ 1 ( e . g , b u i l d i n g t w o m i l l i o n h o u s e s ) ; 2 ) t h e i n t r o d u c t i o n o f a n t i - C h a e b o l

m e a s u r e s ; 3 ) m a r k e t l i b e r a l i z a t i o n ; 1 2 a n d 4 ) d e r e g u l a t i o n .

T h e fi r s t t w o m e a s u r e s w e r e d r i v e n b y R o h ’ s a t t e m p t t o q u i e t t h e o u t b u r s t o f p e n t -

u p d i s c o n t e n t d u r i n g t h e d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n . T h e l a t t e r t w o w e r e p r o m p t e d b y t h e

p r i v a t e s e c t o r ’ s d e m a n d s a n d t h e i n t e r n a l l o g i c o f e c o n o m i c d e v e l o p m e n t . A s f o r t h e a n t i -

C h a e b o l m e a s u r e s , w h i c h a r e t h e c e n t r a l f o c u s o f t h i s s t u d y , R o h ’ s g o v e r n m e n t p u t l i m i t s

o n b a n k l o a n s t o l a r g e b u s i n e s s g r o u p s ( M a r c h 1 9 8 8 ) . O t h e r p r o g r a m s , s u c h a s “ c o u n t e r -

 

" T h e w e l f a r e p r o g r a m s i n t r o d u c e d b y R o h i n h i s e a r l y r e i g n c a n b e l i s t e d a s
f o l l o w s : 1 ) b u i l d i n g t w o m i l l i o n h o u s e s t o s u p p l y t h e m i d d l e c l a s s w i t h l o w e r p r i c e d
h o u s i n g ; 2 ) u n i v e r s a l h e a l t h i n s u r a n c e c o v e r a g e ; 3 ) i n t r o d u c t i o n o f a n a t i o n a l p e n s i o n
s y s t e m ; a n d 4 ) i n t r o d u c t i o n o f t h e m i n i m u m w a g e a c t .

‘ 2 T h e p o l i c y m e a s u r e s t a k e n b y t h e R o h g o v e r n m e n t c o n c e r n i n g m a r k e t
l i b e r a l i z a t i o n w e r e t h e l i b e r a l i z a t i o n m e a s u r e f o r t h e p r i v a t e t r a n s a c t i o n o f f o r e i g n

e x c h a n g e ( M a r c h 1 9 8 8 ) , s t e p w i s e p r o m o t i o n m e a s u r e s f o r t h e i n t e r n a t i o n a l i z a t i o n o f t h e
c a p i t a l m a r k e t ( D e c e m b e r 1 9 8 8 ) , e x c h a n g e r a t e d e t e r m i n a t i o n a t t h e m a r k e t - a v e r a g e r a t e
s y s t e m , a n d i m p r o v e m e n t o f t h e s y s t e m o f f o r e i g n - e x c h a n g e c o n c e n t r a t i o n u n d e r t h e
c e n t r a l b a n k ’ s c o n t r o l ( M a r c h 1 9 9 0 ) .
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m e a s u r e s o n r e a l - e s t a t e s p e c u l a t i o n ” ( A u g u s t 1 9 8 8 ) a n d t h e “ A c t f o r t h e C o n c e p t o f L a n d

a s P u b l i c G o o d s ( A C L P G ) , ” ( O c t o b e r 1 9 8 9 ) r e s u l t e d i n r e l a t i v e s u c c e s s O n t h e o t h e r

h a n d , t h e R o h g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o i n t r o d u c e t h e R e a l N a m e F i n a n c i a l T r a n s a c t i o n

S y s t e m ( R N F T S ) , b u t f a i l e d .

I t i s q u i t e i n t e r e s t i n g t o l o o k i n t o w h y t h e s e t w o c r i t i c a l r e f o r m p r o g r a m s , A C L P G

a n d R N F T S , e n d e d u p w i t h s u c h d i v e r g e n t r e s u l t s . E a r l y o n , t h e R o h g o v e r n m e n t

o r g a n i z e d s p e c i a l c o m m i t t e e s f o r t h e i n t r o d u c t i o n o f t h e A C L P G a n d R N F T S ( c o m p o s e d

o f c a r e e r b u r e a u c r a t s , e c o n o m i s t s , a n d o t h e r s p e c i a l i s t s ) , r e s p o n d i n g t o p o p u l a r d e m a n d

f o r e c o n o m i c j u s t i c e a n d f a i r n e s s d u r i n g d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n . T h e A C L P G s y s t e m w a s

m o r e d i r e c t l y a s s o c i a t e d w i t h t h e m i d d l e c l a s s ’ c o n c e r n s , d u e t o t h e s k y r o c k e t i n g p r i c e o f

r e a l r e s t a t e . F o r i n s t a n c e , t h e a n n u a l g r o w t h r a t e o f l a n d p r i c e s w a s 1 3 . 9 % i n 1 9 8 7 ,

2 9 . 8 % i n 1 9 8 8 , a n d 3 0 . 5 % i n 1 9 8 9 ( r e f e r t o T a b l e A 2 i n t h e a p p e n d i x ) . T h e s e s o a r i n g

l a n d p r i c e s fi r e l e d t h e o n - g o i n g e r u p t i o n o f p e n t - u p d i s c o n t e n t i n t h e m i d s t o f d e m o c r a t i c

t r a n s i t i o n . T h e s p e c i a l c o m m i t t e e f o r t h e A C L P G s y s t e m r e p o r t e d t o t h e p u b l i c t h a t t h o s e

e n t e r p r i s e s w h o s e i n v e s t m e n t s w e r e c o n c e n t r a t e d s o l e l y i n r e a l e s t a t e d u r i n g 1 9 7 4 - 1 9 8 7 ,

i n c r e a s e d t h e i r a s s e t s b y 1 0 f o l d , w h i l e e n t e r p r i s e s w h i c h c o n c e n t r a t e d e n t i r e l y i n

e q u i p m e n t i n v e s t m e n t i n c r e a s e d o n l y 3 . 3 f o l d d u r i n g t h e s a m e p e r i o d . T h e r e p o r t s a i d t h a t

t h e t o p fi v e p e r c e n t o f t h e w e a l t h i e s t p e o p l e o w n e d 6 5 . 2 % o f t o t a l p r i v a t e l a n d . I t g o e s

w i t h o u t s a y i n g t h a t t h e r e p o r t o f t h e s p e c i a l c o m m i t t e e fi r r t h e r f e d p o p u l a r a n g e r a g a i n s t

t h e C h a e b o l a n d t h e p o l i t i c a l r e g i m e . P r e s i d e n t R o h , w h o b e c a m e a w a r e t h a t h i s r e g i m e

s u r v i v a l c o u l d b e i n j e o p a r d y i f h e f a i l e d t o p a c i f y t h e m i d d l e c l a s s ’ d i s c o n t e n t , t o o k a c t i o n

a g a i n s t l a n d s p e c u l a t i o n . I n D e c e m b e r 1 9 8 9 , t h e A C L P G s y s t e m w a s i n s t i t u t i o n a l i z e d b y

t h e N a t i o n a l A s s e m b l y w i t h t h e i n t r o d u c t i o n o f t h e A c t o f O w n e r s h i p R e s t r i c t i o n o n L a n d ,
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t h e L e g i s l a t i o n o f T a x a t i o n o n L a n d P r o fi t , a n d t h e L e g i s l a t i o n o f T a x a t i o n o n E x c e s s i v e

L a n d O w n e r s h i p ( L e e C h a n g - k y u , 1 9 9 5 : 1 9 5 - 2 0 6 ) . E v e n t h e C h a e b o l ’ s v e h e m e n t

c h a l l e n g e c o u l d n o t s t o p t h e R o h r e g i m e fi ' o m m o v i n g f o r w a r d w i t h t h e A C L P G

l e g i s l a t i o n , b e c a u s e t h e d y n a m i c s o f r e g i m e s u r v i v a l p o l i t i c s c u r t a i l e d t h e i n fl u e n t i a l p o w e r

o f t h e C h a e b o l o n t h e i s s u e . F o r i n s t a n c e , t h e r u l i n g p a r t y ( L D P ) , w h i c h l o b b i e d a g a i n s t

t h e A C L P G i n t h e e a r l y p h a s e o f d e b a t e , r e v e r s e d i t s p o s i t i o n o n c e t h e m e m b e r s r e a l i z e d

t h a t c o n t i n u a l o p p o s i t i o n t o t h e A C L P G w o u l d l e a d t o a s e r i o u s p o l i t i c a l b l o w t h r o u g h t h e

l o s s o f p o p u l a r s u p p o r t . I n t h e e n d , t h e c h i e f e x e c u t i v e f o l l o w e d t h r o u g h o n h i s o r i g i n a l

p l a n t o i n s t i t u t i o n a l i z e t h e A C L P G .

H o w e v e r , r e g a r d i n g t h e R N F T S , t h e p o l i t i c a l d y n a m i c s e v o l v e d d i fi ‘ e r e n t l y fi o m

t h e c a s e o f t h e A C L P G . C h o S u n ( h e a d o f E P B ) a n d h i s e c o n o m i c c a b i n e t m e m b e r s ( M u n

H e e - k a p a n d L e e K y u - s e u n g ) , w h o t o o k o v e r t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s i n D e c e m b e r

1 9 8 8 , p o i n t e d t o t h e R N F T S a s a n i n d i s p e n s a b l e i n s t i t u t i o n f o r “ fi n a n c i a l m a r k e t

l i b e r a l i z a t i o n ” a n d “ e c o n o m i c d e m o c r a t i z a t i o n . ” I n p a r t i c u l a r , M u n H e e - k a p , a s p r i n c i p a l

e c o n o m i c a d v i s o r f o r P r e s i d e n t R o b , w a s d e t e r m i n e d t o l e a d t h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f t h e

R N F T S b y t h e e s t a b l i s h m e n t o f t h e S p e c i a l U n i t f o r R N F T S ( L e e C h a n g - k y u , 1 3 4 - 1 4 0 ) .

I n a d d i t i o n , t h e S p e c i a l D e l i b e r a t i o n C o m m i t t e e f o r F i n a n c i a l M a r k e t D e v e l o p m e n t , w h i c h

w a s c o m p o s e d o f e c o n o m i s t s , c a r e e r t e c h n o c r a t s , a n d s p e c i a l i s t s , s t r o n g l y r e c o m m e n d e d

t h a t t h e g o v e r n m e n t p r o c e e d w i t h t h e R N F T S , b e c a u s e t h e R N F T S w a s s e e n a s t h e

i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n f o r t h e l i b e r a l i z a t i o n o f i n t e r e s t r a t e s a n d t h e fi n a n c i a l m a r k e t

( R e f e r t o t h e e a r l i e r d i s c u s s i o n t o u n d e r s t a n d w h y t h e R N F T S w a s i n d i s p e n s a b l e f o r

fi n a n c i a l m a r k e t l i b e r a l i z a t i o n ) .

B u t t h e i s s u e o f t h e R N F T S d i d n o t r e c e i v e p o l i t i c a l a t t e n t i o n f r o m t h e m i d d l e

3 2 9



c l a s s , d u e t o t h e f a c t t h a t p s e u d o - n a m e t r a n s a c t i o n s d i d n o t d i r e c t l y d a m a g e t h e i r

s t a n d a r d o f l i v i n g , a l t h o u g h t h e m i d d l e c l a s s a n d g r a s s - r o o t s w e r e a t a s t r u c t u r a l

d i s a d v a n t a g e u n d e r t h e e x i s t i n g s y s t e m . T h e r e f o r e , t h e d e b a t e o v e r t h e R N F T S i s s u e w a s

l i m i t e d t o t h e c i r c l e o f e l i t e s , n o t g i v i n g t h e p o p u l a c e m u c h o p p o r t u n i t y t o g e t i n v o l v e d .

O n t h e o t h e r h a n d , t h e C h a e b o l q u i c k l y d e fi e d t h e g o v e r n m e n t ’ s b i d t o i n s t i t u t i o n a l i z e t h e

R N F T S , b e i n g a f r a i d o f t h e e fi ‘ e c t s o f t h e R N F T S , s u c h a s d i s c l o s i n g c o v e r t fi n a n c i a l

t r a n s a c t i o n s a m o n g b u s i n e s s a n d p o l i t i c i a n s , h i g h e r t a x a t i o n o n t h e i r fi n a n c i a l i n c o m e , a n d

h i g h e r i n h e r i t a n c e a n d g i f t t a x a t i o n . T h e C h a e b o l s i n g l e h a n d e d l y p e r s u a d e d c a r e e r

p o l i t i c i a n s , w h o w e r e c o n s c i o u s o f t h e e fi ' e c t s o f t h e R N F T S o n p o l i t i c a l s l u s h fi r n d s , t o

b l o c k t h e R N F T S l e g i s l a t i o n . F i n a l l y R o h , w h o d i d n o t h a v e m u c h p o l i t i c a l i n c e n t i v e t o

p u s h t h e R N F T S a g a i n s t t h e c h a l l e n g e o f t h e C h a e b o l a n d t h e p r o p e r t i e d c l a s s i n g e n e r a l ,

a b a n d o n e d t h e r e f o r m c a u s e . S u b s e q u e n t l y , R o h r e p l a c e d t h e n e o - i n s t i t u t i o n a l i s t -

d o m i n a n t e c o n o m i c c a b i n e t w i t h a g r o w t h - o r i e n t e d o n e , w h o w e r e b a c k e d b y t h e C h a e b o l .

O n A p r i l 4 , 1 9 9 0 , t h e n e w h e a d o f t h e E P B a n n o u n c e d t h a t t h e g o v e r n m e n t n o l o n g e r

p u r s u e d t h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f t h e R N F T S .

T h e s e t w o c a s e s d e m o n s t r a t e t h a t i f t h e d y n a m i c s o f p o p u l a r p o l i t i c s a l l o w e d t h e

d e m o c r a t i c r e g i m e t o s t a y o n t h e r i g h t t r a c k , t h e r e f o r m p r o g r a m w a s p u s h e d t h r o u g h

s u c c e s s f u l l y d e s p i t e t h e o p p o s i t i o n o f t h e C h a e b o l . B u t w h e n t h e r e w a s n o p o l i t i c a l

i n c e n t i v e f o r t h e d e m o c r a t i c r e g i m e t o p r e s s t h e r e f o r m a g e n d a , t h e r e f o r m s u s u a l l y f e l l

p r e y t o b i g b u s i n e s s . T h e d e f e a t o f t h e R N F T S u n d e r R o h ’ s r u l e e p i t o m i z e s t h e w a y t h e

p o l i c y - m a k i n g r e g i m e w a s s w a y e d b y p o l i t i c a l c a l c u l a t i o n r a t h e r t h a n e c o n o m i c r a t i o n a l i t y .

R o h ’ s e a r l y r u l e w a s c h a r a c t e r i z e d b y t h e f a c t t h a t s u r g i n g p o p u l a r m o v e m e n t

c o u n t e r b a l a n c e d t h e i n fl u e n t i a l p o w e r o f t h e C h a e b o l i n t h e e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g
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p r o c e s s . S t a t e m a n a g e r s w e r e f o r c e d t o i n c o r p o r a t e p o p u l a r d e m a n d s i n t o t h e i r p o l i c y

m a k i n g .

D u r i n g t h e e a r l y p h a s e o f d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n , t h e e c o n o m y r e c o r d e d a

r e m a r k a b l e p e r f o r m a n c e f o r t h r e e c o n s e c u t i v e y e a r s , s t a r t i n g i n 1 9 8 6 , e v e n i n t h e m i d s t o f

h i g h p o l i t i c a l u n c e r t a i n t y , t h a n k s n o t o n l y t o p r i c e s t a b i l i t y f o l l o w i n g t h e s t r u c t u r a l

a d j u s t m e n t p o l i c i e s i m p l e m e n t e d i n t h e e a r l y 1 9 8 0 5 , b u t a l s o t o t h e f a v o r a b l e w o r l d

e c o n o m i c e n v i r o n m e n t c h a r a c t e r i z e d b y t h e s o - c a l l e d “ t h r e e l o w s , ” n a m e l y , l o w o i l p r i c e s ,

l o w i n t e r n a t i o n a l i n t e r e s t r a t e s a n d t h e l o w v a l u e o f t h e U S . d o l l a r i n t e r m s o f t h e

J a p a n e s e y e n . R e a l G D P i n c r e a s e d a t a r a t e o f a r o u n d 1 1 . 5 % p e r a n n u m . T h e c u r r e n t

a c c o u n t o f t h e b a l a n c e o f p a y m e n t s , l o n g s a d d l e d w i t h a c h r o n i c d e fi c i t , m o v e d i n t o a

s u r p l u s i n 1 9 8 6 a n d s t a y e d p o s i t i v e u n t i l 1 9 9 0 ( R e f e r t o t h e fi r s t c o l u m n i n T a b l e 4 . 1 4 ) .

A i d e d b y t h i s o u t s t a n d i n g e c o n o m i c p e r f o r m a n c e , b u s i n e s s , e s p e c i a l l y l a r g e - s i z e d fi r m s ,

a l l o w e d a s t e e p w a g e i n c r e a s e i n t h e f a c e o f r a m p a n t w i l d c a t s t r i k e s , w h i l e t h e s t a t e

r e l i n q u i s h e d t h e u s e o f c o e r c i v e f o r c e i n i n d u s t r i a l r e l a t i o n s . B e t w e e n 1 9 8 7 a n d 1 9 8 9 ,

a n n u a l r e a l w a g e s i n c r e a s e d a t a r a t e o f a r o u n d 9 . 7 % , w h e r e a s t h e a n n u a l n o m i n a l w a g e

i n c r e a s e s u r p a s s e d t h e p r o d u c t i v i t y g r o w t h r a t e f o r t h e fi r s t t i m e e v e r .

( 2 ) S e c o n d P e r i o d : 1 9 8 9 - 1 9 9 2

I n 1 9 8 9 , e c o n o m i c g r o w t h s l o w e d a b r u p t l y . E x p o r t s t u r n e d s l u g g i s h o w i n g t o

w a g e h i k e s a n d e x t e r n a l f a c t o r s , s u c h a s t h e d i s a p p e a r a n c e o f t h e f a v o r a b l e “ t h r e e l o w s , ”

a n d t h e r a p i d c a t c h - u p g r o w t h o f o t h e r A s i a n l a t e - s t a r t e r s , s u c h a s C h i n a . I t a p p e a r e d t h a t

t h e g o v e r n m e n t h a d f e w a l t e r n a t i v e s b u t t o r e h a b i l i t a t e t h e C h a e b o l a s t r a d e p e r f o r m a n c e

d e t e r i o r a t e d . T h e R o h g o v e r n m e n t f o u n d i t n e e d e d t h e C h a e b o l t o p u l l t h e c o u n t r y o u t o f
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e c o n o m i c l e t h a r g y . I n F e b r u a r y 1 9 9 0 , R o h r e p l a c e d h i s e c o n o m i c c a b i n e t w i t h a n e w

b r a n d ( n e o c l a s s i c a l s ) , w i t h L e e S e u n g - y u n ( h e a d o f E P B ) , K i m J o n g - i n ( c h i e f p r e s i d e n t i a l

e c o n o m i c a d v i s o r ) a n d J e o n g Y o u n g - y i ( h e a d o f M O F ) , w h o s t r e s s e d e c o n o m i c g r o w t h

v i s - a - v i s s t a b i l i t y . T h e n e w e c o n o m i c t e a m d e c l a r e d t h a t t h e g o v e r n m e n t w o u l d n o t

r e s t r a i n C h a e b o l g r o w t h b u t w o u l d t r y t o p r o m o t e s m a l l a n d m e d i u m - s i z e d i n d u s t r i e s s o

t h a t t h e i m b a l a n c e c o u l d b e r e d r e s s e d . T h e m o r e c o n s e r v a t i v e e c o n o m i c t e a m r e v e r s e d

t h e p o l i c y e m p h a s i s fi ' o m “ e c o n o r r r i c s t a b i l i t y ” t o “ e c o n o m i c g r o w t h , ” d i s c a r d e d t h e p l a n

t o a d o p t t h e “ r e a l n a m e fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s y s t e m ” a n d r e v i s e d t h e a c t f o r t h e c o n c e p t o f

l a n d a s p u b l i c g o o d s ( A p r i l 3 r d m e a s u r e s f o r e c o n o m i c r e c o v e r y ) . T h e m a j o r r e a s o n s f o r

d i s c a r d i n g a n t i - C h a e b o l m e a s u r e s w e r e t h e e c o n o m i c s l o w d o w n a n d K o r e a ’ s d e p e n d e n c e

o n t h e e x p o r t p r o w e s s o f t h e C h a e b o l ( R o b e r t E . B e d e s k i 1 9 9 4 2 8 7 ; P a r k H y u n g - S h i n

1 9 9 5 : 1 5 2 - 1 5 8 ; I r n H y u n - J i n 1 9 9 3 2 3 7 3 , 3 9 0 ) .

T h e g o v e r n m e n t a l b a c k p e d a l i n g s h o w e d t h a t t h e K o r e a n s t a t e ’ s p o l i c y c h o i c e s

w e r e c o n s t r a i n e d b y t h e C h a e b o l ’ s c o n t r o l o v e r i n v e s t m e n t s . B u t i t m u s t a l s o b e k e p t i n

m i n d t h a t t h e s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y o n c a p i t a l ( c a p i t a l m o b i l i t y ) b e c a m e s a l i e n t

o n l y w h e n t h e c o h e r e n t c o r p o r a t i o n w i t h i n t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e c r u m b l e d u n d e r

d e m o c r a t i c r u l e . T h e d i s l o c a t i o n o f t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m , r i s i n g c a b i n e t m i n i s t e r i a l

r i v a l r y , a n d t h e fi ' e q u e n t r e s h u fl l i n g o f t h e e c o n o m i c c a b i n e t u n d e r R o h T a e - w o o a l l o w e d

t h e C h a e b o l t o w i e l d t h e i r i n v e s t m e n t d e c i s i o n s a s p o l i t i c a l l e v e r a g e a g a i n s t t h e s t a t e . L e e

C h a n g - k y u ( 1 9 9 6 ) a n d o t h e r s g a v e d e t a i l e d a c c o u n t s o f fi e q u e n t b i c k e r i n g a m o n g t h e

c a b i n e t m i n i s t r i e s o v e r t h e r e f o r m a g e n d a . I n c o m p a r i n g t h e i n fl u e n c e o f t h e C h a e b o l o v e r

p o l i c y - m a k i n g b e t w e e n t h e C h u n a n d R o h r e g i m e s , w e s e e t h a t t h e C h a e b o l d u r i n g C h u n ’ s

r u l e ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , a l t h o u g h a l r e a d y h a v i n g o b t a i n e d a l e v e l o f e c o n o m i c p r o w e s s e q u a l t o
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t h a t o f t h e R o h p e r i o d ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) , w e r e r a r e l y s u c c e s s fi r l i n c h a n g i n g t h e p o l i c y p a t h s e t

b y t h e g o v e r n m e n t . I n s h o r t , t h e c a p i t a l p r o w e s s o f t h e C h a e b o l o p e r a t e d o n l y i n t h e

c o n t e x t o f i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g s w h i c h a r e a n i n t e g r a l p a r t o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s .

T h e R o h g o v e r n m e n t , w h i c h r e m a n u f a c t u r e d a b r o a d p o l i t i c a l c o a l i t i o n b y m e r g i n g

w i t h t w o o t h e r c o n s e r v a t i v e p a r t i e s i n 1 9 8 9 ( “ G r a n d C o n s e r v a t i v e C o a l i t i o n ” ) , r e a s s e r t e d

i t s e l f a s t h e m a n a g e r o f i n d u s t r i a l r e l a t i o n s a t t h e r e q u e s t o f b u s i n e s s a n d r e v i v e d w a g e

g u i d e l i n e s , w h i c h h a d b e e n d e s e r t e d d u r i n g t h e e a r l y p h a s e o f t h e t r a n s i t i o n . T h e

g o v e r n m e n t i s s u e d s o m e b e n e fi c i a r y m e a s u r e s f o r t h e C h a e b o l t o b o o s t t h e d e p r e s s e d

e c o n o m y . R o h b r o u g h t l a b o r b a c k u n d e r c o n t r o l a n d r e s t r a i n e d t h e s k y r o c k e t i n g w a g e s

f o l l o w i n g t h e r a m p a n t s t r i k e s . T h e s e m e a s u r e s a i m e d a t t h e r e c o v e r y o f i n t e r n a t i o n a l

c o m p e t i t i v e n e s s f o r K o r e a n fi r m s b y c u t t i n g d o w n f a c t o r c o s t s . T h e g o v e r n m e n t b e g a n t o

c r a c k d o w n o n m i l i t a n t t r a d e u n i o n s , w h i c h w e r e m o s t l y m e m b e r s o f t h e K o r e a n T r a d e

U n i o n C o n g r e s s ( K T U C ) . M o r e t h a n 2 7 0 u n i o n i s t s w e r e i m p r i s o n e d e a c h y e a r d u r i n g t h i s

p e r i o d , 1 9 8 9 - 1 9 9 2 ( l h e R e p o r t o f H u m a n R i g h t s , 1 9 8 9 - 1 9 9 0 ) . A l o n g w i t h t h e

g o v e r n m e n t a l c r a c k d o w n o n l a b o r a c t i v i s m , t h e a t t e m p t t o a d o p t a m o r e p r o g r e s s i v e l a b o r

l a w w a s d i s c a r d e d . T h e s e r e t r o g r e s s i v e m e a s u r e s w e r e m o s t l y a t t r i b u t a b l e t o i t s r e l i a n c e

o n p o l i t i c a l c o a l i t i o n s w i t h t h e C h a e b o l a n d t h e c o l l u s i v e r e l a t i o n s h i p b e t w e e n s t a t e a n d

b u s i n e s s e l i t e s ( K i m D o n g - C h o o n 1 9 9 5 ; R o b J o o n g - K e e 1 9 9 5 ; L i r n Y o u n g - i 1 1 9 9 7 ) .

F r o m 1 9 9 0 t o 1 9 9 2 , t h e e c o n o m y g r e w s t r o n g l y a g a i n a t a r a t e o f a b o v e 9 % p e r

a n n u m , s t o k e d b y b r i s k d o m e s t i c d e m a n d . B u t t h i s e c o n o m i c b o o m w a s s u p p o r t e d b y

s u r p l u s c a p i t a l w h i c h o r i g i n a t e d f r o m e x c e s s i v e e x p o r t s u c c e s s b e t w e e n 1 9 8 6 a n d 1 9 8 8

a n d w a s l e d b y c o n s t r u c t i o n a n d n o n - m a n u f a c t u r i n g s e c t o r s , w h e r e a s e x p o r t s w e r e l a r g e l y

s t a g n a n t a s d e m o n s t r a t e d b y t h e c o n t i n u a l n e g a t i v e b a l a n c e o f p a y m e n t s ( R e f e r t o T a b l e
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4 . 1 4 ) . I n a d d i t i o n , a n o t h e r a s p e c t o f u n h e a l t h y e c o n o m i c g r t h w a s t h e f a c t t h a t a l a r g e

p a r t o f t h e s u r p l u s c a p i t a l r e t a i n e d b y t h e C h a e b o l fl o w e d i n t o s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s i n

t h e r e a l e s t a t e m a r k e t , b o n d m a r k e t a n d t e r t i a r y i n d u s t r i e s u n d e r t h e h i g h u n c e r t a i n t y o f

t h e i n t e r n a t i o n a l m a r k e t . C o n f r o n t e d w i t h t h e g r o w i n g d i s e q u i l i b r i u m , i n fl a t i o n a n d

m o u n t i n g d i s c o n t e n t w i t h t h e s p e c u l a t i v e b e h a v i o r o f t h e C h a e b o l a m o n g t h e p o p u l a t i o n ,

t h e R o h g o v e r n m e n t a n n o u n c e d v a r i o u s p o l i c y m e a s u r e s a g a i n s t t h e C h a e b o l , s u c h a s t h e

p r e s i d e n t i a l d e c r e e o f M a y 8 , 1 9 9 0 , f o r c i n g 4 9 C h a e b o l s t o s e l l t h e i r n o n - b u s i n e s s - r e l a t e d

r e a l e s t a t e , a n d t h e r e f o r m o f i n h e r i t a n c e l a w s ( D e c e m b e r , 1 9 9 0 ) . I n a d d i t i o n , t h e F a i r

T r a d e C o m m i s s i o n ( F T C ) w a s e n l a r g e d a n d s t r e n g t h e n e d a s a n i n d e p e n d e n t a g e n c y a n d

r e o r g a n i z e d a s a m i n i s t e r i a l - l e v e l c o m m i s s i o n i n 1 9 9 0 t o i n t e n s i f y r e g u l a t o r y p o l i c i e s o v e r

C h a e b o l s . U n d e r t h e r e v i s e d F a i r T r a d e A c t i n 1 9 9 0 , t h e g o v e r n m e n t i n c l u d e d fi n a n c i a l

a n d i n s u r a n c e s u b s i d i a r i e s o f C h a e b o l u n d e r t h e “ p r o h i b i t i o n o n c r o s s - u n i t i n v e s t m e n t s ”

w i t h i n C h a e b o l a n d i n t r o d u c e d a s u r c h a r g e t o b e i m p o s e d o n a fi i l i a t e d fi r m s w h i c h

d i g r e s s e d f r o m t h e p r o h i b i t i o n o n c r o s s - u n i t i n v e s t m e n t . T h e F T C a l s o b e g a n t o m o r e

a g g r e s s i v e l y e n f o r c e s a n c t i o n s a g a i n s t C h a e b o l w h o b r e a c h e d t h e f a i r t r a d e p r a c t i c e s .

T h e C h a e b o l d i d n o t u s e t h e l a r g e s u r p l u s e s a m a s s e d d u r i n g t h e “ t h r e e l o w s ” e r a

( 1 9 8 6 - 1 9 8 9 ) f o r f a c i l i t y i n v e s t m e n t s o r r e v a m p i n g t h e i r i n d u s t r i a l s t r u c t u r e s , b u t i n s t e a d

s p e n t m o s t o f t h e i r s u r p l u s e s o n r e a l e s t a t e s p e c u l a t i o n . T h e C h a e b o l ’ s d r i v e f o r

s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s p r o p e l l e d t h e a n n u a l i n c r e a s e o f l a n d p r i c e s i n m a j o r c i t i e s i n 1 9 8 9

a n d 1 9 9 0 . R e s p o n d i n g t o e c o n o m i c n e e d a n d p o p u l a r d i s c o n t e n t a g a i n s t t h e C h a e b o l , t h e

R o h g o v e r n m e n t t o o k t h e s o - c a l l e d 5 . 8 m e a s u r e 1 3 i n w h i c h t h e C h a e b o l w e r e f o r c e d t o s e l l

 

‘ 3 T h e m a j o r c o n t e n t o f t h e “ 5 . 8 m e a s u r e ” w a s t h a t , fi r s t , t h e g o v e r n m e n t u p g r a d e d
s t a n d a r d s f o r n o n - b u s i n e s s r e a l e s t a t e a n d t h e C h a e b o l w e r e f o r c e d t o s e l l o f f t h e i r r e a l
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o f f t h e i r n o n - b u s i n e s s r e a l e s t a t e . R o h ’ s a n t i - C h a e b o l m e a s u r e s c o n c e r n i n g r e a l e s t a t e

s p e c u l a t i o n w e r e c o n t r a d i c t o r y t o o t h e r p r o - C h a e b o l p o l i c i e s d u r i n g t h i s p e r i o d . H i s a n t i -

C h a e b o l m o v e s s t e m m e d f r o m p o l i t i c a l c o n s i d e r a t i o n s w h e n t h e m a j o r i t y o f t h e p o p u l a c e

w i t h d r e w t h e i r p o l i t i c a l s u p p o r t f o r h i s r e g i m e . T h u s , R o h w a s c o m p e l l e d t o s h o w t h a t h i s

r e g i m e w a s n o t j u s t f o r t h e C h a e b o l . R o h h i m s e l f c l o s e l y s u p e r v i s e d t h i s p o l i c y p r o c e s s

u s i n g h i s e c o n o m i c s t a fi ‘ , i n s t e a d o f t h e e c o n o m i c m i n i s t r i e s .

H o w e v e r , t h e C h a e b o l d i d n o t a c q u i e s c e t o t h e d i r e c t i v e s o f t h e g o v e r n m e n t , b u t

a t t e m p t e d t o s o f t e n t h e g o v e r n m e n t ’ s s t a n d o n t h e c r i t e r i a f o r n o n - b u s i n e s s r e a l e s t a t e b y

i n s i n u a t i n g t h a t s t i fi ‘ e n e d m e a s u r e s a g a i n s t s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s w o u l d d i m i n i s h t h e

C h a e b o l ’ s a p p e t i t e f o r i n v e s t m e n t a n d , i n t u r n , w o u l d e v e n t u a l l y l e a d t o a n e c o n o m i c

s l u m p ( R e f e r t o F K I ’ s p o l i c y r e c o m m e n d a t i o n , 6 / 8 / 1 9 9 0 ) . I n r e s p o n s e t o t h e C h a e b o l ’ s

r e s i s t a n c e , r a t h e r t h a n y i e l d i n g t o t h e i r t h r e a t s , t h e g o v e r n m e n t e s c a l a t e d i t s p r e s s u r e o n

t h e C h a e b o l w i t h t h e w a n t i n g t h a t , i f t h e C h a e b o l d i d n o t l i v e u p t o t h e g o v e r n m e n t ’ s

d e m a n d s , t h e g o v e r n m e n t w o u l d s u s p e n d i t s b a n k l o a n s t o t h e C h a e b o l a n d s u b s e q u e n t l y

t h e N a t i o n a l T a x a t i o n O f fi c e w o u l d l a u n c h i n v e s t i g a t i o n s i n t o t a x e v a s i o n s c o m m i t t e d b y

t h e C h a e b o l . Y i e l d i n g t o t h e m o u n t i n g p r e s s u r e fi ' o m t h e g o v e r n m e n t , t h e C h a e b o l

a r m o u n c e d t h e i r i n t e n t i o n s t o s e l l o fi ‘ t h e i r n o n - b u s i n e s s r e a l e s t a t e i n M a y 1 9 9 0 .

H o w e v e r , t h e r e w a s n o c l e a r w i n n e r i n t h e fi n a n c i a l o u t c o m e o f i n t e r a c t i o n s b e t w e e n

b u s i n e s s - s t a t e o v e r t h e r e a l e s t a t e s p e c u l a t i o n i s s u e . T h e g o v e r n m e n t e v e n t u a l l y s o f t e n e d

i t s s t a n d , a n d i n r e t u r n , t h e C h a e b o l v o l u n t e e r e d t o s e l l t h o s e p i e c e s o f r e a l e s t a t e w h i c h

 

e s t a t e . S e c o n d , t h e g o v e r n m e n t p r o h i b i t e d C h a e b o l f r o m p u r c h a s i n g n o n - b u s i n e s s r e a l
e s t a t e fi ' o m t h a t p o i n t o n . T h i r d , C h a e b o l w e r e n o l o n g e r a l l o w e d t o o b t a i n b a n k l o a n s
u s i n g r e a l e s t a t e a s c o l l a t e r a l . F o u r t h , C h a e b o l w e r e n o t p e r m i t t e d t o p u r c h a s e i n t h e
n a m e s o f h i g h r a n k i n g e x e c u t i v e s ( S h i n H e e - k e u n 1 9 9 3 : 8 2 - 8 3 ) .
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w e r e l a r g e b u t n o t v a l u a b l e . H o w e v e r , s o m e C h a e b o l w e r e q u i t e d e t e r m i n e d n o t t o

r e l i n q u i s h t h e i r r e a l e s t a t e e v e n u n d e r g o v e r n m e n t p r e s s u r e s i m p l y b e c a u s e t h e i r c o n t i n u a l

h o l d i n g o f t h a t r e a l e s t a t e w o u l d b e n e fi t t h e m fi n a n c i a l l y o v e r t h e l o n g r u n , e v e n

c o n s i d e r i n g t h e c o s t s o f n o t y i e l d i n g t o t h e g o v e r n m e n t ’ s p r e s s u r e ( S h i n H e e — k e u n

1 9 9 3 : 8 8 - 9 7 ) . A s a r e s u l t o f t h e g o v e r n m e n t ’ s e fl ‘ o r t s , l a n d p r i c e s t o o k a n o s e - d i v e s t a r t i n g

i n 1 9 9 1 , a s s h o w n i n A p p e n d i x T a b l e A 2 . T h e C h a e b o l g a v e u p a b o u t 1 0 % o f t h e i r l a n d .

T h i s c a s e i l l u s t r a t e s o n e a s p e c t o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s , t h a t t h e K o r e a n s t a t e c o u l d

s t i l l m a n a g e i t s a n t i - C h a e b o l m e a s u r e s w h e n t h e p o l i t i c a l d y n a m i c s k e p t t h e c h i e f -

e x e c u t i v e o n t r a c k w i t h t h e r e f o r m p r o g r a m . I n o t h e r w o r d s , a s l o n g a s t h e c h i e f -

e x e c u t i v e w a s d e t e r m i n e d t o c a r r y o u t t h e r e f o r m t a r g e t , o w i n g t o p o p u l a r p r e s s u r e , a n d

m o b i l i z e t h e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s i n a u n i fi e d p a t t e r n , t h e K o r e a n s t a t e w a s s t i l l c a p a b l e

o f c o n t r o l l i n g t h e C h a e b o l a t a r e l a t i v e l y e fi ‘ e c t i v e l e v e l . I n c o n t r a s t , a n t i - C h a e b o l

m e a s u r e s i n r e a l e s t a t e s p e c u l a t i o n a n d o t h e r a n t i - C h a e b o l m e a s u r e s , s u c h a s t h e

“ p r o h i b i t i o n o f c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s ” a n d “ r e s t r i c t i o n s o n i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t s , ” w e r e

fi ' u i t l e s s ( b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s w i l l b e d e s c r i b e d i n d e t a i l i n a l a t e r s e c t i o n ) . T h e

n e w l y r e v i s e d ( D e c e m b e r 1 9 9 0 ) i n h e r i t a n c e a n d g i f t t a x a t i o n s y s t e m , w h i c h w a s

i n t r o d u c e d t o r e d u c e h i g h o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n , d i d n o t m a k e m u c h d i f f e r e n c e f r o m

t h e p r e v i o u s s y s t e m e i t h e r , b a s i c a l l y o w i n g t o t h e g o v e r n m e n t ’ s w e a k r e s o l u t i o n t o

i m p l e m e n t i t t h o r o u g h l y .

T h e t h i r d r o u n d o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s b e g a n w i t h R o h ’ s a p p o i n t m e n t o f a

n e w e c o n o m i c c a b i n e t ( C h o i K a k - k y u , L e e Y o u n g - m a n , a n d K i m J o n g - i r r , F e b r u a r y 1 9 9 1 -

F e b r u a r y 1 9 9 3 ) , w h o t h o u g h t t h a t e c o n o m i c r e c e s s i o n s t e m m e d f r o m t h e l a c k o f

i n v e s t m e n t i n s o c i a l i n fi a s t r u c t u r e , R & D , a n d a u t o m a t i o n o f a s s e m b l y l i n e s . T h u s , t h e
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f o u r t h e c o n o m i c c a b i n e t u n d e r R o h T a e - w o o m a n u f a c t u r e d i n c e n t i v e p a c k a g e s t o i n d u c e

t h e C h a e b o l t o i n v e s t i n m a j o r p r o s p e c t i v e i n d u s t r i e s . W i t h t h e i n t r o d u c t i o n o f t h e “ c o r e

b u s i n e s s l i n e p o l i c y , ” t h e g o v e r n m e n t a s k e d t h e C h a e b o l t o s i n g l e o u t t h e i r c o r e b u s i n e s s

l i n e s a n d c o n c e n t r a t e o n t h o s e ( J o S e u n g - y u l 1 9 9 6 : 2 0 2 - 2 0 3 ) . T h e s e v e n t h fi v e - y e a r

e c o n o m i c p l a n ( 1 9 9 2 - 1 9 9 5 ) , u n d e r t h e s l o g a n o f “ n e w i n d u s t r i a l p o l i c y , ” a i m e d a t

r e s o l u t i o n o f t h e C h a e b o l ’ s fl e e t - l i k e c o n t r o l s t r u c t u r e . A p r o h i b i t i o n o f i n t e r - u n i t

i n v e s t m e n t s a n d c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s w a s i n s t i t u t e d a s a m e a n s t o d i s s o l v e t h e C h a e b o l ’ s

c o n t r o l s y s t e m w h i c h w a s m a i n t a i n a b l e v i a i n t e r - c o m p a n y s h a r e h o l d i n g s ( f o r d e t a i l e d

i n t e r a c t i o n s w i t h r e g a r d s t o t h i s i s s u e , r e f e r t o s e c t i o n fi v e o f t h i s c h a p t e r ) . R e a c t i n g t o

a n t i - C h a e b o l m e a s u r e s , t h e C h a e b o l c h a l l e n g e d t h e s t a t e ’ s r e f o r m p o l i c i e s . J u n g J u -

Y o u n g , w h o w a s t h e n c h a i r o f t h e H y u n d a i g r o u p , d e c l a r e d h i m s e l f a p r e s i d e n t i a l

c a n d i d a t e ( O c t o b e r 1 9 9 1 ) a n d f o r m e d t h e U n i t e d P e o p l e ’ s P a r t y ( F e b r u a r y 1 9 9 2 ) i n h i s

e fi ' o r t t o g r a s p p o l i t i c a l h e g e m o n y . T h e F K I a l s o b e g a n t o s p e a k a g a i n s t t h e s t a t e , s a y i n g

t h a t t h e f a i l i n g e c o n o m y w a s l a r g e l y a t t r i b u t a b l e t o t h e i n t e r v e n t i o n i s t p o l i c y o f t h e

g o v e r n m e n t , n o t t o t h e C h a e b o l ( F K I 1 9 9 1 : 2 2 4 , 3 7 9 - 3 8 2 ) . “ A P o l i c y P r o p o s a l t o t h e

N e w G o v e r n m e n t , ” a n n o u n c e d b y t h e F K I i n O c t o b e r 1 9 9 2 , s u g g e s t e d t h a t t h e

g o v e r n m e n t s h o u l d l i m i t i t s e l f t o m i n i m a l i s t f u n c t i o n s , a l l o w f o r t h e fi ' e e a c t i v i t i e s o f

e n t r e p r e n e u r i a l f o r c e s t o a fi ‘ e c t t h e K o r e a n e c o n o m y , a n d c o n t r i b u t e t o i m p r o v i n g n a t i o n a l

c o m p e t i t i v e n e s s b y e n l a r g i n g i t s i n v e s t m e n t i n i n f r a s t r u c t u r e . I t w a s t h e fi r s t t i m e e v e r f o r

t h e F K I t o p u b l i c i z e i t s p o s i t i o n i n t h i s w a y i n i t s 3 l - y e a r h i s t o r y ( K u k m i n D a i l y ,

7 / 1 5 / 1 9 9 2 ) .
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( 3 ) T h i r d P e r i o d : 1 9 9 3 - 1 9 9 4 , 1 9 9 5 - 1 9 9 7

T h e t h i r d c y c l e o f t h e e c o n o m y ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) b e g a n w i t h t h e i n a u g u r a t i o n o f

P r e s i d e n t K i m Y o u n g - 5 a m i n F e b r u a r y 1 9 9 3 . O n t a k i n g o f fi c e , K i m i m p l e m e n t e d a s h o r t -

t e r r n s t i m u l a t i o n p a c k a g e t e r m e d t h e “ H u n d r e d - d a y P l a n f o r t h e N e w E c o n o m y , ” i n l i n e

w i t h t h e “ F i v e - y e a r P l a n f o r t h e N e w E c o n o m y ” ( A p r i l 1 6 , 1 9 9 3 ) . T h e i n i t i a l “ F i v e - y e a r

P l a n f o r t h e N e w E c o n o m y ” i n c l u d e d n o t o n l y a s h o r t - t e r m s t i m u l a t i o n p a c k a g e b u t a l s o

t h e fi r s t c i v i l i a n g o v e r n m e n t ’ s e n t h u s i a s t i c p l a n t o g u i d e t h e C h a e b o l r e f o r m a n d

l i b e r a l i z a t i o n p r o g r a m s . A c c o r d i n g t o t h i s p l a n , t h e g o v e r n m e n t c o n s t r u c t e d s t r i c t e r

r e g u l a t i o n s f o r t h e e n t r a n c e o f t h e C h a e b o l i n t o t h e b a n k i n g a n d m e d i a b u s i n e s s , a n d t o o k

v a r i o u s m e a s u r e s t o i n d u c e t h e C h a e b o l t o s p e c i a l i z e i n m a i n l i n e b u s i n e s s e s , t o b r e a k u p

t h e o v e r l y c o n c e n t r a t e d o w n e r s h i p s t r u c t u r e , a n d t o l i m i t c r o s s d e b t g u a r a n t e e s a m o n g

a m l i a t e d fi r m s . O t h e r r e f o r m a g e n d a i t e m s w e r e a s f o l l o w s : 1 ) t a x r e f o r m ; 2 ) t h e

i n t r o d u c t i o n o f R e a l N a m e F i n a n c i a l T r a n s a c t i o n S y s t e m ; a n d 3 ) C o m b i n e d F i n a n c i a l

S t a t e m e n t s . T o p r o t e s t a g a i n s t K i m ’ s e fi ’ o r t s t o s t r e n g t h e n t h e r e g u l a t i o n s a n d u n d e r t h e

c l o u d e d p o l i c y o r i e n t a t i o n , t h e C h a e b o l d r a s t i c a l l y r e d u c e d t h e i r e q u i p m e n t i n v e s t m e n t

a n d , a s a r e s u l t , o v e r a l l e q u i p m e n t i n v e s t m e n t c o n t r a c t e d 1 . 1 % i n 1 9 9 2 , a n d 0 . 1 % i n 1 9 9 3 ,

f r o m a n a v e r a g e g r o w t h o f 1 5 . 2 % i n t h e t h r e e p r e v i o u s y e a r s ( 1 9 8 9 - 1 9 9 1 ) ( R e f e r t o T a b l e

4 . 1 4 ) , l e a d i n g t o a b r i e f e c o n o m i c s a g i n t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 3 . T h e C h a e b o l w i t h h e l d

i n v e s t m e n t d e c i s i o n s u n t i l i t b e c a m e c l e a r w h a t t h e n e w g o v e r n m e n t i n t e n d e d t o d o w i t h

t h e C h a e b o l a n d i n d u s t r i a l p o l i c y ( C h o o n g a n g D a i l y , 3 / 0 9 / 1 9 9 3 ) . A w a r e t h a t n o t h i n g

m u c h c o u l d b e d o n e w i t h t h e s t a g g e r i n g e c o n o m y w i t h o u t c o l l a b o r a t i o n f r o m t h e C h a e b o l ,

K i m i n v i t e d i n d i v i d u a l o w n e r - c h a i r s t o h i s r e s i d e n c e o n e b y o n e . A t t h e e n d o f t h e s e

m e e t i n g s , w h i c h t o o k a b o u t t w o m o n t h s , K i m v i e w e d t h e C h a e b o l n o t a s a r e f o r m t a r g e t
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b u t a s a c o l l a b o r a t o r i n h i s r e f o r m p r o g r a m ( K o r e a K y u n g j e S h i n m u n , 1 0 / 2 5 / 1 9 9 3 ) . T h e

C h a e b o l w e r e c o n v i n c e d t o g o a l o n g w i t h K i m ’ s i n d u s t r i a l p l a n . P o l i c y u n c e r t a i n t y w a s

c l e a r e d a w a y a n d a n t i - C h a e b o l m e a s u r e s w e r e m o d i fi e d . T h e C h a e b o l ’ s n e w i n v e s t m e n t

d e c i s i o n s w e r e f o l l o w e d , l e a d i n g t o h y p e r g r o w t h o f e q u i p m e n t i n v e s t m e n t i n t h e n e x t y e a r

( H a n k o o k D a i l y 7 / 0 5 / 1 9 9 3 ) . I n f a c t , t h e e q u i p m e n t i n v e s t m e n t g r o w t h r a t i o t u r n e d

a r o u n d fi ' o m n e g a t i v e 0 . 1 % i n 1 9 9 3 t o p o s i t i v e 2 3 . 6 % i n 1 9 9 4 . K i m ’ s g o v e r n m e n t

a n n o u n c e d t h e r e v i s e d F i v e - y e a r P l a n f o r t h e N e w E c o n o m y ( J u l y 2 , 1 9 9 3 ) u n d e r w h i c h

t h e r e g u l a t i o n s f o r t h e C h a e b o l w e r e g r e a t l y m o d i fi e d o r e v e n a b o l i s h e d . A t t h e r e q u e s t o f

t h e C h a e b o l , t h e F i v e - y e a r P l a n l i s t e d g r e a t e r i n v e s t m e n t f o r i n fi ' a s t r u c t u r e a n d a m o r e

c o m p r e h e n s i v e p l a n f o r t h e p r i v a t i z a t i o n o f s t a t e - o w n e d e n t e r p r i s e s .

K i m Y o u n g - 5 a m a n n o u n c e d t h e R N F T S a c t i n J u n e 1 9 9 3 , f o r t h e p u r p o s e o f f a i r

c u r r e n c y t r a n s a c t i o n s a n d r e d u c i n g p o l i t i c a l b r i b e r y a m o n g b u r e a u c r a t s , p o l i t i c i a n s a n d

b u s i n e s s e l i t e s . T h e R N F T S w a s i n t r o d u c e d i n t h e f o r m o f a p r e s i d e n t i a l e m e r g e n c y o r d e r

r a t h e r t h a n g o i n g t h r o u g h t h e r e g u l a r l a w - m a k i n g p r o c e s s u n d e r a n t i c i p a t i o n o f a s t r o n g

c h a l l e n g e fi ' o m t h e p r o p e r t i e d c l a s s . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e F K I , t h e l o b b y i s t a r m o f t h e

C h a e b o l , e n d o r s e d K i m ’ s m o v e t o w a r d t h e R N F T S b y m a k i n g i t c l e a r t h a t t h e F K l d i d n o t

o p p o s e t h e g r a d u a l i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f t h e R N F T S i n i t s “ P o l i c y P r o p o s a l t o t h e N e w

G o v e r n m e n t ” ( K o r e a K y u n g ‘ e S h i n m u n , 0 9 / 2 2 / 1 9 9 2 ) . H o w e v e r , t h e C h a e b o l i m m e d i a t e l y

d e m a n d e d t h a t t h e g o v e r n m e n t t a k e r e c o m p e n s i v e m e a s u r e s , s o t h a t t h e R N F T S w o u l d

n o t d r a g t h e e c o n o m y i n t o a s l u m p . A t t h e r e q u e s t o f t h e C h a e b o l , t h e g o v e r n m e n t

s o f t e n e d i t s s t a n d o n t h e p r o c e s s o f t r a n s f e r r i n g u n n a m e d c a p i t a l t o i t s r e a l n a m e . T h e t w o

p o l i c y m e a s u r e s w h i c h w e r e t h e c r i t i c a l s u p p o r t i v e i n s t i t u t i o n s f o r t h e e f f e c t i v e w o r k o f

t h e R N F T S , t h a t i s , t h e C o m p o s i t e F i n a n c i a l I n c o m e T a x a t i o n ( C F I T ) a n d t h e R e a l N a m e
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R e a l E s t a t e T r a n s a c t i o n S y s t e m ( R N R E T S ) , w e r e n o t i n s t i t u t i o n a l i z e d . T h e R N R E T S

fi n a l l y c a m e t o l i f e i n 1 9 9 5 , b u t t h e p o l i c y - m a k e r s ’ a t t e m p t t o i n s t i t u t e t h e C F I T h a v e b e e n

fi u s t r a t e d t i m e a n d a g a i n . A s o f D e c e m b e r 1 9 9 9 , t h e C F I T w a s n o t i n s t i t u t i o n a l i z e d .

A s a r e s u l t o f t h e c o m b i n a t i o n o f a s h o r t - t e r m s t i m u l a t i o n p a c k a g e a n d t h e r e v i v a l

o f e q u i p m e n t i n v e s t m e n t b y b i g b u s i n e s s , t h e e c o n o m y w a s b a c k o n a r e c o v e r y t r a c k b y

l a t e 1 9 9 3 a n d s h o w e d a fi r l l - s c a l e e x p a n s i o n i n 1 9 9 4 a n d 1 9 9 5 . G D P g r o w t h r o s e t o 5 . 8 %

i n 1 9 9 3 , 8 . 4 % i n 1 9 9 4 a n d 8 . 7 % i n 1 9 9 5 . B u t a c l o s e e x a m i n a t i o n r e v e a l s t h a t t h e o v e r a l l

e c o n o m y w a s n o t h e a l t h y . T h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f e q u i p m e n t i n v e s t m e n t s w e r e

d o n e i n v e r y l i m i t e d i n d u s t r i e s , a n d o n l y b y b i g b u s i n e s s e s w h o c o u l d s e c u r e t h e “ p r i v i l e g e

l o a n s , ” w h i l e t h e m a j o r i t y o f s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d fi r m s , s p e c i a l i z i n g i n f o o t w e a r ,

c l o t h i n g , a n d l e a t h e r p r o d u c t s , w e n t b a n k r u p t , a n d o n l y l i m i t e d e x p o r t g o o d s , i n c l u d i n g

s e m i - c o n d u c t o r s , c o m p u t e r s , s t e e l a n d c h e m i c a l p r o d u c t s , w e r e c a p a b l e o f m a i n t a i n i n g

c o m p e t i t i v e n e s s i n t h e i n t e r n a t i o n a l m a r k e t . T h u s , t h e i m b a l a n c e i n g r t h b e t w e e n t h e

C h a e b o l a n d s r n a l l - a n d m e d i u m - s i z e d fi r m s a r o s e a s a s e r i o u s s t r u c t u r a l fl a w i n t h e

K o r e a n e c o n o m y . S i n c e 1 9 9 3 , t h e n u m b e r o f S M E s w h i c h w e n t b a n k r u p t h a s r i s e n

s h a r p l y . I n a d d i t i o n , t h e o v e r l a p p i n g i n v e s t m e n t s i n a u t o m o b i l e s , p o w e r g e n e r a t i o n , o i l

r e fi n i n g , r a i l r o a d v e h i c l e s , s h i p e n g i n e s a n d a e r o s p a c e d r a i n e d t h e C h a e b o l ’ s c a p i t a l

r e s o u r c e s u n d e r l o w p r o fi t a b i l i t y ( P a r k H y u n g - S h i n 1 9 9 5 : 1 5 8 - 1 7 0 ) .

I n l a t e 1 9 9 3 , t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t b e g a n t o a b a n d o n o r s o f t e n a n t i -

C h a e b o l m e a s u r e s u n d e r t h e h i g h w a v e o f n e o l i b e r a l i s m i n K o r e a . T h e F K I w a s g i v e n t h e

a u t h o r i t y t o s e l e c t a m o b i l e p h o n e s e r v i c e p r o v i d e r ( D e c e m b e r 1 9 9 3 ) u n d e r t h e

a s s u m p t i o n t h a t p r i v a t e b u s i n e s s e s k n e w b e s t w h a t w a s i n t h e i r i n t e r e s t . T h e p r i v a t i z a t i o n

o f s t a t e - o w n e d e n t e r p r i s e s w a s a n n o u n c e d b y t h e g o v e r n m e n t a s a m e a n s o f e c o n o m i c

3 4 0



l i b e r a l i z a t i o n ( D e c e m b e r 1 9 9 3 ) , a n d t h e g o v e r n m e n t a l s o s o f t e n e d t h e r e g u l a t i o n s o n b a n k

l o a n s t o C h a e b o l g r o u p s ( J a n u a r y 1 9 9 4 ) ( H o n g D u k - y u l 1 9 9 6 : 2 3 0 - 1 3 7 ) . T h e

g o v e r n m e n t ’ s h a n d s - o f f a p p r o a c h t o e c o n o m i c m a n a g e m e n t r e a c h e d a n a p e x w i t h t h e

d e m o l i t i o n o f t h e E P B i n D e c e m b e r 1 9 9 4 , w h i c h h a d b e e n s y m b o l i c o f t h e s e c t o r - s p e c i fi c

p r o m o t i o n a l p o l i c i e s d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a . T h e E P B a n d M O F m e r g e d i n t o a

s u p e r e c o n o m i c m i n i s t r y w i t h a b r a n d n e w n a m e , t h a t i s , t h e M O E F ( M i n i s t r y o f E c o n o m y

a n d F i n a n c e ) . O t h e r p o l i c y m e a s u r e s w h i c h w e r e i n i t i a t e d u n d e r n e o l i b e r a l i s m i n c l u d e d :

1 ) a b o l i s h m e n t o f r e g u l a t i o n s o n b a n k l o a n s t o C h a e b o l ( A p r i l 1 9 9 5 ) ; 2 ) l i b e r a l i z a t i o n o f

t h e f o r e i g n e x c h a n g e s y s t e m ; a n d 3 ) l i b e r a l i z a t i o n m e a s u r e s f o r t h e e n h a n c e m e n t o f f o r e i g n

d i r e c t i n v e s t m e n t . R e g a r d l e s s o f t h e f a c t t h a t t h e s e “ d e r e g u l a t i o n s ” s h o u l d g o h a n d i n

h a n d w i t h t h e s t r e n g t h e n i n g o f t h e s t a t e ’ s s u p e r v i s o r y a n d d i s c i p l i n i n g r o l e i n t h e fi n a n c i a l

m a r k e t , t h e h y p e r n e o l i b e r a l i s m a t t h a t t i m e d i d n o t p e r m i t t h e g o v e r n m e n t t o o r c h e s t r a t e

t h e m a r k e t d e e p e n i n g w i t h a c o m p r e h e n s i v e a p p r o a c h . T h e i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f “ c e n t r a l

b a n k i n d e p e n d e n c y , ” t h e “ e s t a b l i s h m e n t o f t h e c o m b i n e d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y a g e n c y , ”

a n d t h e s t r e n g t h e n i n g o f t h e F a i r T r a d e C o m m i s s i o n w e r e p r o t r a c t e d t i m e a n d a g a i n , o f t e n

d u e t o t h e s w i r l i n g r i v a l r y o f t h e e c o n o m i c a g e n c i e s . K i m ’ s g o v e r n m e n t a l s o v i r t u a l l y

r e l i n q u i s h e d i t s “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” w h i c h w a s t h e m o s t c r i t i c a l p a r t o f t h e C h a e b o l

r e g u l a t o r y p o l i c y a n d w a s d e s i g n e d t o e n h a n c e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f C h a e b o l ’ s fl a g s h i p

fi r m s i n t h e g l o b a l m a r k e t . I n p a r t i c u l a r , l i c e n s i n g t h e e n t r y o f S a m s u n g G r o u p i n t o t h e

a u t o m o b i l e i n d u s t r y i n D e c e m b e r 1 9 9 4 , s i g n a l e d t h a t t h e g o v e r n m e n t w a s n o l o n g e r

s e r i o u s a b o u t t h e p u r s u i t o f t h e c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y . I n a d d i t i o n , t h e g o v e r n m e n t l o s t

i t s g r o u n d s t o p r o h i b i t o t h e r b u s i n e s s g r o u p s f r o m e n t e r i n g i n t o v a r i o u s i n d u s t r i e s . I t g o e s

w i t h o u t s a y i n g t h a t t h e w a t e r s h e d o f o t h e r b u s i n e s s g r o u p s e n t e r i n g i n t o p o w e r
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g e n e r a t o r s , a e r o s p a c e i n d u s t r y , s t e e l i n d u s t r y , a n d o i l r e fi n e r y c a m e a f t e r t h e S a m s u n g

l i c e n s i n g , l e a d i n g t o e x c e s s i v e a n d d u p l i c a t e d i n v e s t m e n t s i n t h e s e i n d u s t r i a l s e c t o r s . I n

A p r i l 1 9 9 5 , t h e g o v e r n m e n t a n n o u n c e d t h e a b o l i s h m e n t o f l i c e n s i n g r e g u l a t i o n s f o r t h e t o p

t e n C h a e b o l , w h i c h h a d r e m a i n e d a s t h e l a s t a d m i n i s t r a t i v e s t r i n g i n t e r m s o f b u s i n e s s

l i c e n s i n g ( A l a e i l K y u n g ’ e S h i n m u n , 4 / 0 7 / 1 9 9 5 ) .

I n e a r l y 1 9 9 6 , K i m ’ s g o v e r n m e n t t u r n e d f r o m i t s p r e v i o u s a n t i - C h a e b o l p o l i c y ,

w h i c h h a d c e n t e r e d o n r e g u l a t i n g b u s i n e s s d i v e r s i fi c a t i o n a n d h i g h e c o n o m i c

c o n c e n t r a t i o n . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e r e g u l a t o r y p o l i c i e s a p p e a r t o h a v e m i s fi r e d , a s

d e m o n s t r a t e d i n t h e r i s i n g n u m b e r o f C h a e b o l - a f fi l i a t e d fi r m s a n d i n c r e a s i n g d i v e r s i fi c a t i o n

( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 8 & G r a p h 3 . 5 ) , a n d t h e m o u n t i n g s h a r e o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y

a t t r i b u t a b l e t o t h e C h a e b o l d u r i n g K i m ’ s e a r l y r u l e ( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 5 & G r a p h 3 . 6 ) .

T h e l o c u s o f t h e s o - c a l l e d “ n e w a n t i - C h a e b o l ” m e a s u r e s m o v e d t o w a r d t h e c o r p o r a t e

g o v e r n a n c e s y s t e m a n d o w n e r s h i p s t r u c t u r e . T h e K i m g o v e r n m e n t b e g a n t o s e e t h e

c o r p o r a t e g o v e r n a n c e s y s t e m , w h i c h w a s m o n o p o l i z e d b y t h e d e s p o t i c o w n e r - c h a i r s , a s

m o r e p r o b l e m a t i c t h a n t h e “ e x p a n s i o n i s t d r i v e ” ( H a n k o o k D a i l y , 5 / 0 6 / 1 9 9 6 ) . T h u s , w h i l e

a b o l i s h i n g r e g u l a t i o n s o n b a n k c r e d i t , r e a l e s t a t e p u r c h a s e , a n d e n t r y o f C h a e b o l i n t o

fi n a n c i a l i n d u s t r i e s , t h e g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o e n h a n c e t h e t r a n s p a r e n c y , d e m o c r a c y

a n d o p e n n e s s o f c o r p o r a t e m a n a g e m e n t . T h e n e w a n t i - C h a e b o l p o l i c y i n v o l v e d : 1 )

r e h a b i l i t a t i o n o f t h e g e n e r a l m e e t i n g o f s h a r e h o l d e r s , a n d o f t h e f u n c t i o n s o f t h e d i r e c t o r

a n d o u t s i d e a u d i t o r ; 2 ) s t r e n g t h e n i n g t h e r i g h t s o f m i n o r s h a r e h o l d e r s ; 3 ) i n t r o d u c t i o n o f

t h e c o m b i n e d fi n a n c i a l s t a t e m e n t s a m o n g a f fi l i a t e d fi r m s ; 4 ) s t r e n g t h e n i n g t a x a t i o n o n

i n h e r i t a n c e ; 5 ) r e s t r i c t i n g i n t e r n a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s a m o n g a f fi l i a t e s ; a n d 6 ) r e d u c t i o n

o r a b o l i s h m e n t o f c r o s s d e b t - g u a r a n t e e s a m o n g s u b s i d i a r i e s ( H a n k o o k D a i l y , 5 / 0 6 / 1 9 9 6 ) .
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A s t h e e c o n o m y b e g a n t o s l o w d o w n ( R e f e r t o G D P g r o w t h r a t e a n d

m a n u f a c t u r i n g g r o w t h r a t e i n T a b l e 4 . 1 4 ) , t h e K i m a d m i n i s t r a t i o n r e t r e a t e d f r o m i t s

o r i g i n a l p l a n . F o r i n s t a n c e , t h e e c o n o m i c c a b i n e t d e c i d e d t o d e s e r t i t s p l a n s t o i m p o s e t h e

c o m b i n e d fi n a n c i a l s t a t e m e n t s o n t h e C h a e b o l , t o i n t r o d u c e t h e i n s t i t u t i o n o f o u t s i d e

a u d i t o r , a n d t o s t r e n g t h e n t h e m i n o r s h a r e h o l d e r ’ s r i g h t s , s a y i n g t h a t t h e c o m b i n e d

fi n a n c i a l s t a t e m e n t w a s t o o h e a v y a b u r d e n o n t h e a l r e a d y s t a g g e r i n g b u s i n e s s e s M a e i l

K y u n g i e S h i n m u n , 1 0 / 1 4 / 1 9 9 6 ) . C o n c e r n i n g t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e i s s u e , t h e

g o v e r n m e n t r e t r e a t e d fi o m a n a b s o l u t e p r o h i b i t i o n o n a n y d e b t g u a r a n t e e s t o a p o l i c y

u n d e r w h i c h t h e C h a e b o l r e d u c e d t h e i r d e b t g u a r a n t e e s t o 1 0 0 p e r c e n t o f t o t a l a s s e t s

( I b i d , 1 0 / 2 3 / 1 9 9 6 ) . I n a d d i t i o n , t h e g o v e r n m e n t ’ s p l a n t o s t r e n g t h e n t h e F a i r T r a d e L a w

w a s g r e a t l y m o d i fi e d . T h i s r e t r e a t fi o m t h e i n i t i a l p l a n i m p l i e d t h a t t h e r e c u p e r a t i o n o f t h e

n a t i o n a l e c o n o m y h a d p r i o r i t y o v e r r e g u l a t i n g t h e C h a e b o l ( S e o u l S h i n m u n , 1 0 / 2 3 / 1 9 9 ;

M a e i l K y u n g j e S h i n m u n , 1 0 / 1 9 / 1 9 9 6 ) . I m p o s i n g a n y r e g u l a t i o n s o v e r b i g b u s i n e s s w a s

p e r c e i v e d a s h a r m i n g t h e n a t i o n a l e c o n o m y . F u r t h e r m o r e , f r o m l a t e 1 9 9 6 , t h e K i m

a d m i n i s t r a t i o n b e g a n t o p u s h “ d e r e g u l a t i o n ” t o r e k i n d l e t h e s l u g g i s h e c o n o m y . T h e

g o v e r n m e n t a b o l i s h e d t h e c r e d i t b a s k e t s y s t e m o n t h e t o p t e n C h a e b o l , t h e l i c e n s i n g

s y s t e m f o r t h e p u r c h a s e o f r e a l e s t a t e , r e g u l a t i o n s o n t h e e n t r y o f C h a e b o l i n t o t h e

fi n a n c i a l i n d u s t r y , a n d r e g u l a t i o n s o n f o r e i g n b o r r o w i n g ( M a e i l K y u n g ’ e S h i n m u n ,

1 2 / 0 3 / 1 9 9 6 ) . I n p a r t i c u l a r , d e r e g u l a t i o n o f t h e e n t r y o f C h a e b o l i n t o t h e fi n a n c i a l i n d u s t r y

l e d t o t h e r a m p a n t e s t a b l i s h m e n t o f N B F I s b y b i g b u s i n e s s . T h e C h a e b o l , u n f e t t e r e d f r o m

r e g u l a t i o n s o n f o r e i g n b o r r o w i n g , a l s o r u s h e d o u t t o f o r e i g n c r e d i t o r s , r e s u l t i n g i n t h e

r a p i d i n c r e a s e i n f o r e i g n d e b t d u r i n g K i m ’ s l a s t y e a r s .

I n s u m m a r y , t h e i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e w e r e b a s i c a l l y c h a r a c t e r i z e d b y t h e

3 4 3



f o l l o w i n g : 1 ) T h e d e m o c r a t i c r e g i m e ’ s e f f o r t s t o s t r e n g t h e n i t s r e g u l a t o r y m e a s u r e s o v e r

b i g b u s i n e s s c o u l d h a r d l y s u r v i v e d u r i n g e c o n o m i c r e c e s s i o n , d u e t o i t s s t r u c t u r a l

d e p e n d e n c y . T h e p o l i t i c a l r e g i m e w a s c o m p e l l e d t o t u r n t o b i g b u s i n e s s f o r e c o n o m i c

r e c o v e r y , b e c a u s e b i g b u s i n e s s w a s t h e o n l y a c t o r w h o c o u l d r e j u v e n a t e t h e s a g g i n g

e c o n o m y . U n d e r t h e p o l i t i c a l c l i m a t e i n w h i c h r e g i m e s u r v i v a l w a s l a r g e l y r e l i a n t u p o n t h e

C h a e b o l ’ s e c o n o m i c p e r f o r m a n c e , t h e d e m o c r a t i c r e g i m e w a s c o n s t r a i n e d i n i t s p o l i c y

c h o i c e s w i t h r e s p e c t t o s t r e n g t h e n i n g m a r k e t d i s c i p l i n e a n d s u p e r v i s o r y r o l e s . 2 ) O n t h e

o t h e r h a n d , t h e d e m o c r a t i c r e g i m e c o u l d m o r e r e a d i l y r e m a i n i n i t s r e f o r m t r a c k w h e n t h e

n a t i o n a l e c o n o m y w a s i n a n u p s w i n g , w h e n p o p u l a r p o l i t i c s g o t i n t o t h e p o l i c y - m a k i n g

p r o c e s s , o r r i g h t a f t e r a n e w l y e l e c t e d p r e s i d e n t c a m e t o p o w e r . I n p a r t i c u l a r , h i g h

p o p u l a r p a r t i c i p a t i o n i n p o l i t i c s t e n d e d t o c h e c k t h e i n fl u e n t i a l p o w e r o f t h e C h a e b o l u p o n

t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s , a s d e m o n s t r a t e d i n t h e c a s e o f a n t i - l a n d s p e c u l a t i o n m e a s u r e s

a g a i n s t C h a e b o l . I n s h o r t , t h e d e t a i l e d i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t h i s s e c t i o n s h o w

t h a t t h e s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y u p o n b i g c a p i t a l b e c a m e m o r e s a l i e n t w h e n t h e

n a t i o n a l e c o n o m y w e n t d o w n a n d b i g b u s i n e s s w a s n o t c h e c k e d b y p a r t i c i p a t o r y p o l i t i c s o f

t h e m i d d l e c l a s s a n d t h e g r a s s - r o o t s .

C H A E B O L A S A N O B S T A C L E T O M A R K E T D E E P E N I N G

B i g b u s i n e s s g r o u p s h a v e b e e n r e f e r r e d t o a s s t u b b o r n o b s t a c l e s t o o v e r c o m e i n

t r a n s f o r m i n g t h e s t a t e - l e d e c o n o m y t o a m a r k e t - l e d e c o n o m y i n S o u t h K o r e a . T h e

C h a e b o l a r e t h e m a n i f e s t a t i o n o f o v e r l a p p i n g e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n f o u r d i f f e r e n t

c a t e g o r i e s : ‘ a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n ’ , ‘ m a r k e t c o n c e n t r a t i o n ’ , ‘ o w n e r s h i p

c o n c e n t r a t i o n ’ , a n d ‘ c o n g l o m e r a t e c o n c e n t r a t i o n ’ . U n l i k e t h e a d v a n c e d i n d u s t r i a l

3 4 4



c o u n t r i e s w h e r e “ m a r k e t c o n c e n t r a t i o n ” h a s b e e n t h e p r i n c i p l e c o n c e r n i n t h e c o n t e x t o f

a n a d e q u a t e o p e r a t i o n o f m a r k e t , i n K o r e a , t h e C h a e b o l s y s t e m p r e s e n t s i t s e l f a s t h e c o r e

p r o b l e m w i t h t h e s e f o u r o v e r l a p p i n g p o w e r s i n t h e m a r k e t i z a t i o n p r o c e s s . T h i s s t u d y o n

“ C h a e b o l a s t h e p r o b l e m ” f o c u s e s n a r r o w l y o n w h y t h e p r i m a r y c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

C h a e b o l a n d t h e i r d o m i n a n c e i n t h e K o r e a n e c o n o m y a r e h a r m f u l t o a n a d e q u a t e

p e r f o r m a n c e o f t h e m a r k e t a n d t h e r e b y s t a n d i n t h e w a y o f m a r k e t i z a t i o n .

T h i s q u e s t i o n w i l l b e a d d r e s s e d b y t a k i n g a c l o s e l o o k a t f o u r d i fi ‘ e r e n t k i n d s o f

e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n s .

( 1 ) A g g r e g a t e E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n ( G e n e r a l E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n )

A g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n n o t e s t h e d e g r e e t o w h i c h t h e e c o n o m y o f t h e

n a t i o n i s c o n t r o l l e d b y t h e b i g b u s i n e s s g r o u p s . M o r e p r e c i s e l y , t h e d e g r e e o f a g g r e g a t e

e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n c a n b e e m p i r i c a l l y m e a s u r e d b y w h a t p e r c e n t a g e o f t o t a l s a l e s ,

a s s e t s , e m p l o y m e n t a n d a d d e d - v a l u e , “ f o r i n s t a n c e , i n b r o a d i n d u s t r i a l s e c t o r s s u c h a s

m a n u f a c t u r i n g , i s a c c o u n t e d f o r b y t h e t o p b u s i n e s s g r o u p s .

 

1 ‘ A g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i s u s u a l l y m e a s u r e d b y t o t a l a s s e t s , s a l e s ,
e m p l o y m e n t a n d a d d e d - v a l u e . T o t a l a s s e t s i s o f t e n u s e d t o m e a s u r e t h e c o m p o s i t e
e c o n o m i c p o w e r o f c o n g l o m e r a t e s o n t h e b a s i s o f t h e n o t i o n t h a t t o t a l a s s e t s r e fl e c t t h e
s t o c k e d e c o n o m i c p o w e r o v e r t h e l o n g r u n . T o t a l s a l e s i n d i c a t e t h e o u t c o m e o f b u s i n e s s
a c t i v i t i e s d u r i n g a c e r t a i n p e r i o d o f t i m e . T o t a l s a l e s i s e a s y t o m e a s u r e a n d i s a n e m p i r i c a l
i n d e x w h i c h i s p r o v e n i n t h e m a r k e t . T h a t i s w h y i t i s o f t e n u s e d t o m e a s u r e t h e d e g r e e o f
a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n . E m p l o y m e n t s i z e a l s o r e fl e c t s a fi r m ’ 5 p o w e r o f
p r o d u c t i v i t y . U n l i k e a s s e t s a n d s a l e s w h o s e v a l u e i s g r e a t l y i n fl u e n c e d b y c u r r e n c y
fl u c t u a t i o n , e m p l o y m e n t u s u a l l y r e m a i n s s t e a d y , s o t h a t i t r e fl e c t s t h e s t r u c t u r a l a s p e c t s o f

e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n . V a l u e - a d d e d i s a b l e t o g r a s p t h e c o n t r i b u t i o n m a d e b y b o t h
l a b o r a n d c a p i t a l a n d b e c o m p a r a b l e a c r o s s d i f f e r e n t i n d u s t r i e s . B u t i t i s n o t o f t e n
a c c e s s i b l e t o r e s e a r c h e r s ( H w a n g I n h a k 1 9 9 7 ) .
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T h e a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n d a t a ( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 5 ) c l e a r l y

i l l u s t r a t e s t h a t t h e C h a e b o l c o n t r o l l e d t h e l i o n ’ s s h a r e o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y . T h e t o p

3 0 C h a e b o l s a c c o u n t e d f o r 3 6 % o f s a l e s b y t h e e n d o f t h e H C I - d r i v e ( 1 9 8 0 ) . I n t e r m s o f

a s s e t s a n d a d d e d - v a l u e , t h e t o p 3 0 C h a e b o l s a c c o u n t e d f o r 3 6 . 7 % a n d 3 0 . 8 % r e s p e c t i v e l y

( 1 9 8 1 ) . A c c o r d i n g t o T a b l e 3 . 2 5 , t h e a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n r e a c h e d a

p i n n a c l e b y 1 9 8 2 a n d h a s r e m a i n e d a t a l m o s t t h e s a m e l e v e l s i n c e t h e n i n e v e r y s i n g l e

c a t e g o r y . F o r i n s t a n c e , t h e t o p 3 0 C h a e b o l s a c c o u n t e d f o r a b o u t 4 0 . 7 % o f t o t a l s a l e s i n

1 9 8 2 , a n d t h r o u g h o u t t h e 1 9 8 0 5 a n d 1 9 9 0 5 t h e p e r c e n t a g e s t a y e d b e t w e e n 3 5 . 0 a n d

4 0 . 7 % . I n s h o r t , t h e a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n r a t i o ( a s w e l l a s t h e r a t i o o f

e x p o r t v o l u m e b y t h e G T C s " ) , u n d o u b t e d l y a s c e r t a i n s t h a t t h e r e i s a n e x t e n s i v e s t r u c t u r a l

d e p e n d e n c y o f t h e K o r e a n e c o n o m y u p o n t h e C h a e b o l .

T h e h i g h a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n K o r e a b y i t s e l f d o e s n o t s e e m t o b e

a s e r i o u s p r o b l e m . A s s u m i n g t h a t c a p i t a l i n c r e a s e s a s i n d u s t r i a l i z a t i o n d e e p e n s , t h e r i s e i n

c a p i t a l c o n c e n t r a t i o n i n K o r e a s e e m s t o b e o n t h e r i g h t t r a j e c t o r y f o r c a p i t a l i s t

d e v e l o p m e n t . T h e e c o n o m y o f s c a l e , a t t a i n e d b y t h e C h a e b o l , h a d b e e n a n d m i g h t

c o n t i n u e t o b e c o n d u c i v e t o i m p r o v i n g c o m p e t i t i v e n e s s i n t h e g l o b a l m a r k e t . I n a d d i t i o n ,

c o m p a r i s o n w i t h m a j o r O E C D c o u n t r i e s , i n c l u d i n g t h e U n i t e d S t a t e s , J a p a n , G e r m a n y a n d

 

‘ 5 A n o t h e r w a y t o m e a s u r e t h e r e l a t i v e w e i g h t o f t h e C h a e b o l t o t h e w h o l e
e c o n o m y , t h e r a t i o o f e x p o r t f r m p o r t v o l u m e b y t h e G e n e r a l T r a d i n g C o m p a n i e s ( G T C s ) t o
t o t a l e x p o r t v o l u m e , a l s o s h o w s t h e s a m e t r e n d . I n e x p o r t - l e d e c o n o m i e s i n w h i c h o v e r
6 0 % o f G N P i s c r e a t e d v i a e x p o r t s / r m p o r t s , t h e h i g h w e i g h t o f G T C s t o t o t a l e x p o r t
v o l u m e i m p l i e s t h a t t h e l i v e l i h o o d o f t h e K o r e a n e c o n o m y , t o a l a r g e e x t e n t , v a r i e s w i t h
t h e p e r f o r m a n c e o f G T C s , w h i c h a r e s p e c i a l a g e n t s f o r t h e e x p o r t / i m p o r t s o f t h e C h a e b o l .
T a b l e 4 . 1 s h o w s t h a t , s i n c e 1 9 7 5 w h e n G T C s w e r e l i c e n s e d t o p r o m o t e e x p o r t s b y t h e
P a r k r e g i m e , m o r e t h a n 4 0 % o f e x p o r t i n g h a s b e e n c o n d u c t e d b y 7 G T C s , e x c e p t f o r t h e
e a r l y p e r i o d ( 1 9 7 5 - 1 9 7 9 ) . E s p e c i a l l y d u r i n g r e c e n t y e a r s , G T C s c a r r i e d o u t a b o u t 4 5 % o f
t h e t o t a l e x p o r t v o l u m e .
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G r e a t B r i t a i n , a l s o t e l l s u s t h a t K o r e a n a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i s a v e r a g e o r

l o w e r t h a n a v e r a g e i n t e r m s o f v a r i o u s s t a n d a r d s ( H w a n g , I n - h a k , 1 9 9 7 ) . F o r i n s t a n c e ,

a m o n g t h e a b o v e - m e n t i o n e d c o u n t r i e s , K o r e a r a n k e d l a s t i n t e r m s o f e m p l o y m e n t

c o n c e n t r a t i o n , f o u r t h i n s a l e s , a n d s e c o n d i n a s s e t s ( I b i d . 1 2 9 - 1 3 5 ) . T h e r e c e n t O E C D

E c o n o m i c S u r v e y s 1 9 9 7 - 1 9 9 8 ( 1 9 9 8 ) i n f o r m s u s t h a t

“ t h e s h a r e o f t h e 1 0 0 l a r g e s t fi r m s i n K o r e a i s c o m p a r a b l e t o t h e 4 8 % i n t h e U n i t e d
S t a t e s a n d 4 0 % i n G e r m a n y , t h o u g h h i g h e r t h a n t h e 2 7 % i n J a p a n . T h i s r e fl e c t s
t h e f a c t t h a t i n d i v i d u a l K o r e a n c o m p a n i e s a r e n o t l a r g e b y i n t e r n a t i o n a l s t a n d a r d s .
I n t e r m s o f s a l e s , H y u n d a i M o t o r s , t h e b i g g e s t K o r e a n c a r m a n u f a c t u r e r , i s o n l y
a b o u t 7 % a s l a r g e a s G e n e r a l M o t o r s , w h i l e S a m s u n g E l e c t r o n i c s i s 1 4 % t h e s i z e
o f M a t s u s h i t a i n J a p a n ” ( O E C D , 1 9 9 8 : 9 2 ) .

T h u s , a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n a l o n e d o e s n o t c a u s e s e r i o u s p r o b l e m s w i t h

m a r k e t r u l e s .

B u t , w h e n a g g r e g a t e c o n c e n t r a t i o n o v e r l a p s w i t h o t h e r t y p e s o f e c o n o m i c

c o n c e n t r a t i o n , i t c o m p o u n d s t h e i s s u e s o f t h e C h a e b o l i n t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o c e s s .

A s s h o w n i n F i g u r e 4 . 1 , g e n e r a l e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n , o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n , a n d

c o n g l o m e r a t e c o n c e n t r a t i o n w e r e i n t e r c o n n e c t e d , r e s u l t i n g i n l o w e c o n o m i c e f f e c t i v e n e s s .

T h u s , t h e a n a l y s i s o f t h e o v e r a l l e f f e c t s o f a g g r e g a t e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n m u s t b e

t a k e n u p i n c o n t e x t w i t h t h e o t h e r t y p e s o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n : o w n e r s h i p a n d

c o r p o r a t e c o n c e n t r a t i o n .

( 2 ) O w n e r s h i p C o n c e n t r a t i o n ( S t r u c t u r e o f O w n e r s h i p a n d C o n t r o l )

O w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n d e n o t e s t h e e x t e n t t o w h i c h t h e s t o c k s h a r e s o f

c o n g l o m e r a t e s a r e h e l d i n t h e h a n d s o f t h e f o u n d e r o r f o u n d i n g f a m i l y . B u t u n d e r t h e

C h a e b o l ’ s o d d o w n e r s h i p s t r u c t u r e , i n t e r c o m p a n y s h a r e h o l d i n g s p r o v i d e a l m o s t t h e
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i d e n t i c a l e fi ‘ e c t a s t h e o w n e r - c h a i r h a v i n g h i s o w n s h a r e h o l d i n g s . T h u s , t h e i n t e n s i t y o f

o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n i s u s u a l l y m e a s u r e d b y t h r e e d i f f e r e n t k i n d s o f s h a r e h o l d i n g s :

s h a r e h o l d i n g 1 ) b y a n o w n e r - c h a i r ; 2 ) b y h i s f a m i l y ; a n d 3 ) b y m e m b e r c o m p a n i e s . A s

T a b l e 4 . 3 s h o w s , K o r e a n C h a e b o l s h o w h i g h l y c o n c e n t r a t e d o w n e r s h i p . T h e a v e r a g e

i n t e r n a l h o l d i n g r a t e b y t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s r e m a i n e d w a y a b o v e 4 0 % i n t h e 1 9 8 0 5 a n d

1 9 9 0 5 . T h e t o p fi v e C h a e b o l s d i s p l a y e d a n e v e n h i g h e r r a t e o f i n t e r n a l o w n e r s h i p t h a n t h e

t o p t h i r t y C h a e b o l s .

T h i s h i g h o w n e r s h i p s t r u c t u r e p e r m i t s t h e c o m p l e t e u n i fi c a t i o n o f o w n e r s h i p a n d

c o n t r o l i n t h e h a n d s o f t h e f o u n d i n g - f a m i l y . F o u n d i n g - f a r n i l y m e m b e r s c o l l e c t i v e l y h o l d a

d o m i n a n t n u m b e r o f s h a r e s o f s t o c k , a n d t h e f o u n d e r , a r e l a t i v e , o r a t r u s t e d s u b o r d i n a t e i s

i n c h a r g e o f m a n a g e r i a l c o n t r o l . I n a d v a n c e d i n d u s t r i e s , o w n e r s h i p o f l a r g e c o r p o r a t i o n s

i s t y p i c a l l y d i v o r c e d f r o m c o n t r o l , w i t h t h e f o r m e r i n t h e h a n d s o f d i v e r s i fi e d s h a r e h o l d e r s

a n d t h e l a t t e r i n t h e h a n d s o f p r o f e s s i o n a l m a n a g e r s . I n c o n t r a s t w i t h i n d u s t r i a l i z e d

c o u n t r i e s , n o t o n l y i s o w n e r s h i p i n K o r e a c o n fi n e d t o a s i n g l e f a m i l y , b u t c o n t r o l i s a l s o

g e n e r a l l y c o n c e n t r a t e d i n a s i n g l e p e r s o n . T h i s s i n g l e p e r s o n i s l i k e l y t o b e a c h a i r m a n o r

p r e s i d e n t w h o t y p i c a l l y e s t a b l i s h e d a s i n g l e e n t e r p r i s e a n d b r o u g h t i t t o p r o s p e r i t y a l o n g

w i t h d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n ( K i m D o n g - w o o n , 1 9 9 9 ) .

W h a t s o r t o f o w n e r s h i p s t r u c t u r e g r a n t s a n i n d i v i d u a l s u c h o v e r - a r c h i n g p o w e r t o

c o n t r o l a C h a e b o l g r o u p i n K o r e a ? T h e e a s y w a y t o c o n t r o l m a n a g e r i a l p o w e r i s t o h o l d a

m a j o r i t y s h a r e o f e a c h u n i t o f a C h a e b o l . B u t i t i s n e a r l y i m p o s s i b l e f o r o n e i n d i v i d u a l o r

f a m i l y t o u s e t h i s m e t h o d , o w i n g t o t h e l a r g e a m o u n t o f c a p i t a l r e q u i r e d f o r a b u s i n e s s

g r o u p . H e n c e , K o r e a n C h a e b o l h a v e u t i l i z e d i n t e r c o m p a n y s h a r e h o l d i n g a s a m e t h o d t o

s e c u r e c o n t r o l o v e r a fi l i a t e d fi r m s . I n t e r c o m p a n y s h a r e h o l d i n g t a k e s m a n y d i f f e r e n t
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f o r m s , s u c h a s d i r e c t m u t u a l h o l d i n g o f s t o c k s b e t w e e n t w o u n i t s ( A < - - - - > B ) , c i r c u l a r

h o l d i n g a m o n g m o r e t h a n t w o u n i t s ( A - - > B - - - > C - - - A ) , “ a n d r a d i a l h o l d i n g b e t w e e n

p a r e n t a n d s a t e l l i t e u n i t s ( A - - > B , A - - - > C , A - - - > D , A - - - > E ) . T h e a c t u a l p i c t u r e o f c r o s s -

o w n e r s h i p a m o n g a fi i l i a t e d fi r m s i s m u c h m o r e c o m p l i c a t e d t h a n t h e s i m p l i fi e d f o r m s o f

i n t e r n a l h o l d i n g s e x p l a i n e d h e r e ( R e f e r t o K a n g M y u n g H u n 1 9 9 6 : J o D o n g - s u n g 1 9 9 0 ) .

A s s h o w n i n T a b l e 4 . 3 , i n t h e t o p 3 0 C h a e b o l s , t h e o w n e r - c h a i r s a n d t h e i r f a m i l i e s

h a v e h e l d a b o u t 1 0 % o f t h e t o t a l s t o c k o f t h e i r c o m p a n i e s t h r o u g h o u t t h e 1 9 9 0 5 . I n

a d d i t i o n , v a r i o u s t y p e s o f c r o s s - o w n e r s h i p a m o n g m e m b e r c o m p a n i e s t r e m e n d o u s l y

b o o s t e d t h e c o n c e n t r a t i o n o f o w n e r s h i p i n t h e h a n d s o f a n o w n e r - c h a i r , a l b e i t h i s a n d h i s

f a r n i l y ’ s o w n e r s h i p w a s l i m i t e d t o a b o u t 1 0 % . T h e a v e r a g e i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g r a t e o f

t h e t o p 3 0 C h a e b o l s r o s e t o w e l l o v e r 4 0 % w h e n c r o s s - o w n e r s h i p o f s t o c k s a m o n g

m e m b e r c o m p a n i e s w a s i n c l u d e d . T h i s h i g h i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g i n t u r n r e n d e r e d a

s i n g l e o w n e r a t t h e t o p o f t h i s o w n e r s h i p s t r u c t u r e w i t h a m p l e p o w e r t o c o n t r o l a f fi l i a t e d

fi r m s .

T h e c o n s e q u e n c e s o f t h e t a n g l e d c r o s s - o w n e r s h i p a m o n g u n i t c o m p a n i e s w e r e a s

f o l l o w s : F i r s t , t h e p r e s i d e n t o f a C h a e b o l g r o u p w a s a b l e t o w i e l d e x t e n s i v e c o n t r o l o v e r

i t s s u b s i d i a r i e s w h i l e h o l d i n g a r e l a t i v e l y s m a l l n u m b e r o f s h a r e s . S e c o n d , c r o s s - o w n e r s h i p

t e n d e d t o s u p e r fi c i a l l y i n fl a t e t h e a m o u n t o f c a p i t a l o f a C h a e b o l g r o u p b y g e n e r a t i n g

fi c t i t i o u s c a p i t a l . T h i r d , i n t e r c o m p a n y s h a r e h o l d i n g m a d e i t v i r t u a l l y i m p o s s i b l e f o r

o u t s i d e r s , i n c l u d i n g c r e d i t o r - b a n k s a n d i n v e s t o r s , t o d e t e r m i n e t h e a c t u a l fi n a n c i a l s t a t u s

 

‘ 6 U n d e r t h e c o n t r o v e r s i a l c i r c u l a r fi n a n c i n g s c h e m e , f o r i n s t a n c e , u n i t A e x t e n d s
fi n a n c i a l a i d t o u n i t B , w h i c h i n t u r n o fi ‘ e r s a i d t o u n i t C . F i r m C a g a i n g i v e s fi n a n c i n g t o
u n i t A t o a v o i d g o v e r n m e n t d e t e c t i o n .
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o f a C h a e b o l g r o u p . A c c o r d i n g l y , c r o s s o w n e r s h i p a m o n g a f fi l i a t e s p a r a l y z e d t h e b a s i c

r e s p o n s i b i l i t y o f c r e d i t b a n k s , w h i c h w a s t o c a r r y o u t p r u d e n t e v a l u a t i o n s , f o l l o w - u p

a u d i t s , a n d d i s c i p l i n i n g m e a s u r e s o n C h a e b o l b o r r o w i n g 1 7 ( K i m S a n g - j o , 1 9 9 9 2 2 3 4 ) .

F u r t h e r m o r e , i n t e r c o m p a n y o w n e r s h i p a n d c r o s s - s u b s i d i a r y fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s

i n c a p a c i t a t e d t h e g o v e r n m e n t a u d i t i n g a g e n c i e s ’ a b i l i t y t o c a t c h fi n a n c i a l p r o b l e m s e a r l y

o n a n d t h e i n v e s t o r s ’ a b i l i t y t o a c t o n t h e p e r f o r m a n c e o f e n t e r p r i s e s .

I n a d d i t i o n , t h o s e fi r m s w h i c h w e r e m a r g i n a l , m o n e y - l o s i n g u n i t s a n d t h e r e b y

w o u l d n o r m a l l y b e f o r c e d t o d i s s o l v e , w e r e m o r e l i k e l y t o s u r v i v e , o w i n g t o i l l i c i t f u n d -

c h a n n e l i n g t o t h e a i l i n g u n i t s . A s a r e s u l t , t h e i n t e r c o m p a n y s h a r e h o l d i n g s y s t e m h a s

p r e v e n t e d t h e e x i t m a r k e t fi ' o m w o r k i n g i n a n a d e q u a t e m a n n e r . F u r t h e r m o r e , t h e s e a i l i n g

fi r m s d r a i n e d c a p i t a l r e s o u r c e s f r o m v i a b l e fi r m s a n d t h e r e b y d i m i n i s h e d t h e

c o m p e t i t i v e n e s s o f v i a b l e fi r m s , w h i c h t e n d e d t o b e c o r e c o m p e t e n c i e s , b e c a u s e t h o s e

fi r m s w e r e c o m p e l l e d t o n e g l e c t R & D i n v e s t m e n t a n d t e c h n o l o g i c a l i n n o v a t i o n s . W h e n

t h e fi n a n c i a l d r a i n o f n o n - p r o fi t a b l e u n i t s w a s g r o s s l y s w o l l e n , t h e w h o l e C h a e b o l g r o u p

c o u l d s l i p i n t o fi n a n c i a l d e f a u l t , t r i g g e r i n g s e r i a l b a n k r u p t c i e s o f a fi i l i a t e d fi r m s . T h i s

h a p p e n e d t o t h e H a n b o , K i a , N e w C o r e , J i r r r o , H a i t a i , a n d H a l l a g r o u p s i n 1 9 9 7 .

N o t o n l y d i d t h e o w n e r s h i p s t r u c t u r e b u t a l s o t h e c o n t r o l s t r u c t u r e o f t h e C h a e b o l

o p e r a t e a g a i n s t t h e w o r k i n g s o f m a r k e t f o r c e s . T h e c o n t r o l s t r u c t u r e d e n o t e d d i f f e r e n t

t y p e s o f p o w e r r e l a t i o n s h i p s a m o n g s t o c k h o l d e r s , m a n a g e r s , c r e d i t o r s a n d e m p l o y e e s . O n

t h e b a s i s o f t h e o v e r w h e l m i n g d o m i n a n c e i n t e r m s o f s t o c k o w n e r s h i p , t h e o w n e r

 

‘ 7 “ A l t h o u g h t h e K o r e a n G A A P ( G e n e r a l l y - A c c e p t e d A c c o u n t i n g P r a c t i c e s )
r e q u i r e s m a r k - t o - m a r k e t a c c o u n t i n g f o r m a r k e t a b l e s e c u r i t i e s , fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w e r e
a l l o w e d t o r e c o g n i z e o n l y p a r t i a l u n r e a l i z e d h o l d i n g g a i n s a n d l o s s e s fi ' o m t h e s e s e c u r i t i e s ”
( O E C D , 1 9 9 8 : 1 1 0 ) .
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a p p o i n t e d h i s f a m i l y a n d t r u s t e d p r o t e g e s t o t h e c o r e m a n a g e r i a l p o s i t i o n s i n a f fi l i a t e d

fi r m s . W i t h t h e u s e o f i n t e r p e r s o n a l n e t w o r k i n g , a n o w n e r - c h a i r c o u l d e x e r c i s e e x c l u s i v e

p o w e r i n g o v e r n i n g t h e a f fi l i a t e d fi r m s . D e c i s i o n s o n t h e d i s t r i b u t i o n o f c a p i t a l r e s o u r c e s

a n d n e w i n v e s t m e n t b e l o n g e d e x c l u s i v e l y t o t h e i n f o r m a l b u t p o w e r fi r l c e n t r a l i z e d

m a n a g e m e n t t e a m s c a l l e d t h e “ p l a n n i n g a n d c o o r d i n a t i o n o fl i c e ” u n d e r t h e o w n e r - c h a i r .

O t h e r p a r t s o f t h e c o r p o r a t e g o v e r n a n c e s t r u c t u r e , s u c h a s t h e a u d i t o r s , a g e n e r a l m e e t i n g

o f s h a r e h o l d e r s a n d t h e b o a r d o f d i r e c t o r s d i d n o t p l a y s i g n i fi c a n t r o l e s i n m a n a g i n g fi r m s .

T h e r e f o r e , p r o p e r a c c o u n t a b i l i t y f o r t h e s e i n s t i t u t i o n s h a s b e e n a b s e n t . A s a r e s u l t , t h e

e x i s t i n g c r i m i n a l l a w p r o v i s i o n s c o n c e m i n g t h e w i l l fi r l b r e a c h o f fi d u c i a r y d u t y t o t h e

c o m p a n y b y d i r e c t o r s h a v e r a r e l y b e e n e n f o r c e d b y p r o s e c u t o r s ( O E C D , 1 9 9 8 : 1 0 6 - 1 0 7 ) .

D u r i n g t h e p a s t d e c a d e s , t h e c o n c e n t r a t i o n o f c o r p o r a t e o w n e r s h i p a n d c o n t r o l

s t r u c t u r e i n t h e h a n d s o f t h e o w n e r - c h a i r s h a d s o m e a d v a n t a g e s , i n c l u d i n g r e d u c e d a g e n c y

c o s t s a n d t h e a b i l i t y o f c o m p a n i e s t o r e a c t s w i f t l y t o c h a n g e s i n t h e b u s i n e s s e n v i r o n m e n t .

W i t h t h e u s e o f d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s a n d t h e h i g h l y c e n t r a l i z e d c o n t r o l s t r u c t u r e , t h e

o w n e r - c h a i r s w e r e a b l e t o m a k e i n v e s t m e n t d e c i s i o n s w h i c h c a r r i e d h i g h r i s k a n d

u n c e r t a i n t y . H o w e v e r , t h e c o r p o r a t e g o v e r n a n c e s t r u c t u r e i n K o r e a , w h i c h l a c k e d m u c h

o f a n y c h e c k - a n d - b a l a n c e s y s t e m o r m a n a g e m e n t t r a n s p a r e n c y , b e c a m e u n s u i t a b l e a s t h e

s c a l e o f c o r p o r a t e o r g a n i z a t i o n g r e w a n d b e c a m e m o r e c o m p l i c a t e d . D u r i n g t h e p o s t -

d e v e l o p m e n t a l e r a u n d e r w h i c h m a r k e t f o r c e s l a r g e l y s u b s t i t u t e d f o r t h e r o l e o f t h e

g o v e r n m e n t , t h e m a n a g e m e n t o f a fi r m r e q u i r e d h i g h t e c h n i c a l s k i l l s a n d m a n a g e r i a l

e n t r e p r e n e u r s h i p w i t h p l e n t i fi r l e x p e r i e n c e i n a p a r t i c u l a r i n d u s t r i a l fi e l d . F u r t h e r m o r e , t h e

o r g a n i z a t i o n o f b u s i n e s s g r o u p s , i n c r e a s i n g l y b e c o m i n g l a r g e r a n d m o r e c o m p l e x ,

p r e s e n t e d s e r i o u s p r o b l e m s t o t h e h i e r a r c h i c a l d e c i s i o n - m a k i n g s t r u c t u r e . N o l o n g e r w a s
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t h e s t r i c t t o p - d o w n d e c i s i o n s t r u c t u r e , w h i c h h a d n o s h a r e h o l d e r d i s c i p l i n e , d i r e c t o r

a c c o u n t a b i l i t y , o r a u d i t i n g s y s t e m , v i a b l e f o r t h e o v e r - g r o w n b u s i n e s s e m p i r e s . I n a d d i t i o n ,

t h e c o r p o r a t e g o v e r n a n c e s t r u c t u r e a l s o p r e s e n t e d a s e r i o u s m o r a l h a z a r d p r o b l e m . A n

o w n e r - c h a i r w i e l d e d e x t e n s i v e p o w e r i n d e c i s i o n - m a k i n g b u t w a s n o t a c c o u n t a b l e f o r t h e

c o n s e q u e n c e s o f t h e d e c i s i o n , d u e t o t h e p e c u l i a r o w n e r s h i p a n d m a n a g e r i a l s t r u c t u r e .

( 3 ) C o n g l o m e r a t e C o n c e n t r a t i o n : D i v e r s i fi c a t i o n o f B u s i n e s s L i n e s

T h e d i v e r s i fi c a t i o n p o w e r o f K o r e a n C h a e b o l c a n b e a s s e s s e d b y t h e n u m b e r o f

a fi l i a t e d fi r m s i n a b u s i n e s s g r o u p a n d o f d i fi ‘ e r e n t b u s i n e s s l i n e s i n w h i c h a b u s i n e s s g r o u p

i s i n v o l v e d . A s w e c a n r e a d f r o m T a b l e 3 . 2 6 , t h e n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s o f t h e 3 0 l a r g e s t

C h a e b o l s h a s s w o l l e n d r a m a t i c a l l y o v e r t i m e , f r o m 1 2 6 i n 1 9 7 0 , 5 1 4 i n 1 9 8 9 t o 8 1 9 i n

1 9 9 7 . D u r i n g t h e s a m e p e r i o d , t h e a v e r a g e n u m b e r o f a f fi l i a t e s p e r C h a e b o l a l s o s h o w e d

g r e a t e x p a n s i o n , c l i m b i n g fi o m 4 . 2 i n 1 9 7 0 , 1 7 . 1 i n 1 9 8 9 t o 2 7 . 3 i n 1 9 9 7 . I f w e l i m i t o u r

i n t e r e s t t o t o p fi v e C h a e b o l s ( H y u n d a i , S a m s u n g , D a e w o o , L u c k y - G o l d S t a r , a n d

S u n k y u n g ) , t h e s u b s i d i a r i e s a m a s s e d t o 2 1 0 i n 1 9 9 4 , a v e r a g i n g 4 2 a f fi l i a t e s p e r C h a e b o l

( F T C , W h i t e p a p e r o f F T C , 1 9 9 4 ) . T h e t a l l y o f a fi l i a t e d fi r m s d o e s n o t m e a s u r e o t h e r

a s p e c t s o f d i v e r s i fi c a t i o n , s o t h a t l e t u s t a k e a l o o k a t t h e n u m b e r o f i n d u s t r i e s i n w h i c h t h e

C h a e b o l w e r e i n v o l v e d .

T a b l e 3 . 2 6 t e l l s u s t h a t t h e n u m b e r o f i n d u s t r i e s u n d e r e a c h C h a e b o l s o a r e d s h a r p l y

b e t w e e n 1 9 7 0 ( 7 . 7 ) a n d 1 9 7 9 ( 1 7 . 6 ) , w h e n H e a v y / C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n w a s d r i v e n

b y t h e P a r k r e g i m e . A f t e r s t a g n a n c y i n t h e 1 9 8 0 5 , i n t h e 1 9 9 0 5 w e o b s e r v e d a s t e a d y

g r o w t h i n t h e n u m b e r o f i n d u s t r i e s i n e a c h C h a e b o l ( R e f e r t o T a b l e 3 . 2 6 ) . T h i s i n c r e a s i n g

n u m b e r o f b u s i n e s s l i n e s p e r i n d i v i d u a l C h a e b o l i m p l i e s t h a t K o r e a n C h a e b o l h a v e h a d a
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v o r a c i o u s a p p e t i t e f o r a l l i n d u s t r i a l a r e a s , e v e n i n c l u d i n g t r a d i t i o n a l l y S m a l l - a n d - M e d i u m -

s i z e d e n t e r p r i s e - a s s i g n e d a r e a s . T h u s , K o r e a n s ’ d e p i c t o f t h e C h a e b o l a s “ o c t o p u s - l i k e

d i v e r s i fi c a t i o n ” w e l l c a r i c a t u r e s t h e p a t t e r n o f d i v e r s i fi c a t i o n b y t h e C h a e b o l .

T h e C h a e b o l h a v e b e e n i n p u r s u i t o f “ b u s i n e s s l i n e d i v e r s i fi c a t i o n ” t h r o u g h o u t

i n d u s t r i a l i z a t i o n . D i v e r s i fi c a t i o n i s n o t a l w a y s a s s o c i a t e d w i t h n e g a t i v e e f f e c t s o n g r o w t h ,

p r o fi t a b i l i t y a n d s t a b i l i t y o f e n t e r p r i s e s , a s l o n g a s d i v e r s i fi c a t i o n i s c a r e f u l l y c a r r i e d o u t

w i t h i n r e l a t e d b u s i n e s s l i n e s . U n l i k e f o r e i g n c o n g l o m e r a t e s w h o s e d i v e r s i fi c a t i o n c e n t e r s

o n r e l a t e d b u s i n e s s l i n e s , K o r e a n C h a e b o l a r e e x t e n s i v e l y i n v o l v e d i n u n r e l a t e d b u s i n e s s e s .

A c c o r d i n g t o a r e c e n t s t u d y ( L e e K e e y o u n g , 1 9 9 6 2 2 6 ) , a b o u t 5 7 % o f n e w C h a e b o l

a fi l i a t e s w e r e n o t l i n k e d w i t h p r e v i o u s l y e s t a b l i s h e d e n t e r p r i s e s i n t e r m s o f t e c h n o l o g y ,

m a r k e t i n g o r p r o d u c t i o n , w h i l e 1 9 . 4 % o f A m e r i c a n , 6 . 8 % o f J a p a n e s e , a n d 6 . 0 % o f

B r i t i s h e n t e r p r i s e s b e l o n g e d t o t h e c a t e g o r y o f “ u n r e l a t e d d i v e r s i fi c a t i o n . ” F o r i n s t a n c e ,

t h e S a m s u n g g r o u p , a s o f 1 9 9 8 , w a s c o m p r i s e d o f a w i d e r a n g e o f u n r e l a t e d b u s i n e s s

l i n e s , i n c l u d i n g e l e c t r o n i c s , h e a v y e q u i p m e n t , c h e m i c a l s , i n s u r a n c e a n d s e c u r i t i e s , g e n e r a l

t r a d e , t e x t i l e s , p l y w o o d , h o t e l s , d e p a r t m e n t s t o r e s , a n d n e w s p a p e r s .

T h e d i v e r s i fi c a t i o n s t r a t e g y w o r k e d w e l l f o r t h e C h a e b o l d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l

e r a . B u t b y t h e l a t e 1 9 8 0 5 , n o t o n l y d i d t h e u n f a v o r a b l e b u s i n e s s e n v i r o n m e n t , b y a n d

l a r g e , f a d e a w a y b u t a l s o g l o b a l i z a t i o n a n d t h e s u b s e q u e n t n e w t r a d e s y s t e m ( W T O ) n o

l o n g e r p e r m i t t e d t h e g o v e r n m e n t t o s u b s i d i z e t h e C h a e b o l . H o w e v e r , t h e C h a e b o l d i d n o t

s l o w d o w n t h e i r “ d i v e r s i fi c a t i o n d r i v e s ” e v e n i n t h e 1 9 9 0 5 , a s s h o w n i n T a b l e 3 . 2 8 . T h e

c o r e c o m p o n e n t s o f b u s i n e s s g r o u p s w e r e e x p o s e d t o t h e i n t e r n a t i o n a l m a r k e t f o r c e s

w i t h o u t p r o t e c t i o n i s t p o l i c i e s , s o t h e y h a d t o c o m p e t e w i t h g l o b a l c o m p e t i t o r s o n a n e q u a l

f o o t i n g . A c c o r d i n g l y , t h e fi n a n c i a l d r a i n fi ' o m p r o fi t a b l e u n i t s t o a i l i n g u n i t s d i r e c t l y
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w e a k e n e d t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f l u c r a t i v e b u s i n e s s e s i n t h e g l o b a l m a r k e t .

( 4 ) M a r k e t C o n c e n t r a t i o n

M a r k e t c o n c e n t r a t i o n d e n o t e s w h a t p e r c e n t a g e o f a n i n d i v i d u a l i t e m ( s p e c i fi c a l l y

c l a s s i fi e d m a r k e t s s u c h a s a u t o m o b i l e s , s t e e l a n d s o f o r t h ) i s p r o d u c e d b y t h e t o p l e a d i n g

e n t e r p r i s e s . T h e i n t e n s i t y o f m a r k e t c o n c e n t r a t i o n c a n b e e m p i r i c a l l y m e a s u r e d b y t h e

H e r fi n d a h l - H i r s c h m a n I n d e x , E n t r o p h y I n d e x o r t h e a c c u m u l a t i v e m a r k e t d o m i n a n c e b y

t h e l e a d i n g e n t e r p r i s e i n a n a r r o w l y c l a s s i fi e d m a r k e t . F o r t h i s s t u d y , u s i n g t h e l a s t

m e t h o d s e e m s l o g i c a l b e c a u s e i t d i r e c t l y t e l l s t h e r e a d e r s t h e m a r k e t s h a r e h e l d b y t h e

l a r g e s t e n t e r p r i s e .

D u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t t o l e r a t e d a n d e v e n

d e l i b e r a t e l y n o u r i s h e d t h e m o n o p o l y o r o l i g o p o l y o f m a r k e t s b y a f e w l a r g e

c o n g l o m e r a t e s , b a s e d o n t h e b e l i e f t h a t m o n o p o l y o f t h e m a r k e t w a s e s s e n t i a l t o t h e

d e v e l o p m e n t o f t h e c o r p o r a t i o n . A c c o r d i n g t o t h e S c h u m p e t e r i a n p r o p o s i t i o n

( S c h u m p e t e r 1 9 5 4 : C h . 8 ) , c o r p o r a t i o n s w i t h m o n o p o l i s t i c p o w e r w e r e a s s u m e d t o

a c c u m u l a t e c a p i t a l m o r e r a p i d l y a n d u s e i t s c a p i t a l f o r t e c h n o l o g i c a l i n n o v a t i o n s ,

e v e n t u a l l y r e s u l t i n g i n t h e q u i c k e v o l u t i o n o f s o l i d c o r p o r a t i o n s . I n a d d i t i o n , m o n o p o l y o f

t h e m a r k e t w a s c o n s i d e r e d i n e v i t a b l e t o a t t a i n t h e e c o n o m i c s o f s c a l e , e s p e c i a l l y i n t h e

h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i e s i n t h e 1 9 7 0 5 . T h e r e f o r e , n o t o n l y w a s t h e m o n o p o l y o f m a r k e t s

b y t h e C h a e b o l t o l e r a b l e b u t a l s o d e s i r a b l e fi o m t h e v i e w p o i n t o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e

i n K o r e a , w h i c h a t t e m p t e d t o s h o r t e n t h e t i m e s p a n o f i n d u s t r i a l i z a t i o n . A s a r e s u l t , t h e

n o n c o m p e t i t i v e m a r k e t r e m a i n e d t h e p r e d o m i n a n t f o r m a t t h e e n d o f t h e d e v e l o p m e n t a l

e r a . A s s h o w n i n T a b l e 4 . 6 , o v e r 8 0 % o f t h e t o t a l n u m b e r o f c o m m o d i t i e s w e r e s i t u a t e d
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i n a n o n c o m p e t i t i v e m a r k e t “ f r o m t h e e a r l y 1 9 7 0 5 u p u n t i l t h e e a r l y 1 9 8 0 5 . A l t h o u g h a

c l o s e l o o k a t t h e t a b l e d i s c l o s e s t h a t t h e m a r k e t s t r u c t u r e o f m a n u f a c t u r i n g i n K o r e a h a s

s t e a d i l y c r a w l e d t o w a r d m o r e c o m p e t i t i v e n e s s , ‘ 9 t h e m a r k e t s t r u c t u r e r e m a i n e d l a r g e l y

n o n c o m p e t i t i v e a s o f 1 9 8 7 .

M a r k e t c o n c e n t r a t i o n b y t h e t o p e n t e r p r i s e s c o n t i n u e d i n t h e 1 9 9 0 5 . A s T a b l e 4 . 7

s h o w s , t h e p e r c e n t a g e o f m e r c h a n d i s e w h i c h w a s m o n o p o l i z e d b y a s i n g l e c o m p a n y s t a y e d

s o m e w h e r e b e t w e e n 7 . 3 % a n d 1 4 . 6 % fi o m 1 9 9 0 t o 1 9 9 6 , s h o w i n g n o s i g n t h a t t h e

p e r c e n t a g e o f t h e t o t a l n u m b e r o f c o m m o d i t i e s u n d e r m o n o p o l y h a d s i g n i fi c a n t l y c h a n g e d .

A n d t h e p e r c e n t a g e o f m e r c h a n d i s e w h i c h w a s d u o p o l i z e d a n d o l i g o p o l i z e d d i d n o t s h o w

a n y s i g n i fi c a n t c h a n g e s i n t h e 1 9 9 0 5 . H o w e v e r , t h e r e w a s a c l e a r i n c r e a s e i n t h e

p e r c e n t a g e o f t h e t o t a l n u m b e r o f c o m m o d i t i e s u n d e r a c o m p e t i t i v e m a r k e t . I n 1 9 9 0 , o n l y

1 9 . 1 % o f t o t a l c o m m o d i t i e s w e r e s i t u a t e d u n d e r a c o m p e t i t i v e m a r k e t , b u t t h i s r o s e t o

3 8 . 6 % b y 1 9 9 6 . B u t m a r k e t c o n c e n t r a t i o n w a s s t i l l u n u s u a l l y h i g h , b e c a u s e 6 1 . 4 % o f t h e

t o t a l c o m m o d i t i e s w e r e u n d e r a n o n - c o m p e t i t i v e m a r k e t .

A l a r g e p a r t o f t h e m a r k e t c o n c e n t r a t i o n m e n t i o n e d a b o v e w a s c a u s e d b y t h e

C h a e b o l . T a b l e 4 . 8 i l l u s t r a t e s w h a t p e r c e n t a g e o f m a r k e t c o n c e n t r a t i o n w a s c o n t r i b u t e d

b y t h e C h a e b o l . T h r o u g h o u t t h e 1 9 8 0 5 , t h e C h a e b o l w e r e p r e d o m i n a n t c o n t r i b u t o r s t o

 

1 ' A n o n - c o m p e t i t i v e m a r k e t i s d e fi n e d a s a m a r k e t i n w h i c h t h e t o p t h r e e
c o m p a n i e s a c c o u n t f o r m o r e t h a n 6 0 % o f t h e t o t a l s a l e s o r t o t a l n u m b e r o f c o m m o d i t i e s i n
t h a t m a r k e t .

‘ 9 A l t h o u g h t h e t o t a l n u m b e r o f c o m m o d i t i e s a n d t h e t o t a l s a l e s u n d e r
n o n c o m p e t i t i v e m a r k e t s r e m a i n e d s t e a d y , t h e r e w e r e m o r e s i g n i fi c a n t c h a n g e s i n t h e
s p e c i fi c c a t e g o r i e s o f “ m o n o p o l y , ” “ d u o p o l y ” a n d “ o l i g o p o l y . ” T h e p e r c e n t a g e o f t h e
m a r k e t s h a r e u n d e r “ m o n o p o l y ” d e c r e a s e d , w h i l e t h e p e r c e n t a g e u n d e r “ o l i g o p o l y ” ( w h i c h
i s a m o r e c o m p e t i t i v e m a r k e t ) r o s e t h r o u g h o u t t h e 1 9 7 0 5 a n d 1 9 8 0 5 . F o r i n s t a n c e , 3 3 . 2 %
o f t h e t o t a l n u m b e r o f c o m m o d i t i e s w e r e u n d e r “ o l i g o p o l y ” i n 1 9 7 0 b u t t h i s n u m b e r w e n t
u p t o 4 4 . 5 % b y 1 9 8 7 .
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m a r k e t c o n c e n t r a t i o n . O v e r 7 0 % o f m a r k e t c o n c e n t r a t i o n w a s g e n e r a t e d b y t h e t o p 3 0

C h a e b o l s ( R e f e r t o t h e r o w “ t o p 3 0 ” ) a n d t h i s h i g h p e r c e n t a g e h a s r e m a i n e d u n c h a n g e d .

M o r e s u r p r i s i n g l y , t h e t o p fi v e C h a e b o l s a c c o u n t e d f o r m o s t o f t h i s m a r k e t c o n c e n t r a t i o n ,

o v e r 6 0 % .

T a b l e 4 . 9 c l e a r l y s h o w s t h a t t h e h i g h p e r c e n t a g e o f m a r k e t c o n c e n t r a t i o n c a u s e d

b y t h e t o p C h a e b o l s h a s c o n t i n u e d i n t h e 1 9 9 0 5 . T h i s t a b l e i n d i c a t e s t h e c o n t r i b u t i o n o f

m a r k e t m o n o p o l y b y t h e t o p 3 0 C h a e b o l s , c a l c u l a t e d o n t h e b a s i s o f c o m m o d i t i e s . F o r

i n s t a n c e , 7 7 % o f t h e t o t a l c o m m o d i t i e s u n d e r a n o n c o m p e t i t i v e m a r k e t w e r e t h e p r o d u c t s

o f C h a e b o l i n 1 9 8 6 . M o r e r e c e n t l y , t h e t o p 3 0 C h a e b o l s a c c o u n t e d f o r 5 9 . 4 % i n 1 9 9 5 ,

7 0 . 5 % i n 1 9 9 7 a n d 6 6 . 4 % i n 1 9 9 8 , o f c o m m o d i t i e s u n d e r a n o n c o m p e t i t i v e m a r k e t . H i g h

m a r k e t c o n c e n t r a t i o n m e a n s t h a t t h e C h a e b o l w e r e a b l e t o s c r a p e u p e x t r a p r o fi t s t h r o u g h

t h e u s e o f t h e i r m o n o p o l i s t i c s t a t u s . I n o r d e r t o p r o t e c t t h e i r m a r k e t - d o m i n a n t p o s i t i o n s ,

C h a e b o l w e r e o f t e n t e m p t e d t o h i n d e r t h e e n t r y o f n e w c o m p e t i t o r s i n t o a n o n c o m p e t i t i v e

m a r k e t , u n r e a s o n a b l y fi x , m a i n t a i n , o r a l t e r t h e p r i c e s o f g o o d s , c o n t r o l t h e s a l e o f g o o d s ,

a n d i n t e r f e r e w i t h t h e b u s i n e s s a c t i v i t i e s o f o t h e r e n t e r p r i s e s . A h i g h l y m o n o p o l i s t i c a n d

o l i g o p o l i s t i c m a r k e t s t r u c t u r e h a s b e e n e n t r e n c h e d i n K o r e a f o r a l o n g t i m e , d e s p i t e t h e

f a c t t h a t t h e g o v e r n m e n t h a s s t r e n g t h e n e d i t s l e g a l r e g u l a t i o n s a n d o t h e r m e a s u r e s t o

p r e v e n t t h e a b u s e o f m a r k e t - d o m i n a n t p o s i t i o n s b y t h e C h a e b o l . I n s h o r t , b r e a k i n g d o w n

t h e n o n - c o m p e t i t i v e m a r k e t s t r u c t u r e h a s b e c o m e a n i m p e r a t i v e t a s k i n t h e p r o c e s s o f

m a r k e t d e e p e n i n g , n o t o n l y t o p r o t e c t c o n s u m e r s fi o m t h e a b u s e o f m a r k e t d o m i n a n t

p o s i t i o n s b u t a l s o t o e s t a b l i s h f a i r a n d f r e e e c o n o m i c c o m p e t i t i o n .

I n s u m m a r y , a s a c o n s e q u e n c e o f t h e f a c t t h a t t h e C h a e b o l e m b o d y t h e

c o m b i n a t i o n o f f o u r d i fi ‘ e r e n t t y p e s o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n ( g e n e r a l , o w n e r s h i p ,
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m a r k e t , a n d c o n g l o m e r a t e c o n c e n t r a t i o n s ) , t h e C h a e b o l s t a n d i n t h e w a y o f “ m a r k e t

d e e p e n i n g ” p r o g r a m s . M a n y a s p e c t s o f t h e C h a e b o l s y s t e m n o l o n g e r w o r k a s t h e y d i d i n

t h e p a s t , a n d a r e n o w u n s u i t a b l e f o r m a r k e t i z a t i o n . F i r s t , t h e C h a e b o l o f t e n v i o l a t e f a i r

a n d t r a n s p a r e n t m a r k e t r u l e s t h r o u g h t h e u s e o f t h e i r m a r k e t d o m i n a n t s t a t u s . T h e

C h a e b o l i m p o s e u n r e a s o n a b l e p r i c e s o f g o o d s , i n t e r f e r e w i t h t h e b u s i n e s s a c t i v i t i e s o f

o t h e r e n t e r p r i s e s , a n d h i n d e r t h e e n t r y o f n e w c o m p e t i t o r s . S e c o n d , t h e o w n e r s h i p

s t r u c t u r e o f t h e C h a e b o l i s a g r e a t h i n d r a n c e t o t h e e x i t o f a i l i n g a fi i l i a t e d fi r m s a n d c a n

t r i g g e r s e r i a l b a n k r u p t c i e s o f a f fi l i a t e d fi r m s , i n t u r n p u t t i n g t h e n a t i o n a l e c o n o m y i n

j e o p a r d y . T h i r d , t h e c o n t r o l s t r u c t u r e , w h i c h i s o v e r s h a d o w e d b y a s i n g l e o w n e r - c h a i r ,

i n fl i c t s s e r i o u s d a m a g e o n m a n a g e m e n t t r a n s p a r e n c y a n d c r e a t e s a m o r a l h a z a r d p r o b l e m

i n t h e c o n t e x t o f m a n a g e r i a l a c c o u n t a b i l i t y . F o u r t h , t h e d i v e r s i fi c a t i o n s t r a t e g y o f C h a e b o l

t h r o u g h u n r e a s o n a b l e fi n a n c i n g m e t h o d s s u c h a s c r o s s - o w n e r s h i p a n d d e b t - g u a r a n t e e s

a c r o s s a fi i l i a t e s n o t o n l y w e a k e n s t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f t h e l e a d i n g i n d u s t r i e s i n t h e

g l o b a l m a r k e t , b u t a l s o p e r p e t u a t e s d e b t - r i d d e n m a n a g e m e n t . I n a d d i t i o n t o t h e t h e s e f o u r

m a j o r p r o b l e m s , t h e C h a e b o l s y s t e m h a s p r e s e n t e d o t h e r p o l i t i c a l i s s u e s s u c h a s s o c i a l

c l e a v a g e b e t w e e n “ t h e h a v e s ” a n d “ t h e h a v e - n o t s ” a n d c o r r u p t i v e c o l l u s i o n b e t w e e n s t a t e

a n d b u s i n e s s .

C H A E B O L R E F O R M P O L I C I E S A N D T H E I R O U T C O M E S

T h e g o v e r n m e n t d e v e l o p e d a p a r c e l o f p o l i c y m e a s u r e s t o r e p a i r t h e C h a e b o l

s y s t e m w h i c h t h w a r t e d m a r k e t m e c h a n i s m s f r o m w o r k i n g e fi ‘ e c t i v e l y . E a c h p o l i c y

m e a s u r e a i m e d a t a s p e c i fi c k i n d o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n d e s c r i b e d a b o v e . F o r

i n s t a n c e , t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” w a s t o d i s s o l v e “ c o n g l o m e r a t e c o n c e n t r a t i o n ”
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( d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s w i t h i n a C h a e b o l g r o u p ) ; t h e “ c r e d i t b a s k e t s y s t e m ” w a s

d e s i g n e d f o r b o t h t h e i m p r o v e m e n t o f c a p i t a l s t r u c t u r e a n d t o r e p a i r t h e c r e d i t a l l o c a t i o n s

b i a s e d t o w a r d C h a e b o l g r o u p s ; t h e c a p o n c r o s s - u n i t e q u i t y i n v e s t m e n t s w a s t o r e d u c e t h e

h i g h g e n e r a l e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n ; t h e p r o h i b i t i o n o f t h e c r o s s d e b t - g u a r a n t e e s a n d t h e

d r i v e f o r l i s t i n g fi r m s i n t h e s t o c k m a r k e t w e r e t o d i s s o l v e t h e c o n c e n t r a t e d o w n e r s h i p

s t r u c t u r e ; t h e s t r e n g t h e n i n g o f i n h e r i t a n c e t a x r e g u l a t i o n s w a s t o p r o h i b i t i n t r a - f a r n i l y

t r a n s f e r s o f m a n a g e r i a l r i g h t s ; a n d t h e c o m b i n e d fi n a n c i a l s t a t e m e n t s w e r e t o i m p r o v e

m a n a g e r i a l t r a n s p a r e n c y ( L e e K e e - y o u n g 1 9 9 6 : 1 2 ) . T h i s s e c t i o n e x p l o r e s t h e e x t e n t t o

w h i c h t h e s e p o l i c y m e a s u r e s w e r e s u c c e s s fi r l a n d p o i n t s o u t s o m e c l u e s a s t o w h y m o s t o f

t h e s e p o l i c y m e a s u r e s e n d e d u p w i t h m e d i o c r e r e s u l t s u n d e r t h e R o b a n d K i m

g o v e r n m e n t s . H o w e v e r , g i v e n t h e l i m i t a t i o n s o f s p a c e i n t h i s s e c t i o n , t h e d e t a i l e d

i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e w i l l b e e x a m i n e d f o r o n l y a f e w p o l i c y m e a s u r e s .

( 1 ) P o l i c y M e a s u r e s a g a i n s t A g g r e g a t e d E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n

S i n c e 1 9 8 7 , t h e K o r e a n s t a t e h a s t a k e n c o m p r e h e n s i v e p o l i c y m e a s u r e s t o r e d u c e

t h e h i g h g e n e r a l ( a g g r e g a t e d ) e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f t h e C h a e b o l . T h e s e

p o l i c y m e a s u r e s c a n b e d i v i d e d i n t o fi v e m a i n c a t e g o r i e s : 1 ) M o n o p o l y R e g u l a t i o n s a n d

t h e F a i r T r a d e A c t ; 2 ) C r e d i t R e g u l a t i o n s ; 3 ) R e s t r i c t i o n s o n C h a e b o l ’ s o w n e r s h i p o f

fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ; 4 ) P r o h i b i t i o n o f m e d i a t a k e - o v e r b y C h a e b o l ; a n d 5 ) P r o t e c t i o n o f

S M E s f r o m C h a e b o l ( R e f e r t o T a b l e 4 . 1 9 ) . A l a r g e p o r t i o n o f t h e s e m e a s u r e s a i m e d n o t

o n l y a t r e d u c i n g t h e h i g h l y a g g r e g a t e d e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n , b u t a l s o o w n e r s h i p

c o n c e n t r a t i o n a n d c o n g l o m e r a t e c o n c e n t r a t i o n . A s s h o w n i n F i g u r e 4 . 1 , t h e K o r e a n

g o v e r n m e n t ’ s i m m e d i a t e t a r g e t o f m a r k e t d e e p e n i n g w a s t o r e s o l v e “ o w n e r s h i p ” a n d
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“ c o n g l o m e r a t e ” c o n c e n t r a t i o n , r a t h e r t h a n t h e “ a g g r e g a t e d e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n ” a n d

“ m a r k e t c o n c e n t r a t i o n . ” I t w a s t h o u g h t t h a t , b y c e n t e r i n g o n t h o s e t w o i m m e d i a t e

t a r g e t s , t h e g o v e r n m e n t c o u l d e v e n t u a l l y r e d u c e t h e h i g h l y a g g r e g a t e d e c o n o m i c

c o n c e n t r a t i o n .

A s c l e a r l y l a i d - o u t i n F i g u r e 4 . 1 b y t h e F T C , t h e p r i o r i t i e s o f m a j o r p o l i c y

m e a s u r e s t o c u t d o w n t h e v a r i o u s e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n s c a n b e l i s t e d a s f o l l o w s : 1 )

p r o h i b i t i o n o f c r o s s - i n v e s t m e n t ; 2 ) a c a p o n i n t e r - u n i t c a p i t a l i n v e s t m e n t ; 3 ) p r o h i b i t i o n o f

c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s ; 4 ) p r o h i b i t i o n o f i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s ; a n d 5 ) r e g u l a t i o n o f

b a n k c r e d i t ( R e f e r t o t h e b o x i n t h e b o t t o m r i g h t c o r n e r o f F i g u r e 4 . 1 ) . O t h e r a c t s a n d

d e c r e e s w i l l n o t b e d e a l t w i t h i n t h i s c h a p t e r d u e t o l i m i t e d s p a c e e v e n t h o u g h t h e y a r e

s i g n i fi c a n t i n t h e o v e r a l l p i c t u r e o f r e g u l a t o r y p o l i c y o v e r t h e C h a e b o l i n t h e 1 9 9 0 5 .

B e c a u s e t h e g o v e r n m e n t ’ s d i r e c t i n t e n t i o n s w e r e t o r e d u c e o w n e r s h i p a n d c o n g l o m e r a t e

c o n c e n t r a t i o n t h r o u g h t h e u s e o f t h e s e fi v e p o l i c y m e a s u r e s , t h e s e p o l i c y m e a s u r e s w i l l b e

d i s c u s s e d i n t h e f o l l o w i n g s e c t i o n s , b e g i n n i n g w i t h a b r i e f c o m m e n t o n t h e o u t c o m e o f t h e

p o l i c y m e a s u r e s a g a i n s t a g g r e g a t e d e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n .

I n a w o r d , t h e g o v e r n m e n t ’ s e f f o r t s t o l e s s e n a g g r e g a t e d e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n

w e r e i n v a i n . A s s h o w n i n T a b l e 4 . 2 , b e t w e e n 1 9 8 8 a n d 1 9 9 5 , t h e r a t i o o f e m p l o y m e n t ,

t o t a l s a l e s , t o t a l a s s e t s , a n d v a l u e - a d d e d i n t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r b y t h e 3 0 l a r g e s t

C h a e b o l s k e p t r i s i n g . A l t h o u g h t h e r e w e r e s o m e d i f f e r e n t i a l s i n t h e r i s i n g t r e n d s a c r o s s

d i fi ‘ e r e n t c a t e g o r i e s , C h a e b o l a d d e d t o t h e i r p r o w e s s i n e v e r y s i n g l e c a t e g o r y d u r i n g R o b

a n d K i m Y o u n g - s a m ’ s a d m i n i s t r a t i o n s . F o r i n s t a n c e , t h e s a l e s o f t h e t o p 1 0 C h a e b o l s

a c c o u n t e d f o r 2 5 . 1 % o f t o t a l s a l e s i n 1 9 8 8 , b u t s o a r e d t o 4 4 . 1 % i n 1 9 9 5 , w h i l e s a l e s o f

t h e t o p 3 0 C h a e b o l s w e n t fi o m 3 1 . 5 % i n 1 9 8 8 , t o 5 2 . 1 % i n 1 9 9 5 . O n l y e m p l o y m e n t s i z e
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g r e w a t a s n a i l ’ s p a c e b e c a u s e t h e c a p i t a l s i z e p e r p e r s o n r o s e d r a m a t i c a l l y d u r i n g t h i s

p e r i o d . I n c o n c l u s i o n , t h e K o r e a n s t a t e f a i l e d t o r e d u c e t h e C h a e b o l ’ s o v e r a l l e c o n o m i c

p r o w e s s d e s p i t e a l l t h e p o l i c y m e a s u r e s l i s t e d i n T a b l e 4 . 1 9 .

( 2 ) C o r e B u s i n e s s L i n e P o l i c i e s : A g a i n s t D i v e r s i f i c a t i o n

T h e o b j e c t i v e o f t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e ” p o l i c i e s w a s t o d i s s o l v e t h e

“ c o n g l o m e r a t e c o n c e n t r a t i o n ” b y r e s t r u c t u r i n g C h a e b o l i n t o l e a n e r b u s i n e s s g r o u p s w h i c h

s p e c i a l i z e d i n a f e w i n d u s t r i a l l i n e s . T h e o c t o p u s - l i k e d i v e r s i fi c a t i o n o f t h e C h a e b o l

b e c a m e a p r i m a r y p o l i c y c o n c e r n a r o u n d 1 9 8 9 w h e n t h e n a t i o n a l e c o n o m y b e g a n t o s l i d e

i n t o a s l u m p . P o l i c y m a k e r s p o i n t e d o u t t h a t t h e o v e r l y d i v e r s i fi e d C h a e b o l c o u l d n o t

c o p e w i t h m a r k e t g l o b a l i z a t i o n , u n d e r w h i c h o n l y fi r m s w h i c h o b t a i n h i g h p r o d u c t i v i t y a n d

p r o fi t a b i l i t y t h r o u g h h e a v y i n v e s t m e n t i n R & D c o u l d s u r v i v e . T h e C h a e b o l n e e d e d t o

c o n c e n t r a t e t h e i r c a p i t a l a n d m a n a g e r i a l r e s o u r c e s i n t o a f e w c o r e i n d u s t r i e s t o r e g a i n t h e i r

c o m p e t i t i v e n e s s . T h u s , i n M a r c h 1 9 9 1 , t h e g o v e r n m e n t i n t r o d u c e d t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e

p o l i c y , ” w h o s e m a i n o b j e c t i v e w a s t o e n h a n c e t h e g l o b a l c o m p e t i t i v e n e s s o f t h e fl a g s h i p

fi r m s o f t h e C h a e b o l . B y d o i n g s o , t h e K o r e a n s t a t e a l s o t r i e d t o i m p r o v e t h e w o r s e n i n g

b a l a n c e o f t r a d e ( H a n k y e o r a e S h i n m u n , 3 / 2 9 / 1 9 9 1 ) . I t w a s t h o u g h t t h a t , i n o r d e r t o

c o m p e t e w i t h f o r e i g n e n t e r p r i s e s , s o m e c o r e b u s i n e s s e s m u s t b e f r e e d f r o m c r e d i t

r e g u l a t i o n s i n w h i c h t h e g o v e r n m e n t p u t a c a p o n t h e a m o u n t o f c r e d i t t o b e u s e d f o r a

c o r p o r a t i o n . S o m e fl a g s h i p c o r p o r a t i o n s w i t h i n C h a e b o l g r o u p s n e e d e d fi n a n c i a l

a s s i s t a n c e t o b e c o m p e t i t i v e i n t h e g l o b a l m a r k e t .
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U n d e r t h e “ c o r e c o r p o r a t i o n p o l i c i e s , ” 2 0 e a c h o f t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s w a s a b l e

t o s u b m i t a m a x i m u m o f t h r e e m a j o r b u s i n e s s e s a s i t s c o r e b u s i n e s s e s t o d e s i g n a t e d b a n k s .

I n r e t u r n , t h e g o v e r n m e n t e x c l u d e d t h e c o r e b u s i n e s s e s f r o m t h e “ c r e d i t b a s k e t

r e g u l a t i o n ” 2 1 a n d f r o m t h e “ c a t e g o r y o f s e l f - r e s c u e e fi ‘ o r t s , ” s o t h a t t h o s e c o r p o r a t i o n s

c o u l d b e f r e e r t o m o b i l i z e b u s i n e s s fi m d s f r o m c o m m e r c i a l b a n k s . D e s i g n a t e d b a n k s w e r e

a c c o u n t a b l e f o r m o n i t o r i n g w h e t h e r o r n o t t h e m o n e y t h e y l o a n e d o u t w a s u t i l i z e d b y

o t h e r t h a n t h e d e s i g n a t e d fi r m s . O n t h e o t h e r h a n d , t h o s e c o r p o r a t i o n s w h o w e r e n o t

s e l e c t e d a s c o r e b u s i n e s s e s w e r e p l a c e d a t a d i s a d v a n t a g e r e g a r d i n g c r e d i t a l l o c a t i o n .

T h e s e i n c e n t i v e s t o i n d u c e C h a e b o l g r o u p s t o a d o p t c o r e b u s i n e s s l i n e s w e r e n o t e x t e n s i v e

b u t v e r y l i m i t e d .

T h e fi r s t r e s p o n s e o f t h e C h a e b o l t o t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” w a s n e g a t i v e .

T h e F K I m a d e i t c l e a r t h a t t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” w a s a b a c k w a r d m o v e a g a i n s t

t h e w a v e o f d i v e r s i fi c a t i o n g o i n g o n i n t h e g l o b a l m a r k e t ( C h o s u n D a i l y , 3 / 1 2 / 1 9 9 1 ) . T h e

F K I d e c l a r e d t h a t w h e t h e r o r n o t a C h a e b o l g r o u p s o u g h t t o b e s p e c i a l i z e d i n a c e r t a i n

i n d u s t r y m u s t b e l e f t i n t h e C h a e b o l ’ s h a n d s o r d e t e r m i n e d b y t h e m a r k e t ’ s h a n d s . I n

a d d i t i o n , t h e g o v e r n m e n t m i g h t u n i n t e n t i o n a l l y b e p l a c i n g h u r d l e s i n t h e w a y o f t h e e x i t o r

 

2 ° C o n c e r n i n g t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y , ” t h e r e w e r e t w o d i s t i n c t p o l i c y
c o n c e p t s . E a r l y o n , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t a d o p t e d t h e “ c o r e c o r p o r a t i o n p o l i c y ” u n d e r
w h i c h e a c h C h a e b o l g r o u p s e l e c t e d 2 - 3 fi r m s a s i t s s t r a t e g i c c o r e e n t e r p r i s e s . B u t fi o m
1 9 9 3 o n , u n d e r t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y , ” t h e g o v e r n m e n t e n c o u r a g e d e a c h C h a e b o l
t o s e l e c t a f e w b u s i n e s s l i n e s a s i t s c o r e i n d u s t r i e s , i n s t e a d o f fi r m s .

2 ‘ T h e K o r e a n s t a t e h a d b e e n c o n t r o l l i n g c r e d i t d i s t r i b u t i o n t h r o u g h t h e “ b a s k e t
s y s t e m o f c r e d i t ” i n o r d e r t o p r e v e n t b a n k c r e d i t f r o m fl o w i n g o n l y i n t o C h a e b o l g r o u p s .
U n d e r t h e b a s k e t s y s t e m o f c r e d i t , t h e g o v e r n m e n t l i m i t e d t h e a m o u n t o f c r e d i t a v a i l a b l e
t o a n i n d i v i d u a l C h a e b o l f r o m e a c h c o m m e r c i a l b a n k . B a n k l o a n s h a d b e e n q u i t e e l u s i v e
f o r S m a l l - a n d M e d i u m - s i z e d fi r m s u n d e r c o l l a t e r a l - o r d e b t - g u a r a n t e e - b a s e d l o a n
p r a c t i c e s . T h e g o v e r n m e n t a l s o d e s i g n a t e d a c e r t a i n a m o u n t o f b a n k l o a n s t o S M E s f r o m
t h e m i d - 1 9 8 0 5 .
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e n t r a n c e o f fi r m s b y d e s i g n a t i n g a f e w s t r a t e g i c fi r m s a s t a r g e t e n t e r p r i s e s . W h a t t h e F K I

w a n t e d w a s f o r t h e g o v e r n m e n t t o a b o l i s h t h e l i c e n s i n g p r a c t i c e s a n d c r e d i t r e g u l a t i o n s o n

C h a e b o l i n o r d e r t o i m p r o v e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f K o r e a n fi r m s ( C h o o n g a n g E c o n o m i c

S h i n m u n 3 / 1 6 / 1 9 9 1 ) . L a t e r o n , t h e c h a i r g r o u p o f F K I p u t d i r e c t p r e s s u r e o n t h e r u l i n g

p a r t y , a s k i n g t h e g o v e r n m e n t t o a b a n d o n t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” a n d t h e c r e d i t

b a s k e t s y s t e m .

H o w e v e r , b e i n g a w a r e t h a t t h e g o v e r n m e n t ’ s p o s i t i o n w a s fi r m , t h e 3 0 l a r g e s t

C h a e b o l s h a n d e d i n t h e i r l i s t s o f c o r e b u s i n e s s e s t o t h e d e s i g n a t e d b a n k s . A b r i e f

i n v e s t i g a t i o n i n t o t h e l i s t o f c o r p o r a t i o n s s e l e c t e d b y t h e 3 0 C h a e b o l s d i s c l o s e s t h a t t h e

C h a e b o l s i m p l y e x p l o i t e d t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y . ” F i r s t , m o s t o f t h e s e l e c t e d fi r m s

w e r e o w n e d b y t h e o w n e r - c h a i r o f t h e C h a e b o l g r o u p . F o r i n s t a n c e , o f 8 8 c o r p o r a t i o n s

d e s i g n a t e d a s t h e c o r e b u s i n e s s e s , 1 2 fi r m s w e r e o w n e d c o m p l e t e l y b y t h e i r o w n e r - c h a i r s

a n d t h e a v e r a g e s h a r e h o l d i n g o f a l l 8 8 c o r p o r a t i o n s b y t h e o w n e r - c h a i r w a s 5 0 . 6 % .

S e c o n d , a l a r g e n u m b e r o f s e l e c t e d c o r p o r a t i o n s h a d h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o s o r w e r e

m o n e y - l o s i n g u n i t s . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e s e l e c t e d fi r m s ’ a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o s

( 3 3 0 . 6 % i n 1 9 9 0 , 3 5 2 . 9 % i n 1 9 9 1 , a n d 3 6 8 . 9 % i n 1 9 9 2 ) w e r e m u c h h i g h e r t h a n t h e

a v e r a g e s o f fi r m s l i s t e d i n t h e s t o c k m a r k e t ( 2 7 3 . 2 % i n 1 9 9 0 , 2 9 4 . 7 % i n 1 9 9 1 , 3 0 7 . 6 % i n

1 9 9 2 ) . T h u s , i t i s c l e a r t h a t t h e C h a e b o l a t t e m p t e d t o i m p r o v e t h e c a p i t a l s t r u c t u r e o f

t h e i r d e b t - r i d d e n a fi l i a t e s , e v e n t h o u g h t h e d i r e c t i v e s o f t h e g o v e r n m e n t w e r e m e a n t t o

e l i m i n a t e m o n e y - l o s i n g v e n t u r e s ( S h i n H e e - k e u n 1 9 9 3 2 1 3 2 ) .

T h e g o v e r n m e n t , g i v i n g p r i o r i t y t o m a n u f a c t u r i n g , s e l e c t e d 6 1 c o r p o r a t i o n s o u t o f

t h e 8 8 a p p l i c a n t s f o r t h e c o r e b u s i n e s s l i n e p r o g r a m . D e s p i t e t h e g o v e r n m e n t ’ s a t t e m p t t o

e l i m i n a t e p r i v a t e l y - o w n e d , d e b t - r i d d e n fi r m s , t h e g o v e r n m e n t e n d e d u p s u p p o r t i n g fi r m s
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w i t h t h o s e t r a i t s b e c a u s e t h e C h a e b o l c h o s e t h o s e d e b t - r i d d e n o r c a p i t a l - d e m a n d i n g fi r m s

f o r t h e i r c o r e b u s i n e s s p r i v i l e g e s . T h u s , t h e e f f e c t o f t h e c o r e b u s i n e s s p o l i c y w a s t h e

o p p o s i t e o f t h e g o v e r n m e n t ’ s i n t e n t f r o m t h e v e r y b e g i n n i n g , d u e t o t h e C h a e b o l ’ s

s t r a t e g i c r e s p o n s e t o e x p l o i t i t . H o w e v e r , t h e g o v e r n m e n t i n t e n s i fi e d i t s r e g u l a t i o n s o n

c r e d i t c h a r m e l e d i n t o t h e s e l e c t e d fi r m s w i t h t h e p r o m u l g a t i o n o f a n e w l a w i n J a n u a r y

1 9 9 2 . R e s p o n d i n g t o t h e n e w c r e d i t r e g u l a t i o n s , t h e C h a e b o l r e q u e s t e d t h e g o v e r n m e n t

r e v i s e , i n c r e a s e t h e n u m b e r o f v a l i d c a n d i d a t e s f o r t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y , ” o r

a b r o g a t e t h e w h o l e p o l i c y .

U n d e r t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) , t h e “ c o r e c o r p o r a t i o n

p o l i c y ” w a s t r a n s f o r m e d i n t o t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” i n w h i c h e a c h C h a e b o l

s e l e c t e d i t s s t r a t e g i c b u s i n e s s l i n e s , i n s t e a d o f s t r a t e g i c i n d i v i d u a l fi r m s . I n A p r i l 1 9 9 4 , t h e

C h a e b o l w e r e a l l o w e d t o r e - s e l e c t t h e c o r e b u s i n e s s l i n e s b e c a u s e t h r e e y e a r s h a d p a s s e d

fi ' o m 1 9 9 1 w h e n t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s h a d s e l e c t e d t h e i r c o r e b u s i n e s s e s . O f t h e 2 8

C h a e b o l s w h i c h h a d r e m a i n e d w i t h i n t h e t o p 3 0 d u r i n g t h o s e t h r e e y e a r s , o n l y 1 0 d i d n o t

c h a n g e t h e i r c o r e c o r p o r a t i o n s . T h e o t h e r 1 8 d r o p p e d a l a r g e n u m b e r o f p r e v i o u s l y

s e l e c t e d fi r m s . T h e e x t e n s i v e c h a n g e o v e r o f c o r e c o r p o r a t i o n s i m p l i e d t h a t t h e C h a e b o l

e x p l o i t e d t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” f o r o t h e r p u r p o s e s . A g a i n , t h e c a p i t a l s t r u c t u r e

o f t h e s e l e c t e d c o r p o r a t i o n s i n 1 9 9 4 w a s m u c h w e a k e r t h a n fi r m s l i s t e d i n t h e s t o c k

m a r k e t . T h e a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o o f t h e s e l e c t e d fi r m s w a s 3 2 4 . 9 % , c o m p a r e d t o

2 9 8 . 3 % f o r l i s t e d fi r m s . M o r e s p e c i fi c a l l y , o f 6 1 s e l e c t e d fi r m s , t h e r e w e r e 3 5 fi r m s

w h o s e d e b t / e q u i t y r a t i o w a s o v e r 4 0 0 % ( L e e K e e - y o u n g 1 9 9 6 : 3 0 - 4 3 ) .

T h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” e n d e d u p fi ' u i t l e s s a s t h e K i m Y o u n g - 5 a m

g o v e r n m e n t c a m e t o a c l o s e . F i r s t , t h e d e fi c i e n c y o f t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” w a s
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c l e a r l y o b s e r v e d i n t h e s p i r a l i n g n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s u n d e r t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s a n d

i n t h e n u m b e r o f i n d u s t r i e s i n v o l v e d . B e t w e e n 1 9 9 1 a n d 1 9 9 7 , d u r i n g t h e t i m e t h e “ c o r e

b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” w a s i m p l e m e n t e d , t h e n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s o f t h e t o p 3 0 C h a e b o l s

v a u l t e d f r o m 5 6 1 i n 1 9 9 1 t o 8 1 9 i n 1 9 9 7 , w h i l e t h e a v e r a g e n u m b e r o f b u s i n e s s l i n e s t h e

t o p 3 0 C h a e b o l s w e r e i n v o l v e d i n j u m p e d f r o m 1 1 . 8 i n 1 9 9 0 t o 1 9 . 8 i n 1 9 9 7 ( R e f e r t o

T a b l e 3 . 2 8 ) . T h e g o v e r n m e n t f a i l e d t o s t o p t h e v o r a c i o u s a p p e t i t e o f t h e C h a e b o l f o r

d i v e r s i fi c a t i o n a n d a s s e t s w e l l i n g v i a t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y . ” S e c o n d , e v a l u a t i o n o f

t h e p r o fi t a b i l i t y , p r o d u c t i v i t y , a n d fi n a n c i a l s t a b i l i t y o f t h e c o r e b u s i n e s s e s a l s o s h o w s t h a t

t h e K o r e a n s t a t e f a i l e d t o s t e e r t h e fl a g s h i p a fl i l i a t e s o f C h a e b o l i n t o g l o b a l l y c o m p e t i t i v e

fi r m s . C o n c e r n i n g p r o fi t a b i l i t y , t h e s e l e c t e d fi r m s u n d e r t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ”

o b t a i n e d l o w e r i n c o m e t o t o t a l a s s e t s , o r fi n a n c i a l e x p e n s e s & o r d i n a r y i n c o m e t o t o t a l

a s s e t s , t h a n o t h e r fi r m s b e t w e e n 1 9 9 0 a n d 1 9 9 4 . M o r e i m p o r t a n t l y , h o w e v e r , t h e s e l e c t e d

fi r m s r e m a i n e d f a r b e h i n d f o r e i g n fi r m s i n t e r m s o f p r o fi t a b i l i t y . F o r i n s t a n c e , t h e o r d i n a r y

i n c o m e t o s a l e s r a t e o f t h e s e l e c t e d fi r m s w a s 0 . 9 % i n 1 9 9 1 , w h i l e t h o s e o f a v e r a g e

J a p a n e s e , A m e r i c a n a n d T a i w a n e s e fi r m s w e r e 3 . 4 % , 3 . 7 % , a n d 4 . 0 % r e s p e c t i v e l y . T h e

s e l e c t e d fi r m s ’ c o m p a r a t i v e l y l o w p r o fi t a b i l i t y h a s n o t i m p r o v e d s i n c e t h e n ( L e e K e e -

y o u n g 1 9 9 6 ) . I n t h e c o n t e x t o f g r o w t h , h o w e v e r , t h e s e l e c t e d fi r m s s h o w e d s p l e n d i d

d e v e l o p m e n t . T h e g r o w t h r a t e o f t o t a l a s s e t s a n d t h e g r t h r a t e o f s a l e s o f t h e s e l e c t e d

fi r m s w e r e a h e a d o f t h e fi r m s i n t h e s t o c k m a r k e t . L a s t l y , d e s p i t e t h e p r e f e r e n t i a l c r e d i t

a l l o c a t i o n t o t h e s e l e c t e d fi r m s , t h e c a p i t a l s t r u c t u r e o f t h e s e l e c t e d fi r m s d i d n o t i m p r o v e .

R a t h e r , t h e d e b t / e q u i t y r a t i o , s t o c k h o l d e r ’ s e q u i t y t o t o t a l a s s e t s , c u r r e n t r a t i o , a n d

fi n a n c i a l e x p e n s e s t o s a l e s r e m a i n e d f a r b e h i n d f o r e i g n fi r m s . F o r i n s t a n c e , b e t w e e n 1 9 9 0

a n d 1 9 9 4 , t h e s e l e c t e d fi r m s ’ d e b t / e q u i t y r a t i o r e m a i n e d a r o u n d 3 5 0 % , w h e r e a s t h o s e o f
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A m e r i c a n , J a p a n e s e , a n d T a i w a n e s e fi r m s w e r e a b o u t 1 5 0 % , 2 1 0 % , a n d 9 0 % r e s p e c t i v e l y .

I n o t h e r c a t e g o r i e s m e a s u r i n g t h e c a p i t a l s t r u c t u r e o f fi r m s , t h e s a m e c l e a v a g e b e t w e e n

K o r e a n fi r m s a n d t h e i r f o r e i g n c o u n t e r p a r t s b e t w e e n 1 9 9 0 a n d 1 9 9 4 w a s o b s e r v e d ( f o r

p r o fi t a b i l i t y , g r o w t h a n d p r o d u c t i v i t y o f K o r e a n a n d f o r e i g n fi r m s , r e f e r t o A n a l y s i s o f

F i n a n c i a l S t a t e m e n t s , p u b l i s h e d b y B O K ) . I n s h o r t , t h e R o b a n d K i m g o v e r n m e n t s f a i l e d

t o g u i d e t h e fl a g s h i p s o f t h e t o p 3 0 C h a e b o l s i n t o b e c o m i n g m o r e c o m p e t i t i v e e n t e r p r i s e s

i n t h e g l o b a l m a r k e t o r t o c u r t a i l t h e v o r a c i o u s d i v e r s i fi c a t i o n d r i v e b y t h e C h a e b o l .

I n s t e a d , t h e C h a e b o l b l o a t e d t h e a s s e t s i z e s o f t h e s e l e c t e d fi r m s t h r o u g h c u n n i n g u s e o f

t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y . ”

T h e d i s a s t r o u s f a i l u r e o f t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” c a n b e a t t r i b u t e d t o s e v e r a l

f a c t o r s : F i r s t , t h e r e h a d b e e n n o c o n s e n s u s o n t h e c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y a m o n g

i n v o l v e d a g e n c i e s . M O E F ( K D I a n d F T C ) a n d M O C I c l a s h e d o n t h e i s s u e e a r l y o n . T h e

M O E F s i d e c o n t e n d e d t h a t t h e c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y i n h e r e n t l y c o n t r a d i c t e d t h e

“ d e r e g u l a t i o n d r i v e ” a n d d i v e r s i fi c a t i o n h a d b e c o m e a w o r l d w i d e p o p u l a r w a v e b y l e a d i n g

g l o b a l c o m p e t i t o r s . O n t h e o t h e r h a n d , M O C I p o i n t e d t o t h e c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y a s

t h e s i n g u l a r m e a n s t o r e s o l v e t h e e x c e s s i v e i n v e s t m e n t i n t h e l i m i t e d n u m b e r o f i n d u s t r i e s

a n d t o i m p r o v e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f C h a e b o l i n t h e g l o b a l m a r k e t ( F o r t h e b u r e a u c r a t i c

b i c k e r i n g o v e r t h i s i s s u e , r e f e r t o K u l a n i n D a i l y , 1 / 1 5 / 1 9 9 3 ; D o n g a h D a i l y 1 0 / 2 4 / 1 9 9 3 ;

M a e i l K y u n g ‘ e S h i n m u n , 1 0 / 2 4 / 1 9 9 4 & 5 / 0 8 / 1 9 9 6 ) . S e c o n d , t h e i n c e n t i v e p a c k a g e t o

i n d u c e t h e C h a e b o l i n t o t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ” c o u l d n o t o v e r r i d e t h e g a i n s

i n c u r r e d fi ' o m c o n t i n u a l d i v e r s i fi c a t i o n b y t h e C h a e b o l . T h e b e n e fi t s e m b e d d e d i n t h e

p r o t e c t e d d o m e s t i c m a r k e t , e x t r a g a i n s o c c u r r i n g fi ' o m h a v i n g r e a l e s t a t e a n d m e d i a , a n d

fi n a n c i a l s e c u r i t y g r a n t e d f r o m n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s k e p t C h a e b o l o n t h e t r a c k
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o f d i v e r s i fi c a t i o n t h r o u g h o u t t h e 1 9 9 0 5 . I n a w o r d , t h e r e w e r e i n c e n t i v e s i m p l a n t e d i n t h e

d o m e s t i c m a r k e t w h i c h d r o v e C h a e b o l t o d i v e r s i f y . L o o s e n i n g c r e d i t r e g u l a t i o n s f o r t h e

c o r e c o r p o r a t i o n s d i d n o t c r e a t e e n o u g h s t i m u l u s t o d r a w C h a e b o l i n t o t h e “ c o r e b u s i n e s s

l i n e p o l i c y . ” T h i r d , t h e r e w a s n o c o l l e c t i v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p w h i c h w a s d e t e r m i n e d t o

p u s h t h i s p o l i c y t h r o u g h , a s m a n i f e s t e d i n t h e a b s e n c e o f a s t r o n g i n c e n t i v e p a c k a g e .

K i m ’ s d e c i s i o n i n 1 9 9 4 t o l i c e n s e S a m s u n g t o e n t e r t h e a l r e a d y o v e r c r o w d e d a u t o m o b i l e

i n d u s t r y d e m o n s t r a t e d t h a t c r i t i c a l p o l i c i e s c o u l d b e s w a y e d a c c o r d i n g t o t h e r e g i m e ’ s

i m m i n e n t p o l i t i c a l i n t e r e s t s .

( 3 ) R e f o r m o f O w n e r s h i p C o n c e n t r a t i o n

T h e g o v e r n m e n t ’ s e fi ‘ o r t s t o r e s o l v e t h e i s s u e o f c o n c e n t r a t i o n o f o w n e r s h i p i n t h e

h a n d s o f t h e f o u n d i n g f a m i l i e s i n v o l v e d s e v e r a l p o l i c y m e a s u r e s : 1 ) a c a p o n c r o s s - u n i t

e q u i t y i n v e s t m e n t s ; 2 ) p r o h i b i t i o n o f d i r e c t r e c i p r o c a l i n v e s t m e n t b e t w e e n t w o a f fi l i a t e s ; 3 )

p r o h i b i t i o n o f c r o s s d e b t - g u a r a n t e e s a m o n g a fi i l i a t e d fi r m s ; 4 ) a d r i v e t o l i s t fi r m s i n t h e

s t o c k m a r k e t ; a n d 5 ) l i m i t a t i o n s o n e x e r c i s i n g t h e v o t i n g r i g h t s o f t h e i r s h a r e s o f fi n a n c i a l

a n d i n s u r a n c e s u b s i d i a r i e s . F i r s t , t h e g o v e r n m e n t t r i e d t o r e d u c e t h e c o n c e n t r a t i o n o f

o w n e r s h i p b y u n t a n g l i n g t h e c o m p l e x i n t e r c o m p a n y s h a r e h o l d i n g s b e c a u s e K o r e a n

C h a e b o l w e r e u t i l i z i n g i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t a s a m e t h o d o f e n s u r i n g s e c u r e c o n t r o l o v e r

t h e i r a fi l i a t e d fi r m s . B y t h e “ m o n o p o l y r e g u l a t i o n a n d f a i r t r a d e a c t , ” a m e n d e d i n

D e c e m b e r 1 9 8 6 , C h a e b o l a fi l i a t e s w e r e r e q u i r e d , o v e r t h r e e y e a r s , t o d i s s o l v e t h e d i r e c t

m u t u a l h o l d i n g o f s t o c k s b e t w e e n t w o u n i t s , w h i c h w a s a n o t o r i o u s m e t h o d o f

s u p e r fi c i a l l y i n fl a t i n g c a p i t a l s i z e . R e c o g n i z i n g t h a t d i r e c t m u t u a l i n v e s t m e n t s w e r e

u n e t h i c a l i n a n y r e s p e c t , t h e C h a e b o l q u i c k l y d i s s o l v e d t h e m u t u a l i n v e s t m e n t s . H o w e v e r ,
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o t h e r t y p e s o f c a p i t a l i n v e s t m e n t s a m o n g a fi i l i a t e s ( c i r c u l a r s h a r e h o l d i n g s , r a d i a l h o l d i n g s

b e t w e e n p a r e n t a n d d a u g h t e r u n i t s ) w e r e n o t r e s t r a i n e d b y t h e p r o h i b i t i o n o f d i r e c t m u t u a l

h o l d i n g o f s t o c k s . T h u s , a l a w w h i c h l i m i t e d t h e t o t a l a m o u n t o f c a p i t a l i n v e s t m e n t a c r o s s

a m l i a t e d fi r m s w a s i n t r o d u c e d i n 1 9 8 6 . A c c o r d i n g t o t h e n e w l a w , N o . 3 8 7 5 , n o fi r m

b e l o n g i n g t o a l a r g e b u s i n e s s g r o u p c o u l d i n v e s t i n e x c e s s o f 4 0 % o f i t s n e t a s s e t s i n s i s t e r

fi r m s . T h o s e c o r p o r a t i o n s w h o s e i n v e s t m e n t c a p i t a l e x c e e d e d 4 0 % w e r e s u p p o s e d t o

r e d u c e i t w i t h i n o n e y e a r . A s a m a t t e r o f f a c t , a s s h o w n i n T a b l e 4 . 1 5 , t h e r a t i o o f t o t a l

c a p i t a l i n v e s t m e n t t o t h e t o t a l n e t a s s e t s q u i c k l y d r o p p e d b e l o w 4 0 % a f t e r 1 9 8 7 .

I n 1 9 9 4 , t h e g o v e r n m e n t i n t e n s i fi e d i t s d r i v e f o r d i s e n t a n g l i n g i n t e r c o m p a n y s h a r e

h o l d i n g b y i m p o s i n g a n e w c e i l i n g ( 2 5 % ) o n i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t . T o d o s o , t h e

g o v e r n m e n t a m e n d e d t h e “ m o n o p o l y r e g u l a t i o n a n d f a i r t r a d e a c t ” i n D e c e m b e r 1 9 9 4 ,

a g a i n d e s p i t e s t i fi ‘ C h a e b o l r e s i s t a n c e . A s i l l u s t r a t e d i n T a b l e 4 . 1 5 , t h e t o t a l c a p i t a l

i n v e s t m e n t t o t h e t o t a l n e t a s s e t s o f a f fi l i a t e d fi r m s d r o p p e d b e l o w 2 5 % f o r t h r e e y e a r s .

N o t w i t h s t a n d i n g t h a t t h e g o v e r n m e n t o b t a i n e d i t s p o l i c y t a r g e t i n t e r m s o f n u m b e r s ,

s e v e r a l p r o b l e m s o c c u r r e d w i t h t h i s p o l i c y m e a s u r e . F i r s t , a l a r g e s h a r e o f t h e r e d u c t i o n i n

t h e r a t i o o f c a p i t a l i n v e s t m e n t s t o t o t a l n e t a s s e t s c a m e f r o m t h e g r o w i n g s i z e o f n e t

a s s e t s , r a t h e r t h a n fi o m t h e r e s o l u t i o n o f i n t e r c o m p a n y i n v e s t m e n t s . S e c o n d , t h e

g o v e r n m e n t e x t e n d e d e x e m p t i o n s t o s o m e c o m p a n i e s , s o t h e y d i d n o t h a v e t o o b s e r v e t h e

2 5 % c e i l i n g r e q u i r e m e n t i n t h e 1 9 9 4 l a w . W h e n t h e g o v e r n m e n t a t t e m p t e d t o a m e n d t h e

“ m o n o p o l y r e g u l a t i o n a n d f a i r t r a d e a c t ” i n 1 9 9 4 , t h e C h a e b o l t o o k c o l l e c t i v e a c t i o n ,

i n s i s t i n g t h a t t h e g o v e r n m e n t ’ s n e w m o v e t o w a r d s t r i c t e r r e g u l a t i o n s o n i n t e r - u n i t

i n v e s t m e n t s d e fi n i t e l y w o u l d r e s u l t i n i n v e s t m e n t c o n t r a c t i o n a n d a c c o r d i n g l y a 3 5 % o r

4 0 % c a p m u s t b e i m p o s e d o v e r fi v e y e a r s ( Y 0 0 S e u n g - r n i n , 1 9 9 6 : 4 4 ) . R e s p o n d i n g t o t h e
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C h a e b o l ’ s p r e s s u r e , t h e g o v e r n m e n t s o f t e n e d i t s o r i g i n a l s t a n d , s o t h a t t h o s e fi r m s w h o s e

c a p i t a l s t r u c t u r e w a s i n g o o d s h a p e , t h o s e fi r m s w h i c h i n v e s t e d i n i n f r a s t r u c t u r e , a n d t h o s e

w h o a d o p t e d t h e “ c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y , ” w e r e e x c u s e d f r o m t h i s r e g u l a t i o n .

N e v e r t h e l e s s , t h e c e i l i n g o n i n t e r c o m p a n y i n v e s t m e n t c u r b e d t h e c o r p o r a t i o n s ’

v o r a c i o u s a p p e t i t e s f o r d i v e r s i fi c a t i o n b y d e m a n d i n g t h a t a f fi l i a t e s c o n c e n t r a t e t h e i r c a p i t a l

i n t h e i r o w n b u s i n e s s e s . I n a d d i t i o n , t h i s p o l i c y m e a s u r e c o n t r i b u t e d s l i g h t l y t o t h e

l e s s e n i n g o f o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n . A s s h o w n i n T a b l e 4 . 3 , t h e a v e r a g e i n t e r n a l s h a r e

h o l d i n g r a t e o f t h e t o p 3 0 C h a e b o l s d e c l i n e d b i t b y b i t f r o m 1 9 8 7 u n t i l 1 9 9 4 , a n d s t a y e d

a l m o s t u n c h a n g e d b e t w e e n 1 9 9 4 a n d 1 9 9 7 . H o w e v e r , t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t

r e m o v e d t h e 2 5 % c e i l i n g i n 1 9 9 7 , a f t e r r e l a x i n g t h e r e g u l a t i o n s c o n c e r n i n g f o r e i g n

i n v e s t o r s ’ e q u i t y o w n e r s h i p o f K o r e a n fi r m s . T h e r e m o v a l w a s i n r e s p o n s e t o C h a e b o l

c o m p l a i n t s t h a t t h e r u l e s e r i o u s l y l i m i t e d t h e i r a b i l i t y t o r a i s e fi r n d s t o d e f e n d t h e m s e l v e s

a n d t h e i r a f fi l i a t e s a g a i n s t h o s t i l e t a k e o v e r b i d s b y f o r e i g n i n v e s t o r s . B u t s i n c e t h e

r e m o v a l o f t h e r e s t r i c t i o n s , t h e r e h a v e b e e n n o h o s t i l e t a k e o v e r b i d s m a d e b y f o r e i g n

i n v e s t o r s . R a t h e r t h e r e m o v a l o f t h e r e s t r i c t i o n s a l l o w e d C h a e b o l g r o u p s t o s h o r e u p t h e

c a p i t a l s t r u c t u r e s o f t h e i r w e a k e r u n i t s . A s T a b l e 4 . 1 5 s h o w s , t h e t o t a l a m o u n t o f i n t e r -

u n i t i n v e s t m e n t h a s b e e n o n t h e r i s e s i n c e 1 9 9 7 . T h e r a t i o o f t o t a l i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t s

t o t h e t o t a l n e t a s s e t s b y a f fi l i a t e s c l i m b e d t o 2 4 . 2 % i n 1 9 9 7 a n d 3 1 . 0 % i n 1 9 9 9 .

R e fl e c t i n g t h e r i s i n g i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t , o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n h a s g o t t e n w o r s e s i n c e

1 9 9 7 , a s s h o w n i n T a b l e 4 . 3 .

A n o t h e r p o l i c y m e a s u r e a i m e d a t d i s e n t a n g l i n g t h e i n t e r c o m p a n y fi n a n c i a l

t r a n s a c t i o n s w a s t h e g o v e r n m e n t a l e fi ‘ o r t t o l i m i t t h e c r o s s - d e b t p a y m e n t g u a r a n t e e s

a m o n g a fi l i a t e s . L e g i s l a t i o n c o n c e r n i n g t h e c r o s s d e b t - g u a r a n t e e s w a s p r o m u l g a t e d i n
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D e c e m b e r 1 9 9 2 , f o r t h e fi r s t t i m e . T h e m a i n c o n t e n t o f t h e p r o m u l g a t e d l a w w a s a s

f o l l o w s : 1 ) N o a fi l i a t e d fi r m s m a y u s e m o r e t h a n 2 0 0 % o f t h e i r s h a r e h o l d e r ’ s e q u i t y f o r

s i s t e r c o m p a n i e s ’ d e b t - p a y m e n t g u a r a n t e e s . 2 ) C u r r e n t d e b t - g u a r a n t e e s w h i c h e x c e e d e d

2 0 0 % m u s t b e r e d u c e d o v e r t h r e e y e a r s . T h o s e fi r m s w h i c h d i d n o t a t t a i n t h i s t a r g e t

w o u l d b e p u n i s h e d , b u t n e w d e b t - g u a r a n t e e s b y a f fi l i a t e d fi r m s w e r e a l l o w e d f o r t h o s e

n e w v e n t u r e fi r m s w h i c h i n v e s t e d i n h i g h t e c h n o l o g y . T h e d e b t - g u a r a n t e e s a l s o e x t e n d e d

t o t h e d e b t s o f c o m p a n i e s u n d e r t a k e n i n a c c o r d a n c e w i t h t h e r a t i o n a l i z a t i o n p l a n ( F T C ,

Y e a r b o o k o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s , 1 9 9 3 , 1 9 9 4 , 1 9 9 5 ) .

H o w e v e r , t h e g o v e r n m e n t ’ s b i d t o r e s o l v e t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s d i d n o t g o

t h r o u g h w i t h o u t a s t r u g g l e a g a i n s t t h e C h a e b o l ’ s s t u b b o r n r e s i s t a n c e . A t t h e m o m e n t t h e

g o v e r n m e n t a n n o u n c e d i t s i n t e n t t o e v e n t u a l l y e l i m i n a t e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s , i n

N o v e m b e r 1 9 9 1 , t h e P K ] a n n o u n c e d i t s o p p o s i t i o n t o t h e g o v e r n m e n t , s a y i n g t h a t , a s l o n g

a s b a n k s c o n t i n u e d t o l e n d m o n e y o n t h e b a s i s o f c o l l a t e r a l a n d t h i r d - p a r t y d e b t - p a y m e n t

g u a r a n t e e s , d e b t - g u a r a n t e e s a m o n g s u b s i d i a r i e s c o u l d n e v e r b e d i s s o l v e d . E s p e c i a l l y s m a l l

a fi l i a t e d fi r m s , w h i c h h a d n o r e a l e s t a t e t o o fi ’ e r a s c o l l a t e r a l , w o u l d f a c e a n u p h i l l b a t t l e

a g a i n s t b a n k s a n d , a s a r e s u l t , b e f o r c e d t o r e d u c e t h e i r f a c i l i t y i n v e s t m e n t s . T h e F K I

c l a i m e d t h a t t h e s e c i r c u m s t a n c e s w o u l d e v e n t u a l l y l e a d t o e c o n o m i c r e c e s s i o n .

I g n o r i n g t h e C h a e b o l ’ s c o l l e c t i v e a c t i o n a g a i n s t t h e p r o g r a m , t h e g o v e r n m e n t l a i d

o u t t h r e e s t e p s f o r t h e d e b t - g u a r a n t e e r e s o l u t i o n o v e r s e v e r a l y e a r s . T h e fi r s t s t e p w a s f o r

t h e g o v e r n m e n t t o h a l t t h e i n c r e a s i n g s i z e o f t h e d e b t - g u a r a n t e e s , a l r e a d y r e a c h i n g o v e r

4 0 0 % o f a s s e t s i z e . A s o f M a r c h 1 9 9 2 , t h e a v e r a g e d e b t - p a y m e n t g u a r a n t e e r e l a t i v e t o

t o t a l a s s e t s o f e a c h a fi i l i a t e i n t h e t o p fi v e C h a e b o l s w a s 5 3 8 % . I n t h e f o l l o w i n g t w o t o

t h r e e y e a r s , t h e g o v e r n m e n t p l a n n e d t o r e d u c e t h e a v e r a g e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s o f
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a f fi l i a t e d fi r m s t o 1 0 0 % . I n t h e t h i r d p h a s e , t h e g o v e r n m e n t w o u l d d e c i d e w h a t

p e r c e n t a g e w o u l d b e a l l o w e d c o n s i d e r i n g f u t u r e d e v e l o p m e n t . T h e M i n i s t e r o f F i n a n c e

b l o c k e d 4 6 5 a f fi l i a t e d fi r m s f r o m e x t e n d i n g t h e i r d e b t - p a y m e n t g u a r a n t e e s i n J u n e 1 9 9 2 .

H o w e v e r , t h e g o v e r n m e n t d i d a l l o w a fi i l i a t e s t o g i v e e a c h o t h e r d e b t - p a y m e n t g u a r a n t e e s

w h e n t h e y b o r r o w e d fi o m n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , c o n s i d e r i n g t h a t a c o m p l e t e

h a l t o f t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s a t o n e t i m e m i g h t p u t t o o m u c h s t r a i n o n t h e w h o l e

e c o n o m y .

A t a b u s i n e s s - g o v e r n m e n t c o n f e r e n c e h e l d a t t h e B l u e H o u s e i n J u l y 1 9 9 2 , t h e

C h a e b o l i n s i s t e d t h a t t h e d i s s o l u t i o n o f d e b t - g u a r a n t e e s c o u l d n o t b e r e a l i z e d w i t h o u t

r e v o l u t i o n a r y c h a n g e s i n t h e b a n k s ’ c o n v e n t i o n a l c o l l a t e r a l l o a n p r a c t i c e s . T h e p r o g r a m

c o u l d t r i g g e r e c o n o m i c r e c e s s i o n b y i n s t a l l i n g t o o m a n y i n s t i t u t i o n a l h u r d l e s t o o b t a i n i n g

b a n k c r e d i t . T h e C h a e b o l a l s o m e n t i o n e d t h e d a n g e r t h a t b a n k s , w o r r y i n g a b o u t t h e

r e p a y m e n t o f l o a n s w i t h o u t d e b t - p a y m e n t g u a r a n t e e s , m i g h t i n c r e a s e i n t e r e s t r a t e s , a n d

h i g h i n t e r e s t r a t e s , i n t u r n , w o u l d c o m p e l C h a e b o l t o m o b i l i z e b u s i n e s s fi m d s f r o m t h e

c u r b m a r k e t . T h e o v e r a l l s i d e e f f e c t s o f t h i s p r o g r a m w o u l d s l o w e c o n o m i c g r o w t h . I n a

w o r d , t h e C h a e b o l n o t o n l y l o b b i e d t h e g o v e r n m e n t t o h a l t t h i s p r o g r a m b u t a l s o

t h r e a t e n e d t h e K o r e a n s t a t e , u s i n g i t s o v e r w h e l m i n g w e i g h t i n t h e n a t i o n a l e c o n o m y . I n

p a r t i c u l a r , C h a e b o l m a d e u s e o f p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n p o l i t i c s t o fi ' u s t r a t e t h e g o v e r n m e n t

p r o g r a m i n l a t e 1 9 9 2 ( t h e e l e c t i o n w a s s c h e d u l e d t o b e h e l d i n D e c e m b e r 1 9 9 2 ) . T h e F K I

i n t e n s i fi e d i t s l o b b y i n g t o t h e r u l i n g a n d o p p o s i t i o n p a r t i e s , a l o n g w i t h t h r e a t s t o r e d u c e

c a m p a i g n d o n a t i o n s t o t h o s e p a r t i e s w h i c h d i d n o t a d v o c a t e a l i b e r a l e c o n o m y . 2 2

 

’ 2 Y o o C h a n g - s u n , t h e c h a i r o f t h e F K I , t h e l o b b y i s t a r m o f t h e C h a e b o l ,
d e n o u n c e d t h e g o v e r n m e n t ’ s a t t e m p t t o s t r i k e t h e C h a e b o l s y s t e m t h r o u g h c r o s s - d e b t
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Y i e l d i n g t o t h e m o u n t i n g p r e s s u r e f r o m t h e C h a e b o l , t h e l e g i s l a t i v e p r o c e s s w a s

r e t a r d e d t i m e a n d a g a i n . I n a d d i t i o n , t h e g o v e r n m e n t r e v i s e d a f e w k e y r e g u l a t i o n s i n t h e

c o n t e x t o f t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s y s t e m . T h e g o v e r n m e n t r e t r e a t e d f r o m t h e i n i t i a l

i d e a t h a t C h a e b o l a fi i l i a t e s m u s t r e d u c e t h e r a t i o o f d e b t - g u a r a n t e e s r e l a t i v e t o c a p i t a l s i z e

t o 1 0 0 % o v e r 2 - 3 y e a r s . I n s t e a d , fi n a n c i a l l e g i s l a t i o n i m p o s e d a 2 0 0 % l i m i t o n t h e

C h a e b o l . A n d t h e fi n a l d r a f t o f t h e b i l l m u l t i p l i e d t h e n u m b e r o f e x c e p t i o n s u n d e r w h i c h

C h a e b o l w e r e i m m u n e t o t h e d e b t - g u a r a n t e e r e g u l a t i o n s . F o r i n s t a n c e , R & D fi r n d s ,

i n d u s t r i a l r a t i o n a l i z a t i o n - r e l a t e d f u n d s , a n d e x p o r t / i m p o r t - r e l a t e d f u n d s w e r e i m m u n e t o

t h e s e r e g u l a t i o n s . I n a d d i t i o n , l o a n s f r o m n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w e r e a l s o n o t

s u b j e c t t o t h e s e r e g u l a t i o n s . T h e r e t r e a t o f t h e g o v e r n m e n t w a s a t t r i b u t a b l e n o t o n l y t o

t h e C h a e b o l ’ s l o b b y i n g b u t a l s o t o p o l i c y c o n fl i c t s w i t h i n t h e p o l i c y - m a k i n g a g e n c i e s . T h e

M O F a n d M O C I i n s i s t e d o n t h e e x p a n s i o n o f c a s e s i m m u n e t o t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e

l e g i s l a t i o n , w h i l e t h e F T C u p h e l d t h e i n i t i a l d r a f t . E s p e c i a l l y t h e M O C I , w h i c h h a d t h e

C h a e b o l a s i t s d e p a r t m e n t a l c o n s t i t u e n t s a n d h a d b e c o m e m o r e v u l n e r a b l e t o t h e

C h a e b o l ’ s l o b b y i n g , s t r o n g l y s i d e d w i t h t h e C h a e b o l ’ s p o s i t i o n i n t h e p o l i c y m a k i n g

p r o c e s s ( I b i d . 1 7 0 ) .

N e v e r t h e l e s s , t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e r e g u l a t i o n s e e m e d t o a t t a i n i t s p o l i c y t a r g e t

a t l e a s t s u p e r fi c i a l l y . A s s h o w n i n T a b l e 4 . 1 7 , i n 1 9 9 3 , t h e r a t i o o f i l l e g a l d e b t - g u a r a n t e e s

r e l a t i v e t o c a p i t a l s i z e f o r t h e t h i r t y l a r g e s t C h a e b o l w a s 3 4 2 . 4 % , t o t a l i n g 1 2 0 . 6 t r i l l i o n

w o n . B u t t h i s n u m b e r d e c r e a s e d t o 1 6 9 . 3 % i n 1 9 9 4 a n d 4 7 . 7 % i n 1 9 9 7 . T h e l a r g e r t h e

 

g u a r a n t e e s , s a y i n g t h a t t h e F K I w o u l d s t o p s u p p l y i n g p o l i t i c a l f u n d s t o t h o s e p o l i t i c a l
p a r t i e s w h i c h d i d n o t a d v o c a t e t h e c a u s e o f l i b e r a l e c o n o m y . T h e n h e p r o m i s e d t o r a i s e t h e
i s s u e o f t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s t i m e a n d a g a i n ( J o o n g a n g D a i l y , 1 1 / 6 / 1 9 9 2 ) .
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b u s i n e s s g r o u p , t h e s p e e d i e r t h e c u t b a c k s i n c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s w e r e a t t a i n e d . B y

1 9 9 7 , t h e t o p 1 0 C h a e b o l r e c o r d e d d e b t - g u a r a n t e e s o f 7 4 . 7 % r e l a t i v e t o c a p i t a l s i z e , w h i l e

t h e 2 1 5 t - 3 0 t h C h a e b o l r e c o r d e d 1 7 4 . 1 % 2 3 ( L e e B y o u n g k i , 1 9 9 8 : 2 6 — 3 1 ) . H o w e v e r , d e s p i t e

t h e s e e m i n g l y s u c c e s s fi r l o u t c o m e , t h i s p o l i c y d i d n o t m a k e m u c h c o n t r i b u t i o n t o e i t h e r

c u t t i n g b a c k o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n o r t o i m p r o v i n g c a p i t a l s t r u c t u r e . A s m e n t i o n e d

p r e v i o u s l y , t h e a v e r a g e i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g o f t h e t o p 3 0 C h a e b o l r e m a i n e d v e r y h i g h

a n d t h e a v e r a g e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o o f C h a e b o l r e m a i n e d e x t r e m e l y h i g h t h r o u g h o u t t h i s

p e r i o d .

O t h e r m e a s u r e s t o d i s s o l v e h i g h o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n i n c l u d e d t h e

g o v e r n m e n t ’ s d r i v e t o w a r d l i s t i n g a fi i l i a t e d fi r m s i n t h e s t o c k m a r k e t a n d t h e i s s u a n c e o f

s t o c k s . B y i n d u c i n g t h e p u b l i c i n t o t h e s t o c k m a r k e t , i t w a s t h o u g h t t h a t t h e d i fi ' b s i o n o f

o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n w o u l d b e a c c o m p l i s h e d . T h e g o v e r n m e n t ’ s a t t e m p t l e d t o t h e

l i s t i n g o f a s u b s t a n t i a l n u m b e r o f a f fi l i a t e s i n t h e s t o c k m a r k e t a n d t h e i s s u a n c e o f a l a r g e

v o l u m e o f s t o c k s b e t w e e n 1 9 8 7 a n d 1 9 8 9 , b u t s i n c e 1 9 9 0 , t h e g o v e r n m e n t ’ s d r i v e f o r

l i s t i n g a fi l i a t e s d i d n o t c r e a t e a n y s u b s t a n t i a l d i f f e r e n c e . A s s h o w n i n T a b l e 4 . 1 8 , i n 1 9 9 4

o n l y 2 7 . 6 % o f C h a e b o l - a m l i a t e d fi r m s w e r e l i s t e d i n t h e s t o c k m a r k e t , d e c r e a s i n g 2 2 . 6 %

i n 1 9 9 6 . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e r a t i o o f l i s t e d fi r m s r e l a t i v e t o t h e t o t a l n u m b e r o f

a m l i a t e d fi r m s d e c l i n e d b e t w e e n 1 9 9 4 a n d 1 9 9 6 . I n t e r m s o f c a p i t a l s i z e , C h a e b o l s h o w e d

a b e t t e r r e c o r d ( R e f e r t o T a b l e 4 . 1 8 ) . O n t h e o t h e r h a n d , C h a e b o l r e m a i n e d e x t r e m e l y

u n w i l l i n g t o i s s u e s t o c k s , m a i n l y b e c a u s e o f t h e o w n e r - c h a i r s ’ f e a r o f l o s i n g c o n t r o l o v e r

 

2 3 T h e m e a n s u t i l i z e d b y C h a e b o l t o d i s s o l v e t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s c o u l d b e
l i s t e d a s : 1 ) d e b t - t o - e q u i t y s w a p s , 2 ) r e p a y m e n t o f l o a n s 3 ) t u r n i n g c o l l a t e r a l l o a n s t o

c r e d i t - b a s e d l o a n s 4 ) a b o l i s h m e n t o f o v e r l a p p i n g d e b t - g u a r a n t e e s , a n d 5 ) m e r g e r a n d
i s s u a n c e o f s t o c k s .
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a f fi l i a t e d fi r m s . A s o f 1 9 9 7 , o n l y 1 . 3 % o f b u s i n e s s f u n d s c a m e fi o m t h e i s s u a n c e o f

s e c u r i t i e s ( C h o i S e u n g - r o h 1 9 9 8 : 5 3 ) . I n s h o r t , t h e g o v e r n m e n t a l a t t e m p t s t o r e d u c e h i g h

o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n c o n t i n u e d t o b e i n e f f e c t i v e .

T h e f a i l u r e o f o w n e r s h i p s t r u c t u r e r e f o r m h a d i t s o r i g i n i n w e a k p o l i t i c a l w i l l . F o r

i n s t a n c e , n o t w i t h s t a n d i n g t h a t t h e g o v e r n m e n t h a d s t r e n g t h e n e d t h e f a i r t r a d e w a t c h d o g s

t h r o u g h f r e q u e n t i n s t i t u t i o n a l r e f o r m , t h e w a t c h d o g s d i d n o t h a v e e n o u g h i n s t i t u t i o n a l

p r o w e s s t o m o n i t o r a n d d i s c i p l i n e t h e C h a e b o l . F i r s t , t h e F T C , a s a n a d j u n c t j u d i c i a r y

a g e n c y , d i d n o t h a v e t h e r i g h t t o p r o b e i n t o t h e fi n a n c i a l s t a t e m e n t s o f t h e C h a e b o l .

S e c o n d , t h e f r e q u e n t r e p l a c e m e n t o f t h e c h a i r o f t h e F T C p r e v e n t e d t h e F T C fi o m b e i n g

s p e c i a l i z e d a n d a u t o n o m o u s f r o m p o l i t i c s . T h i r d , t h e l a c k o f p o l i t i c a l w i l l t o d i s c i p l i n e

C h a e b o l t h r o u g h d i l i g e n t e x e c u t i o n o f t h e F a i r T r a d e A c t w a s f o u n d i n m a n y i n s t a n c e s .

F o r e x a m p l e , b e t w e e n 1 9 9 1 a n d 1 9 9 5 , t h e F T C d i s c o v e r e d o n l y t h r e e c a s e s o f v i o l a t i o n s

a g a i n s t r e s t r i c t i o n s o n c r o s s - u n i t i n v e s t m e n t . T h i s e x t r e m e l y l o w n u m b e r s u g g e s t s t h a t t h e

F T C n e g l e c t e d i t s d u t y . I n a d d i t i o n , n o c o m p r e h e n s i v e p r o b e i n t o i l l e g a l fi n a n c i a l

t r a n s a c t i o n s a m o n g a m l i a t e s w a s e v e r l a u n c h e d a n d n o s u r c h a r g e w a s e v e r p l a c e d o n

v i o l a t o r s .

( 4 ) I m p r o v e m e n t o f M o n o p o l i s t i c a n d O l i g o p o l i s t i c M a r k e t S t r u c t u r e

A l t h o u g h t h e h i g h “ m a r k e t c o n c e n t r a t i o n ” n e e d e d t o b e r e s o l v e d t o p r o m o t e f r e e

a n d f a i r c o m p e t i t i o n a n d t o e n c o u r a g e i n n o v a t i v e b u s i n e s s a c t i v i t i e s , d e a l i n g w i t h t h e

a b u s e o f t h e m a r k e t - d o m i n a t i n g p o s i t i o n b y t h e C h a e b o l w a s n o t t h e m o s t c r i t i c a l i s s u e

w i t h r e s p e c t t o C h a e b o l r e f o r m . T h e r e f o r e , t h i s s e c t i o n w i l l o n l y b r i e fl y r e v i e w t h e

d e v e l o p m e n t o f f a i r t r a d e p r a c t i c e l a w s a n d t h e i r e f f e c t s o n m a r k e t s t r u c t u r e u n d e r t h e
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R o h a n d K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t s . T h e “ M o n o p o l y R e g u l a t i o n a n d F a i r T r a d e A c t ”

( h e r e a f t e r “ F a i r T r a d e A c t ” ) w a s fi r s t p r o m u l g a t e d i n D e c e m b e r 1 9 8 0 . A s o f 1 9 9 8 , t h e

F a i r T r a d e A c t b a s i c a l l y c o n s i s t e d o f fi v e m a i n s e c t i o n s : r e g u l a t i o n o f t h e a b u s e o f m a r k e t -

d o m i n a t i o n , r e s t r i c t i o n s o n b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s , r e s t r i c t i o n s o n e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n ,

r e s t r i c t i o n s o n i m p r o p e r a c t s , a n d p r o h i b i t i o n o f u n f a i r b u s i n e s s p r a c t i c e s . T h e s u b s t a n c e

o f t h e a c t w a s a b o u t h o w t o r e g u l a t e b i g b u s i n e s s g r o u p s , w h i c h w e r e m o s t l i k e l y t o

v i o l a t e f r e e a n d f a i r t r a d e p r a c t i c e s . T h e a c t , s i n c e i t s b i r t h i n 1 9 8 0 , w a s a m e n d e d fi v e

t i m e s , i n 1 9 8 6 , 1 9 9 0 , 1 9 9 2 , 1 9 9 4 , a n d 1 9 9 6 ( F T C w e b s i t e ) . T h e f r e q u e n t r e v i s i o n s o f t h e

a c t r e fl e c t e d t h e f a c t t h a t t h e r e g u l a t o r y p o l i c y o v e r t h e C h a e b o l h a d b e c o m e t h e c e n t e r

p i e c e o f e c o n o m i c p o l i c y i n t h e 1 9 9 0 5 . A l t h o u g h t h e a c t c o n s i s t s o f fi v e d i f f e r e n t s e c t i o n s

( s o m e a r t i c l e s o f t h i s a c t w e r e a l r e a d y d i s c u s s e d a t l e n g t h e a r l i e r ) , t h i s d i s c u s s i o n w i l l b e

c e n t e r e d o n a r t i c l e t h r e e ” ( i m p r o v e m e n t o f m o n o p o l i s t i c a n d o l i g o p o l i s t i c m a r k e t

s t r u c t u r e ) , a r t i c l e s e v e n ” ( r e s t r i c t i o n s o n b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s ) a n d t h e o r g a n i z a t i o n a l

e v o l u t i o n o f t h e F a i r T r a d e C o m m i s s i o n , b e c a u s e o n l y t h e s e p a r t s a r e d i r e c t l y r e l a t e d t o

t h e i s s u e o f m a r k e t c o n c e n t r a t i o n b e i n g d e a l t w i t h i n t h i s s e c t i o n .

I n 1 9 8 0 , t h e F a i r T r a d e C o m m i s s i o n ( F T C ) w a s e s t a b l i s h e d a s a n a d j u n c t

 

2 ‘ T h i s a r t i c l e c o n c e r n s r e s t r i c t i o n s o n t h e a b u s e o f m a r k e t - d o m i n a n t p o s i t i o n s .

“ N o m a r k e t - d o m i n a t i n g e n t e r p r i s e s h a l l e n g a g e i n a n y a c t i n c l u d e d u n d e r a n y o f t h e
f o l l o w i n g i t e m s : 1 ) u n r e a s o n a b l y fi x , m a i n t a i n , o r l o w e r t h e p r i c e o f a g o o d o r s e t f e e s ; 2 )

u n r e a s o n a b l y c o n t r o l t h e s a l e s o f g o o d s ; 3 ) u n r e a s o n a b l y i n t e r f e r e w i t h t h e b u s i n e s s
a c t i v i t i e s o f o t h e r e n t e r p r i s e s ; 4 ) u n r e a s o n a b l y h i n d e r t h e e n t r y o f n e w c o m p e t i t o r s ; 5 )

o t h e r w i s e t h r e a t e n t o s u b s t a n t i a l l y r e s t r a i n c o m p e t i t i o n o r h i n d e r i n t e r e s t s o f c o n s u m e r s ”
( R e f e r t o A r t i c l e 3 o f L a w N o . 5 2 3 5 ) .

2 ’ A c c o r d i n g t o t h i s a r t i c l e , t h e g o v e r n m e n t t r i e d t o p r e v e n t C h a e b o l - a f fi l i a t e d

fi r m s f r o m a c q u i r i n g o r m e r g i n g w i t h a n o t h e r c o r p o r a t i o n i f t h i s t a k e - o v e r w o u l d l e a d t o
s u b s t a n t i a l l y r e s t r a i n e d c o m p e t i t i o n . N o p e r s o n o r c o r p o r a t i o n w a s a l l o w e d t o e n g a g e i n a

b u s i n e s s c o m b i n a t i o n w i t h a n o t h e r c o m p a n y b y m e a n s o f c o m p u l s i o n o r a n y o t h e r u n f a i r
m e a s u r e s ( R e f e r t o A r t i c l e 7 o f L a w N o . 5 2 3 5 ) .
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i n s t i t u t i o n o f t h e n o w - d e f u n c t E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d ( E P B ) . T h e F a i r T r a d e O fi i c e

w a s o r g a n i z e d a s a n e x e c u t i v e o m c e t o e n f o r c e t h e d e c i s i o n s o f t h e F T C , w h i c h w a s a

d e l i b e r a t i n g b o d y . A J a n u a r y , 1 9 9 0 , a m e n d m e n t o f t h e F a i r T r a d e A c t m a d e t h e F T C a

m o r e i n d e p e n d e n t a n d s p e c i a l i z e d a g e n c y . U n d e r t h e o l d l a w , t h e F T C b a s i c a l l y c a r r i e d

o u t d e c i s i o n s o f t h e h e a d o f t h e E P B w i t h r e s p e c t t o t h e F a i r T r a d e A c t , b u t u n d e r t h e

n e w l y a m e n d e d a c t , t h e F T C w a s n o l o n g e r a s u b o r d i n a t e a r m o f t h e h e a d o f t h e E P B . I n

1 9 9 4 , t h e F T C w a s d e c l a r e d a n i n d e p e n d e n t c e n t r a l a g e n c y w i t h q u a s i - j u d i c i a l p o w e r

u n d e r t h e O fi c e o f t h e P r i m e M i n i s t e r . B y s e p a r a t i n g t h e F T C f r o m t h e E P B , t h e F T C ’ s

r o l e w a s n o l o n g e r s u b j e c t t o m a c r o e c o n o m i c m a n a g e m e n t o f t h e E P B . I n t h e fi f t h

a m e n d m e n t t o F a i r T r a d e A c t i n D e c e m b e r , 1 9 9 6 , t h e s t a t u s o f t h e F T C c h a i r m a n w a s

e l e v a t e d t o t h e m i n i s t e r i a l l e v e l . T h e c o n t i n u a l o r g a n i z a t i o n a l r e s t r u c t u r i n g o f t h e F T C

t h r o u g h o u t t h e 1 9 9 0 5 a g a i n i n d i c a t e s t h a t t h e g o v e r n m e n t w a s i n t e n s i f y i n g i t s r e g u l a t o r y

p o l i c y o v e r t h e C h a e b o l ( R e f e r t o Y e a r b o o k o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s , e a c h y e a r ) .

A l o n g w i t h t h e o r g a n i z a t i o n a l r e s t r u c t u r i n g o f t h e F T C , fi ' o m 1 9 8 7 o n , t h e

g o v e r n m e n t a l s o t r i e d t o e s t a b l i s h a n d e n f o r c e m e a s u r e s d e s i g n e d t o p r o m o t e c o m p e t i t i o n

i n t h e s u p p l y a n d d e m a n d m a r k e t s w i t h f r e q u e n t r e v i s i o n s o f t h e F a i r T r a d e A c t . I n e v e r y

s i n g l e a m e n d m e n t o f t h e F a i r T r a d e A c t , t h e g o v e r n m e n t i n t e n s i fi e d r e g u l a t i o n s a g a i n s t t h e

a b u s e o f m a r k e t - d o m i n a n t p o s i t i o n s . B e f o r e t h e 1 9 8 7 a m e n d m e n t , t h e r e g u l a t i o n s

c o n c e n t r a t e d o n i n d i v i d u a l c o r p o r a t i o n s b u t , f r o m 1 9 8 7 o n , b u s i n e s s g r o u p s b e c a m e t h e

f o c u s o f t h e r e g u l a t i o n s . A c c o r d i n g t o t h e n e w l a w s , f o r i n s t a n c e , t h e F T C w a s a l l o w e d t o

i n v e s t i g a t e i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s a m o n g C h a e b o l - a f fi l i a t e d fi r m s . I n a d d i t i o n ,

r e s t r i c t i o n s o n b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s w e r e i n t e n s i fi e d a s t h e F T C w a s g r a n t e d c o n t r o l

o v e r t h e i s s u a n c e o f p e r m i t s f o r b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s . I n 1 9 9 0 , w h e n t h e g o v e r n m e n t
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f r e e d t h e F T C fi ' o m t h e h e a d o f t h e E P B , t h e F T C w a s a b l e t o e x p a n d i t s r e g u l a t o r y r o l e

a g a i n s t u n f a i r t r a d e p r a c t i c e s b e y o n d t h e t u r f p r e v i o u s l y d e s i g n a t e d b y t h e E P B ( F T C , 1 0

y e a r s o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s , 1 9 9 1 : 5 4 - 5 9 ) .

T h e g o v e r n m e n t c o n t i n u e d i t s e f f o r t s t o r e s t r u c t u r e t h e m o n o p o l i s t i c a n d

o l i g o p o l i s t i c m a r k e t . I n t h e 1 9 9 4 a m e n d e d v e r s i o n o f t h e F a i r T r a d e A c t , s t r i c t e r

s u r c h a r g e s o f 5 % o f t o t a l s a l e s w e r e i m p o s e d o n t h o s e fi r m s w h i c h v i o l a t e d t h e

r e s t r i c t i o n s o n b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s . I n t h e p a s t , s o m e l a r g e c o n g l o m e r a t e s d i d n o t t a k e

t h e s u r c h a r g e p u n i s h m e n t s e r i o u s l y , d u e t o t h e n e g l i g i b l e s i z e o f t h e s u r c h a r g e ( 1 % o f t o t a l

s a l e s ) . E v e n a 5 % s u r c h a r g e d i d n o t s e e m h i g h e n o u g h t o c o n s t r a i n C h a e b o l g r o u p s fi o m

g e t t i n g i n v o l v e d i n i l l e g a l b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s , c o n s i d e r i n g t h a t J a p a n i m p o s e d a 6 %

s u r c h a r g e f o r t h e s a m e r e a s o n , a n d t h e E U c h a r g e d 1 0 % . W i t h r e s p e c t t o t h o s e fi r m s

w h i c h a b u s e d t h e i r m a r k e t - d o m i n a n t p o s i t i o n s , a n a d d i t i o n a l 2 % s u r c h a r g e , u p t o 3 0

m i l l i o n w o n , w a s i m p o s e d o n v i o l a t o r s ( F T C , Y e a r b o o k o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s , 1 9 9 5 : 2 9 -

3 0 ) . I n t h e 1 9 9 6 r e v i s i o n o f t h e F a i r T r a d e A c t , t h e s c o p e o f fi r m s t o w h i c h t h e r e s t r i c t i o n

o f b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s w a s a p p l i c a b l e w a s e x t e n d e d , s o t h a t e v e n s m a l l - s i z e d fi r m s ’

m e r g e r s a n d a c q u i s i t i o n s c a m e u n d e r t h e r e g u l a t i o n s . T h e F T C i n t e n s i fi e d i t s r e v i e w o f

b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s b y m o r e c l o s e l y c h e c k i n g o n w h e t h e r o r n o t n e w b u s i n e s s

c o m b i n a t i o n s l e d t o o l i g o p o l i s t i c o r m o n o p o l i s t i c m a r k e t s t r u c t u r e s . I n a d d i t i o n , t h e

s u r c h a r g e o n t h e a b u s e r o f a m a r k e t - d o m i n a n t p o s i t i o n w e n t fi o m 2 % u p t o 3 % o f t o t a l

s a l e s ( F T C , Y e a r b o o k o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s , 1 9 9 7 2 1 9 ) .

N o w l e t u s m e a s u r e w h e t h e r o r n o t t h e g o v e r n m e n t a l e f f o r t s t o r e d u c e m a r k e t

o l i g o p o l y a n d m o n o p o l y w e r e s u c c e s s f u l u n d e r t h e R o b a n d K i m g o v e r n m e n t s .

T h r o u g h o u t t h e 1 9 9 0 5 , i m p r o v e m e n t s i n t h e m a r k e t s t r u c t u r e o f K o r e a n m a n u f a c t u r i n g
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p r o c e e d e d a t a s n a i l ’ s p a c e , a s s e e n i n T a b l e 4 . 7 . T h e C h a e b o l ’ s c o n t r i b u t i o n s t o t h e

o l i g o p o l i s t i c a n d m o n o p o l i s t i c m a r k e t s t r u c t u r e r e m a i n e d a l m o s t u n c h a n g e d . A y e a r a f t e r

t h e fi r s t i n t e n s i fi e d F a i r T r a d e A c t w a s i n t r o d u c e d i n 1 9 8 8 , t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l

a c c o u n t e d f o r 6 8 . 9 % o f t h e m o n o p o l i s t i c m a r k e t s t r u c t u r e , a n d d u r i n g t h e l a s t y e a r o f t h e

K i m Y o u n g - 5 a m a d m i n i s t r a t i o n , 1 9 9 7 , t h e i r c o n t r i b u t i o n r e m a i n e d n e a r l y c o n s t a n t a t

7 0 . 5 % . S o t h e K o r e a n m a r k e t s t r u c t u r e , a s o f 1 9 9 7 , r e m a i n e d h i g h l y c o n c e n t r a t e d i n t h e

h a n d s o f t h e C h a e b o l .

T h e r e s e e m t o b e m a n y r e a s o n s w h y K o r e a n C h a e b o l w e r e a b l e t o r e m a i n d e e p l y

e n t r e n c h e d i n t h e m o n o p o l i s t i c m a r k e t s t r u c t u r e . F i r s t , i t b a s i c a l l y t a k e s t i m e f o r t h e

g o v e r n m e n t t o u n d o t h e l e g a c y o f t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , t h a t i s , t h e m o n o p o l i s t i c m a r k e t

s t r u c t u r e . S e c o n d , t h e l i m i t e d s i z e o f t h e d o m e s t i c m a r k e t i n s o m e i n d u s t r i a l s e c t o r s c o u l d

o n l y v i a b l y s u p p o r t o n e o r t w o p r o d u c e r s . T h i r d , a n d m o s t i m p o r t a n t l y , t h e g o v e r n m e n t

d i d n o t c a r r y t h r o u g h o n m e a s u r e s a g a i n s t fi r m s w h i c h v i o l a t e d r e g u l a t i o n s . F o r i n s t a n c e ,

b e t w e e n 1 9 8 1 a n d 1 9 9 5 , o n l y 2 3 c a s e s o f “ a b u s e o f m a r k e t - d o m i n a n t p o s i t i o n s ” w e r e

d e t e c t e d b y t h e F T C . C o n s i d e r i n g t h e C h a e b o l ’ s m a r k e t d o m i n a t i n g p o w e r , t h i s n u m b e r

d i r e c t l y r e fl e c t s t h e f a c t t h a t t h e g o v e r n m e n t d i d n o t h a v e t h e w i l l t o c a r r y o u t a d e q u a t e

m e a s u r e s a g a i n s t t h e C h a e b o l . F u r t h e r m o r e , t h e g o v e r n m e n t s h o w e d l e n i e n c y t o w a r d

t h o s e m a r k e t - v i o l a t i n g C h a e b o l . O f t h e 2 3 c a s e s , n o n e o f t h e v i o l a t o r s w e r e fi n e d , 1 3 o f

t h e m ( 5 6 . 5 % ) r e c e i v e d c o r r e c t i o n o r d e r s , 5 ( 2 1 . 7 % ) c o r r e c t i o n r e c o m m e n d a t i o n s , a n d 5

( 2 1 . 7 % ) w a r n i n g s ( R e f e r t o F T C , Y e a r b o o k o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s , 1 9 9 5 2 3 6 9 ) . \ V r t h

r e s p e c t t o “ r e s t r i c t i o n s o n b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s , ” t h e F T C s h o w e d t h e s a m e l e n i e n t

a t t i t u d e t o w a r d v i o l a t o r s ( I b i d , p . 3 6 9 ) . I n c o n c l u s i o n , t h e g o v e r n m e n t ’ s e fi ‘ o r t s t o l e s s e n

t h e m a r k e t c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f C h a e b o l b o r e l i t t l e f r u i t .
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C H A E B O L R E F O R M F A I L U R E A N D E C O N O M I C C R I S I S

T h e i m m e d i a t e c a u s e s t h a t t r i g g e r e d t h e c u r r e n c y c r i s i s a t t h e e n d o f 1 9 9 7 w e r e t h e

m a s s i v e e x o d u s o f i n t e r n a t i o n a l h o t m o n e y , i r r e s p o n s i b l e m e a s u r e s o f t h e g o v e r n m e n t , a n d

a s e r i e s o f e r r o r s i n t h e t i m i n g o f p o l i c y m e a s u r e s . H o w e v e r , t h e K o r e a n e c o n o m i c c r i s i s

h a d i t s r o o t s i n t h e s t r u c t u r a l w e a k n e s s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s a n d fi n a n c i a l i n d u s t r i e s .

T h e c r i s i s b e g a n w i t h a s p a t e o f b u s i n e s s b a n k r u p t c i e s . T h e s e r i a l b a n k r u p t c i e s o f

C h a e b o l g r o u p s s h o w e d t h e w e a k n e s s o f t h e C h a e b o l s y s t e m u n d e r t h e l i q u i d i t y c r i s i s .

K o r e a n c o n g l o m e r a t e s ’ s t r a t e g i c f o c u s h a d b e e n o n g r o w t h ( t o t a l a s s e t a n d t o t a l s a l e s

g r o w t h ) b a s e d o n a s t r a t e g y o f d i v e r s i fi c a t i o n , n e g l e c t i n g p r o fi t a b i l i t y a n d p r o d u c t i v i t y .

T h e w o r l d s y s t e m r e q u i r e d t h e K o r e a n C h a e b o l t o m a k e a “ p a r a d i g m s h i f t ” f r o m a

g r o w t h - o r i e n t e d t o a p r o fi t - a n d p r o d u c t i v i t y - o r i e n t e d s t r a t e g y . C h a e b o l r e f o r m

a t t e m p t e d t o m a n u f a c t u r e t h i s “ p a r a d i g m s h i f t ” f r o m t h e t o p d o w n , b e c a u s e t h e i n t e r n a l

d y n a m i c s o f t h e C h a e b o l s y s t e m w e r e p r o h i b i t i v e o f t h i s k i n d o f m o v e . T h e K o r e a n s t a t e

s t r o v e t o i m p r o v e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f C h a e b o l b y r e d u c t i o n o f t h e i r d e b t / e q u i t y r a t i o s ,

s i n g l i n g o u t t h e c o r e b u s i n e s s l i n e s f o r e a c h C h a e b o l , a n d r e f o r m i n g t h e i r c o n t r o l s t r u c t u r e

a n d h i g h o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n . B u t t h e K o r e a n s t a t e , w h i c h b e c a m e i n c r e a s i n g l y

e n t r a p p e d u n d e r t h e C h a e b o l ’ s r e n t - s e e k i n g , c o u l d n o t m a n a g e C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m s

e fi ‘ e c t i v e l y , r e s u l t i n g i n t h e l o w c o m p e t i t i v e n e s s o f t h e C h a e b o l i n t h e g l o b a l m a r k e t .

S i n c e 1 9 9 6 , a s a c o n s e q u e n c e o f C h a e b o l r e f o r m f a i l u r e , K o r e a n c o r p o r a t i o n s ’

p r o fi t a b i l i t y ” h a s s e t r e c o r d l o w s a n d d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s ” h a v e m u l t i p l i e d w i t h t h e r i s e

 

2 ‘ K o r e a n fi r m s o f d i fi ‘ e r e n t s i z e s h a v e s u f f e r e d t h e l o s s o f p r o fi t a b i l i t y s i n c e 1 9 9 6 .
T h e t o p fi v e C h a e b o l e s p e c i a l l y s u f f e r e d t h e m o s t . T h e l s t - 5 t h C h a e b o l r e c o r d e d 5 . 6 % i n
“ o r d i n a r y i n c o m e t o t o t a l a s s e t s ” ( w h i c h m e a n s t h a t c o m p a n i e s i n c u r r e d a p r o fi t o f 5 6 w o n
p e r 1 , 0 0 0 w o n w o r t h o f a s s e t s ) i n 1 9 9 5 , b u t t h i s n u m b e r d r o p p e d t o 1 . 0 % , w h i l e a v e r a g e
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o f t h e i r u n i t fi n a n c i a l a n d l a b o r c o s t s . R & D i n v e s t m e n t h a s b e e n c o n t r a c t i n g . F o r

i n s t a n c e , a s s h o w n i n T a b l e 4 . 5 , “ i n t e r e s t e x p e n s e s t o s a l e s ” o f K o r e a n fi r m s h a v e b e e n

m u c h h i g h e r t h a n t h o s e o f t h e i r c o u n t e r p a r t s t h r o u g h o u t t h e 1 9 9 0 5 . A s o f 1 9 9 5 , t h e

a v e r a g e h o u r l y w a g e o f w o r k e r s i n t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r w a s r e c o r d e d a t 7 . 4 d o l l a r s i n

K o r e a , 5 . 8 d o l l a r s i n T a i w a n , a n d 7 . 2 d o l l a r s i n S i n g a p o r e . H i g h i n t e r e s t r a t e s a n d h i g h

c o s t s o f r a w m a t e r i a l s f o r p r o d u c t i o n a l s o c o n t r i b u t e d t o t h e p o o r p e r f o r m a n c e o f K o r e a n

c o r p o r a t i o n s . A l i t a n y o f t h e e l e m e n t s e m b e d d e d i n t h e C h a e b o l s y s t e m w h i c h a c c o u n t e d

f o r d e t e r i o r a t i n g p r o fi t a b i l i t y a n d p r o d u c t i v i t y i n c l u d e t h e w e a k c a p i t a l s t r u c t u r e ( h i g h

d e b t / e q u i t y r a t i o ) , l o w p r o d u c t i v i t y a s a r e s u l t o f n o n - s p e c i a l i z a t i o n i n n a r r o w l y - d e fi n e d

i n d u s t r i a l l i n e s a t t h e C h a e b o l l e v e l , s y s t e m a t i c h i n d r a n c e s t o t h e e x i t o f a i l i n g fi r m s

 

fi r m s i n t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r o b s e r v e d a 2 . 6 % l o s s i n t e r m s o f “ o r d i n a r y i n c o m e t o
t o t a l a s s e t s . ” A c o m p a r i s o n o f p r o fi t a b i l i t y a c r o s s d i fi ‘ e r e n t c o u n t r i e s ( R e f e r t o T a b l e 4 . 5 )
a l s o d e m o n s t r a t e d t h a t t h e p r o fi t a b i l i t y o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s ( i n t e r m s o f “ o r d i n a r y
i n c o m e t o t o t a l a s s e t s ” ) w a s m u c h l o w e r t h a n t h e i r g l o b a l c o m p e t i t o r s . T h i s l o w
p r o fi t a b i l i t y w a s m o s t l y a t t r i b u t a b l e t o t h e g r o s s fi n a n c i a l b u r d e n ( w h i c h i s d e m o n s t r a t e d
i n t h e h i g h “ i n t e r e s t e x p e n s e s t o s a l e s ” ) . T h e a v e r a g e K o r e a n fi r m s ’ fi n a n c i a l e x p e n s e s
w e r e a l m o s t t h r e e t i m e s a s h i g h a s t h e i r c o u n t e r p a r t s i n t h e U n i t e d S t a t e s , J a p a n , a n d
T a i w a n . A c c o r d i n g l y , t h e “ o r d i n a r y i n c o m e t o s a l e s ” o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s w e r e
r e c o r d e d a s h i g h e r t h a n o r a b o u t t h e s a m e a s t h e i r g l o b a l c o m p e t i t o r s t h r o u g h o u t t h e
1 9 9 0 5 ( a s s h o w n i n T a b l e 4 . 5 ) , b u t t h e h i g h “ i n t e r e s t e x p e n s e s t o s a l e s ” s u b s t a n t i a l l y c u t
d o w n t h e “ o r d i n a r y i n c o m e t o t o t a l a s s e t s , ” p u s h i n g K o r e a n fi r m s b e h i n d t h e i r
c o m p e t i t o r s .

z " K o r e a n fi r m s ’ fi n a n c i a l s t a b i l i t y h a s w o r s e n e d s i n c e 1 9 9 6 . A s s h o w n i n T a b l e
5 . 2 , e v e r y s i n g l e c a t e g o r y o f b u s i n e s s g r o u p i n t h e t a b l e a c c u m u l a t e d a l a r g e a m o u n t o f
d e b t . F o r i n s t a n c e , m i d - s i z e C h a e b o l ’ s d e b t - t o - e q u i t y r a t i o , w h i c h h a d n e a r e d 5 0 0 % i n
1 9 9 4 , a c c u m u l a t e d t o 6 2 1 % i n 1 9 9 7 ( a s a c o n s e q u e n c e , n r i d - s i z e C h a e b o l w e r e t h e fi r s t t o

e x p e r i e n c e a c h a i n o f b a n l n u p t c i e s i n 1 9 9 7 ) . E q u i t y t o a s s e t r a t i o , d e b t - t o - e q u i t y r a t i o a n d
t o t a l b o r r o w i n g t o t o t a l a s s e t s i n a l l d i f f e r e n t s i z e s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s d e t e r i o r a t e d
g r a d u a l l y f r o m 1 9 9 4 t o 1 9 9 7 . F o r i n s t a n c e , t h e t o p 1 1 - 3 0 t h C h a e b o l s r e c o r d e d o n l y
1 3 . 9 % i n t e r m s o f e q u i t y - t o - a s s e t s i n 1 9 9 7 , w h i c h i s m u c h l o w e r t h a n t h e i r c o u n t e r p a r t s i n

t h e g l o b a l m a r k e t . A s s h o w n i n T a b l e 4 . 5 , t h e a v e r a g e T a i w a n e s e fi r m s i n t h e
m a n u f a c t u r i n g s e c t o r r e c o r d e d o v e r 5 0 % i n t e r m s o f e q u i t y t o t o t a l a s s e t s i n 1 9 9 4 ,
w h e r e a s K o r e a n fi r m s a v e r a g e d o n l y 2 4 . 8 % .

3 7 9



t h r o u g h i l l e g a l fi n a n c i a l s u b s i d i e s f r o m o t h e r a f fi l i a t e s , a n d i r r a t i o n a l d e c i s i o n - m a k i n g o f

t h e o w n e r - c h a i r o n i n v e s t m e n t p r o j e c t s .

A s l o n g a s t h e K o r e a n e c o n o m y m a i n t a i n e d h i g h g r o w t h e i t h e r f r o m t h e e x p o r t

b o o m b e t w e e n 1 9 8 6 a n d 1 9 8 8 , o r o n t h e b a s i s o f h o t d o m e s t i c c o n s u m p t i o n b e t w e e n 1 9 9 0

a n d 1 9 9 2 , b i g b u s i n e s s w a s a b l e t o s h o u l d e r t h e e x c e s s i v e l y h i g h fi n a n c e c o s t s . B u t t h e

s a g g i n g e c o n o m y p u t m o s t d e b t - r i d d e n b u s i n e s s e s i n a p r e c a r i o u s fi n a n c i a l s i t u a t i o n . I n

a d d i t i o n , u n d e r t h e W T O s y s t e m a n d a s a n O E C D m e m b e r , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t w a s

n o l o n g e r p e r m i t t e d t o fi n a n c e e x p o r t i n d u s t r i e s i n o r d e r t o o f f s e t t h e d i s a d v a n t a g e s o f

K o r e a n b i g b u s i n e s s e s , l e a v i n g b i g b u s i n e s s u n d e r t h e f o r c e s o f t h e i n t e r n a t i o n a l m a r k e t .

S t r u c t u r a l m a r k e t r e f o r m , i n c l u d i n g t h e a d o p t i o n o f t h e r e a l n a m e t r a n s a c t i o n s y s t e m a n d

r e a l n a m e t r a n s a c t i o n s i n r e a l e s t a t e , a l s o r e m o v e d m a n y e a s y p r o fi t e e r i n g o p p o r t u n i t i e s o f

s p e c u l a t i n g i n r e a l e s t a t e a n d t h e c u r b m a r k e t b y t h e C h a e b o l ( R e f e r t o F i g u r e 4 . 1 ) ( J u n g

K u — h y u n 1 9 8 8 ; R h e e S u n g - s u p 1 9 9 8 ) .

A s a r e s u l t o f d w i n d l i n g c o m p e t i t i v e n e s s i n t h e g l o b a l m a r k e t , a r i d - s i z e d C h a e b o l

b u r d e n e d w i t h e x c e p t i o n a l l y h i g h d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s fi r s t w e n t b a n k r u p t i n e a r l y 1 9 9 7 .

T h e b a n k r u p t c y o f a s i n g l e a i l i n g a fi i l i a t e o f t e n p u s h e d t h e w h o l e C h a e b o l g r o u p i n t o

fi n a n c i a l i n s o l v e n c y b e c a u s e o f t h e fi n a n c i a l e n t a n g l e m e n t s a m o n g a fl i l i a t e d fi r m s v i a t h e

c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s , t h e i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t s , a n d i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s . T h e

s e r i a l b a n k r u p t c i e s ” o f m i d - s i z e d C h a e b o l g r o u p s i n t u r n s t r e s s e d t h e fi n a n c i a l m a r k e t , a s

 

2 ' T h e s e r i a l b a n k r u p t c i e s o f t h e m i d - s i z e d C h a e b o l w e r e a s f o l l o w s : H a n b o . G r o u p
( J a n u a r y 1 3 ) , W o o s u n g ( M a r c h 8 ) , S a r n m e e ( M a r c h 2 4 ) , J i n r o ( A p r i l 2 8 ) , K e u n y o u n g
( M a y 1 9 ) , D a e r y o n g ( M a y 2 6 ) , H a n s h i n k o n g y o u n g ( J u n e 1 2 ) , K i a ( J u l y 1 5 ) , a n d H a n r a
( D e c e m b e r 8 ) . T h e i r a c c u m u l a t i v e d e b t f r o m fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s a m a s s e d t o 4 4 . 9 4
t r i l l i o n w o n ( a b o u t 5 2 . 6 b i l l i o n d o l l a r s ) ( L e e J o n g - w o o k , 1 9 9 8 , C u r r e n c y C r i s i s a n d I M F
i n S o u t h K o r e a , S e o u l : K y o n g r n o o n s a h P u b l i s h e r , 1 9 9 8 : 8 6 . )
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c r e d i t o r s a m a s s e d a l a r g e a m o u n t o f n o n - p e r f o r m i n g l o a n s a n d l o s t t h e i r i n v e s t m e n t s . F o r

i n s t a n c e , t h e a c c u m u l a t i v e d e b t o w e d t o fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s b y b a n k r u p t fi r m s i n t h e fi r s t

h a l f o f 1 9 9 7 w a s 4 2 . 7 3 t r i l l i o n w o n . A s s h o w n i n T a b l e 5 . 5 , t h e t o t a l n o n - p e r f o r m i n g

l o a n s o f c o m m e r c i a l b a n k s s i n c e 1 9 9 6 h a s b e e n r i s i n g s h a r p l y ( t h i s n o n - p e r f o r m i n g l o a n

r a t i o i s e x t r e m e l y h i g h b y i n t e r n a t i o n a l s t a n d a r d s ) ( R e f e r t o F i g u r e 4 . 1 ) . A c c o r d i n g l y , t h e

s e r i a l i n s o l v e n c i e s o f c o m m e r c i a l b a n k s , m e r c h a n t b a n k s a n d o t h e r fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s

f o l l o w e d t h e s e r i a l b a n k r u p t c i e s o f m i d - s i z e C h a e b o l g r o u p s , e v e n t u a l l y c a u s i n g t h e

c u r r e n c y c r i s i s a t t h e e n d o f 1 9 9 7 .

A c o m b i n a t i o n o f i n a d e q u a t e fi n a n c i a l s e c t o r s u p e r v i s i o n , p o o r a s s e s s m e n t a n d

m a n a g e m e n t f o r fi n a n c i a l r i s k , a n d t h e m a i n t e n a n c e o f r e l a t i v e l y fi x e d e x c h a n g e r a t e s l e d

b a n k s a n d c o r p o r a t i o n s t o b o r r o w l a r g e a m o u n t s o f i n t e r n a t i o n a l c a p i t a l , m u c h o f i t s h o r t -

t e r r n , d e n o m i n a t e d i n f o r e i g n c u r r e n c y a n d u n h e d g e d . E s p e c i a l l y t h e n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l

i n t e r m e d i a r i e s , w o r k i n g a s t h e fi n a n c i a l a r m o f t h e t o p C h a e b o l s , b o r r o w e d e x c e s s i v e l y

fi ' o m f o r e i g n c o m m e r c i a l b a n k s o n a s h o r t - t e r m b a s i s . T h e p r o fl i g a t e a n d e x c e s s i v e u s e o f

f o r e i g n fi r n d s w a s n o t c l o s e l y m o n i t o r e d o r d i s c i p l i n e d b y g o v e r n m e n t r e g u l a t o r s , i n s t e a d

t h e g o v e r n m e n t u s e d a h a n d s - o f f a p p r o a c h i n p u r s u i t o f u n p r e p a r e d fi n a n c i a l l i b e r a l i z a t i o n .

T h i s h a n d s - o fi ‘ a p p r o a c h w a s a t t r i b u t a b l e t o : 1 ) t h e l a c k o f i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s f o r

s u p e r v i s i o n , r e g u l a t i o n , a n d m a r k e t - d i s c i p l i n e o v e r b i g b u s i n e s s a n d t h e fi n a n c i a l m a r k e t ;

a n d 2 ) t h e h i g h w a v e o f f a l s e n e o l i b e r a l i s m d u r i n g t h e m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m . I n

p a r t i c u l a r , t h e o u t d a t e d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y s y s t e m m a d e i t a l m o s t i m p o s s i b l e t o c l o s e l y

m o n i t o r t h e fl o w o f f o r e i g n c a p i t a l . T h e fi n a n c i a l c r i s i s w a s n o t t r i g g e r e d b y a n o v e r l y

e x c e s s i v e i n t e r v e n t i o n i s t p o l i c y b u t b y i n a d e q u a t e r e g u l a t o r y p o l i c y m e a s u r e s ( H a g g a r d

1 9 9 9 ) . C h a e b o l u s e d t h e i r o w n fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , s u c h a s m e r c h a n t b a n k s , i n v e s t m e n t
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& t r u s t f u n d fi r m s , a n d i n s u r a n c e fi r m s t o fi n a n c e e x c e s s i v e i n v e s t m e n t s . T h e s t a b i l i t y o f

t h e fi n a n c i a l s y s t e m w a s h e l d h o s t a g e b y a f e w C h a e b o l - d o m i n a t e d s u p e r s t r u c t u r e s , w h o s e

v i a b i l i t y c o u l d n o t b e m o n i t o r e d d u e t o t h e i r a b i l i t y t o r a i s e fi n a n c i a l r e s o u r c e s m o r e o r

l e s s a t t h e i r w h i m . T h u s , i t w a s a l m o s t i m p o s s i b l e t o p r e v e n t t h e u s e o f p u b l i c m o n e y

a r b i t r a r i l y a n d t o p r e s e r v e t h e s t a b i l i t y o f t h e fi n a n c i a l s y s t e m w i t h o u t r e f o r m o f t h e

C h a e b o l s y s t e m .

T h e n o n - t r a n s p a r e n t t i e s b e t w e e n b i g b u s i n e s s a n d fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s p e r m i t t e d

C h a e b o l t o c a r r y o u t e x c e s s i v e i n v e s t m e n t s w h i c h i n t u r n t r i g g e r e d t h e f o r e i g n e x c h a n g e

c r i s i s . A c c o r d i n g t o t h e K D I r e p o r t ( 4 / 5 / 1 9 9 9 ) , a b o u t 2 0 % o f i n v e s t m e n t s c a n i e d o u t b y

t h e t o p fi v e C h a e b o l b e t w e e n 1 9 9 2 a n d 1 9 9 7 w e r e n o t e c o n o m i c a l l y s o u n d i n p r i n c i p l e .

A b o u t 2 0 % o f t h e t o p fi v e C h a e b o l ’ s i n v e s t m e n t s a r e b e l i e v e d t o h a v e b e e n c o n d u c t e d i n

a n t i c i p a t i o n o f fi n a n c i a l r e s c u e b y t h e g o v e r n m e n t . I n t h e 1 9 9 2 - 1 9 9 7 p e r i o d , t h e t o p fi v e

C h a e b o l ’ s a v e r a g e r a t i o o f i n v e s t m e n t s t o t h e i r fi x e d a s s e t s s t o o d a t 3 8 % , c o m p a r e d w i t h

2 6 % f o r m i d - s i z e d fi r m s . A t a t i m e w h e n m i d - r a n k i n g c o n g l o m e r a t e s c u t i n v e s t m e n t s b y

0 . 9 p e r c e n t a g e p o i n t s a m i d b u s i n e s s u n c e r t a i n t i e s , t h e t o p - fi v e C h a e b o l g r o u p s i n c r e a s e d

t h e i r i n v e s t m e n t s b y fi v e p e r c e n t a g e p o i n t s . D u p l i c a t e d i n v e s t m e n t l e d t o e x c e s s c a p a c i t y

i n 1 0 m a j o r i n d u s t r i a l a r e a s , i n c l u d i n g a u t o m o b i l e s , s h i p e n g i n e s , s e m i c o n d u c t o r s , r a i l r o a d

v e h i c l e s , p e t r o c h e m i c a l , a e r o s p a c e , p o w e r g e n e r a t i o n , a n d o i l r e fi n i n g . T h i s

o v e r i n v e s t m e n t w a s c a r r i e d o u t i n t h e b e l i e f t h a t t h e y w e r e “ t o o b i g t o f a i l ” ( K o r e a

H e r a l d , 4 / 5 / 1 9 9 9 ) . T h e o v e r c a p a c i t y i n m a j o r i n d u s t r i e s i n t u r n l o w e r e d t h e c o r p o r a t i o n s ’

p r o fi t a b i l i t y a n d p u t m o s t o f t h e m u n d e r fi n a n c i a l s t r a i n .

T h e c h a n g e s i n t h e g l o b a l t r a d i n g s y s t e m a l s o s e t K o r e a n c o r p o r a t i o n s u n d e r a

q u a n d a r y . U n d e r t h e W T O s y s t e m a n d a s a m e m b e r o f O E C D , K o r e a n fi r m s w e r e f o r c e d
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t o c o m p e t e a g a i n s t f o r e i g n fi r m s o n a l e v e l p l a y i n g fi e l d t h a t l e f t n o r o o m f o r r e n t - s e e k i n g

a c t i v i t i e s o r g e n e r o u s s u b s i d i e s f r o m t h e g o v e r n m e n t . T h u s , C h a e b o l h a d t o h a n d l e t h e

p r o b l e m s o c c u r r i n g fi o m t h e i r e x c e s s i v e i n v e s t m e n t s b y t h e m s e l v e s , b u t d i d n o t h a v e t h e

fi n a n c i a l c a p a c i t y t o d o 5 0 , e x c e p t b y p o s t p o n i n g t h e i r p r o b l e m s t h r o u g h t h e i n f u s i o n o f

s h o r t - t e r m f o r e i g n f u n d s . T h e C h a e b o l w e r e a b l e t o b r i n g i n a h u g e a m o u n t o f s h o r t - t e r m

f o r e i g n c a p i t a l v i a t h e i r fi n a n c i a l s u b s i d i a r i e s , s u c h a s m e r c h a n t b a n k s , l e a s e fi r m s , s e c u r i t y

c o m p a n i e s , a n d t r u s t & i n v e s t m e n t fi r n d s . T h e s e n o n - b a n k i n g i n t e r m e d i a r i e s w e r e

p e r m i t t e d t o b o r r o w f o r e i g n c a p i t a l w i t h o u t l i m i t , u n l i k e c o m m e r c i a l b a n k s w h i c h w e r e

u n d e r a n 8 % B I S r e g u l a t i o n . A d d i t i o n a l l y , n o n - b a n k i n g i n s t i t u t i o n s h a d r e m a i n e d a l m o s t

o u t s i d e g o v e r n m e n t a l s u p e r v i s i o n b e c a u s e o f t h e c o m p a r t m e n t a l i z e d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y

i n s t i t u t i o n s . F o r i n s t a n c e , m e r c h a n t b a n k s , l e a s e fi r m s , a n d t r u s t & i n v e s t m e n t c o m p a n i e s

w e r e u n d e r t h e M O E F ’ s s u p e r v i s i o n , w h e r e a s c o m m e r c i a l b a n k s w e r e u n d e r t h e B a n k

S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n w i t h o u t a n o v e r a r c h i n g fi n a n c i a l r e g u l a t o r . T o m a k e m a t t e r s

w o r s e , t h e s e s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s w e r e n o t e q u i p p e d w i t h t r a i n e d p e r s o n n e l , o w i n g t o

fi e q u e n t b u r e a u c r a t i c r e s h u fi l i n g u n d e r t h e K i m Y o u n g - 5 a m a d m i n i s t r a t i o n ( L e e J o n g -

w o o k , 1 9 9 8 : 1 0 5 - 1 0 8 ) .

U n d e r t h e s l a c k e n e d fi n a n c i a l s u p e r v i s i o n , t h e s h o r t - t e r m f o r e i g n c a p i t a l b o r r o w i n g

r e a c h e d 1 0 0 b i l l i o n d o l l a r s b y t h e e n d o f 1 9 9 6 , a n d s t o o d a t 8 8 . 9 b i l l i o n d o l l a r s i n

N o v e m b e r 1 9 9 8 . T h e f o r e i g n d e b t s t r u c t u r e w a s d o m i n a t e d b y s h o r t - t e r m b o r r o w i n g ,

w h i c h c o n s t i t u t e d 6 3 . 5 % o f t o t a l f o r e i g n d e b t i n 1 9 9 6 a n d 5 4 . 9 % i n 1 9 9 7 . A n o t h e r

i r n p o r t a n t t r a i t o f K o r e a n f o r e i g n d e b t w a s t h a t , u n l i k e L a t i n A m e r i c a n c o u n t r i e s w h i c h

w e n t t h r o u g h a c u r r e n c y c r i s i s , K o r e a n p u b l i c d e b t a c c o u n t e d f o r a s m a l l p o r t i o n o f t h e

t o t a l d e b t , o n l y 1 . 5 % i n 1 9 9 6 a n d 1 . 2 % i n 1 9 9 7 , j u s t b e f o r e f a l l i n g i n t o t h e I M F b a i l o u t
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p r o g r a m . H o w e v e r , a l a r g e p o r t i o n o f fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s i n v o l v e d i n f o r e i g n b o r r o w i n g

w e r e b a c k e d b y t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ 5 d e b t r e p a y m e n t g u a r a n t e e s , s o t h a t m o s t

fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w e r e a b l e t o o b t a i n m o r e f o r e i g n c a p i t a l t h a n t h e y c o u l d r e p a y . B u t

f o r e i g n c r e d i t o r s b e g a n t o s e r i o u s l y d o u b t t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s c a p a c i t y t o m a k e

p a y m e n t s a m i d t h e e n o r m o u s l y r i s i n g f o r e i g n d e b t . T h e r e w a s a l s o a g e n e r a l l o s s o f

c o n fi d e n c e i n t h e e c o n o m i c s t e w a r d s h i p o f t h e g o v e r n m e n t b y f o r e i g n c r e d i t o r s . A s f o r

f o r e i g n c r e d i t o r s , w h o b e c a m e a w a r e t h a t t h e r e w a s n o r e l i a b l e r i s k m a n a g e m e n t m e a n s

f o r t h e i r K o r e a n l o a n s a m i d t h e r i s i n g fi n a n c i a l m a r k e t i n s t a b i l i t y , t h e o n l y m e a n s b y w h i c h

t h e y c o u l d s e c u r e t h e i r c a p i t a l w a s t o w i t h d r a w m a t u r e d l o a n s . T h u s , t h e m a s s i v e e x o d u s

o f i n t e r n a t i o n a l h o t m o n e y p u t t h e c o n c l u d i n g m a r k o n t h e l o n g d r a g g e d - o u t C h a e b o l - l e d

b u b b l e e c o n o m y .

C O N C L U S I O N

T h e e c o n o m i c c r i s i s o f 1 9 9 7 h a d i t s o r i g i n s i n t h e f a i l u r e o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g

p r o g r a m s p u r s u e d u n d e r t h e r u l e o f R o b ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) a n d K i m ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) . T h e c o r e

m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m , t h a t i s , c o r p o r a t e ( C h a e b o l ) r e s t r u c t u r i n g , w a s d e f e r r e d o r

a b a n d o n e d t i m e a n d a g a i n , r e s u l t i n g i n t h e l i n g e r i n g i n s t a b i l i t y o f m a r k e t r u l e s . T h e f a i l u r e

o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g i s a t t r i b u t a b l e l a r g e l y t o t h e f a c t t h a t t h e K o r e a n s t a t e w a s

i n c r e a s i n g l y s w a y e d b y t h e p a r t i c u l a r i n t e r e s t s o f t h e C h a e b o l . T h e K o r e a n s t a t e f o u n d , a t

t h e e n d o f d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n , t h a t i t w a s s u p p o s e d t o a c t n o t o n l y a s a r e g u l a t o r a n d

s u p e r v i s o r b u t a l s o a s a n e w t y p e o f e n t r e p r e n e u r c a r r y i n g o u t “ fi r m - s p e c i fi c

t r a n s f o r m a t i o n . ” B e c a u s e o f t h e C h a e b o l ’ s o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s , w h i c h w e r e

a g a i n s t m a r k e t r u l e s , t h e K o r e a n s t a t e w a s c a l l e d t o m o r e d i r e c t l y i n t e r v e n e i n t h e
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c o r p o r a t e s e c t o r . H o w e v e r , b e i n g d e p r i v e d o f i t s a u t o n o m y f r o m p r i v a t e p o w e r h o l d e r s ,

t h e K o r e a n s t a t e b e c a m e i n c r e a s i n g l y i n e fi ‘ e c t i v e i n r e p a i r i n g t h e l e g a c y o f s t a t e - l e d

d e v e l o p m e n t , t h a t i s , t h e f o u r d i f f e r e n t t y p e s o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n s e m b o d i e d b y t h e

C h a e b o l ( “ g e n e r a l , ” “ o w n e r s h i p , ” “ c o n g l o m e r a t e ” a n d “ m a r k e t ” c o n c e n t r a t i o n s ) .

R e s t r u c t u r i n g t h e C h a e b o l w a s a p r e r e q u i s i t e s t e p f o r K o r e a t o p r o m o t e t h e

c o m p e t i t i v e n e s s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s a n d t o s e t s o l i d i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s f o r a

m a r k e t — o r i e n t e d e c o n o m y . B u t e v e r y s i n g l e p o l i c y m e a s u r e i n i t i a t e d b y t h e s t a t e

e n c o u n t e r e d a h a r s h c h a l l e n g e f r o m b i g b u s i n e s s g r o u p s , w h i c h c o m m a n d e d a m p l e p o w e r

t h r o u g h t h e i r s h e e r s i z e , d i v e r s i fi c a t i o n , a n d w e l l - d e fi n e d o r g a n i z a t i o n a l s t r e n g t h .

A l t h o u g h b i g b u s i n e s s g r o u p s w h i c h a r e h i g h l y d i v e r s i fi e d o v e r u n r e l a t e d b u s i n e s s l i n e s a r e

c o m m o n l y f o u n d i n d e v e l o p i n g c o u n t r i e s , K o r e a n C h a e b o l s t a n d o u t i n t e r m s o f t h e d e g r e e

o f t h e i r s i z e , h i g h d i v e r s i fi c a t i o n o f b u s i n e s s l i n e s , a n d s h a r e i n t h e n a t i o n a l e c o n o m y .

N e e d l e s s t o s a y , t h e d i s t i n c t o r g a n i z a t i o n a l s t r u c t u r e o f t h e C h a e b o l m a d e a h u g e

c o n t r i b u t i o n t o t h e r a p i d d e p r i v a t i o n o f t h e K o r e a n s t a t e ’ s a u t o n o m y , c o m p a r e d w i t h

T a i w a n a n d S i n g a p o r e . I n o t h e r w o r d s , t h e K o r e a n s t a t e c o u l d n o t b u t e n c o u n t e r a

d a u n t i n g c h a l l e n g e f r o m t h e p r i v a t e s e c t o r , o w i n g t o t h e C h a e b o l ’ s h e a v y w e i g h t i n t h e

n a t i o n a l e c o n o m y . A s d e m o n s t r a t e d i n t h i s c h a p t e r , t h e d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t ( 1 9 8 8 -

1 9 9 7 ) b e c a m e m o r e s e n s i t i v e t o t h e e c o n o m i c p e r f o r m a n c e a n d i n v e s t m e n t d e c i s i o n s o f

t h e C h a e b o l a n d g r a d u a l l y l o s t i t s l e v e r a g e a g a i n s t t h e C h a e b o l d u r i n g t h i s p e r i o d . T h e

s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y u p o n b i g c a p i t a l i n c r e a s i n g l y d e e p e n e d t h r o u g h o u t t h i s

p e r i o d .

T h e q u e s t i o n r a i s e d h e r e w a s w h y t h e K o r e a n s t a t e d i s p l a y e d i t s “ s t r u c t u r a l

d e p e n d e n c y u p o n b i g c a p i ” m o r e s a l i e n t l y d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) t h a n t h e
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p r e v i o u s p e r i o d ( C h u n ’ s r e i g n : 1 9 8 0 - 1 9 8 7 ) , d e s p i t e t h e f a c t t h a t t h e C h a e b o l ’ s s h a r e i n t h e

n a t i o n a l e c o n o m y r e m a i n e d m o r e o r l e s s a t t h e s a m e l e v e l a s b e f o r e . T h e s h o r t a n s w e r i s

t h a t t h e K o r e a n s t a t e ’ s h i g h s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y u p o n c a p i t a l w a s c a u s e d l a r g e l y b y

c h a n g e s t h a t o c c u r r e d i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e u n d e r t h e r u l e o f R o b a n d K i m .

T h e C h a e b o l ’ s i n fl u e n t i a l p o w e r o v e r t h e s t a t e a c c e l e r a t e d b e t w e e n t h e t w o d i fi ’ e r e n t

p e r i o d s ( 1 9 8 0 - 1 9 8 7 a n d 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) , m a i n l y o w i n g t o t h e f a c t t h a t t h e “ p r e m a t u r e

p r o c e d u r a l d e m o c r a c y ” e x h a u s t e d t h e i n s t i t u t i o n a l s o u r c e s o f t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e .

T h e d e p r i v a t i o n o f t h e K o r e a n s t a t e ’ s s o u r c e o f a u t o n o m y b e g a n w i t h t h e d e m o c r a t i c

r e g i m e ’ s c l e a r d e p a r t u r e fi ' o m p r e v i o u s r e g i m e s ’ s u r v i v a l s t r a t e g i e s ( R e f e r t o C h a p t e r H ) .

E l e c t o r a l p o l i t i c s f o r c e d t h e c h i e f - e x e c u t i v e s t o c h a n g e t h e i r p o l i t i c a l s u r v i v a l t a c t i c s .

R e g i o n - b a s e d p o l i t i c a l c o a l i t i o n s c a m e t o s u b s t i t u t e f o r t h e t r a d i t i o n a l g r o w t h - o r i e n t e d

c o a l i t i o n s d u r i n g t h e p o s t - d e v e l o p m e n t a l e r a . I n a n e f f o r t t o c o n s t r u c t r e g i o n - b a s e d

p o l i t i c a l c o a l i t i o n s , t h e c h i e f - e x e c u t i v e s b e g a n t o i m p l a n t t h e i r p o l i t i c a l p r o t e g e s i n t h e

c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s a n d m a c h i n e r y , i n fl i c t i n g s e r i o u s d a m a g e o n t h e i n s t i t u t i o n a l

a u t o n o m y o f e c o n o m i c a g e n c i e s . T h e p o l i t i c i z a t i o n o f e l i t e a s s i g n m e n t s i n t u r n s h a t t e r e d

t h e c o h e r e n t c o h e s i v e n e s s o f t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e , r e s u l t i n g i n r i s i n g b u r e a u c r a t i c

r i v a l r y a m o n g s t m a j o r e c o n o m i c a g e n c i e s . P o l i t i c i z a t i o n a l s o f o r c e d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s

t o b e m o r e s e n s i t i v e t o d a y - t o - d a y p o l i t i c a l q u a r r e l s t h a n t o t h e c o l l e c t i v e g o a l s , s u c h a s

t h e p r o m o t i o n o f e c o n o m i c p r o g r e s s . T h e v a n i s h i n g u n i t y a m o n g e c o n o m i c a g e n c i e s i n

t u r n p r o v i d e d t h e C h a e b o l w i t h a m p l e o p p o r t u n i t y t o m a n i p u l a t e t h e p o l i c y - m a k i n g

p r o c e s s . T h e C h a e b o l ’ s a c c e s s t o s e p a r a t e i n d i v i d u a l s t a t e m a n a g e r s h a s i n c r e a s i n g l y

b e c o m e m o r e p e r m i s s i b l e . T h e C h a e b o l a l s o t u r n e d t h e m s e l v e s i n t o r e n t - s e e k e r s , b y

e n g a g i n g i n t u r f w a r s f o r m o r e a n d b e t t e r c r e d i t a l l o c a t i o n a n d b u s i n e s s l i c e n s i n g . T h e
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g o v e r n m e n t l o s t i t s d i s c i p l i n a r y a n d s u p e r v i s o r y r o l e . o v e r t h e C h a e b o l ’ s i n v e s t m e n t s a n d

fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s , l e a d i n g t o t h e m o u n t i n g s p e c u l a t i v e i n v e s t m e n t s b y t h e C h a e b o l

d u r i n g t h e l a t e 1 9 8 0 5 a n d t h e e a r l y 1 9 9 0 5 .

I n s h o r t , t h e s t a t e ’ s s a l i e n t s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y u p o n t h e C h a e b o l d u r i n g t h e r u l e

o f R o h a n d K i m m u s t b e u n d e r s t o o d i n t h e c o n t e x t o f “ p a r t i c i p a t o r y p o l i t i c s ” a n d

s u b s e q u e n t c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ( d e s c r i b e d e x t e n s i v e l y i n C h a p t e r

I I ) . T h i s h i s t o r i c c o m p a r a t i v e a n a l y s i s a g a i n p r o v e s t h e n o t i o n t h a t s t r u c t u r a l f a c t o r s

( c a p i t a l s i z e ) h a v e a l w a y s b e e n i n t e r r n e d i a t e d b y a n d c h a n n e l e d t h r o u g h a n i n s t i t u t i o n a l

c o n t e x t . W i t h o u t s p e c i f y i n g t h e c h a n g e s i n t h e p o l i t i c a l a s p e c t s o f t h e K o r e a n s t a t e

b r o u g h t a b o u t b y d e m o c r a t i z a t i o n , o n e c a n n o t a d e q u a t e l y i n t e r p r e t t h e s t r u c t u r a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s . D e m o c r a t i z a t i o n p l a c e d m o r e s t r e s s u p o n

t h e a l r e a d y o u t d a t e d d e v e l o p m e n t a l m a c h i n e r y w i t h o u t a t i m e l y r e p l a c e m e n t . A s s h o w n i n

C h a p t e r I I , w h i c h e x p l o r e d t h e e f f e c t s o f d e m o c r a t i z a t i o n o n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e

s t a t e , t h e o v e r a l l c h a r a c t e r o f p o l i t i c a l c o a l i t i o n d u r i n g t h i s p e r i o d c h a n g e d f r o m

d e v e l o p m e n t - b a s e d t o r e g i o n - b a s e d . I n o t h e r w o r d s , t h e p o w e r c i r c l e o f c o a l i t i o n p o l i t i c s

h a s b e c o m e fi l l e d u p w i t h a p a r t i c u l a r s p e c i e s o f e l i t e s , t h a t i s , Y o u n g n a m e l i t e s . M o r e

p r o b l e m a t i c a l l y , t h e p r e s i d e n t s ’ p r o t e g e s o c c u p i e d a l a r g e p o r t i o n o f t h e n u c l e a r b u r e a u s

o f p i l o t e c o n o m i c a g e n c i e s . I n a d d i t i o n , t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e h a s i n c r e a s i n g l y l o s t i t s

c o r p o r a t e c o h e s i v e n e s s d u e t o t h e r i s i n g r i v a l r y o f c a b i n e t m i n i s t r i e s a n d i d e o l o g i c a l

c o n f u s i o n s d u r i n g d e m o c r a t i z a t i o n . A s a c o n s e q u e n c e , t h e K o r e a n s t a t e l o s t i t s d o m i n a n t

s t a t u s i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . R a t h e r , s t a t e m a n a g e r s w e r e s w a y e d b y t h e v e s t e d

i n t e r e s t s o f p r i v a t e p o w e r h o l d e r s .

T h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , w h i c h h a d b e e n u t i l i z e d a s t h e d r i v i n g f o r c e f o r r a p i d
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e c o n o m i c d e v e l o p m e n t , i n c r e a s i n g l y t u r n e d i n t o a r e n t - s e e k i n g c a r t e l , t h o u g h n o t

c o m p l e t e l y . T h e i n f o r m a l a n d i n t e r p e r s o n a l n e t w o r k s b e t w e e n t h e p r i v a t e a n d p u b l i c

s e c t o r s e v o l v e d fi o m a n e fi c i e n t c o n d u i t f o r m a r k e t a n d i n f o r m a t i o n c h a n n e l i n g i n t o a

s o u r c e o f r e n t - s e e k i n g . O n t h e o t h e r h a n d , t h e s t a t e m o r e o r l e s s h e l d o n t o i t s

d i s c r e t i o n a r y a p p r o a c h t o c r e d i t a l l o c a t i o n a n d b u s i n e s s l i c e n s i n g , r e s u l t i n g i n t h e c r e a t i o n

o f h u g e r e n t s . D e s p i t e t h e s h e e r s c a l e o f t h e K o r e a n e c o n o m y a n d t h e c o m p l e x i t y o f

e c o n o m i c t r a n s a c t i o n s i n t h e p r i v a t e s e c t o r w h i c h p r e v e n t e d t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s fi o m

w o r k i n g a s a n e fi ‘ e c t i v e d e v i c e f o r r e s o u r c e d i s t r i b u t i o n , t h e o l d - f a s h i o n e d p r a c t i c e s o f

c r e d i t a l l o c a t i o n t h r o u g h g o v e m m e n t - c o n t r o l l e d b a n k s r e m a i n e d a p r e d o m i n a n t f o r m .

V l f r t h o u t t h e r e p l a c e m e n t o f t h e o l d - f a s h i o n e d r u l e s w i t h i n s t i t u t i o n a l i z e d , t r a n s p a r e n t ,

o p e n r u l e s r e g u l a t i n g b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s , t h e c l o s e b u s i n e s s - s t a t e l i n k b e c a m e

p r e o c c u p i e d w i t h c o r r u p t i o n a n d p o r k - b a r r e l i n g . A c c o r d i n g l y , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s

l o s t i t s h i g h fl e x i b i l i t y a n d r e s p o n s i v e n e s s a s a n i n s t i t u t i o n i n c a r r y i n g o u t t r a n s f o r r n a t i v e

p r o g r a m s . W h e n t h e s t a t e f e l l i n t o d i s a r r a y a n d l o s t i t s a u t o n o m y fi o m a n d d o m i n a n c e

o v e r p r i v a t e p o w e r h o l d e r s , c r o n i e s w i t h i n t h e i n t i m a t e c i r c l e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e

p u r s u e d t h e i r s e p a r a t e i n t e r e s t s , i n s t e a d o f t h e i r c o l l e c t i v e g o a l s s u c h a s t h e p r o m o t i o n o f

n a t i o n a l w e a l t h .

T h i s c h a p t e r d e m o n s t r a t e s t h a t i d e o l o g i c a l c o n f u s i o n w a s r e s p o n s i b l e f o r t h e

d e r a i l i n g o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s fi ' o m w o r k i n g a s a n e f f e c t i v e t o o l f o r t h e m a r k e t

d e e p e n i n g p r o g r a m . “ M a r k e t d e e p e n i n g ” o f t e n i n v o l v e d c o n fl i c t i n g o r c o m p l e m e n t a r y

p o l i c y m e a s u r e s s u c h a s “ d e r e g u l a t i o n , ” “ s t r u c t u r a l r e f o r m f o r f u r t h e r e c o n o m i c

l i b e r a l i z a t i o n , ” s u c h a s R N F T S , “ m a r k e t r e g u l a t i o n s , ” a n d “ s u p e r v i s i o n a n d d i s c i p l i n i n g . ”

T h e s e p o l i c y c o n c e p t s w e r e c o n fi r s i n g b y n a t u r e a n d w e r e e n t a n g l e d w i t h s o c i a l / p o l i t i c a l
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i s s u e s f o l l o w i n g d e m o c r a t i z a t i o n . P o p u l a r d e m a n d f o r “ e c o n o m i c j u s t i c e ” a n d “ e c o n o m i c

d e m o c r a c y ” c o m p l i c a t e d t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s . B i c k e r i n g o v e r p o l i c y w i t h i n t h e

e c o n o m i c b u r e a u c r a c y a l r e a d y e x i s t e d w i d e l y , b e c a u s e t h e e c o n o m i c i s s u e s t o b e d e a l t

w i t h d u r i n g t h e p o s t - d e v e l o p m e n t a l e r a w e r e b y n a t u r e p u z z l i n g . T h e i d e o l o g i c a l

c o n fi r s i o n m a d e i t i m p o s s i b l e f o r t h e d e m o c r a t i c g o v e r n m e n t t o p e r s u a d e b i g b u s i n e s s ,

t h a t , f o r i n s t a n c e , “ d e r e g u l a t i o n ” a n d “ s t r u c t u r a l r e f o r m ” c o u l d b e c o m p l e m e n t a r y o v e r t h e

l o n g - r u n , a n d t h a t g e n u i n e m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m c o u l d b e c o n d u c i v e t o t h e e v e n t u a l

p r o s p e r i t y o f c o r p o r a t i o n s . R a t h e r , t h e g o v e r n m e n t w a s c o a x e d b y b i g b u s i n e s s t o w a r d

“ f a l s e l i b e r a l i s m . ”

T h e c o n s e q u e n c e s o f t h e f a i l u r e o f C h a e b o l r e f o r m w e r e d e m o n s t r a t e d i n t h e r i s i n g

a g g r e g a t e d e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f t h e C h a e b o l . I n p a r t i c u l a r , d u r i n g

1 9 9 0 a n d 1 9 9 7 w h e n t h e g o v e r n m e n t ’ s r e g u l a t o r y p o l i c i e s o v e r t h e C h a e b o l w e r e

s l a c k e n e d , t h e e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n r a t i o i n t h e c o n t e x t o f e m p l o y m e n t , s a l e s , fi x e d

a s s e t s , a n d v a l u e a d d e d r o s e . C o n s i d e r i n g t h a t t h e r e w a s a s l i g h t d e c l i n e i n t h e s e n u m b e r s

d u r i n g C h u n ’ s r u l e w h e n C h a e b o l r e g u l a t i o n w a s n o t t h e t o p p o l i c y p r i o r i t y , t h i s r i s i n g

c o n c e n t r a t i o n r a t i o c l e a r l y i m p l i e s t h e f a i l u r e o f r e g u l a t o r y p o l i c i e s o v e r t h e C h a e b o l

( R e f e r t o G r a p h 3 . 6 ) . I n a d d i t i o n , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s e f f o r t s t o s i n g l e o u t fl a g s h i p

fi r m s f o r e a c h C h a e b o l a n d t h e r e b y i m p r o v e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s i n

t h e g l o b a l m a r k e t e n d e d u p i n d i s a s t r o u s f a i l u r e . A s s h o w n i n G r a p h 3 . 5 , t h e a v e r a g e

n u m b e r o f i n d u s t r i e s e a c h i n d i v i d u a l C h a e b o l w a s i n v o l v e d i n d e c l i n e d s l i g h t l y d u r i n g t h e

1 9 8 0 5 . B u t t h i s n u m b e r b e g a n t o r i s e f r o m 1 9 9 0 o n , r e a c h i n g a p i n n a c l e i n 1 9 9 7 w h e n

K o r e a n fi r m s w e n t i n t o s e r i a l b a n k r u p t c y . T h e m o u n t i n g e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n t h e

h a n d s o f t h e C h a e b o l , w h i c h b e c a m e i n c r e a s i n g l y fl e e f r o m g o v e r n m e n t s u p e r v i s i o n a n d
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r e g u l a t i o n , t u r n e d o u t t o b e c o s t l y i n t h e l a t e 1 9 9 0 5 . I n s h o r t , d e r e g u l a t i o n w i t h o u t
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T a b l e 4 . 6

M a r k e t S t r u c t u r e o f K o r e a n M a n u f a c t u r i n g ( % )
 

 

1 9 7 0 1 9 7 4 1 9 7 7 1 9 8 2 1 9 8 7

M o n o p o l y
C o m m o d i t i e s 2 9 . 6 3 0 . 8 3 1 . 6 2 3 . 4 2 0 . 2

S a l e s 8 . 7 1 2 . 7 1 6 . 3 1 1 . 4 7 . 8

D u o p o l y
C o m m o d i t i e s 1 8 . 7 1 7 . 9 2 0 . 1 1 1 . 1 1 0 . 5

S a l e s 1 6 . 3 1 2 . 6 1 1 . 0 6 . 6 7 . 7

O l i g o p o l y
C o m m o d i t i e s 3 3 . 2 3 4 . 2 3 2 . 0 4 7 . 4 4 4 . 5

S a l e s 3 5 . 1 3 8 . 6 3 3 . 9 5 0 . 6 4 0 . 2

N o n c o m p e t i t i v e
C o m m o d i t i e s 8 1 . 5 8 2 . 8 8 3 . 7 8 2 . 1 7 5 . 2

S a l e s 6 1 . 1 6 3 . 9 6 1 . 2 6 8 . 6 5 5 . 7

C o m p e t i t i v e
C o m m o d i t i e s 1 8 . 5 1 7 . 2 1 6 . 3 1 7 . 9 2 4 . 8

S a l e s 3 9 . 9 3 6 . 2 3 8 . 8 3 1 . 4 4 4 . 3
 

R e f e r e n c e : a ) M o n o p o l y : i n d i c a t e s t h a t o n e - fi r m c o n c e n t r a t i o n e x c e e d s 8 0 p e r c e n t .
b ) D u o p o l y : i n d i c a t e s t h a t t w o - fi r m c o n c e n t r a t i o n e x c e e d s 8 0 p e r c e n t .
0 ) O l i g o p o l y : i n d i c a t e s t h a t t h e t o p t h r e e fi r m s p r o d u c e m o r e t h a n 6 0 p e r c e n t .

S o u r c e : J u n g - e n W o o , 1 9 9 1 o r W h i t e p a p e r o f F T C .

3 9 8
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T a b l e 4 . 8

P e r c e n t a g e o f M a r k e t C o n c e n t r a t i o n C a u s e d b y T o p C h a e b o l s i n M a n u f a c t u r i n g
S e c t o r s ( i n w h i c h C h a e b o l s p a r t i c i p a t e d ) i n t h e 1 9 8 0 s

( U n i t : p e r c e n t )
 

 

 

 

        

T o p C h a e b o l s 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 1 9 8 6 1 9 8 7

T o p 5 1 . 0 6 2 . 5 6 5 . 7 6 7 . 6 6 5 . 6 6 7 . 8

T o p 1 0 6 4 . 6 6 6 . 6 6 7 . 7 7 1 . 8 6 9 . 1 7 0 . 5

T o p 2 0 7 0 . 1 7 1 . 4 7 3 . 6 7 5 . 8 7 2 . 4 7 3 . 7

T o p 3 0 7 2 . 6 7 3 . 4 7 4 . 6 7 7 . 5 7 5 . 0 7 5 . 1  
 

S o u r c e : J e o n g B y u n g - h u y a n d Y a n g Y o u n g - s i k ( 1 9 9 2 2 5 5 )
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T a b l e 4 . 1 0

T r e n d o f Y o u n g n a m E l i t e s i n G o v e r n m e n t - r u n B a n k s
 

 

 

 

 

 

 

 

        

1 9 6 1 - 1 9 7 4 - 1 9 8 0 - 1 9 8 8 - 1 9 9 3 - 1 9 9 8 -

1 9 7 3 1 9 7 9 1 9 8 7 1 9 9 2 1 9 9 7

K o r e a 3 / 9 ( 0 ) 2 / 6 ( 0 ) 3 / 7 ( 0 ) 2 / 5 ( 0 ) 1 / 5 ( 0 ) 0 / 2 ( 0 )
D e v e l o p m e n t 1 / 2 0 ( 1 2 ) 2 / 1 2 ( 4 ) 3 / 1 5 ( 2 ) 3 / 1 4 ( 1 ) 6 / 1 2 ( 0 ) 2 / 9 ( 0 )
B a n k

E x p o r t - I m p o r t 1 / 4 ( 0 ) 3 / 6 ( 0 ) 2 / 7 ( 0 ) 1 / 4 ( 0 ) 0 / 2 ( 0 )
B a n k 0 / 4 ( 3 ) 1 / 1 3 ( 5 ) 3 / 1 2 ( 0 ) 2 / 9 ( 0 ) 0 / 6 ( 0 )

B a n k s f o r 4 / 6 ( 0 ) 3 / 7 ( 0 ) 2 / 6 ( 0 ) 2 / 5 ( 0 ) 2 / 4 ( 0 ) V 2 ( 0 )
S M E s 4 / 1 9 ( 7 ) 0 / 1 0 ( 4 ) 1 / 1 5 ( 6 ) 6 / 1 7 ( 0 ) 6 / 1 9 ( 0 ) 3 / 9 ( 0 )

B a n k o f 3 / 4 ( 0 ) 1 / 6 ( 3 ) 5 / 6 ( 0 ) 1 / 4 ( 0 ) 0 / 5 ( 0 ) 0 / 2 ( 0 )
H o u s i n g 1 / 7 ( 4 ) 0 / 9 ( 9 ) 4 / 1 2 ( 2 ) 2 / 9 ( 0 ) 6 / 1 6 ( 0 ) 4 / 8 ( 0 )

S h i n y o u n g 1 / 3 ( 1 ) 1 / 8 ( 2 ) 1 / 4 ( 0 ) 1 / 6 ( 0 ) V 2 ( 0 )
b o j e u n g g i k u m 1 / 1 ( 0 ) 0 / 3 ( 1 ) 0 / 2 ( 0 ) V 2 ( 0 ) 1 / 1 ( 0 )

T o t a l 1 0 / 1 9 ( 0 ) 8 / 2 6 ( 4 ) 1 4 / 3 3 ( 2 ) 8 / 2 5 ( 0 ) 5 / 2 4 ( 0 ) 2 / 1 0 ( 0 )
6 / 4 6 ( 2 3 ) 3 / 3 6 ( 2 0 ) 9 / 5 8 ( 1 6 ) 1 4 / 5 4 ( 1 ) 2 1 / 5 8 ( 0 ) 1 0 / 3 3 ( 0 )

E fi ‘ e c t i v e * 1 1 / 3 8 2 3 / 7 3 2 2 / 7 8 2 6 / 8 2 1 2 / 4 3
p e r c e n t a g e ( 2 9 . 0 % ) ( 3 1 . 5 % ) ( 2 8 . 2 % ) ( 3 1 . 7 % ) ( 2 7 . 9 % )

M i s s i n g c a s e s 2 3 / 6 5 2 4 / 6 2 1 8 / 9 1 1 / 7 9 0 / 8 2 0 / 4 3
 

S o u r c e : D a t a w a s c o m p i l e d b y c o l l e c t i n g l i s t s o f e l i t e s ( C h a i r s , v i c e c h a i r s a n d b o a r d s o f
d i r e c t o r s ) a n d d e t e r m i n i n g t h e i r h o m e t o w n s u s i n g i n f o r m a t i o n f r o m D o n g a h
I n m u l y u n k a m .

R e f e r e n c e : T h e t o p r o w i n e a c h c e l l r e p r e s e n t s c h a i r s a n d v i c e - c h a i r s ( o r p r e s i d e n t s a n d
v i c e - p r e s i d e n t s ) .

2 n d r o w r e p r e s e n t s b o a r d s o f d i r e c t o r s .
n u m e r a t o r r e p r e s e n t s n u m b e r o f e l i t e s f r o m Y o u n g n a m P r o v i n c e w h o h e l d t h o s e

p o s i t i o n s d u r i n g t h a t t i m e p e r i o d .
d e n o m i n a t o r r e p r e s e n t s t h e t o t a l n u m b e r o f e l i t e s w h o h e l d t h o s e p o s i t i o n s d u r i n g

t h a t t i m e p e r i o d .
n u m b e r i n p a r e n t h e s i s r e p r e s e n t s c a s e s w h e r e t h e h o m e t o w n i s u n k n o w n .

* D a t a n o t a v a i l a b l e f o r m a n y c a s e s i n t h e e a r l y y e a r s . T o o m a n y v a r i a b l e s a r e m i s s i n g i n
t h i s c o l u m n , s o t h e v a l i d i t y o f t h e d a t a i s i n d o u b t .

4 0 2

 



T a b l e 4 . 1 1
T r e n d o f Y o u n g n a m E l i t e s i n 6 M a j o r C o m m e r c i a l B a n k s
 

 

 

 

 

 

 

 

 

       

1 9 6 1 - 1 9 7 4 - 1 9 8 0 - 1 9 8 8 - 1 9 9 3 - 1 9 9 8 -
1 9 7 3 1 9 7 9 1 9 8 7 1 9 9 2 1 9 9 7

F o r e i g n 2 / 6 ( 0 ) 2 / 8 ( 1 ) 1 / 6 ( 0 ) 2 / 5 ( 0 ) 0 / 6 ( 0 ) 0 / 2 ( 0 )
E x c h a n g e 1 / 1 5 ( 5 ) 5 / 2 8 ( 1 0 ) 3 / 2 2 ( 7 ) 4 / 2 0 / ( 0 ) 4 / 2 2 ( 0 ) 1 / 9 ( 0 )
B a n k

S e o u l 3 / 9 ( 0 ) 0 / 7 ( 1 ) 0 / 5 ( 1 ) 2 / 4 ( 0 ) 1 / 6 ( 0 ) 0 / 2 ( 0 )
B a n k 3 / 1 6 ( 7 ) 2 / 1 7 ( 1 3 ) 3 / 1 8 ( 8 ) 3 / 1 5 ( 0 ) 6 / 2 0 ( 0 ) 2 / 7 ( 0 )

C h o h e u n g 4 / 1 1 ( 1 ) 0 / 7 ( 0 ) 4 / 8 ( 2 ) 2 / 4 ( 0 ) 2 / 6 ( 0 ) 0 / 3 ( 0 )
B a n k 0 / 1 5 ( 1 1 ) 0 / 1 4 ( 1 1 ) 4 / 1 6 ( 7 ) 3 / 1 6 ( 2 ) 4 / 1 8 ( 0 ) 2 / 8 ( 0 )

H a n i l B a n k 2 / 1 1 ( 1 ) l / 6 ( 1 ) 1 / 1 0 ( 1 ) l / 6 ( 0 ) 1 / 6 ( 0 ) 0 / 3 ( 0 )
5 / 2 2 ( 1 1 ) 3 / 1 5 ( 1 0 ) 2 / 1 9 ( 5 ) 3 / 2 0 ( 1 ) 1 0 / 1 8 ( 0 ) 4 / 9 ( 0 )

K o r e a F i r s t 4 / 1 3 ( 5 ) 2 / 1 4 ( 4 ) 2 / 1 2 ( 1 ) 5 / 9 ( 0 ) 3 / 6 ( O ) % ( 0 )
B a n k o n ( 4 ) 1 / 4 ( 3 ) 1 / 8 ( 3 ) 2 / 8 ( 0 ) 3 / 1 6 ( 0 ) 1 / 6 ( 0 )

S a n g u b 4 / 9 ( 0 ) 2 / 5 ( 1 ) 2 / 7 ( 0 ) 2 / 7 ( 0 ) 1 / 3 ( 0 ) 0 / 2 ( 0 )
B a n k 6 / 1 6 ( 8 ) 2 / 1 1 ( 7 ) 0 / 1 6 ( 0 ) 3 / 1 6 ( 0 ) 5 / 1 8 ( 0 ) 4 / 9 ( 0 )

T o t a l 1 9 / 5 9 ( 7 ) 7 / 4 7 ( 8 ) 1 0 / 4 8 ( 5 ) 1 4 / 3 5 ( 0 ) 8 / 3 3 ( 0 ) 1 / 1 4 ( 0 )
1 5 / 9 1 / 1 3 / 8 9 ( 5 4 ) 1 3 / 9 9 ( 3 9 ) 1 8 / 9 5 ( 3 ) 3 2 / 1 1 2 ( 0 ) 1 4 / 4 8 ( 0 )
( 4 6 )

E fl ‘ e c t i v e * * 2 3 / 1 0 3 3 2 / 1 2 7 4 0 / 1 4 5 1 5 / 6 2
P e r c e n t a g e ( 2 2 . 3 % ) ( 2 5 . 2 % ) ( 2 7 . 6 ) ( 2 4 . 2 )

M i s s i n g 9 7 / 1 5 0 6 2 / 1 3 6 4 4 / 1 4 7 3 / 1 3 0 0 / 1 4 5 0 / 6 2
c a s e s    
S o u r c e : D a t a w a s c o m p i l e d b y c o l l e c t i n g l i s t s o f e l i t e s ( C h a i r s , v i c e c h a i r s a n d b o a r d s o f
d i r e c t o r s ) a n d d e t e r m i n i n g t h e i r h o m e t o w n s u s i n g i n f o r m a t i o n f r o m D o n g a h
I n m u l y u n k a m .

R e f e r e n c e : T h e t o p r o w i n e a c h c e l l r e p r e s e n t s c h a i r s a n d v i c e - c h a i r s ( o r p r e s i d e n t s a n d
v i c e - p r e s i d e n t s ) .

T h e s e c o n d r o w r e p r e s e n t s b o a r d s o f d i r e c t o r s .
T h e n u m e r a t o r r e p r e s e n t s t h e n u m b e r o f e l i t e s f r o m Y o u n g n a m P r o v i n c e w h o h e l d

t h o s e p o s i t i o n s d u r i n g t h a t t i m e p e r i o d .
T h e d e n o m i n a t o r r e p r e s e n t s t h e t o t a l n u m b e r o f e l i t e s w h o h e l d t h o s e p o s i t i o n s

d u r i n g t h a t t i m e p e r i o d .
T h e n u m b e r i n p a r e n t h e s i s r e p r e s e n t s c a s e s w h e r e t h e h o m e t o w n i s u n k n o w n .

* D a t a w a s n o t a v a i l a b l e f o r m a n y c a s e s i n t h e e a r l y y e a r s . T o o m a n y v a r i a b l e s a r e m i s s i n g
i n t h i s c o l u m n , s o t h e v a l i d i t y o f t h e d a t a i s i n d o u b t .

4 0 3



T a b l e 4 . 1 2

T r e n d s i n Y o u n g n a m E l i t e s i n t h e C e n t r a l B a n k a n d
F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y I n s t i t u t i o n s
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

        

1 9 6 1 - 1 9 7 4 - 1 9 8 0 - 1 9 8 8 - 1 9 9 3 - 1 9 9 8 -
1 9 7 3 1 9 7 9 1 9 8 7 1 9 9 2 1 9 9 7

B a n k o f K o r e a 3 / 7 ( 0 ) 1 / 4 ( 0 ) 6 / 8 ( 1 ) 2 / 4 ( 0 ) 2 / 5 ( 0 ) 1 / 2 ( 0 )

( 3 0 K )

B a n l d n g 0 / 5 ( 1 ) 1 / 5 ( 1 ) 6 / 1 0 ( 1 ) 3 / 6 ( 0 ) 3 / 6 ( 0 ) ‘ / 2 ( 0 )
S u p e r v i s o r y
A u t h o r i t y

I n s u r a n c e ‘ / 2 ( 0 ) 0 / 3 ( 0 ) 2 / 3 ( 0 ) 2 / 3 ( 0 ) 0 / 1 ( 0 )
S u p e r v i s o r y B o a r d

S e c u r i t y 2 / 3 ( 0 ) 3 / 5 ( 1 ) 4 / 6 ( 0 ) 3 / 5 ( 0 ) 1 / 2 ( 0 )
S u p e r v i s o r y B o a r d

S u b t o t a l 3 / 1 2 ( 1 ) 5 / 1 4 ( 1 ) 1 5 / 2 6 ( 3 ) 1 1 / 1 9 1 0 / 1 9 3 / 7 ( 0 )

( 0 ) ( 0 )

P e r c e n t a g e 2 5 . 0 % 3 5 . 7 % 5 7 . 7 % 5 7 . 9 % 5 2 . 6 % 4 2 . 9 %

M o n e t a r y P o l i c y 1 5 / 3 9 ( 1 ) 7 / 1 8 ( 0 ) 1 3 / 3 0 ( 1 ) 7 / 1 0 ( 1 ) 1 0 / 2 7 4 / 1 4
C o m m i t t e e ( 0 ) ( 0 )

A l t e r n a t e M e m b e r s 3 / 1 3 ( 0 ) 1 / 4 ( 0 ) 4 / 1 1 ( 2 ) 0 / 4 ( 0 ) 7 / 9 ( 0 ) 0 / 1 ( 0 )

S u b t o t a l 1 8 / 5 2 ( 1 ) 8 / 2 2 ( 0 ) 1 7 / 4 1 ( 3 ) 7 / 1 4 ( 1 ) 1 7 / 2 5 3 / 1 5

( 0 ) ( 0 )

P e r c e n t a g e 3 4 . 6 % 3 6 . 4 % 4 1 . 5 % 5 0 % 6 8 . 0 % 2 0 %

G r a n d t o t a l 2 1 / 6 2 ( 2 ) 1 3 / 3 5 ( 1 ) 3 2 / 6 1 ( 6 ) 1 8 / 3 3 ( 1 ) 2 7 / 4 4 6 / 2 2

P e r c e n t a g e 3 3 . 9 % 3 7 . 1 % 5 2 . 5 % 5 4 . 6 % 6 1 . 4 % 2 7 . 3 %
  
S o u r c e : D a t a w a s c o m p i l e d b y c o l l e c t i n g l i s t s o f e l i t e s ( C h a i r s , v i c e c h a i r s a n d b o a r d s o f

d i r e c t o r s ) a n d d e t e r m i n i n g t h e i r h o m e t o w n s u s i n g i n f o r m a t i o n fi o m D o n g a h
I n m u l y u n k a r n .

R e f e r e n c e : T h e t o p r o w i n e a c h c e l l r e p r e s e n t s c h a i r s a n d v i c e - c h a i r s ( o r p r e s i d e n t s a n d
v i c e - p r e s i d e n t s ) .

T h e s e c o n d r o w r e p r e s e n t s b o a r d s o f d i r e c t o r s
T h e n u m e r a t o r r e p r e s e n t s t h e n u m b e r o f e l i t e s fi ' o m Y o u n g n a m P r o v i n c e w h o h e l d

t h o s e p o s i t i o n s d u r i n g t h a t t i m e p e r i o d .
T h e d e n o m i n a t o r r e p r e s e n t s t h e t o t a l n u m b e r o f e l i t e s w h o h e l d t h o s e p o s i t i o n s

d u r i n g t h a t t i m e p e r i o d .
T h e n u m b e r i n p a r e n t h e s i s r e p r e s e n t s c a s e s w h e r e t h e h o m e t o w n i s u n k n o w n .
‘ D a t a w a s n o t a v a i l a b l e f o r m a n y c a s e s i n t h e e a r l y y e a r s .

4 0 4



T a b l e 4 . 1 3
T r e n d o f S l u s h f u n d s b y K o r e a n f i r m s o v e r t i m e

( U n i t : 0 . 1 b i l l i o n w o n )
 

 

 

S l u s h f u n d s r e l a t i v e t o t o t a l s a l e s ( % ) T o t a l a m o u n t o f s l u s h f u n d s

1 9 8 7 0 . 2 5 4 , 1 8 7
1 9 9 0 0 . 2 8 7 , 9 5 9

1 9 9 1 0 . 2 5 8 , 5 9 2
1 9 9 2 0 . 2 4 9 , 4 3 5

1 9 9 3 0 . 2 5 1 1 , 3 5 8

1 9 9 4 0 . 2 6 1 3 , 6 6 9

1 9 9 5 - 2 5 , 0 0 0

1 9 9 6 - 2 9 , 0 0 0
1 9 9 7 0 . 3 1 3 5 , 0 0 0     
S o u r c e : N a t i o n a l T a x O fi c e r e p o r t s , J o o n g a n g D a i l y , 8 / 5 / 1 9 9 6 ; 8 / 1 9 / 1 9 9 7 ; 1 0 / 2 8 / 1 9 9 8 .

R e f e r e n c e : B e t w e e n 1 9 8 7 a n d 1 9 9 4 , fi n a n c e , i n s u r a n c e , c i t y w a t e r , a n d a g r i c u l t u r e - fi s h e r y
i n d u s t r i e s w e r e e x c l u d e d f r o m t h e c a l c u l a t i o n o f s l u s h f u n d s .

4 0 5



4 0 6

Ta
bl
e
4.
14

De
fi
ni
ng
Ch
ar
ac
te
ri
st
ic
s
of
E
c
o
n
o
m
i
c
Cy
cl
es
B
e
t
w
e
e
n
19
86
a
n
d
19
97

( U
n i
t :
0 .
1
b i
l l
i o
n
d o
l l
a r
s
 

F i
r s
t
P e
r i
o d

S
e
c
o
n
d
P e
r i
o d

T h
i r
d
P e
r i
o d
 

19
86

19
87
19
88

1 9
8 9
1 9
9 0

1 9
9 1

1 9
9 2

19
93

1 9
9 4

1 9
9 5

1 9
9 6
1 9
9 7
 

G
D
P
g
r
t
h
ra
te

Ma
nu
fa
ct
ur
in
g
Ci
vi
li
an
Co
ns
um
pt
io
n

Eq
ui
pm
en
t
in
ve
st
me
nt

Co
ns
tr
uc
ti
on
in
ve
st
me
nt

Ex
po
rt
gr
ow
th
ra
te

Im
po
rt
gr
ow
th
ra
te

11
.6

18
.5 8.
1

23
.5 2.
6

26
.5
17
.9

12
.3

12
.0

19
.5

13
.8

8.
1

9.
0

18
.9

13
.0

15
.5

14
.3

21
.7

12
.5

19
.6

12
.9

6 .
9

9 .
6

9 .
1

5 .
0

4 .
2

9 .
7

9 .
1

5 .
1

1 0
. 8

1 0
. 7

9 .
5

6 .
6

1 4
. 7

1 8
. 8

1 2
. 1

- 1
. 1

1 6
. 8

3 1
. 2

1 3
. 0

- 0
. 6

— 4
. 1

4 .
2

1 1
. 8

1 1
. 0

1 6
. 3

1 4
. 3

1 9
. 2

5 .
1

5.
8
5.
0

5.
7

-0
.1 8.
9

11
.3 6.
7

8 .
4

8 .
7

6 .
9

5 .
5

1 0
. 5

1 0
. 8

7 .
4

6 .
2

7 .
6

8 .
3

6 .
9

3 .
1

2 3
. 6

1 5
. 8

8 .
2
- 1
1 .
3

4 .
5

8 .
7

6 .
3

2 .
7

1 6
. 5

2 4
. 0

1 4
. 1

6 .
6

2 1
. 7

2 2
. 0

1 4
. 8

- 1
. 7
 

Ba
la
nc
e
of
pa
ym
en
t
(u
ni
t:
10
0
mi
ll
io
n

U
S
S
)

F o
r e
i g
n
D e
b t

( u
n i
t :
b i
l l
i o
n
U
S
S
)

46
.2 3.
2

98
.5

14
1.
5

2.
2

0.
7

50
.5

-2
1.
8
-8
7.
3
-4
5.
3

0 .
3

0 .
6

1 .
1

1 .
1

3.
8

0.
7

- 4
5 .
3
- 8
9 .
5
- 2
3 7
. 2
- 8
6 .
2

1 .
0

1 .
7

3 .
4

5 .
5
 

C
o
n
s
u
m
e
r
pr
ic
e

 
 2.73.

0
7.
1

 5.78.
6

9.
3

6.
2
 4.86 .

2
4 .
5

5 .
0
 (
T
a
b
l
e
4.
14
c
o
n
t
i
n
u
e
d
o
n
ne
xt
p
a
g
e
)

 



4 0 7

T
a
b
l
e
4
.
1
4
C
o
n
t
i
n
u
e
d

 

Ch
ar
ac
te
ri
st
ic
s

 
 ‘ I
n c
r e
a s
e
i n
e x
p o
r t
s

a c
r o
s s
h e
a v
y
&
l i
g h
t

i n
d u
s t
r i
e s
l e
d
t o

i n
v e
s t
m e
n t
e x
p a
n s
i o
n .

* T
h r
e e
f a
v o
r a
b l
e

f a
c t
o r
s
( e
x c
h a
n g
e
r a
t e
,

l
o
w
i n
t e
r e
s t
r a
t e
,
l
o
w

p r
i c
e
o f
n a
t u
r a
l

r e
s o
u r
c e
s
i n
c l
u d
i n
g
o i
l )

h a
v e
p o
s i
t i
v e
i m
p a
c t
o n

e c
o n
o m
y .

* P
o s
i t
i v
e
i n
t e
r n
a t
i o
n a
l

p a
y m
e n
t s
r e
d u
c e

f o
r e
i g
n
d e
b t
.

 * W
h i
l e
e x
p o
r t
s
b
e
c
a
m
e

s t
a g
n a
n t
,
i n
c r
e a
s e
d
w
a
g
e
s

a n
d
i n
fl a
t e
d
v a
l u
e
o f

a s
s e
t s
l e
d
t o
i n
c r
e a
s e
i n

c o
n s
u m
p t
i o
n
( e
x p
a n
s i
o n

o f
d o
m e
s t
i c
m a
r k
e t
) ,
i n

t u
r n
l e
d
t o
i n
v e
s t
m e
n t

e x
p a
n s
i o
n .

* I
n t
e r
n a
t i
o n
a l
p a
y m
e n
t

t u
r n
e d
i n
t o
n e
g a
t i
v e
.

*
G
r
o
w
i
n
g
i n
fl a
t i
o n
.

* I
n d
u s
t r
i a
l
r e
s t
r u
c t
u r
i n
g

b e
g a
n
w i
t h
t h
e
e x
i t
o f

d e
c a
y i
n g
i n
d u
s t
r i
e s
s u
c h

a s
t e
x t
i l
e s
,
f o
o t
w e
a r
.

 * H
e a
v y
- c
h e
m i
c a
l
i n
d u
s t
r y
r e
m a
i n
e d

a s
a
l e
a d
i n
g
f o
r c
e
w h
i l
e
l i
g h
t

i n
d u
s t
r i
e s
w e
r e
i n
r a
p i
d
d e
c l
i n
e .

* O
n l
y
h a
n d
f u
l
o f
i n
d u
s t
r i
e s
i n
c l
u d
i n
g

s e
m i
- c
o n
d u
c t
o r
s ,
c o
m p
u t
e r
s ,
s t
e e
l

a n
d
c h
e m
i c
a l
s
p e
r f
o r
m e
d
w e
l l
i n

e x
p o
r t
i n
g .

* R
a p
i d
a c
c u
m u
l a
t i
o n
o f
f o
r e
i g
n

d e
b t
.

* L
i m
i t
e d
i n
d u
s t
r i
a l
r e
s t
r u
c t
u r
i n
g

e n
d e
d
u p
w i
t h
fi n
a n
c i
a l
c r
i s
i s
i n

1 9
9 7
.

 

S
o
u
r
c
e
:
M
O
E
F

 



T
a
b
l
e
4.
15

T
h
e
To
ta
l
A
m
o
u
n
t
of
Ca
pi
ta
l
In
ve
st
me
nt
ac
ro
ss
Af
fil
ia
te
d
F
i
r
m
s
b
y
th
e
Th
ir
ty
La
rg
es
t
Ch
ae
bo
ls

(U
ni
t:
bi
ll
io
n
wo
n,
pe
rc
en
t

19
87

19
88

19
89

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

  

T o
t a
l

a s
s e
t s
( a
)

7
4
7
6
9
4
3
0
1
3
4
6
0
1
8
3
2
7
1
2
1
4
8
2
6
4
5
8
2
9
1
4
5
3
6
1
0
0
4
9
2
0
0
6
2
2
0
0
6
9
8
0
0
6
8
5
0
0
9
6
7
0
0

T o
t a
l

i n
v e
s t
m e
n t
( b
)

3
2
5
7
3
5
6
9
4
4
0
1

5
8
9
0

6
7
4
7

7
6
3
6

8
1
5
8

9
6
8
3

1
1
3
0
0
1
3
6
0
0

1
6
9
0
0
1
7
7
0
0
2
9
9
0
0

Ra
ti
o
of
to
ta
l

43
.6

37
.8

32
.7

32
.1

31
.8

28
.9

28
.0

26
.8

23
.0

21
.9

24
.2

25
.8

31
.0

in
ve
st
me
nt
to

to
ta
l
as
se
ts

(b
/a
,
pe
rc
en
t)

S
o
u
r
c
e
:
F
T
C
,
Ye
ar
bo
ok
o
f
F
ar
r
Tr
ad
e
Pr
ac
ti
ce
s,
ea
cch
ye
ar
.

§
z
R
e
f
e
r
e
n
c
e
To
ta
l
as
se
ts
(a
)
re
pr
es
en
ts
as
se
ts
of
al
l
af
fil
ia
te
d
fi
r
m
s
of
th
e
th
ir
ty
la
rg
es
t
Ch
ae
bo
ls
.

To
ta
l
in
ve
st
me
nt
(b
)
re
pr
es
en
ts
th
e
to
ta
l
in
ve
st
me
nt
s
of
th
os
e
fi
r
m
s 1
n
si
st
er
fir
ms
.

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 
 

 



4 0 9

W
o
v
e
n
f a
b r
i c
s

I r
o n
a n
d
s t
e e
l
p l
a t
e s

O
fi
i
c
e
m a
c h
i n
e r
y

T ‘
V S

R
a
d
i
o
s

R
e
c
o
r
d
e
r
s

T e
l e
c o
m m
u n
i c
a t
i o
n
e q
u i
p m
e n
t

H o
u s
e h
o l
d
e l
e c
t r
i c
g o
o d
s

S
e
m
i
-
c
o
n
d
u
c
t
o
r
s

(
h
a
s

S h
i p
s

A p
p a
r e
l

F
o
o
t
w
e
a
r

M u
s i
c a
l
i n
s t
r u
m e
n t
s

19
88

3
0
5
7

19
66

25
73
14
21
14
24
17
66
15
97
12
74

3
8
5
6

3
3
3
6

17
59

86
94
38
00 9
8
6

T
a
b
l
e
4
.
1
6

E x
p o
r t
s
b
y
P r
i n
c i
p a
l
C
o
m
m
o
d
i
t
i
e
s

19
89

34
61

23
51
2
7
6
2

13
62

13
21
16
33
17
62

10
85

4
7
0
2

20
48
17
88

9
0
9
6

35
87
10
58

19
90

4
1
5
0

2
5
3
6

2
7
0
2

1 5
0 6
1 3
3 7

1 4
0 8

1 9
8 1
8 3
3

5 3
6 4
1 8
4 9

2
8
0
0

7
8
7
9

4
3
0
7

1 1
3 7

19
91

51
14

28
11
2
9
1
8

16
33
12
32

15
55

2
1
1
6

10
24

66
45
2
1
2
4

4
1
2
9

7
4
2
0

3
8
3
6

11
85

19
92

57
35
3
2
5
7

30
91
15
37

11
84
14
79

2
3
3
7

10
91

77
63
2
5
3
4

41
13
6
7
7
0

31
84
11
04

1 9
9 3

6
4
4
4

35
15
3
4
7
4

14
63
11
26

15
82

2
9
2
2

12
13

80
78
38
84

40
61
6
1
6
6

2
3
0
9

11
33

19
94

7 8
3 8

3 2
6 1
3
6
0
7

1 6
9 8
1 0
9 2
1 7
5 7

3 6
7 8
1 4
8 5

11
84
8

4
4
7
0

4 9
4 5
5 6
5 2
1 7
8 0

1 1
9 9

( U
n i
t :
M i
l l
i o
n
U
S
d o
l l
a r
s )

19
95

8 7
3 5

3 9
2 3
4
9
6
7

1 9
0 1 9 0
9

1 8
2 4

4 2
4 4
1 6
8 5

1 9
3 7
3

7 2
4 3
5 5
3 3

4 9
5 8
1 5
0 6

1 3
8 5

1 9
9 6

87
03
37
47

56
73
22
07 53
0

17
47

44
04
19
09

17
03
5

90
89
71
27

42
21
12
36

14
51

19
97

88
64

4
1
3
9

64
05
15
58
37
7

12
93

4
5
7
2

19
01

19
66
3

9
2
6
4

6
5
2
0

4
1
9
2
98
2

11
96

To
ta
l
of
ab
ov
e

37
,5
09

38
,0
16

39
,8
29

43
,7
42

45
,1
79

47
,3
70

54
,3
19

68
,1
84

69
,0
79

70
,9
24

Ot
he
r
pr
od
uc
ts

23
,1
87

24
,3
61

25
,1
87

28
,1
28

31
,4
52

34
,8
66

41
,6
94

56
,8
74

60
,6
36

65
,2
40

To
ta
l
ex
po
rt
s

60
,6
96

62
,3
77

65
,0
16

71
,8
70

76
,6
31

82
,2
36

96
,0
13
12
5,
05
8
12
9,
71
5
13
6,
16
4

So
ur
ce
:
B
a
n
k
o
f
Ko
re
a,
M
o
n
t
h
l
y
Bu
ll
et
in
,
va
ri
ou
s
ye
ar
s.



T a b l e 4 . 1 7

C r o s s D e b t - g u a r a n t e e s b y T h i r t y L a r g e s t C h a e b o l s
( U n i t : t r i l l i o n w o n , p e r c e n t )
 

 

 

       

Y e a r C a p i t a l C r o s s D e b t - g u a r a n t e e R a t i o o f D e b t - g u a r a n t e e
S i z e R e l a t i v e t o C a p i t a l S i z e

( A ) T o t a l ( B ) I l l e g a l ( C . ) N o n - B / A C / A
i l l e g a l

1 9 9 3 . 4 3 5 . 2 1 6 5 . 5 1 2 0 . 6 4 4 . 9 4 6 9 . 8 3 4 2 . 4
1 9 9 4 . 4 4 2 . 8 1 1 0 . 7 7 2 . 5 3 8 . 2 2 5 8 . 1 1 6 9 . 3
1 9 9 5 . 4 5 0 . 7 8 2 . 1 4 8 . 3 - 3 3 . 8 1 6 1 . 9 9 5 . 2
1 9 9 6 . 4 6 2 . 9 6 7 . 5 3 5 . 2 3 2 . 3 1 0 7 . 3 5 5 . 9
1 9 9 7 . 4 7 0 . 5 6 4 . 9 3 3 . 6 3 1 . 3 9 2 . 2 4 7 . 7
1 9 9 8 . 4 6 8 . 1 6 3 . 5 2 6 . 9 3 6 . 6 9 3 . 1 3 9 . 5
1 9 9 9 . 4 1 0 0 . 4 2 2 . 4 9 . 8 1 2 . 6 2 2 . 3 9 . 7
 

S o u r c e : F T C , R e p o r t o n d e b t - g u a r a n t e e b y 3 0 l a r g e s t b u s i n e s s g r o u p s , e a c h y e a r .
F T C , W e b S i t e R e p o r t .
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M a j o r A c t s a n d D e c r e e s i n t h e C o n t e x t o f R e g u l a t o r y P o l i c y o v e r C h a e b o l

 

 

 

 

 

 

 

 

   

M a j o r A c t s C o n t e n t s

M o n o p o l y " ‘ d e s i g n a t i o n a n d n o t i fi c a t i o n o f m a r k e t - d o m i n a n t e n t e r p r i s e
R e g u l a t i o n a n d ( a r t i c l e 4 )
F a i r T r a d e A c t * r e s t r i c t i o n s o n b u s i n e s s c o m b i n a t i o n s ( a r t i c l e 7 )

* p r o h i b i t i o n o n t h e e s t a b l i s h m e n t o f h o l d i n g c o m p a n i e s ( a r t i c l e 8 )
* p r o h i b i t i o n o n c r o s s - c a p i t a l i n v e s t m e n t ( a r t i c l e 9 )
* l i m i t a t i o n s o n t o t a l a m o u n t o f c a p i t a l i n v e s t m e n t ( a r t i c l e 1 0 )
* l i m i t a t i o n s o n d e b t g u a r a n t e e s f o r a fl i l i a t e d c o r p o r a t i o n s ( a r t i c l e

1 0 )
* r e s t r i c t i o n o n t h e v o t i n g r i g h t s o f fi n a n c e o r i n s u r a n c e c o m p a n i e s

( a r t i c l e 1 1 )
* r e g u l a t i o n o n i n t e r n a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n ( a r t i c l e 2 3 )
* d e s i g n a t i o n o f l a r g e b u s i n e s s g r o u p s ( a r t i c l e 1 4 )

C r e d i t R e g u l a t i o n " ' r e g u l a t i o n s o n c o r e b u s i n e s s s e l f - h e l p ( a r t i c l e 2 )
A c t * c r e d i t r e s t r i c t i o n s o n a f fi l i a t e d fi r m s o f b i g b u s i n e s s g r o u p s

( a r t i c l e 4 )
* r e g u l a t i o n o n b i g b u s i n e s s g r o u p ’ s i n v e s t m e n t i n n e w b u s i n e s s

l i n e ( a r t i c l e 1 0 )
* p r o h i b i t i o n s o n c o r p o r a t i o n s ’ r e a l e s t a t e s a n d l i c e n s i n g o n

b u s i n e s s i n v e s t m e n t s ( a r t i c l e s 1 1 - 1 3 )
" ‘ r e g u l a t i o n o n b u s i n e s s s e l f - h e l p fi n a n c i n g ( a r t i c l e 1 5 )
* o b l i g a t i o n s f o r p r e - a n d p o s t - r e p o r t i n g ( a r t i c l e 2 0 )
* c o r e b u s i n e s s l i n e p o l i c y ( a r t i c l e s 2 7 , 2 8 )

B a n k i n g A c t * r e s t r i c t i o n o n C h a e b o l ’ s o w n e r s h i p o f b a n k s ( a r t i c l e 1 7 )

I n s u r a n c e A c t * r e s t r i c t i o n o n C h a e b o l ’ s c o n t r o l o v e r i n s u r a n c e c o m p a n i e s
( a r t i c l e 2 3 )

B r o a d c a s t A c t * p r o h i b i t i o n o n C h a e b o l ’ s s h a r e h o l d i n g o f b r o a d c a s t i n g
c o m p a n i e s ( a r t i c l e 6 )

W i r e B r o a d c a s t i n g * p r o h i b i t i o n o n C h a e b o l ’ s s h a r e h o l d i n g o f w i r e b r o a d c a s t i n g
A c t c o m p a n i e s ( a r t i c l e 6 )

P e r i o d i c a l * p r o h i b i t i o n o n C h a e b o l ’ s s h a r e h o l d i n g o f d a i l y n e w s p a p e r a n d
R e g i s t r a t i o n A c t c o m m u n i c a t i o n c o m p a n i e s ( a r t i c l e 6 )

A c t t o p r o m o t e " ' r e s t r i c t i o n s o n C h a e b o l ’ s i n v e s t m e n t i n S M E s ’ n e w i n v e s t m e n t
S M E s ’ N e w p r o j e c t s ( a r t i c l e 1 3 )
I n v e s t m e n t s
 

( T a b l e 4 . 1 9 c o n t i n u e d o n n e x t p a g e )

4 1 2

 



T a b l e 4 . 1 9 C o n t i n u e d

 

A c t o f S M E s * p r o h i b i t i o n o n C h a e b o l ’ s i n v e s t m e n t i n c l a s s i c a l S M E s ’ b u s i n e s s
a r e a s   

S o u r c e : K i m I l - j o o n g , 7 7 w L o g i c a n d E j f e c t s o f E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n R e g u l a t i o n s ,
S e o u l : K o r e a E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 4 2 8 9 .
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C H A P T E R V

E C O N O M I C R E S T R U C T U R I N G U N D E R T H E I M F B A I L O U T P R O G R A M :
R E P O S I T I O N I N G T H E K O R E A N S T A T E I N T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S

1 9 9 7 - 1 9 9 9

T h i s c h a p t e r c o n c e r n s t h e K o r e a n s t a t e ’ s i m p r e s s i v e h a n d l i n g o f t h e c u r r e n c y c r i s i s

a n d s u b s e q u e n t r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m s i n t h e fi n a n c i a l s e c t o r a n d C h a e b o l s y s t e m u n d e r

t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t ( 1 9 9 8 - 1 9 9 9 ) . T h e I M F a n d W o r l d B a n k p o i n t t o S o u t h

K o r e a a s a n e x e m p l a r y m o d e l o f s u c c e s s fi r l r e f o r m u n d e r t h e I M F b a i l o u t p r o g r a m .

I n i t i a l l y , t h e K o r e a n e c o n o m y s l i d i n t o a m u c h d e e p e r r e c e s s i o n t h a n t h e I M F h a d

a n t i c i p a t e d . ‘ T h e G D P c o n t r a c t e d b y 5 . 8 % i n 1 9 9 8 , r e s u l t i n g i n a n u n p r e c e d e n t e d

u n e m p l o y m e n t r a t e ( 8 . 2 % i n t h e s e c o n d q u a r t e r o f 1 9 9 8 w i t h a b o u t 1 . 5 m i l l i o n

u n e m p l o y e d w o r k e r s ) ( R e f e r t o o t h e r m a c r o e c o n o m i c i n d i c a t o r s i n T a b l e 5 . 1 ) . A s a

r e s u l t , t h e o v e r a l l s t a n d a r d o f l i v i n g d e c l i n e d s h a r p l y . K o r e a ’ s p e r c a p i t a G N P f o r 1 9 9 8

w a s e s t i m a t e d t o h a v e f a l l e n b y m o r e t h a n $ 3 , 0 0 0 , f r o m $ 1 0 , 3 0 7 i n 1 9 9 7 t o a b o u t $ 6 , 8 2 3 .

T h i s m e a n s t h a t K o r e a r e g r e s s e d a t l e a s t s e v e n y e a r s i n p e r s o n a l w e l l - b e i n g b e t w e e n 1 9 9 7

a n d 1 9 9 8 ( i n 1 9 9 1 , K o r e a ’ s p e r c a p i t a G N P w a s $ 6 8 1 0 ) . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e i n c o m e

g a p b e t w e e n t h e h a v e s a n d t h e h a v e - n o t s , w h i c h h a d b e e n t h e p r i d e o f t h e K o r e a n

e c o n o m y , i n c r e a s e d d r a m a t i c a l l y . 2 U p u n t i l t h e f o u r t h q u a r t e r o f 1 9 9 8 , e v e r y s i n g l e

 

‘ A c c o r d i n g t o t h e fi r s t l e t t e r o f i n t e n t e x c h a n g e d b e t w e e n t h e I M F a n d K o r e a o n
D e c e m b e r 3 , 1 9 9 7 , t h e I M F a n d t h e K o r e a n g o v e r n m e n t p l a n n e d t o m a i n t a i n a 3 % a n n u a l
G D P g r o w t h w i t h 5 % i n fl a t i o n . B u t t h e o v e r a l l e c o n o m y s u f f e r e d a n e g a t i v e G D P i n t h e
fi r s t q u a r t e r o f 1 9 9 8 a n d l a t e r s l i d i n t o a d e e p e r e c o n o m i c s l u m p . .

2 A c c o r d i n g t o t h e N a t i o n a l S t a t i s t i c a l O f fi c e ( 8 / 2 7 / 1 9 9 8 ) , i n t h e fi r s t q u a r t e r o f
1 9 9 8 , i n c o m e d i s t r i b u t i o n a c r o s s d i fl e r e n t i n c o m e g r o u p s d e t e r i o r a t e d g r e a t l y . O f t h e fi v e
d i fi ‘ e r e n t i n c o m e g r o u p s , p e O p l e i n t h e h i g h e s t m o n t h l y i n c o m e t i e r , r i d i n g t h e h i g h i n t e r e s t
r a t e b e n e fi t s , i n c r e a s e d t h e i r m o n t h l y i n c o m e b y 0 . 9 % e v e n a m i d e c o n o m i c c r i s i s w h i l e t h e
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e c o n o m i c i n d i c a t o r e x p e r i e n c e d a n u n p r e c e d e n t e d n e g a t i v e r e c o r d , e x c e p t f o r t h e t r a d e

s u r p l u s 3 a n d a n i n c r e a s e i n t h e f o r e i g n c u r r e n c y r e s e r v e b e c a u s e o f t h e i n fl o w o f t h e I M F

r e s c u e l o a n .

H o w e v e r , t h e K o r e a n e c o n o m y b e g a n t o t u r n a r o u n d d r a m a t i c a l l y i n t h e f o u r t h

q u a r t e r o f 1 9 9 8 . O n c e t h e i n fl u e n t i a l i n t e r n a t i o n a l c r e d i t r a t i n g a g e n c i e s ( s u c h a s M o o d y ’ s

I n v e s t o r S e r v i c e ) u p g r a d e d K o r e a ’ s s o v e r e i g n c r e d i t r a t i n g , f o r e i g n i n v e s t m e n t f o l l o w e d

K o r e a ’ s i m p r o v e d e x t e r n a l c r e d i t s t a t u s a n d i n v e s t m e n t e n v i r o n m e n t . F o r e i g n i n v e s t m e n t

i n K o r e a a m o u n t e d t o $ 1 . 3 7 b i l l i o n i n N o v e m b e r , 1 9 9 8 , t h e s e c o n d - h i g h e s t m o n t h l y fi g u r e

e v e r . T h a n k s t o t h e f o r e i g n i n v e s t m e n t a n d t r a d e s u r p l u s , K o r e a , a s o f S e p t e m b e r 1 9 9 9 ,

h a d b e c o m e a n e t c r e d i t o r c o u n t r y f o r t h e fi r s t t i m e s i n c e 1 9 7 9 . I t w a s a m i r a c u l o u s t u m -

a r o u n d , c o n s i d e r i n g t h a t K o r e a f e l l i n t o t h e I M F r e s c u e p r o g r a m l e s s t h a n t w o y e a r s

b e f o r e . S t o c k p r i c e s b e g a n t o r i s e , r e b o u n d i n g t o t h e p r e v i o u s l e v e l b y m i d - 1 9 9 9 ( s e e

T a b l e 5 . 1 ) . A s a r e s u l t , t h e G D P r e c o r d e d a 1 2 . 3 % g r o w t h r a t e i n t h e t h i r d q u a r t e r o f

1 9 9 9 . M o r e p o s i t i v e l y , t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r o b s e r v e d a 2 0 % g r o w t h r a t e d u r i n g t h e

s a m e p e r i o d ( R e f e r t o T a b l e 5 . 1 ) . D e s p i t e t h e D a e w o o l i q u i d i t y c r i s i s i n m i d - 1 9 9 9 , t h e

i n d u s t r i a l p a r k s w e n t b a c k t o f u l l - s c a l e o p e r a t i o n , r e c o r d i n g a n 8 1 . 0 % o p e r a t i n g r a t i o i n

 

p e o p l e i n t h e l o w e s t t i e r s u f f e r e d m o s t , d e c r e a s i n g t h e i r i n c o m e b y 1 2 % ( C h o s u n D a i l y ,
8 / 2 7 / 1 9 9 8 ) . U n d e r t h e y e a r l o n g I M F b a i l o u t p r o g r a m , t h e t o p b r a c k e t o f 2 0 % o f t h e
p o p u l a t i o n i n c r e a s e d t h e i r i n c o m e b y 2 0 % w h i l e t h e b o t t o m 2 0 % s a w a r e d u c t i o n i n t h e i r
i n c o m e b y 1 4 . 9 % . ( J o o n g a n g D a i l y , 1 1 / 1 4 / 9 8 ) . T h e w i d e n i n g i n c o m e g a p i s a t t r i b u t a b l e
t o s h r i n k i n g w a g e s , h i g h i n t e r e s t r a t e s , a n d u n e m p l o y m e n t o f t e m p o r a r y w o r k e r s ( 6 3 % o f
l a i d - o fi ' w o r k e r s u n d e r I M F w e r e t e m p o r a r y w o r k e r s ) .

3 T h e t r a d e s u r p l u s w a s p o s i t i v e t h r o u g h o u t 1 9 9 8 . B u t t h i s w a s n o t d u e t o
i n c r e a s e d c o m p e t i t i v e n e s s o f K o r e a n p r o d u c t s o r i n c r e a s e d v o l u m e o f e x p o r t s , b u t m a i n l y
t o t h e p l u m m e t i n g v a l u e o f K o r e a n c u r r e n c y a n d t h e s h a r p l y r e d u c e d v o l u m e o f i m p o r t s .
K o r e a ’ s i m p o r t s i n 1 9 9 8 s h r a n k b y 3 5 . 5 % w h i l e e x p o r t s d e c r e a s e d a m e r e 2 . 2 % . K o r e a
i m p r o v e d i t s t r a d e a c c o u n t b y $ 4 8 . 4 b i l l i o n , t h e l a r g e s t a n n u a l g r o w t h e v e r , fi o m a d e fi c i t
o f $ 8 . 5 b i l l i o n i n 1 9 9 7 t o a s u r p l u s o f $ 3 9 . 9 b i l l i o n .
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J u l y 1 9 9 9 .

T h e s p l e n d i d s u c c e s s o f t h e r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m u n d e r K i m D a e - j u n g t h r o w s

s o m e c r i t i c a l q u e s t i o n s t o p o l i t i c a l e c o n o m i s t s : 1 ) W h a t d r o v e t h e K o r e a n s t a t e t o t a k e

s u c h q u i c k a n d d e c i s i v e a c t i o n s i n t h e c o n t e x t o f r e f o r m ? T h e K i m D a e - j u n g

g o v e r n m e n t ’ s a c c o m p l i s h m e n t s s e e m t o s t a n d o u t i n v a r i o u s r e s p e c t s , a s c o m p a r e d w i t h

t h e R o h T a e - w o o a n d K i m Y o u n g - s a m g o v e r n m e n t s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) . W h a t s o r t s o f f o r c e s

m o t i v a t e d t h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p t o r e m a i n s t e a d f a s t l y o n t h e t r a c k o f r e f o r m ? 2 ) D i d t h e

“ c u r r e n c y c r i s i s ” p l a y a c r i t i c a l r o l e i n b r i n g i n g t h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p b a c k o n t r a c k ? I f

s o , h o w d i d t h e d y n a m i c s o f c r i s i s p o l i t i c s p l a y o u t ? 3 ) D i d d e e p e n i n g d e m o c r a t i z a t i o n

p l a y a n y r o l e i n t h i s s u c c e s s s t o r y ? F o r i n s t a n c e , t h e n e w l y e v o l v i n g s o c i a l g r o u p s c o u l d

h a v e w o r k e d a s a f o r c e i n c h e c k i n g t h e o v e r p o w e r i n g i n fl u e n c e o f t h e C h a e b o l o v e r t h e

p o l i c y - m a k i n g r e g i m e . 4 ) H o w d i d t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s d u r i n g t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t d i f f e r f r o m t h o s e d u r i n g t h e R o h a n d K i m

g o v e r n m e n t s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) ? I s t h e b u s i n e s s - s t a t e n e t w o r k f o r m u l a t i n g i n t o a n e w

d e m o c r a t i c , t r a n s p a r e n t , o p e n s c h e m e ? A n d 5 ) W h i c h c o n fi g u r a t i o n o f t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s i s p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h b e t t e r p e r f o r m a n c e i n c a r r y i n g o u t t r a n s f o r m a t i v e

p r o g r a m s ? I n o t h e r w o r d s , w h i c h f a c t o r s i n t h e “ c o m b i n e d m o d e l o f b u s i n e s s - s t a t e n e x u s ”

w e r e m o s t a c c o u n t a b l e f o r t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r b i g b u s i n e s s d u r i n g t h e c r i s i s

m a n a g e m e n t ?
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C H A N G I N G D Y N A M I C S O F T H E B U S I N E S S - S T A T E N E X U S U N D E R C R I S I S

( I ) T h e r o l e o f t h e c r i s i s

M a n y p o l i t i c a l e c o n o m i s t s w o n d e r h o w t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t h a s b e e n

a b l e t o t a k e s u c h d e c i s i v e p o l i c y m e a s u r e s a g a i n s t t h e C h a e b o l s y s t e m a n d t h e o u t d a t e d

fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , a s c o m p a r e d w i t h t h e p r e c e d i n g r e g i m e s . T h i s s t u d y a n s w e r s t h a t

q u e s t i o n b y e x p l o r i n g t h e d y n a m i c s o f c r i s i s p o l i t i c s . K i m D a e - j u n g w a s e l e c t e d p r e s i d e n t

( D e c e m b e r 1 9 9 7 ) a m i d t h e c u r r e n c y c r i s i s w i t h a p o p u l a r m a n d a t e t o r e s o l v e t h e e c o n o m i c

c r i s i s . I f t h e e c o n o m i c c r i s i s h a d n o t e r u p t e d d u r i n g t h e p r e s i d e n t i a l c a m p a i g n , t h e r e

w o u l d h a v e b e e n l i t t l e c h a n c e f o r h i m t o c o m e t o p o w e r . K i m c a m e f r o m H o n a m

p r o v i n c e , f r o m w h i c h n o o n e h a d e v e r c o m e t o p o w e r t h r o u g h o u t t h e m o d e r n h i s t o r y o f

K o r e a . B u t v o t e r s , l o o k i n g f o r p o l i t i c a l l e a d e r s h i p c o m p e t e n t i n h a n d l i n g e c o n o m i c

a fl ‘ a i r s , e l e c t e d h i m t o t h e p r e s i d e n c y . N e e d l e s s t o s a y , t h i s p o p u l a r m a n d a t e w o r k e d a s a

d r i v i n g f o r c e f o r h i m t o t a k e r e s o l u t e a c t i o n s .

K i m w a s t h e fi r s t p o p u l a r l y - e l e c t e d p r e s i d e n t fi ' o m t h e o p p o s i t i o n p a r t y . T h a t

m e a n t t h a t K i m ’ s p o l i t i c a l c o a l i t i o n w a s m o r e g e a r e d t o w a r d t h e m i d d l e c l a s s a n d t h e

g r a s s - r o o t s , a s c o m p a r e d w i t h t h e p r e v i o u s r e g i m e s w h o s e m a j o r c o a l i t i o n p a r t n e r s l i v e d

u p o n t h e s t a t u s q u o s y s t e m . A m o n g t h e m a j o r p o l i t i c a l p a r t i e s ( t h e N a t i o n a l C o n g r e s s f o r

N e w P o l i t i c s ( N C N P ) , t h e G r a n d N a t i o n a l P a r t y ( G N P ) , a n d t h e U n i t e d L i b e r a l

D e m o c r a t s ( U L D ) ) , a s t h e c a t c h - a l l p a r t y , fi r m l y a n c h o r e d i n c o n s e r v a t i s m , t h e N C N P w a s

m o r e c l o s e l y a s s o c i a t e d w i t h t h e m i d d l e c l a s s a n d t h e g r a s s - r o o t s t h a n t h e o t h e r p a r t i e s .

T h e f a c t t h a t t h e m i d d l e c l a s s a n d g r a s s - r o o t s c o n s t i t u t e d t h e k e y r e g i m e c o n s t i t u e n t s

w o r k e d a s a d o u b l e e d g e d s w o r d i n c a r r y i n g o u t r e f o r m p r o g r a m s . F i r s t , K i m ’ s

g o v e r n m e n t w a s p o s i t i o n e d f a v o r a b l y f o r m a n u f a c t u r i n g p o l i t i c a l c o o p e r a t i o n f r o m t h e
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w o r l d n g c l a s s a n d m i d d l e c l a s s w h o s u f f e r e d t h e m o s t e c o n o m i c p a i n u n d e r s t r u c t u r a l

a d j u s t m e n t , a t l e a s t a t t h e b e g i n n i n g o f t h e r e f o r m p r o c e s s . L a t e r o n , i t b e c a m e

i n c r e a s i n g l y d i f fi c u l t f o r K i m ’ s g o v e r n m e n t t o h a n d l e t h e a n g r y w o r k i n g c l a s s . S e c o n d ,

t h e p o l i t i c a l b a s e o f h i s c o a l i t i o n a l s o m a d e i t m o r e p l a u s i b l e f o r h i m t o t a k e b o l d m e a s u r e s

a g a i n s t t h e C h a e b o l . I n o t h e r w o r d s , K i m D a e - j u n g w a s l e s s i n d e b t e d t o t h e C h a e b o l

t h r o u g h o u t h i s p o l i t i c a l c a r e e r , a s c o m p a r e d w i t h t h e p r e c e d i n g r e g i m e . I n a d d i t i o n , h i s

o w n i d e o l o g i c a l s t a n d t o w a r d t h e C h a e b o l w a s d i s t i n c t f r o m h i s p r e d e c e s s o r s ’ . D u r i n g t h e

d e m o c r a t i c s t r u g g l e i n t h e 1 9 7 0 s a n d 1 9 8 0 s , h e t o o k a r a d i c a l p o s i t i o n o n e c o n o m i c j u s t i c e

a n d w a s v e r y s u p p o r t i v e o f t h e p o l i t i c a l / e c o n o m i c i n t e r e s t s o f t h e g r a s s - r o o t s . H i s “ D a e -

j u n g E c o n o m i c s , ” e m p h a s i z i n g t h e s y n c h r o n i z e d c o m b i n a t i o n o f “ d e m o c r a c y ” a n d

“ m a r k e t , ” c o n t r a s t s w i t h t h e C h a e b o l - d o m i n a n t e c o n o m i c s y s t e m i n K o r e a . H o w e v e r , h i s

p o l i t i c a l p r a g m a t i s m u n d e r a s h a k y p o l i t i c a l c o a l i t i o n w i t h U L D l e d h i s g o v e r n m e n t t o t a k e

o n a c o n v e n i e n t m i x t u r e o f c o n s e r v a t i s m a n d l e f t - l e a n i n g i d e a s . N e o - k e y n e s i a n s f r o m

u n i v e r s i t i e s a n d p r a g m a t i c b u r e a u c r a t i c t e c h n o c r a t s w e r e t w o i m p o r t a n t p i l l a r s i n h i s

e c o n o m i c e l i t e c i r c l e . T h u s , K i m j u g g l e d t h e s e t w o g r o u p s o f e c o n o m i s t s i n h a n d l i n g

C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m s .

T h e “ s y s t e m c r i s i s ” a l s o p u t t r e m e n d o u s p r e s s u r e o n t h e n e w l y - e l e c t e d p r e s i d e n t t o

p u s h t h r o u g h t h e r e f o r m p r o g r a m f o r h i s o w n p o l i t i c a l s u r v i v a l . O n l y s u c c e s s f u l

m a n a g e m e n t o f t h e e c o n o m i c c r i s i s c o u l d g u a r a n t e e t h e p o l i t i c a l s t a b i l i t y o f h i s r e g i m e .

A s a m a t t e r o f f a c t , K i m ’ s a p p r o v a l r a t i n g fl u c t u a t e d a l o n g w i t h t h e p o p u l a c e ’ s e v a l u a t i o n

o f h i s c r i s i s m a n a g e m e n t . U n l i k e t h e p r e v i o u s p e r i o d ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) , t h e p o l i t i c a l l o g i c o f

C h a e b o l - f a v o r i n g p o l i c i e s o r s o f t - s t a n d s a g a i n s t t h e C h a e b o l c o u l d n o t s t a n d u p u n d e r t h e

p r e s s u r e o f e c o n o m i c c r i s i s . T h e d y n a m i c s o f c r i s i s p o l i t i c s l e d t h e c h i e f - e x e c u t i v e t o
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r e f o c u s o n e c o n o m i c i s s u e s , u n l i k e K i m ’ s p r e d e c e s s o r s w h o w e r e d i s t r a c t e d b y d a i l y

p o l i t i c a l q u a r r e l s . A s d e m o n s t r a t e d i n h i s i n a u g u r a l a d d r e s s ( R e f e r t o T a b l e 2 . 1 8 ) , h e p u t

c r i s i s m a n a g e m e n t p r i o r t o o t h e r s o c i a l a n d p o l i t i c a l i s s u e s . T h e fi r s t a n d f o r e m o s t e f f e c t

o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s f o c u s o n e c o n o m i c a f f a i r s w a s t h e “ r e e s t a b l i s h m e n t o f

d e v e l o p m e n t a l l y - d r i v e n c o l l e c t i v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ” .

K i m D a e - j u n g ’ s e l i t e a s s i g n m e n t , c o n c e r n i n g t h e p i l o t e c o n o m i c a g e n c i e s ( F S C ,

F T C , M O E F , a n d P r i n c i p a l E c o n o m i c A d v i s o r t o t h e P r e s i d e n t ) , d i v e r g e d f r o m h i s

p r e d e c e s s o r s ’ i n m a n y r e s p e c t s . F i r s t , K i m D a e - j u n g r e s t o r e d t h e “ d u a l s y s t e m o f s t a t e

e l i t e s ” b y a p p l y i n g d i f f e r e n t s t a n d a r d s f o r t h e r e c r u i t m e n t o f e l i t e s a c r o s s e c o n o m i c a n d

n o n - e c o n o m i c a g e n c i e s . F o r i n s t a n c e , a l t h o u g h K i m D a e - j u n g a s s i g n e d t h e n u c l e u s

p o s i t i o n s o f p o w e r a g e n c i e s ( s u c h a s t h e N a t i o n a l S e c u r i t y A g e n c y , l a w e n f o r c e m e n t

a g e n c y , a n d h i g h r a n k i n g m i l i t a r y o fi i c e r s ) t o H o n a m e l i t e s , h e d i d n o t l e t H o n a m e l i t e s

d o m i n a t e t h e c o r e b u r e a u s o f e c o n o m i c a g e n c i e s . F o r i n s t a n c e , t h e d i r e c t o r s o f t h e c o r e

b u r e a u s w i t h i n M O E F w e r e c h o s e n o n t h e b a s i s o f i n d i v i d u a l c o m p e t e n c y . T h i s p r i n c i p l e

w a s a p p l i e d t o t h e m i d d l e - l e v e l m a n a g e r s i n o t h e r e c o n o m i c a g e n c i e s a n d fi n a n c i a l

s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s a s w e l l ( S h i n d o n g a h M a g a z i n e , F e b r u a r y 1 9 9 9 ) . T a b l e 4 . 1 2

d e m o n s t r a t e s h o w f a r o fl ‘ t r a c k t h e e l i t e a s s i g n m e n t s i n fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s

w e r e d u r i n g t h e K i m Y o u n g - s a m g o v e r n m e n t . H o w e v e r , u n d e r K i m D a e - j u n g , t h e

p r o p o r t i o n o f Y o u n g n a m e l i t e s d i m i n i s h e d d r a m a t i c a l l y t o 3 1 . 8 % , w h i l e H o n a m e l i t e s

r e m a i n e d a m i n o r p o w e r ( R e f e r t o S h i n d o n g a h M a g a z i n e , F e b r u a r y 1 9 9 9 ) . I n s h o r t , t h e

i n j e c t i o n o f H o n a m e l i t e s i n t o b u r e a u c r a t i c o r g a n s u n d e r K i m D a e - j u n g h e l p e d t h e K o r e a n

s t a t e r e i n s t a t e i t s l e a d e r s h i p o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r b y s l a s h i n g d o w n t h e o l d r e g i o n - b a s e d

e l i t e n e t w o r k s .
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A n o t h e r d i s t i n c t f e a t u r e o f e l i t e a s s i g n m e n t u n d e r K i m D a e - j u n g w a s h i s l o n g - t e r m

c o m m i t m e n t t o h i s a p p o i n t e e s i n t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s . F o r i n s t a n c e , K i m D a e - j u n g

r e s h u fl l e d h i s c a b i n e t t w i c e i n t w o y e a r s , b u t k e y p o s t s r e m a i n e d a l m o s t u n c h a n g e d . N o

p o l i c y c h a n g e s w e r e e x p e c t e d t o f o l l o w t h e c a b i n e t r e s h u fl l i n g , u n l i k e t h e r e s h u fl l i n g

d u r i n g t h e t w o p r e c e d i n g a d m i n i s t r a t i o n s . I n p a r t i c u l a r , K i m d e l i v e r e d h i s fi r m m a n d a t e t o

t h e h e a d o f F S C a n d s i n g l e d o u t t h e F S C a s t h e d e f a c t o p i l o t a g e n c y t o s t e e r t h e r e f o r m

p r o g r a m . L a t e r o n , t h e h e a d o f t h e F S C t o o k o v e r M O E F . T h e l o n g - t e r m a p p o i n t m e n t s

t e n d e d t o g u a r a n t e e n o t o n l y “ p o l i c y c o n s i s t e n c y ” b u t a l s o t h e “ i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y ” o f

t h e e c o n o m i c a g e n c i e s fi o m p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g . L o n g e r t e r m s o f o fi i c e a r e l i k e l y t o

p r o m o t e “ p o l i c y c o n s i s t e n c y ” b y k e e p i n g a c a r e e r t e c h n o c r a t i n c h a r g e o f p o l i c y - m a k i n g .

T h e C h a e b o l , w h i c h a l w a y s l o b b y t o o u s t a n t i - C h a e b o l fi g u r e s fi o m t h e c o r e e c o n o m i c

m i n i s t r i e s , w o u l d b e m o r e a t t e n t i v e t o d i r e c t i v e s b y l o n g - t e r m o f fi c e - h o l d e r s . W h e n t h e

o f fi c e - h o l d e r s i n c h a r g e o f r e f o r m p r o g r a m s c h a n g e fi e q u e n t l y , t h e C h a e b o l ’ s p r i m a r y

t a c t i c a g a i n s t u n f a v o r a b l e p o l i c i e s w o u l d b e f o o t - d r a g g i n g . A l s o , t h e l o n g - d u r a t i o n o f

o fi c e - h o l d e r s i m p r o v e d t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s u n d e r

t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t , e s p e c i a l l y t h e g u a r a n t e e o f l o n g t e n u r e f o r t h e m i d - l e v e l

m a n a g e r s o f t h e c o r e b u r e a u s . I n t h e p a s t , t h e m i d - l e v e l m a n a g e r s w e r e r e s h u m e d i n l i n e

w i t h c a b i n e t m e m b e r r e p l a c e m e n t s . A c c o r d i n g l y , t h e d i r e c t o r s o f t h e c o r e b u r e a u s w e r e

n o t a b l e t o d e v e l o p t h e i r o w n p o l i c i e s o n t h e b a s i s o f s t r a t e g i c m a r k e t a n a l y s i s . R a t h e r ,

t h e y t e n d e d t o g o a l o n g w i t h t h e i r n e w m i n i s t e r s r e g a r d i n g p o l i c y p o s i t i o n s . A s a r e s u l t ,

t h e e c o n o m i c a g e n c i e s s w u n g b a c k a n d f o r t h , l i k e a p e n d u l u m , w i t h o u t t h e i r o w n .

i n s t i t u t i o n a l p o s i t i o n s o n c r i t i c a l p o l i c y i s s u e s . K i m ’ s d e l e g a t i o n o f h i s m a n d a t e t o h i s

a p p o i n t e e s a n d t h e c a r e f u l s e l e c t i o n o f p r o f e s s i o n a l t e c h n o c r a t s , t o a l a r g e e x t e n t , r e s t o r e d
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t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f t h e e c o n o m i c a g e n c i e s .

( 2 ) C r i s i s P o l i t i c s a n d i t s E f f e c t s a n I n s t i t u t i o n a l R e a r r a n g e m e n t

K i m ’ s s u r v i v a l t a c t i c s u n d e r c r i s i s l e d t o t h e i n s t i t u t i o n a l r e a r r a n g e m e n t o f t h e

p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m , p i v o t a l e c o n o m i c a g e n c i e s , a n d fi n a n c i a l r e g u l a t o r s . R i g h t

a f t e r b e i n g s w o r n i n t o p r e s i d e n t i a l o f fi c e , K i m o v e r h a u l e d t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m

t o r e s p o n d t o t h e c r i s i s e fl ’ e c t i v e l y . T h e C o n f e r e n c e o f E c o n o m i c M i n i s t e r s , w h i c h h a d

w o r k e d a s a n e c o n o m i c c o o r d i n a t i o n s y s t e m f r o m 1 9 7 2 , w a s r e p l a c e d w i t h t h e P o l i c y

C o o r d i n a t i o n C o u n c i l ( P C C ) 4 w h i c h w a s p r e s i d e d o v e r b y t h e P r e s i d e n t h i m s e l f . I n o r d e r

t o a v o i d p o l i c y c o n fl i c t s a m o n g r i v a l a g e n c i e s d u r i n g t h a t c r i t i c a l p e r i o d , P r e s i d e n t K i m

h i m s e l f a c t e d a s t h e p o l i c y c o o r d i n a t o r a m o n g t h e a g e n c i e s i n v o l v e d . T h e P C C w a s

p r i m a r i l y c o n s t r u c t e d t o o v e r c o m e t h e l o c a l i n t e r e s t s o f e c o n o m i c a g e n c i e s ( o r g a n i z a t i o n a l

i n t e r e s t s ) a n d s t r i k e d o w n d i f f e r e n t p o l i c y p o s i t i o n s . U n d e r t h e p r e v i o u s c o o r d i n a t i o n

s y s t e m , w h i c h h a d b e e n c h a i r e d b y t h e M i n i s t e r o f E c o n o m y & F i n a n c e , i n d i v i d u a l

m i n i s t e r s w e r e l i k e l y t o r e p r e s e n t t h e i r o r g a n i z a t i o n a l i n t e r e s t s , c o n s t i t u e n t i n t e r e s t s , o r

i d e o l o g i c a l p o s i t i o n s . T h e r i v a l r y a n d d i s s i m i l a r i t y o f p o l i c i e s o f t e n d e a l t a d e v a s t a t i n g

b l o w t o t h e s m o o t h i m p l e m e n t a t i o n o f t h e r e f o r m p r o g r a m s . U n d e r t h e P C C s y s t e m , K i m

h i m s e l f r e f e r e e d a n d c o o r d i n a t e d a m o n g p i l o t e c o n o m i c a g e n c i e s . I n a d d i t i o n , t h e c r i s i s

r e d u c e d t h e b u r e a u c r a t i c b i c k e r i n g b y i m p o s i n g a p r e s s i n g n e e d t o a c t i n a t i m e l y f a s h i o n .

 

‘ T h e P o l i c y C o o r d i n a t i o n C o u n c i l ( P C C ) c o n s i s t e d o f t h e P r e s i d e n t , h e a d s o f
M O E F , M O I , M O L , M P B , M F S C , H B O K , P r i n c i p a l S e c r e t a r y o f E c o n o m i c A f f a i r s a n d

P l a n n i n g a t t h e p r e s i d e n t i a l o fl i c e , a n d t w o o t h e r e c o n o m i c a d v i s o r s . R e g u l a r m e e t i n g s
w e r e h e l d o n c e a w e e k , b u t a t t h e r e q u e s t o f t h e P r e s i d e n t , m e e t i n g s c o u l d b e c o n v e n e d a t

a n y t i m e ( P a r k l o n g - i n , D J G o v e r n m e n t ’ s E c o n o m i c E l i t e s 2 5 , S e o u l : D a r a k w o n
P u b l i s h e r , 1 9 9 8 : 3 8 - 3 9 ) .
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A s a r e s u l t , h a r d l y a n y s q u a b b l i n g a m o n g t h e p i l o t a g e n c i e s t o o k p l a c e u n d e r t h e P C C

s y s t e m . H o w e v e r , t h e P C C c a r r i e d i t s o w n d a n g e r s i n t h a t t h e p o l i c y - m a k i n g p r o c e s s w a s

l i k e l y t o r e fl e c t P r e s i d e n t K i m ’ s p o l i t i c a l i n t e r e s t s . B y m i d - 1 9 9 9 , w h e n t h e c u r r e n c y c r i s i s

w a s p r e t t y m u c h r e s o l v e d , P r e s i d e n t K i m , i n a t i m e l y f a s h i o n , r e t u r n e d h i s p o l i c y

c o o r d i n a t i o n p o w e r t o t h e n e w l y e s t a b l i s h e d E c o n o m i c P o l i c y C o o r d i n a t i o n S y s t e m

( E P C S ) . 5 T h e E P C S , a l t h o u g h p r e s i d e d o v e r b y t h e h e a d o f t h e M O E F , w a s q u i t e d i s t i n c t

fi ' o m t h e p r e c e d i n g c o o r d i n a t i o n s y s t e m i n m a n y p e r s p e c t i v e s . A b o v e a l l , t h e M O E F

b e c a m e e q u i p p e d w i t h h i g h e r c o o r d i n a t i o n a u t h o r i t y a n d i n s t i t u t i o n a l i n s t r u m e n t s ,

i n c l u d i n g t h e e s t a b l i s h m e n t o f a b u r e a u f o r p o l i c y c o o r d i n a t i o n . I n a d d i t i o n , t h e P r e s i d e n t

d i fi ’ u s e d t h e c e n t r a l c o n t r o l l i n g a u t h o r i t y o v e r fi n a n c i a l a n d e c o n o m i c m a n a g e m e n t a m o n g

f o u r o fl i c e s : M O E F , M P B , F S C ( F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n ) , a n d t h e B a n k o f

K o r e a . D u r i n g t h e K i m Y o u n g - s a m g o v e r n m e n t ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) , M O E F , w h i c h

m o n o p o l i z e d a w i d e r a n g e o f e c o n o m i c p o l i c y a r e n a s , w i e l d e d a l m o s t u n b o u n d e d p o w e r .

T h e o v e r l y c o n c e n t r a t e d p o w e r o f M O E F d u r i n g t h e K i m Y o u n g - s a m g o v e r n m e n t

p r e v e n t e d a n y p o s s i b i l i t y o f m o n i t o r i n g t h e p o l i c y m e a s u r e s i n i t i a t e d b y M O E F .

R e fl e c t i n g o n t h e s h o r t c o m i n g s o f t h e p r e v i o u s c o o r d i n a t i o n s y s t e m , t h e n e w c o o r d i n a t i o n

s y s t e m , e s t a b l i s h e d i n F e b r u a r y 1 9 9 8 , i n s t a l l e d t h e h e a d o f M O E F a s t h e c e n t r a l c o n t r o l l e r

o f e c o n o m i c a d m i n i s t r a t i o n , b u t r e d i s t r i b u t e d o t h e r fi r n c t i o n s t o m a i n t a i n a s y s t e m o f

 

’ E P S C h a d d u a l s y s t e m s . A t t h e h i g h e r l e v e l , t h e h e a d s o f l e a d i n g a g e n c i e s g o t
t o g e t h e r o n a n i r r e g u l a r b a s i s t o c o o r d i n a t e t h e r e f o r m p o l i c i e s . I n c l u d e d w e r e t h e h e a d s
o f M O E F , F T C , F S C , P r e s i d e n t i a l E c o n o m i c S e c r e t a r i a l O fl i c e , t h e P o l i c y P l a n n i n g

D i r e c t o r u n d e r t h e P r i m e M i n i s t e r , a n d t h e H e a d o f t h e B u d g e t i n g a n d P l a n n i n g O f fi c e .
A t t h e l o w e r l e v e l , t h e h e a d s o f a l l t h e e c o n o m i c a g e n c i e s a n d a g e n t s h e l d r e g u l a r
m e e t i n g s t o c o o r d i n a t e a n d s t e e r m a c r o e c o n o m i c m a n a g e m e n t a n d fi n a n c i a l p o l i c i e s
( J o o n g a n g D a i l y , 6 / 2 9 / 1 9 9 9 ) .
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c h e c k s a n d b a l a n c e s . D u r i n g t h e a p p r o x i m a t e l y t w o y e a r s o f r e f o r m p r o g r a m s , t h e n e w

p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m h a s w o r k e d e f f e c t i v e l y .

T h e F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n w a s e s t a b l i s h e d a s t h e d e f a c t o s i n g l e

fi n a n c i a l r e g u l a t o r i n K o r e a o n A p r i l 1 , 1 9 9 8 . T h e F S C ’ s m a n d a t e w a s t o r e g u l a t e t h e

e n t i r e fi n a n c i a l s e r v i c e s i n d u s t r y i n c l u d i n g t h e b a n k i n g , s e c u r i t i e s , i n s u r a n c e , a n d n o n - b a n k

d e p o s i t i n s u r a n c e s e c t o r s . H a v i n g i n d u s t r y - s p e c i fi c s u p e r v i s o r y a g e n c i e s , e a c h w i t h i t s

o w n a p p r o a c h a n d a d m i n i s t r a t i o n , h a d c r e a t e d d i fl i c u l t i e s f o r e m c i e n t r e g u l a t o r y

c o o p e r a t i o n a n d c o n s i s t e n t s u p e r v i s o r y p o l i c i e s a c r o s s c o n s t i t u e n t s . T o a d d r e s s t h e s e

i s s u e s , t h e 1 9 9 7 A c t f o r t h e E s t a b l i s h m e n t o f F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y O r g a n i z a t i o n s g a v e

b i r t h t o t h e F S C . I t w a s n e c e s s a r y t o e s t a b l i s h a n i n d e p e n d e n t s u p e r v i s o r y o r g a n i z a t i o n

w i t h s u m c i e n t e n f o r c e m e n t p o w e r s o v e r t h e f u l l r a n g e o f b u s i n e s s e s i n o r d e r t o c o o r d i n a t e

a n d o v e r s e e t h e r e f o r m p r o c e s s i n a s y s t e m a t i c a n d e f fi c i e n t m a n n e r . T h u s , a

c o m p r e h e n s i v e m a n d a t e w a s g i v e n t o t h e F S C i n t h e c o n t e x t o f e c o n o m i c r e s t r u c t u r i n g .

F o r i n s t a n c e , t h e F S C t o o k o v e r t h e a u t h o r i t y t o i s s u e b u s i n e s s l i c e n s e s f o r fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s , w h i c h h a d b e e n h e l d b y t h e M O E F , a u t h o r i t y t o r e v i e w t h e a p p o i n t m e n t o f

b a n k c h a i r s , a n d a u t h o r i t y t o l o o k i n t o c o r p o r a t e b a n k a c c o u n t s w i t h o u t o b t a i n i n g s e a r c h

w a r r a n t s fi ' o m t h e c o u r t “ . T h e s e p r o v i s i o n s e m p o w e r e d t h e fi n a n c i a l w a t c h d o g ’ s

g o v e r n i n g a b i l i t y t o d i s c i p l i n e t h e d i v e r s e fi n a n c i a l i n d u s t r i e s . A r m e d w i t h t h e s e a m p l e

p o w e r s , t h e F S C p l a y e d a k e y r o l e i n c o o r d i n a t i n g a n d s t e e r i n g fi n a n c i a l r e f o r m p r o g r a m s

a n d s u b s e q u e n t l y C h a e b o l r e f o r m .

 

‘ T h u s , t h e F S C w a s g i v e n a l l t h e p o w e r t o m o n i t o r , d i s c i p l i n e a n d c o n t r o l t h e
fi n a n c i a l i n d u s t r i e s e x c e p t f o r t h e a u t h o r i t y t o m a k e a n d r e v i s e fi n a n c i a l l a w s , w h i c h w a s
s t i l l h e l d b y t h e M O E F .
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I n a d d i t i o n , K i m a l s o e m p o w e r e d t h e F a i r T r a d e C o m m i s s i o n w i t h n e w

i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s s u c h a s t h e r i g h t t o l o o k i n t o b a n k a c c o u n t s . K i m s t r e n g t h e n e d t h e

F T C ’ s m o n i t o r i n g c a p a c i t y n o t o n l y w i t h m o r e p e r s o n n e l b u t a l s o w i t h h i s e n t r u s t e d

m a n d a t e t o t h e F T C . A s a r e s u l t , t h e t r a d e w a t c h d o g w a s a b l e t o m a n a g e t h r e e

c o n s e c u t i v e i n v e s t i g a t i o n s i n t o u n f a i r i n - h o u s e t r a n s a c t i o n s a m o n g t h e n a t i o n ’ s t o p fi v e

b u s i n e s s g r o u p s a n d p r o b e d i n t o s o m e o f t h e t o p 3 0 C h a e b o l g r o u p s o n i l l e g a l i n t e r n a l

t r a d i n g . I n t h e p a s t , t h e F T C d i d n o t h a v e s u f fi c i e n t a u t h o r i t y t o m o n i t o r a n d / o r d i s c i p l i n e

t h e v i o l a t o r s o f f a i r t r a d e r u l e s . T h u s , t h e g o v e r n m e n t i n t r o d u c e d l e g i s l a t i o n t h a t a l l o w e d

t h e f a i r t r a d e w a t c h d o g t o h a v e t h e a u t h o r i t y t o l o o k i n t o t h e i n t e r n a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s

a m o n g C h a e b o l s ’ a fi l i a t e d fi r m s . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e k e y p o s i t i o n s w i t h i n t h e F S C ,

F T C , a n d P r e s i d e n t i a l E c o n o m i c A d v i s o r y O fi c e s w e r e fi l l e d b y e c o n o m i c t e c h n o c r a t s

w h o h a d d e m o n s t r a t e d t h e i r fi r m s t a n d s a g a i n s t t h e C h a e b o l s y s t e m ( J o o n g a n g D a i l y

8 / 2 8 / 1 9 9 8 ) .

( 3 ) T h e R o l e o f W e a k C a p i t a l a n d F i n a n c i n g S t r u c t u r e u n d e r C r i s i s

T h e e c o n o m i c c r i s i s r e l e a s e d t h e K o r e a n s t a t e fi o m t h e c a p t i v i t y o f t h e p a r t i c u l a r

i n t e r e s t s o f b i g b u s i n e s s i n a p e c u l i a r w a y . T h e c u r r e n c y c r i s i s t h a t e r u p t e d i n l a t e 1 9 9 7

t h r e a t e n e d a l l K o r e a n c o r p o r a t i o n s a n d fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w i t h b a n k r u p t c y . T h e K o r e a n

s t a t e w a s t h e l a s t r e s o r t f o r b a n k e r s a n d b u s i n e s s m e n t o e s c a p e i n s o l v e n c y . A s l o n g a s t h e

e c o n o m y w a s h e a l t h y , t h e h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o o f t h e C h a e b o l f a i l e d t o g i v e t h e s t a t e a n

e d g e o v e r t h e C h a e b o l , b u t w h e n e v e r t h e e c o n o m y p l u n g e d i n t o c a t a s t r o p h e , t h e d e b t -

r i d d e n c o n g l o m e r a t e s w e r e a t t h e m e r c y o f t h e K o r e a n g o v e r n m e n t . T h e m i d - s i z e d
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C h a e b o l s w i t h h i g h e r d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s , 7 a s c o m p a r e d w i t h t h e t o p fi v e C h a e b o l s , w e r e

e s p e c i a l l y t h r e a t e n e d w i t h t o t a l b r e a k d o w n , s o t h a t t h e y w e r e t h e fi r s t t o b e c o m e m o r e

a t t e n t i v e t o t h e d i r e c t i v e s o f t h e s t a t e i n t h e r e f o r m p r o c e s s . I n o t h e r w o r d s , t h e m i d - s i z e d

C h a e b o l s , w h o s e fi n a n c i n g c a p a b i l i t i e s w e r e r e l a t i v e l y l i m i t e d , c a v e d i n fi r s t t o t h e r e f o r m

p r e s s u r e o f t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t , w h i l e t h e B i g F i v e C h a e b o l s s t u b b o r n l y

r e s i s t e d e v e n u p u n t i l e a r l y 1 9 9 9 . T h e fi n a n c i n g a b i l i t y o f t h e d i fl ’ e r e n t s i z e s o f C h a e b o l

g r o u p s d u r i n g t h e l i q u i d i t y c r i s i s p l a y e d a c r i t i c a l r o l e i n t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f

b u s i n e s s - s t a t e t h r o u g h o u t t h e r e f o r m i m p l e m e n t a t i o n p r o c e s s . T h e p r o m p t r e c o v e r y o f

s t a t e a u t o n o m y fi ' o m t h e d o m i n a n t s o c i a l c l a s s , t h e C h a e b o l , w a s a t t r i b u t a b l e t o t h e f a c t

t h a t t h e K o r e a n s t a t e h a d t a k e n c o n t r o l o f t h e m a j o r fi n a n c i a l r e s o u r c e s b y t h e e n d o f t h e

fi n a n c i a l r e f o r m p r o g r a m , " w h i c h w a s a l m o s t c o m p l e t e d b y A u g u s t 1 9 9 8 . T h e K o r e a n

s t a t e , w h i c h t e m p o r a r i l y t o o k o v e r t h e o w n e r s h i p o f m o s t c o m m e r c i a l b a n k s t h r o u g h a n

e q u i t y - t o - d e b t s w a p , w a s a b l e t o f o r c e m o r e d e c i s i v e m e a s u r e s o n t h e s t u b b o r n C h a e b o l .

I n s h o r t , t h e c u r r e n c y c r i s i s p u t t h e d e b t - r i d d e n C h a e b o l s i n t h e d e f e n s i v e p o s i t i o n ,

w h e r e a s t h e s t a t e a r o s e a s t h e o n l y a l t e r n a t i v e i n s t r u m e n t t o d i s s o l v e t h e l i q u i d i t y c r i s i s

w i t h i t s c o n t r o l o v e r fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s .

 

7 R e f e r t o T a b l e 5 . 3 . T h e r e h a s b e e n a s u b s t a n t i a l d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e B i g F i v e
C h a e b o l s a n d t h e m i d - s i z e d C h a e b o l s i n t e r m s o f d e b t / e q u i t y r a t i o , e q u i t y / a s s e t s r a t i o , a n d
b o r r o w i n g t o t o t a l a s s e t s . T h e m i d - s i z e d C h a e b o l s w e r e m o r e h e a v i l y i n d e b t e d t h a n t h e
t o p fi v e C h a e b o l s .

' B y p u r c h a s i n g n o n - p e r f o r m i n g l o a n s a n d t h r o u g h t h e i n j e c t i o n o f p u b l i c f u n d s ,
t h e g o v e r n m e n t h a s b e c o m e a c o n t r o l l i n g s h a r e h o l d e r f o r s e v e r a l c o m m e r c i a l b a n k s : S e o u l
B a n k ( 9 3 . 8 % ) , F i r s t B a n k o f K o r e a ( 9 3 . 8 % ) , C o m m e r c i a l B a n k ( 9 4 . 2 % ) , H a n i l ( 9 5 . 3 % ) ,

F o r e i g n E x c h a n g e B a n k ( 3 3 . 6 % ) , H o u s i n g B a n k ( 1 6 . 1 % ) , K u k m i n B a n k ( 1 0 . 4 % ) , C h o
H u n g B a n k ( 9 5 . 7 % ) . T h e n u m b e r s w i t h i n p a r e n t h e s i s i n d i c a t e t h e p e r c e n t a g e o f s t o c k
h e l d b y t h e K o r e a n s t a t e .
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( 4 ) I n t e r n a t i o n a l F o r c e a n d R e f o r m I n c e n t i v e d u r i n g C r i s i s

K i m p e r c e i v e d t h e r a p i d a n d m a s s i v e i n f u s i o n o f f o r e i g n c a p i t a l a s t h e b e s t s o l u t i o n

t o t h e c u r r e n c y c r i s i s . “ T a p p i n g i n t o t h e g l o b a l s t o c k a n d b o n d m a r k e t ” a n d “ s e e k i n g o u t

m u l t i n a t i o n a l s t o i n v e s t i n K o r e a ” w a s v i e w e d a s t h e o n l y s t r a t e g i c a l t e r n a t i v e t o q u i c k l y

r e l i e v e t h e fi n a n c i a l c r i s i s . B u t , s e d u c i n g f o r e i g n i n v e s t o r s b a c k i n t o t h e K o r e a n m a r k e t

r e q u i r e d q u i c k a n d e x t e n s i v e p r o v i s i o n s f o r n e w i n s t i t u t i o n s i n K o r e a n c o r p o r a t i o n s ’

, 9 ‘ 6g o v e r n a n c e a n d fi n a n c i a l i n d u s t r i e s w h i c h w o u l d i n s u r e “ p r e d i c t a b i l i t y , t r a n s p a r e n c y ”

a n d “ o p e n n e s s . ” T h e “ g l o b a l c a p i t a l h e r ” t e n d s t o r e w a r d t h e s y s t e m s w h i c h a r e

c h a r a c t e r i z e d w i t h t h o s e t r a i t s . T h u s , K i m ’ s g o v e r n m e n t w a s s t r o n g l y c o m p e l l e d t o c a r r y

o u t a p a c k a g e o f p o l i c i e s w h i c h d r a m a t i c a l l y i m p r o v e d t h e t r a n s p a r e n c y , p r e d i c t a b i l i t y a n d

f o r e i g n i n v e s t o r s ’ a b i l i t y t o t r a n s f e r a n d p r o t e c t i t s p r i v a t e p r o p e r t y . B e f o r e t h e fi n a n c i a l

c r i s i s , t h e K i m Y o u n g - 3 a m g o v e r n m e n t ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) , a l t h o u g h b e i n g a w a r e t h a t K o r e a

m u s t i m p r o v e t h e s t a b i l i t y , p r e d i c t a b i l i t y a n d t r a n s p a r e n c y o f t h e c o r p o r a t e a n d fi n a n c i a l

s y s t e m s , d i d n o t h a v e m u c h p o l i t i c a l i n c e n t i v e t o t a k e a c t i o n . B u t , u n d e r t h e s e v e r e

l i q u i d i t y c r u n c h a n d m o u n t i n g p o l i t i c a l p r e s s u r e f o r r e f o r m , t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t

h a d s t r o n g p o l i t i c a l m o t i v a t i o n t o s i g n a l f o r e i g n i n v e s t o r s t h r o u g h i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s .

E n g a g i n g r e f o r m w a s n o t o n e o f s e v e r a l o p t i o n s b u t t h e o n l y o p t i o n t o s e d u c e m u c h

n e e d e d f o r e i g n c a p i t a l i n t o t h e K o r e a n m a r k e t .

D u r i n g t h e c r i s i s , f o r e i g n p o w e r s , e s p e c i a l l y t h e I M F , a l s o w o r k e d a s a p o s i t i v e

f o r c e i n r e s t o r i n g t h e b a l a n c e o f p o w e r i n f a v o r o f t h e K o r e a n s t a t e . I M F - s u g g e s t e d

C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m s h a d b e e n t h e f o c a l p o i n t o f p o l i c y d i s c o u r s e a n d s o m e w e r e

e v e n p a r t i a l l y c a r r i e d o u t u n d e r t h e a d m i n i s t r a t i o n s o f R o h a n d K i m ( 1 9 8 7 - 1 9 9 7 ) , b u t

t h e r e h a d b e e n a l a c k o f d e t e r m i n a t i o n t o i m p l e m e n t t h e r e f o r m p r o g r a m s , o w i n g t o t h e
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a b s e n c e o f b o t h s o l i d c o n s e n s u s a m o n g e c o n o m i c t e c h n o c r a t s a n d b r o a d p o l i t i c a l s u p p o r t .

S p e c i fi c p o l i c y t a r g e t s a n d t h e p o l i c y m e a n s t o a t t a i n t h e s e t a r g e t s w e r e n o t c l a r i fi e d i n t h e

c i r c l e o f p o w e r e c o n o m i c e l i t e s a m i d t h e r i v a l r y o f b u r e a u c r a t i c o r g a n i z a t i o n s a n d

i d e o l o g i c a l c l e a v a g e , a l t h o u g h a g e n e r a l p o l i c y p r e f e r e n c e t o w a r d C h a e b o l r e f o r m e x i s t e d

w i d e l y . B u t t h e I M F ’ s s t r o n g p o l i c y r e c o m m e n d a t i o n s c l e a r e d a w a y a n y d o u b t a b o u t

C h a e b o l r e f o r m . T h e I M F n o t o n l y h a d t h e l e g i t i m a t e a u t h o r i t y t o o v e r s e e t h e r e f o r m

p r o c e s s t h r o u g h c a p i t a l l e n d i n g , b u t a l s o e n o r m o u s l y h e l p e d p o l i c y m a k e r s t o b e i n

a c c o r d a n c e w i t h C h a e b o l r e f o r m b y c u r t a i l i n g t h e i n fl u e n c e o f t h e C h a e b o l - o w n e d

r e s e a r c h i n s t i t u t e s ” . I M F - d r a w n C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m s w e r e o f t e n u s e d t o v i n d i c a t e

t h e e c o n o m i c v a l i d i t y o f t h e g o v e r n m e n t a l p r o g r a m s .

 

9 T h e c o n s o l i d a t i o n o f p o l i c y c o n s e n s u s o n C h a e b o l r e s t r u c t u r i n g a l s o o w e d t o t h e
i n fi l s i o n o f “ n e o - i n s t i t u t i o n a l i s t s ” i n t o t h e p o l i c y m a k i n g m e c h a n i s m . D u r i n g t h e l a s t y e a r s
o f K i m Y o u n g - s a m ’ s r u l e , m a r k e t - o r i e n t e d r e f o r m a p p e a r e d t o b e a l m o s t i d e n t i c a l t o
“ d e r e g u l a t i o n w i t h o u t t h e r e g u l a t o r y s t a t e , ” n o t w i t h s t a n d i n g t h a t m a r k e t i z a t i o n m u s t g o
a l o n g w i t h t h e s t r e n g t h e n i n g o f t h e s t a t e ’ s r e g u l a t o r y r o l e . F K I - s p o n s o r e d r e s e a r c h
i n s t i t u t e s , K o r e a n E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e ( K E R I ) , t h e C e n t e r f o r F r e e E n t e r p r i s e s
( C F E s ) , a n d C h a e b o l - o w n e d r e s e a r c h i n s t i t u t e s ( S a m s u n g , H y u n d a i , a n d D a e w o o
E c o n o m i c I n s t i t u t e s ) h a d a l l b r e d t h e “ m y t h o f m a r k e t ” t h r o u g h r e l e n t l e s s a t t a c k s o n t h e
g o v e r n m e n t ’ s r e g u l a t o r y p o l i c i e s a g a i n s t t h e C h a e b o l d u r i n g t h e 1 9 9 0 s . T h e C h a e b o l ’ s
i d e o l o g i c a l p r o p a g a n d a ( l a i s s e r - f a i r e ) e v e n t u a l l y w o n o v e r t h e K i m Y o u n g - s a m
g o v e r n m e n t d u r i n g t h e l a s t y e a r s , l e a d i n g t o t h e h a n d s - o f f a p p r o a c h c o n c e r n i n g C h a e b o l
p r o b l e m s ( L e e Y e o n - h o 1 9 9 8 ) . H o w e v e r , K i m D a e - j u n g ’ s a s s i g n m e n t o f n e o -
i n s t i t u t i o n a l i s t s i n t o t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s ( s u c h a s K D I , c h i e f p r e s i d e n t i a l e c o n o m i c
a d v i s o r s , a n d F T C ) h e l p e d t o r e s t o r e a n t i - C h a e b o l p o l i c y m e a s u r e s ( P a r k l o n g - i n 1 9 9 8 ) .
N e o - i n s t i t u t i o n a l i s t s b a s i c a l l y a g r e e d t h a t i t h a d b e e n i m p o s s i b l e t o r e g u l a t e t h e C h a e b o l
w i t h t h e m a r k e t m e c h a n i s m , w h o h a d a l r e a d y c o n s o l i d a t e d t h e i r m o n o p o l i s t i c s t a t u s

t h r o u g h t h e i r s h e e r s i z e a n d d i v e r s i fi e d p o w e r . O n l y fi r m - s p e c i fi c r e f o r m m e a s u r e s b y t h e

s t a t e w o u l d r e s t o r e o p e n a n d t r a n s p a r e n t m a r k e t r u l e s i n t h e K o r e a n e c o n o m y . I t w a s
p e r c e i v e d b y t h i s g r o u p o f s c h o l a r s t h a t t h e f a i l u r e o f e c o n o m i c l i b e r a l i z a t i o n s t e m m e d
f r o m t h e a b s e n c e o f s u p e r v i s o r y a n d r e g u l a t o r y i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s w h i c h m u s t
g u a r a n t e e t h e s o u n d n e s s o f e c o n o m i c l i b e r a l i z a t i o n .
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( 5 ) C r i t i c a l C h a n g e s i n t h e B u s i n e s s - S t a t e N e x u s

A s a r e s u l t o f t h e a b o v e - m e n t i o n e d d y n a m i c s o f c r i s i s p o l i t i c s , t h e r e h a v e b e e n

s e v e r a l d i s t i n c t c h a n g e s i n t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . F i r s t ,

t h e t r a n s p a r e n c y a n d o p e n n e s s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e r e l a t i o n s h i p h a s b e e n p a r t i a l l y

i m p r o v e d b y t r a n s f o r m i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n t o a m o r e e n c o m p a s s i n g i n s t i t u t i o n

t h r o u g h t h e p a r t i c i p a t i o n o f o t h e r s o c i a l g r o u p s , i n c l u d i n g l a b o r . T h e g o v e m m e n t -

i n i t i a t e d “ L a b o r - M a n a g e m e n t - G o v e r n m e n t C o m m i s s i o n , ” 1 0 w h i c h w a s b a s i c a l l y c o m p o s e d

o f t h r e e m a j o r p a r t i e s : l a b o r , b u s i n e s s a n d g o v e r n m e n t ; w a s e s t a b l i s h e d i n t h e e a r l y p h a s e

o f r e s t r u c t u r i n g e f f o r t s . A l t h o u g h t h e “ T r i p a r t i t e P a n e l o f L a b o r , C a p i t a l a n d S t a t e ”

( T P L C S ) h a s n o t w o r k e d a s a p r i m a r y i n s t i t u t i o n t o c a r r y o u t c o n c e r t e d r e f o r m e f f o r t s , i t ,

a t l e a s t , s u b s t a n t i a l l y c u r t a i l e d t h e p o t e n t i a l f o r r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n b e t w e e n b u s i n e s s

a n d s t a t e . T h e K o r e a n s t a t e w a s a l s o a b l e t o r e i n f o r c e i t s a u t o n o m y fi ' o m t h e p a r t i c u l a r

i n t e r e s t s o f t h e C h a e b o l b y s h u f fl i n g b e t w e e n c a p i t a l a n d l a b o r a s a n i n t e n n e d i a t o r .

I n f o r m a t i o n s h a r i n g a n d c o n s u l t a t i o n s a m o n g p e a k a s s o c i a t i o n s h a v e b e e n u n p r e c e d e n t e d

a n d h a v e r e s u l t e d i n e n d i n g t h e c l o s e d - d o o r d e a l - m a k i n g b e t w e e n b i g b u s i n e s s a n d t h e

 

‘ ° L a b o r i s r e p r e s e n t e d b y l e a d e r s o f t h e t w o n a t i o n a l t r a d e u n i o n c e n t e r s , K C T U
( K o r e a n C o n f e d e r a t i o n o f T r a d e U n i o n s , ) a n d F K T U ( F e d e r a t i o n o f K o r e a n T r a d e
U n i o n s ) . R e p r e s e n t i n g i n t e r e s t s o f b u s i n e s s a r e p a r t i c i p a n t s f r o m F K I ( F e d e r a t i o n o f
K o r e a n I n d u s t r i e s ) , K E F ( K o r e a n E n t r e p r e n e u r s F e d e r a t i o n ) a n d t h e K A S M E s ( K o r e a n

A s s o c i a t i o n o f S m a l l - a n d M e d i u m - s i z e d E n t e r p r i s e s ) . I n a d d i t i o n t o t h e t r a d i t i o n a l
t r i p a r t i t e c o m p o s i t i o n , a n u m b e r o f o t h e r c i v i l s o c i e t y o r g a n i z a t i o n s , i n c l u d i n g t h e
C i t i z e n s ’ C o a l i t i o n o f E c o n o m i c J u s t i c e a n d t h e K o r e a n F e d e r a t i o n o f E n v i r o n m e n t
M o v e m e n t p a r t i c i p a t e d i n t h e “ T r i p a r t i t e P a n e l o f L a b o r , C a p i t a l a n d S t a t e . ” T h e
T r i p a r t i t e P a n e l s u s p e n d e d i t s a c t i v i t i e s o n a n d o fl ‘ b e c a u s e o f s e v e r e c o n fl i c t s o f i n t e r e s t
a m o n g t h e p a r t i c i p a n t s . F r o m t h e t h i r d t e r m o f t h i s p a n e l ( f r o m S e p t e m b e r 1 9 9 9 o n ) , t h e
g o v e r n m e n t w a s o b l i g e d t o c o n s u l t w i t h t h i s c o m m i t t e e b e f o r e a n n o u n c i n g m a j o r
e c o n o m i c p o l i c i e s t h a t w o u l d a fl ‘ e c t w o r k e r s ’ j o b s e c u r i t y a n d w o r k i n g c o n d i t i o n s .
T h r o u g h o u t i t s a c t i v i t i e s , t h e c o m m i t t e e e n j o y e d d i r e c t a c c e s s t o v i t a l g o v e r n m e n t
i n f o r m a t i o n a s w e l l a s t o t h e v i e w s o f r e l a t e d g o v e r n m e n t d e p a r t m e n t s .
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s t a t e . I n a d d i t i o n , t h e r i s i n g m i d d l e c l a s s m o v e m e n t s ( t h e P e o p l e ’ s S o l i d a r i t y f o r

P a r t i c i p a t o r y D e m o c r a c y ( P S P D ) a n d t h e C i t i z e n s ’ C o a l i t i o n f o r E c o n o m i c J u s t i c e

( C C E J ) ) s t e p p e d f o r w a r d t o a c c e l e r a t e t h e i r m o n i t o r i n g o f t h e b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s .

A s m e n t i o n e d b y P e t e r E v a n s a n d S t e p h a n H a g g a r d ( 1 9 9 8 ) , t h e s t r e n g t h e n e d d e m o c r a t i c

f o r c e s d e fi n i t e l y d i m i n i s h e d t h e l i k e l i h o o d o f r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n b e t w e e n t h e d o m i n a n t

c l a s s a n d s t a t e p o w e r . T h a t n o t i o n w a s c l e a r l y d e m o n s t r a t e d i n t h e c a s e o f K o r e a w i t h t h e

r i s e o f d e m o c r a t i c s o c i a l g r o u p s , e s p e c i a l l y w i t h t h e l a t e r e v o l u t i o n o f o r g a n i z e d m i d d l e

c l a s s m o v e m e n t s s u c h a s t h e P S P D a n d C C E J . U n l i k e t h e e a r l y p o p u l a r m o v e m e n t s ,

i n c l u d i n g s t u d e n t a n d l a b o r m o v e m e n t s , t h e P S P D a n d C C E J , w h o s e m e m b e r s h i p c o n s i s t s

m o s t l y o f c o l l e g e f a c u l t y , l a w y e r s , c h u r c h l e a d e r s , m e d i c a l d o c t o r s , t e c h n i c i a n s , a n d o t h e r

p r o f e s s i o n a l s , w e r e a b l e t o e n h a n c e t h e i r m o n i t o r i n g a b i l i t y o n o l i g a r c h i c a l c a p i t a l i s t s w i t h

t h e i r p r o f e s s i o n a l k n o w l e d g e a n d o r g a n i z a t i o n a l s t r e n g t h . I n s h o r t , t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s , w h i c h s h o u l d t a k e t h e p r i m a r y b l a m e f o r t h e c u r r e n c y c r i s i s , e x p e r i e n c e d

c o n s i d e r a b l e t r a n s f o r m a t i o n i n t o a m o r e t r a n s p a r e n t a n d o p e n f o r m , w i t h r i s i n g p o l i t i c a l

a t t e n t i o n a n d o t h e r s o c i a l c l a s s e s j o i n i n g t h e n e x u s .

T h e s e c o n d i m p o r t a n t c h a n g e i n t h e s t r u c t u r a l t r a i t s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s

u n d e r t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t w a s t h a t t h e K o r e a n s t a t e p r o m p t l y r e g a i n e d i t s

a u t o n o m y a n d d o m i n a n c e o v e r t h e C h a e b o l . P o l i t i c a l e c o n o m i s t s w o n d e r w h y a n d h o w

t h i s h a p p e n e d . T h e r e w e r e s e v e r a l s i g n i fi c a n t f a c t o r s . F i r s t o f a l l , i t i s b e l i e v e d t h a t t h e

p o l i t i c a l c l i m a t e o f e c o n o m i c c r i s i s a l w a y s m a k e s t h e g o v e r n m e n t m o r e a u t o n o m o u s f r o m

t h e p a r t i c u l a r i n t e r e s t s o f a n y s o c i a l c l a s s . A c c o r d i n g t o M a r x i s t s , a s t a t e i s l i k e l y t o

r e c o v e r i t s r e l a t i v e a u t o n o m y f r o m a p a r t i c u l a r s o c i a l c l a s s , e s p e c i a l l y fi ' o m t h e p r o p e r t i e d

c l a s s , w h e n t h e c a p i t a l i s t s y s t e m i t s e l f i s p l a c e d o n t h e b r i n k o f c o l l a p s e . C a p i t a l i s t s t e n d
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t o m a k e p o l i t i c a l c o n c e s s i o n s t o t h e s t a t e s o t h a t t h e s t a t e c a n t a k e m o r e d e c i s i v e m e a s u r e s

i n h a n d l i n g t h e “ s y s t e m c r i s i s ” f o r t h e s u r v i v a l o f c a p i t a l i s m . E s p e c i a l l y w h e n t h e c a p i t a l i s t

s y s t e m i t s e l f i s p u s h e d t o t h e e d g e o f b r e a k d o w n , o w i n g t o a n a n t a g o n i s t i c c o n f r o n t a t i o n

b e t w e e n t h e p r o p e r t i e d c l a s s a n d t h e g r a s s - r o o t s , t h e s t a t e i s l i k e l y t o r e c l a i m i t s r e l a t i v e

a u t o n o m y a s a n i n t e r r n e d i a t o r a m o n g t h e c o n fl i c t i n g s o c i a l c l a s s e s . I n t h e c a s e o f K o r e a ,

t h e e c o n o m i c c r i s i s r o b b e d t h e C h a e b o l o f t h e i r p r o w e s s b y p u s h i n g t h e m t o t h e b r i n k o f

f u l l - s c a l e c o l l a p s e , w h i c h g a v e r i s e t o t h e r e l a t i v e a u t o n o m y o f t h e s t a t e .

D e s p i t e a p p a r e n t c o n fl i c t s , t h e c l o s e c o n n e c t e d n e s s b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e h a s

b e e n s u s t a i n e d t h r o u g h o u t t h e c r i s i s m a n a g e m e n t . R e g u l a r b u s i n e s s - s t a t e c o n f e r e n c e s a t

h i g h r a n k i n g l e v e l s , " i n v i t a t i o n a l c o n v e n t i o n s a n d s e m i n a r s , 1 2 B l u e H o u s e t a l k s b e t w e e n

t h e P r e s i d e n t a n d t h e o w n e r - c h a i r s , ” a n d o t h e r i n s t i t u t i o n a l c h a n n e l s h a v e r e m a i n e d i n t a c t

 

“ A t t h i s l e v e l o f m e e t i n g s , t h e m i n i s t e r s o f e c o n o m i c a g e n c i e s a n d t h e p r e s i d e n t s
o f c o n g l o m e r a t e s g e t t o g e t h e r f o r c o n s u l t a t i o n a n d i n f o r m a t i o n s h a r i n g . T h e r e h a v e b e e n
f o r m a l a n d i n f o r m a l m e e t i n g s a t t h i s l e v e l o n a r e g u l a r b a s i s .

‘ 2 T h i s k i n d o f b u s i n e s s - s t a t e c o n t a c t p r o v i d e s t h e h e a d s o f e c o n o m i c a g e n c i e s w i t h
t h e c h a n c e t o c l a r i f y t h e g o v e r n m e n t ’ s p o s i t i o n o n c r i t i c a l i s s u e s a n d t o h e a r t h e p o s i t i o n
o f b u s i n e s s e s o n t h o s e i s s u e s . T h e s e m i n a r s a n d a c a d e m i c d e b a t e s a l s o g i v e b o t h s i d e s a
c h a n c e t o e n g a g e i n o p e n a c a d e m i c t a l k o n w h i c h e c o n o m i c p r o g r a m s w o u l d b e h e l p f u l f o r
t h e o v e r a l l n a t i o n a l e c o n o m y o v e r t h e l o n g r u n . T h e s e m e e t i n g s a r e o r g a n i z e d b y b o t h
p r i v a t e a n d p u b l i c r e s e a r c h i n s t i t u t e s .

‘ 3 T h e h i g h e s t l e v e l t a l k s , c o n v e n e d b y P r e s i d e n t K i m , w e r e o f t e n u s e d t o l a y o u t
r e f o r m p r o g r a m s w i t h b u s i n e s s e s a t e a c h p h a s e a n d t o v e r i f y p r o g r e s s o n t h e s e p r o g r a m s .
T h e P r e s i d e n t o f t e n u s e d h i s s u p r e m e p o w e r a t t h e s e m e e t i n g s t o d i s s o l v e d e a d l o c k s
a m o n g b a n k e r s , b i g b u s i n e s s , a n d g o v e r n m e n t . T h e fi r s t m e e t i n g , i n J a n u a r y , 1 9 9 8 , l a i d -
o u t t h e fi v e r e f o r m t a r g e t s c o n c e r n i n g t h e C h a e b o l s y s t e m . T h e m e e t i n g i n A u g u s t , 1 9 9 8 ,
p u t p r e s s u r e o n t h e f o o t - d r a g g i n g C h a e b o l . T h e m e e t i n g i n D e c e m b e r , 1 9 9 8 , w a s u s e d t o
s e t t l e t h e s o — c a l l e d “ b i g d e a l s ” a m o n g t h e i n d u s t r i e s w h i c h w e r e p r o d u c i n g b e y o n d m a r k e t
c a p a c i t y u n d e r t h e B i g F i v e C h a e b o l s . T h e m e e t i n g i n A p r i l , 1 9 9 9 , w a s u s e d t o d e t e r m i n e

w h e t h e r o r n o t t h e r e f o r m a g r e e m e n t s o f b u s i n e s s - s t a t e w e r e p r o c e e d i n g a s p l a n n e d . A n d
fi n a l l y , t h e m e e t i n g i n A u g u s t , 1 9 9 9 , w a s u s e d t o r e a c h a c o n t r a c t u a l a g r e e m e n t o n t h r e e
n e w r e f o r m t a r g e t s . T h e s e q u e n c e o f t h e h i g h e s t l e v e l m e e t i n g s o f b u s i n e s s - s t a t e c l e a r l y
s h o w s t h a t t h e K o r e a n s t a t e h a s s l o w l y b u t s t e a d i l y e l e v a t e d i t s s t a n d o n C h a e b o l r e f o r m
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a s p a t h s o f i n f o r m a t i o n s h a r i n g , g o v e r n m e n t a l g u i d a n c e , a n d d i r e c t i v e s , n o t w i t h s t a n d i n g

t h a t c r i t i c i s m f r o m v a r i o u s s o c i a l / p o l i t i c a l g r o u p s h a s b e e n p o u r e d u p o n t h e c l o s e

b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e . T h e C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m i n e v i t a b l y g a v e r i s e t o a n

a n t a g o n i s t i c c o n f r o n t a t i o n b e t w e e n s t a t e a n d b i g b u s i n e s s , o w i n g t o t h e i r d i v e r g e n t p o l i c y

p r e f e r e n c e s . B u t b o t h s i d e s s t i l l n e e d e a c h o t h e r . B i g b u s i n e s s , o n t h e o n e h a n d , w h i c h

w a n t e d t o c o p e w i t h t h e l i q u i d i t y c r i s i s e f fi c i e n t l y , c r a v e d h e l p fi ' o m t h e g o v e r n m e n t b y

i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s a n d fi n a n c i a l a s s i s t a n c e . I n a d d i t i o n , t h e C h a e b o l d i d n o t w a n t t o

m i s r e a d t h e g e n u i n e i n t e n t o f t h e s t a t e i n o r d e r t o m i n i m i z e t h e d a m a g e w h i c h c o u l d i n c u r

fi ' o m m i s t a k e n l y r e v o l t i n g a g a i n s t t h e g o v e r n m e n t a l p r o g r a m s o r fi ' o m d r a g g i n g t h e i r f e e t .

T h e s t a t e , o n t h e o t h e r h a n d , d e s i r e d t o k e e p t h e l i n k a g e t o d e l i v e r t h e e c o n o m i c r a t i o n a l e

a n d g e n u i n e i n t e n t o f t h e r e f o r m p r o g r a m , s o t h a t i t s p e r s u a s i o n a n d t h r e a t s c o u l d b e m o r e

e fl ’ e c t i v e a n d l e s s c o s t l y . T h u s , b o t h s i d e s w e r e w e l l a w a r e t h a t o n l y a c l o s e c o l l a b o r a t i o n

w o u l d m i n i m i z e t h e d a m a g e o n b u s i n e s s a n d t h e r e b y o n t h e n a t i o n a l e c o n o m y . I n s h o r t ,

m u t u a l u n d e r s t a n d i n g a n d c o o p e r a t i o n w e r e c r i t i c a l i n g r e d i e n t s f o r t h e s u c c e s s fi l l

m a n a g e m e n t o f t h e c r i s i s a n d r e f o r m p r o g r a m s .

R E F O R M P R O G R A M S A N D T H E I R P R O C E S S E S

T h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t ’ s i m m e d i a t e c h a l l e n g e w a s t o o v e r c o m e t h e f o r e i g n

e x c h a n g e s h o r t a g e a n d s t a b i l i z e t h e e c o n o m i c s y s t e m . T o m e e t t h i s c h a l l e n g e , a t o p p o l i c y

p r i o r i t y w a s t o g a i n i n t e r n a t i o n a l c o n fi d e n c e t h r o u g h a c o m p r e h e n s i v e s t r u c t u r a l r e f o r m

 

i s s u e s . P a r t i c i p a n t s i n t h e m e e t i n g w h i c h w a s h e l d o n A u g u s t 2 5 , 1 9 9 9 , i n c l u d e d t h e
o w n e r - c h a i r s o f t h e B i g F i v e C h a e b o l s , h e a d s o f t h e M O E F , F S C , F T C , a n d M P B

( M i n i s t e r o f P l a n n i n g a n d B u d g e t ) , t h e c h i e f p r e s i d e n t i a l e c o n o m i c a d v i s e r , a n d t h e h e a d s
o f m a j o r b a n k s ( H a n b i t , K o r e a F i r s t , K o r e a E x c h a n g e a n d K o r e a D e v e l o p m e n t B a n k s ) .
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u n d e r t h e s t r i n g e n t I M F p r o g r a m , w h i c h s e r i o u s l y l i m i t e d t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s p o l i c y

o p t i o n s . U n d e r t h e I M F - s u p p o r t e d p r o g r a m o f e c o n o m i c r e f o r m , " t h e g o v e r n m e n t

p u r s u e d r e s t r u c t u r i n g i n f o u r d i fl ’ e r e n t a r e a s : 1 ) t h e C h a e b o l s y s t e m ; 2 ) fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s ; 3 ) t h e l a b o r m a r k e t ; a n d 4 ) s t a t e - o w n e d e n t e r p r i s e s . T h i s s t u d y f o c u s e s o n

C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m s w h i l e p a y i n g l i m i t e d a t t e n t i o n t o fi n a n c i a l r e s t r u c t u r i n g , b e c a u s e

w h e t h e r o r n o t r e f o r m e f f o r t s w o u l d s u c c e e d i n t h e l o n g - r u n d e p e n d e d u p o n C h a e b o l

r e f o r m , w h i c h w a s t h e m o s t d i fi i c u l t t r a n s f o r m a t i v e t a s k t o b e c a r r i e d o u t . R e f o r m

p r o g r a m s b a s i c a l l y p r o c e e d e d i n t h e f o l l o w i n g s e q u e n c e : 1 ) fi n a n c i a l s e c t o r r e s t r u c t u r i n g ;

2 ) M i d - s i z e d C h a e b o l a n d l a r g e e n t e r p r i s e r e s t r u c t u r i n g ; a n d 3 ) B i g F i v e C h a e b o l

r e s t r u c t u r i n g .

( 1 ) F i n a n c i a l S e c t o r R e f o r m

T h e K o r e a n g o v e r n m e n t p u r s u e d r e f o r m i n t h e fi n a n c i a l i n d u s t r i e s p r i o r t o

c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g , b e c a u s e e l i m i n a t i n g d i s o r d e r i n t h e fi n a n c i a l m a r k e t w a s m o r e

u r g e n t t o s t a b i l i z i n g t h e e c o n o m i c s y s t e m a n d , i n a d d i t i o n , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t

p l a n n e d t o t a c k l e C h a e b o l r e f o r m u s i n g t h e fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s a s l e v e r a g e . W i t h r e s p e c t

 

1 ‘ O n D e c e m b e r 4 , 1 9 9 7 , t h e I M F ’ s E x e c u t i v e B o a r d a p p r o v e d fi n a n c i n g o f u p t o
U S $ 2 1 b i l l i o n t o r e s c u e fi n a n c i a l l y t r o u b l e d S o u t h K o r e a . I n r e t u r n f o r t h i s r e s c u e
p a c k a g e , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t a g r e e d t o c a r r y o u t t h e I M F - d i c t a t e d m a c r o e c o n o m i c
p o l i c i e s a n d r e f o r m p r o g r a m s . T h e i m m e d i a t e p o l i c y m e a s u r e s t h e K o r e a n g o v e r n m e n t
t o o k f o l l o w i n g t h e a g r e e m e n t i n c l u d e d : 1 ) t h e a b o l i s h m e n t o f t h e d a i l y e x c h a n g e r a t e
b a n d ; 2 ) s p e e d i n g u p t h e l i b e r a l i z a t i o n o f c a p i t a l a n d m o n e y m a r k e t , i n c l u d i n g t h e l i f t i n g o f
a l l c a p i t a l a c c o u n t r e s t r i c t i o n s o n f o r e i g n i n v e s t o r s ’ a c c e s s t o t h e K o r e a n b o n d m a r k e t b y
D e c e m b e r 3 1 , 1 9 9 7 ; 3 ) a c c e l e r a t i n g t h e i m p l e m e n t a t i o n o f t h e c o m p r e h e n s i v e

r e s t r u c t u r i n g p l a n f o r t h e fi n a n c i a l s e c t o r ; a n d 4 ) s p e e d i n g u p t r a d e l i b e r a l i z a t i o n m e a s u r e s .
O t h e r m a c r o e c o n o m i c , m o n e t a r y , fi s c a l , a n d fi n a n c i a l p o l i c i e s w e r e a l s o i m p o s e d b y t h e
I M F .
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t o fi n a n c i a l r e f o r m , t h e r e w e r e t w o b a s i c t a s k s : 1 ) b a n k r e s t r u c t u r i n g ; a n d 2 ) i n s t i t u t i o n a l

r e f o r m o f fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s . B a n k r e s t r u c t u r i n g i n c l u d e d t h e c l o s u r e o r m e r g e r o f

i n s o l v e n t i n s t i t u t i o n s ( p r i o r i t y p o l i c y ) , t h e d i s p o s a l o f n o n - p e r f o r m i n g a s s e t s , a n d t h e

r e c a p i t a l i z a t i o n o f w e a k b u t v i a b l e i n s t i t u t i o n s . T h i s r e f o r m w a s d e s i g n e d t o r e s t o r e a

b a n k i n g s y s t e m t h a t w a s a b l e t o s e r v e a m o d e r n , a d v a n c e d e c o n o m y . O n t h e o t h e r h a n d ,

fi n a n c i a l s e c t o r r e f o r m c o n c e r n e d e s t a b l i s h i n g t h e i n d e p e n d e n c e o f t h e c e n t r a l b a n k , t h e

c o n s o l i d a t i o n o f s u p e r v i s o r y a g e n c i e s , t h e u p g r a d i n g o f p r u d e n t i a l r e g u l a t i o n s , a n d t h e

e s t a b l i s h m e n t o f a d e p o s i t i n s u r a n c e s c h e m e . T h e s e e l e m e n t s w e r e i m p o r t a n t s a f e g u a r d s

a g a i n s t fi r t u r e b a n k i n g c r i s e s .

F i n a n c i a l s e c t o r r e f o r m i n v o l v e d t h e e s t a b l i s h m e n t o f t h e c e n t r a l b a n k a s

a u t o n o m o u s f r o m t h e g o v e r n m e n t , t h e c o n s t r u c t i o n o f a u n i fi e d fi n a n c i a l s u p e r v i s o r y

a g e n c y , t h e t i g h t e n i n g o f p r u d e n t i a l r e g u l a t i o n s a n d a c c o u n t i n g r u l e s , t h e h e i g h t e n e d

t r a n s p a r e n c y o f fi n a n c i a l i n f o r m a t i o n , a n d t h e r e o r g a n i z a t i o n o f t h e c o r p o r a t e g o v e r n a n c e

o f fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s . T h e s e i n s t i t u t i o n s w e r e c o n s i d e r e d c r i t i c a l s a f e g u a r d s a g a i n s t

f u t u r e fi n a n c i a l t r o u b l e s . U n d e r t h e o l d s y s t e m , t h e B a n k o f K o r e a ( B O K ) h a d s e r v e d a s a

s u b o r d i n a t e a r m o f t h e g o v e r n m e n t . F o r i n s t a n c e , t h e h e a d o f t h e M O E F c o n t r o l l e d t h e

M o n e t a r y P o l i c y C o m m i t t e e a s t h e c h a i r o f t h e C o m m i t t e e , w h i c h i s a t t h e a p e x o f t h e

B O K ’ s o r g a n i z a t i o n . T h u s , m o n e t a r y p o l i c y , e f f o r t s t o c o n t r o l t h e s u p p l y a n d p r i c e

( i n t e r e s t r a t e ) o f m o n e y , c o u l d n o t b e f o r m u l a t e d n e u t r a l l y o r c a r r i e d o u t a u t o n o m o u s l y

u n d e r t h e f u l l s o v e r e i g n t y o f t h e B O K . H o w e v e r , u n d e r t h e n e w l a w p r o m u l g a t e d o n

D e c e m b e r 3 1 , 1 9 9 7 , t h e B O K w a s g i v e n e x t e n s i v e a u t h o r i t y t o c a r r y o u t i n d e p e n d e n t
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m o n e t a r y a n d c r e d i t p o l i c y . F o r e x a m p l e , t h e M o n e t a r y P o l i c y C o m m i t t e e , 1 5 w h i c h

d e l i b e r a t e s o n a n d r e s o l v e s m o n e t a r y a n d c r e d i t p o l i c i e s a n d m a j o r m a t t e r s c o n c e r n i n g t h e

o p e r a t i o n s o f t h e B O K , c a m e u n d e r t h e c o n t r o l o f t h e h e a d o f t h e B O K , i n s t e a d o f t h e

h e a d o f t h e M O E F , w h i l e t h e a u t h o r i t y p r e v i o u s l y h e l d b y t h e h e a d o f M O E F t o i n t e r v e n e

i n t h e i n t e r n a l a fl ’ a i r s o f t h e B O K w a s w i p e d o u t . T h e m e m b e r s w e r e a p p o i n t e d b y t h e

P r e s i d e n t f o r f o u r - y e a r t e r m s . A l l m e m b e r s s e r v e d o n a f u l l - t i m e b a s i s a n d n o m e m b e r

c o u l d b e d i s c h a r g e d f r o m o fl i c e a g a i n s t h i s o r h e r w i l l . T h e h e a d o f t h e M O E F n o l o n g e r

r e t a i n e d t h e a u t h o r i t y t o c o n v e n e m e e t i n g s o f t h e M o n e t a r y P o l i c y C o m m i t t e e o r a u d i t t h e

m a n a g e m e n t o f t h e B O K . I n s t e a d , t h e h e a d o f t h e B O K , a s t h e C h a i r o f t h e M o n e t a r y

P o l i c y C o m m i t t e e , c a l l e d t h e m e e t i n g s o f t h e C o m m i t t e e a n d c o u l d s u b m i t p r o p o s a l s t o

t h e C o m m i t t e e o n h i s o w n m o t i o n . A t p r e s e n t , t h e B O K h a s b e c o m e a n e n t i r e l y

a u t o n o m o u s i n s t i t u t i o n f r o m t h e g o v e r n m e n t e x c e p t t h a t t h e M O E F s t i l l c o n t r o l s t h e

b u d g e t o f t h e B O K ( M O E F & K D I , 1 9 9 7 : 7 4 - 7 9 ) .

A l o n g w i t h t h e o v e r h a u l r e s t r u c t u r i n g , t h e F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n

( F S C ) w a s e s t a b l i s h e d a s t h e d e f a c t o s i n g l e fi n a n c i a l r e g u l a t o r o n A p r i l 1 , 1 9 9 8 , u n d e r t h e

1 9 9 7 A c t C o n c e r n i n g E s t a b l i s h m e n t o f F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y O r g a n i z a t i o n s . T h e

F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y S e r v i c e ( F S S ) , t h e i m p l e m e n t i n g b o d y o f t h e F S C , w a s s u b s e q u e n t l y

i n s t i t u t e d o n J a n u a r y 2 , 1 9 9 9 . T h e c r e a t i o n o f t h e F S S b r o u g h t t o g e t h e r u n d e r o n e r o o f

t h e f o u r e x i s t i n g s u p e r v i s o r y b o d i e s : t h e B a n k i n g S u p e r v i s o r y A u t h o r i t y , S e c u r i t i e s

 

‘ 5 T h e M P C i s c o m p o s e d o f s e v e n m e m b e r s r e p r e s e n t i n g v a r i o u s g r o u p s i n t h e
n a t i o n a l e c o n o m y : 1 ) t h e C h a i r ; 2 ) o n e m e m b e r r e c o m m e n d e d b y t h e M O E F ; 3 ) o n e b y
t h e G o v e r n o r o f B O K ; 4 ) o n e b y t h e C h a i r o f t h e F S C ; 5 ) o n e b y t h e P r e s i d e n t o f t h e
K o r e a C h a m b e r o f C o m m e r c e a n d I n d u s t r y ; 6 ) o n e b y t h e C h a i r o f t h e K o r e a F e d e r a t i o n
o f B a n k s ; a n d 7 ) o n e b y t h e C h a i r o f t h e K o r e a S e c u r i t i e s D e a l e r s A s s o c i a t i o n .
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S u p e r v i s o r y B o a r d , I n s u r a n c e S u p e r v i s o r y B o a r d a n d N o n - b a n k S u p e r v i s o r y A u t h o r i t y .

U n d e r t h e o l d s y s t e m , e a c h o f t h e s e s u p e r v i s o r y a g e n c i e s h a d b e l o n g e d t o a d i f f e r e n t

e c o n o m i c m i n i s t r y w i t h i t s o w n a p p r o a c h a n d a d m i n i s t r a t i o n . F o r i n s t a n c e , t h e B a n k i n g

S u p e r v i s o r y A u t h o r i t y w a s c o n t r o l l e d b y t h e B a n k o f K o r e a , w h i l e t h e r e s t o f t h e

s u p e r v i s o r y a g e n c i e s w e r e u n d e r t h e M O E F ’ 8 c o m m a n d . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e r e w a s n o

c o o r d i n a t i o n s y s t e m t o s u p e r v i s e d i f f e r e n t s e c t o r s o f t h e fi n a n c i a l i n d u s t r y . U n d e r t h e n e w

s y s t e m , t h e o v e r a r c h i n g a u t h o r i t y o f t h e F S C o v e r d i fl ‘ e r e n t c o n s t i t u e n t s a d d r e s s e d t h e

l o o p h o l e p r o b l e m s i n t h e c o n t e x t o f fi n a n c i a l s u p e r v i s i o n w h i c h o c c u r r e d fi o m t h e

f r a g m e n t e d s u p e r v i s o r y i n s t i t u t i o n s ( F S C W e b s i t e , M O E F & K D I , 1 9 9 7 : 7 4 - 7 9 ) .

O t h e r i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s w h i c h w e r e n e w l y i n s t a l l e d u n d e r t h e fi n a n c i a l r e f o r m

p r o g r a m w e r e n e w p r u d e n t i a l r e g u l a t i o n s a n d a c c o u n t i n g r u l e s . F i r s t , t o e n h a n c e

o p e r a t i o n a l e fi c i e n c y a n d t h e s o u n d n e s s o f fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , t h e F S C t i g h t e n e d i t s r i s k

m a n a g e m e n t s u r v e i l l a n c e t h r o u g h s t r i c t e r l o a n c l a s s i fi c a t i o n p r o v i s i o n i n g r e q u i r e m e n t s .

F o r e x a m p l e , p r e v i o u s l y , l o a n s o v e r s i x m o n t h s p a s t d u e w e r e c l a s s i fi e d a s s u b s t a n d a r d .

U n d e r t h e n e w p r o v i s i o n s , l o a n s o v e r t h r e e m o n t h s p a s t d u e w e r e c l a s s i fi e d a s

s u b s t a n d a r d . I n a d d i t i o n , t h e F S C i s p l a n n i n g t o i n t r o d u c e “ f o r w a r d l o o k i n g c r i t e r i a ” i n

1 9 9 9 , w h i c h w i l l p u t m o r e e m p h a s i s o n t h e b o r r o w e r ’ s fi r t u r e d e b t - r e p a y i n g a b i l i t y r a t h e r

t h a n o n p a s t t r a c k r e c o r d s . U n d e r t h e n e w s t r i c t e r r e g u l a t i o n s , fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w i l l

a l s o h a v e t o m a k e m o r e p r o v i s i o n f o r l o a n - l o s s r e s e r v e s . U n d e r t h e n e w s y s t e m , b a n k s

a n d o t h e r fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w i l l l e n d m o n e y o n t h e b a s i s o f t h e c l i e n t ’ s fi n a n c i a l

p o s i t i o n , f u n d i n g s t a t u s , p r o fi t a b i l i t y , t r a n s a c t i o n r e c o r d , a n d o v e r a l l a s s e s s m e n t o f t h e

c u s t o m e r ’ s l i a b i l i t i e s r a t h e r t h a n o n c o l l a t e r a l o r t h i r d - p a r t y d e b t - g u a r a n t e e s ( F S C , v a r i o u s

p r e s s r e l e a s e s i n 1 9 9 8 ) .
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A l o n g w i t h t h e s e r e g u l a t i o n s , t h e F S C u p g r a d e d m a r k e t - t o - m a r k e t a c c o u n t i n g ,

a u d i t i n g , a n d d i s c l o s u r e s y s t e m s t o e n h a n c e t r a n s p a r e n c y t o m e e t t h e h i g h e s t i n t e r n a t i o n a l

s t a n d a r d s . T h e F S S n o w h a s a m a n d a t o r y o b l i g a t i o n t o i s s u e p r o m p t c o r r e c t i v e a c t i o n

n o t i c e s . P r e v i o u s l y , r e g u l a t o r s h a d t h e o p t i o n o f t a k i n g r e g u l a t o r y a c t i o n a g a i n s t fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s w h e n t h e i r B I S r a t i o s f e l l b e l o w c e r t a i n r e q u i r e m e n t s . H o w e v e r , u n d e r t h e

n e w p r o v i s i o n s , r e g u l a t o r s a u t o m a t i c a l l y e x e c u t e d t h e a c t i o n w i t h o u t e x c e p t i o n . L a s t l y ,

t h e c o n t r o l s t r u c t u r e o f b a n k s w a s o v e r h a u l e d w i t h s u b s t a n t i a l r e s t r u c t u r i n g o f t h e b o a r d s

o f d i r e c t o r s a n d i m p r o v e m e n t o f a u d i t o r s ’ a u t h o r i t y . A s o f t h e e n d o f M a r c h 1 9 9 9 , t h e

b o a r d s o f c o m m e r c i a l b a n k s h a d c o m e t o c o n s i s t p r i m a r i l y o f n o n - e x e c u t i v e d i r e c t o r s , w h o

a c c o u n t e d f o r a r o u n d 7 0 % o f t h e t o t a l . T h e r e s t r i c t i o n o n t h e n o m i n a t i o n o f f o r e i g n e r s a s

d i r e c t o r s w a s l i f t e d i n 1 9 9 8 . T h e o f fi c e o f t h e c h a i r m a n o f t h e b o a r d w a s s e p a r a t e d f r o m

t h a t o f t h e p r e s i d e n t i n s o m e b a n k s a n d v a r i o u s s u b c o m m i t t e e s r e p o r t i n g t o t h e b o a r d s

w e r e e s t a b l i s h e d t o p r o m o t e t h e i r e fi ' e c t i v e n e s s . A d d i t i o n a l l y , m o s t b a n k s a p p o i n t e d a n

a u d i t o r fi o m o u t s i d e t h e i r o r g a n i z a t i o n s i n o r d e r t o h e i g h t e n t h e i n d e p e n d e n c e a n d

p r o f e s s i o n a l e x p e r t i s e o f t h e p o s i t i o n . I n s h o r t , t h e s e i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s e n s u r e d t h a t

t h e p r a c t i c e s o f fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w o u l d b e b a s e d o n c l e a r a n d t r a n s p a r e n t m a r k e t

p r i n c i p l e s a n d w o u l d h e i g h t e n t h e s o u n d n e s s o f c a p i t a l s t r u c t u r e ( F S C , v a r i o u s p r e s s

r e l e a s e s i n 1 9 9 8 ) .

( 2 ) B a n k R e s t r u c t u r i n g

K o r e a n b a n k s w e r e d a n g e r o u s l y u n d e r c a p i t a l i z e d a n d s t a g g e r i n g u n d e r t h e w e i g h t

o f b a d l o a n s b e f o r e t h e r e f o r m p r o g r a m w a s l a u n c h e d , a s s h o w n i n T a b l e 5 . 4 . F o u r t e e n

o u t o f K o r e a ’ s 3 3 b a n k s f a i l e d t o s a t i s f y t h e B a n k f o r I n t e r n a t i o n a l S e t t l e m e n t s ( B I S )
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r e q u i r e d m i n i m u m c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o o f 8 % a t t h e e n d o f 1 9 9 7 . A s o f D e c . 3 1 , 1 9 9 7 ,

t h e n a t i o n ’ s 3 3 b a n k s r e g i s t e r e d a n a v e r a g e o f 7 . 0 4 % i n t h e B I S c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o ,

w h i c h r e fl e c t s 1 0 0 % o f t h e i r a p p r a i s a l l o s s e s i n t h e i r s e c u r i t i e s i n v e s t m e n t a n d l o a n l o s s

r e s e r v e s . F o r i n s t a n c e , K o r e a F i r s t B a n k a n d S e o u l B a n k s c o r e d a n e g a t i v e 2 . 7 % a n d

0 . 9 7 % r e s p e c t i v e l y i n t h e B I S r a t i o a t t h e e n d o f 1 9 9 7 . A s f o r b a n k l o a n s , b a d l o a n s h e l d

b y t h e 2 6 b a n k s a t t h e e n d o f 1 9 9 7 t o t a l e d 1 0 . 0 8 t r i l l i o n w o n ( a b o u t $ 6 . 0 8 b i l l i o n ) o n a n

o u t s t a n d i n g b a s i s , a c c o u n t i n g f o r 2 . 7 % o f t h e i r c o m b i n e d l o a n s . N o n - p e r f o r m i n g l o a n s ,

w h i c h c o m b i n e d b a d l o a n s a n d s u b s t a n d a r d l o a n s , a m o u n t e d t o 2 2 . 6 t r i l l i o n w o n f o r t h e 2 6

b a n k s a t t h e e n d o f 1 9 9 7 , r e p r e s e n t i n g 5 . 8 % o f t h e t o t a l c r e d i t . I n t h e c a s e o f S e o u l a n d

K o r e a F i r s t B a n k , t h e n o n - p e r f o r m i n g l o a n r a t i o r e l a t i v e t o t o t a l c r e d i t , a s o f D e c e m b e r

1 9 9 7 , r e a c h e d 1 0 . 4 % a n d 1 1 . 4 % r e s p e c t i v e l y ( R e f e r t o T a b l e 5 . 4 ) ( O B S r e p o r t , O fi c e o f

B a n k S u p e r v i s i o n , 6 / 2 5 / 9 8 ) .

T h e K o r e a n b a n k i n g s y s t e m a l s o s h a r e d s i m i l a r i t i e s w i t h i t s c o r p o r a t e p a r t n e r s i n

t e r m s o f “ fi n a n c i a l s t a b i l i t y , ” a n d “ p r o fi t a b i l i t y . ” T h e o v e r a l l fi n a n c i a l s t a b i l i t y a c r o s s

d i f f e r e n t fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w a s e x t r e m e l y l o w , i m p l y i n g h i g h v u l n e r a b i l i t y t o a n y

o u t s i d e fi n a n c i a l s h o c k . F o r i n s t a n c e , a s o f D e c e m b e r 1 9 9 7 , t h e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o o f t h e

fi n a n c i a l i n d u s t r y c l i m b e d t o 2 , 5 5 3 . 3 % , p a r a l y z i n g n o r m a l b a n k i n g p r a c t i c e s ( R e f e r t o

T a b l e 5 . 2 ) . N e e d l e s s t o s a y , t h i s h u g e a c c u m u l a t i o n o f d e b t w a s a t t r i b u t a b l e t o t h e s e r i a l

b a n k r u p t c i e s o f C h a e b o l s i n 1 9 9 6 a n d 1 9 9 7 . A s a r e s u l t o f l o s t l o a n s , t h e fi n a n c i a l

i n d u s t r y r e c o r d e d n e g a t i v e p r o fi t a b i l i t y i n 1 9 9 7 . A s s h o w n i n T a b l e 5 . 3 , t h e a v e r a g e

“ o r d i n a r y i n c o m e t o s a l e s ” f o r t h e fi n a n c i a l i n d u s t r y w a s r e c o r d e d a s a n e g a t i v e 8 . 1 % i n

1 9 9 7 . O t h e r i n d i c a t o r s c o n c e r n i n g “ p r o fi t a b i l i t y ” o v e r t i m e a l s o d e m o n s t r a t e t h a t t h e

K o r e a n b a n k i n g s y s t e m w a s n o t a b l e t o c o m p e t e w i t h i t s g l o b a l c o m p e t i t o r s . K o r e a n
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b a n k s ’ “ r e t u r n o n e q u i t y ” r e m a i n e d a r o u n d 4 - 6 % i n t h e fi r s t h a l f o f t h e 1 9 9 0 5 ( R e f e r t o

T a b l e 5 . 5 ) , w h i l e i n t h e U n i t e d S t a t e s , t h e U n i t e d K i n g d o m , C a n a d a a n d t h e N e t h e r l a n d s ,

t h e “ r e t u r n o n e q u i t y ” r e g u l a r l y e x c e e d e d 1 5 % ( O E C D , 1 9 9 8 : 6 1 ) . I n a d d i t i o n , K o r e a n

b a n k s ’ “ n e t i n t e r e s t m a r g i n ” w a s r e c o r d e d a s a b o u t 2 . 5 5 % b e t w e e n 1 9 9 1 a n d 1 9 9 7

w h e r e a s A m e r i c a n b a n k s “ n e t i n t e r e s t m a r g i n ” w a s r e c o r d e d a s a b o u t 4 . 3 0 % d u r i n g t h e

s a m e p e r i o d ( B S A , F i n a n c i a l S u p e r v i s i o n I n f o r m a t i o n , 1 9 9 9 - 3 1 ) . I n s h o r t , t h e K o r e a n

b a n k i n g s y s t e m w a s c h a r a c t e r i z e d b y l o w p r o fi t a b i l i t y a n d v u l n e r a b i l i t y .

T h i s t r e m e n d o u s a c c u m u l a t i o n o f b a d l o a n s , l o w p r o fi t a b i l i t y , a n d fi n a n c i a l

v u l n e r a b i l i t y w a s a t t r i b u t a b l e t o t h e o l d - f a s h i o n e d l o a n p r a c t i c e s b y K o r e a n b a n k s . K o r e a n

b a n k s u s e d t o l e n d t h e i r m o n e y o n t h e b a s i s o f c o l l a t e r a l , t h i r d p a r t y d e b t - g u a r a n t e e s , o r

t h e n o t i o n t h a t t h e b u s i n e s s w a s “ t o o b i g t o f a i l . ” A l l t h e s e l e n d i n g c r i t e r i a w e r e f a v o r a b l e

f o r b i g b u s i n e s s . A c c o r d i n g l y , b a n k s p a i d l i t t l e a t t e n t i o n t o t h e i r b o r r o w e r s ’ e a r n i n g s

p e r f o r m a n c e o r g e n e r a t i o n o f c a s h fl o w , t h a t i s , t o t h e i r a b i l i t y t o r e p a y t h e l o a n s . T h e r e

w a s a l s o a l a c k o f i n s t i t u t i o n s w h i c h a l l o w e d b a n k s t o m o n i t o r a n d d i s c i p l i n e b o r r o w e r s ,

s u c h a s t r a n s p a r e n c y o f t h e b o r r o w e r s ’ fi n a n c i a l s t a t e m e n t s , t r a n s p a r e n c y o f t h e l e n d i n g

p r o c e s s w i t h c l e a r c r i t e r i a f o r d e c i d i n g w h e t h e r o r n o t t o m a k e l o a n s , f o l l o w - u p

m o n i t o r i n g , i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f e a r l y w a r n i n g s y s t e m s , o r i m p r o v e m e n t o f r i s k

m a n a g e m e n t t e c h n i q u e s .

T h e K o r e a n g o v e r n m e n t c l a s s i fi e d t h e m a j o r c o m m e r c i a l b a n k s i n t o t h r e e

c a t e g o r i e s : 1 ) b a n k s t o b e c l o s e d , 2 ) a i l i n g b a n k s t o b e r e s t r u c t u r e d , a n d 3 ) h e a l t h y b a n k s .

F i r s t o f a l l , t w o b a n k s i n t h e a c u t e s t d a n g e r o f i n s o l v e n c y ( S e o u l B a n k a n d t h e F i r s t B a n k

o f K o r e a ) w e r e n a t i o n a l i z e d t h r o u g h r e c a p i t a l i z a t i o n b y t h e g o v e r n m e n t a f t e r r e d u c t i o n o f

4 3 8



t h e i r c a p i t a l . F i v e b a n k s ( D a e d o n g , D o n g n a m , D o n g h w a , K y u n g k i , C h u n g c h o n g ) “ 5 w h i c h

w e r e s e v e r e l y u n d e r c a p i t a l i z e d w e r e o r d e r e d t o d i s s o l v e t h r o u g h P & A ( p u r c h a s e a n d

a s s u m p t i o n m o d e ) a r r a n g e m e n t s . T h e F S C a r r a n g e d f o r K y u n g k i B a n k t o b e t a k e n o v e r

b y H a n r n i b a n k , D o n g n a m B a n k b y t h e H o u s i n g a n d C o m m e r c i a l B a n k o f K o r e a , D a e d o n g

B a n k b y K o o k m i n B a n k , D o n g h w a B a n k b y S h i n h a n B a n k , a n d C h u n g c h o n g B a n k b y

H a n a B a n k . S e v e n t r o u b l e d b a n k s ( C o m m e r c i a l B a n k o f K o r e a , H a n i l B a n k , C h o H u n g

B a n k , K o r e a E x c h a n g e B a n k , P e a c e B a n k o f K o r e a , K a n g w o n B a n k , C h u n g b u k B a n k )

r e c e i v e d c o n d i t i o n a l a p p r o v a l f o r t h e i r s u r v i v a l u n d e r t h e p r o m i s e t o t a k e c o r r e c t i v e

a c t i o n s . T h e F T C r e q u i r e d s u b m i s s i o n o f m a n a g e m e n t r e h a b i l i t a t i o n p l a n s f o r t h o s e

fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s t h a t f a i l e d t o s a t i s f y p r e s c r i b e d c a p i t a l a d e q u a c y s t a n d a r d s . T h e s e

s e v e n t r o u b l e d b a n k s w e r e f o r c e d t o e x e c u t e m a n a g e m e n t i m p r o v e m e n t o r d e r s , s u c h a s a

c h a n g e i n m a n a g e m e n t o r m e r g e r w i t h o t h e r b a n k s l a t e r o n . T w e l v e b a n k s t h a t s a t i s fi e d

t h e B I S c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o o f 8 % w e r e c l a s s i fi e d a s h e a l t h y b a n k s b u t w e n t t h r o u g h a

d u e d i l i g e n c e r e v i e w b y t h e F T C b y t h e e n d o f A u g u s t 1 9 9 8 .

T o s u p p o r t r e h a b i l i t a t i o n e f f o r t s u n d e r t a k e n b y fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , t h e

g o v e r n m e n t m o b i l i z e d s i z a b l e fi n a n c i a l r e s o u r c e s w h i c h a m o u n t e d t o a n o u t l a y o f 6 4

t r i l l i o n w o n , a l t h o u g h n o t a l l o f t h i s w a s u s e d f o r b a n k r e h a b i l i t a t i o n . F i s c a l s u p p o r t w a s

p r o v i d e d t o v i a b l e i n s t i t u t i o n s o n l y a s a w a y t o e x p e d i t e t h e i r r e h a b i l i t a t i o n , c o n d i t i o n a l

u p o n t h e i n s t i t u t i o n s ’ c o m p r e h e n s i v e s e l f - r e s c u e e f f o r t s a n d a c c o u n t a b l e l o s s - s h a r i n g t o

 

‘ 6 A m o n g t h e s e fi v e b a n k s w h i c h w e r e o r d e r e d t o c l o s e b y t h e g o v e r n m e n t ,
D a e d o n g , D o n g n a m , a n d D o n g h w a w e r e l i c e n s e d r i g h t a f t e r P r e s i d e n t R o h T a e - w o o g o t
e l e c t e d i n 1 9 8 9 i n r e t u r n f o r e l e c t i n g h i m t o p o w e r . R o h m a d e p o l i t i c a l p r o m i s e s t o i s s u e
l i c e n s e s t o b a n k s i n e a c h r e g i o n t o b u i l d p o p u l a r s u p p o r t d u r i n g h i s p r e s i d e n t i a l c a m p a i g n .
L i c e n s i n g t h e s e b a n k s w a s o p p o s e d b y M O F ( M i n i s t r y o f F i n a n c e ) . R o h w a n t e d t o
c o m p e n s a t e h i s e l e c t o r a t e s ( D o n g a h D a i l y , 6 / 2 9 / 9 8 ) .
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p r e v e n t m o r a l h a z a r d s . T h e i r i m p l e m e n t a t i o n w a s c l o s e l y m o n i t o r e d b y t h e F S C . I n o r d e r

t o e s t a b l i s h t h e n o t i o n t h a t t h e b a n k e r s w e r e a c c o u n t a b l e f o r m a n a g e r i a l f a i l u r e , t h e F S C

o r d e r e d s e v e n c o m m e r c i a l b a n k s t o r e p l a c e t h e i r t o p m a n a g e r s w i t h f r e s h b l o o d . T h e t o p

m a n a g e r s o f a i l i n g c o m m e r c i a l b a n k s f a c e d r e p l a c e m e n t a n d p u n i s h m e n t ( K o r e a H e r a l d ,

7 / 1 7 / 9 8 ) .

T h e d e v e l o p m e n t o f a f e w s u p e r b a n k i n g i n s t i t u t i o n s w a s b e l i e v e d t o b e a f e a s i b l e

a l t e r n a t i v e t o c o m p e t e w i t h t h e g i a n t f o r e i g n b a n k s . N o t o n l y h a d K o r e a n b a n k s b e e n

u n d e r c a p i t a l i z e d b u t a l s o t h e i r c a p i t a l s i z e h a d b e e n r e l a t i v e l y s m a l l i n c o m p a r i s o n w i t h

f o r e i g n b a n k s . T h u s , C h o H u n g a n d s i x o t h e r a i l i n g c o m m e r c i a l b a n k s , w h i c h b a r e l y

a v o i d e d b e i n g f o r c e d t o c l o s e o n c o n d i t i o n o f s t r i n g e n t s e l f - r e s c u e e f f o r t s , w e r e u n d e r

g r o w i n g p r e s s u r e t o m e r g e a m o n g t h e m s e l v e s a n d o t h e r h e a l t h i e r b a n k s . F i r s t ,

C o m m e r c i a l B a n k o f K o r e a a n d H a n i l B a n k w e r e m e r g e d i n t o o n e s u p e r b a n k ( n o w

H a n b i t B a n k ) w i t h t o t a l a s s e t s o f 1 0 2 t r i l l i o n w o n ( $ 8 2 b i l l i o n ) ( K o r e a H e r a l d ,

6 / 3 0 / 1 9 9 8 ) . T h i s m e r g e r t r i g g e r e d a s e r i e s o f c o n s o l i d a t i o n s a m o n g o t h e r b a n k s . H a n a

a n d B o r a m B a n k s e t u p a n e w “ H a n a B a n k , ” a n d K o o k m i n a n d L o n g - t e r m C r e d i t B a n k

s e t u p a n e w K o o k m i n B a n k . T h e t e r m s o f r e f e r e n c e ( T O R ) g i v e n t o m e r g e d b a n k s a s

c o n d i t i o n s f o r g o v e r n m e n t s u p p o r t w e r e d e s i g n e d t o i m p r o v e m a n a g e m e n t m e a s u r e s ,

w h i c h w i l l b r i n g p r o d u c t i v i t y a n d e a r n i n g p o t e n t i a l o f t h e m e r g e d b a n k s u p t o t h o s e o f

a d v a n c e d c o u n t r i e s . T h e T O R c o n t a i n s s h o r t - t e r m p r o fi t i m p r o v e m e n t s , d i s p o s i t i o n o f

b a d a s s e t s , M & A i n t e g r a t i o n a n d p o s t - m e r g e r m a n a g e m e n t , r e c a p i t a l i z a t i o n p l a n s ,

i m p r o v e m e n t o f c o r p o r a t e g o v e r n a n c e , r i s k m a n a g e m e n t , i n f o r m a t i o n t e c h n o l o g y , a n d

o r g a n i z a t i o n a l s t r u c t u r e . I n r e t u r n f o r t h e m e r g e r , t h e g o v e r n m e n t i n j e c t e d fi n a n c i a l

s u p p o r t f o r c a p i t a l i n c r e a s e a n d f o r t h e l i q u i d a t i o n o f b a d l o a n s . B a s i c a l l y , c a p i t a l ( p u b l i c
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r e s o u r c e s ) w a s i n j e c t e d i n t o t h e n e w l y m e r g e d b a n k s t o m a i n t a i n t h e B I S r a t i o o f a s o u n d

b a n k ( t h e a m o u n t d e p e n d e d o n e a c h c a s e o f m e r g e r ) . T h e t o t a l a m o u n t t h e g o v e r n m e n t

i n j e c t e d i n t o a i l i n g b a n k s a m o u n t e d t o 2 1 . 1 t r i l l i o n w o n ( $ 1 5 . 1 b i l l i o n ) b y m i d 1 9 9 8 . T h e

t o t a l b r o k e d o w n i n t o 9 . 1 t r i l l i o n w o n t o h e l p fi n a n c e t h e p u r c h a s e o f b a d l o a n s f r o m

b a n k s a n d c r e d i t i n s u r a n c e fi r m s a n d 1 1 . 9 t r i l l i o n w o n f o r m a k i n g r i g h t s i s s u e s a n d

p r e p a r i n g f o r fi l t u r e l o s s e s i n a c q u i r i n g b a n k s a n d l i f e i n s u r a n c e c o m p a n i e s ( B S A ,

F i n a n c i a l S u p e r v i s i o n I n f o r m a t i o n , 9 / 2 9 / 1 9 9 8 ) .

T w o m a j o r c o m m e r c i a l b a n k s w h i c h p r a c t i c a l l y w e n t i n s o l v e n t e a r l y o n , S e o u l

B a n k a n d F i r s t B a n k o f K o r e a , w e r e a l s o u n d e r t h e g o v e r n m e n t r e s c u e p r o g r a m d u r i n g t h e

fi r s t p h a s e o f fi n a n c i a l r e s t r u c t u r i n g . F o r i n s t a n c e , t o h e l p S e o u l B a n k i m p r o v e i t s

fi n a n c i a l s t a n d i n g , t h e g o v e r n m e n t p u m p e d i n 4 . 5 t r i l l i o n w o n ( r o u g h l y $ 3 . 7 5 b i l l i o n ) .

K o r e a A s s e t M a n a g e m e n t C o m p a n y p u r c h a s e d t h e b a n k ’ s n o n - p e r f o r m i n g l o a n s a n d t h e

K o r e a D e p o s i t I n s u r a n c e C o r p o r a t i o n m a d e c a p i t a l i n v e s t m e n t s . F i r s t B a n k o f K o r e a w a s

a l s o i n j e c t e d w i t h a l a r g e a m o u n t o f p u b l i c m o n e y . A s a c o n s e q u e n c e , t h e s e t w o b a n k s

w e r e n a t i o n a l i z e d . A f t e r c u r i n g t h e i r fi n a n c i a l i l l s , t h e g o v e r n m e n t p u t t h e s e t w o m a j o r

b a n k s u p f o r i n t e r n a t i o n a l b i d d i n g . B u t t h e g o v e r n m e n t ’ s e f f o r t t o s e l l t h e s e t w o b a n k s

w a s p r o t r a c t e d , o w i n g t o a c o n fl i c t i n a s s e t e v a l u a t i o n w i t h p r o s p e c t i v e b u y e r s . A t l a s t , a

d e a l w i t h N e w b r i d g e C a p i t a l w a s fi n a l i z e d i n w h i c h N e w b r i d g e C a p i t a l w o u l d t a k e o v e r

t h e K o r e a n g o v e r n m e n t - h e l d s h a r e s o f s t o c k ( 5 1 % o f t o t a l s h a r e s ) i n t h e F i r s t B a n k o f

K o r e a i n S e p t e m b e r 1 9 9 9 ( H a n k y e o r a e , 9 / 1 7 / 1 9 9 9 ) . O n t h e o t h e r h a n d , S e o u l B a n k ,

w h i c h f a i l e d t o fi n d a n i n t e r n a t i o n a l b u y e r , w a s p l a c e d u n d e r a r e h a b i l i t a t i o n p r o c e s s w i t h

n e w l e a d e r s h i p i n D e c e m b e r 1 9 9 9 .

T h o s e b a n k s w h i c h d e fi e d t h e d e m a n d s o f t h e g o v e r n m e n t f o r m e r g e r c a m e u n d e r
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m o u n t i n g p r e s s u r e . C h o H u n g B a n k , w h i c h s t r o v e t o s t a n d b y i t s e l f b y i n d u c i n g f o r e i g n

c a p i t a l , f a c e d m a n a g e m e n t r e s h u f fl i n g a n d t h e h e a d o f t h e b a n k w a s r e p l a c e d . F i n a l l y , C h o

H u n g B a n k a n d K a n g w o n B a n k c a v e d i n t o t h e p r e s s u r e o f t h e g o v e r n m e n t , a n n o u n c i n g a

m e r g e r w i t h H y u n d a i I n t e r n a t i o n a l M e r c h a n t B a n k i n D e c e m b e r 1 9 9 8 . T h e t h r e e - b a n k

c o n s o l i d a t i o n c r e a t e d t h e n a t i o n ’ s t h i r d l a r g e s t b a n k w i t h t o t a l a s s e t s o f 2 . 5 3 t r i l l i o n w o n

( $ 5 1 . 2 b i l l i o n ) a n d h a d a c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o o f 1 2 . 4 7 % . F o l l o w i n g t h e m e r g e r , t h e

n e w b a n k r e c e i v e d 2 . 5 t r i l l i o n w o n ( $ 2 b i l l i o n ) o f p u b l i c fi l n d s fi ' o m t h e g o v e r n m e n t

( K o r e a H e r a l d , 1 2 / 1 7 / 9 8 ) .

B y m i d - 1 9 9 8 , t h e fi r s t p h a s e o f b a n k r e s t r u c t u r i n g , w h i c h m a i n l y f o c u s e d o n

d e p o s i t b a n k s , w a s r o u g h l y c o m p l e t e d , a l t h o u g h t h e r e w e r e s o m e l i n g e r i n g i s s u e s w i t h

w h i c h t o d e a l . I n t h e s e c o n d p h a s e o f b a n k r e s t r u c t u r i n g , t h e F S C b e g a n t o f o c u s o n n o n -

b a n k i n g fi n a n c i a l i n t e r m e d i a r i e s s u c h a s m e r c h a n t b a n k s , i n v e s t m e n t fi r m s , i n s u r a n c e

c o m p a n i e s , s e c u r i t y fi r m s a n d o t h e r s a v i n g & l o a n s i n s t i t u t i o n s , w h i l e d e a l i n g w i t h t h e

r e m a i n i n g i s s u e s o f c o m m e r c i a l b a n k s . I n r e l a t i o n t o n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s

( N B F I ) , t h e g o v e r n m e n t a l s o t o o k s w e e p i n g m e a s u r e s . M o s t N B F I s w e r e a l s o s e v e r e l y

u n d e r c a p i t a l i z e d , w i t h l o w c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o s . E s p e c i a l l y t h o s e N B F I s w h i c h w e r e

a fl i l i a t e d w i t h C h a e b o l s w e r e f o u n d t o b e u n h e a l t h y b e c a u s e t h e y w e r e b a s i c a l l y u s e d t o

p u m p c a p i t a l i n t o t h e s u b s i d i a r i e s o f C h a e b o l s . F o r i n s t a n c e , t e n m e r c h a n t b a n k s w e r e

f o u n d t o h a v e h e a v y d e b t s w h i c h e x c e e d e d t h e i r a s s e t s a n d i t w a s c o n s i d e r e d i m p o s s i b l e

f o r t h e m t o m e e t t h e c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o s ( 8 % ) s e t b y t h e B a n k o f I n t e r n a t i o n a l

S e t t l e m e n t . F o u r o f t h e n a t i o n ’ s 3 2 s e c u r i t y fi r m s w e r e a l s o f o u n d t o h a v e n e t o p e r a t i n g

fi m d r a t i o s o f l e s s t h a n 1 0 0 % , f a r b e l o w t h e 1 5 0 % l e v e l r e q u i r e d b y r e g u l a t o r s ( t h e

S e c u r i t i e s S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n ( S S C ) ) . T h e c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o s f o r t h e f o u r
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fi n a n c i a l l y - s h a k y fi r m s w e r e m i n u s 7 3 . 9 % f o r D o n g b a n g P e r e g r i n e ; m i n u s 6 2 . 7 % f o r S K ;

m i n u s 4 9 . 2 % f o r K o r e a D e v e l o p m e n t ; a n d 4 . 8 % f o r K L B ( K o r e a H e r a l d , 7 / 1 6 / 9 8 ) .

S i x t e e n a i l i n g m e r c h a n t b a n k s o u t o f a t o t a l o f t h i r t y m e r c h a n t b a n k s h a d t h e i r

l i c e n s e s r e v o k e d i m m e d i a t e l y a n d w e n t t h r o u g h c l o s u r e p r o c e d u r e s . A s o f J u n e 1 9 9 9 ,

o n l y e l e v e n m e r c h a n t b a n k s s u r v i v e d , a l l o f w h i c h s a t i s fi e d t h e B I S c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o

o f 8 % , r a n g i n g fi ' o m 8 . 5 4 % t o 1 4 . 5 3 % ( F S C , F i n a n c i a l S u p e r v i s i o n I n f o r m a t i o n 9 9 - 3 2 ) .

T e n o u t o f t w e n t y - fi v e l e a s i n g c o m p a n i e s w e r e t o b e e i t h e r l i q u i d a t e d o r b o u g h t o f f b y

o t h e r l e a s i n g c o m p a n i e s . E l e v e n c o m p a n i e s w e r e u n d e r r e c a p i t a l i z a t i o n p r o g r a m s , a n d

o n l y t h e r e m a i n i n g f o u r w e r e c o n s i d e r e d fi n a n c i a l l y h e a l t h y . R e g a r d i n g i n s u r a n c e

c o m p a n i e s , t h e F S C o r d e r e d t h a t f o u r o u t o f 4 2 l i f e i n s u r a n c e c o m p a n i e s m u s t b e c l o s e d

a n d 1 8 w e r e p l a c e d u n d e r m a n a g e m e n t i m p r o v e m e n t p r o g r a m s . A m o n g t h e 1 4 l i f e

i n s u r a n c e c o m p a n i e s t h a t w e r e s u b j e c t t o s u b m i s s i o n o f m a n a g e m e n t i m p r o v e m e n t

i m p l e m e n t a t i o n p l a n s , 1 0 c o m p a n i e s f a i l e d t o i m p l e m e n t p l a n s a s o r i g i n a l l y s c h e d u l e d a n d

w e r e a s k e d t o p r o m p t l y c o m e u p w i t h w a y s t o c o m p l e t e i m p l e m e n t a t i o n . S o m e o f t h o s e

fi r m s w h i c h d i d n o t m e e t t h e d e a d l i n e d r a w n b y t h e g o v e r n m e n t w e r e d i s c i p l i n e d w i t h

p u n i s h m e n t s u c h a s c l o s u r e . F o r i n s t a n c e , D a e h a n L i f e I n s u r a n c e w a s o r d e r e d t o b e s o l d

a f t e r t h e i n j e c t i o n o f p u b l i c fi l n d s . T h e r e m a i n i n g 2 8 i n s u r a n c e fi r m s w e r e c l a s s i fi e d a s

h e a l t h y o n e s . R e g a r d i n g s e c u r i t i e s c o m p a n i e s , fi v e fi r m s ’ l i c e n s e s w e r e r e v o k e d a n d o n e

w a s d i s s o l v e d b y i t s o w n d e c i s i o n , w h i l e t h e r e m a i n i n g t w e n t y - e i g h t s u r v i v e d . R e g a r d i n g

i n v e s t m e n t t r u s t c o m p a n i e s : o n e l i c e n s e w a s t o b e r e v o k e d , o n e w a s t o b e c l o s e d , a n d s i x

w e r e p l a c e d u n d e r a m a n a g e m e n t i m p r o v e m e n t p r o g r a m ( F S C R e p o r t , 9 / 2 9 / 9 8 ) . .

I n v e s t m e n t t r u s t c o m p a n i e s , i n s u r a n c e fi r m s a n d l e a s i n g c o m p a n i e s , a s o f S e p t e m b e r 1 9 9 9 ,

w e r e s t i l l u n d e r r e s t r u c t u r i n g . R e f o r m o f n o n - b a n k fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s h a s b e e n
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p r o g r e s s i n g a t a s l o w e r p a c e t h a n t h a t o f b a n k s d u e i n p a r t t o p r i o r i t i z a t i o n i n t h e

g o v e r n m e n t ’ s r e f o r m s t r a t e g y . I n s h o r t , a s a c o n s e q u e n c e o f t h e e x t e n s i v e b a n k i n g

i n d u s t r y r e s t r u c t u r i n g , a s o f D e c e m b e r 1 9 9 9 , t h e n u m b e r o f c o m m e r c i a l b a n k s w a s

r e d u c e d t o 2 3 t h r o u g h t h e m e r g e r o r l i q u i d a t i o n o f 1 0 b a n k s . R e g a r d i n g N B F I s , t h e t o t a l

n u m b e r w a s r e d u c e d f r o m 2 , 0 6 9 i n D e c e m b e r 1 9 9 7 , t o 1 , 7 3 2 i n D e c e m b e r 1 9 9 9 , t h r o u g h

m e r g e r , l i q u i d a t i o n , o r d e b t / a s s e t t r a n s f e r ( F S C , F S C R e p o r t , 2 / 0 9 / 2 0 0 0 ) .

( 3 ) P r o g r e s s R e p o r t & R e s u l t s o f F i n a n c i a l R e s t r u c t u r i n g

R e s t r u c t u r i n g i n t h e fi n a n c i a l i n d u s t r y p r o g r e s s e d i n a r e l a t i v e l y s m o o t h m a n n e r ,

a l t h o u g h t h e r e w a s s o m e s o c i a l r e s i s t a n c e , l i k e t h e s t r i k e s o f d e fi a n t b a n k u n i o n s a n d t h e

c h a l l e n g e o f b a n k m a n a g e r s u n y i e l d i n g t o g o v e r n m e n t a l d i r e c t i v e s . T h e r e l a t i v e s u c c e s s o f

r e s t r u c t u r i n g o w e d t o t h e f o l l o w i n g f a c t s : 1 ) T h e K o r e a n s t a t e h a s m a i n t a i n e d a c o h e r e n t

a n d c o n s i s t e n t p o l i c y s t a n d r e g a r d i n g t h e c r i t i c a l i s s u e s i n v o l v e d i n t h e r e s t r u c t u r i n g

p r o g r a m . T h e e s t a b l i s h m e n t o f a d e f a c t o s i n g l e fi n a n c i a l w a t c h d o g ( F S C ) e l i m i n a t e d

i n s t i t u t i o n a l l o o p h o l e s , a n d r e a r r a n g e m e n t o f t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m m a d e i t

p o s s i b l e f o r t h e F S C t o s t a n d fi r m t h r o u g h o u t r e f o r m . T h e p o l i t i c a l d y n a m i c s o f e c o n o m i c

c r i s i s w e r e a l s o h e l p f u l i n p u t t i n g a s i d e t h e r i v a l r y o f e c o n o m i c a g e n c i e s i n p u r s u i t o f t h e

r e f o r m p r o g r a m . 2 ) T h e fi n a n c i a l l y c r i p p l e d b a n k s c o u l d n o t b u t b e a t t e n t i v e t o t h e

d i r e c t i v e s o f t h e g o v e r n m e n t w h i c h t u r n e d o u t t o b e t h e o n l y l i f e g u a r d d u r i n g t h e c r i s i s .

T h e K o r e a n g o v e r n m e n t t o o k a d v a n t a g e o f t h e r e l a t i v e l y s m a l l g o v e r n m e n t d e fi c i t a t t h e

b e g i n n i n g o f t h e I M F b a i l o u t p r o g r a m . U n l i k e L a t i n A m e r i c a n c o u n t r i e s w h i c h w e r e

b u r d e n e d w i t h g i g a n t i c g o v e r n m e n t a l b u d g e t d e fi c i t s , fi s c a l p o l i c y i n K o r e a h a s g i v e n

p r i o r i t y t o b a l a n c i n g t h e c o n s o l i d a t e d c e n t r a l g o v e r n m e n t b u d g e t , a n o b j e c t i v e t h a t h a s
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b e e n a t t a i n e d d u r i n g t h e p a s t 1 5 y e a r s . K o r e a r e c o r d e d t h e s e c o n d - l a r g e s t b u d g e t s u r p l u s

i n t h e O E C D a t a l m o s t 5 % o f G D P i n 1 9 9 6 ( O E C D , 1 9 9 8 : 4 2 ) . T h u s , t h e g o v e r n m e n t w a s

a b l e t o j a c k u p i t s e x p e n d i t u r e s t o i m p r o v e t h e b a l a n c e s h e e t s o f b a n k s w i t h o u t c r e a t i n g a n

o v e r - s i z e d g o v e r n m e n t a l - d e fi c i t .

F i n a n c i a l s e c t o r r e s t r u c t u r i n g h a s a c h i e v e d a h i g h d e g r e e o f s u c c e s s , fi r s t o f a l l , i n

s e t t i n g i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s f o r t r a n s p a r e n t a n d o p e n m a r k e t p r i n c i p l e s . T h e

i n s t i t u t i o n a l s a f e g u a r d s a g a i n s t fi r t u r e fi n a n c i a l c r i s i s w e r e fi r m l y i n s t a l l e d , i n c l u d i n g t h e

t i g h t e n i n g o f s t a n d a r d s f o r a c c o u n t i n g a n d p u b l i c d i s c l o s u r e , a n d t h e s t r e n g t h e n i n g o f t h e

p r o m p t c o r r e c t i v e - a c t i o n s y s t e m . A d d i t i o n a l l y , t h e n e w i n s t i t u t i o n a l e n v i r o n m e n t w o u l d

l a r g e l y p r e v e n t t h e s t o c k h o l d e r s o f fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s f r o m g e t t i n g i n v o l v e d i n m o r a l

h a z a r d o u s b e h a v i o r . S e c o n d , t h e g o v e r n m e n t ’ s a c t i o n s , s u c h a s t h e p u r c h a s e o f n o n -

p e r f o r m i n g l o a n s w i t h p u b l i c fi l n d s , h a v e c l e a n e d u p t h e fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ’ b o o k s a n d

p u t t h e i r m a n a g e m e n t b a c k o n t h e r i g h t t r a c k . C o n s e q u e n t l y , t h e a v e r a g e c a p i t a l a d e q u a c y

r a t i o o f t h e b a n k i n g i n d u s t r y r o s e t o 9 . 8 4 % , a s o f J u n e 1 9 9 9 ( R e f e r t o T a b l e 5 . 4 ) .

E x c l u d i n g S e o u l B a n k a n d F i r s t B a n k o f K o r e a ( w h i c h w e r e s t i l l u n d e r c a p i t a l

r e h a b i l i t a t i o n p r o g r a m s ) , t h e a v e r a g e c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o o f t h e e i g h t r e m a i n i n g

n a t i o n w i d e b a n k s w a s 1 2 . 5 9 % , w h i c h w a s w a y a b o v e t h e i n t e r n a t i o n a l s t a n d a r d r a t i o o f

8 % . T h e b o t t o m r o w o f T a b l e 5 . 4 s h o w s t h a t t h e B I S c a p i t a l r a t i o h a s b e e n s t e a d i l y

i n c r e a s i n g s i n c e 1 9 9 7 . O n t h e o t h e r h a n d , c o n c e r n i n g n o n - p e r f o r m i n g l o a n s , b o t h t h e

n a t i o n w i d e b a n k s a n d l o c a l b a n k s w e r e b u r d e n e d w i t h a l a r g e n u m b e r o f b a d l o a n s ,

r e fl e c t i n g fi n a n c i a l l o s s e s i n c u r r e d f r o m t h e s e r i e s o f c o r p o r a t i o n b a n k r u p t c i e s . T h e h i g h

n o n - p e r f o r m i n g l o a n r a t i o o f s e v e r a l n a t i o n w i d e b a n k s ’ s t e m m e d p r i m a r i l y f r o m t h e

b r e a k d o w n o f t h e D a e w o o g r o u p ( R e f e r t o T a b l e 5 . 4 ) . T h i r d , t h a n k s t o t h e i m p r o v e d
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b a l a n c e s h e e t p o s i t i o n o f b a n k s , K o r e a n b a n k s a l s o s u b s t a n t i a l l y i m p r o v e d t h e i r

p r o fi t a b i l i t y . I n 1 9 9 8 , t h e o v e r a l l r e t u r n o n t h e a s s e t s o f 2 0 b a n k s w a s r e c o r d e d a t

n e g a t i v e 1 4 . 5 ' t r i l l i o n w o n . B u t t h e y a c h i e v e d a r e t u r n o f 5 4 0 b i l l i o n w o n d u r i n g t h e fi r s t

h a l f o f 1 9 9 9 ( F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y I n f o r m a t i o n , 9 9 — 2 1 , 7 / 1 2 / 1 9 9 9 ) . E x c e p t f o r K o r e a

F i r s t a n d S e o u l B a n k s ( w h i c h w e r e s c h e d u l e d t o b e s o l d t o f o r e i g n b u y e r s ) , a n d K a n g w o n

B a n k ( w h i c h w a s s u p p o s e d t o m e r g e i n t o C h o H u n g B a n k ) , a l l t h e b a n k s r e c o r d e d

p o s i t i v e n e t p r o fi t s i n t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 9 . A s s h o w n i n T a b l e 5 . 5 , t h e fi v e m a j o r b a n k s ’

r e t u r n o n e q u i t y r o s e s h a r p l y t o 6 . 2 % i n 1 9 9 8 a n d t o 1 9 . 2 1 i n t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 9 , w h i c h

s u r p a s s e d t h e a v e r a g e r e t u r n o n e q u i t y i n t h e U n i t e d S t a t e s , a l t h o u g h s m a l l e r b a n k s

r e c o r d e d m o r e m o d e r a t e p r o fi t a b i l i t y . O t h e r c a t e g o r i e s , i n c l u d i n g “ r e t u r n o n a s s e t s ” a n d

“ n e t i n t e r e s t m a r g i n , ” a l s o r e t u r n e d t o p r e - fi n a n c i a l c r i s i s l e v e l s ( R e f e r t o T a b l e 5 . 5 ) .

M o r e i m p o r t a n t l y , t h e fi n a n c i a l s e c t o r r e s t r u c t u r i n g s h a t t e r e d t h e m y t h t h a t “ b a n k s

n e v e r d i e , ” w h i c h h a d f o m e n t e d t h e r e c k l e s s l o a n p r a c t i c e s t o w a r d t h e C h a e b o l . T h e

c l o s u r e s o f 1 0 b a n k s d e fi n i t e l y l e d t o c h a n g e s i n t h e b e h a v i o r a l n o r m s w h i c h h a d c r e a t e d a

m o r a l h a z a r d p r o b l e m i n l o a n p r a c t i c e s a n d b a n k m a n a g e m e n t . T h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s

c h a r g e s a g a i n s t t o p b a n k e r s , w h o h a d i l l - m a n a g e d t h e i r b a n k s , r e s e t t h e m a n a g e r i a l

p r i n c i p l e s o f b a n k s . O u t o f 3 5 h i g h r a n k i n g b a n k o f fi c i a l s w o r k i n g f o r fi v e b a n k s w h i c h

w e r e o r d e r e d t o b e c l o s e d b y t h e F S C , 1 9 w e r e i n d i c t e d f o r m i s m a n a g e m e n t . M a n y o f

t h e m h a d t a k e n l a r g e s u m s o f m o n e y i n b r i b e s i n r e t u r n f o r e x t e n d i n g i l l e g a l l o a n s t o a i l i n g

c o m p a n i e s . T h e K o r e a D e p o s i t I n s u r a n c e C o r p o r a t i o n ( K D I C ) p l a n s t o i n v e s t i g a t e a t o t a l

o f 1 3 0 c l o s e d fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s t o d e t e r m i n e w h e t h e r t h e i r m a n a g e r s a n d m a j o r

s h a r e h o l d e r s w e r e r e s p o n s i b l e f o r t h e i l l e g a l m a n a g e m e n t o f fi r n d s . A s p a r t o f i t s e f f o r t s

t o c o l l e c t p u b l i c f u n d s i n j e c t e d i n t o t h e fi n a n c i a l s e c t o r , t h e K D I C w i l l s e i z e t h e p r o p e r t i e s
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o f m a j o r s h a r e h o l d e r s a n d e x e c u t i v e s i f t h e y a r e f o u n d t o h a v e v i o l a t e d a n y fi n a n c i a l

r e g u l a t i o n s ( K o r e a H e r a l d , 1 0 / 1 8 / 1 9 9 9 ) .

H o w e v e r , t h e o v e r h a u l o f t h e b a n k i n g i n d u s t r y b r o u g h t a b o u t m a n y s o c i a l

p r o b l e m s d u e t o t h e h u g e n u m b e r o f l a i d - o fi ‘ w o r k e r s . B y t h e e n d o f 1 9 9 9 , w h e n b a n k

r e s t r u c t u r i n g w a s c o m p l e t e d , 4 0 , 1 0 8 b a n k e m p l o y e e s h a d b e e n l a i d - o f f , m e a n i n g o n e o u t

o f t h r e e w o r k e r s e m p l o y e d i n t h e b a n k i n g i n d u s t r y h a d b e e n d i s m i s s e d . T h e p e r c e n t a g e o f

r e d u c e d e m p l o y m e n t f o r e a c h c o m m e r c i a l b a n k w a s a s f o l l o w s : F i r s t B a n k o f K o r e a

( 3 9 . 1 % ) , K a n g w o n ( 3 8 . 8 % ) , B u s a n ( 3 7 . 9 % ) , S e o u l ( 3 5 . 9 % ) , C h o h u n g ( 3 5 . 3 % ) ( D o n g a h

D a i l y , 1 / 1 1 / 9 9 ) .

T h e r e s t r u c t u r i n g o f t h e b a n k i n g i n d u s t r y a l s o m a d e a h u g e d e n t i n t h e n a t i o n a l

e c o n o m y , t e m p o r a r i l y . T h e b a n k s ’ e n d e a v o r t o i m p r o v e t h e i r c a p i t a l a d e q u a c y r a t i o s w i t h

m o r e r e s t r i c t e d l o a n p o l i c i e s a n d b y c a l l i n g b a c k m a t u r e d l o a n s t r i g g e r e d b a c k - t o - b a c k

c o r p o r a t e b a n k r u p t c i e s a n d m a s s i v e l a y - o fi ‘ s . A s s e e n i n T a b l e 5 . 1 , d u r i n g t h e fi r s t q u a r t e r

o f 1 9 9 8 , 9 4 4 9 fi r m s fi l e d f o r b a n k r u p t c y . R e fl e c t i n g s e v e r e l i q u i d i t y p r o b l e m s , t h e

c o r p o r a t e b i l l d e f a u l t r a t e w e n t u p t o 0 . 7 2 % i n t h e fi r s t q u a r t e r o f 1 9 9 8 ( R e f e r t o T a b l e

5 . 1 ) . A n e w k i n d o f d i f fi c u l t y p r e s e n t e d i t s e l f t h a t K o r e a h a d n e v e r b e f o r e e x p e r i e n c e d ,

h i g h u n e m p l o y m e n t . T h e n u m b e r o f j o b l e s s p e o p l e h a d b e e n r i s i n g u n p r e c e d e n t e d l y

t h r o u g h o u t 1 9 9 8 , r e a c h i n g a n u n e m p l o y m e n t r a t e o f 6 . 1 % i n t h e fi r s t q u a r t e r o f 1 9 9 9 .

T h r o u g h o u t t h e 1 9 9 0 s K o r e a h a d m a i n t a i n e d a n u n e m p l o y m e n t r a t e o f b e t w e e n 2 . 5 % a n d

3 . 5 % . E v e n i n 1 9 9 7 , K o r e a r e c o r d e d a n u n e m p l o y m e n t r a t e o f j u s t 2 . 6 % . I n a d d i t i o n ,

K o r e a ’ s t o t a l p u b l i c d e b t ( w h i c h i n c l u d e s g o v e r n m e n t d e b t , s t a t e - r u n e n t e r p r i s e d e b t , a n d

a l l p a y m e n t g u a r a n t e e s ) s o a r e d f r o m 4 5 . 9 % o f G D P i n 1 9 9 7 , t o 6 6 . 6 % i n 1 9 9 8 , a n d t o
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8 3 . 5 p e r c e n t i n t h e fi r s t q u a r t e r o f 1 9 9 9 1 7 ( K o r e a H e r a l d , 1 1 / 4 / 1 9 9 9 ) .

C O R P O R A T E R E S T R U C T U R I N G

T h e u l t i m a t e s u c c e s s o f e c o n o m i c r e f o r m d e p e n d e d o n t h e s p e e d a n d s c o p e o f

c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g a n d s o i t w a s p u r s u e d i n t a n d e m w i t h fi n a n c i a l r e s t r u c t u r i n g ,

a l t h o u g h t h e l a t t e r w a s a l w a y s o n e s t e p a h e a d o f t h e f o r m e r . T h e b u r d e n o f N P L s ( N o n -

p e r f o r m i n g L o a n s ) o n fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s c o u l d n o t b e l e s s e n e d a n d s o u n d m a n a g e m e n t

c o u l d n o t b e s e c u r e d w i t h o u t r e s t r u c t u r i n g t h e c o r p o r a t e s e c t o r . F o r i n s t a n c e , t h e

b r e a k d o w n o f d e b t - r i d d e n C h a e b o l s m a d e a h u g e d e n t o n t h e b a l a n c e s h e e t s o f fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s , s o m e t i m e s p u t t i n g b a n k e r s i n fi n a n c i a l d a n g e r . T h u s , f r o m t h e v e r y b e g i n n i n g

o f t h e r e f o r m p r o g r a m , t h e a t t e n t i o n o f t h e K o r e a n s t a t e c e n t e r e d o n p o l i c y c o n c e r n i n g

c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g . M y a n a l y s i s o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g w i l l b e o r g a n i z e d i n t h e

s i x f o l l o w i n g c a t e g o r i e s :

A p p r o a c h t o C o r p o r a t e R e s t r u c t u r i n g
M i d - s i z e d C h a e b o l R e s t r u c t u r i n g
R e s t r u c t u r i n g o f t h e T o p 5 C h a e b o l s
T h e D a e w o o P r o b l e m
M a i n P o l i c y T a r g e t s ( F i v e p l u s T h r e e ) a n d R e f o r m R e s u l t s
T h e O u t c o m e o f C o r p o r a t e R e s t r u c t u r i n g9

9
:
5
9
.
“
?

 

‘ 7 B y t h e I M F ’ s b u d g e t d e b t s t a n d a r d , w h i c h o n l y i n c l u d e s d e b t b y t h e c e n t r a l a n d
l o c a l g o v e r n m e n t s , t h e t o t a l p u b l i c d e b t w a s a b o u t 1 1 1 t r i l l i o n w o n , a s o f O c t o b e r 1 9 9 9 ,

( a b o u t 2 3 % o f G D P ) . T h u s , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t ’ s d e fi c i t r e l a t i v e t o G D P w a s l o w e r

t h a n o t h e r O E C D c o u n t r i e s . F o r e x a m p l e , t h e U n i t e d S t a t e s , J a p a n , a n d F r a n c e r e c o r d e d

a d e fi c i t o f 5 6 . 7 % , 9 7 . 3 % a n d 6 6 . 5 % i n 1 9 9 8 r e s p e c t i v e l y ( M O E F ) .
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( 1 ) A p p r o a c h t o C o r p o r a t e R e s t r u c t u r i n g

C o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g b e g a n w i t h a s y m b o l i c m e e t i n g o f t h e n p r e s i d e n t - e l e c t K i m

D a e - j u n g a n d t h e c h a i r - o w n e r s o f t h e t o p fi v e C h a e b o l s o n J a n u a r y 1 3 , 1 9 9 8 . I n t h e

m e e t i n g , t h e p r e s i d e n t - e l e c t m a d e i t c l e a r t h a t t h e g o v e r n m e n t w a s i n t e r e s t e d i n a

s u p e r v i s o r y r o l e a n d l e t t i n g b u s i n e s s v o l u n t a r i l y r e s t r u c t u r e b u s i n e s s , e s p e c i a l l y a s f a r a s

t h e s o - c a l l e d “ B i g F i v e ” C h a e b o l s w e r e c o n c e r n e d . S e c o n d l y , t h e y a g r e e d t h a t t h e fi v e

f o l l o w i n g p o l i c y t a r g e t s f o r r e s t r u c t u r i n g m u s t b e c a r r i e d o u t t o i m p r o v e t h e

c o m p e t i t i v e n e s s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s i n t h e g l o b a l m a r k e t : 1 ) t r a n s p a r e n t m a n a g e m e n t ,

2 ) d i s m a n t l i n g o f c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s a n d c r o s s - o w n e r s h i p , 3 ) i m p r o v e m e n t o f c a p i t a l

s t r u c t u r e , 4 ) f o c u s o n c o r e c o m p e t e n c i e s , a n d 5 ) i m p r o v e m e n t o f t h e c o n t r o l l i n g

s h a r e h o l d e r s ’ a c c o u n t a b i l i t y ( F S C R e p o r t ) . T h i r d , P r e s i d e n t - e l e c t K i m m a d e i t c l e a r t h a t

K o r e a m u s t d i s s o l v e i t s e x c e s s i v e c a p a c i t y i n k e y i n d u s t r i e s t h r o u g h t h e p r o m p t a n d

c o m p r e h e n s i v e a c c o m p l i s h m e n t o f t h e a b o v e - l i s t e d p o l i c y t a r g e t s . T h e a g r e e m e n t w a s

s e e n b y t h e K o r e a n p u b l i c a s a s o c i a l c o n t r a c t . T h e t i m i n g o f t h e p o w e r s h i f t t o t h e n e w l y

e l e c t e d p r e s i d e n t w a s v e r y h e l p f u l i n d r a w i n g t h i s c o n t r a c t a n d i n c a r r y i n g o u t t h e

c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g , o w i n g t o s e v e r a l r e a s o n s : F i r s t , t h e n e w g o v e r n m e n t w a s i m m u n e

t o t h e p o l i t i c a l b u r d e n s o f t h e p o l i c y f a l l - o u t w h i c h l e d t o t h e c u r r e n c y c r i s i s . S e c o n d , K i m

D a e - j u n g ’ s p a r t y w a s t h e fi r s t o p p o s i t i o n p a r t y e v e r t o c o m e t o p o w e r i n m o d e r n K o r e a n

p o l i t i c s . T h u s , t h e s t a t e e l i t e s w e r e l e s s l i k e l y t o b e e n t a n g l e d w i t h b u s i n e s s e l i t e s t h r o u g h

t h e o l d c o l l u s i v e p e r s o n a l n e t w o r k s . T h i r d , t h e C h a e b o l t e n d t o b e m o r e a t t e n t i v e t o a

b r a n d n e w p o l i t i c a l r e g i m e , d u e t o t h e a n t i c i p a t i o n o f a l o n g - t e r m r e l a t i o n s h i p w i t h t h e

n e w r e g i m e .

D i fl ' e r e n t a p p r o a c h e s t o d i f f e r e n t s i z e d c o r p o r a t i o n s w e r e a d o p t e d . F i r s t , t h e “ B i g

4 4 9



F i v e ” C h a e b o l s , w h i c h w e r e b e l i e v e d t o h a v e a m p l e fi n a n c i a l r e s o u r c e s a n d t o b e l e s s

l i k e l y t o s u f f e r f r o m l i q u i d i t y p r o b l e m s , w e r e g i v e n i n i t i a t i v e s f o r r e s t r u c t u r i n g b u s i n e s s b y

t h e m s e l v e s a t t h e b e g i n n i n g o f t h e r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m . T h e i m m e d i a t e t a s k f o r t h e

g o v e r n m e n t c o n c e r n i n g t h e “ B i g F i v e ” w a s n o t t o r e s o l v e a l i q u i d i t y c r i s i s , r a t h e r t o

i m p r o v e c o m p e t i t i v e n e s s a n d t o l a y d o w n r e f o r m e d i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s . H o w e v e r ,

f o r s i x t h - 6 4 t h l a r g e s t C h a e b o l s , w h i c h w e r e e n c o u n t e r i n g s e v e r e l i q u i d i t y p r o b l e m s o n a

d a y — t o - d a y b a s i s , t h e r e w a s a n u r g e n t n e e d f o r t h e g o v e r n m e n t t o i n t e r v e n e i m m e d i a t e l y ,

s o “ w o r k o u t ” p r o g r a m s w e r e a d o p t e d t o p r e v e n t c h a i n - b a n k r u p t c i e s o f t h e m i d - s i z e d

C h a e b o l s . T h e S M E s , w h i c h w e r e t h e m o s t fi n a n c i a l l y v u l n e r a b l e t o t h e c u r r e n c y s h o c k ,

r e q u i r e d s p e c i a l a t t e n t i o n w i t h t h e g o v e r n m e n t ’ s fi n a n c i a l s u p p o r t ( F S C R e p o r t , 1 / 2 9 / 9 9 ) .

I n t h e p a s t , t h e g o v e r n m e n t a d o p t e d a m o r e o r l e s s d i r e c t a p p r o a c h t o w a r d

c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g . T h e g o v e r n m e n t t e n d e d t o b e i n v o l v e d i n h i g h l y c o n t r o v e r s i a l

d e a l - m a k i n g w i t h f a v o r i t i s m t o w a r d c e r t a i n C h a e b o l g r o u p s o r d o m e s t i c i n d u s t r i e s . U n d e r

g l o b a l i z a t i o n a n d d e m o c r a t i z a t i o n , t h e g o v e r n m e n t w a s n o l o n g e r a b l e t o e x e r c i s e

f a v o r i t i s m t o w a r d a p a r t i c u l a r c o m p a n y , o w i n g t o t h e f a c t t h a t f o r e i g n a n d d o m e s t i c

p l a y e r s ( i n c l u d i n g t h e m e d i a a n d t h e p u b l i c i n g e n e r a l u n d e r t h e d e m o c r a t i c s y s t e m ) w e r e

c l o s e l y w a t c h i n g t h e r e f o r m p r o g r a m s a n d w o u l d s u r e l y b r i n g a n y k i n d o f f a v o r i t i s m t o

p u b l i c a t t e n t i o n . T h u s , t h e K i m D a e - j u n g a d m i n i s t r a t i o n s t a r t e d o f f b y s e t t i n g u p a n

i n s t i t u t i o n a l f r a m e w o r k t h a t w o u l d i n d u c e c h a n g e s i n t h e C h a e b o l g r o u p s . S e c o n d , t h e

m a j o r m e t h o d o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g , t h e “ w o r k o u t p r o g r a m , ” w a s d i s t i n c t f r o m b a i l -

o u t p r o g r a m s i n t h e p a s t u n d e r w h i c h a i l i n g e n t e r p r i s e s w e r e r e s c u e d b y fi n a n c i a l s u b s i d i e s

fi ' o m t h e g o v e r n m e n t o r fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s .
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T h e c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g m o d e l i n K o r e a f o l l o w e d t h e L o n d o n A p p r o a c h . 1 8

T h e C o r p o r a t e R e s t r u c t u r i n g C o o r d i n a t i o n C o m m i t t e e ( C R C C ) , 1 9 w h i c h w a s c o m p o s e d o f

c r e d i t o r b a n k s , w a s g i v e n t h e r o l e o f a r b i t r a t o r i n e a c h c a s e o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g .

E a c h c r e d i t o r b a n k e s t a b l i s h e d a C o r p o r a t e W o r k o u t U n i t a n d 2 1 0 fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s

s i g n e d w o r k o u t a g r e e m e n t s . T h e m a j o r w o r k o f t h e C R C C w a s t o r e l i e v e t h e fi n a n c i a l

d i s t r e s s o f fi r m s t h r o u g h d e b t r e l i e f , d e b t r e s c h e d u l i n g , r e s e t t i n g r e p a y m e n t c o n d i t i o n s

( m a t u r i t y , i n t e r e s t ) , p r o v i s i o n o f n e w c r e d i t , c a n c e l l a t i o n o f e x i s t i n g d e b t - g u a r a n t e e

o b l i g a t i o n s , s a l e o f n o n - c o r e b u s i n e s s e s a n d d e b t - e q u i t y s w a p s b a s e d o n a n a n a l y s i s o f

fi n a n c i a l b a l a n c e s h e e t s . A n i m p o r t a n t p r i n c i p l e o f d e b t - r e l i e f p r o g r a m s w a s “ l o s s s h a r i n g ”

b e t w e e n c r e d i t o r s a n d c o r p o r a t i o n s t h r o u g h v o l u n t a r y n e g o t i a t i o n . I n t h i s p r o c e s s o f

d e b t - n e g o t i a t i o n , t h e F S S p l a y e d t h e r o l e o f i n t e r r n e d i a t o r , s u p e r v i s o r a n d d i s c i p l i n e r . I n

r e t u r n f o r t h e fi n a n c i a l r e s c u e p a c k a g e , c r e d i t o r b a n k s a l s o d e m a n d e d t h e t r o u b l e d

c o r p o r a t i o n s t a k e s t e p s t o w a r d s s e l f - r e h a b i l i t a t i o n , i n c l u d i n g a s s e t s a l e s , i n d u c e m e n t o f

f o r e i g n i n v e s t m e n t , a n d e q u i t y s a l e s ( F S C , P r e s s R e l e a s e , 1 9 9 8 ) . I n s h o r t , c o r p o r a t e

r e s t r u c t u r i n g w a s b a s i c a l l y d r i v e n b y c r e d i t o r b a n k s i n c o o p e r a t i o n w i t h a n d u n d e r t h e

 

1 " T h e L o n d o n A p p r o a c h , w h i c h w a s n a m e d a f t e r t h e c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g
c a r r i e d o u t i n t h e 1 9 8 0 5 i n G r e a t B r i t a i n , i s p o s i t i o n e d b e t w e e n t h e d i r e c t i n t e r v e n t i o n i s t
a p p r o a c h b y t h e s t a t e a n d t h e m a r k e t - b a s e d a p p r o a c h . U n d e r t h e L o n d o n A p p r o a c h , t h e
g o v e r n m e n t u t i l i z e s t h e l e n d e r , t h a t i s , fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , a s i t s l e v e r a g e i n h a n d l i n g

c o r p o r a t e r e h a b i l i t a t i o n p r o g r a m s . C r e d i t o r s ( b a n k s ) , u n d e r c l o s e c o l l a b o r a t i o n w i t h t h e
g o v e r n m e n t a l p o l i c y - m a k e r s , a n d p r i v a t e c o r p o r a t i o n s d r a f t t h e r e h a b i l i t a t i o n p r o g r a m
a u t o n o m o u s l y f r o m t h e g o v e r n m e n t . T h e g o v e r n m e n t a c t s a s a n a u d i t o r a n d s u p e r v i s o r
w h i c h d i s c i p l i n e s a n d m o n i t o r s t h e w h o l e p r o c e s s o f t h e r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m ( F S C , F S C
R e p o r t , 1 9 9 8 ) . .

‘ 9 S i x l e a d i n g b a n k s - C o m m e r c i a l B a n k o f K o r e a , C h o H u n g B a n k , H a n i l B a n k ,
K o r e a E x c h a n g e B a n k , K o r e a F i r s t B a n k , a n d S e o u l B a n k - h a v e b e e n n o m i n a t e d t o t a k e
c h a r g e o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g f o r t h e 6 4 l a r g e c o r p o r a t e g r o u p s . A l l c o m m e r c i a l b a n k s
i n v o l v e d i n c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g h a v e c r e a t e d i n t e r n a l w o r k o u t u n i t s .
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g u i d a n c e o f t h e F S C . B u t t h e F S C w a s a l w a y s b e h i n d t h e d e c i s i o n - m a k i n g o n d e a d l o c k e d

i s s u e s b e t w e e n c r e d i t o r s a n d c o r p o r a t i o n s a n d b e h i n d c r i t i c a l d e a l - m a k i n g a m o n g t h e “ B i g

F i v e ” C h a e b o l s .

C o r p o r a t i o n s w e r e c l a s s i fi e d i n t o t h r e e d i fl ’ e r e n t c a t e g o r i e s : a ) e n t e r p r i s e s t o b e

l i q u i d a t e d , w h o s e c a p a b i l i t y t o m a k e a p r o fi t i n t h e n e a r fi l t u r e w a s a l m o s t z e r o ; b )

e n t e r p r i s e s t o b e u n d e r a “ w o r k o u t p r o g r a m , ” w h i c h w e r e a i l i n g b u t c o u l d p o t e n t i a l l y b e

r e h a b i l i t a t e d w i t h t h e i n j e c t i o n o f n e w fi n a n c i n g ; a n d c ) p r o fi t — s u r p l u s c o r p o r a t i o n s . A f t e r

a n a l y z i n g t h e fi n a n c i a l s h e e t s o f 3 1 3 t r o u b l e d e n t e r p r i s e s , t h e F S C a n d c r e d i t o r b a n k s

c o n c l u d e d t h a t 5 5 e n t e r p r i s e s w e r e a i l i n g , i n c l u d i n g 2 0 fi r m s a fl i l i a t e d w i t h t h e B i g F i v e

C h a e b o l s . F o l l o w i n g w i t h t h e s e c a t e g o r i z a t i o n s , t h e g o v e r n m e n t p r o c e e d e d w i t h t h e

d i s p o s a l o f t h e a i l i n g K i a M o t o r s C o r p o r a t i o n a n d H a n b o I r o n a n d S t e e l C o r p o r a t i o n

w h o s e r e s t r u c t u r i n g h a d b e e n p r o t r a c t e d o v e r a l o n g p e r i o d o f t i m e . T h e g o v e r n m e n t p u t

K i a M o t o r s C o r p o r a t i o n u p f o r s a l e , o p e n t o i n t e r n a t i o n a l b i d d i n g .

I n t a n d e m w i t h t h e e s t a b l i s h m e n t o f t h e C R C C , t h e g o v e r n m e n t a l s o p r e p a r e d a

l e g a l / r e g u l a t o r y f r a m e w o r k t o s u p p o r t t h e r e f o r m p r o g r a m s . T h e N a t i o n a l A s s e m b l y

p a s s e d a s e r i e s o f a c t s t o m a k e t h e l e g a l / r e g u l a t o r y e n v i r o n m e n t m o r e c o n d u c i v e t o

c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g . K e y i n i t i a t i v e s i n c l u d e d t h e f o l l o w i n g : 1 ) T a x E x e m p t i o n a n d

R e d u c t i o n A c t : P r o v i d e d t a x b r e a k s f o r r e s t r u c t u r i n g o f fi r m s , i n c l u d i n g e x e m p t i o n o f

S M E s f r o m c a p i t a l g a i n s o n t h e s a l e o f r e a l e s t a t e u s e d t o r e p a y d e b t s t o fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s a n d o n r e a l e s t a t e t r a n s f e r s v i a m e r g e r s a n d a c q u i s i t i o n s . 2 ) B a n k A c t :

I n c r e a s e d t h e c e i l i n g o n b a n k o w n e r s h i p o f o t h e r fi r m s ’ e q u i t y f r o m 1 0 t o 1 5 % , o r h i g h e r

s u b j e c t t o F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n a p p r o v a l . 3 ) C o r p o r a t i o n T a x A c t :

A d v a n c e d r e m o v a l o f d e d u c t i b i l i t y o f i n t e r e s t o n e x c e s s i v e d e b t f r o m 2 0 0 0 t o 2 0 0 2 . 4 )
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F o r e i g n D i r e c t I n v e s t m e n t a n d F o r e i g n C a p i t a l I n d u c e m e n t A c t : P e r m i t t e d t a k e o v e r s o f

n o n - s t r a t e g i c c o m p a n i e s b y f o r e i g n i n v e s t o r s w i t h o u t g o v e r n m e n t a p p r o v a l a n d r a i s e d t h e

f o r e i g n s t o c k o w n e r s h i p c e i l i n g ( s u b s e q u e n t l y r a i s e d t o 1 0 0 % f o r n o n - s t r a t e g i c

c o m p a n i e s ) . 5 ) S e c u r i t i e s E x c h a n g e A c t : L i b e r a l i z e d m e r g e r s a n d a c q u i s i t i o n a c t i v i t y b y

i n c r e a s i n g t h e p o r t i o n o f s h a r e s t h a t c o u l d b e a c q u i r e d w i t h o u t b o a r d a p p r o v a l f r o m 1 0 %

t o 3 3 % . 6 ) A n t i t r u s t a n d F a i r T r a d e A c t : P r o h i b i t e d a n y n e w d e b t g u a r a n t e e s a n d

e l i m i n a t e d a l l e x i s t i n g c r o s s g u a r a n t e e s b y 2 0 0 0 .

( 2 ) M i d - s i z e d C h a e b o l R e s t r u c t u r i n g

T h e g o v e r n m e n t e n c o u r a g e d t h e l e a d i n g c r e d i t o r b a n k s t o f o c u s fi r s t o n v o l u n t a r y

“ w o r k o u t s ” f o r t h e m i d - s i z e d C h a e b o l s ( r a n k e d # 6 - 6 4 i n s i z e ) f o r s e v e r a l r e a s o n s . T h e

m i d - s i z e d C h a e b o l s t e n d e d t o b e t h e C h a e b o l s i n d e e p e s t d i s t r e s s , a n d g e n e r a l l y l a c k e d t h e

fi n a n c i a l r e s o u r c e s a n d c l o u t t o r e s t r u c t u r e t h e m s e l v e s o n t h e i r o w n . A l a r g e n u m b e r o f

i n s o l v e n c i e s a m o n g t h i s g r o u p c o u l d c r e a t e a n u p s u r g e i n u n e m p l o y m e n t , b r i n g i n g s e v e r e

s o c i a l d i s t r e s s a n d p o l i t i c a l p r e s s u r e o n t h e g o v e r n m e n t t o d e l a y r e f o r m s . M o r e o v e r , a

s e r i e s o f m a j o r d e f a u l t s c o u l d p r o v o k e a s e c o n d a r y fi n a n c i a l c r i s i s , l e a d i n g t o p r e s s u r e o n

t h e c u r r e n c y a n d i n t e r e s t r a t e . T h e 6 - 6 4 t h C h a e b o l s a l s o t e n d e d t o b e l e s s c o m p l e x a n d

t h e r e f o r e , p o t e n t i a l l y e a s i e r t o r e s t r u c t u r e t h a n t h e t o p fi v e . I n t h e F S C ’ s v i e w , t h e

e x p e r i e n c e g a i n e d i n r e s t r u c t u r i n g C h a e b o l s fi ' o m a m o n g t h e 6 - 6 4 g r o u p w o u l d h e l p

c r e d i t o r b a n k s a n d t h e g o v e r n m e n t b e c o m e b e t t e r t e c h n i c a l l y p r e p a r e d f o r r e s t r u c t u r i n g

t h e B i g F i v e C h a e b o l s .

T h e g o v e r n m e n t r e g u l a t o r a s k e d e i g h t m a j o r c o m m e r c i a l b a n k s t o s e l e c t w o r k o u t

c a n d i d a t e s f r o m K o r e a ’ s # 6 - 6 4 t h r a n k e d m e d i u m — s i z e d c o n g l o m e r a t e s . A m o n g t h e 6 - 6 4 t h

4 5 3



C h a e b o l s , a t o t a l o f 1 5 m e d i u m - s i z e d c o n g l o m e r a t e s ” w e r e s i n g l e d o u t a s w o r k o u t

t a r g e t s . T h e s e C h a e b o l s w e r e u n d e r p r e s s u r e f r o m t h e F S C t o d r a s t i c a l l y s c a l e d o w n t h e i r

d i v e r s i fi e d e m p i r e s . T h o s e fi r m s u n d e r t h e w o r k o u t p r o g r a m w e r e o b l i g e d t o i m p l e m e n t

d r a s t i c r e s t r u c t u r i n g m o v e s , i n c l u d i n g t h e l i q u i d a t i o n o f w e a k o p e r a t i o n s a n d s e l l i n g o f f o f

n o n e s s e n t i a l a s s e t s . I n r e t u r n , c r e d i t o r b a n k s e x t e n d e d v a r i o u s fi n a n c i a l f a v o r s , i n c l u d i n g

d e b t r e l i e f , d e b t r e s c h e d u l i n g , a n d d e b t - e q u i t y s w a p s t o a s s i s t i n t h e i r s e l f - r e h a b i l i t a t i o n

e fl ‘ o r t s . F o r i n s t a n c e , D o n g a h C o n s t r u c t i o n g r o u p ( 1 0 t h l a r g e s t ) w a s f o r c e d t o s e l l o fi ‘ 1 8

o u t o f 1 9 a fl i l i a t e d fi r m s a l o n g w i t h t h e d i s p o s a l o f r e a l e s t a t e o w n e d b y t h e D o n g a h

g r o u p . T h e o w n e r - c h a i r w a s f o r c e d t o g i v e u p h i s m a n a g e r i a l r i g h t s a n d h i s p r i v a t e

p r o p e r t y ( s t o c k s a n d o t h e r p r o p e r t i e s ) . I n r e t u r n f o r t h e s e s e l f - r e h a b i l i t a t i o n e fl ’ o r t s ,

c r e d i t o r b a n k s i n j e c t e d n e w l o a n s , c o n v e r t e d d e b t i n t o e q u i t y , p o s t p o n e d m a t u r e d r e t u r n s ,

a n d g u a r a n t e e d l o a n s a t t h e p r i m e i n t e r e s t r a t e .

H o w e v e r , p l a n s t o r e s t r u c t u r e fi n a n c i a l l y - t r o u b l e d m e d i u m - s i z e d c o n g l o m e r a t e s

e n c o u n t e r e d s o m e d i f fi c u l t i e s a m i d s h a r p c l a s h e s o f i n t e r e s t b e t w e e n t h e c o n c e r n e d fi r m s

a n d t h e i r c r e d i t o r b a n k s o v e r l o s s s h a r i n g . C r e d i t o r b a n k s w e r e d e t e r m i n e d t o m i n i m i z e

t h e i r fi n a n c i a l l o s s e s i n t h e p r o c e s s o f i m p l e m e n t i n g d e b t - t o - e q u i t y s w a p s f o r fi r m s u n d e r

w o r k o u t p r o g r a m s . S i m i l a r l y , o w n e r s o f t h e w o r k o u t c o m p a n i e s w e r e u n w i l l i n g t o

r e l i n q u i s h m a n a g e r i a l c o n t r o l , d e s p i t e r e c e i v i n g h u g e d e b t - r e l i e f b e n e fi t s f r o m t h e i r

c r e d i t o r s . C r e d i t o r b a n k s t r i e d t o d e p r i v e t h e m o f m a n a g e r i a l c o n t r o l b y d e m a n d i n g

c a p i t a l r e d u c t i o n a n d c o n v e r s i o n o f d e b t i n t o e q u i t y . C o m p a n i e s s u b j e c t t o w o r k o u t s ,

 

2 ° T h o s e fi f t e e n C h a e b o l g r o u p s w e r e a s f o l l o w s : H y o s u n g ( 1 6 t h l a r g e s t ) , H a n w h a
( 8 t h ) , D o n g - A h ( 1 0 t h ) , K o h a p ( 1 7 t h ) , H a i t a i ( 2 4 t h ) , S h i n h o ( 2 5 t h ) , N e w C o r e ( 2 7 t h ) ,
H a n i l ( 3 1 t h ) , T o n g i l , I m r o ( 1 9 t h ) , W o o b a n g , G o o p y o n g ( 3 0 t h ) , S e p o o n g , K a n g w o n
( 2 6 t h ) , K a p w o o l .
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e v e n i f t h e y w e r e n o t r e q u i r e d t o r e d u c e c a p i t a l o r s w a p d e b t w i t h e q u i t y , o p p o s e d t h e i r

c r e d i t o r s ’ d e m a n d s t o a p p o i n t o u t s i d e d i r e c t o r s a n d a u d i t o r s . T h e c o m p a n i e s c l a i m e d t h a t

c r e d i t o r s s h o u l d e x t e n d b a i l o u t l o a n s , b u t n o t i n t e r v e n e i n m a n a g e m e n t . A m i d t h e fi e r c e

t u g - o f - w a r , a g r o w i n g n u m b e r o f w o r k o u t fi r m s w e r e f o r c e d o u t o f t h e p r o g r a m .

I n r e s p o n s e t o t h e r e f o r m - s h y m e d i u m - s i z e d C h a e b o l s , t h e g o v e r n m e n t t o o k t o u g h

m e a s u r e s , s u c h a s t h e w i t h d r a w a l o f m a t u r e d l o a n s , t h e c u t - o fl ’ o f c r e d i t l i n e s , t a x p r o b e s

i n t o r e s i s t a n t b u s i n e s s g r o u p s , t h e F T C ’ s p r o b e s i n t o i l l e g a l i n t e r n a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s

a m o n g a m l i a t e d fi r m s a n d o t h e r p o l i t i c a l t h r e a t s . U n d e r t h e g o v e r n m e n t ’ s m o u n t i n g

p r e s s u r e , t h e o v e r w h e l m i n g m a j o r i t y o f m i d - s i z e d C h a e b o l s c o u l d n o t b u t s u c c u m b t o t h e

r e f o r m d e m a n d s o f t h e g o v e r n m e n t . T h u s , m i d - s i z e d C h a e b o l s , i n t h e f a c e o f h e a v y d e b t ,

a t i g h t m o n e y m a r k e t a n d t h e g o v e r n m e n t ’ s d o w n s i z i n g p r e s s u r e , r a p i d l y e v o l v e d i n t o

s m a l l e r g r o u p s w i t h t h e d i s m a n t l i n g o f t h e i r g r o u p s ’ s t n l c t u r e s . F o r i n s t a n c e , t h e 6 - 3 0 t h

C h a e b o l s c o n s i s t e d o f 5 5 7 a f fi l i a t e s a s o f A p r i l 1 9 9 7 , b u t t h i s n u m b e r d w i n d l e d t o 4 3 3 b y

O c t o b e r 1 9 9 9 ( R e f e r t o T a b l e 5 . 8 ) . T h e F S C a n n o u n c e d t h a t , o f 2 4 8 a fl i l i a t e s fi o m 1 5

b u s i n e s s g r o u p s w h i c h h a d b e e n u n d e r w o r k o u t p r o g r a m s , 1 9 9 a f fi l i a t e s w e r e s o l d ,

l i q u i d a t e d , o r m e r g e d w i t h fi n a n c i a l l y h e a l t h i e r a f fi l i a t e s , a n d o n l y 5 0 a f fi l i a t e d fi r m s

s u r v i v e d ( H a n k y e o r a e , 9 / 8 / 1 9 9 9 ) . A s o f O c t o b e r 1 9 9 9 , o f t h o s e b u s i n e s s g r o u p s w h i c h

h a d b e e n u n d e r w o r k o u t p r o g r a m s , a b o u t s e v e n b u s i n e s s g r o u p s w e r e s c h e d u l e d t o

d i s s o l v e i n n e a r f u t u r e ( R e f e r t o T a b l e 5 . 8 ) .

A l o n g w i t h t h e s h r i n k i n g n u m b e r o f a f fi l i a t e s , t h e r e h a v e b e e n s u b s t a n t i a l c h a n g e s

i n t h e c o n t r o l s t r u c t u r e o f t h e 6 - 6 4 t h C h a e b o l s . F o r i n s t a n c e , c r e d i t o r b a n k s a b r o g a t e d t h e

m a n a g e r i a l r i g h t s o f o w n e r - c h a i r s u n d e r w o r k o u t p r o g r a m s . C h a n g C h i - h y o k , t h e o w n e r -

c h a i r o f t h e G o h a p g r o u p , c o u l d n o t l i v e u p t o h i s c o n t r a c t w i t h c r e d i t o r b a n k s t o a t t r a c t a
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c e r t a i n a m o u n t o f f o r e i g n c a p i t a l b y a d e s i g n a t e d t i m e . T h o s e o w n e r - c h a i r s o f b u s i n e s s

g r o u p s w h i c h f a i l e d t o c a r r y o u t t h e a g r e e d - u p o n s e l f - r e h a b i l i t a t i o n p r o g r a m s w e r e o f t e n

d i s m i s s e d fi o m t h e i r j o b s . T h e o w n e r - c h a i r s o f D a e n o n g , G o h a p , D o n g A h C o n s t r u c t i o n ,

D o n g k u k T r a d e , a n d H a i t a i s t e p p e d d o w n i n t h e p r o c e s s o f r e s t r u c t u r i n g . T h e o w n e r -

c h a i r o f t h e S h i n d o n g a h G r o u p w a s a r r e s t e d o n c h a r g e s o f t a x e v a s i o n a n d s t r i p p e d o f h i s

m a n a g e r i a l c o n t r o l o v e r D a e h a n L i f e I n s u r a n c e ( w h i c h w a s t h e c o r e c o m p o n e n t ) , a n d t h e

o w n e r - c h a i r o f H a n j i n w a s a l s o f o r c e d t o s t e p d o w n f r o m t h e K o r e a n A i r l i n e C E O

p o s i t i o n .

T h e o v e r a l l p r o c e s s o f r e s t r u c t u r i n g t h e m i d - s i z e d C h a e b o l s w a s e a s i e r t h a n t h a t o f

t h e “ B i g F i v e ” C h a e b o l s , a n d w a s c h a r a c t e r i z e d b y t h e d o m i n a n c e o f t h e s t a t e . T h e m i d -

s i z e d C h a e b o l s b a s i c a l l y d i d n o t p o s s e s s t h e fi l n d a m e n t a l r e s o u r c e s , t h a t i s , t h e fi n a n c i n g

c a p a c i t y , t o s t a n d u p a g a i n s t t h e g o v e r n m e n t ’ s r e f o r m d e m a n d s f o r s e v e r a l r e a s o n s . F i r s t ,

fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s h a d b e c o m e u n w i l l i n g t o m a k e n e w l o a n s t o t h e a l r e a d y d e b t - r i d d e n

c o r p o r a t i o n s o f t h e m i d - s i z e d C h a e b o l s u n d e r t h e h i g h l y u n c e r t a i n fi n a n c i a l m a r k e t .

S e c o n d , t h e w e a k c a p i t a l s t r u c t u r e a n d s e r i a l b a n k r u p t c i e s o f t h e m i d - s i z e d C h a e b o l s

d e s t r o y e d t h e i r fi n a n c i a l c r e d i b i l i t y i n t h e s t o c k a n d m o n e y m a r k e t s , s o t h a t t h e m i d - s i z e d

C h a e b o l s w e r e n o t a b l e t o m o b i l i z e b u s i n e s s fi l n d s t h r o u g h t h e i s s u a n c e o f s t o c k ,

c o r p o r a t e b o n d s , o r c o r p o r a t e p a p e r s . O n t h e o t h e r h a n d , t h e “ B i g F i v e ” C h a e b o l s , a t

l e a s t i n t h e e a r l y p h a s e o f r e s t r u c t u r i n g , d e m o n s t r a t e d t h e i r g r e a t e r fi n a n c i n g c a p a b i l i t y i n

t h e s t o c k a n d m o n e y m a r k e t , r e s u l t i n g i n h i g h e r c a p i t a l c o n c e n t r a t i o n a m i d t h e

r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m . T h u s , t h e e a r l y r o u n d s o f t h e b a t t l e b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e

c l e a r l y d e m o n s t r a t e d t h e b a s i c p r i n c i p l e s o f s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s : 1 ) T h e m o r e i n d e b t e d

t h e C h a e b o l s a r e , t h e m o r e t h e y a r e l i k e l y t o s u c c u m b t o t h e r e f o r m d i r e c t i v e s o f t h e s t a t e ;
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a n d 2 ) T h e fi n a n c i n g c a p a c i t y o f t h e C h a e b o l s w a s p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h t h e s u c c e s s

o f t h e i r r e s i s t a n c e t o t h e s t a t e ’ s p r e s s u r e .

( 3 ) R e s t r u c t u r i n g o f t h e T o p 5 C h a e b o l s

T h e r e s t r u c t u r i n g p r o c e s s o f t h e “ B i g F i v e ” w a s a c o m p l e t e l y d i f f e r e n t b a l l g a m e

fi o m m i d - s i z e d C h a e b o l r e f o r m . P r e s i d e n t - e l e c t K i m D a e - j u n g m e t w i t h t h e h e a d s o f t h e

t o p fi v e b u s i n e s s g r o u p s a n d p u l l e d o fi ‘ a fi v e - p o i n t a c c o r d i n J a n u a r y 1 9 9 8 . B u t n o n e o f

t h e t o p fi v e h a d m a d e t a n g i b l e p r o g r e s s b y t h e e n d o f 1 9 9 8 i n r e l a t i o n t o t h i s fi v e - p o i n t

a c c o r d , w h e r e a s t h e fi r s t p h a s e o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g f o r t h e # 6 - 6 4 C h a e b o l s w a s

c o m p l e t e d b y t h e e n d o f S e p t e m b e r 1 9 9 8 . P r e s i d e n t K i m , w h o w a s i n i t i a l l y i n t e r e s t e d i n

h o l d i n g a s u p e r v i s o r y r o l e a n d l e t t i n g t h e B i g F i v e v o l u n t a r i l y r e s t r u c t u r e t h e i r b u s i n e s s e s ,

b e c a m e i m p a t i e n t w i t h t h e i r p r o c r a s t i n a t i o n c o n c e r n i n g r e f o r m . T h u s , t h e i n t e r a c t i o n s o f

t h e B i g F i v e a n d t h e s t a t e w e r e c h a r a c t e r i z e d b y t h e f o o t - d r a g g i n g a n d r e s i s t a n c e o f t h e

B i g F i v e , t h e o u t r i g h t t h r e a t o f r e t a l i a t i o n b y t h e s t a t e , a n d a r m t w i s t i n g b e h i n d t h e s c e n e s .

D u r i n g t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 8 , a l m o s t n o t h i n g w a s a c c o m p l i s h e d r e g a r d i n g B i g F i v e

C h a e b o l r e f o r m , o w i n g t o t h e f a c t t h a t t h e g o v e r n m e n t m a i n l y f o c u s e d o n fi n a n c i a l s e c t o r

r e s t r u c t u r i n g a n d t h e m i d - s i z e d C h a e b o l s , a n d t h e B i g F i v e C h a e b o l s w i t h b e t t e r fi n a n c i n g

c a p a b i l i t y w e r e u n y i e l d i n g t o g o v e r n m e n t a l d i r e c t i v e s .

P r e s i d e n t K i m , w h o w a s c o m p e l l e d t o e n g a g e i n d i r e c t c o m m u n i c a t i o n w i t h t h e

m a j o r b u s i n e s s l e a d e r s t o a s s u r e t h e m o f h i s d e t e r m i n a t i o n t o c a r r y o u t t h e r e s t r u c t u r i n g

p r o g r a m , h e l d a s e c o n d m e e t i n g w i t h m a j o r b u s i n e s s l e a d e r s o n J u l y 6 , 1 9 9 8 . T h e B i g

F i v e b u s i n e s s l e a d e r s p r o m i s e d t o s p e e d u p c o r p o r a t e r e f o r m w i t h t h e a n n o u n c e m e n t o f a

n i n e p o i n t p a c t . T h i s n i n e p o i n t p a c t d e a l t w i t h e x t e n s i v e i s s u e s i n c l u d i n g l a b o r , fi s c a l
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a l l o c a t i o n , c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g a n d m a c r o e c o n o m i c p o l i c y . M o r e i m p o r t a n t l y , d u r i n g

t h e m e e t i n g , P r e s i d e n t K i m c o n v i n c e d t h e m t h a t “ b i g - d e a l b u s i n e s s s w a p s ” w e r e a n

u n a v o i d a b l e r e a l i t y o f C h a e b o l r e f o r m . I n r e s p o n s e t o t h e P r e s i d e n t ’ s r e q u e s t , t h e

C h a e b o l s p r o m i s e d t o c o m e u p w i t h a b l u e p r i n t f o r s w a p d e a l s . I n a d d i t i o n , a f o r m a l

b u s i n e s s - s t a t e c h a n n e l , a c o n s u l t a t i v e b o d y i n w h i c h t h e M O E F a n d F K I p a r t i c i p a t e d , w a s

e s t a b l i s h e d t o e n c o u r a g e b o t h p a r t i e s t o e n g a g e i n f r e e d i s c u s s i o n o f r e s t r u c t u r i n g ,

c o r p o r a t e fi n a n c i n g a n d o t h e r g e r m a n e i s s u e s w i t h o u t h a v i n g t o b e w a r y o f t h e p u b l i c ’ s

s u s p i c i o n o f p o s s i b l e g o v e r n m e n t - b u s i n e s s c o l l u s i o n .

F o l l o w i n g t h e s e c o n d m e e t i n g a n d b o w i n g t o g r e a t e r g o v e r n m e n t p r e s s u r e , “ B i g

D e a l s ” w e r e i n i t i a t e d b y t h e C h a e b o l s t h e m s e l v e s , w i t h t h e F K I p l a y i n g a c e n t r a l r o l e a s a n

i n t e r r n e d i a t o r . T h e g o v e r n m e n t p r o m i s e d t o r e s p e c t m a r k e t p r i n c i p l e s a n d c o r p o r a t e

a u t o n o m y i n p u s h i n g t h e b i g d e a l s . T h e m a i n g o a l o f t h e b i g d e a l s w a s t o r e d u c e o v e r -

c a p a c i t y 2 1 a n d h i g h l e v e r a g e , p a r t i c u l a r l y i n K o r e a ’ s n i n e l e a d i n g i n d u s t r i e s : a e r o s p a c e ,

r o l l i n g s t o c k , a u t o m o b i l e s , s h i p e n g i n e s , p o w e r p l a n t s , p e t r o c h e m i c a l s , o i l r e fi n i n g ,

s e m i c o n d u c t o r s a n d e l e c t r o n i c s ( R e f e r t o T a b l e 5 . 6 ) . T h e s e s e c t o r s w e r e t a r g e t e d f o r

r e f o r m b y t h e c o r p o r a t i o n s t h e m s e l v e s . T h e C h a e b o l g r o u p s t r i e d t o b r o k e r b i g d e a l s i n

t h r e e d i f f e r e n t w a y s . O n e w a s t o m e r g e fi r m s i n t h e s a m e i n d u s t r y a n d t h e n l a u n c h a

s i n g l e u n i fi e d u n i t . T h e s e c o n d m e t h o d w a s f o r t h e i n d u s t r y l e a d e r t o a c q u i r e s m a l l e r fi r m s

f r o m t h e o t h e r g r o u p s i n t h e s a m e i n d u s t r y . T h e t h i r d w a s f o r t h e C h a e b o l s t o s w a p t h e i r

 

2 ‘ A c c o r d i n g t o t h e I n d u s t r i a l R e s e a r c h I n s t i t u t e ( r e p o r t e d o n 5 / 1 2 / 9 9 ) , a s o f
A u g u s t , 1 9 9 8 , t h e c a p a c i t y o f t h e a u t o m o t i v e i n d u s t r y e x c e e d e d i t s d e m a n d s b y 4 0 - 5 0 % ,
p e t r o c h e m i c a l b y 1 0 % , s t e e l b y 1 0 % , p o w e r g e n e r a t i o n b y 5 0 % , a n d r a i l r o a d v e h i c l e s b y
7 0 % . F u r t h e r m o r e , t h e o p e r a t i o n r a t e o f p l a n t s i n o t h e r i n d u s t r i e s w a s a s l o w a s 5 0 %
b e c a u s e o f e x c e s s i v e c a p a c i t y .
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d i f f e r e n t n o n - c o r e b u s i n e s s e s . A s s h o w n i n T a b l e 5 . 6 , t h e C h i e f P l a n n i n g O fi i c e r s f r o m

t h e t o p fi v e C h a e b o l s a n n o u n c e d t h e i r d e a l s i n s e v e n m a j o r i n d u s t r i e s ( a u t o m o b i l e s w e r e

a d d e d l a t e r ) i n S e p t e m b e r , 1 9 9 8 . I t w a s w e l c o m e d a s t h e fi r s t c o n c e r t e d e f f o r t t o r e s o l v e

t h e e x c e s s c a p a c i t y . B u t t h e a u t o m o t i v e s e c t o r w a s e x c l u d e d a n d t h e r e w a s n o s t r o n g w i l l

i m p l i e d i n t h e b l u e p r i n t t o c a r r y o u t r e s t r u c t u r i n g i n s e m i - c o n d u c t o r s a n d p e t r o c h e m i c a l

i n d u s t r i e s , w h e n t h e a g r e e m e n t w a s a n n o u n c e d i n S e p t e m b e r 1 9 9 8 .

T h e r e h a s b e e n c o n s i d e r a b l e p r o g r e s s i n t h e fi r s t c a t e g o r y , m e r g i n g fi r m s i n t h e

s a m e i n d u s t r y a n d l a u n c h i n g a u n i fi e d u n i t . F o r i n s t a n c e , i n t h e a e r o s p a c e i n d u s t r y , t h e

r e l e v a n t s u b s i d i a r i e s o f S a m s u n g , D a e w o o , a n d H y u n d a i l a u n c h e d a j o i n t v e n t u r e c o m p a n y

i n A u g u s t 1 9 9 8 . I n e a r l y J u l y , u n i t s o f H y u n d a i , D a e w o o a n d H a n j i n a l s o j o i n e d f o r c e s t o

f o r m a j o i n t r o l l i n g s t o c k fi r m . T h i s j o i n t e n t e r p r i s e l a t e r r e c e i v e d a w i n d f a l l o f

i n t e r n a t i o n a l i n v e s t m e n t . S i m i l a r a g r e e m e n t s w e r e w r a p p e d u p i n p o w e r g e n e r a t i o n a n d

s h i p e n g i n e s i n 1 9 9 9 . K o r e a n H e a v y I n d u s t r y ( s t a t e - o w n e d e n t e r p r i s e ) t o o k o v e r

S a m s u n g H e a v y I n d u s t r y a n d l a t e r m e r g e d w i t h H y u n d a i H e a v y I n d u s t r y , l e a d i n g t o a

m o n o p o l y i n t h e p o w e r g e n e r a t i o n i n d u s t r y . I n t h e s h i p e n g i n e i n d u s t r y , a d u a l s y s t e m

( K o r e a H e a v y & H y u n d a i H e a v y I n d u s t r y ) w a s e s t a b l i s h e d w i t h K o r e a H e a v y I n d u s t r y ’ s

t a k e - o v e r o f S a m s u n g ( R e f e r t o T a b l e 5 . 6 ) . C o n c e r n i n g t h e p e t r o c h e m i c a l i n d u s t r y , n o t

m u c h p r o g r e s s w a s m a d e . 2 2 T h e m o s t d i f fi c u l t p r o b l e m i n v o l v e d i n t h e e s t a b l i s h m e n t o f

j o i n t fi r m s a n d c o n s o r t i u m s w a s c l a r i f y i n g m a n a g e r i a l c o n t r o l . T h e b i g d e a l p r o g r a m s

 

2 2 A c c o r d i n g t o t h e o r i g i n a l a g r e e m e n t , t h e p e t r o c h e m i c a l p l a n t o f S a m s u n g
G e n e r a l C h e m i c a l a n d H y u n d a i P e t r o c h e m i c a l w e r e t o m e r g e i n t o a j o i n t - v e n t u r e , e a c h
r e c e i v i n g a 2 4 . 5 % s t a k e i n t h e e n v i s i o n e d c o m p a n y . T h e r e m a i n i n g s t a k e s w e r e s u p p o s e d
t o g o t o J a p a n e s e i n v e s t o r s ( 2 5 % ) a n d c r e d i t o r b a n k s w h i c h s w a p p e d l o a n s f o r e q u i t y
( 2 6 % ) . B u t t h i s a g r e e m e n t w a s n o t f u l fi l l e d u n t i l D e c e m b e r 1 9 9 9 ( F S C , F S C R e p o r t ,
2 / 0 9 / 2 0 0 0 ) .
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o f t e n d e v i a t e d fi ' o m t h e o r i g i n a l b l u e p r i n t o r w e r e s t y m i e d b y a s h a r p c l a s h o f i n t e r e s t s

o v e r t h e i s s u e o f m a n a g e r i a l c o n t r o l . I n r e s p o n s e t o t h i s w r a n g l i n g o v e r c o n t r o l , t h e

p r e s i d e n t t h r e a t e n e d t o t a k e a v a r i e t y o f p u n i t i v e s t e p s , i n c l u d i n g c r e d i t s u s p e n s i o n o r

w i t h d r a w a l f o r C h a e b o l g r o u p s w h o f a i l e d t o l i v e u p t o t h e o r i g i n a l a g r e e m e n t s a m o n g t h e

i n v o l v e d p a r t i e s . F o r i n s t a n c e , t h e g o v e r n m e n t t h r e a t e n e d t o l a u n c h a w o r k o u t p r o g r a m i n

p o w e r g e n e r a t o r s u n l e s s t h e i n v o l v e d p a r t i e s c a m e u p w i t h a s o l e m a n a g e r i a l a u t h o r i t y .

R e g a r d i n g t h e s e c o n d m e t h o d , i n w h i c h t h e i n d u s t r y l e a d e r s a c q u i r e d s m a l l e r fi r m s ,

t h e r e w e r e s o m e s u c c e s s s t o r i e s , b u t i n m a n y c a s e s , t h e r e w a s s e r i o u s s q u a b b l i n g a m o n g

t h e p a r t i e s i n v o l v e d r e g a r d i n g a s s e t e v a l u a t i o n . I n o i l r e fi n i n g , f o r i n s t a n c e , H y u n d a i t o o k

o v e r H a n h w a ’ s e n e r g y u n i t w i t h o u t a p r o t r a c t e d b a t t l e o v e r t h e p r i c e o f H a n h w a a s s e t s .

B u t i n t h e s e m i c o n d u c t o r s e c t o r , a t t h e v e r y b e g i n n i n g , L G S e m i c o n d u c t o r p r e f e r r e d t o

p u r s u e i t s o w n s e l f - r e s c u e p r o g r a m s i n s t e a d o f c o o p e r a t i n g i n i n d u s t r y - w i d e c o n s o l i d a t i o n .

O n l y a f t e r a p r o t r a c t e d b a t t l e b e t w e e n L G a n d t h e g o v e r n m e n t d i d L G g i v e u p i t s

o w n e r s h i p o f t h e n e w l y e s t a b l i s h e d s e m i - c o n d u c t o r e n t i t y b y s e l l i n g - o fi ’ i t s s t o c k s h a r e s .

I n t h e t e l e c o m m u n i c a t i o n s i n d u s t r y , t h e C h a e b o l s i n i t i a l l y p u r s u e d t h e i r o w n s e l f -

r e h a b i l i t a t i o n d e s p i t e t h e f a c t t h a t t h e d o m e s t i c t e l e c o m m u n i c a t i o n s s e c t o r w a s i n n e e d o f

r e a l i g n m e n t . A c c o r d i n g t o o n e r e p o r t , t h e fi v e t e l e c o m m u n i c a t i o n fi r m s ( K o r e a T e l e c o m ,

S K T e l e c o m , L G T e l e c o m , D a c o m T e l e c o m , a n d H a n s o l P S C ) c o m p e t i n g a g a i n s t o n e

a n o t h e r i n t h e r e l a t i v e l y s m a l l l o c a l m a r k e t n e e d e d t o b e m e r g e d i n t o t w o o r t h r e e c a r r i e r s .

T h e t h i r d m e t h o d , w h i c h p r e s c r i b e d d i r e c t b u s i n e s s s w a p s a m o n g S a m s u n g M o t o r s ,

D a e w o o E l e c t r o n i c s , a n d t h e H y u n d a i g r o u p , e n c o u n t e r e d t h e m o s t d a u n t i n g o b s t a c l e s i n

i t s w a y . C o n c e r n i n g t h e s u p e r s w a p d e a l s , t h e i n t e r a c t i o n s a m o n g s t g o v e r n m e n t , c r e d i t o r

b a n k s , a n d c o n c e r n e d b u s i n e s s g r o u p s p o r t r a y e d a c l a s s i c a l p o w e r s t r u g g l e .
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A s s h o w n i n T a b l e 5 . 6 , a s o f D e c e m b e r 1 9 9 9 , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t w a s

s u c c e s s f u l i n p u s h i n g t h r o u g h t h e s o - c a l l e d “ b i g d e a l s ” i n s e v e n o u t o f e i g h t i n d u s t r i a l

a r e a s . T h e s a g a o f t h e “ b i g d e a l s ” w a s a m i x t u r e o f c o n t i n u a l s q u a b b l e s , a r m - t w i s t i n g a n d

c o n fi ' o n t a t i o n s o v e r t w o y e a r s . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e r e w a s l i t t l e p r o g r e s s u n t i l l a t e

1 9 9 8 . T h e v o l u n t a r y r e s t r u c t u r i n g o f t h e t o p fi v e C h a e b o l s f e l l b e h i n d i n p r o d u c i n g

c o n c r e t e r e s u l t s , e x c e p t f o r c e r t a i n i n d u s t r i a l s e c t o r s , s u c h a s a e r o s p a c e , r a i l r o a d v e h i c l e s

a n d o i l r e fi n i n g , e s p e c i a l l y c o m p a r e d t o o t h e r c o r p o r a t e c a t e g o r i e s . F o r i n s t a n c e , a s o f

O c t o b e r , 1 9 9 8 , 2 0 , 0 0 0 S m a l l - a n d M e d i u m - S i z e d fi r m s h a d c l o s e d a n d a r o u n d h a l f o f t h e

t o p 6 - 3 0 r a n k i n g C h a e b o l s h a d o v e r h a u l e d t h e i r t i g h t c o n t r o l s t r u c t u r e s . B u t , o f t h e 2 0

B i g F i v e u n i t s o r d e r e d t o b e d i s s o l v e d , o n l y o n e h a d b e e n f o r c e d t o c l o s e a n d t h e

r e m a i n i n g 1 9 c o m p a n i e s h a v e b e e n a l l o w e d t o s u r v i v e t h r o u g h m e r g e r s w i t h s i s t e r

c o m p a n i e s . I n a d d i t i o n , t h e s e m i - c o n d u c t o r m e r g e r t a l k s b e t w e e n L G a n d H y u n d a i a n d

t h e a u t o m o t i v e u n i t s w a p d e a l b e t w e e n D a e w o o a n d S a m s u n g w e r e s t a l l e d . I n m o s t o f t h e

s i x t a r g e t e d i n d u s t r i e s , t h e B i g F i v e C h a e b o l s h a d f a i l e d t o r e s o l v e d i s p u t e s o v e r w h o

w o u l d m a n a g e t h e i r j o i n t fi r m s a n d c o n s o r t i u m s , l e a v i n g t h e i r i n d u s t r i a l r e a l i g n m e n t t o t h e

g o v e r n m e n t a n d c r e d i t o r b a n k s .

T h e f o o t - d r a g g i n g o f t h e t o p fi v e C h a e b o l s w a s p o s s i b l e b e c a u s e t h e i r c a p i t a l

s t r u c t u r e a n d fi n a n c i n g c a p a b i l i t y a l l o w e d t h e m t o d e fl e c t t h e p r e s s u r e s o f t h e g o v e r n m e n t .

T h e B i g F i v e C h a e b o l s d o m i n a t e d t h e s t o c k a n d m o n e y m a r k e t s b y h a v i n g t h e i r fi n a n c i a l

a r m s ( n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ) p r o v i d e u n f a i r fi n a n c i a l s u p p o r t t o t h e i r a f fi l i a t e s

d i r e c t l y o r i n d i r e c t l y d u r i n g t h e c r i s i s . T h e n o n - b a n k i n g i n d u s t r y w a s u n d e r t h e c o n t r o l o f

t h e t o p fi v e C h a e b o l s . T h e t o p fi v e C h a e b o l s , a s o f J u n e , 1 9 9 9 , h e l d 4 0 . 3 % o f l i f e

i n s u r a n c e , 4 7 . 3 % o f n o n - l i f e i n s u r a n c e , 5 4 . 6 % o f s e c u r i t i e s , 5 2 . 2 % o f c r e d i t c a r d s , a n d
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3 0 . 2 % o f i n v e s t m e n t t r u s t c o m p a n i e s ( K o r e a H e r a l d , 7 / 6 / 9 9 ) . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e s e

h i g h p e r c e n t a g e s w e r e o b t a i n e d d u r i n g e c o n o m i c c r i s i s . T h e c o m b i n e d m a r k e t s h a r e o f 3 3

n o n - b a n k fi n a n c i a l fi r m s b e l o n g i n g t o t h e B i g F i v e c o n g l o m e r a t e s j u m p e d t o 3 4 % i n 1 9 9 8 ,

c o m p a r e d w i t h 1 8 . 6 % i n 1 9 9 7 . T h e i r c o m b i n e d a s s e t s , w h i c h a c c o u n t e d f o r 2 2 . 5 % o f t h e

e n t i r e i n d u s t r y i n 1 9 9 7 , s u r g e d t o 3 0 . 4 % a t t h e e n d o f M a r c h , 1 9 9 8 , a n d t o 3 4 . 7 % a t t h e

e n d o f M a r c h , 1 9 9 9 . I n t h e i n v e s t m e n t t r u s t m a r k e t , t h e c o m b i n e d m a r k e t s h a r e h e l d b y

t h e i n v e s t m e n t t r u s t s u b s i d i a r i e s o f t h e B i g F i v e s k y r o c k e t e d t o 3 1 % a s o f M a y 1 9 9 9 , f r o m

5 . 3 % a t t h e e n d o f M a r c h , 1 9 9 7 .

\ V r t h t h e u s e o f n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n t e r m e d i a r i e s , t h e fi v e l e a d i n g b u s i n e s s

g r o u p s i s s u e d a b o u t 7 7 . 8 % o f t h e t o t a l d o m e s t i c v o l u m e i n o u t s t a n d i n g c o r p o r a t e b o n d s i n

t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 8 . T h i s n u m b e r s o a r e d u p f r o m t h e 3 9 . 8 % r e c o r d e d f o r t h e p r e v i o u s

y e a r . C i r c u m s t a n c e s w e r e s i m i l a r i n t h e i r r i g h t s i s s u e s . T h e B i g F i v e a c c o u n t e d f o r a b o u t

9 0 % o f r i g h t s i s s u e s i n t h e K o r e a n s t o c k m a r k e t d u r i n g t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 8 . I n t e r m s o f

C P ( C o r p o r a t e P a p e r ) , t h e t o p fi v e a c c o u n t e d f o r 5 6 . 3 % , a m o u n t i n g t o 7 7 5 b i l l i o n w o n

d u r i n g t h e s a m e p e r i o d ( C h o s u n D a i l y , 8 / 4 / 9 8 ) . T h e s e s h a r p i n c r e a s e s m e a n t t h e

i n c r e a s i n g m o n o p o l y o f t h e c a p i t a l m a r k e t b y t h e B i g F i v e ( K o r e a H e r a l d , 9 / 1 4 / 9 8 ) . T h e

t o p fi v e C h a e b o l s r a i s e d h u g e f u n d s v i a r i g h t s i s s u a n c e , a fi e r t h e g o v e r n m e n t r e g u l a t e d t h e

i s s u a n c e o f c o r p o r a t e b o n d s a n d c o m m e r c i a l p a p e r .

T h e B i g F i v e C h a e b o l ’ s fi n a n c i n g c a p a b i l i t y m a d e i t a l m o s t i m p o s s i b l e f o r t h e

g o v e r n m e n t ’ s a n d c r e d i t o r b a n k s ’ p r e s s u r e o n t h e t o p fi v e C h a e b o l s t o b e e f f e c t i v e .

F u r t h e r m o r e , t h e C h a e b o l s e x p l o i t e d t h e i r fi n a n c i a l a f fi l i a t e s t o a i d o t h e r m o n e y - l o s i n g

s u b s i d i a r i e s a s a w a y o f d e fl e c t i n g g o v e r n m e n t a l p r e s s u r e f o r w o r k o u t p r o g r a m s . T a k i n g

i t o n e s t e p fi r r t h e r , t h e c o n g l o m e r a t e s c a l l e d f o r t h e g o v e r n m e n t t o a b a n d o n i t s h e a v y -
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h a n d e d a d m i n i s t r a t i o n a n d i n t e r v e n t i o n i n b i g s w a p d e a l s a n d s w i t c h t o a h a n d s - o fl ’

i n d u s t r i a l p o l i c y . T h e l o b b y i s t a r m o f t h e b i g C h a e b o l s , t h e F K I , d e m a n d e d e x t e n d e d t r a d e

fi n a n c i n g t o C h a e b o l s t o h e l p b o l s t e r s a g g i n g e x p o r t s , m o r e e x t e n s i v e t a x b r e a k s f o r

r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m s , a n d m o r e g e n e r o u s n e w l o a n s . T h e c h a i r m a n o f F K I , a l s o h e a d o f

t h e D a e w o o G r o u p , a d v a n c e d t h e s o - c a l l e d “ c o n s p i r a c y t h e o r y ” t h a t t h e U . S . c o n t i n u e d

t o p r e s s u r e t h e K o r e a n C h a e b o l t o r e s t r u c t u r e a s i t f e l t t h r e a t e n e d b y t h e r a p i d l y g r o w i n g

K o r e a n fi r m s , a n d p r o c l a i m e d t h a t t h e g o v e r n m e n t s h o u l d n o t y i e l d t o t h e p r e s s u r e o f

o u t s i d e p o w e r s w h i c h c o n s p i r e d t o d i s m a n t l e t h e C h a e b o l s y s t e m ( K o r e a H e r a l d ,

1 1 / 2 4 / 1 9 9 8 ) .

T h e g o v e r n m e n t , w h i c h b e c a m e i n c r e a s i n g l y i m p a t i e n t w i t h t h e B i g F i v e ’ 5

p r o c r a s t i n a t i o n , s l o w l y t o o k o v e r t h e i n i t i a t i v e o f t h e B i g F i v e r e s t r u c t u r i n g f r o m e a r l y

O c t o b e r , 1 9 9 8 . T h e r e w e r e s e v e r a l f a c t o r s c o n d u c i v e t o t h e g o v e r n m e n t ’ s m o r e

a g g r e s s i v e p u r s u i t o f t h e C h a e b o l r e f o r m p r o g r a n r , 2 3 t h e fi r s t b e i n g p u b l i c o p i n i o n .

A c c o r d i n g t o p u b l i c o p i n i o n s u r v e y s c o n d u c t e d b y v a r i o u s m e d i a , t h e o v e r w h e l m i n g

 

2 " O f c o u r s e , t h e r e w e r e s o m e i n i m i c a l p o l i t i c a l v a r i a b l e s w h i c h b l e w a g a i n s t
C h a e b o l r e f o r m . T h e o p p o s i t i o n p a r t y ( G r a n d N a t i o n a l P a r t y , G N P ) r a i s e d i t s v o i c e
a g a i n s t t h e d i r e c t i n t e r v e n t i o n i s t p o l i c y , s t a n d i n g b y t h e C h a e b o l ’ s p o s i t i o n . S o m e t i m e s
t h e G N P a t t e m p t e d t o t a k e p o l i t i c a l a d v a n t a g e o f i t s d i s g r u n t l e d r e g i o n a l c o n s t i t u e n t s w h o
w e r e a t a d i s a d v a n t a g e . B u t t h e o v e r w h e l m i n g p u b l i c O p i n i o n t o w a r d s p e e d y C h a e b o l
r e f o r m fi u s t r a t e d t h e G N P ’ s p o l i t i c a l a t t e m p t s , s o t h e K o r e a n g o v e r n m e n t d i d n o t f a c e
m u c h r e s i s t a n c e . T h e s e c o n d p o l i t i c a l h i n d r a n c e t o t h e r e f o r m p r o c e s s w a s t h e i n h e r e n t l y
s h a k y p o w e r s t r u c t u r e o f t h e c o a l i t i o n g o v e r n m e n t w h i c h w a s c o m p o s e d o f t h e N a t i o n a l
C o n g r e s s f o r N e w P o l i t i c s ( N C N P ) a n d t h e U n i t e d L i b e r a l D e m o c r a t s ( U L D ) . N C N P
c o n s i s t e d o f m o d e r a t e c o n s e r v a t i v e a n d l i b e r a l p o l i t i c i a n s w h e r e a s t h e m a j o r i t y o f U L D
m e m b e r s s t o o d f o r a c o n s e r v a t i v e b l o c i n t h e K o r e a n p o l i t i c a l s p e c t r u m . H o w e v e r , t h e
i d e o l o g i c a l d i v e r g e n c e w i t h i n t h e c o a l i t i o n g o v e r n m e n t d i d n o t b e c o m e a d e v a s t a t i n g
o b s t a c l e t o C h a e b o l r e f o r m , b e c a u s e t h e e x e c u t i v e b r a n c h r e g a i n e d i t s d o m i n a n c e o v e r t h e
l e g i s l a t i v e b r a n c h w i t h t h e r e c o v e r y o f b u r e a u c r a t i c c o h e s i v e n e s s u n d e r P r e s i d e n t K i m ’ s
l e a d e r s h i p .
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m a j o r i t y o f K o r e a n s ( 7 8 - 8 0 % ) f e l t t h a t t h e g o v e r n m e n t m u s t i n t e r v e n e i n t h e s l o w p a c e d

r e f o r m o f t h e C h a e b o l s . S u r p r i s i n g l y , a b o u t 6 0 . 5 % o f t h e p o p u l a c e a g r e e d t h a t t h e

C h a e b o l s y s t e m m u s t b e d i s s o l v e d . D i r e c t g o v e r n m e n t i n t e r v e n t i o n i n C h a e b o l r e f o r m w a s

s u p p o r t e d b y 7 0 . 4 % o f t h e p o p u l a c e ( J o o n g a n g D a i l y , 1 / 3 / 1 9 9 9 ) . A s a m a t t e r o f f a c t ,

a c c o r d i n g t o t h e J o o n g a n g D a i l y , t h e P r e s i d e n t ’ s p o p u l a r i t y h a s fl u c t u a t e d w i t h h i s

a t t i t u d e t o w a r d C h a e b o l r e f o r m . W h e n h e t o u g h e n e d u p a g a i n s t t h e C h a e b o l , h i s a p p r o v a l

r a t i n g w e n t u p , a n d v i c e v e r s a . S e c o n d , i n t e r n a t i o n a l p r e s s u r e p l a y e d a c r i t i c a l r o l e i n

i n d u c i n g t h e C h a e b o l t o r e f o r m . I n t e r n a t i o n a l i n v e s t o r s e x p r e s s e d c o n c e r n o v e r t h e

e x t r e m e l y s l o w p a c e o f c o r p o r a t e r e f o r m , p r o v i d i n g t h e K o r e a n s t a t e w i t h a d d i t i o n a l

i n c e n t i v e t o s p e e d u p t h e r e f o r m p r o c e s s . T h e C h a e b o l i n c r e a s i n g l y b e c a m e t h e m a i n

f o c u s o f I M F p o l i c y t a l k s . E v e n P r e s i d e n t C l i n t o n a n d t h e M i n i s t r y o f F i n a n c e i n t h e

U n i t e d S t a t e s e m p h a s i z e d s u c c e s s f u l C h a e b o l r e f o r m a s t h e k e y b a r o m e t e r f o r f o r e i g n

i n v e s t o r s t o j u d g e w h e t h e r o r n o t t h e K o r e a n e c o n o m y h a d r e t u r n e d t o n o r m a l c y , s o t h a t

t h e C h a e b o l w e r e s u r r o u n d e d b y c r i t i c i s m ( K o r e a H e r a l d , 1 0 / 1 8 / 1 9 9 9 ) .

R i d i n g o n t h i s f a v o r a b l e p o l i t i c a l e n v i r o n m e n t , P r e s i d e n t K i m c a l l e d f o r a m e e t i n g

w i t h t h e c h a i r - o w n e r s o f t h e “ B i g F i v e ” a t t h e B l u e H o u s e o n D e c e m b e r 6 , 1 9 9 8 . D u r i n g

t h e m e e t i n g , y i e l d i n g t o p o l i t i c a l a n d p u b l i c p r e s s u r e , t h e fi v e C h a e b o l s a g r e e d o n a s e t o f

s w e e p i n g r e f o r m p r o g r a m s . T h e a g r e e m e n t c a l l e d f o r e a c h o f t h e fi v e c o n g l o m e r a t e s t o

d i s p o s e o f m a r g i n a l a n d m o n e y - l o s i n g u n i t s a n d f o c u s o n a f e w b u s i n e s s l i n e s . T h e

C h a e b o l s p r o m i s e d t o r a i s e 2 t r i l l i o n w o n b y d i s p o s i n g o f t h e i r o w n e r s ’ p r i v a t e a s s e t s a n d

u n p r o fi t a b l e a n d m a r g i n a l s u b s i d i a r i e s . I t a l s o s e t g u i d e l i n e s f o r i n d u s t r i a l r e a l i g n m e n t i n

s e v e n s e c t o r s : p e t r o c h e m i c a l s , a i r c r a f t , r o l l i n g s t o c k , p o w e r g e n e r a t i o n , s h i p e n g i n e s ,

s e m i c o n d u c t o r s , a n d o i l r e fi n i n g . T h e s e s o - c a l l e d “ b i g d e a l ” s w a p s , s p i n - o fl ‘ s , s e l l - o f f s ,
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m e r g e r s a n d a c q u i s i t i o n s a m o n g t h e fi v e C h a e b o l s w o u l d c u t t h e t o t a l n u m b e r o f

s u b s i d i a r i e s a n d a fi l i a t e s o f t h e fi v e C h a e b o l s fi o m 2 6 4 t o 1 3 0 . T h e a g r e e m e n t w a s

w o r k e d o u t a f t e r i n t e n s i v e w e e k - l o n g n e g o t i a t i o n s a m o n g t h e g o v e r n m e n t , t h e fi v e

C h a e b o l s a n d t h e i r c r e d i t o r b a n k s . T h i s a g r e e m e n t c a l l e d f o r a m e e t i n g e v e r y t h r e e

m o n t h s t o r e v i e w t h e p r o g r e s s o f t h e r e f o r m p r o g r a m s . T h e fi v e C h a e b o l s a n d t h e i r m a j o r

c r e d i t o r b a n k s m a d e p u b l i c t h e p r o g r e s s o f t h e r e f o r m p r o g r a m s . T h e 1 0 - p a g e

r e s t r u c t u r i n g a g r e e m e n t c o n t a i n e d t h e C h a e b o l s ’ c o m m i t m e n t s t o 2 0 a c t i o n p r o g r a m s i n

fi v e a r e a s , i n c l u d i n g f o c u s i n g o n a f e w c o r e b u s i n e s s l i n e s , e l i m i n a t i n g c r o s s - s u b s i d i a r y

c r e d i t a m o n g a f fi l i a t e d fi r m s , i m p r o v i n g c a p i t a l s t r u c t u r e a n d r a i s i n g m a n a g e m e n t

t r a n s p a r e n c y . T h e g o v e r n m e n t a n d c r e d i t o r b a n k s i n t u r n p l e d g e d t o h e l p t h e C h a e b o l s

c o n v e r t d e b t s i n t o e q u i t y , o fi ‘ e r t a x f a v o r s a n d g u a r a n t e e t h e y w o u l d c o n t r o l t h e c o m p a n i e s

w h i c h w o u l d u n d e r g o d e b t - t o - e q u i t y c o n v e r s i o n s .

T h e a g r e e m e n t w a s t h e m o s t t a n g i b l e o u t c o m e t o d a t e i n P r e s i d e n t K i m ’ s y e a r -

l o n g p u s h f o r c o r p o r a t e r e f o r m . T h e a g r e e m e n t i n c l u d e d t w o e s p e c i a l l y “ s u p e r b i g d e a l s ” :

1 ) t h e s w a p d e a l b e t w e e n t h e S a m s u n g G r o u p ’ s i n f a n t a u t o - m a k i n g u n i t a n d t h e D a e w o o

G r o u p ’ s m o n e y - l o s i n g h o m e a p p l i a n c e s m a k e r ; a n d 2 ) t h e m e r g e r o f L G S e m i c o n d u c t o r

a n d H y u n d a i E l e c t r o n i c s . T h e g o v e r n m e n t t w i s t e d t h e a r m s o f C h a e b o l o w n e r s t o s i g n a

d o c u m e n t a g r e e i n g t o g i v e u p m a n y o f t h e i r b u s i n e s s l i n e s b y t h r e a t e n i n g t o c u t o fl ’ c r e d i t

l i n e s , p r o b e i n t o i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s a m o n g a f fi l i a t e d fi r m s , p r o b e i n t o o t h e r i l l e g a l

e c o n o m i c a c t i v i t i e s s u c h a s s t o c k p r i c e m a n i p u l a t i o n , t a x e v a s i o n a n d s o f o r t h . T h e

C h a e b o l s ’ h e a v y d e p e n d e n c e o n b a n k l o a n s a n d c o n s i s t e n t t h r e a t s a n d p e r s u a s i o n w e r e t h e

p r i m a r y r e a s o n s f o r t h e i r s u b m i s s i o n t o t h e g o v e r n m e n t d i r e c t i v e s . B u t t h e i r a w a r e n e s s o f

t h e c h a n g i n g b u s i n e s s e n v i r o n m e n t a l s o p l a y e d a n i m p o r t a n t r o l e i n t h e i r a c c e p t a n c e o f
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t h e i r o w n r e s t r u c t u r i n g .

T h e “ t w o s u p e r b i g d e a l s ” d e m o n s t r a t e d a c l a s s i c c a s e o f p o l i t i c a l j u g g l i n g b e t w e e n

r e f o r m - s h y b i g b u s i n e s s a n d t h e r e f o r m - m i n d e d s t a t e . T h e d e a l t o s w a p S a m s u n g ’ s a u t o

u n i t i n e x c h a n g e f o r D a e w o o ’ s e l e c t r o n i c s b u s i n e s s w a s c o n s i d e r e d a l i t m u s t e s t f o r t h e

K o r e a n s t a t e , t e s t i n g w h e t h e r o r n o t t h e K o r e a n s t a t e w a s c a p a b l e o f e n f o r c i n g t h e d e a l ,

t h o u g h m a n y q u e s t i o n s a r o s e c o n c e r n i n g t h e e c o n o m i c e fi ‘ e c t s o f t h e b i g d e a l . T h e

d i s p o s a l o f h e a v i l y d e b t - l a d e n S a m s u n g M o t o r s w a s s u p p o s e d t o s h a r p l y b o o s t t h e

g r o u p ’ s o v e r a l l fi n a n c e s a n d d i s s o l v e t h e e x c e s s i v e c a p a c i t y o f t h e a u t o m o b i l e i n d u s t r y .

A s f o r t h e D a e w o o G r o u p , b y t a k i n g o v e r S a m s u n g M o t o r s , D a e w o o p l a n n e d t o

c o n c e n t r a t e i t s r e s o u r c e s o n t h e a u t o m o b i l e b u s i n e s s . H o w e v e r , fi o m t h e v e r y b e g i n n i n g ,

S a m s u n g a n d D a e w o o c l a s h e d s h a r p l y o v e r t h e i s s u e s o f a s s e t e v a l u a t i o n a n d l o s s s h a r i n g ,

a n d t h e n e g o t i a t i o n s t u r n e d i n t o a c o n t i n u i n g s t a l e m a t e . O n t h e o t h e r h a n d , s a l e s a n d

o p e r a t i n g l o s s e s a t t h e b i g d e a l m a n u f a c t u r e r s c o n t i n u e d t o r i s e , i n fl i c t i n g g r e a t d a m a g e o n

t h e n a t i o n a l e c o n o m y ( K o r e a H e r a l d , 1 / 2 1 / 1 9 9 9 ) . E m p l o y e e s a t t h o s e c o m p a n i e s a n d

t h e i r p a r t s s u p p l i e r s w e r e b e c o m i n g i n c r e a s i n g l y h o s t i l e t o t h e c o n s o l i d a t i o n r e f o r m s a n d

w o r k e r s l a u n c h e d s t r i k e s a g a i n s t t h e c o n s o l i d a t i o n . A s a c o n s e q u e n c e , t h e e c o n o m i c

d a m a g e d u e t o t h e r e t a r d e d n e s s o f t h e b i g d e a l w a s s n o w b a l l i n g . T o m a k e m a t t e r s w o r s e ,

t h e o p p o s i t i o n p a r t y ( G N P ) a t t e m p t e d t o m a n i p u l a t e t h e p o p u l a c e i n B u s a n , w h e r e t h e

S a m s u n g a u t o m o b i l e p l a n t w a s l o c a t e d , t e m p o r a r i l y u n d e r c u t t i n g t h e g o v e r n m e n t ’ s s t a n d

o n t h e b i g s w a p .

O n t h e o t h e r h a n d , t h e g o v e r n m e n t s t a y e d fi r m l y o n t r a c k , i n t e n s i f y i n g p r e s s u r e o n

D a e w o o a n d S a m s u n g . T h e h e a d o f t h e F S C v o w e d t o m o b i l i z e a l l a c c e s s i b l e p o l i c y

m e a n s t o p u n i s h v i o l a t o r s o f t h e i n i t i a l a g r e e m e n t . P r e s i d e n t K i m r e p e a t e d h i s e a r l y
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t h r e a t s t o m a k e C h a e b o l o w n e r s a c c o u n t a b l e f o r c i v i l a n d c r i m i n a l l i a b i l i t i e s f o r

m i s m a n a g e m e n t . S a m s u n g ’ s a b r u p t d e c i s i o n t o r e q u e s t c o u r t r e c e i v e r s h i p i m m e d i a t e l y p u t

a n e n d t o t h e s t a l l e d t a l k s o n D a e w o o M o t o r C o m p a n y ’ s t a k e o v e r o f S a m s u n g M o t o r s .

B a c k i n g o fi ’ f r o m i t s e a r l i e r p l a n t o s e l l o f f t h e d e b t - l a d e n a u t o - m a k i n g a f fi l i a t e t o t h e

D a e w o o G r o u p , L e e K u n - h e e , S a m s u n g G r o u p c h a i r m a n , p r o m i s e d t o p u t u p p e r s o n a l

a s s e t s w o r t h a b o u t 2 . 8 t r i l l i o n w o n ( $ 2 . 4 2 b i l l i o n ) t o s h o u l d e r n e a r l y t w o - t h i r d s o f

S a m s u n g M o t o r s ’ 4 . 3 t r i l l i o n w o n d e b t . S a m s u n g ’ s fi l i n g o f c o u r t r e c e i v e r s h i p w a s a

p r o c e d u r e t o w a r d s l i q u i d a t i o n o f t h e t r o u b l e d a u t o m a k e r .

F o l l o w i n g S a m s u n g ’ s a n n o u n c e m e n t o f c o u r t r e c e i v e r s h i p f o r t h e a u t o u n i t , t h e r e

h a v e b e e n c o n t i n u a l c o n f r o n t a t i o n s b e t w e e n t h e g o v e r n m e n t a n d c r e d i t o r b a n k s o n t h e o n e

h a n d a n d S a m s u n g o n t h e o t h e r h a n d r e g a r d i n g t h e fi n a n c i a l a c c o u n t a b i l i t y o f t h e f a i l e d

S a m s u n g a u t o u n i t . S a m s u n g d e m a n d e d t h a t S a m s u n g L i f e I n s u r a n c e m u s t b e l i s t e d o n

t h e s t o c k m a r k e t i n e x c h a n g e f o r t h e c h a i r - o w n e r ’ s c a s h c o n t r i b u t i o n f o r S a m s u n g

M o t o r s . T h e g o v e r n m e n t a n d c r e d i t o r b a n k s r e i t e r a t e d t h e i r d e m a n d s f o r S a m s u n g ’ s

a d d i t i o n a l c a s h c o n t r i b u t i o n b e y o n d t h e f o u r m i l l i o n S a m s u n g L i f e s h a r e s p u t u p b y

S a m s u n g c h a i r m a n L e e K u n - h e e t o h e l p c l e a r u p t h e a u t o m a k e r ’ s d e b t p r o b l e m s . C r e d i t o r

b a n k s s e t o u t t o s a n c t i o n t h e S a m s u n g g r o u p b y t h e i r r e f u s a l t o e x t e n d t h e m a t u r i t y o f

S a m s u n g a fi i l i a t e s ’ e x i s t i n g d e b t s . S a m s u n g fi n a l l y c a v e d i n t o t h e d e m a n d s o f c r e d i t o r

b a n k s i n A u g u s t 1 9 9 9 . A s k i n g t h e o w n e r - c h a i r o f S a m s u n g t o t a k e r e s p o n s i b i l i t y f o r h i s

m a n a g e r i a l f a i l u r e fi n a n c i a l l y a n d l e g a l l y w a s a c r u c i a l i s s u e f o r t h e K o r e a n g o v e r n m e n t

w h i c h h a d t o e s t a b l i s h m a r k e t p r i n c i p l e s f o r t h e fi l t u r e . T h e s u c c e s s o f C h a e b o l r e f o r m

w a s , i n s o m e s e n s e , d e p e n d e n t u p o n w h e t h e r o r n o t t h e g o v e r n m e n t w a s a b l e t o e s t a b l i s h

m a n a g e r i a l r e s p o n s i b i l i t y f o r m i s m a n a g e m e n t .
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A n o t h e r s u p e r b i g d e a l , t h e S e m i - C o n d u c t o r d e a l , w e n t t h r o u g h s i m i l a r s t e p s ,

a l t h o u g h t h e s t o r y e n d e d d i f f e r e n t l y . B a s e d o n a n i n t e r n a t i o n a l c o n s u l t i n g fi r r n ’ s

a s s e s s m e n t i n D e c e m b e r 1 9 9 8 , H y u n d a i E l e c t r o n i c s w a s p i c k e d t o c o n t r o l m a n a g e m e n t o f

t h e j o i n t fi r m c r e a t e d w h e n H y u n d a i E l e c t r o n i c s a n d L G S e m i c o n m e r g e d . B u t L G

S e m i c o n r e s i s t e d t h e d e c i s i o n t o g i v e u p c o n t r o l o f t h e c h i p - m a k i n g g i a n t t o H y u n d a i

E l e c t r o n i c s . T h e F S C , f e a r i n g a p o s s i b l e c o l l a p s e o f t h e c h i p m e r g e r d e a l , s e n t a n

u l t i m a t u m v o w i n g t o c a l l i n a l l e x i s t i n g c r e d i t f r o m H y u n d a i E l e c t r o n i c s a n d L G S e m i c o n

i f t h e y f a i l e d t o s e t t l e t h e i r m a n a g e m e n t c o n t r o l d i s p u t e ( K o r e a H e r a l d , 1 2 / 9 / 9 8 ) . T h e

M i n i s t e r o f E c o n o m y a n d F i n a n c e w a r n e d t h e B i g F i v e t h a t t h e g o v e r n m e n t w o u l d a b o l i s h

t h e i r m a n a g e r i a l r i g h t s i f t h e y n e g l e c t e d c a r r y i n g o u t r e f o r m p r o g r a m s ( K o r e a H e r a l d ,

1 2 / 1 1 / 9 8 ) . P r e s i d e n t K i m a n n o u n c e d d u r i n g h i s i n t e r v i e w w i t h C B S t h a t t h e g o v e r n m e n t

w o u l d t a k e s e v e r e m e a s u r e s a g a i n s t a n y p a r t y w h i c h v i o l a t e d t h e a g r e e m e n t i n t h e c o n t e x t

o f t h e s e m i - c o n d u c t o r d e a l ( I b i d . 1 2 / 1 4 / 9 8 ) . L G S e n r i c o n , i n p r e p a r a t i o n f o r s e v e r e

p u n i t i v e fi n a n c i a l m e a s u r e s f r o m t h e g o v e r n m e n t a n d a s a n e fl ‘ o r t t o p u r s u e i t s o w n s e l f -

r e h a b i l i t a t i o n , r a i s e d o v e r 7 0 0 b i l l i o n w o n ( $ 5 8 3 m i l l i o n ) t h r o u g h c a p i t a l i n c r e a s e s a n d

a s s e t s a l e s . B u t t h a t f e l l s h o r t o f m e e t i n g t h e d e m a n d s o f t h e g o v e r n m e n t . P r e s i d e n t K i m

a n d h i s h a r d l i n e a i d e s r e p e a t e d l y t h r e a t e n e d t o c u t c r e d i t l i n e s t o t h e p a r t y r e s p o n s i b l e f o r

s p o i l i n g t h e b i g d e a l . C r e d i t o r b a n k s d e c i d e d t o s u s p e n d n e w c r e d i t a n d w i t h d r e w

m a t u r i n g l o a n s . T h e g o v e r n m e n t ’ s p u n i t i v e s t e p , i f a c c o m p a n i e d b y w i t h d r a w a l o f l o n g -

t e r m b a n k l o a n s , a p p e a r e d r e a d y t o d e a l a f a t a l b l o w t o L G ’ s g r o u p - w i d e fi n a n c e s ( K o r e a

H e r a l d , 1 2 / 2 8 / 1 9 9 8 ) . U n d e r h i g h p r e s s u r e fi ' o m t h e g o v e r n m e n t , t h e c h a i r - o w n e r o f L G

d e l i v e r e d h i s fi n a l d e c i s i o n d u r i n g h i s m e e t i n g w i t h P r e s i d e n t K i m t h a t L G w o u l d g i v e u p

o w n e r s h i p o f t h e n e w l y - e s t a b l i s h e d s e m i - c o n d u c t o r e n t i t y b y s e l l i n g - o fl ’ i t s s t o c k s h a r e s
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( J o o n g a n g D a i l y , 1 / 7 / 1 9 9 9 ) .

T h e s e t w o e v e n t s s h o w e d t h a t t h e K o r e a n s t a t e s t i l l h e l d a n e d g e e v e n o v e r t h e t o p

fi v e C h a e b o l s . A s l o n g a s t h e K o r e a n g o v e r n m e n t c o n t i n u e d t o fi r m l y a n d s t e a d i l y b u i l d

c o h e s i v e p o l i c y m e a s u r e s , t h e C h a e b o l c o u l d n o t b u t c a v e i n t o t h e r e f o r m d e m a n d s . I t

w a s a l s o o b v i o u s t h a t t h o s e C h a e b o l s w h o s e c a p i t a l s t r u c t u r e w a s w e a k w e r e m o r e l i k e l y

t o b e a t t e n t i v e t o g o v e r n m e n t a l d i r e c t i v e s o r t o y i e l d t o p r e s s u r e ( R e f e r t o T a b l e 5 . 7 t o s e e

t h e t o p fi v e C h a e b o l ’ s d e b t / e q u i t y r a t i o s ) . F o r i n s t a n c e , t h e D a e w o o G r o u p , w h o s e

c a p i t a l s t r u c t u r e w a s c o n s i d e r e d w e a k e s t , a n n o u n c e d t h a t i t w o u l d s l i m d o w n i t s

o p e r a t i o n s i n t o t h e a u t o m o t i v e , t r a d e a n d fi n a n c i a l s e c t o r s , a n d r e d u c e t h e n u m b e r o f i t s

s u b s i d i a r i e s fi ' o m 3 4 t o 8 i n e a r l y 1 9 9 9 . S u b s e q u e n t l y , H y u n d a i , w h o w a s a l s o b u r d e n e d

w i t h a h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o p r o m i s e d t o t r i m i t s a fl i l i a t e s f r o m 4 9 t o 2 0 b y t h e e n d o f

1 9 9 9 , m a i n l y f o c u s i n g o n c o r e b u s i n e s s l i n e s . 2 4

( 4 ) T h e D a e w o o ” P r o b l e m

I n t h e m i d d l e o f t h e s e c o n d p h a s e o f C h a e b o l r e f o r m , t h e D a e w o o l i q u i d i t y c r i s i s

w a s d i v u l g e d , t h r o w i n g t h e n a t i o n a l e c o n o m y b a c k i n t o i n s t a b i l i t y . U n l i k e t h e o t h e r b i g

fi v e C h a e b o l s , D a e w o o d i d n o t h a v e s e l f - r e s t r u c t u r i n g c a p a b i l i t y b e c a u s e o f i t s

 

2 4 U n d e r t h i s n e w r e f o r m p r o g r a m , H y u n d a i w o u l d e v e n s e l l l u c r a t i v e s u b s i d i a r i e s
a b r o a d i n c l u d i n g I n c h o n I r o n & S t e e l C o . , K u m k a n g P l a n n i n g , H y u n d a i E l e v a t o r , D a e h a n
A l u m i n u m , H y u n d a i O i l R e fi n e r y C o . , a n d H y u n d a i B r o a d c a s t S t a t i o n . H y u n d a i r e d u c e d
i t s c o r e b u s i n e s s l i n e s fi o m fi v e t o f o u r b y e x c l u d i n g p e t r o c h e m i c a l s a n d o i l r e fi n e r y . T h e
g r o u p w i l l b e d i v i d e d i n t o 4 s m a l l b u s i n e s s g r o u p s b y 2 0 0 3 , a n d w i l l d o u b l e t h e v o l u m e o f
i t s r i g h t s o fl ’ e r i n g s f r o m t h e o r i g i n a l p l a n ( 4 / 2 3 / 9 9 ) .

2 ’ D a e w o o , a s o f A p r i l 1 9 9 9 , w a s t h e t h i r d l a r g e s t a m o n g K o r e a n C h a e b o l s i n
t e r m s o f c a p i t a l s i z e ( R e f e r t o T a b l e 5 . 8 ) . T h e c o m b i n e d o u t p u t o f t h e g r o u p ’ s
s u b s i d i a r i e s a c c o u n t e d f o r a s m u c h a s 5 % o f K o r e a ’ s G D P a n d c o n t r i b u t e d m o r e t h a n
1 0 % o f t h e c o u n t r y ’ s t o t a l e x p o r t s i n 1 9 9 8 .
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s u b s t a n t i a l l y w e a k e r fi n a n c i a l a n d o p e r a t i o n a l p e r f o r m a n c e a n d v e r y l i m i t e d fi n a n c i a l a n d

m a n a g e r i a l r e s o u r c e s . N e w r i g h t s i s s u e s , w h i c h w e r e a m a j o r t o o l t o r e d u c e t h e d e b t

r a t i o s o f t h e o t h e r t o p 5 C h a e b o l s , w e r e n o t p o s s i b l e a t a l l i n t h e c a s e o f D a e w o o b e c a u s e

o f t h e l o w s t o c k p r i c e s , w h i c h r e fl e c t e d i t s p o o r p e r f o r m a n c e . R e d u c t i o n o f i t s d e b t -

e q u i t y r a t i o i n 1 9 9 8 t o 3 8 5 % w a s m a i n l y d u e t o a s s e t r e e v a l u a t i o n s a n d i n v e s t m e n t - i n - k i n d

a m o n g a f fi l i a t e s . O n J u l y 1 9 , 1 9 9 9 , D a e w o o , s t r u g g l i n g u n d e r d e b t s o f n e a r l y 6 0 t r i l l i o n

w o n , “ s o u g h t a b a i l o u t f r o m i t s c r e d i t o r s t o a v o i d i n s o l v e n c y a n d a n n o u n c e d i t w o u l d

c o n d u c t a s w e e p i n g o v e r h a u l o f i t s o p e r a t i o n s t o s t a y a fl o a t . I n r e t u r n f o r t h e b a i l o u t , t h e

c o n g l o m e r a t e o f f e r e d d o m e s t i c c r e d i t o r s a b o u t 1 0 t r i l l i o n w o n i n g r o u p a s s e t s , i n c l u d i n g

g r o u p c h a i r m a n K i m W o o - c h o o n g ’ s p e r s o n a l f o r t u n e , 2 7 a s c o l l a t e r a l ( K i m W o o - c h o o n g

o f f e r e d h i s t o t a l a s s e t s , w o r t h 1 3 0 0 . 5 b i l l i o n w o n , a s c o l l a t e r a l f o r t h e l o a n s ) . D a e w o o

c h a i r m a n K i m p r o m i s e d t o s t e p d o w n a f t e r t h e a u t o u n i t w a s p u t b a c k o n t r a c k o r i f h e

f a i l e d t o f u l fi l l t h e c o n t r a c t s w i t h c r e d i t o r b a n k s b y t h e e n d o f 1 9 9 9 . T h u s , D a e w o o

C h a i r m a n K i m f a c e d t h e r i s k o f f o r f e i t i n g m a n a g e r i a l c o n t r o l a n d a l m o s t a l l o f h i s p e r s o n a l

a s s e t s .

T h e k e y d i f f e r e n c e s b e t w e e n p r e v i o u s w o r k o u t s f o r C h a e b o l s i n t h e t o p fi v e a n d

t h a t f o r D a e w o o w e r e : 1 ) t h e s c a l e o f t h e p r o b l e m a n d i t s i m p a c t o n fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ;

2 ) l a r g e f o r e i g n d e b t s ( t o t a l $ 9 . 9 4 b i l l i o n d o l l a r s ) : t h e t o t a l c o l l a p s e o f D a e w o o i n fl i c t e d

s e r i o u s d a m a g e o n t h e o v e r a l l n a t i o n a l c r e d i b i l i t y ; 3 ) l a r g e d e b t s i n t h e f o r m o f C P

 

2 ‘ D a e w o o ’ s d e b t s t o l o c a l fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s i n c l u d e d 3 0 . 7 t r i l l i o n w o n i n
o u t s t a n d i n g b o n d s a n d c o m m e r c i a l p a p e r , a n d 1 2 . 6 t r i l l i o n w o n i n b o r r o w i n g f r o m b a n k s
a n d n o n - b a n k fi n a n c i a l fi r m s . T h e o v e r a l l d e b t t o t a l e d 6 0 t r i l l i o n w o n .

2 ’ K i m ’ s s h a r e h o l d i n g s w e r e s e t a s i d e t o r e p a y D a e w o o M o t o r ’ s d e b t b y c r e d i t o r
b a n k s i n S e p t e m b e r 1 9 9 9 .
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( c o m m e r c i a l p a p e r ) a n d c o r p o r a t e b o n d s ; a n d 4 ) i m p l i c a t i o n s f o r c u r r e n t c o r p o r a t e a n d

fi n a n c i a l s e c t o r r e s t r u c t u r i n g ( R e f e r t o M o n t h l y C h o s u n , A u g u s t 1 9 9 9 ) . T h e 6 0 t r i l l i o n

w o n d e b t ( e x c l u d i n g o fi ’ - b a l a n c e g u a r a n t e e s t o l o c a l fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ) f a r e x c e e d e d t h e

2 7 . 8 t r i l l i o n w o n t o t a l d e b t r e s t r u c t u r e d f o r a l l 7 6 “ w o r k o u t ” c o m p a n i e s t o b e c o m p l e t e d

b y J u n e 1 9 9 9 . D a e w o o M o t o r s a n d D a e w o o C o r p o r a t i o n , w h o s e c o m b i n e d d e b t w a s 2 3 . 4

t r i l l i o n w o n a s o f M a r c h 1 9 9 9 , r e q u i r e d e n o r m o u s d e b t r e s t r u c t u r i n g , i n c l u d i n g d e b t - t o -

e q u i t y s w a p s . A s a r e s u l t , t h e b a n k i n g s e c t o r w a s r e q u i r e d t o r e a l i z e s i g n i fi c a n t l o s s e s .

C o u p l e d w i t h m o r e v i g o r o u s c l a s s i fi c a t i o n c r i t e r i a ( f o r w a r d - l o o k i n g c r i t e r i a ) p l a n n e d f o r

t h e e n d o f 1 9 9 9 , m a j o r c r e d i t o r b a n k s ( K o r e a D e v e l o p m e n t B a n k , K o r e a E x c h a n g e B a n k ,

H a n b i t , K o r e a F i r s t a n d C h o H u n g ) n e e d e d s i g n i fi c a n t r e c a p i t a l i z a t i o n . I n r e t u r n , b a n k

r e c a p i t a l i z a t i o n r e q u i r e d e n o r m o u s a m o u n t s o f p u b l i c m o n e y i n j e c t e d b y t h e g o v e r n m e n t .

I n a d d i t i o n , t h e D a e w o o G r o u p ’ s l i q u i d i t y c r i s i s t o o k a h e a v y t o l l o n t h e fi n a n c e s o f t h e

g r o u p ’ s s u b c o n t r a c t o r s a n d p a r t s s u p p l i e r s , p u s h i n g m a n y o f t h e m t o t h e b r i n k o f

b a n k r u p t c y .

C h a e b o l g r o u p s w h i c h w e n t i n s o l v e n t b e f o r e D a e w o o m o b i l i z e d c a p i t a l t h r o u g h

c o m m e r c i a l b a n k s . T h e fi n a n c i a l l o s s e s o c c u r r i n g f r o m t h o s e b a n k r u p t c i e s w e r e s h a r e d

a m o n g c r e d i t o r b a n k e r s a n d t h e s t o c k h o l d e r s o f b a n k r u p t c o r p o r a t i o n s , s o t h a t t h e s h o c k

w a v e s w e r e q u i t e l i m i t e d i n t h e fi n a n c i a l m a r k e t . B u t i n t h e c a s e o f D a e w o o , fi n a n c i n g

w a s d o n e v i a t h e i s s u a n c e o f c o r p o r a t e p a p e r , b o n d s , a n d s t o c k s i n t h e s e c u r i t y m a r k e t a n d

m o s t D a e w o o - i s s u e d b o n d s w e r e p u r c h a s e d b y i n v e s t m e n t t r u s t fi r m s a n d s e c u r i t y fi r m s .

T h u s , w h e n D a e w o o w e n t b a n k r u p t , t h o s e i n v e s t o r s w h o p u r c h a s e d b e n e fi c i a r y

c e r t i fi c a t e s fi ' o m i n v e s t m e n t fi r m s s h o u l d e r e d a l a r g e p a r t o f t h e fi n a n c i a l l o s s i n c u r r e d

fi o m t h e D a e w o o l i q u i d i t y c r i s i s . I n s h o r t , t h e e f f e c t s o f t h e D a e w o o l i q u i d i t y p r o b l e m
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w e r e m u c h m o r e e x t e n s i v e t h a n t h e p r e v i o u s b a n k r u p t c i e s o f m i d - s i z e d C h a e b o l s . S t o c k

p r i c e s , w h i c h h a d b e e n o n t h e r i s e , t u m b l e d , a n d t h e b o n d m a r k e t s u f f e r e d t e m p o r a r i l y a n d

b o u n c e d b a c k , b u t i n s t a b i l i t y i n t h e s t o c k a n d m o n e y m a r k e t s w e n t o n . A s a r e s u l t , t h e

l o n g - t e r m i n t e r e s t r a t e a l s o w e n t u p a f t e r t h e D a e w o o p r o b l e m w a s d i s c l o s e d . H o w e v e r ,

t h e g o v e r n m e n t ’ s s w i f t r e s p o n s e p l a y e d a d e c i s i v e r o l e i n c a l m i n g d o w n m a r k e t

u n e a s i n e s s . T h e c o m m i t m e n t o f fi n a n c i a l a u t h o r i t i e s t o t h e i n j e c t i o n o f l i q u i d i t y , i f n e e d e d ,

a l s o h e l p e d c o n t a i n t h e p o t e n t i a l s p r e a d i n g o f s y s t e m i c r i s k s w i t h o u t u n d e r m i n i n g m a r k e t

p r i n c i p l e s .

C o n s i d e r i n g t h e w e i g h t o f D a e w o o r e l a t i v e t o t h e K o r e a n e c o n o m y a n d t h e i m p a c t

o f D a e w o o f a l l o u t o n t h e fi n a n c i a l m a r k e t , t h e r e w a s g r a v e c o n c e r n t h a t D a e w o o ’ s

p o s s i b l e f a i l u r e t o o v e r c o m e i t s l i q u i d i t y p r o b l e m s w o u l d t r i g g e r a fl e s h f o r e i g n e x c h a n g e

c r i s i s , s e n d i n g e n o r m o u s s h o c k w a v e s t o o t h e r t o p C h a e b o l s . T h i s u r g e n t s i t u a t i o n l e d t h e

K o r e a n g o v e r n m e n t t o t a k e m o r e b o l d a n d s w i f t m e a s u r e s o n t h e D a e w o o l i q u i d i t y c r i s i s .

C r e d i t o r b a n k s p r o v i d e d n e w l o a n s t o D a e w o o a n d r o l l e d o v e r t h e m a t u r e d l o a n s b e c a u s e

i t w a s i n t h e i r i n t e r e s t t o p r e v e n t D a e w o o fi o m g o i n g b a n k r u p t . U n d e r F S C m o n i t o r i n g ,

t h e f o u r c r e d i t o r b a n k s , H a n b i t , C h o H u n g , K o r e a E x c h a n g e a n d K o r e a F i r s t , f o r m e d a

t a s k f o r c e f o r D a e w o o ’ s i m m e d i a t e o v e r h a u l . L a t e r o n , b e i n g a w a r e t h a t w i t h o u t

c o o p e r a t i o n f r o m n o n - b a n k i n g fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , t h e c o m m e r c i a l b a n k s b y t h e m s e l v e s

c o u l d n o t h a n d l e t h e D a e w o o l i q u i d i t y p r o b l e m i n a n a p p r o p r i a t e m a n n e r , t h e p r e s i d e n t s o f

b a n k s , s e c u r i t i e s fi r m s a n d i n v e s t m e n t t r u s t c o m p a n i e s g o t t o g e t h e r a n d m a d e a c o n c e r t e d

e fl ‘ o r t t o c a l m t h e l o c a l fi n a n c i a l m a r k e t r e e l i n g fi o m t h e f a l l o u t o f t h e D a e w o o G r o u p ’ s

c r i s i s .

B y t h e e n d o f A u g u s t , 1 9 9 9 , t h e g o v e r n m e n t h a d n o c h o i c e b u t t o p u t m o s t
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D a e w o o u n i t s u n d e r a w o r k o u t p r o g r a m i n l i g h t o f t h e i r s e r i o u s c r e d i t s h o r t a g e s , b e c a u s e

fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s w e r e r e f u s i n g t o a c c e p t t h e i r p r o m i s s o r y n o t e s a n d w e r e p r e s s i n g

t h e m t o r e p a y d e b t s . T h e r e w a s a l s o a g r o w i n g p o s s i b i l i t y o f s e r i a l b a n k r u p t c i e s a m o n g

D a e w o o ’ s s u b c o n t r a c t o r s . T h e fi n a n c i a l m a r k e t s l i d i n t o a n u n s t a b l e s t a g e w i t h t h e r i s e o f

i n t e r e s t r a t e s a n d p l u m m e t i n g s t o c k p r i c e s . A s a c o n s e q u e n c e , t h e K o r e a n g o v e r n m e n t

f e l t c o m p e l l e d t o p r o c e e d p o s t h a s t e w i t h t h e w o r k o u t p r o g r a m . U n d e r t h e w o r k o u t

p r o g r a m , c r e d i t o r b a n k s v i r t u a l l y t o o k o v e r D a e w o o ’ s m a n a g e r i a l c o n t r o l . T h e i r j o b

i n c l u d e d r o l l o v e r s o f D a e w o o ’ s f o r e i g n d e b t s , d e b t - e q u i t y s w a p s , s p i n - o fi ’ s a n d s e l l - o fi ‘ s o f

t h e a fl i l i a t e d fi r m s a n d s e p a r a t i o n o f b u s i n e s s l i n e s . T h e F S C t o o k f u l l c o n t r o l o f D a e w o o

a fl i l i a t e s e l l - o fi ’ s , s e p a r a t i o n s , m e r g e r s a n d o t h e r s e l f - r e s c u e m e a s u r e s , d e s p i t e c r i t i c i s m

t h a t t h e K o r e a n s t a t e i n t e r v e n e d t o o h e a v i l y i n t h e p r o c e s s o f D a e w o o r e s t r u c t u r i n g .

L a r g e - s i z e d a n d c o m m e r c i a l l y v i a b l e u n i t s w e r e s e l e c t e d f o r d e b t - t o - e q u i t y s w a p s b e f o r e

b e i n g s e p a r a t e d fi ' o m t h e g r o u p a n d s o l d t o f o r e i g n e r s . S e l l i n g - o fl ‘ m a n y D a e w o o fi r m s

s w i f t l y w a s c o n s i d e r e d t h e b e s t w a y t o r e c o v e r m a r k e t s t a b i l i t y ( s t o c k p r i c e s n o s e - d i v e d

a f t e r t h e D a e w o o l i q u i d i t y c r i s i s w a s e x p o s e d t o t h e p u b l i c ) .

U n d e r t h e r e s t r u c t u r i n g p l a n s i g n e d o n A u g u s t 1 6 , 1 9 9 9 , t h e D a e w o o G r o u p a n d

i t s c r e d i t o r s a g r e e d t o r e d u c e t h e c o n g l o m e r a t e ’ s u n i t s t o s i x a u t o - r e l a t e d b u s i n e s s e s ,

w h i l e s p i n n i n g o fi ’ a n d s e l l i n g t h e r e m a i n i n g 1 9 u n i t s b y t h e e n d o f 1 9 9 9 . O f 2 5 a fl i l i a t e d

fi r m s , 1 2 D a e w o o u n i t s , i n c l u d i n g D a e w o o M o t o r , D a e w o o M o t o r S a l e s , S s a n g y o u n g

M o t o r , D a e w o o C a p i t a l , D a e w o o H e a v y I n d u s t r y , D a e w o o E l e c t r o n i c s , D a e w o o

E l e c t r o n i c A p p l i a n c e s , D a e w o o T e l e c o m m u n i c a t i o n s , K y o n g n a m C o r p o r a t i o n , O r i o n
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E l e c t r o n i c s , a n d D i a n u s C l u b K o r e a , w e r e p l a c e u n d e r w o r k o u t p l a n s 2 8 b y D a e w o o ’ s

c r e d i t o r b a n k s a n d o t h e r fi n a n c i a l i n s t i t u t i o n s ( J o o n g a n g D a i l y , 8 / 2 6 / 9 9 ) . A s o f

D e c e m b e r 1 9 9 9 , D a e w o o , w h i c h o n c e h a d 3 7 a f f i l i a t e d fi r m s i n d i v e r s e i n d u s t r i e s a n d

r a n k e d a s t h e s e c o n d l a r g e s t a s s e t h o l d e r i n K o r e a , w a s v i r t u a l l y d i s s o l v e d , l e a v i n g i t s 1 2

m a j o r fi r m s u n d e r w o r k o u t p r o g r a m s . K i m W o o - c h o o n g , t h e o w n e r - c h a i r o f D a e w o o ,

w h o w a s o n c e a l e g e n d a r y fi g u r e i n b u s i n e s s c i r c l e s f o r h i s s w i f t r i s e t o t h e a p e x , fi z z l e d

o u t , j u s t l i k e h i s o w n b u s i n e s s .

H o w e v e r , t h e fi n a n c i a l i n d u s t r y b o r e h u g e l o s s e s t h a t c u t i n t o c a p i t a l a d e q u a c y

r a t i o s . I n t h e fi r s t p l a c e , c r e d i t o r s w e r e n o t a b l e t o c o l l e c t i n t e r e s t p a y m e n t s fi ' o m t h e 1 2

D a e w o o fi r m s p u t u n d e r t h e w o r k o u t r e h a b i l i t a t i o n p r o g r a m . O u t r i g h t d e b t w r i t e - o f f s a n d

t h e s w a p p i n g o f l o a n s f o r e q u i t i e s a l s o r a i s e d t h e fi n a n c i a l l o s s e s o f t h e fi n a n c i a l

i n s t i t u t i o n s i n v o l v e d . T h e D a e w o o E c o n o m i c I n s t i t u t e f o r e t o l d t h a t t h e o v e r a l l l o s s e s

f r o m t h e c r u m b l i n g D a e w o o G r o u p w o u l d r e a c h 2 0 - 3 0 t r i l l i o n w o n . A m o n g t h e s e l o s s e s ,

i n v e s t m e n t t r u s t c o m p a n i e s , w h i c h s h o u l d b e t h e fi r s t t o h o l d t h e m s e l v e s a c c o u n t a b l e f o r

p o t e n t i a l l o s s e s f r o m t h e i r i n v e s t m e n t s , b o r e a b o u t 1 3 - 1 4 t r i l l i o n w o n . B a n k s w h i c h

i n v e s t e d i n t h o s e i n v e s t m e n t fi r m s b o r e 2 . 4 t o 2 . 8 t r i l l i o n w o n o f t h a t 1 3 - 1 4 t r i l l i o n w o n .

T h e g o v e r n m e n t s t e p p e d i n l a t e r w i t h t h e i n f u s i o n o f p u b l i c f u n d s t o r e c a p i t a l i z e t r u s t a n d

i n v e s t m e n t f u n d s . T h e t o t a l a m o u n t o f p u b l i c f u n d s t o b e i n f u s e d f o r t h e fi n a n c i a l r e s c u e

w a s e x p e c t e d t o a m o u n t t o 1 9 t o 2 8 t r i l l i o n w o n o v e r t i m e .

B y d i s s o l u t i o n o f t h e s e c o n d l a r g e s t C h a e b o l , t h e g o v e r n m e n t d e m o n s t r a t e d i t s

 

2 ’ T h e w o r k o u t p r o g r a m i n v o l v e d a t e m p o r a r y f r e e z e o n t h e d e b t s o f a c o m p a n y
w h i l e i t s c r e d i t o r b a n k s p r o v i d e d i t w i t h o p e r a t i o n a l fi r n d s . T h e c o n v e r s i o n o f l o a n s f o r
i n v e s t m e n t a n d w r i t e - o f f s w a s a l s o a n i m p o r t a n t p a r t o f w o r k o u t p r o g r a m ( K o r e a H e r a l d ,

8 / 2 6 / 1 9 9 9 ) .
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d e t e r m i n a t i o n t o c a r r y o u t C h a e b o l r e s t r u c t u r i n g . T h e b r e a k - u p o f t h e D a e w o o G r o u p

s h o c k e d i t s C h a e b o l c o l l e a g u e s a n d m a d e i t c l e a r t o f o r e i g n i n v e s t o r s t h a t t h e K o r e a n s t a t e

w a s fi l l l y c o m m i t t e d t o C h a e b o l r e s t r u c t u r i n g . T h e o t h e r b i g - fi v e C h a e b o l s b e c a m e m o r e

a t t e n t i v e t o t h e d i r e c t i v e s o f t h e g o v e r n m e n t a n d a c c e l e r a t e d t h e i r r e f o r m e f f o r t s . T h e

D a e w o o c a s e s h o w e d t h a t t h e d e b t - r i d d e n C h a e b o l s r e m a i n e d v u l n e r a b l e t o t h e p r e s s u r e

o f t h e g o v e r n m e n t . W i t h t h e d i s s o l u t i o n o f t h e D a e w o o g r o u p , t h e K o r e a n m y t h o f “ t o o

b i g t o f ' ” w a s c o m p l e t e l y s h a t t e r e d .

( 5 ) M a i n P o l i c y T a r g e t s ( F i v e P l u s T h r e e ) A n d R e f o r m R e s u l t s

T h e K o r e a n s t a t e d e v e l o p e d a fi v e - p o i n t p a c t ( w i t h t h e l a t e r a d d i t i o n o f t h r e e m o r e

p o i n t s ) w i t h t h e C h a e b o l i n i t s e fi ’ o r t s t o t r a n s f o r m t h e C h a e b o l i n t o m o r e m a r k e t - o r i e n t e d

e n t i t i e s . T h e o b j e c t i v e o f C h a e b o l r e f o r m w a s n o t o n l y t o h o l d t h e C h a e b o l s u b j e c t t o t h e

p r i n c i p l e s o f m a r k e t b u t a l s o t o e n h a n c e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s i n t h e

g l o b a l m a r k e t w i t h l e a n e r c o n t r o l s t r u c t u r e s a n d h e a l t h i e r c a p i t a l s t r u c t u r e s . T h i s s t u d y

w i l l n o w c o n s i d e r t h e r e s u l t s o f r e f o r m e f f o r t s i n t h e c o n t e x t o f t h e “ fi v e ( p l u s t h r e e ) p o i n t

9 ,p a c t .

( a ) E n h a n c e m e n t o f T r a n s p a r e n c y o f C o r p o r a t e M a n a g e m e n t a n d A c c o u n t a b i l i t y o f
t h e C o n t r o l l i n g S h a r e h o l d e r

T h e m a i n o b j e c t i v e o f c o n t r o l s t r u c t u r e r e f o r m w a s t o p r e v e n t t h e o w n e r - c h a i r

fi o m w i e l d i n g d e s p o t i c p o w e r i n t h e d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e s s a n d t o m a k e t h e m a n a g e r i a l

p r o c e s s t r a n s p a r e n t . T h e c o n t r o l s t r u c t u r e o f c o r p o r a t i o n s u s u a l l y c o n s i s t e d o f a b o a r d o f

d i r e c t o r s , a g e n e r a l m e e t i n g o f s t o c k h o l d e r s , a u d i t o r s , a n d e m p l o y e e s . B u t m o s t o f t h e s e
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g o v e r n i n g i n s t i t u t i o n s h a d s t o p p e d w o r k i n g a s o r i g i n a l l y d e s i g n e d u n d e r t h e K o r e a n

C h a e b o l s y s t e m . T h u s , t h e o w n e r - c h a i r , w h o m a y h a v e b e e n p o s i t i o n e d e i t h e r w i t h i n o r

o u t s i d e a n e n t e r p r i s e , e x e r c i s e d a w i d e r a n g e o f p o w e r , b u t w a s n o t a c c o u n t a b l e f o r t h e

c o n s e q u e n c e s o f h i s m a n a g e r i a l d e c i s i o n s . A s a r e s u l t , t h e C h a e b o l w e r e d r i v e n i n t o

g i g a n t i c i n v e s t m e n t p r o j e c t s , o f t e n r e fl e c t i n g t h e o w n e r - c h a i r s ’ a s p i r a t i o n s f o r b i g g e r

c o n g l o m e r a t e s r a t h e r t h a n s t r a t e g i c m a r k e t a n a l y s i s ( s e e C h a p t e r I V ) . T h e f e r v e n t d r i v e

t o w a r d e x p a n s i o n p l a i n l y l e d t o o v e r c a p a c i t y i n m a j o r i n d u s t r i e s o v e r a n d o v e r . T h e

p o l i c y - m a k e r s b e l i e v e d t h a t i f i t w a s l e f t u n c l e a r a s t o w h o w a s a c c o u n t a b l e f o r d e c i s i o n s

m a d e , K o r e a w o u l d s u f f e r fi ' o m e x c e s s c a p a c i t y i n m a j o r i n d u s t r i e s t i m e a n d a g a i n i n t h e

n e a r f u t u r e . A c c o r d i n g l y , t h e c e n t r a l r e f o r m m e a s u r e s i n t h i s a r e a w e r e t o d i f f u s e

m a n a g e r i a l p o w e r w h i c h w a s o v e r l y c o n c e n t r a t e d i n t h e h a n d s o f t h e o w n e r - c h a i r s , t o

r e h a b i l i t a t e t h e fi l n c t i o n s o f t h e g o v e r n i n g i n s t i t u t i o n s , a n d t o m a k e t h e c o r p o r a t e

m a n a g e r i a l p r o c e s s t r a n s p a r e n t .

F i r s t o f a l l , t h e g o v e r n m e n t r e v i s e d t h e l a w r e g a r d i n g t h e r i g h t s o f m i n o r

s t o c k h o l d e r s w h o h a d b e e n l a r g e l y n e g l e c t e d . U n d e r t h e r e v i s e d p r o v i s i o n s , i t b e c a m e

e a s i e r f o r m i n o r s h a r e h o l d e r s t o d e m a n d a c c o u n t a b i l i t y fi ' o m t h e c h a i r - o w n e r , b e c a u s e

m i n o r s h a r e h o l d e r s w i t h 0 . 0 0 5 % o f s h a r e s , i n s t e a d o f 0 . 0 1 % ( u n d e r p r e v i o u s l a w ) w e r e

a b l e t o s u e t h e c h i e f - d i r e c t o r . O t h e r e f f o r t s h a v e b e e n u n d e r w a y t o i m p r o v e t h e r i g h t s o f

m i n o r s t o c k h o l d e r s . T h e C o r p o r a t e G o v e r n a n c e R e f o r m C o n u n i t t e e ( C G R C ) ” s u g g e s t e d

 

2 9 T h e C h a i r o f t h e F S C a n n o u n c e d i n M a r c h 1 9 9 9 , t h a t t h e F S C w o u l d
c o n c e n t r a t e i t s i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s o n d i f f u s i n g t h e c o n t r o l s t r u c t u r e c o n c e n t r a t e d i n t h e
h a n d s o f t h e o w n e r - c h a i r . I n o r d e r t o t a c k l e t h e o u t d a t e d c o r p o r a t e g o v e r n a n c e , t h e
g o v e r n m e n t f o r m e d t h e C o r p o r a t e G o v e r n a n c e R e f o r m C o m m i t t e e ( C G R C ) w h i c h
c o n s i s t e d o f a c a d e m i c s p e c i a l i s t s , b u r e a u c r a t i c t e c h n o c r a t s , b u s i n e s s r e p r e s e n t a t i v e s a n d

o t h e r s . T h e m a i n t a s k o f t h e C G R C w a s t o d r a w u p a s e t o f p r i n c i p l e s f o r b e t t e r
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t h a t , t o m a k e c o r p o r a t e d a t a m o r e a v a i l a b l e t o m i n o r s h a r e h o l d e r s , r e s t r i c t i o n s o n

r e q u e s t i n g d e t a i l e d a c c o u n t i n g i n f o r m a t i o n f o r a fi r m m u s t b e e a s e d . T h e c u r r e n t b u s i n e s s

l a w r e q u i r e s s h a r e h o l d e r s t o o w n m o r e t h a n 3 % o f t h e t o t a l s t a k e o f a fi r m f o r a p e r i o d o f

m o r e t h a n s i x m o n t h s t o r e q u e s t t h e fi r r n ’ s a c c o u n t i n g i n f o r m a t i o n . T h e s u g g e s t e d s t o c k

t r a n s a c t i o n l a w r e q u i r e s s h a r e h o l d e r s t o p o s s e s s m o r e t h a n o n e p e r c e n t t o a c q u i r e d e t a i l e d

a c c o u n t i n g i n f o r m a t i o n .

S e c o n d , c o n c e r n i n g a u d i t s , c o r p o r a t i o n s l i s t e d i n t h e s t o c k m a r k e t w i t h m o r e t h a n

a c e r t a i n a m o u n t o f a s s e t s w e r e r e q u i r e d t o e s t a b l i s h i n e a c h fi r m a n a u d i t i n g c o m m i s s i o n ,

w i t h t w o - t h i r d s o f t h e m e m b e r s h i p c o m i n g f r o m o u t s i d e t h e fi r m . T h e n t h e g o v e r n m e n t

t o u g h e n e d q u a l i fi c a t i o n s f o r o u t s i d e d i r e c t o r s t o p r e v e n t C h a e b o l o w n e r s f r o m a p p o i n t i n g

t h e i r r e l a t i v e s o r o t h e r f a i t h f u l p r o t e g e s . D u r i n g t h e p a s t , t h e f o u n d e r s o f K o r e a n fi r m s

t y p i c a l l y s e l e c t e d o u t s i d e d i r e c t o r s a m o n g t h e i r fi i e n d s , c o l l e a g u e s , a n d r e l a t i v e s , r e s u l t i n g

i n i m p r o p e r m o n i t o r i n g o f t h e fi r m s ’ m a n a g e m e n t . F u r t h e r m o r e , t h e g o v e r n m e n t

s t r e n g t h e n e d d i s c i p l i n a r y m e a s u r e s t o w a r d o u t s i d e a u d i t o r s a n d p e r s o n s i n v o l v e d i n

a c c o u n t i n g - r e l a t e d i s s u e s .

T h i r d , t o r e h a b i l i t a t e t h e a u t h o r i t y o f t h e b o a r d o f d i r e c t o r s i n t h e d e c i s i o n - m a k i n g

p r o c e s s , K o r e a ’ s l i s t e d fi r m s w i t h t o t a l a s s e t s o f m o r e t h a n o n e t r i l l i o n w o n ( $ 8 3 4 . 7 2

m i l l i o n ) w e r e s u p p o s e d t o h a v e b o a r d s o f d i r e c t o r s c o m p r i s e d o f m o r e t h a n e i g h t

m e m b e r s , w i t h h a l f o f t h e s e a t s fi l l e d b y o u t s i d e d i r e c t o r s b y t h e e n d o f 1 9 9 9 , s o t h a t t h e

 

c o r p o r a t e g o v e r n m e n t o f K o r e a n fi r m s . C G R C w e n t t h r o u g h v a r i o u s p u b l i c h e a r i n g s a n d
s e m i n a r s , a n d u n v e i l e d d r a f t g u i d e l i n e s f o r c o r p o r a t e g o v e r n a n c e i n O c t o b e r 1 9 9 9 . T h e i r
w o r k i s s t i l l u n d e r w a y .
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m a n a g e r i a l a u t h o r i t y w o u l d b e t a k e n o v e r b y t h e b o a r d s o f d i r e c t o r s f r o m t h e o w n e r -

c h a i r s . A l o n g w i t h t h e r e s t r u c t u r i n g o f t h e g o v e r n a n c e s t r u c t u r e , t h e g o v e r n m e n t o r d e r e d

t h e C h a e b o l t o i n t r o d u c e c o m b i n e d fi n a n c i a l s t a t e m e n t s b y t h e e n d o f 1 9 9 9 ( t h e o r i g i n a l

p l a n w a s t o i n t r o d u c e c o m b i n e d fi n a n c i a l s t a t e m e n t s b y 2 0 0 0 ) ( J o o n g a n g D a i l y ,

2 / 2 4 / 1 9 9 8 ) . T h e i n t r o d u c t i o n o f c o n s o l i d a t e d fi n a n c i a l s t a t e m e n t s w o u l d s h o w t h e a s s e t s

a n d l i a b i l i t i e s o f a b u s i n e s s g r o u p a n d t h e c a p i t a l fl o w a m o n g t h e g r o u p ’ s s u b s i d i a r i e s .

T h e c o n s o l i d a t e d fi n a n c i a l s t a t e m e n t s w o u l d a l s o e n a b l e t h e fi n a n c i a l w a t c h d o g s t o s e e t h e

w h o l e p i c t u r e o f a g r o u p ’ s fi n a n c i a l o p e r a t i o n s a n d i t s fi n a n c i a l s t a t u s . I n a d d i t i o n , t h e

g o v e r n m e n t o r d e r e d C h a e b o l g r o u p s t o d i s m a n t l e t h e c o n t r o l t o w e r s u n d e r t h e o w n e r -

c h a i r s , s u c h a s t h e P l a n n i n g O fi c e a n d t h e g i g a n t i c S e c r e t a r y O fi i c e , a n d d e m a n d e d t h e

o w n e r - c h a i r s t a k e o v e r t h e C E O p o s i t i o n s o f t h e c o r e c o m p e t e n c i e s . B y d o i n g t h i s , t h e

g o v e r n m e n t t r i e d t o i m p o s e m a n a g e r i a l a c c o u n t a b i l i t y o n t h e o w n e r - c h a i r w h o h a d

c o m m a n d e d t h e a fi l i a t e d fi r m s f r o m o u t s i d e .

( b ) S i g n i fi c a n t I m p r o v e m e n t o f C a p i t a l S t r u c t u r e : L o w e r i n g D e b t / E q u i t y R a t i o s

D u r i n g t h e r a p i d g r o w t h e r a , f r o m t h e 1 9 6 0 5 t o t h e 1 9 8 0 s , d o m e s t i c c o m p a n i e s

h a d t o r a i s e m o n e y a l m o s t s o l e l y t h r o u g h b a n k l o a n s b e c a u s e t h e c a p i t a l m a r k e t w a s

u n d e r d e v e l o p e d a t t h a t t i m e . I n a d d i t i o n , t h e s i t u a t i o n o f a c l o s e d m a r k e t , c o u p l e d w i t h a

m o n o p o l y o r o l i g o p o l y , fi n a n c i a l a i d a n d t a x s u p p o r t f r o m t h e g o v e r n m e n t , m a d e t h e r i s k

o f b a n k r u p t c y v e r y l o w , t h e r e b y m a k i n g h i g h d e b t m o r e a t t r a c t i v e . T h i s s i t u a t i o n a l l o w e d

c o m p a n i e s t o m a x i m i z e t h e b e n e fi t s o f d e b t , 3 0 s u c h a s t a x s u b s i d i e s , w i t h o u t c o n c e r n o v e r

 

3 ° A c c o r d i n g t o t h e M & M m o d e l ( t h e t h e o r y d e v e l o p e d b y M o d i g l i a n n i a n d
M i l l d e r ) , a h i g h l y l e v e r a g e d fi r m h a s a h i g h e r c h a n c e o f b a n k r u p t c y , t h e r e b y i n c u r r i n g
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t h e c o s t o f d e b t c a u s e d b y p o s s i b l e b a n k r u p t c y , w h i l e s e i z i n g i n v e s t m e n t o p p o r t u n i t i e s

t h r o u g h a g g r e s s i v e i n v e s t m e n t s fi n a n c e d b y b a n k l o a n s .

S i n c e t h e m i d - 1 9 8 0 5 , t h e a d v a n t a g e s o f a h i g h d e b t - t o - e q u i t y r a t i o h a v e d e c r e a s e d

r a p i d l y a s p o t e n t i a l b a n k r u p t c y c o s t s i n c r e a s e d w i t h r a p i d m a r k e t o p e n i n g a n d i n c r e a s i n g

c o m p e t i t i o n . T h e a d v a n t a g e s o f a h i g h d e b t - t o - e q u i t y r a t i o b e g a n t o d e c r e a s e fi r r t h e r i n

1 9 9 6 , w i t h t h e p r o fi t a b i l i t y o f d o m e s t i c c o m p a n i e s d e c r e a s i n g . O n t h e o t h e r h a n d ,

p o t e n t i a l b a n k r u p t c y c o s t s i n c r e a s e d w i t h r a p i d m a r k e t o p e n i n g s a n d i n c r e a s i n g

c o m p e t i t i o n i n g l o b a l i z a t i o n i n t h e 1 9 9 0 5 .

T h u s , t h e i m p r o v e m e n t o f w e a k c a p i t a l s t r u c t u r e a p p e a r e d t o b e a n e s s e n t i a l

r e q u i r e m e n t t o e n h a n c e t h e c o m p e t i t i v e n e s s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s i n t h e g l o b a l m a r k e t

o v e r t i m e a n d l e s s e n t h e r i s k o f i n s o l v e n c y . F o r i n s t a n c e , K o r e a n c o r p o r a t i o n s h a v e m u c h

h i g h e r i n t e r e s t e x p e n s e s t o t o t a l e x p e n s e s d u e t o h i g h e r d e b t / e q u i t y r a t i o s , a s c o m p a r e d

w i t h t h e i r g l o b a l c o m p e t i t o r s ( R e f e r t o T a b l e 4 . 5 ) . I n t u r n , t h e i n c r e a s e d i n t e r e s t e x p e n s e s

o n b o r r o w e d m o n e y l o w e r e d t h e c o r p o r a t i o n s ’ o r d i n a r y i n c o m e t o s a l e s , d e s p i t e t h e f a c t

t h a t K o r e a n c o r p o r a t i o n s h a v e h a d r e l a t i v e l y g o o d o p e r a t i n g i n c o m e t o s a l e s .

A c c o r d i n g l y , r e d u c i n g d e b t / e q u i t y r a t i o s t o l e s s t h a n 2 0 0 % b y t h e e n d o f 1 9 9 9 w a s s e t a s a

p o l i c y t a r g e t . T h e r e d u c t i o n o f t h e h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o w a s a l s o r e c o m m e n d e d a s a w a y

t o p r o t e c t K o r e a n c o r p o r a t i o n s fi o m i n t e r n a t i o n a l h o t m o n e y a t t a c k s . C o r p o r a t i o n s w i t h

h e a l t h y c a p i t a l s t r u c t u r e s a r e l e s s v u l n e r a b l e t o fi n a n c i a l c r i s i s t h a n h i g h l y i n d e b t e d o n e s .

I n o r d e r t o c a r r y o u t t h e d e b t - r e d u c t i o n p r o g r a m , t h e F S C r e q u i r e d a n a g r e e m e n t

 

p o t e n t i a l b a n k r u p t c y c o s t s . S o , a s t h e d e b t o f a fi r m i n c r e a s e s , b o t h t h e b e n e fi t s o f d e b t
( t a x s u b s i d i e s ) a n d t h e c o s t o f d e b t ( b a n k r u p t c y c o s t s ) r i s e . A t s o m e p o i n t , t h e c o s t o f
d e b t s u r p a s s e s t h e b e n e fi t s o f d e b t . T h a t i s t h e p o i n t w h e r e t h e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o
m a x i m i z e s t h e fi r r n ’ s v a l u e , t h a t i s , t h e o p t i m a l c a p i t a l s t r u c t u r e .
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b e t w e e n e a c h C h a e b o l a n d i t s d e s i g n a t e d c r e d i t o r b a n k s o n a C a p i t a l S t r u c t u r e

I m p r o v e m e n t P r o g r a m ( C S I P ) a t t h e t i m e o f a n e w l o a n o r t e r m e x t e n s i o n o n e x i s t i n g

l o a n s . E a c h C S I P i s s u p p o s e d t o a d d r e s s t h e f o l l o w i n g i t e m s : p h a s e d r e d u c t i o n o f

d e b t / e q u i t y r a t i o s , a s s e t s a l e s a n d i s s u a n c e o f n e w e q u i t y , r e m o v a l o f c r o s s - d e b t

g u a r a n t e e s , i m p r o v e d c o r p o r a t e g o v e r n a n c e , a n d i f n e c e s s a r y , d e b t / e q u i t y c o n v e r s i o n . I f a

C h a e b o l d i d n o t f u l l y c o m p l y w i t h i t s C S I P , t h e d e s i g n a t e d c r e d i t o r b a n k s w o u l d s u s p e n d

n e w l o a n s a n d w i t h d r a w e x i s t i n g l o a n s t o t h e C h a e b o l . Y i e l d i n g t o t h e m o u n t i n g p r e s s u r e

f r o m t h e g o v e r n m e n t , e a c h o f t h e B i g F i v e C h a e b o l s s u b m i t t e d t h e c a p i t a l s t r u c t u r e

a g r e e m e n t t o t h e i r d e s i g n a t e d c r e d i t o r b a n k s ( K o r e a H e r a l d , 1 2 / 1 6 / 1 9 9 8 ) . T h e fi n a n c i a l

r e g u l a t o r w a s t o p e r i o d i c a l l y v e r i f y t h a t t h e c a p i t a l s t r u c t u r e a g r e e m e n t w a s b e i n g c a r r i e d

o u t .

T h e F S C a n d c r e d i t o r b a n k s w e r e e n c o u r a g e d t o u s e t h e f o l l o w i n g m e t h o d s t o

i m p r o v e fi n a n c i a l s t a t u s : s a l e o f s u b s i d i a r i e s ( i n c l u d i n g p r o fi t a b l e o n e s ) , j o i n t v e n t u r e s w i t h

b o t h o v e r s e a s a n d d o m e s t i c e n t e r p r i s e s , s a l e o f r e a l e s t a t e a n d o t h e r a s s e t s , i n v e s t m e n t o f

t h e c h a i r - o w n e r ’ s p e r s o n a l p r o p e r t y , a n d r i g h t s o fl ‘ e r i n g . H o w e v e r , d u r i n g t h e e a r l y p h a s e

o f t h e C S I P p r o g r a m ( 1 9 9 8 ) , t h e C h a e b o l l a r g e l y f a i l e d t o i m p r o v e t h e i r c a p i t a l s t r u c t u r e .

A s s e t a n d e q u i t y v a l u e s w e r e d e p r e s s e d a m i d e c o n o m i c c r i s i s . I t t o o k a l o n g t i m e t o s e l l

a s s e t s o r t o a t t r a c t f o r e i g n i n v e s t m e n t f o r j o i n t v e n t u r e s . F o r e i g n i n v e s t o r s w e r e w a r y

o v e r i s s u e s l i k e n e g a t i v e a s s e t v a l u e s , p o t e n t i a l l a b o r u n r e s t , a n d g o v e r n m e n t i n t e r f e r e n c e .

T h e C h a e b o l r e s i s t e d , c o n t e n d i n g t h a t r a i s i n g c a s h t h r o u g h j o i n t v e n t u r e s a n d t h e s a l e o f

s u b s i d i a r i e s a n d a s s e t s w a s u n r e a l i s t i c u n d e r a d e p r e s s e d m a r k e t . D u r i n g a g o v e r r u n e n t -

b u s i n e s s c o n f e r e n c e , t h e C h a e b o l i n s i s t e d t h a t r e e v a l u a t i o n o f a s s e t s w a s a f e a s i b l e w a y t o

r e d u c e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s ( J o o n g a n g D a i l y , 7 / 2 7 / 1 9 9 8 ) . T h e F K I a s s e r t e d t h a t
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r e d u c i n g d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s t o 2 0 0 % b y t h e e n d o f 1 9 9 9 w a s a n i m p o s s i b l e t a s k ,

c o n s i d e r i n g t h e a m o u n t o f c a p i t a l r e q u i r e d t o a c h i e v e t h a t g o a l . F o r i n s t a n c e , t h e l i s t e d

fi r m s o f 3 0 C h a e b o l s i n t h e m a n u f a c t u r i n g s e c t o r n e e d e d 5 1 0 - 1 5 2 0 t r i l l i o n w o n . K o r e a n

c o m p a n i e s ’ d e b t s w e r e s i m p l y t o o h u g e t o b e r e d u c e d t o 2 0 0 % o r l o w e r w i t h i n t w o y e a r s

t h r o u g h a s s e t s a l e s o r f o r e i g n i n v e s t m e n t ( j o i n t v e n t u r e s ) . D e b t - t o — e q u i t y s w a p s w e r e

c o n s i d e r e d t o b e a n a c c e p t a b l e a l t e r n a t i v e a s l o n g a s m a n a g e r i a l r i g h t s w e r e n o t t a k e n

a w a y b y c r e d i t o r b a n k s ( K E I , F K I 1 0 / 1 3 / 1 9 9 8 ) . T h e F K I a l s o i n s i s t e d t h a t w h e n t h e

g o v e r n m e n t c a l c u l a t e d d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s , i t m u s t e x c l u d e d e b t s w h i c h r e q u i r e d n o

c u r r e n t i n t e r e s t p a y m e n t s . T h e C h a e b o l w e r e n o t a b l e t o s e l l t h e i r r e a l e s t a t e a n d fi r m s i n

t h e d o m e s t i c m a r k e t i n w h i c h m o s t c a p i t a l i s t s w e r e u n d e r a c a s h - c r u n c h . T h e r i g h t s i s s u e s

i n t h e s t o c k m a r k e t w a s n o t a g o o d m e t h o d e i t h e r b e c a u s e t h e s t o c k m a r k e t w a s s t i l l a t t h e

b o t t o m ( J o o n g a n g D a i l y , 1 0 / 2 6 / 9 8 ) .

T h e C h a e b o l a t t e m p t e d t o r e d u c e t h e i r h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o s b y r e e v a l u a t i o n o f

a s s e t s . I n t h e p r o c e s s o f r e e v a l u a t i o n , t h e C h a e b o l i n fl a t e d t h e i r a s s e t v a l u e s o n p u r p o s e .

I n f a c t , t h e a g g r e g a t e d e b t r a t i o f o r t h e t o p fi v e C h a e b o l s w a s 2 8 4 % w i t h a s s e t

r e a p p r a i s a l s a t t h e e n d o f 1 9 9 8 , a n d 3 6 1 . 2 % w i t h o u t ( R e f e r t o T a b l e 5 . 7 ) . H y u n d a i ’ s d e b t

r a t i o i n p a r t i c u l a r w a s 3 1 2 % w i t h r e a p p r a i s a l , a n d 4 4 9 % w i t h o u t . D a e w o o ’ s d e b t r a t i o

w a s 3 8 5 % w i t h r e a p p r a i s a l , a n d 4 9 4 % w i t h o u t . T h u s , d u r i n g a y e a r - l o n g d e b t - r e d u c t i o n

p r o g r a m , t h e C h a e b o l b a s i c a l l y p u l l e d d o w n t h e i r d e b t / e q u i t y r a t i o s o n l y o n p a p e r " 1 ( R e f e r

 

3 ' T h e r e w e r e a f e w C h a e b o l s w h i c h s u c c e s s f u l l y u n d e r w e n t d e b t - r e d u c t i o n
p r o g r a m s . A s o f t h e e n d o f 1 9 9 8 , L o t t e , a c o n f e c t i o n e r y - r e t a i l - s e r v i c e g i a n t , p o s t e d t h e
l o w e s t d e b t - t o - e q u i t y r a t i o , a t 1 1 7 . 8 % , f o l l o w e d b y C h e i l j e d a n g ( 1 3 3 . 2 % ) a n d D o n g k u k
S t e e l ( 1 9 8 . 4 % ) . I n c o n t r a s t , t h e a v e r a g e d e b t r a t i o f o r t h e t 0 p 3 0 C h a e b o l s s t o o d a t
3 7 9 . 8 % , w i t h t h o s e o f s o m e h e a v i l y i n d e b t e d g r o u p s , l i k e A n a m a n d S s a n g y o u n g ,
r e a c h i n g 1 , 4 0 3 % a n d 8 , 3 5 4 % r e s p e c t i v e l y . U n l i k e o t h e r C h a e b o l s r e s o r t i n g t o a s s e t
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t o T a b l e 5 . 7 ) .

T h e F S C w a r n e d t h a t i t w a s n o t a c c e p t a b l e f o r t h e C h a e b o l t o c u t t h e i r r a t i o s b y

a s s e t r e e v a l u a t i o n . T h e M O E F m a d e i t c l e a r t h a t t h e g o v e r n m e n t w o u l d n o t r e c o g n i z e t h e

t o p fi v e C h a e b o l s ’ d e b t r e d u c t i o n s t h r o u g h a s s e t r e e v a l u a t i o n . I n a d d i t i o n , t h e F S C

r e j e c t e d t h e p r o p o s a l o f t h e C h a e b o l t h a t d e b t - e q u i t y s w a p s m u s t b e e m p l o y e d a s a

r e a l i s t i c w a y o f r e d u c i n g t h e h i g h c o r p o r a t e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o , b e c a u s e b a n k s w e r e n o t

r e a d y fi n a n c i a l l y t o t r a d e d e b t f o r e q u i t y . T h e F S C d i d m e n t i o n t h a t t h e e x c h a n g e o f d e b t

f o r e q u i t y c o u l d b e t h e l a s t r e s o r t , b u t t h e F S C i n t e n s i fi e d p r e s s u r e o n t h e C h a e b o l t o s e l l

o fi ‘ t h e i r c a s h - s u r p l u s a f fi l i a t e s fi r s t . A t t h e s a m e t i m e , t h e F S C e n c o u r a g e d t h e C h a e b o l t o

i n s u r e t h e r i g h t s o f e q u i t y i n t h e s t o c k m a r k e t . I n r e s p o n s e t o t h e g o v e r n m e n t ’ s i n t e n s i fi e d

p r e s s u r e , H y u n d a i a n d D a e w o o , w h i c h w e r e t h e m o s t i n d e b t e d a m o n g t h e t o p fi v e

C h a e b o l s , s u b m i t t e d t h e i r p r o p o s a l s t o r e d u c e t h e i r d e b t s w i t h o u t r e a p p r a i s a l i n e a r l y

1 9 9 9 . A s a m a t t e r o f f a c t , r i g h t s o f f e r i n g s b e c a m e t h e d o m i n a n t m e t h o d t o r e d u c e

d e b t / e q u i t y r a t i o s i n M a y - J u n e , 1 9 9 9 , a s t h e s t o c k m a r k e t r e b o u n d e d t o w a r d h i g h e r

e x p a n s i o n . F r o m M a r c h 1 9 9 9 o n , t h e C h a e b o l b e g a n t o s h o w t h e i r s i n c e r e e f f o r t s t o c u t

d e b t / e q u i t y r a t i o s u n d e r a f a v o r a b l e s t o c k m a r k e t .

A s o f t h e e n d o f J u n e , 1 9 9 9 , 5 8 o f t h e 1 2 5 t o p - 3 O - C h a e b o l a fi i l i a t e d l i s t e d fi r m s ,

o r 4 6 . 4 % , h a d a l r e a d y r e g i s t e r e d d e b t r a t i o s o f b e l o w 2 0 0 % . B y c o n t r a s t , d e b t r a t i o s a t

6 7 C h a e b o l a f fi l i a t e s , o r 5 3 . 6 % , w e r e i n e x c e s s o f 2 0 0 % a t t h a t t i m e . T h e t o p 3 0

C h a e b o l s ’ a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o d r o p p e d f r o m 5 0 2 . 9 % i n D e c e m b e r 1 9 9 7 , t o 3 6 9 . 1 %

 

r e v a l u a t i o n s a n d c a p i t a l i n c r e a s e s t o c u t d e b t s , L o t t e , C h e i l j e d a n g a n d D o n g k u k S t e e l
s l a s h e d t h e i r l i a b i l i t i e s t h r o u g h a s s e t s a l e s a n d o t h e r d r a s t i c r e s t r u c t u r i n g m e a n s .
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i n D e c e m b e r 1 9 9 8 ( R e f e r t o T a b l e 5 . 2 ) . T h e a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o o f t h e t o p fi v e

C h a e b o l s a l s o d r o p p e d f r o m 4 7 6 . 0 % i n D e c e m b e r 1 9 9 7 , t o 3 6 1 . 2 % i n D e c e m b e r 1 9 9 8 ,

a n d t o 1 9 7 . 9 % i n D e c e m b e r 1 9 9 9 , 3 2 a s s h o w n i n T a b l e 5 . 7 . E x c l u d i n g t h e a s s e t

r e e v a l u a t i o n c a r r i e d o u t b y t h e C h a e b o l , t h e a v e r a g e d e b t / e q u i t y r a t i o o f t h e t o p fi v e

C h a e b o l s w o u l d h a v e s t i l l b e e n a b o v e 2 0 0 p e r c e n t i n D e c e m b e r 1 9 9 9 . I t c a n a l s o b e

o b s e r v e d t h a t , i n o t h e r c a t e g o r i e s o f fi r m s , s u c h a s l i s t e d fi r m s , m a n u f a c t u r i n g , a n d n o n -

m a n u f a c t u r i n g , t h e a v e r a g e d e b t - t o - e q u i t y r a t i o h a s b e e n s u b s t a n t i a l l y i m p r o v e d ( R e f e r t o

T a b l e 5 . 2 ) . I n s h o r t , t h e s p e e d o f d e b t - r e d u c t i o n b y K o r e a n c o r p o r a t i o n s i s s t r i k i n g ,

c o n s i d e r i n g t h a t i t t o o k J a p a n e s e c o m p a n i e s 1 5 y e a r s t o r e d u c e t h e i r d e b t - t o - e q u i t y r a t i o s

f r o m 3 0 0 % t o 2 0 0 % .

( c . ) D e c e n t r a l i z a t i o n o f O w n e r s h i p S t r u c t u r e

T h e h i g h l y c o n c e n t r a t e d o w n e r s h i p s t r u c t u r e a l s o m a d e i t p o s s i b l e f o r t h e o w n e r -

c h a i r s t o w i e l d d e s p o t i c m a n a g e r i a l p o w e r o v e r t h e a fi l i a t e d fi r m s . T h e h i g h e r t h e i n t e r n a l

e q u i t y r a t i o h e l d b y t h e o w n e r - c h a i r , t h e m o r e p o w e r f u l h e t e n d e d t o b e i n c o n t r o l l i n g

g r o u p fi r m s . H o w e v e r , d u r i n g t h e e c o n o m i c c r i s i s , t h e g o v e r n m e n t c o n c e n t r a t e d i t s

e fi ‘ o r t s o n d i s s o l v i n g t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s a m o n g a m l i a t e d fi r m s r a t h e r t h a n r e d u c i n g

t h e i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g s .

W h i l e t h e g o v e r n m e n t w a s d i s t r a c t e d b y o t h e r i s s u e s , t h e i n t e r n a l e q u i t y r a t i o o f

t h e n a t i o n ’ s t o p 3 0 g r o u p s r o s e f r o m 4 3 . 0 % i n 1 9 9 7 , t o 4 4 . 5 % i n 1 9 9 8 , a n d t o 5 0 . 5 % i n

 

3 2 T h e B i g F i v e r a i s e d 1 7 . 3 t r i l l i o n w o n t h r o u g h s e l f - r e s c u e e f f o r t s i n t h e fi r s t h a l f
o f 1 9 9 9 . T h e y r a i s e d 7 t r i l l i o n w o n t h r o u g h a s s e t s a l e s a n d 1 0 . 3 t r i l l i o n w o n t h r o u g h
c a p i t a l i n c r e a s e s ( C h o s u n D a i l y , 8 / 2 5 / 1 9 9 9 ) .
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1 9 9 9 . I n t h e m i d s t o f t h e r e f o r m d r i v e , C h a e b o l o w n e r s i n c r e a s e d t h e i r i n t e r n a l e q u i t y

h o l d i n g s b y 7 . 5 p e r c e n t a g e p o i n t s , o n a v e r a g e , r u n n i n g c o u n t e r t o t h e i r p l e d g e s t o s c a l e

d o w n t h e i r o w n e r s h i p c o n c e n t r a t i o n . A c l o s e l o o k a t t h e T a b l e 4 . 3 d i s c l o s e s t h a t , w h i l e

t h e n u m b e r o f i n t e r n a l s h a r e s h e l d b y t h e o w n e r - c h a i r s a n d t h e i r f a m i l i e s ( A + B ) d e c r e a s e d

b e t w e e n 1 9 9 7 a n d 1 9 9 9 , t h e t o t a l s h a r e h o l d i n g s ( A + B + C ) , i n c l u d i n g s h a r e s h e l d b y

m e m b e r c o m p a n i e s , r o s e s h a r p l y d u r i n g t h e s a m e p e r i o d . T h e r i g h t s o f f e r i n g s i n t h e

s e c u r i t y m a r k e t d u r i n g t h e c r i s i s h e l p e d r e d u c e t h e o w n e r - c h a i r s ’ a n d t h e i r f a m i l i e s ’

a v e r a g e i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g r a t e ( A + B ) , a s s h o w n i n T a b l e 4 . 3 . B u t t h e r e m o v a l o f “ t h e

c a p o n t h e i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t ” 3 3 i n F e b r u a r y , 1 9 9 8 , a l l o w e d t h e C h a e b o l t o i n c r e a s e

c r o s s - u n i t e q u i t y i n v e s t m e n t , r e s u l t i n g i n h i g h e r i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g r a t e s a m o n g

m e m b e r c o m p a n i e s . A s s h o w n i n T a b l e 4 . 1 5 , s i n c e 1 9 9 8 w h e n t h e c a p ( 2 5 % o f t o t a l

i n v e s t m e n t ) o n c r o s s - u n i t e q u i t y i n v e s t m e n t w a s l i f t e d , t h e t o t a l a m o u n t o f c a p i t a l

i n v e s t m e n t a c r o s s a f f i l i a t e d fi r m s w e n t u p . T h e r a t i o o f c r o s s - u n i t i n v e s t m e n t t o t o t a l

i n v e s t m e n t w a s r e c o r d e d a s 2 5 . 8 % i n 1 9 9 8 a n d 3 1 . 0 % i n 1 9 9 9 . A s a c o n s e q u e n c e , t h e

a v e r a g e i n t e r n a l h o l d i n g s w h i c h a r e u n d e r t h e o w n e r - c h a i r ’ s c o n t r o l h a s b e e n o n t h e r i s e .

R e s p o n d i n g t o t h e r i s i n g i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g r a t e , K i m D a e — j u n g r e v i v e d t h e

 

3 " T h e l a w , t h e c a p o n t h e i n t e r - u n i t i n v e s t m e n t o f t h e 3 0 l a r g e s t C h a e b o l s , w a s
p r o m u l g a t e d i n 1 9 8 7 a s t h e R o h g o v e r n m e n t ’ s e f f o r t t o d i s s o l v e t h e o w n e r s h i p
c o n c e n t r a t i o n . U n d e r t h e l a w , a C h a e b o l u n i t w a s b a r r e d f r o m i n v e s t i n g m o r e t h a n 2 5 %

o f i t s n e t w o r t h i n e q u i t i e s o f s i s t e r fi r m s . T h e K i m Y o u n g - s a m g o v e r n m e n t r e m o v e d t h e
2 5 % c e i l i n g i n F e b r u a r y 1 9 9 8 ( j u s t b e f o r e K i m D a e - j u n g t o o k p o w e r ) , a f t e r r e l a x i n g
f o r e i g n i n v e s t o r s ’ e q u i t y o w n e r s h i p o f K o r e a n fi r m s . T h e r e m o v a l w a s i n r e s p o n s e t o
C h a e b o l c o m p l a i n t s t h a t t h e r u l e s e r i o u s l y l i m i t e d t h e i r a b i l i t y t o r a i s e f u n d s t o d e f e n d
a g a i n s t h o s t i l e t a k e o v e r b i d s o n t h e i r a m l i a t e s b y f o r e i g n i n v e s t o r s . S i n c e t h e r e m o v a l o f
t h e r e s t r i c t i o n s , t h e r e h a v e b e e n n o h o s t i l e t a k e o v e r b i d s m a d e b y f o r e i g n i n v e s t o r s .
R a t h e r , t h e r e m o v a l o f t h e r e s t r i c t i o n s a l l o w e d C h a e b o l g r o u p s t o s h o r e u p t h e c a p i t a l
s t r u c t u r e s o f t h e i r w e a k u n i t s .
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r e s t r i c t i o n s o n C h a e b o l a f f r l i a t e s ’ e q u i t y i n v e s t m e n t i n s i s t e r fi r m s . U n d e r t h e r e v i v e d

r e s t r i c t i o n s , w h i c h a r e s c h e d u l e d t o b e i m p l e m e n t e d fi o m A p r i l 2 0 0 1 , C h a e b o l - a f f i l i a t e d

fi r m s a r e b a r r e d f r o m i n v e s t i n g m o r e t h a n 2 5 % o f t h e i r n e t w o r t h i n e q u i t i e s o f s i s t e r

fi r m s . T h e i n c r e a s e i n t h e i n t e r n a l h o l d i n g r a t e , e s p e c i a l l y a m o n g m e m b e r c o m p a n i e s ,

m e a n t t h a t c r o s s - e q u i t y i n v e s t m e n t i n c r e a s e d e v e n a m i d t h e r e f o r m p r o c e s s . M o s t o f t h e

i n c r e a s e i n i n t e r n a l s h a r e h o l d i n g s s t e m m e d f r o m c i r c u l a r i n v e s t m e n t s a c r o s s m e m b e r

c o m p a n i e s w i t h i n a b u s i n e s s g r o u p , w h i c h i s h a r d l y d e t e c t a b l e b y a r e g u l a t o r .

( d ) D i s s o l u t i o n o f C r o s s - S u b s i d i a r y L o a n P a y m e n t G u a r a n t e e s a n d E n d i n g I l l e g a l
F i n a n c i a l T r a n s a c t i o n s

T h e c r o s s - s u b s i d i a r y l o a n p a y m e n t g u a r a n t e e s a n d c r o s s - c a p i t a l i n v e s t m e n t s h a v e

b e e n u t i l i z e d a s a w a y t o s u b s i d i z e t h e fi n a n c i a l l y w e a k fi r m s a t a b u s i n e s s g r o u p l e v e l . B y

d i s s o l v i n g t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s a n d p r o h i b i t i n g i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s a m o n g

a fl i l i a t e d fi r m s , t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t t r i e d t o a t t a i n f o u r p o l i c y o b j e c t i v e s : 1 ) t o

e n a b l e t h e m a r k e t m e c h a n i s m t o k i c k n o n - p r o fi t a b l e C h a e b o l s u b s i d i a r i e s o u t o f b u s i n e s s ;

2 ) t o p r e v e n t t h e b r e a k d o w n o f o n e a i l i n g s u b s i d i a r y f r o m l e a d i n g t o t h e i n s o l v e n c y o f a

w h o l e C h a e b o l g r o u p , w h i c h w o u l d e v e n t u a l l y i n fl i c t d a m a g e o n t h e n a t i o n a l e c o n o m y ; 3 )

t o p r e v e n t t h e m o n e y - l o s i n g a m l i a t e s f r o m a f f e c t i n g t h e fi n a n c i a l s t a t e m e n t s o f c a s h -

s u r p l u s fi r m s ; a n d 4 ) t o i n d u c e t h e l a r g e b u s i n e s s g r o u p s t o r e s t r u c t u r e t h e m s e l v e s

f o c u s i n g o n t h e i r c o r e c o m p e t e n c i e s a n d t o c r e a t e a n e n v i r o n m e n t i n w h i c h i n d e p e n d e n t

c o r p o r a t i o n s c o u l d c o m p e t e o n a n e q u a l f o o t i n g w i t h t h e l a r g e b u s i n e s s g r o u p s . T h u s , t h e

m a i n p o l i c y t a r g e t w a s t h e p r o h i b i t i o n o f n e w d e b t g u a r a n t e e s a m o n g a fl i l i a t e d c o m p a n i e s

w i t h i n t h e C h a e b o l a n d t h e d i s m a n t l i n g o f e x i s t i n g d e b t g u a r a n t e e s b y t h e e n d o f M a r c h
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2 0 0 0 . I n a d d i t i o n , t h e g o v e r n m e n t h a d t o c a r r y o u t t h e p r e v i o u s , o n - g o i n g p o l i c y t a r g e t ,

t h a t i s , t h e e l i m i n a t i o n o f c e r t a i n d e b t g u a r a n t e e s a m o n g u n r e l a t e d u n i t s b y t h e e n d o f

1 9 9 8 . M o r e i m p o r t a n t l y , t h e F S C a n d F T C h a d t o s t o p t h e i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s

w h i c h c h a n n e l e d fi l n d s fi ' o m h e a l t h y fi r m s i n t o m o n e y - l o s i n g a f f i l i a t e s .

P o l i c y m e a s u r e s h a v e b e e n t a k e n b y t h e fi n a n c i a l r e g u l a t o r s t o r e s o l v e c r o s s - d e b t

g u a r a n t e e s a n d i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s . F i r s t o f a l l , t h e F S C h a s p r o h i b i t e d b a n k s

fi ' o m r e q u e s t i n g c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s s i n c e A p r i l 1 9 9 8 . T h e F S C e n c o u r a g e d b a n k s t o

l e n d m o n e y o n t h e b a s i s o f c r e d i t r a t h e r t h a n c o l l a t e r a l o r t h i r d p a r t y d e b t - g u a r a n t e e s .

S e c o n d , t h e F T C l a u n c h e d i n v e s t i g a t i o n s i n t o u n f a i r i n t r a - g r o u p t r a n s a c t i o n s o f t h e t o p

fi v e C h a e b o l s ( S a m s u n g , H y u n d a i , D a e w o o , L G , S u n k y u n g ) a n d t h e 6 - 6 4 t h C h a e b o l s a s

n e c e s s a r y . T h e fi r s t i n v e s t i g a t i o n f o u n d t h a t e i g h t y s u b s i d i a r i e s p r o v i d e d t h i r t y - fi v e

s u b s i d i a r i e s w i t h u n f a i r s u b s i d i e s t o t a l i n g 4 . 0 2 t r i l l i o n w o n . O u t o f t h e t h i r t y - fi v e

c o r p o r a t i o n s w h i c h r e c e i v e d s u b s i d i e s , t w e n t y - fi v e ( o r 7 1 . 4 % ) h a v e o p e r a t e d i n t h e r e d f o r

a p e r i o d o f a t l e a s t o n e y e a r d u r i n g t h e p a s t t h r e e y e a r s a n d n i n e c o r p o r a t i o n s h a v e b e e n i n

a s t a t e o f c a p i t a l e n c r o a c h m e n t . T h e c o r e a fl i l i a t e s o f t h e fi v e l a r g e b u s i n e s s g r o u p s

p r o v i d e d e x t e n s i v e s u b s i d i e s t o a i l i n g m e m b e r a f fi l i a t e s . B a s e d o n t h e s e fi n d i n g s , t h e F T C

i m p o s e d 7 2 . 2 b i l l i o n w o n i n s u r c h a r g e s a g a i n s t t h e e i g h t y s u b s i d i a r i e s a n d o r d e r e d t h e m t o

s t o p t h e v i o l a t i o n s i m m e d i a t e l y . I t w a s t h e fi r s t i n v e s t i g a t i o n i n t o i n t e r n a l i l l e g a l fi n a n c i a l

t r a n s a c t i o n s a n d , f o r t h e fi r s t t i m e , s u r c h a r g e s w e r e i m p o s e d f o l l o w i n g t h e i n v e s t i g a t i o n b y

t h e F T C ( F T C , R e p o r t 5 , 8 / 6 / 1 9 9 8 ) . H o w e v e r , t h e g o v e r n m e n t f a c e d m o u n t i n g r e s i s t a n c e

f r o m t h e C h a e b o l . T h e C h a e b o l t o o k t h e i s s u e t o c o u r t i n a n a t t e m p t t o a v o i d p a y i n g t h e

s u r c h a r g e a t a l l o r t o d e l a y t h e p a y m e n t .

T h e F T C l a u n c h e d a s e c o n d i n v e s t i g a t i o n i n t o t h e t 0 p fi v e C h a e b o l s d u r i n g M a y -
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J u n e 1 9 9 8 a n d f o u n d t h a t 3 3 a fi i l i a t e d fi r m s w i t h i n t h e t o p fi v e C h a e b o l s p r o v i d e d 2 1

a f fi l i a t e s w i t h i l l e g a l s u b s i d i e s t o t a l i n g 4 . 9 3 t r i l l i o n w o n . O u t o f t h e 2 1 r e c i p i e n t s o f

s u b s i d i e s , 1 7 a f fi l i a t e s ( 8 1 . % ) h a d o p e r a t e d i n t h e r e d f o r a p e r i o d o f a t l e a s t o n e y e a r

d u r i n g t h e p a s t t h r e e y e a r s a n d f o u r a fl i l i a t e s h a d b e e n i n a s t a t e o f c a p i t a l e n c r o a c h m e n t .

B a s e d o n t h e s e fi n d i n g s , t h e F T C i m p o s e d 2 0 . 9 b i l l i o n w o n i n s u r c h a r g e s a g a i n s t t h e

v i o l a t o r s ( C a s h - s u r p l u s a f fi l i a t e s p r o v i d e d e x t e n s i v e fi n a n c i a l a s s i s t a n c e t o c a s h - s t r a p p e d ,

m o n e y - l o s i n g u n i t s . F 7 C R e p o r t , 1 1 / 1 8 / 1 9 9 8 ) . T h e g o v e r n m e n t s h o w e d i t s d e t e r m i n a t i o n

t o r o o t o u t t h e C h a e b o l p r a c t i c e o f d i v e r t i n g f u n d s f r o m s t r o n g a f fi l i a t e s t o w e a k e r u n i t s .

T h e F T C r e q u i r e d t h e fi v e l a r g e s t C h a e b o l s t o s u b m i t t h e i r o w n s c h e d u l e s t o e l i m i n a t e

d e b t g u a r a n t e e s b y D e c e m b e r 1 5 , 1 9 9 9 , a l o n g w i t h t h e r e c o r d s o n d e b t - g u a r a n t e e s

e l i m i n a t e d a s o f t h e e n d o f 1 9 9 8 .

R e s p o n d i n g t o t h e c o n t i n u i n g i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s a m o n g a fl i l i a t e d fi r m s ,

t h e g o v e r n m e n t i n t r o d u c e d l e g i s l a t i o n w h i c h g a v e t h e F T C t h e l e g a l a u t h o r i t y t o l o o k i n t o

fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n i n f o r m a t i o n . A r m e d w i t h t h i s n e w a u t h o r i t y , t h e F T C l a u n c h e d a

t h i r d i n v e s t i g a t i o n i n t o i l l e g a l i n t e r n a l t r a d i n g a g a i n s t t h e t o p fi v e ( M a y 5 - A u g u s t 1 0 ,

1 9 9 9 ) a n d a g a i n s t t h e t o p 6 - 3 0 t h C h a e b o l s ( J u n e - A u g u s t , 1 9 9 9 ) . T h i s t i m e , t h e F T C w a s

b e t t e r a b l e t o t r a c k d o w n i l l e g a l i n s i d e d e a l i n g a m o n g C h a e b o l s u b s i d i a r i e s . D u r i n g i t s

t h i r d i n v e s t i g a t i o n o f t h e t o p - fi v e C h a e b o l s , t h e F T C u n c o v e r e d a t o t a l o f m o r e t h a n 5 . 5

t r i l l i o n w o n o f i l l e g a l i n t e r n a l t r a n s a c t i o n s . E a c h o f t h e t o p fi v e g r o u p s w a s f o u n d t o h a v e

a s s i s t e d t h e i r w e a k e r s u b s i d i a r i e s s u b s t a n t i a l l y t h r o u g h i l l e g a l i n t e r n a l t r a d i n g . T h e F T C

i m p o s e d a t o t a l o f 1 0 0 b i l l i o n w o n i n s u r c h a r g e s a g a i n s t t h e t o p fi v e ( J o o n g a n g D a i l y ,

8 / 1 2 / 9 9 ) .

A s a r e s u l t o f t h e f a i r t r a d e a n d fi n a n c i a l w a t c h d o g s ’ i n c r e a s e d p r e s s u r e t o c u t
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d o w n o n c r o s s - d e b t g u a r a n t e e s a n d i l l e g a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s , t h e r e h a s b e e n s u b s t a n t i a l

p r o g r e s s i n t h e f o r m e r , b u t i n t h e l a t t e r , f e w i m p r o v e m e n t s h a v e b e e n m a d e . A s s h o w n i n

T a b l e 4 . 1 7 , u n d e r t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t ( A p r i l 1 9 9 8 - A p r i l 1 9 9 9 ) , t h e r a t i o o f

i l l e g a l d e b t - g u a r a n t e e s r e l a t i v e t o c a p i t a l s i z e d r o p p e d f r o m 3 9 . 5 % i n A p r i l 1 9 9 8 , t o 9 . 7 %

i n A p r i l 1 9 9 9 , w h i l e t h e r a t i o o f t o t a l d e b t - g u a r a n t e e s t o c a p i t a l s i z e a l s o p l u n g e d , fi ' o m

9 3 . 1 % t o 2 2 . 3 % , d u r i n g t h e s a m e p e r i o d . A n d t h e a b s o l u t e r a t i o o f b o t h i l l e g a l a n d l e g a l

c r o s s - d e b t - g u a r a n t e e s a l s o f e l l s h a r p l y . B a s e d o n t h i s p a c e o f d e c r e a s e i n c r o s s - d e b t

g u a r a n t e e s , t h e c r o s s - d e b t g u a r a n t e e i s s u e i s e x p e c t e d t o b e r e s o l v e d b y t h e t a r g e t y e a r ,

t h a t i s , M a r c h 2 0 0 0 . O n t h e o t h e r h a n d , a s d i s c l o s e d b y t h e F T C ’ s t h i r d i n v e s t i g a t i o n , t h e

i l l e g a l i n t e r n a l fi n a n c i a l t r a n s a c t i o n s h a v e c o n t i n u e d . I t i s a l m o s t i m p o s s i b l e f o r t h e F T C

t o d i s c o v e r t h e e x a c t a m o u n t o f i l l e g a l i n t e r n a l t r a d i n g b y t h e t o p - fi v e C h a e b o l g r o u p s .

( e ) S i n g l i n g o u t C o r e B u s i n e s s e s

T h i s p o l i c y t a r g e t , s i n g l i n g o u t c o r e b u s i n e s s e s , h a s b e e n d i s c u s s e d t h r o u g h o u t t h e

e x a m i n a t i o n o f C h a e b o l r e f o r m i n t h i s c h a p t e r . T h u s , n o fi u t h e r e x p l a n a t i o n i s n e e d e d

e x c e p t f o r a b r i e f c o m m e n t o n t h e a c h i e v e m e n t o f t h i s p o l i c y t a r g e t . A s s h o w n i n T a b l e

5 . 9 , e a c h C h a e b o l h a s b e e n i n v o l v e d i n a w i d e r a n g e o f u n r e l a t e d i n d u s t r i e s , w i t h t h e t o p

fi v e a v e r a g i n g a b o u t 3 0 d i f f e r e n t i n d u s t r i e s a n d t h e t o p 3 0 C h a e b o l s a v e r a g i n g s l i g h t l y l e s s

t h a n 2 0 i n d u s t r i e s j u s t b e f o r e t h e r e f o r m p r o g r a m t o o k o f f i n 1 9 9 8 . D u r i n g t h e m e e t i n g

b e t w e e n t h e t o p fi v e o w n e r - c h a i r s a n d t h e c h i e f - e x e c u t i v e i n D e c e m b e r 1 9 9 8 , t h e t o p fi v e

C h a e b o l s p r o m i s e d t o c o n c e n t r a t e o n o n e t o fi v e c o r e i n d u s t r i e s ; H y u n d a i i n a u t o , ‘

c o n s t r u c t i o n , p e t r o c h e m i c a l , e l e c t r o n i c s , fi n a n c e & s e r v i c e s ; S a m s u n g i n e l e c t r o n i c s ,

fi n a n c e , a n d s e r v i c e s ; D a e w o o i n a u t o m o b i l e s ; L G i n c h e m i c a l s , t e l e c o m m u n i c a t i o n s ,
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fi n a n c e & s e r v i c e s ; a n d S u n k y o n g i n i n f o r m a t i o n & c o m m u n i c a t i o n , e n e r g y & c h e m i c a l s ,

t r a d i n g a n d fi n a n c e . A l t h o u g h T a b l e 5 . 9 d o e s n o t s h o w t h e p r o g r e s s m a d e b y t h e t o p fi v e

C h a e b o l s , t h e i r t r a n s f o r m a t i o n i n t o s p e c i a l i z e d b u s i n e s s g r o u p s h a s b e e n u n d e r w a y . F o r

i n s t a n c e , t h e t o p f o u r C h a e b o l s ( e x c l u d i n g D a e w o o ) c u t t h e i r t o t a l n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s

f r o m 2 3 2 i n A p r i l 1 9 9 7 , t o 1 3 7 i n D e c e m b e r 1 9 9 9 . F o r t h e t o p 3 0 C h a e b o l s , t h a t t o t a l

n u m b e r d r o p p e d f r o m 8 1 9 t o 6 2 2 d u r i n g t h e s a m e p e r i o d . T h e l a r g e r e d u c t i o n i n t h e

n u m b e r o f s u b s i d i a r i e s m e a n s t h a t t h e C h a e b o l h a v e b e c o m e m o r e s p e c i a l i z e d i n a s m a l l e r

n u m b e r o f b u s i n e s s l i n e s .

P r e s i d e n t K i m a n n o u n c e d t h r e e n e w r e f o r m t a r g e t s , i n a d d i t i o n t o t h e a b o v e -

m e n t i o n e d fi v e r e f o r m t a r g e t s , i n h i s L i b e r a t i o n D a y s p e e c h o n A u g u s t 1 5 , 1 9 9 9 . T h e

t h r e e r e f o r m m e a s u r e s a r e a i m e d a t ( 1 ) r e s t r i c t i n g t h e C h a e b o l ’ s c o n t r o l o f t h e n o n -

b a n k i n g fi n a n c i a l s e c t o r ; ( 2 ) b a r r i n g t h e m f r o m c i r c u l a r c r o s s - u n i t e q u i t y i n v e s t m e n t s a n d

i n s i d e t r a d i n g ; a n d ( 3 ) r e g u l a t i n g i n h e r i t a n c e s a n d t h e t r a n s f e r o f w e a l t h a m o n g C h a e b o l

f a m i l y m e m b e r s . F o l l o w i n g t h e a n n o u n c e m e n t o f t h e t h r e e n e w r e f o r m t a r g e t s , P r e s i d e n t

K i m c o n v e n e d a h i g h p r o fi l e b u s i n e s s - s t a t e - b a n k e r s m e e t i n g a t t h e B l u e H o u s e . M o r e

c o n c r e t e m e a s u r e s w e r e a g r e e d u p o n t o c a r r y o u t t h e a d d i t i o n a l r e f o r m t a r g e t s . A s o f

O c t o b e r 1 9 9 9 , r e f o r m p r o g r a m s i n t h e s e a r e a s a r e u n d e r w a y .

( 6 ) T h e O u t c o m e o f C o r p o r a t e R e s t r u c t u r i n g

T h e I M F a n d W o r l d B a n k p o i n t t o S o u t h K o r e a a s a n e x e m p l a r y m o d e l o f

s u c c e s s f u l r e f o r m . A l l m a c r o e c o n o m i c i n d i c a t o r s s h o w a r e m a r k a b l e t u r n a r o u n d i n o n e

a n d a h a l f y e a r s u n d e r t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t . A b o v e a l l , K o r e a ’ s e x t e r n a l

v u l n e r a b i l i t y h a s b e e n g r e a t l y r e d u c e d s i n c e t h e o n s e t o f t h e fi n a n c i a l c r i s i s . K o r e a , a s o f
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D e c e m b e r 1 9 9 9 , e n j o y e d a r e c o r d l e v e l o f f o r e i g n e x c h a n g e r e s e r v e s , e x c e e d i n g $ 7 4

b i l l i o n , t h a n k s t o l a r g e c u r r e n t a c c o u n t s u r p l u s e s ( R e f e r t o T a b l e 5 . 1 ) . T h e c o u n t r y ’ s

e x t e r n a l d e b t h a s d e c l i n e d c o n s i d e r a b l y . N e t e x t e r n a l d e b t w a s $ 5 4 . 1 b i l l i o n a t t h e e n d o f

1 9 9 7 a n d $ 2 0 . 2 b i l l i o n a t t h e e n d o f 1 9 9 8 . N e t e x t e r n a l d e b t h a s c o n t i n u e d t o d r o p , f a l l i n g

p a s t $ 1 . 1 b i l l i o n i n A u g u s t , 1 9 9 9 . I n N o v e m b e r 1 9 9 9 , K o r e a t u r n e d i t s e l f i n t o a n e t

c r e d i t o r . I n a d d i t i o n , t h e f o r e i g n e x c h a n g e m a r k e t b e c a m e s t a b i l i z e d i n t h e f o u r t h q u a r t e r

o f 1 9 9 9 . S e c o n d , G D P g r o w t h , m a n u f a c t u r i n g g r o w t h , a n d e q u i p m e n t i n v e s t m e n t g r o w t h

r e t u r n e d t o h i g h e x p a n s i o n i n 1 9 9 9 ( R e f e r t o T a b l e 5 . 1 ) . O t h e r i n d i c a t o r s , i n c l u d i n g t h e

o p e r a t i o n r a t i o o f p l a n t s , t h e n u m b e r o f b a n k r u p t fi r m s , b i l l d e f a u l t r a t e a n d c o n s u m e r

p r i c e g r o w t h r a t e , d e m o n s t r a t e t h a t t h e K o r e a n e c o n o m y h a s s w u n g b a c k t o i t s n o r m a l i t y .

A l t h o u g h , a s o f D e c e m b e r 1 9 9 9 , t h e s t o c k m a r k e t i s s t i l l , t o s o m e e x t e n t , u n s t a b l e , m a i n l y

o w i n g t o t h e D a e w o o l i q u i d i t y c r i s i s , t h e o v e r a l l p e r f o r m a n c e o f t h e K o r e a n e c o n o m y

s e e m s t o d e s e r v e t h e I M F a n d W o r l d B a n k ’ s a p p l a u s e .

I n a d d i t i o n , K o r e a n fi r m s ’ p e r c a p i t a p r o d u c t i v i t y s h o w e d r e m a r k a b l e

i m p r o v e m e n t s i n 1 9 9 9 , i l l u s t r a t i n g t h e i r s u c c e s s f u l s t r e a m l i n i n g r e f o r m e fi ’ o r t s o v e r t h e

p a s t y e a r . A c c o r d i n g t o t h e K o r e a S t o c k E x c h a n g e ( K S E ) , t h e t u r n o v e r r a t e p e r -

e m p l o y e e a t l i s t e d c o m p a n i e s d e c l i n e d 4 % i n t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 8 , b u t r o s e 4 . 4 % , t o 2 7 0

m i l l i o n w o n , i n t h e s a m e p e r i o d o f 1 9 9 9 ( K o r e a H e r a l d , 8 / 3 0 / 1 9 9 9 ) . K o r e a ’ s l i s t e d

c o m p a n i e s a l s o p o s t e d r e c o r d n e t p r o fi t s i n t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 9 . D u r i n g t h e fi r s t h a l f o f

1 9 9 8 , t h e s a l e s r e v e n u e o f t h e l i s t e d fi r m s ( 5 2 0 fi r m s ) c o n t r a c t e d b y 4 . 9 2 % ( a n d b y 3 . 7 %

f o r a l l o f 1 9 9 8 ) , b u t d u r i n g t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 9 , t h e y r e g i s t e r e d r e c o r d - h i g h n e t p r o fi t s o f

5 . 9 5 t r i l l i o n w o n i n t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 9 ( H a n k y e o r a e , 8 / 1 6 / 1 9 9 9 ) . A s s h o w n i n T a b l e

5 . 3 , t h e l i s t e d fi r m s r e c o r d e d t h e i r o r d i n a r y i n c o m e t o s a l e s a t 2 . 8 % d u r i n g t h e fi r s t h a l f o f

4 9 0



1 9 9 9 . F i r m s i n t h e m a n u f a c t u r i n g a n d n o n - m a n u f a c t u r i n g s e c t o r s a l s o i m p r o v e d i n b o t h

t h e i r o r d i n a r y i n c o m e t o t o t a l a s s e t s a n d o r d i n a r y i n c o m e t o s a l e s d u r i n g t h e fi r s t h a l f o f

1 9 9 9 . T h i s s h a r p t u r n a r o u n d i n t e r m s o f p r o fi t a b i l i t y w a s a t t r i b u t e d t o r e d u c e d i n t e r e s t

e x p e n s e s s t e m m i n g f r o m r o c k - b o t t o m i n t e r e s t r a t e s , l o w e r e d d e b t / e q u i t y r a t i o s , i n c r e a s e d

p r o c e e d s fi ' o m t h e d i s p o s a l o f a s s e t s i n t h e w a k e o f r e s t r u c t u r i n g a n d v a l u a t i o n p r o fi t s

f r o m t h e i r s e c u r i t i e s i n v e s t m e n t . I t i s t o o e a r l y t o a s s u m e t h a t t h i s p a c e o f p r o fi t a b i l i t y w i l l

c o n t i n u e i n t h e c o m i n g y e a r s , b e c a u s e t h e n e t p r o fi t d i d n o t s t e m f r o m e x p a n d e d m a r k e t

s h a r e s . B u t , i t i s s a f e t o s a y t h a t , a s a c o n s e q u e n c e o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g , K o r e a ’ s

c o r p o r a t e s e c t o r h a s b e e n c o n s i d e r a b l y s t r e n g t h e n e d i n t e r m s o f i t s g l o b a l c o m p e t i t i v e n e s s .

S o m e p r e c a u t i o n s n e e d t o b e a t t a c h e d t o t h e b r i g h t p i c t u r e o f t h e s u c c e s s f u l

r e f o r m s t o r y . C o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g i s s t i l l o n l y h a l f c o m p l e t e d , s o t h e r e f o r m p r o g r a m

c o u l d l e a d e i t h e r w a y , t o f a i l u r e o r s u c c e s s , d e p e n d i n g u p o n t h e d y n a m i c s o f d o m e s t i c

p o l i t i c s . T h e p a t t e r n o f fi n a n c i n g b y K o r e a n c o r p o r a t i o n s s t i l l r e m a i n s o u t - d a t e d b y h e a v y

r e l i a n c e u p o n b o r r o w i n g fi ' o m b a n k s a n d N B F I s . T h e r a t i o o f c o r p o r a t e fi n a n c i n g v i a

s t o c k a n d b o n d i s s u a n c e r e m a i n s a r o u n d 4 5 . 2 % , a s c o m p a r e d w i t h 7 2 . 8 % i n A m e r i c a n

c o r p o r a t i o n s , a s o f S e p t e m b e r 1 9 9 9 ( D o n g - A h D a i l y ) . C o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g w i t h o u t

s o l i d i n s t i t u t i o n a l r e s t r u c t u r i n g , s u c h a s a c o r p o r a t e g o v e r n a n c e s y s t e m , c o u l d r e s u l t i n t h e

d a m p e n i n g o f e n t r e p r e n e u r i a l e n t h u s i a s m i n e q u i p m e n t i n v e s t m e n t s . K o r e a h a d r e c o r d e d

s t e l l a r e c o n o m i c g r o w t h , m o s t l y d u e t o t h e l a r g e g r t h i n e q u i p m e n t i n v e s t m e n t s i n p a s t

d e c a d e s . E n t r e p r e n e u r s b o l d l y t o o k o n t h e d e b t - d r i v e n e x p a n s i o n o f p r o d u c t i o n f a c i l i t i e s

d u r i n g d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n . T h e p o l i c y e m p h a s i s o n t h e r e d u c t i o n o f h i g h d e b t / e q u i t y

r a t i o s a n d p r o fi t a b i l i t y i s e x p e c t e d t o s u b s t a n t i a l l y c u t i n t o t h e g r t h r a t e . I t s e e m s t h a t

t h e h i g h g r t h r a t e i n t h e fi r s t h a l f o f 1 9 9 9 s t e m m e d l a r g e l y f r o m t h e r e b o u n d i n g o f t h e
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c o n t r a c t e d e c o n o m y . I t i s t o o e a r l y t o b e s u r e t h a t t h e K o r e a e c o n o m y i s n o t fi r m l y

a n c h o r e d i n a l o n g - t e r m g r o w t h t r a c k . A n o t h e r w o r r i s o m e p r o b l e m f o l l o w i n g t h e

s t r u c t u r a l a d j u s t m e n t i s t h e w i d e n i n g i n c o m e g a p b e t w e e n t h e r i c h a n d t h e p o o r .

A c c o r d i n g t o t h e N a t i o n a l S t a t i s t i c a l O fl i c e , t h e G i n i c o e f f i c i e n t o f c o n c e n t r a t i o n ( a

m e a s u r e o f i n e q u a l i t y a m o n g i n c o m e b r a c k e t s ) a m o u n t e d t o 0 . 3 2 0 4 , t h e h i g h e s t s i n c e

1 9 7 9 w h e n t h e N S C b e g a n t o r e c o r d i t s G i n i c o e f f i c i e n t . K o r e a r e c o r d e d 0 . 2 8 3 0 i n 1 9 9 7

a n d 0 . 3 1 5 7 i n 1 9 9 8 i n i t s G i n i i n d e x ( N S O R e p o r t , 3 / 0 3 / 2 0 0 0 ) . I t i s c l e a r t h a t , l i k e t h e

o t h e r s t r u c t u r a l a d j u s t m e n t s , t h e r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m i n fl i c t e d m o r e d a m a g e o n t h e

m i d d l e c l a s s a n d t h e p o o r t h a n t h e r i c h i n t h e K o r e a n c a s e t o o .

C O N C L U S I O N

T h e r e l a t i v e s u c c e s s i n fi n a n c i a l a n d c o r p o r a t e s e c t o r r e s t r u c t u r i n g u n d e r t h e K i m

D a e - j u n g g o v e r n m e n t ( 1 9 9 8 - 1 9 9 9 ) , a s c o m p a r e d w i t h t h e R o h ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) a n d K i m

g o v e r n m e n t s ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) , i s l a r g e l y a t t r i b u t a b l e t o t h e r e c l a m a t i o n o f t h e K o r e a n s t a t e a s

t h e d o m i n a n t , a u t o n o m o u s f o r c e i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . T h e K o r e a n s t a t e w a s a b l e t o

f o l l o w e c o n o m i c r a t i o n a l e i n t h e p u r s u i t o f b a n k a n d c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g d u r i n g t h e

e c o n o m i c c r i s i s , a s d e m o n s t r a t e d i n t h e d e t a i l e d i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t h i s

c h a p t e r . N o l o n g e r a c a p t i v e o f t h e C h a e b o l , t h e K o r e a n s t a t e r e d e fi n e d t h e d y n a m i c s o f

s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n w i t h b i g b u s i n e s s t o w a r d r e f o r m - m i n d e d c o l l a b o r a t i o n . B e c a u s e t h e

fi n a n c i a l c r i s i s s t e m m e d fi ' o m t h e C h a e b o l ’ s o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s , t h a t i s , t h e i r

s h e e r s i z e , d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s , a n d t h e c o n c e n t r a t e d o w n e r s h i p s t r u c t u r e , t h o s e

c h a r a c t e r i s t i c s l o s t t h e i r p o t e n c y a s s o u r c e s o f i n fl u e n t i a l p o w e r o v e r t h e s t a t e a n d t u r n e d

i n t o p o l i t i c a l h a n d i c a p s . S e v e r e l i q u i d i t y c r i s e s p u t m o s t o f t h e h i g h l y i n d e b t e d C h a e b o l o n
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t h e b r i n k o f o u t r i g h t c o l l a p s e , t h r o w i n g t h e C h a e b o l a t t h e m e r c y o f t h e K o r e a n s t a t e . A s

a l a s t r e s o r t , t h e d e b t - r i d d e n C h a e b o l w e r e c o m p e l l e d t o a s k f o r fi n a n c i a l r e s c u e f r o m t h e

s t a t e , w h i c h w a s , i n t u r n , a b l e t o r e c l a i m i t s a u t o n o m y a n d l e a d e r s h i p o v e r t h e p r i v a t e

s e c t o r . T h e r e i s c l e a r e m p i r i c a l e v i d e n c e t h a t t h e fi n a n c i n g s t r u c t u r e ( h e a v y r e l i a n c e u p o n

e x t e r n a l s o u r c e s ) a n d h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o s o f C h a e b o l h a v e b e e n c r i t i c a l f a c t o r s i n

d e t e r m i n i n g t h e e x t e n t t o w h i c h t h e C h a e b o l w e r e r e s i s t a n t t o t h e r e f o r m p r e s s u r e o f t h e

g o v e r n m e n t . T h e m i d - s i z e C h a e b o l , w i t h h i g h e r d e b t / e q u i t y r a t i o s a n d l e s s fi n a n c i n g

a b i l i t y , fi r s t s u c c u m b e d t o t h e d i r e c t i v e s o f c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g , b u t t h e b i g fi v e

C h a e b o l s r e m a i n e d u n y i e l d i n g t o t h e c a l l f o r r e f o r m u n t i l t h e g o v e r n m e n t m o b i l i z e d

v a r i o u s p o l i c y m e a s u r e s a g a i n s t t h e n o n - c o m p l i a n t . I n s h o r t , w i t h o u t a n i n q u i r y i n t o t h e

s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s , w e c a n n o t c o m p r e h e n d t h e r o o t c a u s e s

o f t h e r e l a t i v e s u c c e s s i n c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g .

H o w e v e r , t h i s s t u d y a l s o d e m o n s t r a t e s t h a t t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f

b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s d u r i n g c r i s i s m u s t b e u n d e r s t o o d i n t h e c o n t e x t o f t h e

p o l i t i c a l / i n s t i t u t i o n a l v a r i a b l e s . T h e s w i f t a n d d e c i s i v e r e c l a m a t i o n o f s t a t e a u t o n o m y

o w e d n o t o n l y t o t h e w e a k o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f K o r e a n c o r p o r a t i o n s b u t a l s o

t o s i g i n i fi c a n t c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ( i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s o f t h e

b u r e a u c r a t i c s y s t e m , p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m , a n d p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ) . O n c e t h e

l i q u i d i t y c r i s i s w a s r e s o l v e d , c o r p o r a t i o n s b e c a m e l e s s a t t e n t i v e t o t h e d i r e c t i v e s o f t h e

g o v e r n m e n t . T h u s , t h e l o n g - t e r m s u c c e s s o f b a n k a n d c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g b a s i c a l l y

d e p e n d e d u p o n t h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p ’ s r e s o l u t i o n t o c a r r y o u t r e f o r m p r o g r a m s . A b o v e

a l l , t h e e c o n o m i c c r i s i s l e d t o c h a n g e s i n t h e p o l i t i c a l r e g i m e ’ s u t i l i t y c a l c u l a t i o n f o r

p o l i t i c a l s u r v i v a l . T h e 1 9 9 7 p r e s i d e n t i a l e l e c t i o n d e l i v e r e d t h e p o p u l a c e ’ s m a n d a t e f o r
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e c o n o m i c r e f o r m t o K i m D a e - j u n g . B a c k e d w i t h p o p u l a r c o n s e n s u s o n C h a e b o l r e f o r m ,

K i m w a s a b l e t o t a k e a g g r e s s i v e m e a s u r e s a g a i n s t t h e C h a e b o l . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e

r e g i m e p o p u l a r i t y v a r i e d a l o n g w i t h w h e t h e r o r n o t t h e K i m a d m i n i s t r a t i o n t o o k a h a r s h

s t a n d a g a i n s t t h e C h a e b o l . W i d e p o p u l a r s u p p o r t m a d e i t e a s i e r f o r t h e K i m D a e - j u n g

g o v e r n m e n t t o b e c o n s i s t e n t a n d r e s o l u t e i n e n f o r c i n g t h e C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m o v e r

t i m e .

R e fl e c t i n g t h e c h a n g i n g p o l i t i c a l e n v i r o n m e n t , t h e r e s o l u t e c h i e f - e x e c u t i v e c h a n g e d

t h e c o l l e c t i v e e c o n o m i c l e a d e r s h i p w i t h t h e i n fi l s i o n o f n e w e c o n o m i c t e c h n o c r a t s , t h e fi r m

e n d o r s e m e n t o f i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y t o t h e c o r e p o l i c y m a c h i n e r y , a n d t h e o v e r h a u l i n g

o f t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m . F o r i n s t a n c e , t h e e s t a b l i s h m e n t o f t h e F i n a n c i a l

S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n a s t h e d e f a c t o s i n g l e fi n a n c i a l r e g u l a t o r a n d t h e s t e e r i n g

m a c h i n e r y f o r b a n k a n d c o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g h e l p e d t o r e j u v e n a t e p o l i c y c o o p e r a t i o n

a m o n g t h e a g e n c i e s i n v o l v e d . O n c e g o a l - s e e k i n g l e a d e r s h i p w a s r e s t o r e d , t h e b u s i n e s s -

s t a t e n e x u s t r a n s f o r m e d i n t o a c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n c o n c e r n i n g r e f o r m p r o g r a m s .

E v e n t h e B i g F i v e C h a e b o l s , w h i c h h a d b e e n r e c a l c i t r a n t t h r o u g h o u t 1 9 9 8 , b e g a n t o

a c q u i e s c e t o t h e d i r e c t i v e s o f t h e g o v e r n m e n t fi o m e a r l y 1 9 9 9 . T h e C h a e b o l b e c a m e

a w a r e t h a t t h e i r c o m m o n f o o t d r a g g i n g t a c t i c s w o u l d n o t w o r k a g a i n s t K i m ’ s g o v e r n m e n t ,

a s i t h a d u n d e r p r e v i o u s r e g i m e s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) . F u r t h e r m o r e , t h e C h a e b o l c h a n g e d t h e i r

s t a n d s o n t h e c r i t i c a l i s s u e s o f c o r p o r a t e r e f o r m , s u c h a s d e b t / e q u i t y r a t i o s , s i n g l i n g o u t

t h e c o r e b u s i n e s s l i n e s , a n d c o r p o r a t e g o v e r n a n c e s t r u c t u r e s . T h e i r a t t i t u d e c h a n g e

s t e m m e d fi ' o m t h e i r r e a l i z a t i o n t h a t t h e g l o b a l i z e d m a r k e t w o u l d n o t a l l o w c o r p o r a t i o n s t o

p r a c t i c e t h e o l d f a s h i o n e d b u s i n e s s a c t i v i t i e s . T h e c h a n g e s i n b i g b u s i n e s s g r o u p s ’ s u r v i v a l

s t r a t e g i e s w e r e r e v o l u t i o n a r y a n d r e s u l t e d i n s u b s t a n t i a l d i f f e r e n c e s i n t e r m s o f r e f o r m
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t a r g e t s .
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T a b l e 5 . 2

F i n a n c i a l S t a b i l i t y i n C o r p o r a t e S e c t o r
( U n i t : p e r c e n t )
 

 

 

 

 

 

 

 

   

D e b t - t o - e q u i t y r a t i o E q u i t y t o t o t a l a s s e t r a t i o

D e c . 1 9 9 7 D e c . J u n e D e c . 1 9 9 7 D e c . C h a n g e
1 9 9 8 1 9 9 9 1 9 9 8

T o p 5 4 7 2 . 0 3 8 6 . 0 3 0 2 . 2 1 7 . 8 2 4 . 9 7 . 1

T o p 6 - 3 0 5 9 7 . 9 6 2 5 . 5 - 1 4 . 3 1 3 . 8 - 0 . 5

T o p 1 - 3 0 5 0 2 . 9 3 6 9 . 1 - 1 6 . 6 2 1 . 3 4 . 7

L i s t e d fi r m s 6 2 1 . 4 5 7 1 . 1 2 8 6 . 5 - - -

M a n u f a c t u r i n g 3 5 9 . 4 2 9 3 . 4 2 3 0 . 7 - - -

N o n - 3 3 6 . 1 3 1 0 . 6 2 7 7 . 0 - - -
m a n u f a c t u r i n g

F i n a n c i a l 2 , 5 5 3 . 3 2 , 6 9 4 . 4 - - - -

i n d u s t r y       
 

S o u r c e : F T C , F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y i n f o r m a t i o n 9 9 - 2 0 , 9 9 - 1 8 , a n d 9 9 - 1 3 , 1 9 9 9 .
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T a b l e 5 . 3

P r o fi t a b i l i t y R a t e o f t h e K o r e a n C o r p o r a t i o n s D u r i n g C r i s i s
( U n i t : p e r c e n t )
 

 

 

 

 

 

 

 

 

O r d i n a r y i n c o m e t o O r d i n a r y i n c o m e t o s a l e s I n t e r e s t
t o t a l a s s e t s e x p e n s e s

t o t o t a l
e x p e n s e s

1 9 9 7 1 9 9 8 1 9 9 9 1 9 9 7 1 9 9 8 1 9 9 9 1 9 9 7 1 9 9 8
( fi r s t ( fi r s t
h a l f ) h a l f )

T o p 5 0 . 1 - O . 3 - 0 . 1 - 0 . 3 - 4 . 2 6 . 8

T o p 6 - 3 0 - 1 . 6 - 8 . 1 - - 2 . 1 - 1 2 . 0 - 6 . 7 1 1 . 8

T o p 1 - 3 0 - O . 5 - 2 . 8 - - 0 . 5 - 3 . 0 - 4 . 9 7 . 9

L i s t e d fi r m s - 0 . 7 - 3 . 1 2 . 7 - 0 . 9 - 3 . 7 2 . 8

M a n u f a c t u r i n g - 0 . 8 - 5 . 4 - 1 . 2 - 0 . 6 - 3 . 2 - 0 . 2

N o n - - O . 3 - 0 . 7 3 . 0 0 . 2 0 . 1 1 . 6

m a n u f a c t u r i n g

F i n a n c i a l - 0 . 8 - 2 . 6 - - 8 . 1 - 2 2 . 4 -

i n d u s t r y           
 

S o u r c e : F T C , F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y I n f o r m a t i o n 9 9 - 2 0 , 9 9 - 1 8 , a n d 9 9 - 1 3 , 1 9 9 9 .
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T a b l e 5 . 4
B a l a n c e b s h e c t P o s i t i o n s o f C o m m e r c i a l B a n k s

( U n i t : p e r c e n t )
 

 

 

 

 

 

  

B I S c a p i t a l r a t i o N o n - p e r f o r m i n g l o a n r a t i o
B a n k s

a s o f a s o f a s o f a s o f a s o f a s o f

D e c . D e c . J u n e D e c . S e p t . S e p t .
1 9 9 7 1 9 9 8 1 9 9 9 1 9 9 7 1 9 9 8 1 9 9 9

N a t i o n w i d e B a n k s

C h o H u n g 6 . 5 0 . 9 3 1 3 . 0 9 7 . 0 6 . 2 6 . 6
H a n b i t 7 . 2 5 1 2 . 0 5 1 1 . 5 7 4 . 2 4 . 1 7 . 0
( C o m m e r c i a l B a n k o f

K o r e a ) 7 . 6 - - 4 . 8 4 . 3 -

( H a n i l ) 6 . 9 - - 3 . 6 3 . 9 -

K o r e a E x c h a n g e B a n k 6 . 8 8 . 0 6 1 0 . 9 6 5 . 7 6 . 0 5 . 1

K o o k m i n 1 1 . 5 8 1 0 . 0 9 1 0 . 0 9 4 . 5 6 . 2 6 . 1

K o r e a H o u s i n g B a n k 1 1 . 8 8 1 0 . 7 9 1 2 . 4 3 2 . 0 5 . 4 8 . 9
S h i n h a n 1 1 . 0 7 1 4 . 6 9 1 5 . 0 3 4 . 1 5 . 1 3 . 9

H a n m i 1 1 . 7 8 1 5 . 2 1 1 5 . 9 5 3 . 4 4 . 0 2 . 8

H a n a 1 3 . 3 0 1 3 . 1 0 1 3 . 7 4 2 . 4 3 . 7 3 . 1
B o r a m 1 3 . 3 2 . 6 7 - 3 . 2 3 . 1 -

P e a c e 5 . 4 - 1 . 7 9 8 . 8 8 4 . 5 9 . 8 1 0 . 7

( N a t i o n a l i z e d b a n k s

s c h e d u l e d f o r
p r i v a t i z a t i o n )
S e o u l 0 . 9 7 - 0 . 8 8 - l 0 . 0 1 0 . 4 1 5 . 8 9 . 9

K o r e a F i r s t - 2 . 7 - 1 . 4 7 - 1 4 . 0 1 1 . 4 1 6 . 1 5 . 2

A v e r a g e f o r 7 . 0 2 8 . 2 2 9 . 7 9 5 . 5 6 . 7 6 . 1
n a t i o n w i d e b a n k s

R e g i o n a l B a n k s
D a e g u 1 1 . 3 1 1 . 4 2 1 2 . 4 5 8 . 4 8 . 6 6 . 2

B u s a n 9 . 7 9 . 2 5 1 2 . 6 2 8 . 4 5 . 8 5 . 9

K w a n g j u 1 0 . 7 1 0 . 1 2 1 3 . 0 0 8 . 1 1 3 . 9 4 . 6

C h e j u 1 1 . 3 9 . 6 5 8 . 6 1 2 1 . 4 2 2 . 2 1 2 . 8

J e o n b u k 1 3 . 3 1 2 . 9 4 1 3 . 9 2 1 4 . 9 1 8 . 5 5 . 5

K w a n g w o n 5 . 4 - 1 0 . 6 5 - 1 8 . 3 2 5 . 1 -

K y u n g n a m 1 2 . 3 1 1 . 8 7 1 4 . 1 5 7 . 3 7 . 6 8 . 9

C h u n g b u k 5 . 9 - 4 . 6 3 - 1 1 . 3 1 5 . 9 -

A v e r a g e f o r r e g i o n a l 9 . 9 9 8 . 3 1 1 0 . 4 0 9 . 9 1 1 . 4 6 . 6
b a n k s        

( T a b l e 5 . 4 c o n t i n u e d o n n e x t p a g e )

5 0 0

 



T a b l e 5 . 4 C o n t i n u e d

 

A v e r a g e f o r a l l b a n k s 7 . 0 4 8 . 2 3 9 . 8 4 5 . 8 7 . 1 6 . 2

S o u r c e : T h e B a n k i n g S u p e r v i s o r y A u t h o r i t y , F i n a n c i a l S u p e r v i s i o n I n f o r m a t i o n , v a r i o u s
i s s u e s .
R e f e r e n c e : B I S c a p i t a l r a t i o ( a s o f D e c e m b e r 1 9 9 7 ) o f t h e 5 d i s s o l v e d b a n k s w e r e a s
f o l l o w s : D a e d o n g B a n k ( 3 . 0 ) , D o n g n a m B a n k ( 4 . 5 ) , D o n g h w a B a n k ( 5 . 3 ) , K y u n g k i B a n k

( 6 . 7 ) , C h u n g C h o n g B a n k ( 7 . 0 ) .

1 ) C o m m e r c i a l B a n k o f K o r e a a n d H a n i l B a n k w e r e m e r g e d i n t o H a n b i t B a n k ;
2 ) B o r a m w a s m e r g e d i n t o H a n a B a n k ;
3 ) K a n g w o n B a n k a n d C h u n g b u k B a n k w e r e m e r g e d i n t o C h o H u n g B a n k .
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T a b l e 5 . 7

T r e n d o f D e b t / E q u i t y R a t i o s o f T o p F i v e C h a e b o l s : 1 9 9 6 - 1 9 9 9
 

 

 

D e c . 1 9 9 6 D e c . 1 9 9 7 D e c . 1 9 9 8 J u n e 1 9 9 9 D e c .

1 9 9 9

H y u n d a i 4 3 6 . 6 5 7 2 . 0 3 1 2 ( 4 4 9 ) * 3 4 0 . 8 ( 4 2 1 . 0 ) * 1 9 9 . 1

S a m s u n g 2 7 2 . 0 3 6 6 . 0 2 5 8 ( 2 7 6 ) * 1 9 2 . 5 ( 1 7 2 . 9 ) * 1 9 3 . 5

D a e w o o 3 3 7 . 3 4 7 1 . 8 3 8 5 ( 4 9 4 ) * 5 8 8 . 2 ( 6 6 0 . 7 ) * -

S u n k y o n g 3 7 6 . 3 4 6 6 . 0 2 5 0 ( 3 5 5 ) * 2 2 7 . 3 ( 3 0 5 . 9 ) * 1 9 9 . 0

L G 3 5 5 . 2 5 0 8 . 0 3 1 6 ( 3 4 1 ) * 2 4 6 . 5 ( 2 3 9 . 7 ) * 1 9 9 . 8

A v e r a g e 3 5 5 . 5 4 7 6 . 8 2 8 4 ( 3 6 1 . 2 ) * 3 0 2 . 2 ( 3 8 9 . 4 ) * 1 9 7 . 9        
S o u r c e : F T C , F T C R e p o r t , v a r i o u s i s s u e s .

* T h e n u m b e r s i n p a r e n t h e s e s r e f e r t o t h e d e b t / e q u i t y r a t i o o f e a c h b u s i n e s s g r o u p w h e n
c a l c u l a t e d w i t h o u t r e c o g n i z i n g t h e a s s e t r e e v a l u a t i o n c a r r i e d o u t b y t h e C h a e b o l s d u r i n g
c r i s i s .
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T a b l e 5 . 8
T h i r t y L a r g e s t B u s i n e s s G r o u p s d u r i n g E c o n o m i c C r i s i s
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   

B u s i n e s s N u m b e r o f a fi l i a t e d fi r m s A s o f A p r i l 1 9 9 9
c u
g r p A p r . A p r . A p r . O c t . C a p i t a l C o r p o r a t e r e s t r u c t u r i n g

1 9 9 7 1 9 9 8 1 9 9 9 1 9 9 9 s i z e p r o c e s s

( b i l l i o n
w o n )

H y u n d a i 5 7 6 2 6 2 4 9 1 5 , 0 2 1 s p l i t i n t o s m a l l g r o u p s b y
2 0 0 3

S a m s u n g 8 0 6 1 4 9 4 5 1 7 , 1 2 8 s p e c i a l i z e d i n l i g h t

i n d u s t r y

D a e w o o 3 0 3 7 3 4 2 0 1 6 , 8 9 0 s c h e d u l e d t o b e d i s s o l v e d

L u c k y - 4 9 5 2 4 8 3 9 1 1 , 5 5 3
G o l d

S u n k y u n g 4 6 4 5 4 1 3 6 9 , 4 9 0 s p e c i a l i z e d i n e n e r g y a n d
c o m m u n i c a t i o n

H a n j i n 2 4 2 5 2 1 2 0 3 , 2 4 9 s p e c i a l i z e d i n
t r a n s p o r t a t i o n

S s a n g - 2 5 2 2 2 3 2 2 9 3 6 u n d e r w o r k o u t

y o u n g

H a n h w a 3 1 3 1 2 1 2 1 2 , 9 8 9 u n d e r w o r k o u t

K u m h o 2 6 3 2 2 9 2 6 1 , 6 0 8 -

L o t t e 3 0 2 8 2 8 2 9 4 , 7 7 7 e m e r g e d a s a h e a l t h y

8 1 ' 0 “ ?

D o n g - A h 1 9 2 2 1 5 1 8 8 5 4 u n d e r w o r k o u t

H a n s o l 2 3 1 9 1 9 1 9 1 , 7 8 9 -

D o o s a n 2 5 2 3 1 4 1 4 1 , 5 5 9 -

D a e l i m 2 1 2 1 1 7 1 7 1 , 2 5 9 -

D o n g k u k 1 7 1 7 1 6 1 4 1 , 8 5 2 -

D o n g b u 3 4 3 4 3 2 3 3 1 , 4 1 4 -

H a n l a 1 8 1 8 1 7 1 9 . 4 0 7 s c h e d u l e d t o b e d i s s o l v e d     
 

( T a b l e 5 . 8 c o n t i n u e d o n n e x t p a g e )
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T a b l e 5 . 8 C o n t i n u e d

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

K o h a p 1 3 1 3 8 7 - 8 6 3 s c h e d u l e d t o b e d i s s o l v e d

H y o s u n g 1 8 2 1 1 7 1 5 1 , 3 5 6 u n d e r w o r k o u t

K o l o n 2 4 2 5 1 9 1 6 1 , 1 2 8 -

D o n g y a n g 2 4 2 3 2 1 2 2 8 7 6 -

J i n r o 2 4 1 5 1 7 1 7 - 7 8 8 s c h e d u l e d t o b e d i s s o l v e d

A n a m 2 1 1 5 1 5 1 4 4 7 u n d e r c o u r t p r o t e c t i o n

H a i t a i 1 5 1 5 1 5 1 5 - 6 2 9 u n d e r c o u r t p r o t e c t i o n

K a n g w o n - 2 7 1 3 8 9 3 2 u n d e r w o r k o u t

N e w C o r e 1 8 1 8 0 - - d i s s o l u t i o n

C h e i l - - - 1 5 1 6 1 , 1 2 5 -

i e d a n s

S h i n h o 2 5 2 8 2 1 1 7 - 4 5 3 u n d e r c o u r t p r o t e c t i o n

K u p y u n g 2 2 1 9 O - - u n d e r w o r k o u t

D a e s a n g 2 5 2 0 1 4 1 4 7 5 8 -

T o t a l 8 1 9 8 0 4 6 8 6 6 2 2 9 6 , 7 3 2 1 6 g r o u p s u n d e r w o r k o u t
p r o g r a m s        

S o u r c e : F a i r T r a d e C o m m i s s i o n
R e f e r e n c e : T h e a b o v e - l i s t e d b u s i n e s s g r o u p s w e r e n o t a l w a y s r a n k e d w i t h i n t h e t o p t h i r t y .
T h u s , t h e n u m b e r s i n t h e b o t t o m r o w a r e n o t t h e e x a c t t o t a l o r a v e r a g e v a l u e o f t h e
a b o v e - m e n t i o n e d fi r m s , b u t t h e t o t a l o r a v e r a g e v a l u e a n n o u n c e d b y t h e F T C e a c h y e a r ,
b e c a u s e t h e F T C c h a n g e d t h e l i s t o f t h e t h i r t y l a r g e s t b u s i n e s s g r o u p s e a c h y e a r .
T h e r e w e r e m o r e b u s i n e s s g r o u p s u n d e r w o r k o u t p r o g r a m s b e s i d e s t h e a b o v e - l i s t e d fi r m s .
N o n - l i s t e d g r o u p s i n c l u d e H a n i l , T o n g i l , S e p o o n g , a n d K a p y u l .
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T a b l e 5 . 9

C h a n g e s i n t h e N u m b e r o f I n d u s t r i e s I n v o l v e d i n b y C h a e b o l s

 

 

 

       

( U n i t : # )

1 9 9 5 1 9 9 6 1 9 9 7 1 9 9 8 A p r i l 1 9 9 9

T o p 5 2 9 . 6 2 9 . 6 3 0 . 0 3 1 . 0 3 0 . 0

T o p 6 - 3 0 1 6 . 3 1 6 . 6 1 7 . 8 1 7 . 8 1 7 . 0

T o p 3 0 1 8 . 5 1 8 . 8 1 9 . 8 2 0 . 0 1 9 . 2  
 

S o u r c e : F T C , R e p o r t ( 6 / 1 8 / 1 9 9 9 )

5 0 8



C H A P T E R V I

C O N C L U S I O N

G E N E R A L F I N D I N G S

T h i s s t u d y e x a m i n e d w h e t h e r d i f f e r e n t t y p e s o f b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a r e a s s o c i a t e d

w i t h t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n i n S o u t h K o r e a a c r o s s d i fi ’ e r e n t

t i m e p e r i o d s . M y h i s t o r i c c o m p a r a t i v e a n a l y s i s s t r o n g l y s u p p o r t s t h e c o n t e n t i o n t h a t

S o u t h K o r e a ’ s d e v e l o p m e n t a l t r a j e c t o r y c a n n o t b e u n d e r s t o o d w i t h o u t r e f e r e n c e t o t h e

c h a n g i n g p a t t e r n s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . A c l o s e i n q u i r y i n t o t h e s t r u c t u r a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s i s p r e r e q u i s i t e t o u n d e r s t a n d i n g t h e u p s a n d

d o w n s o f t h e K o r e a n e c o n o m y o v e r t i m e . T h i s s t u d y p r e c i s e l y e x p l a i n s h o w a n d w h e n t h e

K o r e a n s t a t e w a s a b l e t o e n g i n e e r a n e q u i l i b r i u m b e t w e e n t h e t w o c o n t r a d i c t o r y

c o n d i t i o n s o f “ s t a t e a u t o n o m y ” a n d “ c o n n e c t e d n e s s ” i n t h e f o r m o f t h e b u s i n e s s - s t a t e

n e x u s o v e r t i m e . T h i s s t u d y e m p i r i c a l l y d i s c l o s e s t h e p o l i t i c a l / i n s t i t u t i o n a l f o r c e s a n d

r e s o u r c e s w h i c h d e fi n e t h e d y n a m i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . A s w a s s e e n u n d e r t h e

d e m o c r a t i c r e g i m e s ( 1 9 8 8 - 1 9 9 7 ) , t h e d e l i c a t e e q u i l i b r i u m c a n b e d i s t u r b e d b y v a r i o u s

f a c t o r s : t h e e m p o w e r m e n t o f c a p i t a l i s t s , t h e l o s s o f c o h e r e n t c o h e s i v e n e s s i n t h e p o l i c y -

m a k i n g r e g i m e a n d t h e c o l l a p s e o f d e v e l o p m e n t - d r i v e n p o l i t i c a l l e a d e r s h i p . O w i n g t o t h e

h i g h p o t e n t i a l f o r t h e c l o s e l i n k a g e t o d e t e r i o r a t e i n t o a r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n , m a n y

p o l i t i c a l e c o n o m i s t s c a s t d o u b t o n t h e t r a n s f e r a b i l i t y o f t h e K o r e a n d e v e l o p m e n t a l m o d e l .

H o w e v e r , b y e m p i r i c a l l y s p e c i f y i n g t h e f o r c e s r e g u l a t i n g b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s , t h i s

s t u d y m a k e s t h e s t a t i s t d e v e l o p m e n t a l m o d e l m o r e t r a n s f e r a b l e t o o t h e r l a t e - l a t e
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d e v e l o p e r s .

B y i n c o r p o r a t i n g t h e o r g a n i z a t i o n a l t r a i t s o f t h e K o r e a n C h a e b o l i n t o t h e

“ c o m b i n e d d e v e l o p m e n t a l m o d e l , ” t h i s s t u d y i s s u p e r i o r t o t h e s t a t i s t a p p r o a c h i n t h e

f o l l o w i n g w a y s : F i r s t o f a l l , t h e “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e m o d e l , ” w h i c h i s b a s i c a l l y

“ s t a t i o n a r y , ” i s t r a n s f o r m e d i n t o a “ d y n a m i c d e v e l o p m e n t a l m o d e l ” w h i c h c a n a c c o u n t f o r

b o t h t h e e c o n o m i c m i r a c l e s a n d m e l t d o w n s d u r i n g t h e v a r i o u s p h a s e s o f i n d u s t r i a l i z a t i o n .

S t a t i s t s d o n o t p a y a d e q u a t e a t t e n t i o n t o t h e p o t e n t i a l f o r c h a n g e i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e

o f t h e s t a t e o v e r t i m e a n d t h e r e b y o v e r l o o k t h e p o t e n t i a l d o w n f a l l o f t h e d e v e l o p m e n t a l

s t a t e a t c e r t a i n p h a s e s o f e c o n o m i c d e v e l o p m e n t o r d u r i n g d e m o c r a t i z a t i o n . T h e

“ d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” i s i n h e r e n t l y u n s t a b l e a n d c h a n g e a b l e o v e r t i m e . I t i s i r o n i c t h a t

s u c c e s s f u l d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n d i d n o t j u s t i f y t h e c o n t i n u e d e x i s t e n c e o f t h e K o r e a n

d e v e l o p m e n t a l s t a t e , b u t e x h a u s t e d t h e p o l i t i c a l a n d e c o n o m i c r a t i o n a l e f o r t h e s u r v i v a l o f

t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e . P l a i n l y s p e a k i n g , t h e d e v e l o p m e n t a l s t a t e ’ s o r i g i n a l m i s s i o n t o

c a r r y o u t i n d u s t r i a l i z a t i o n w a s a c c o m p l i s h e d , s o t h a t i t w a s s u p p o s e d t o d i e o u t . T h e

s t a t i s t s o v e r l o o k e d t h e d o w n f a l l e m b e d d e d i n t h e c o n c e p t o f t h e “ d e v e l o p m e n t a l s t a t e ” a t

t h e e n d o f t h e d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n . T h i s s t u d y a t t e m p t e d t o m a k e a m e n d s f o r t h e

d e fi c i e n c y o f fl e x i b i l i t y , a d a p t a b i l i t y , a n d d y n a m i s m i n t h e s t a t i s t s ’ c o n c e p t u a l i z a t i o n b y

e x p l o r i n g t h e e f f e c t s o f p o l i t i c a l a n d e c o n o m i c c h a n g e o n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f s t a t e .

A n o t h e r f a l l a c y o f t h e s t a t i s t a p p r o a c h w a s t h a t t h e i r s t u d i e s d i s r e g a r d e d c h a n g e s

i n t h e r o l e o f p r i v a t e p a r t n e r s i n t h e d e v e l o p m e n t a l p r o c e s s . S i m p l y s p e a k i n g , c a p i t a l r o l l s

b i g g e r a n d g n a w s a t t h e a u t o n o m y o f t h e s t a t e . T h e t o p - d o w n a p p r o a c h c e n t e r i n g o n t h e

s t a t e c a n n o t r e v e a l t h e o v e r a l l a c c o u n t o f e c o n o m i c d e v e l o p m e n t , e s p e c i a l l y d u r i n g t h e

p o s t d e v e l o p m e n t a l e r a . A s d e m o n s t r a t e d i n C h a p t e r s I V a n d V , i t i s n o t p o s s i b l e t o
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e x p l a i n t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s w i t h o u t i n c o r p o r a t i n g t h e

o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e C h a e b o l i n t o t h e t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k . N o l o n g e r

d i d p r i v a t e p a r t n e r s r e m a i n a g e n t s w h o q u i e t l y f o l l o w e d t h e t a r g e t p o l i c i e s s e t b y t h e

g o v e r n m e n t , b u t t h e y t u r n e d t h e m s e l v e s i n t o p o w e r fi r l d i s t r i b u t i o n a l c o a l i t i o n s .

A c c o r d i n g l y , t h e i r s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s b e c a m e s t r o n g l y a s s o c i a t e d w i t h t h e s u c c e s s o r

f a i l u r e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s . I n s h o r t , t h e c o m b i n e d m o d e l w a s a b l e t o d e l i n e a t e

t h e s t r u c t u r a l c h a n g e s i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s b y l o o k i n g c l o s e l y a t t h e i n t e r n a l

s t r u c t u r e o f t h e s t a t e a n d b y i n c o r p o r a t i n g t h e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

C h a e b o l . B y d o i n g s o , t h e c a u s e s o f t h e fl u c t u a t i o n s i n t h e K o r e a n e c o n o m y o v e r t i m e

h a v e b e e n fi r l l y u n c o v e r e d .

S e c o n d , t h i s m o d e l s t e m s t h e f a l s e t i d e o f c r i t i c i s m ( w h i c h a r o s e a f t e r t h e A s i a n

fi n a n c i a l c r i s i s ) o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a s t h e o r i g i n a l , i n s t i t u t i o n a l m a l a d y w h i c h

o u g h t t o h a v e b e e n d i s c a r d e d l o n g a g o . T h e c l o s e l i n k a g e b e t w e e n b u s i n e s s a n d s t a t e i s

n e i t h e r a l w a y s i n i m i c a l t o o v e r a l l e c o n o m i c p e r f o r m a n c e , a s i s o f t e n c l a i m e d i n c u r r e n t

l i t e r a t u r e , n o r i s i t a l w a y s c o n d u c i v e t o o v e r a l l e c o n o m i c p e r f o r m a n c e , a s w a s o f t e n

c l a i m e d i n e a r l y d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e . W h a t m a t t e r s m o s t i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i s

i t s s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s . A s t h i s s t u d y s h o w e d , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s p a s s e d

t h r o u g h a s e r i e s o f c h a n g e s i n a s s o c i a t i o n w i t h a w i d e r a n g e o f v a r i a b l e s , i n c l u d i n g t h e

i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s o f t h e b u r e a u c r a c y , t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e a n d p o l i t i c a l

l e a d e r s h i p o n t h e s i d e o f t h e s t a t e , a n d s i z e , d i v e r s i fi e d p o w e r , fi n a n c i n g s t r u c t u r e , a n d

fi n a n c i a l v u l n e r a b i l i t y o n t h e s i d e o f t h e C h a e b o l .

D u r i n g P a r k ’ s c i v i l i a n g o v e r n m e n t ( 1 9 6 1 - 1 9 7 1 ) , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w a s

t r a n s f o r m e d fi o m t h e r e n t - s e e k i n g s u p e r c a r t e l o f t h e R h e e r e g i m e ( 1 9 4 8 - 1 9 6 0 ) , i n t o a n
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e f f e c t i v e m e a n s o f r a p i d i n d u s t r i a l i z a t i o n t h r o u g h r e v o l u t i o n a r y i n s t i t u t i o n a l

r e a r r a n g e m e n t . G o a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n f o r e x p o r t p r o m o t i o n d e fi n e d t h e c r i t i c a l

a s p e c t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g t h i s p e r i o d . I t g o e s w i t h o u t s a y i n g t h a t t h e

p h e n o m e n a l s u c c e s s o f e x p o r t - d r i v e n i n d u s t r i a l i z a t i o n w a s a s s o c i a t e d w i t h t h i s d r a m a t i c

t u r n a r o u n d i n t h e n e x u s . D u r i n g P a r k ’ s B u r e a u c r a t i c - A u t h o r i t a r i a n ( B - A ) r e g i m e ( 1 9 7 2 -

1 9 7 9 ) , t h e n e x u s w a s c h a r a c t e r i z e d b y t h e s t a t e ’ s t h o r o u g h a n d c o m p r e h e n s i v e d o m i n a n c e

o v e r p r i v a t e p a r t n e r s . T h e B - A r e g i m e ’ s e x t r e m e c o n c e n t r a t i o n o f p o w e r i n t h e h a n d s o f

t h e p o l i c y m a c h i n e r y m a d e i t p o s s i b l e f o r t h e K o r e a n s t a t e t o c a r r y o u t t h e , t h e n , i n f e a s i b l e

t a s k o f h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r i a l i z a t i o n . D u r i n g t h i s p e r i o d , d e v e l o p m e n t - o r i e n t e d

c o l l a b o r a t i o n g r e a t l y s u p p o r t e d K o r e a ’ s d r a m a t i c t r a n s f o r m a t i o n f r o m a n e c o n o m y b a s e d

o n l i g h t i n d u s t r y t o o n e b a s e d o n h e a v y - c h e m i c a l i n d u s t r y . D u r i n g t h e n e x t p e r i o d ( 1 9 8 0 -

1 9 8 7 ) , t h e s t a t e n o l o n g e r t h o r o u g h l y a n d c o m p r e h e n s i v e l y d o m i n a t e d t h e n e x u s , b u t

r a t h e r , t h e n e x u s b e c a m e a s y m b i o t i c r e l a t i o n s h i p . M o r e s p e c i fi c a l l y , t h e K o r e a n s t a t e

m a i n t a i n e d i t s p o l i t i c a l e d g e o v e r b i g b u s i n e s s , b u t l o s t c o n s i d e r a b l e e c o n o m i c l e v e r a g e

d u e t o t h e o v e r g r o w n p o w e r o f t h e C h a e b o l . D e s p i t e t h e s t a t e ’ s d e e p e n i n g s t r u c t u r a l

d e p e n d e n c y u p o n b i g b u s i n e s s g r o u p s , t h e c o h e r e n t p o l i c y - m a k i n g r e g i m e a n d

d e v e l o p m e n t - o r i e n t e d p o l i t i c a l l e a d e r s h i p k e p t t h e b u s i n e s s - s t a t e l i n k a g e o n t h e r i g h t t r a c k

o f c o n s t r u c t i v e c o l l a b o r a t i o n . T h u s , t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g t h i s p e r i o d ( 1 9 8 0 -

1 9 8 7 ) w a s d e p i c t e d b y g o a l - s e e k i n g c o o p e r a t i o n t o r e p a i r t h e f a l l o u t o f t h e H e a v y -

C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n d r i v e a n d t o t r a n s f o r m e c o n o m i c a l l y i n t o “ b a l a n c e d g r o w t h w i t h

s t a b i l i t y . ”

H o w e v e r , t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s u n d e r t h e R o h

r e g i m e ( 1 9 8 8 - 1 9 9 2 ) a n d t h e K i m Y o u n g - s a m r e g i m e ( 1 9 9 3 - 1 9 9 7 ) d i v e r g e d f r o m t h o s e o f
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t h e p r e v i o u s p e r i o d s . T h e n e x u s i n c r e a s i n g l y d e g e n e r a t e d i n t o a r e n t - s e e k i n g c o l l u s i o n ,

d u e t o t h e f a c t t h a t t h e K o r e a n s t a t e b e c a m e a c a p t i v e o f t h e p a r t i c u l a r i n t e r e s t s o f b i g

b u s i n e s s . T h e r i s i n g e c o n o m i c p o w e r o f t h e C h a e b o l , t h e d i s a r r a y o f t h e p o l i c y - m a k i n g

r e g i m e , t h e p o l i t i c i z a t i o n o f c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s ( p o l i t i c a l l y - b a s e d e l i t e a s s i g n m e n t s i n

c o r e e c o n o m i c m a c h i n e r y ) a n d p o l i t i c a l l e a d e r s h i p d i s t r a c t e d b y e l e c t o r a l p o l i t i c s w e r e

s i g n i fi c a n t f a c t o r s i n e x p l a i n i n g w h y t h e K o r e a n s t a t e b e c a m e c a p t u r e d b y t h e r e n t - s e e k e r s ,

t h a t i s , t h e C h a e b o l . O n c e e n t r a p p e d i n t h e r e n t - s e e k i n g c i r c l e d u r i n g t h i s p e r i o d , t h e

K o r e a n s t a t e b e c a m e u n a b l e t o c a r r y o u t e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n f r o m a s t a t e - l e d t o a

m a r k e t - o r i e n t e d e c o n o m y . C h a e b o l r e f o r m , t h e e p i t o m e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s , w a s

m u c h t o o d a u n t i n g a t a s k f o r t h e K o r e a n s t a t e w h o s e i n t e r n a l c o h e r e n c e l a r g e l y e r o d e d a s

a c o n s e q u e n c e o f d e m o c r a t i z a t i o n . T h u s , t h e f a i l u r e o f C h a e b o l r e f o r m a n d t h e

s u b s e q u e n t e c o n o m i c m e l t d o w n b a s i c a l l y s t e m m e d f r o m t h e t r a n s f o r m a t i o n o f t h e n e x u s

i n t o a c o r r u p t r e n t - s e e k i n g d e v i c e .

S u r p r i s i n g l y e n o u g h t o t h o s e w h o t h o u g h t t h e K o r e a n s t a t e n o l o n g e r p l a y e d a k e y

r o l e i n e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n , u n d e r K i m D a e - j u n g ’ s r u l e ( 1 9 9 8 - 1 9 9 9 ) , t h e K o r e a n

s t a t e q u i c k l y a n d d e c i s i v e l y r e h a b i l i t a t e d i t s e l f a s t h e d r i v i n g e n g i n e o f t h e r e f o r m p r o g r a m .

T h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s g o t b a c k o n t h e t r a c k o f g o a l - s e e k i n g c o l l a b o r a t i o n u n d e r t h e

K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t . T h e p o l i t i c a l d y n a m i c s o f e c o n o m i c c r i s i s a l l o w e d t h e K o r e a n

s t a t e t o r e c l a i m i t s a u t o n o m y f r o m a n d d o m i n a n c e o v e r p r i v a t e p o w e r h o l d e r s . T h e

d e c i s i v e r e h a b i l i t a t i o n o f t h e K o r e a n s t a t e w a s a t t r i b u t e d n o t o n l y t o t h e i n s t i t u t i o n a l

r e a r r a n g e m e n t o f t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e b u t a l s o t o t h e v e r y c h a r a c t e r i s t i c s o f K o r e a n

c o r p o r a t i o n s w h i c h w e r e t h e i r s t r e n g t h s i n t i m e s o f p r o s p e r i t y , s u c h a s w e a k c a p i t a l

s t r u c t u r e a n d a fi n a n c i n g s t r u c t u r e w h i c h w a s h i g h l y r e l i a n t u p o n e x t e r n a l s o u r c e s . T h e
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K o r e a n s t a t e s u c c e s s f u l l y p e r s u a d e d t h e C h a e b o l t o e n t e r r e s t r u c t u r i n g p r o g r a m s i n t h e

b a n k i n g a n d c o r p o r a t e s e c t o r s . T h e K o r e a n s t a t e s h o c k e d p o l i t i c a l e c o n o m i s t s w i t h t h e

d i s s o l u t i o n o f t h e D a e w o o g r o u p , t h e s e c o n d l a r g e s t b u s i n e s s g r o u p , s h a t t e r i n g t h e m y t h

t h a t t h e y w e r e “ t o o b i g t o f a i l , ” w h i c h h a d f o s t e r e d t h e e x p a n s i o n i s t d r i v e o f t h e K o r e a n

C h a e b o l t h r o u g h o u t i n d u s t r i a l i z a t i o n . A l t h o u g h f r i c t i o n o f t e n s e e m e d m o r e p r o m i n e n t , t h e

g o a l - s e e k i n g c o l l a b o r a t i o n o f b u s i n e s s - s t a t e r e d u c e d t h e c o s t o f r e s t r u c t u r i n g a n d r e s u l t e d

i n q u i c k e c o n o m i c r e c u p e r a t i o n . B u t , i t r e m a i n s t o b e s e e n w h e t h e r o r n o t t h e K o r e a n

s t a t e ’ s e d g e o v e r b i g b u s i n e s s w i l l b e u p h e l d e v e n a f t e r t h e l i q u i d i t y c r i s i s i s r e s o l v e d . I n

s h o r t , t h e fi n d i n g s o f t h i s s t u d y c o n t r a d i c t t h e c o m m o n b e l i e f t h a t c l o s e b u s i n e s s - s t a t e

c o n n e c t e d n e s s o n l y e n c o u r a g e s c r o n y c a p i t a l i s m . T h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s v a r y a c r o s s d i f f e r e n t t i m e p e r i o d s a n d t h a t v a r i a t i o n i s s t r o n g l y

a s s o c i a t e d w i t h t h e s u c c e s s o r f a i l u r e o f t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s .

T h e t h i r d c o n t r i b u t i o n o f t h i s m o d e l i s t h a t i t c a r r i e s o n a n d d e e p e n s t h e l e g a c y o f

t h e s t a t i s t d e v e l o p m e n t a l m o d e l , r a t h e r t h a n d i s c a r d i n g i t a s o u t d a t e d . T h i s s t u d y i n s i s t s

t h a t , w i t h o u t a c l o s e l o o k a t c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e , o n e c a n n o t

a d e q u a t e l y g r a s p t h e o v e r a l l p i c t u r e o f w h a t h a p p e n e d i n t h e 1 9 9 7 e c o n o m i c m e l t d o w n i n

S o u t h K o r e a a n d t h e r e l a t i v e s u c c e s s o f s t r u c t u r a l a d j u s t m e n t i n 1 9 9 8 - 1 9 9 9 . T h e s t a t e

m u s t r e m a i n t h e c e n t r a l f o c u s i n s t u d i e s o f K o r e a n p o l i t i c a l e c o n o m y . T h u s , t h i s s t u d y

a l s o h e l p s t o c o r r e c t t h e d e l u g e o f s t a t i s t - b a s h i n g w h i c h h a s b e e n p r e v a l e n t i n r e c e n t

l i t e r a t u r e . F o r i n s t a n c e , C h a p t e r I V p o i n t s o u t t h a t t h e K o r e a n s t a t e ’ s r o l e m u s t g o

b e y o n d t h a t o f s i m p l e r e g u l a t o r a n d / o r s u p e r v i s o r . T h e l e g a c y o f s t a t e - l e d d e v e l o p m e n t ,

t h a t i s , t h e e x i s t e n c e o f t h e o l i g o p o l i s t i c C h a e b o l i n t h e m a r k e t , d o e s n o t a l l o w t h e K o r e a n

s t a t e t o a c t a s t h e m i n i m a l i s t s t a t e o f t h e A n g l o - A m e r i c a n m o d e l . R a t h e r , t h e
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m o n o p o l i s t i c m a r k e t s t r u c t u r e a s k s t h e K o r e a n s t a t e t o i n t e r v e n e d i r e c t l y i n t h e C h a e b o l ,

a t l e a s t u n t i l a l l e c o n o m i c a c t o r s b e c o m e s u b j u g a t e d t o t h e o p e n a n d t r a n s p a r e n t r u l e s o f

c o m p e t i t i v e m a r k e t f o r c e s . T h e m a r k e t m e c h a n i s m i s n o t e n o u g h t o r e g u l a t e a n d

d i s c i p l i n e t h e C h a e b o l . F o r i n s t a n c e , m a r k e t - b a s e d c o n t r o l o v e r t h e C h a e b o l a n d

e c o n o m i c l i b e r a l i z a t i o n d u r i n g t h e l a s t y e a r s o f t h e K i m Y o u n g - 5 a m g o v e r n m e n t ( 1 9 9 5 -

1 9 9 7 ) t r i g g e r e d t h e i n fl o w o f h u g e a m o u n t s o f f o r e i g n c a p i t a l i n t o t h e C h a e b o l , e v e n t u a l l y

l e a d i n g t o m a r k e t i n s t a b i l i t y . W i t h o u t i n s t i t u t i o n a l p r o v i s i o n s t o s t r e n g t h e n t h e s t a t e ’ s

r e g u l a t o r y a n d s u p e r v i s o r y r o l e , e c o n o m i c l i b e r a l i z a t i o n o n l y r e s u l t e d i n m a r k e t i n s t a b i l i t y .

I n s h o r t , t h e “ d i s m a n t l i n g o f t h e i n t e r v e n t i o n i s t s t a t e ” m u s t b e c a r r i e d o u t a l o n g s i d e t h e

r e i n f o r c e m e n t o f t h e s t a t e ’ s s u p e r v i s o r y a n d r e g u l a t o r y r o l e , e v e n t h o u g h t h a t s o u n d s

c o n t r a d i c t o r y . A s a m a t t e r o f f a c t , t h e s u c c e s s fi r l c o r p o r a t e a n d b a n k r e s t r u c t u r i n g b e g a n

w i t h “ b r i n g i n g t h e s t a t e b a c k i n ” u n d e r t h e K i m D a e - j u n g g o v e r n m e n t ( 1 9 9 8 - 1 9 9 9 ) .

W i t h o u t r e s t o r a t i o n o f t h e i d e o l o g y t h a t t h e s t a t e m u s t s t r e n g t h e n r a t h e r t h a n d i m i n i s h i t s

r o l e a m i d d e r e g u l a t i o n a n d m a r k e t o p e n i n g , i t w o u l d h a v e b e e n i m p o s s i b l e f o r K i m ’ s

g o v e r n m e n t t o c a r r y o u t C h a e b o l r e f o r m p r o g r a m s s u c c e s s fi r l l y . T h u s , t h i s s t u d y s h o w s

t h a t m a r k e t i z a t i o n d o e s n o t a s k p o l i t i c a l e c o n o m i s t s t o d i s c a r d t h e s t a t e a s a r e s e a r c h

f o c u s , b u t a s k s u s t o f o c u s o n a d i f f e r e n t a s p e c t o f t h e s t a t e , t h a t i s , t h e “ r e g u l a t o r y a n d

s u p e r v i s o r y r o l e . ”

F I N D I N G S C O N C E R N I N G V A R I A B L E S

T h i s s t u d y c e n t e r e d o n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s a s a c r i t i c a l i n s t i t u t i o n a l d e v i c e f o r

a l o n g - r u n d e v e l o p m e n t a l s t r a t e g y . T h i s s t u d y l o o k e d i n t o a w i d e s c o p e o f v a r i a b l e s t o

d e l i n e a t e t h i s i n s t i t u t i o n a l d e v i c e f r o m 1 9 6 0 t o 1 9 9 9 . T h e s e v a r i a b l e s w e r e d i v i d e d i n t o
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t w o b r o a d c a t e g o r i e s : 1 ) t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e ; a n d 2 ) t h e o r g a n i z a t i o n a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e C h a e b o l . F o l l o w i n g i s a n e x a m i n a t i o n o f t h e e x t e n t t o w h i c h t h e s e

v a r i a b l e s e x p l a i n b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s .

( 1 ) I n t e r n a l S t r u c t u r e o f t h e S t a t e

( a ) M e r i t o c r a t i c B u r e a u c r a c y : R e c r u i t m e n t & R e w a r d S y s t e m s

T h e r e i s n o q u e s t i o n t h a t t h e m e r i t o c r a t i c r e c r u i t m e n t a n d c o m p e n s a t i o n s y s t e m s

l a i d t h e f o u n d a t i o n s f o r d e v e l o p m e n t - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n w i t h p r i v a t e p a r t n e r s . T h e

r e v o l u t i o n a r y t u r n a r o u n d i n t h e n a t u r e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , f r o m “ r e n t - s e e k i n g

s u p e r c a r t e l ” t o “ g o a l - s e e k i n g c o o p e r a t i o n , ” h a d i t s o r i g i n i n P a r k ’ s c o n s t r u c t i o n o f a n

o p e n a n d t r a n s p a r e n t r e c r u i t m e n t s y s t e m a n d m e r i t - b a s e d p r o m o t i o n s y s t e m . H o w e v e r ,

t h e r e c r u i t m e n t s y s t e m ( i t s o p e n n e s s , t r a n s p a r e n c y , a n d c o m p e t i t i v e n e s s ) d i d n o t v a r y

m u c h o v e r t i m e , s o t h a t i t i s d i f fi c u l t t o d i r e c t l y a s s o c i a t e t h e s e v a r i a b l e s w i t h c h a n g e s i n

t h e s t r u c t u r a l t r a i t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . I n m y c o m p a r a t i v e h i s t o r i c a n a l y s i s , t h e

u t i l i t y o f t h e r e c r u i t m e n t v a r i a b l e s i s q u i t e l i m i t e d , b u t , i n c r o s s - c o u n t r y s t u d i e s , t h e s e

v a r i a b l e s a r e e x p e c t e d t o h a v e m o r e e x p l a n a t o r y p o w e r , o w i n g t o t h e f a c t t h a t t h e

m e r i t o c r a t i c W e b e r i a n b u r e a u c r a c y fi r r n i s h e s t h e v e r y i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s f o r t h e

c o n s t r u c t i o n o f a s t r o n g a n d a u t o n o m o u s s t a t e . I n a n y c a s e , m e r i t o c r a t i c b u r e a u c r a c y h a s

r e m a i n e d a l m o s t i n t a c t i n K o r e a , e v e n a f t e r g o i n g t h r o u g h p o l i t i c a l t r a n s i t i o n s , a n d t h i s h a s

p r o v i d e d t h e K o r e a n s t a t e w i t h a m p l e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s . T h e q u i c k , d e c i s i v e

r e h a b i l i t a t i o n o f t h e K o r e a n s t a t e a s t h e d r i v i n g e n g i n e d u r i n g c o r p o r a t e a n d b a n k .

r e s t r u c t u r i n g u n d e r K i m D a e - j u n g ’ s r u l e ( 1 9 9 7 - 1 9 9 8 ) i s o w e d , t o s o m e d e g r e e , t o t h e s e

i n s t i t u t i o n a l f o u n d a t i o n s .
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O n t h e o t h e r h a n d , t h e r e w a r d s y s t e m w e n t t h r o u g h s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t

c h a n g e s . T h e c o m p a r a b i l i t y o f t h e o v e r a l l c o m p e n s a t i o n p a c k a g e f o r c a r e e r o fi i c e h o l d e r s

( w h i c h h a d b e e n e q u i v a l e n t t o t h e i r c o u n t e r p a r t s i n t h e p r i v a t e s e c t o r d u r i n g t h e

d e v e l o p m e n t a l s t a t e ) , h a s g o t t e n w o r s e s i n c e t h e l a t e 1 9 7 0 8 . T h e r a p i d d e c l i n e o f t h e

r e w a r d p a c k a g e , i n p a r t i c u l a r d u r i n g d e m o c r a t i c r u l e , m a d e i t d i f f i c u l t f o r t h e K o r e a n s t a t e

t o r e c r u i t a q u a l i t y l a b o r f o r c e , e v e n t u a l l y r e s u l t i n g i n t h e l o s s o f t h e s t a t e ’ s l e a d e r s h i p

o v e r p r i v a t e b u s i n e s s . A s c a r e e r o f fi c e h o l d e r s ’ p a y c h e c k s h a v e f a l l e n f a r t h e r b e h i n d i n t h e

1 9 8 0 s a n d 1 9 9 0 8 , t h e y h a v e i n c r e a s i n g l y b e c o m e m o r e s u s c e p t i b l e t o b r i b e r y . M o r e

i m p o r t a n t l y , b u r e a u c r a t i c c o h e s i v e n e s s , b u i l t u p o n d e v e l o p m e n t a l i s t i d e o l o g y a n d s o c i a l

p r e s t i g e , h a r d l y s u r v i v e d u n d e r t h e m o u n t i n g i m p o v e r i s h m e n t f e l t b y c a r e e r b u r e a u c r a t s .

T h e i m p a c t o f t h e r e l a t i v e d e c l i n e i n t h e r e w a r d s y s t e m o n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w a s

s u b s t a n t i a l . B u s i n e s s b e c a m e m o r e s u c c e s s f u l i n p e n e t r a t i n g i n t o t h e b u r e a u c r a t i c s y s t e m

a n d l e s s w i l l i n g t o r e c o g n i z e t h e s t a t e m a n a g e r s ’ l e a d e r s h i p i n e c o n o m i c p o l i c y - m a k i n g .

T h e d e t e r i o r a t i n g r e w a r d s y s t e m w a s s t r o n g l y a s s o c i a t e d w i t h t h e r e c e n t r i s e o f

c o r r u p t i o n i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s .

( b ) P o l i c y - M a k i n g R e g i m e ( P o l i c y C o o r d i n a t i o n S y s t e m )

A c l e a r l o c a t i o n o f d e c i s i o n - m a k i n g , c o h e r e n t p o l i c y c o o r d i n a t i o n a n d h i g h

a u t o n o m y o f p i l o t a g e n c i e s w i t h i n t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e w e r e c r i t i c a l f a c t o r s i n

d e t e r m i n i n g w h e t h e r o r n o t e a c h t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m w a s s u c c e s s fi r l . C o r e e c o n o m i c

a g e n c i e s a n d t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m w e r e d i r e c t l y i n v o l v e d i n t h e d i s t r i b u t i o n o f

t w o c r i t i c a l r e s o u r c e s , t h a t i s , c r e d i t a l l o c a t i o n a n d b u s i n e s s l i c e n s i n g . A c c o r d i n g l y , t h e

b r e a k d o w n o f t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m a n d p o l i t i c i z a t i o n o f e c o n o m i c a g e n c i e s w e r e
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s t r o n g l y l i n k e d t o t h e C h a e b o l ’ s i n d i s c r i m i n a t e e n t r y i n t o o v e r l y c r o w d e d i n d u s t r i e s ,

e v e n t u a l l y r e s u l t i n g i n e x c e s s i v e c a p a c i t y i n t h o s e i n d u s t r i e s a n d w i d e s p r e a d p o r k - b a r r e l i n g

b e t w e e n s t a t e a n d b u s i n e s s . O n t h e o t h e r h a n d , h i g h i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f p i l o t

e c o n o m i c a g e n c i e s a n d c o h e r e n t c o h e s i v e n e s s i n t h e p o l i c y c o o r d i n a t i o n s y s t e m w e r e

p o s i t i v e l y a s s o c i a t e d w i t h c o n c e r t e d a n d a d e q u a t e i n v e s t m e n t i n s t r a t e g i c t a r g e t i n d u s t r i a l

s e c t o r s . T h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e w h i c h w a s c h a r a c t e r i z e d b y h i g h i n s t i t u t i o n a l

a u t o n o m y , f r e e d o m fi o m p o l i t i c a l p o r k - b a r r e l i n g , c o h e r e n t c o o p e r a t i o n , a n d a c l e a r

l o c a t i o n o f d e c i s i o n - m a k i n g a c c o u n t e d f o r t h e s t e l l a r s u c c e s s o f t h e s e c t o r - s p e c i fi c

i n d u s t r i a l p r o m o t i o n d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a . W h e n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w a s

s t e e r e d b y t h a t s o r t o f p o l i c y - m a k i n g r e g i m e , t h e p e r f o r m a n c e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s

w a s o u t s t a n d i n g . I n c o n t r a s t , t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e s w h i c h w e r e fi l l e d w i t h p o l i t i c i z e d

b u r e a u c r a t s a n d d i s o r i e n t e d b y r i s i n g r i v a l r y a n d c o n fl i c t s o f i n t e r e s t a m o n g c a b i n e t

m i n i s t r i e s r e s u l t e d i n m e a g e r p e r f o r m a n c e s i n t e r m s o f e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i o n . I t i s

c l e a r t h a t t h i s s o r t o f p o l i c y - m a k i n g r e g i m e w a s n o t a b l e t o s t e e r t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s

i n t o g o a l - o r i e n t e d c o l l a b o r a t i o n .

( c . ) P o l i t i c a l L e a d e r s h i p ( I n s t i t u t i o n a l A u t o n o m y o f E c o n o m i c A g e n c i e s )

T h i s s t u d y a t t e m p t e d t o g r a s p c h a n g e s i n p o l i t i c a l a s p e c t s o f t h e K o r e a n s t a t e b y

l o o k i n g c l o s e l y a t t h e s t r u c t u r a l t r a i t s o f p o l i t i c a l l e a d e r s h i p o v e r t i m e . T h e a b o v e -

m e n t i o n e d c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e h a d t h e i r o r i g i n s i n c h a n g e s i n

p o l i t i c a l l e a d e r s h i p . T h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p i n t u r n w a s r e c o n s t r u c t e d a c c o r d i n g t o e a c h

r e g i m e ’ s s u r v i v a l s t r a t e g y . T h e s u r v i v a l s t r a t e g i e s o f t h e c h i e f - e x e c u t i v e s i n p a r t i c u l a r l e d

t o c h a n g e s i n t h e c o l l e c t i v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p . T h e c h i e f - e x e c u t i v e s s h o w e d a s t r o n g
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t e n d e n c y t o s e l e c t d e v e l o p m e n t - o r i e n t e d e c o n o m i c t e c h n o c r a t s o r p o l i t i c a l p r o t e g e s f o r

t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s , d e p e n d i n g u p o n t h e i r s u r v i v a l s t r a t e g i e s . A c c o r d i n g l y , t h e

t y p e o f t h e c o l l e c t i v e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p , w h e t h e r i t w a s a d e v e l o p m e n t a l i s t - d r i v e n

c o a l i t i o n o r a r e g i o n - b a s e d c o a l i t i o n , d e fi n e d m a n y a s p e c t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . I n

p a r t i c u l a r , t h e c h i e f - e x e c u t i v e s w h o f o c u s e d o n d e v e l o p m e n t g u a r a n t e e d t h e i n s t i t u t i o n a l

a u t o n o m y o f t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s a n d t h e r e b y k e p t e c o n o m i c t e c h n o c r a t s fi ' o m

b e i n g p o l i t i c i z e d , r e s u l t i n g i n p o l i c y c o n s i s t e n c y a n d t h e p r e v a l e n c e o f e c o n o m i c r a t i o n a l e .

T h e p o l i t i c a l l e a d e r s h i p v a r i a b l e s t o o d o u t i n i t s p o w e r t o e x p l a i n w h e t h e r o r n o t

t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s r e m a i n e d o n t h e d e v e l o p m e n t a l t r a c k . E s p e c i a l l y c o n c e r n i n g

C h a e b o l r e f o r m i n t h e 1 9 9 0 s , t h e p r e s i d e n t ’ s s t a n d w a s a c r i t i c a l f a c t o r i n d e t e r m i n i n g w h y

s o m e r e f o r m p r o g r a m s w e r e c a r r i e d o u t a n d o t h e r s n o t . T h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s p o l i c y

s t a n d i n g s w a y e d a l o n g s i d e p o p u l a r p o l i t i c s u n d e r d e m o c r a t i c r e g i m e s m u c h m o r e t h a n

u n d e r a u t h o r i t a r i a n r e g i m e s . W h e n t h e d y n a m i c s o f p o p u l a r p o l i t i c s p e r m i t t e d t h e p o l i t i c a l

l e a d e r s h i p t o s t i c k t o i t s o r i g i n a l p o l i c y s t a n d i n g , t h e o u t c o m e o f r e f o r m p r o g r a m s t u r n e d

o u t w e l l , a s i n t h e c a s e o f t h e p r e s i d e n t i a l d e c r e e f o r c i n g 4 9 C h a e b o l s t o s e l l t h e i r n o n -

b u s i n e s s - r e l a t e d r e a l e s t a t e i n 1 9 9 0 - 1 9 9 2 . T h e r e l a t i v e s u c c e s s o f b a n k a n d c o r p o r a t e

r e s t r u c t u r i n g i n 1 9 9 7 - 1 9 9 9 w a s a l s o l a r g e l y d u e t o t h e f a c t t h a t t h e p o l i t i c a l d y n a m i c s o f

e c o n o m i c c r i s i s a l l o w e d t h e c h i e f - e x e c u t i v e t o s t a y o n t h e r e f o r m t r a c k . T h e p o p u l a r

m a n d a t e a n d c o n s e n s u s f o r C h a e b o l r e f o r m c h a n g e d t h e c h i e f - e x e c u t i v e ’ s u t i l i t y

c a l c u l a t i o n f o r p o l i t i c a l s u r v i v a l d u r i n g K i m D a e - j u n g ’ s r e i g n ( 1 9 9 8 - 1 9 9 9 ) . T h e

i n s t i t u t i o n a l r e a r r a n g e m e n t o f t h e fi n a n c i a l w a t c h d o g a n d t r a d e w a t c h d o g , m e r i t - b a s e d

e l i t e a s s i g n m e n t s , a n d t h e r e v i v a l o f i d e o l o g i c a l c o n s e n s u s a m o n g e c o n o m i c t e c h n o c r a t s

c o n c e r n i n g C h a e b o l r e f o r m u n d e r K i m D a e - j u n g a l l h e l p e d t h e K o r e a n s t a t e t o r e c l a i m i t s
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a u t o n o m y fi o m a n d d o m i n a n c e o v e r t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s , a t l e a s t m o m e n t a r i l y . I n

s h o r t , t h e p o l i t i c a l a s p e c t s o f t h e s t a t e , t o a l a r g e e x t e n t , d e fi n e d t h e s t r u c t u r a l

c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s .

( 2 ) O r g a n i z a t i o n a l C h a r a c t e r i s t i c s o f B i g B u s i n e s s G r o u p s

( a ) S h a r e o f t h e C h a e b o l i n t h e N a t i o n a l E c o n o m y ( S h a r e S i z e , D i v e r s i f i e d P o w e r )

T h e i n c r e a s e i n t h e C h a e b o l ’ s s h a r e o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y p r e s e n t e d c h a n g e s i n

t h e p o w e r b a l a n c e i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . A s c a p i t a l e x p a n d e d , t h e e r o s i o n o f t h e

K o r e a n s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r a n d a u t o n o m y fi o m i t s p r i v a t e p a r t n e r s w a s , t o s o m e

e x t e n t , i n e v i t a b l e . T h e e m p o w e r m e n t o f c a p i t a l i s t s o b v i o u s l y s e t t h e c i r c u m s t a n t i a l

c o n d i t i o n s u n d e r w h i c h t h e s t a t e w o u l d l o s e i t s l e a d e r s h i p o v e r t h e p r i v a t e s e c t o r . B u t t h e

i n c r e a s i n g a m o u n t o f c a p i t a l i n t h e h a n d s o f b i g b u s i n e s s a l o n e d i d n o t d i c t a t e t h e d e t a i l e d

c h a n g e s i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . R a t h e r , t h e d e t a i l e d c h a n g e s w e r e m o r e r e a d i l y

e x p l a i n e d b y a c l o s e l o o k a t t h e c h a n g e s i n t h e i n s t i t u t i o n a l r e s o u r c e s h e l d b y s t a t e a n d

b u s i n e s s .

F r o m t h e e a r l y 1 9 8 0 s o n , t h e C h a e b o l r e f u s e d t o r e m a i n a j u n i o r p a r t n e r b u t

c l a i m e d e q u a l p a r t n e r s h i p w i t h t h e s t a t e a t t h e e n d o f t h e d e v e l o p m e n t a l e r a . P o l i t i c a l a n d

e c o n o m i c i n t e r d e p e n d e n c y c h a r a c t e r i z e d t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s d u r i n g t h e p o s t

d e v e l o p m e n t a l e r a . T h e C h a e b o l ’ s c o n t r o l o v e r c a p i t a l i n v e s t m e n t s i n c r e a s i n g l y d e p r i v e d

t h e K o r e a n s t a t e o f i t s t r a d i t i o n a l a u t o n o m y i n t h e 1 9 9 0 5 , t h u s t h e K o r e a n s t a t e ’ s

s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y u p o n b i g c a p i t a l b e c a m e p r o n o u n c e d i n t h a t d e c a d e . H o w e v e r , t h i s

h i s t o r i c a l c o m p a r a t i v e a n a l y s i s s h o w s t h a t t h e K o r e a n s t a t e ’ s s t r u c t u r a l d e p e n d e n c y d u r i n g

1 9 8 8 - 1 9 9 7 s t e m m e d n o t o n l y f r o m t h e a m a s s i n g o f c a p i t a l i n t h e h a n d s o f t h e C h a e b o l
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o v e r t i m e , b u t a l s o f r o m c h a n g e s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e . E l e c t o r a l p o l i t i c s

e x h a u s t e d t h e i n s t i t u t i o n a l s o u r c e s o f s t a t e a u t o n o m y w i t h t h e b r e a k d o w n o f t h e o l d r u l e s

w i t h i n t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e , p o l i t i c a l c o a l i t i o n s t r u c t u r e , a n d b u r e a u c r a t i c s y s t e m .

T h e C h a e b o l a c c o u n t e d f o r a l m o s t t h e s a m e s h a r e o f t h e n a t i o n a l e c o n o m y a c r o s s t h r e e

d i fl ’ e r e n t t i m e p e r i o d s , b u t t h e o u t c o m e s o f b u s i n e s s - s t a t e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s v a r i e d

g r e a t l y a c r o s s t h o s e p e r i o d s . W h e n t h e K o r e a n s t a t e m a n a g e d t o m a i n t a i n t h e c o h e r e n t

c o h e s i v e n e s s o f t h e p o l i c y - m a k i n g r e g i m e a n d t h e g o a l - s e e k i n g p o l i t i c a l c o a l i t i o n , a s t h e y

d i d , f o r e x a r n p l e , i n 1 9 8 0 - 1 9 8 7 a n d 1 9 9 7 - 1 9 9 9 , t h e C h a e b o l w e r e n o t a b l e t o b r a n d i s h t h e

f u l l p o w e r o f t h e i r c a p i t a l c o n t r o l a g a i n s t t h e K o r e a n s t a t e . T h e K o r e a n s t a t e d u r i n g t h e s e

t w o t i m e p e r i o d s d i d n o t f a l l c a p t i v e t o t h e C h a e b o l . R a t h e r , t h e K o r e a n s t a t e s t e e r e d t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n t o a r e f o r m - d r i v e n c o l l a b o r a t i o n . T h u s , t h e e f f e c t s o f t h e C h a e b o l ’ s

c o n t r o l o v e r c a p i t a l i n v e s t m e n t s o n t h e e c o n o m i c t r a n s f o r m a t i v e p r o g r a m s v a r i e d i n

a s s o c i a t i o n w i t h p o l i t i c a l a n d i n s t i t u t i o n a l v a r i a b l e s . I n o t h e r w o r d s , t h i s s t r u c t u r a l

v a r i a b l e o n l y w o r k e d i n t h e c o n t e x t o f t h e i n s t i t u t i o n a l f r a m e w o r k . T h e i n t e r n a l s t r u c t u r e

o f s t a t e i n t e r r n e d i a t e d a n d c h a n n e l e d t h e c o n s e q u e n t i a l e f f e c t s o f t h e C h a e b o l s ’ c o n t r o l

o v e r c a p i t a l i n v e s t m e n t s .

( b ) F i n a n c i n g a n d C a p i t a l S t r u c t u r e o f C h a e b o l

T h e fi n a n c i n g s t r u c t u r e o f t h e C h a e b o l , w h i c h w a s c h a r a c t e r i z e d b y h e a v y r e l i a n c e

u p o n b a n k b o r r o w i n g , a n d i t s w e a k c a p i t a l s t r u c t u r e ( h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o s ) w e a k e n e d

t h e s e e m i n g l y o v e r p o w e r i n g C h a e b o l . I n o t h e r w o r d s , t h e C h a e b o l w e r e n o t a s p o w e r fi r l

a s s e e m i n g l y p o r t r a y e d b y p r e v i o u s d e v e l o p m e n t a l l i t e r a t u r e . A l t h o u g h t h e C h a e b o l ’ s

r e l i a n c e u p o n e x t e r n a l s o u r c e s , s u c h a s b a n k l o a n s , f o r e i g n b o r r o w i n g , t h e c u r b m a r k e t ,
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a n d g o v e r n m e n t l o a n s , s t e a d i l y d i m i n i s h e d d u r i n g t h e 1 9 9 0 5 , d i r e c t f u n d m o b i l i z a t i o n f r o m

t h e s e c u r i t y a n d m o n e y m a r k e t s a n d fi ' o m i n t e r n a l s a v i n g s a c c o u n t e d f o r o n l y h a l f o f t o t a l

b u s i n e s s f u n d s . T h e C h a e b o l ’ s r e l i a n c e u p o n e x t e r n a l s o u r c e s a l l o w e d t h e K o r e a n s t a t e t o

i n fl u e n c e t h e C h a e b o l ’ s i n v e s t m e n t d e c i s i o n s q u i t e h e a v i l y d u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a ,

a n d t o a l e s s e r e x t e n t d u r i n g t h e p o s t d e v e l o p m e n t a l e r a . T h u s , t h e K o r e a n s t a t e ’ s c o n t r o l

o v e r c a p i t a l r e s o u r c e s w a s a n i m p o r t a n t f a c t o r i n m a i n t a i n i n g t h e s t a t e ’ s d o m i n a n c e o v e r

t h e C h a e b o l . H o w e v e r , t h e C h a e b o l ’ s fi n a n c i n g s t r u c t u r e s t e a d i l y i m p r o v e d , r e s u l t i n g i n

l i b e r a t i o n o f t h e C h a e b o l f r o m g o v e r n m e n t c o n t r o l , e s p e c i a l l y s i n c e t h e l a t e 1 9 8 0 5 ,

t r a n s f o r m i n g t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . I n t h e 1 9 9 0 5 , t h e C h a e b o l f e l t m u c h fi e e r i n t h e i r

i n v e s t m e n t d e c i s i o n s a l t h o u g h t h e g o v e r n m e n t s t i l l c o n t r o l l e d b u s i n e s s l i c e n s i n g . N o

l o n g e r w e r e t h e C h a e b o l a t t e n t i v e t o t h e i n v e s t m e n t d i r e c t i v e s s e t b y t h e g o v e r n m e n t

d u r i n g m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m s . T h e K o r e a n s t a t e d i s c o v e r e d t h a t , w i t h o u t c a p i t a l

r e s o u r c e c o n t r o l , i t w a s d i f fi c u l t t o c r e a t e i n c e n t i v e s t o e n t i c e t h e C h a e b o l i n t o r e f o r m

p r o g r a m s i n t h e 1 9 9 0 s .

T h e C h a e b o l ’ s w e a k c a p i t a l s t r u c t u r e d i d n o t s u b s t a n t i a l l y r e d u c e t h e C h a e b o l ’ s

a b i l i t y t o r e s i s t g o v e r n m e n t a l p r e s s u r e d u r i n g o r d i n a r y b u s i n e s s c y c l e s . B u t w h e n e v e r t h e

K o r e a n e c o n o m y s l i d i n t o a d e e p e c o n o m i c s l u m p , a s i n 1 9 7 9 - 1 9 8 0 a n d 1 9 9 7 - 1 9 9 8 , t h i s

v a r i a b l e p l a y e d a p i v o t a l r o l e i n s t r a t e g i c b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s , m o s t l y r e d u c i n g t h e

p o w e r o f t h e C h a e b o l . F o r i n s t a n c e , t h e 1 9 7 9 - 1 9 8 0 a n d 1 9 9 7 - 1 9 9 8 e c o n o m i c c r i s e s

p u s h e d m o s t C h a e b o l , w h i c h w e r e e x t r e m e l y i n d e b t e d , t o t h e e d g e o f b a n k r u p t c y . B i g

b u s i n e s s g r o u p s t u r n e d t o t h e s t a t e f o r fi n a n c i a l r e s c u e . T h u s , d u r i n g fi n a n c i a l c r i s i s , t h e

h i g h l y i n d e b t e d C h a e b o l w e r e v e r y v u l n e r a b l e t o t h e g o v e r n m e n t ’ s r e f o r m p r e s s u r e s a n d

b e c a m e m o r e a t t e n t i v e t o t h e d i r e c t i v e s o f t h e g o v e r n m e n t . T h i s v a r i a b l e p r o v i d e s a c l u e
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t o w h y t h e K o r e a n s t a t e s o d e c i s i v e l y a n d q u i c k l y r e h a b i l i t a t e d i t s a u t o n o m y fi o m t h e

C h a e b o l a n d e fl ‘ e c t i v e l y c a r r i e d o u t r e f o r m p r o g r a m s d u r i n g t i m e s o f c r i s i s . O v e r a l l ,

fi n a n c i a l v u l n e r a b i l i t y m a d e t h e p r i v a t e s e c t o r m o r e a t t e n t i v e t o g o v e r n m e n t a l p o l i c y . B i g

b u s i n e s s g r o u p s w i t h e x t r e m e l y h i g h d e b t / e q u i t y r a t i o s a l w a y s l o o k e d f o r p r e f e r e n t i a l

c r e d i t a l l o c a t i o n b e c a u s e o f t h e i r h i g h fi n a n c i a l e x p e n s e s . I n s h o r t , t h e C h a e b o l ’ s c a p i t a l

a n d fi n a n c i a l s t r u c t u r e m a d e i t p o s s i b l e f o r t h e K o r e a n s t a t e t o s u s t a i n i t s d o m i n a n c e o v e r

t h e p r i v a t e s e c t o r .

P O L I C Y I M P L I C A T I O N S A N D P R O S P E C T S O F T H E B U S I N E S S - S T A T E
N E X U S

H o w c a n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s b e k e p t o n t h e r i g h t t r a c k o f g o a l - s e e k i n g

c o l l a b o r a t i o n i n t h e fi r t u r e ? T h i s i s a c r u c i a l i s s u e f o r t h e p r o s p e c t s o f t h e K o r e a n

e c o n o m y , b e c a u s e b i g b u s i n e s s g r o u p s a n d t h e s t a t e a r e e x p e c t e d t o r e m a i n p i v o t a l p l a y e r s

i n t h e K o r e a n e c o n o m y a t l e a s t f o r t h e t i m e b e i n g . F i r s t a n d f o r e m o s t , t h e b u s i n e s s - s t a t e

r e l a t i o n s h i p m u s t c o m e u n d e r t h e o p e n a n d t r a n s p a r e n t r u l e s o f i n t e r a c t i o n s . T o o b t a i n

t h a t o b j e c t i v e , t h i s s t u d y r e c o m m e n d s t h a t t h e b u s i n e s s - s t a t e c h a n n e l s b e m o r e

i n s t i t u t i o n a l i z e d a n d i n c l u s i v e b y i n c o r p o r a t i n g o t h e r s o c i a l g r o u p s i n t o t h e n e x u s . A s i n

t h e e x p e r i m e n t o f t h e T r i p a r t i t e P a n e l o f L a b o r , C a p i t a l a n d S t a t e ( T P L C S ) u n d e r t h e K i m

D a e - j u n g g o v e r n m e n t , i n v i t i n g o t h e r s o c i a l g r o u p s i n t o t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s w o u l d

d e fi n i t e l y d e c r e a s e t h e d e g r e e o f c o v e r t d e a l - m a k i n g b e t w e e n p r i v a t e p o w e r h o l d e r s a n d

p o w e r e l i t e s w i t h i n t h e r u l i n g c i r c l e . T h e e s t a b l i s h m e n t o f f o r m a l a n d r e g u l a r m e e t i n g s a t

v a r i o u s l e v e l s i s a l s o s t r o n g l y r e c o m m e n d e d a s a w a y o f i n s t i t u t i o n a l i z a t i o n . D u r i h g t h e

R o h a n d K i m Y o u n g - 5 a m a d m i n i s t r a t i o n s , t h e i n f o r m a l a n d i r r e g u l a r i n t e r c o n n e c t i o n s
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b e t w e e n t h e p u b l i c a n d p r i v a t e s e c t o r s w e r e i n e f f e c t i v e a n d v u l n e r a b l e t o b r i b e r y , w h e r e a s

t h e e s t a b l i s h m e n t o f o p e n a n d f o r m a l c h a n n e l s a t v a r i o u s l e v e l s u n d e r t h e K i m D a e - j u n g

g o v e r n m e n t l a r g e l y c u r t a i l e d p o l i t i c a l d e a l - m a k i n g w i t h i n t h e n e x u s .

S e c o n d l y , s e c u r i n g t h e i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y o f k e y e c o n o m i c a g e n c i e s ( e . g ,

M O E F , B O K , F S C , F T C ) i s a n e s s e n t i a l i n g r e d i e n t i n m a i n t a i n i n g g o a l - o r i e n t e d

c o l l a b o r a t i o n i n t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . T h e s e k e y p o l i c y a g e n c i e s a r e d i r e c t l y

a s s o c i a t e d w i t h p r i v a t e p a r t n e r s . T h e r e f o r e , t h e i r i n s t i t u t i o n a l c h a r a c t e r t e n d s t o a c c o u n t

f o r t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s . T h e F e d e r a l R e s e r v e a n d

U S T r e a s u r y e n j o y m u c h h i g h e r i n s t i t u t i o n a l a u t o n o m y f r o m p o l i t i c s , a s c o m p a r e d w i t h

t h e K o r e a n B O K , M O E F , a n d F S C . T o g u a r a n t e e t h e c o r e e c o n o m i c a g e n c i e s ’ p o l i c y

c o n s i s t e n c y a n d e c o n o m i c r a t i o n a l e , f r e q u e n t e c o n o m i c c a b i n e t s h u fl l i n g a n d p o l i t i c i z a t i o n

o f e l i t e a s s i g n m e n t s i n t o t h e s e a g e n c i e s m u s t e n d e d . T h e p r i n c i p l e t h a t “ t h e i n s t i t u t i o n a l

a u t o n o m y o f k e y e c o n o m i c a g e n c i e s m u s t b e p o l i t i c a l l y g u a r a n t e e d ” s t a n d s o u t a s t h e

p r i m a r y f a c t o r i n d e t e r m i n i n g w h e t h e r o r n o t t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s r e m a i n s o n t h e r i g h t

t r a c k o f d e v e l o p m e n t - d r i v e n c o l l a b o r a t i o n .

H o w e v e r , i t i s r e a d i l y a p p a r e n t t h a t t h e K o r e a n s t a t e ’ s o u t r i g h t d o m i n a n c e o v e r

p r i v a t e p o w e r h o l d e r s c a n n o t b e s u s t a i n e d o v e r t h e l o n g r u n . B i g b u s i n e s s g r o u p s a r e v e r y

l i k e l y t o b e c o m e l e s s d e p e n d e n t o n t h e s t a t e i n t e r m s o f c a p i t a l m o b i l i z a t i o n i n t h e f u t u r e ,

w h i l e t h e d e c e n t r a l i z a t i o n o f p o l i t i c a l p o w e r a n d t h e i n v o l v e m e n t o f d i s t r i b u t i o n a l

c o a l i t i o n s i n t h e p o l i c y - m a l d n g p r o c e s s w i l l c o n t i n u e t o e v o l v e , l e a d i n g t o t h e f u r t h e r

e r o s i o n o f t h e K o r e a n s t a t e ’ s a u t o n o m y fi ' o m c i v i l s o c i e t y . T h u s , g o a l - o r i e n t e d

c o l l a b o r a t i o n m u s t b e m a n u f a c t u r e d n o t b y t h e s t a t e ’ s d e s p o t i c p o w e r o v e r t h e p r i v a t e

s e c t o r b u t b y r u l e - a b i d i n g a n d c o n s e n s u s - b u i l d i n g l e a d e r s h i p . T o d o s o , t h e t e m p l a t e s o f
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i n t e r n a l p o w e r s t r u c t u r e s i n b o t h t h e p r i v a t e a n d p u b l i c s e c t o r s m u s t b e t r a n s f o r m e d i n t o

d e m o c r a t i c o n e s . F o r i n s t a n c e , t h e r e s t r u c t u r i n g o f t h e F K I , w h i c h h a d b e e n c o n t r o l l e d b y

t o p C h a e b o l s , h a s r e c e n t l y b e g u n , t o r e fl e c t t h e b r o a d i n t e r e s t s o f t h e b u s i n e s s c o m m u n i t y

i n t h e i r l o b b y i n g a c t i v i t i e s . G o v e r n m e n t e l i t e s s h o u l d n o t b e g i v e n b r o a d d i s c r e t i o n a r y

p o w e r i n r e g u l a t i n g a n d g u i d i n g p r i v a t e p a r t n e r s . R a t h e r , o p e n a n d t r a n s p a r e n t r u l e s o f

t h e g a m e m u s t p r e v a i l i n b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s .

T H E Q U E S T I O N O F T R A N S F E R A B I L I T Y O F T H E “ C O M B I N E D M O D E L ”

L a t e - l a t e i n d u s t r i a l i z e r s , s u c h a s S o u t h K o r e a , b e g a n t h e i r i n d u s t r i a l i z a t i o n i n a n

e r a w h e n t h e r e q u i r e d s c a l e o f p r o d u c t i o n h a d b e c o m e q u i t e l a r g e , a n d t h e t e c h n o l o g i c a l

s k i l l s o f l o n g e r - e s t a b l i s h e d g l o b a l c o m p e t i t o r s h a d b e c o m e m o r e d i f f i c u l t t o r e p r o d u c e .

U n d e r t h e s e c i r c u m s t a n c e s , t h e s t a t e t e n d s t o a c t i v e l y p r o m o t e l a r g e - s c a l e fi r m s , a n d , a s a

r e s u l t , t h e n a t i o n a l e c o n o m y i n d e v e l o p i n g c o u n t r i e s i s d o n r i n a t e d b y a h a n d f u l o f b i g

b u s i n e s s e s w i t h e x t e n s i v e l y d i v e r s i fi e d b u s i n e s s l i n e s . B u t t h e s e b i g b u s i n e s s g r o u p s t u r n

i n t o m a r k e t - h a r m i n g e n t i t i e s , s o t h a t b i g b u s i n e s s g r o u p s b e c o m e r e f o r m t a r g e t s d u r i n g t h e

m a r k e t d e e p e n i n g p r o c e s s . T r a n s f o r m i n g b i g b u s i n e s s g r o u p s i n t o m a r k e t - c o n f o r m i n g

e n t i t i e s w a s a d a u n t i n g t a s k f o r t h e K o r e a n s t a t e a m i d d e m o c r a t i c t r a n s i t i o n . O t h e r

d e v e l o p i n g c o u n t r i e s a r e e x p e c t e d , s o o n e r o r l a t e r , t o f o l l o w t h e p a t h o f t h e “ m a r k e t

d e e p e n i n g b a t t l e ” b e t w e e n p r i v a t e p o w e r h o l d e r s a n d t h e r e f o r m - m i n d e d s t a t e . T h u s , t h i s

s t u d y s h e d s s o m e l i g h t o n t h e p r o s p e c t s o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n s u b s e q u e n t

d e v e l o p e r s . T h e o b s t a c l e s t h a t l a t e - l a t e d e v e l o p e r s w i l l e n c o u n t e r d u r i n g m a r k e t - o r i e n t e d

r e f o r m w i l l d i fl ’ e r , d e p e n d i n g u p o n t h e w a y e a c h s t a t e i n t e r v e n e s d u r i n g i n d u s t r i a l i z a t i o n

a n d t h e d e g r e e o f e c o n o m i c c o n c e n t r a t i o n i n t h e h a n d s o f b i g b u s i n e s s . T h i s s t u d y
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d i s c l o s e d t h e p o l i t i c a l d y n a m i c s o f t h e m a r k e t d e e p e n i n g p r o g r a m a n d g a v e s o m e c l u e s t o

w h a t w i l l h a p p e n t o o t h e r l a t e - l a t e d e v e l o p i n g c o u n t r i e s d u r i n g t h e m a r k e t d e e p e n i n g

p r o c e s s , i f t h e i r b i g b u s i n e s s g r o u p s t u r n o u t t o b e m a r k e t - h a r m i n g e n t i t i e s a t t h e e n d o f

d e n s e i n d u s t r i a l i z a t i o n .

I t r e m a i n s t o b e s e e w h e t h e r o r n o t t h e v a r i a b l e s i n t h i s “ c o m b i n e d m o d e l ” a r e a b l e

t o a c c o u n t f o r t h e s t r a t e g i c i n t e r a c t i o n s o f b u s i n e s s - s t a t e a n d , t h e r e b y , f o r t h e e c o n o m i c

u p s a n d d o w n s o f o t h e r l a t e - l a t e d e v e l o p e r s . S o m e v a r i a b l e s w i l l b e d i f fi c u l t t o t r a n s f e r

a c r o s s c o u n t r i e s . F o r i n s t a n c e , i t i s h a r d t o i m a g i n e t h a t t h e d e v e l o p m e n t - d r i v e n p o l i t i c a l

l e a d e r s h i p o r t h e t y p e o f p o l i t i c a l c o a l i t i o n i n S o u t h K o r e a w o u l d b e r e a d i l y t r a n s f e r a b l e t o

o t h e r c o u n t r i e s . D u r i n g t h e d e v e l o p m e n t a l e r a , p o l i t i c a l l e a d e r s h i p i n K o r e a w a s

c h a r a c t e r i z e d b y a g o a l - s e e k i n g , d e v e l o p m e n t a l - d r i v e , m a i n l y d u e t o t h e i m m i n e n t s e c u r i t y

t h r e a t f r o m t h e c o m m u n i s t r e g i m e i n N o r t h K o r e a . B u t t h e r e a r e o n l y a h a n d f u l o f

c o u n t r i e s w h i c h c o n fi o n t a c o m m u n i s t r e g i m e a n d , a s a r e s u l t , w h o s e l e a d e r s h i p ’ s p r i m a r y

c o n c e r n i s n a t i o n a l s e c u r i t y . T h u s , r e s e a r c h e r s w o u l d n e e d t o a p p l y t h e s e v a r i a b l e s t o

o t h e r l a t e - l a t e d e v e l o p e r s i n a c r e a t i v e m a n n e r .

A c r o s s - c o u n t r y c o m p a r i s o n w o u l d d e fi n i t e l y i m p r o v e t h e c o m b i n e d m o d e l .

E m p i r i c a l t e s t s o f t h e c o m b i n e d m o d e l a g a i n s t o t h e r c a s e s w o u l d h e l p s o r t o u t w h i c h

v a r i a b l e s a r e m o r e c r i t i c a l t h a n o t h e r s i n e x p l a i n i n g t h e s t r u c t u r a l c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e

b u s i n e s s - s t a t e n e x u s . F o r i n s t a n c e , fi r r t h e r r e s e a r c h q u e s t i o n s m i g h t i n c l u d e a n

e x a m i n a t i o n o f h o w t h e T a i w a n e s e s t a t e ’ s s t r a t e g i c c h o i c e o f s m a l l - a n d m e d i u m - s i z e d

fi r m s a s p r i v a t e p a r t n e r s a fl ’ e c t e d b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s d u r i n g m a r k e t - o r i e n t e d

r e f o r m . W a s t h e T a i w a n e s e s t a t e b e t t e r a b l e t o m a i n t a i n i t s a u t o n o m y f r o m t h e p r i v a t e

s e c t o r d u e t o s m a l l s i z e o f c a p i t a l o r o t h e r c h a r a c t e r i s t i c s i n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e
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T a i w a n e s e s t a t e ? W i l l p o p u l a r p a r t i c i p a t i o n i n p o l i t i c s a l w a y s l e a d t o t h e w e a k e n i n g o f

s t a t e a u t o n o m y f r o m p r i v a t e p o w e r h o l d e r s ? D o t h e o r g a n i z a t i o n a l c h a r a c t e r i s t i c s o f

c o r p o r a t i o n s m a t t e r i n t h e c o n t e x t o f b u s i n e s s - s t a t e i n t e r a c t i o n s ? E x p l o r i n g t h e e f f e c t s o f

d e m o c r a t i z a t i o n o n t h e i n t e r n a l s t r u c t u r e o f t h e s t a t e m i g h t h e l p e x p l a i n w h y t h e K o r e a n

s t a t e s t u m b l e d t h e m o s t a m o n g t h e f o u r A s i a n d r a g o n s d u r i n g t h e fi n a n c i a l c r i s i s i n 1 9 9 7 -

1 9 9 8 . I n s h o r t , c o n t r a s t a n d c o m p a r i s o n o f t h e K o r e a n c a s e a g a i n s t o t h e r c o u n t r i e s w i l l

e n r i c h t h e u n d e r s t a n d i n g o f t h e r o l e o f t h e b u s i n e s s - s t a t e n e x u s i n t h e c o n t e x t o f e c o n o m i c

d e v e l o p m e n t .
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T a b l e A . 1
M a j o r E c o n o m i c I n d i c a t o r s

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Y e a r a n n u a l p e r g r o w t h r a t e o f g r o s s n a t i o n a l f o r e i g n
G D P c a p i t a m a n u f a c t u r i n g d o m e s t i c s a v i n g s a v i n g
g r o w t h G N P ( % ) i n v e s t m e n t r a t i o r a t i o
r a t e ( d o l l a r s ) r a t i o ( % ) ( % )

( % ) ( % )

1 9 6 2 2 . 1 8 7 - 1 1 . 8 3 . 3 1 0 . 7

1 9 6 3 9 . 1 1 0 0 1 6 . 1 1 7 . 0 8 . 7 1 0 . 4

1 9 6 4 9 . 7 1 0 3 9 . 9 1 3 . 2 8 . 7 6 . 9

1 9 6 5 5 . 7 1 0 5 2 0 . 5 1 4 . 1 7 . 4 6 . 4

1 9 6 6 1 2 . 2 1 2 5 1 7 . 3 2 0 . 4 1 1 . 8 8 . 5

1 9 6 7 5 . 9 1 4 2 2 1 . 6 2 0 . 9 1 1 . 4 8 . 8

1 9 6 8 1 1 . 3 1 6 9 2 7 . 2 2 4 . 9 1 5 . 1 1 1 . 2

1 9 6 9 1 3 . 8 2 1 0 2 1 . 6 2 7 . 9 1 8 . 8 1 0 . 6

1 9 7 0 8 . 8 2 5 3 1 9 . 9 2 4 . 3 1 8 . 3 9 . 1

1 9 7 1 9 . 2 2 8 9 1 8 . 7 2 4 . 8 1 6 . 3 1 0 . 5

1 9 7 2 5 . 9 3 1 9 1 4 . 0 2 0 . 9 1 7 . 4 5 . 1

1 9 7 3 1 4 . 4 3 9 6 2 9 . 5 2 5 . 2 2 2 . 9 3 . 7

1 9 7 4 7 . 9 4 1 1 7 . 2 3 1 . 8 2 0 . 6 1 2 . 1

1 9 7 5 7 . 1 5 9 4 1 2 . 4 2 8 . 6 1 8 . 2 1 0 . 1

1 9 7 6 1 2 . 9 8 0 2 2 3 . 5 2 6 . 5 2 3 . 7 2 . 3

1 9 7 7 1 0 . 1 1 9 1 1 1 5 . 3 2 8 . 3 2 6 . 9 0 . 6

1 9 7 8 9 . 7 1 4 0 0 2 2 . 2 3 2 . 5 2 9 . 5 3 . 1

1 9 7 9 7 . 6 1 6 4 7 1 0 . 1 3 5 . 8 2 9 . 0 7 . 1

1 9 8 0 - 2 . 2 1 5 9 7 - 1 . 6 3 1 . 9 2 3 . 5 1 1 . 5

1 9 8 1 6 . 7 1 7 4 1 1 0 . 1 2 9 . 9 2 3 . 5 9 . 8

1 9 8 2 7 . 3 1 8 3 4 6 . 9 2 8 . 9 2 4 . 0 7 . 0         
( T a b l e A . l c o n t i n u e d o n n e x t p a g e ) 5 2 9



( T a b l e A . 1 C o n t i n u e d )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

        

1 9 8 3 1 1 . 8 2 1 0 4 1 5 . 3 2 9 . 4 2 7 . 9 4 . 7

1 9 8 4 1 0 . 1 2 1 8 7 1 6 . 9 3 0 . 6 3 0 . 3 4 . 0

1 9 8 5 6 . 2 2 2 4 2 6 . 2 3 0 . 3 3 0 . 7 3 . 1

1 9 8 6 1 1 . 6 2 5 6 8 1 9 . 5 2 9 . 2 3 4 . 7 - 2 . 8

1 9 8 7 1 1 . 5 3 2 1 8 1 9 . 5 3 0 . 0 3 6 . 2 8 . 0

1 9 8 8 1 1 . 3 4 2 9 5 1 3 . 8 3 1 . 1 3 8 . 1 2 . 3

1 9 8 9 6 . 4 5 2 1 0 4 . 2 3 3 . 8 3 5 . 3 0 . 9

1 9 9 0 9 . 5 5 8 8 6 9 . 7 3 7 . 6 3 6 . 0 3 . 1

1 9 9 1 9 . 2 6 8 1 0 9 . 5 3 9 . 8 3 6 . 3 1 . 5

1 9 9 2 5 . 4 7 1 8 3 5 . 3 3 7 . 3 3 4 . 9 0 . 1

1 9 9 3 5 . 5 7 8 1 1 5 . 4 3 5 . 4 3 4 . 9 0 . 4

1 9 9 4 8 . 3 8 9 9 8 1 0 . 8 3 6 . 5 3 5 . 2 0 . 5

1 9 9 5 8 . 9 1 0 8 2 3 1 1 . 3 3 7 . 3 3 5 . 4 1 . 4

1 9 9 6 6 . 8 1 1 3 8 0 6 . 8 3 8 . 1 3 4 . 8 -

1 9 9 7 5 . 5 1 0 3 0 7 6 . 6 3 4 . 4 3 4 . 6 -

1 9 9 8 - 5 . 8 6 8 2 3 - 7 . 2 2 0 . 9 - -
 

S o u r c e : N a t i o n a l S t a t i s t i c a l O f f i c e , M a j o r S t a t i s t i c s o f K o r e a n E c o n o m y , e a c h y e a r .
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F o r e i n B o r r o w i n g b e t w e e n 1 9 6 2 - 1 9 9 8 ( I n m i l l i o n d o l l a r s

P u b - C o m - F i n a n - ( B a n k ( F o r - P r i v a t e F D I S u b -
l i c m e r - c i a l L o a n s ) e i g n F o r - t o t a l
L o a n s c i a l I n s t i t u - B o n d s ) e i g n

L o a n s t i o n ’ s B o n d s
L o a n s

‘ 4 5 - 6 1 5 - - - - - - - - - - - - 5

1 9 6 2 3 - - - - - - - - - - 1 4

1 9 6 3 4 3 2 4 - - - - - - - - 5 7 2

1 9 6 4 1 2 1 2 - - - - - - - - 1 2 5

1 9 6 5 5 3 5 - - - - - - - - 6 4 6

1 9 6 6 7 3 1 1 0 - - - - - - - 1 4 1 9 7

1 9 6 7 1 0 6 1 2 4 - - - - - - - 1 1 2 4 1

1 9 6 8 7 0 2 6 8 4 0 4 0 - - - - 1 9 3 9 7

1 9 6 9 1 3 9 4 1 0 3 0 3 0 - - - 1 3 5 9 2

1 9 7 0 1 1 5 3 6 7 2 5 2 5 - - - - 6 6 5 7 3

1 9 7 1 3 0 3 3 4 5 9 0 9 0 - - - 4 3 7 8 1

1 9 7 2 3 2 4 3 2 6 2 0 2 0 - - - - 6 1 7 3 l

1 9 7 3 4 0 3 4 6 1 4 9 4 9 - - - - 1 9 1 1 , 1 0 4

1 9 7 4 3 8 5 6 0 3 2 1 8 1 9 9 1 9 - - 1 6 3 1 , 3 6 9

1 9 7 5 4 7 7 8 0 1 2 0 0 2 0 0 - - - - 6 2 1 , 5 4 0

1 9 7 6 7 1 3 8 3 9 1 3 1 5 7 7 4 - 8 5 1 , 7 6 8

1 9 7 7 6 3 6 1 , 2 4 1 3 0 0 2 3 0 7 0 - - 1 0 2 2 , 2 7 9

1 9 7 8 8 1 7 1 , 9 1 3 3 2 8 2 7 2 5 6 - - 1 0 1 3 , 1 5 9

1 9 7 9 1 , 0 8 9 1 , 5 7 8 1 , 5 2 2 1 , 4 7 8 4 4 - 1 9 5 4 , 3 8 4

1 9 8 0 1 , 5 1 6 1 , 4 0 3 4 4 0 3 9 3 4 7 - - 1 3 1 3 , 4 9 0

1 9 8 1 1 , 6 9 0 1 , 2 4 7 2 , 1 9 6 2 , 0 7 6 1 2 0 4 3 1 5 2 5 , 3 2 8

1 9 8 2 1 , 8 6 8 9 1 4 1 , 6 1 9 1 , 5 0 8 1 1 1 - 1 2 9 4 , 5 3 0

( T a b l e A . 4 C o n t i n u e d o n n e x t p a g e ) 5 3 7
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1 9 8 3 1 , 4 9 4 9 7 3 2 , 1 2 1 1 , 8 4 8 2 7 3 1 1 3 1 2 2 4 , 8 2 3

1 9 8 4 1 , 4 2 4 8 5 8 3 , 1 2 1 2 , 0 9 5 1 , 0 2 6 2 0 0 1 9 3 5 , 7 9 6

1 9 8 5 1 , 0 2 4 9 6 4 3 , 8 6 2 2 , 4 9 4 1 , 3 8 6 4 7 8 2 3 5 6 , 5 6 3

1 9 8 6 8 8 0 1 , 6 2 0 1 , 1 8 0 6 8 3 4 9 7 3 8 9 4 7 7 4 , 5 4 6

1 9 8 7 1 , 1 0 9 1 , 5 5 8 7 7 7 7 7 7 - 3 1 5 6 2 6 4 , 3 8 5

1 9 8 8 8 9 1 9 8 8 9 9 - - 1 1 0 8 9 4 2 , 8 9 2

1 9 8 9 4 7 5 8 6 0 2 0 8 - - 2 0 8 5 0 8 1 2 2 , 4 0 5

1 9 9 0 4 1 8 3 0 1 , 4 4 5 4 2 0 1 , 0 2 5 5 7 0 8 9 5 3 , 3 5 8

1 9 9 1 4 2 9 - - 4 , 4 5 0 1 , 9 8 6 2 , 4 6 4 1 , 1 6 5 1 , 1 7 7 7 , 2 2 1

1 9 9 2 4 8 6 1 5 0 2 , 2 2 7 4 4 3 1 , 7 8 4 1 , 9 1 6 8 0 3 5 , 5 8 2

1 9 9 3 6 4 3 - - 2 , 3 6 0 5 6 0 1 , 8 0 0 1 , 9 2 0 5 1 5 . 7

1 9 9 4 7 4 2 - - 3 , 5 8 0 5 3 0 3 , 0 5 0 3 , 2 5 0 7 5 7 . 5

1 9 9 5 4 6 4 3 9 7 , 5 3 0 1 , 0 5 0 6 , 4 8 0 3 , 9 0 0 1 , 9 4 0

1 9 9 6 3 8 7 1 0 8 9 , 5 7 0 9 8 0 8 , 5 9 0 4 , 0 4 0 3 , 2 0 0

1 9 9 7 5 3 9 5 1 3 0 2 8 , 3 0 0 1 , 3 7 0 6 , 9 3 0 4 , 0 0 0 6 , 9 7 0

1 9 9 8 , 3 2 6 7 1 9 1 4 8 , 9 5 0 ? 8 , 8 5 0
6
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F i t z g e r a l d ( e d . ) , T h e S t a t e a n d E c o n o m i c D e v e l o p m e n t : L e s s o n s fi o m t h e F a r
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I m , H y u g - B a e g . “ P o l i t i c s o f D e m o c r a t i c T r a n s i t i o n f r o m A u t h o r i t a r i a n R u l e i n S o u t h
K o r e a . ” K o r e a n S o c i a l S c i e n c e J o u r n a l , V o l 2 1 , 1 9 9 5 .
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6 , 1 9 9 6 .
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S o u t h K o r e a . ” I n R i c h a r d P . A p p e l l b a u m a n d J e fl ’ r e y H e n d e r s o n ( e d s ) , S t a t e s a n d
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Y o r k : C o r n e l l U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 4 .
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1 9 9 2 .
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M a t h e w s , J o h n A . “ F a s h i o n i n g a N e w K o r e a n M o d e l o u t o f t h e C r i s i s : t h e R e b u i l d i n g o f
I n s t i t u t i o n a l C a p a b i l i t i e s . ” C a m b r i d g e J o u r n a l o f E c o n o m i c s , V o l . 2 2 , p p . 7 4 7 - 7 5 9 ,
1 9 9 8 .

M i g d a l , J o e l S . ( e d ) , S t a t e P o w e r a n d S o c i a l F o r c e s : D o m i n a t i o n a n d T r a n s f o r m a t i o n i n
t h e T h i r d W o r l d , C a m b r i d g e : C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 4 .

M o , J o n g r y n a n d C h u n g - i n M o o n ( e d s ) . D e m o c r a c y a n d t h e K o r e a n E c o n o m y . S t a n f o r d :
H o o v e r I n s t i t u t i o n P r e s s , 1 9 9 8 .

M o o n , C h u n g - I n . “ T h e D e m i s e o f a D e v e l o p m e n t a l i s t S t a t e ? N e o c o n s e r v a t i v e R e f o r m s
a n d P o l i t i c a l C o n s e q u e n c e s i n S o u t h K o r e a . ” J o u r n a l o f D e v e l o p i n g S o c i e t i e s ,
V o l . I V , 1 9 8 8 .

. “ C h a n g i n g P a t t e r n s o f B u s i n e s s - G o v e m m e n t R e l a t i o n s i n S o u t h K o r e a . ”
I n A n d r e w M a c I n t y r e ( e d ) , B u s i n e s s a n d G o v e r n m e n t i n I n d u s t r i a l i z i n g A s i a ,
I t h a c a , N e w Y o r k : C o r n e l l U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 4 .

 

a n d Y o u n g - C h e o l K i m . “ A C i r c l e o f P a r a d o x : D e v e l o p m e n t , P o l i t i c s a n d
D e m o c r a c y i n S o u t h K o r e a . ” I n A d r i a n L e fi w i c h ( e d ) , D e m o c r a c y a n d
D e v e l o p m e n t , C a m b r i d g e : P o l i c y P r e s s , 1 9 9 6 .

 

a n d S a n g - y o u n g R h y u , “ B e t w e e n F l e x i b i l i t y a n d R i g i d i t y : U n d e r s t a n d i n g
E c o n o m i c H a r d T i m e s i n J a p a n a n d S o u t h K o r e a . ” P a p e r p r e s e n t e d a t t h e A n n u a l
M e e t i n g o f t h e A m e r i c a n P o l i t i c a l S c i e n c e A s s o c i a t i o n , A t l a n t a , S e p t e m b e r 2 - 5 ,

1 9 9 9 .

 

N o r d l i n g e r , E r i c A O n t h e A u t o n o m y o f t h e D e m o c r a t i c S t a t e . C a m b r i d g e , M a s s a c h u s e t t s
a n d L o n d o n : H a r v a r d U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 8 1 .

N o r t h , D o u g l a s s C . I n s t i t u t i o n s , I n s t i t u t i o n a l C h a n g e a n d E c o n o m i c P e r f o r m a n c e .
C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 0 .

O ’ D o n n e l l , G u i l l e r m o . “ I l l u s i o n a b o u t C o n s o l i d a t i o n . ” J o u r n a l o f D e m o c r a c y , A p r i l 1 9 9 6 .

. B u r e a u c r a t i c A u t h o r i t a r i a n i s m : A r g e n t i n a , 1 9 6 6 - 1 9 7 3 . I n C o m p a r a t i v e

P e r s p e c t i v e , B e r k e l e y , L o s A n g e l e s a n d L o n d o n : U n i v e r s i t y o f C a l i f o r n i a P r e s s ,
1 9 8 8 .

. M o d e r n i z a t i o n a n d B u r e a u c r a t i c - A u t h o r i t a r i a n i s m : S t u d i e s i n S o u t h

A m e r i c a n P o l i t i c s . I n s t i t u t e o f I n t e r n a t i o n a l S t u d i e s , U n i v e r s i t y o f C a l i f o r n i a ,

B e r k e l e y , 1 9 7 3 .
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O E C D , O E C D E c o n o m i c S u r v e y s 1 9 9 7 - 1 9 9 8 : K o r e a , 1 9 9 8 .

O l s o n , M a n c u r . T h e R i s e a n d D e c l i n e o f N a t i o n s , N e w H a v e n a n d L o n d o n : Y a l e
U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 8 2 .

O n i s , Z i y a . “ T h e L o g i c o f t h e D e v e l o p m e n t a l S t a t e . ” C o m p a r a t i v e P o l i t i c s , O c t o b e r 1 9 9 1 .

. “ R e d e m o c r a t i z a t i o n a n d E c o n o m i c L i b e r a l i z a t i o n i n T u r k e y : T h e L i m i t s o f
S t a t e A u t o n o m y . ” S t u d i e s i n C o m p a r a t i v e I n t e r n a t i o n a l D e v e l o p m e n t , V o l . 2 7 ,
n o . 2 , S u m m e r 1 9 9 2 .

P e i , M i n x i n . “ T h e P u z z l e o f E a s t A s i a n E x c e p t i o n a l i s m . ” J o u r n a l o f D e m o c r a c y , V o l . 5 ,
n o . 4 , O c t o b e r 1 9 9 4 .

P e m p e l , T . J . “ S t r u c t u r a l G A I A T S U : I n t e r n a t i o n a l F i n a n c e a n d P o l i t i c a l C h a n g e i n J a p a n . ”
C o m p a r a t i v e P o l i t i c a l S t u d i e s , V o l . 3 2 n o . 8 D e c e m b e r 1 9 9 9 .

P r z e w o r s k i , A d a m . D e m o c r a c y a n d t h e M a r k e t : P o l i t i c a l a n d E c o n o m i c R e f o r m s i n
E a s t e r n E u r o p e a n d L a t i n A m e r i c a . C a m b r i d g e : C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s
1 9 9 1 .

. “ P o l i t i c a l R e g i m e s a n d E c o n o m i c G r o w t h . ” J o u r n a l o f E c o n o m i c
P e r s p e c t i v e s , V o l . 7 , n o . 3 , S u m m e r 1 9 9 3 .

a n d M i c h a e l W a l l e r s t e i n . “ S t r u c t u r a l D e p e n d e n c e o f t h e S t a t e o n C a p i t a l . ”
A m e r i c a n P o l i t i c a l S c i e n c e R e v i e w , V o l . 8 2 n o . 1 , M a r c h 1 9 8 8 .

Q u i n n , D e n n i s P . a n d J o h n T . W o l l e y . D e m o c r a c y a n d R i s k a n d R e t u r n : o r H o w
D e m o c r a c y a n d E c o n o m i c G r o w t h a r e R e l a t e d P a p e r p r e s e n t e d a t t h e a n n u a l
c o n f e r e n c e o f t h e W e s t e r n P o l i t i c a l S c i e n c e A s s o c i a t i o n , M a r c h 1 9 9 8 .

R a d e l e t , S . a n d J . S a c h s . “ T h e O n s e t o f t h e E a s t A s i a n F i n a n c i a l C r i s i s . ” H a r v a r d I n s t i t u t e

f o r I n t e r n a t i o n a l D e v e l o p m e n t , M a r c h 3 0 , 1 9 9 8 .

R a g i n , C h a r l e s C . T h e C o m p a r a t i v e M e t h o d : M o v i n g B e y o n d Q u a l i t a t i v e a n d
Q u a n t i t a t i v e S t r a t e g i e s . B e r k e l e y a n d L o s A n g e l e s : U n i v e r s i t y o f C a l i f o r n i a P r e s s ,
1 9 8 7 .

R e m m e r , K a r e n L . “ T h e P o l i t i c s o f E c o n o m i c S t a b i l i z a t i o n : I M F S t a n d b y P r o g r a m s i n

L a t i n A m e r i c a , 1 9 5 4 - 1 9 8 4 . ” C o m p a r a t i v e P o l i t i c s , O c t o b e r , 1 9 8 6 .

. “ D e m o c r a c y a n d E c o n o m i c C r i s i s : T h e L a i n A m e r i c a n E x p e r i e n c e . ” W o r l d
P o l i t i c s , V o l . X L I I , n o . 3 , A p r i l 1 9 9 0 .
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R h e e , J o n g - C h a n . T h e S t a t e a n d I n d u s t r y i n S o u t h K o r e a : T h e L i m i t s o f t h e A u t h o r i t a r i a n
S t a t e . L o n d o n a n d N e w Y o r k , R o u t l e d g e , 1 9 9 4 .

R h e e , S u n g - S u p . “ S t r u c t u r a l A d j u s t m e n t o f K o r e a n E c o n o m y : I n d u s t r i a l i z a t i o n S t a g e s
a n d M a r k e t D e e p e n i n g P r o c e s s . ” K o r e a n S o c i a l S c i e n c e J o u r n a l , V o l . 2 4 , n o . 2 ,

1 9 9 8 .

R o d r i k , D a n i . “ P o l i c y U n c e r t a i n t y a n d P r i v a t e I n v e s t m e n t i n D e v e l o p i n g C o u n t r i e s . ”
J o u r n a l o f D e v e l o p m e n t E c o n o m i c s , V o l . 3 6 , p p . 2 2 9 - 2 4 2 , 1 9 9 1 .

R o n i g e r , L u i s . “ C i v i l S o c i e t y , P a t r o n a g e a n d D e m o c r a c y . ” I n t e r n a t i o n a l J o u r n a l o f
C o m p a r a t i v e S o c i o l o g y , V o l . 3 5 , n o . 3 - 4 , S e p t e m b e r - D e c e m b e r , 1 9 9 4 .

a n d A y s e G u n e s - A y a t a . D e m o c r a c y , C l i e n t e l i s m , a n d C i v i l S o c i e t y .
B o u l d e r a n d L o n d o n : L y n n e R i e n n e r P u b l i s h e r , 1 9 9 4 .
 

R u e s c h m e y e r , D i e t r i c h , E v e l y n e H u b e r S t e p h e n s a n d J o h n D . S t e p h e n s . C a p i t a l i s t
D e v e l o p m e n t a n d D e m o c r a c y . C h i c a g o : U n i v e r s i t y o f C h i c a g o P r e s s , 1 9 9 2 .

S a k o n g , I ] a n d L . J o n e s . G o v e r n m e n t , B u s i n e s s , a n d E n t r e p r e n e u r s h i p i n E c o n o m i c
D e v e l o p m e n t : T h e K o r e a n C a s e . S e o u l : K D I , 1 9 8 1 .

S c h e d l e r , A n d r e a s . “ W h a t i s D e m o c r a t i c C o n s o l i d a t i o n ? ” J o u r n a l o f D e m o c r a c y , V o l . 9 ,
n o . 2 , A p r i l 1 9 9 8 .

S c h m i t t e r , P h i l i p p e C . “ C i v i l S o c i e t y E a s t a n d W e s t . ” I n L a r r y D i a m o n d , e t a l . ( e d s ) ,
C o n s o l i d a t i n g t h e T h i r d W a v e D e m o c r a c i e s , B a l t i m o r e a n d L o n d o n : T h e J o h n s
H o p k i n s U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 7 .

S c h n e i d e r , B e n R o s s a n d S y l v i a M a x fi e l d . “ B u s i n e s s , t h e S t a t e , a n d E c o n o m i c

P e r f o r m a n c e i n D e v e l o p i n g C o u n t r i e s . ” I n S y l v i a M a x fi e l d a n d B e n R o s s
S c h n e i d e r ( e d s ) , B u s i n e s s a n d t h e S t a t e i n D e v e l o p i n g C o u n t r i e s , I t h a c a a n d
L o n d o n : C o r n e l l U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 7 .

S h a f e r , M i c h a e l . “ T h e P o l i t i c a l E c o n o m y o f S e c t o r s a n d S e c t o r a l C h a n g e : K o r e a T h e n a n d
N o w . ” I n S y l v i a M a x fi e l d a n d B e n R o s s S c h n e i d e r ( e d s ) , B u s i n e s s a n d t h e S t a t e
i n D e v e l o p i n g C o u n t r i e s , I t h a c a a n d L o n d o n : C o r n e l l U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 7 .

S i l v a , E d u a r d o . “ F r o m D i c t a t o r s h i p t o D e m o c r a c y : T h e B u s i n e s s - S t a t e N e x u s i n C h i l e ’ s
E c o n o m i c T r a n s f o r m a t i o n , 1 9 7 5 - 1 9 9 4 . ” C o m p a r a t i v e P o l i t i c s , A p r i l 1 9 9 6 .

S i r o w y , L a r r y a n d A l e x I n k e l e s . “ T h e E fl ’ e c t s o f D e m o c r a c y o n E c o n o m i c G r o w t h ’ a n d
I n e q u a l i t y : a R e v i e w . ” S t u d i e s i n C o m p a r a t i v e I n t e r n a t i o n a l D e v e l o p m e n t ,
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V o l . 2 5 , n o . 1 , S p r i n g 1 9 9 0 .

S k o c p o l , T h e d a ( e d . ) , V i s i o n a n d M e t h o d i n H i s t o r i c a l S o c i o l o g y , C a m b r i d g e ; N e w Y o r k :
C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 8 4 .

S t e p a n , A l f r e d ( e d . ) . A u t h o r i t a r i a n B r a z i l : O r i g i n s , P o l i c i e s , a n d F u t u r e . N e w H a v e n :
Y a l e U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 7 3 .

S t o c k t o n , H a n s . D e m o c r a t i z i n g t h e P u b l i c S e c t o r : C I i e n t e l i s m a n d D e m o c r a t i z a t i o n i n
S o u t h K o r e a a n d T a i w a n . P a p e r p r e s e n t e d a t t h e 5 6 t h A n n u a l M e e t i n g o f t h e
M i d w e s t P o l i t i c a l S c i e n c e A s s o c i a t i o n , A p r i l 2 3 - 2 5 , 1 9 9 8 , C h i c a g o , I L .

T a l l i a n , M i h a e L i r n . “ C e n t r a l B a n k i n g i n K o r e a a n d D e m o c r a t i c T r a n s i t i o n : T h e
E m e r g e n c e o f a N e w F i n a n c i a l P o l i c y C o n t e n d e r . ” P a p e r p r e s e n t e d a t t h e 1 9 9 8
A n n u a l M e e t i n g o f t h e A m e r i c a n P o l i t i c a l S c i e n c e A s s o c i a t i o n , S e p t e m b e r 3 - 6 ,

1 9 9 8 .

V a l e n z u e l a , J . S a m u e l . “ D e m o c r a t i c C o n s o l i d a t i o n i n P o s t - t r a n s i t i o n a l S e t t i n g s : N o t i o n ,
P r o c e s s , a n d F a c i l i t a t i n g C o n d i t i o n s . ” I n S c o t t M a i n w a r i n g , G u i l l e r m o O ’ D o n n e l l
a n d J . S a m u e l V a l e n z u e l a , I s s u e s i n D e m o c r a t i c C o n s o l i d a t i o n : T h e N e w S o u t h

A m e r i c a n D e m o c r a c i e s i n C o m p a r a t i v e P e r s p e c t i v e , N o t r e D a m e , I n d i a n a :
U n i v e r s i t y o f N o t r e D a m e P r e s s , 1 9 9 2 .

V a n D e W a l l e , N i c o l a s . “ C r i s i s a n d O p p o r t u n i t y i n A f r i c a : E c o n o m i c R e f o r m a n d
D e m o c r a c y . ” J o u r n a l o f D e m o c r a c y , V o l . 6 , n o . 2 , A p r i l 1 9 9 5 .

. P o l i t i c a l L i b e r a l i z a t i o n a n d E c o n o m i c R e f o r m i n A fi ' i c a . M i c h i g a n S t a t e
U n i v e r s i t y W o r k i n g P a p e r n o . 3 , M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 3 .

W a d e , R o b e r t . G o v e r n i n g t h e M a r k e t : E c o n o m i c T h e o r y a n d t h e R o l e o f G o v e r n m e n t i n
E a s t A s i a n I n d u s t r i a l i z a t i o n . P r i n c e t o n , N e w J e r s e y : P r i n c e t o n U n i v e r s i t y P r e s s ,

1 9 9 0 .

a n d F r a n k V e n e r o s o . “ T h e A s i a n C r i s i s : T h e H i g h D e b t M o d e l V e r s u s t h e
W a l l S t r e e t - T r e a s u r y — I M F C o m p l e x . ” N e w L e f t R e v i e w , M a r c h - A p r i l , 1 9 9 8 .

. “ F r o m ‘ m i r a c l e ’ t o ‘ c r o n y i s m ’ : E x p l a i n i n g t h e G r e a t A s i a n S l u m p . ”
C a m b r i d g e J o u r n a l o f E c o n o m i c s , V o l . 2 2 , p p . 6 9 3 - 7 0 6 , 1 9 9 8 .

W a n g , F a n g . “ T h e P o l i t i c a l E c o n o m y o f A u t h o r i t a r i a n C l i e n t e l i s m i n T a i w a n . ” I n L u i s
R o n i g e r & A y s e G u n e s - A y a t a ( e d s ) , D e m o c r a c y , C l i e n t e l i s m , a n d C i v i l S o c i e t y ,
B o u l d e r a n d L o n d o n : L y n n e R i e n n e r P u b l i s h e r s , 1 9 9 4 .
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W e b e r , M a x . “ B u r e a u c r a c y . ” I n H . H . G e r t h a n d C . W r i g h t M i l l s ( e d s ) , F r o m M a x

W e b e r : E s s a y s i n S o c i o l o g y , N e w Y o r k : O x f o r d U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 5 8 .

W h a n g , I n - j u n g . “ E l i t e s a n d E c o n o m i c P r o g r a m s : A S t u d y o f C h a n g i n g L e a d e r s h i p f o r
E c o n o m i c D e v e l o p m e n t i n K o r e a , 1 9 5 5 - 1 9 6 7 . ” U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n ,

U n i v e r s i t y o f P i t t s b u r g h , 1 9 6 8 .

W i t t m a n , D o n a l d . “ W h y D e m o c r a c i e s P r o d u c e E fi i c i e n t R e s u l t s . ” J o u r n a l o f P o l i t i c a l
E c o n o m y , V o l . 9 7 , n o . 6 , 1 9 8 9 .

W o o , J u n g - e n . R a c e t o t h e S w i f t : S t a t e a n d F i n a n c e i n K o r e a n I n d u s t r i a l i z a t i o n . N e w
Y o r k : C o l u m b i a U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 1 .

W o o - C u m i n g s , M e r e d i t h . “ T h e K o r e a n B u r e a u c r a t i c S t a t e : H i s t o r i c a l L e g a c i e s a n d
C o m p a r a t i v e P e r s p e c t i v e s . ” I n J a m e s C o t t o n ( e d ) , P o l i t i c s a n d P o l i c y i n t h e N e w
K o r e a n S t a t e : F r o m R o h T a e - w o o t o K i m Y o u n g - 3 a m , N e w Y o r k : S t . M a r t i n ’ s
P r e s s , 1 9 9 5 .
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K O R E A N - L A N G U A G E S O U R C E S

B O O K S A N D ( A C A D E M I C ) P E R I O D I C A L S

A h n , B y o n g - y o u n g . “ E v o l u t i o n o f K o r e a n B u r e a u c r a c y . ” A h n H a e - k o o n , e t a l . ( e d s ) ,
K o r e a n B u r e a u c r a t i c S y s t e m a n d P o l i c y - M a k i n g P r o c e s s , S e o u l : D a s a n P u b l i s h e r ,
1 9 9 4 .

A h n , J o n g - g i l . C h a n g i n g F i n a n c i a l E n v i r o n m e n t a n d D e v e l o p m e n t o f B a n k - B u s i n e s s
N e x u s . S e o u l : K o r e a T a x a t i o n R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 5 .

A h n , K e n n - w o n . “ T h e S t u d y o f P r e s i d e n t i a l C a m p a i g n I s s u e s o v e r T i m e : C e n t e r i n g o n t h e
5 t h - l 4 t h P r e s i d e n t i a l E l e c t i o n s . ” K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n S t u d i e s , F a l l ,
1 9 9 5 , S e o u l : K o r e a P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n I n s t i t u t e .

B y u n , H y u n g - y u n . T h e A c c u m u l a t i o n a n d M o v e m e n t o f M o n o p o l i s t i c C a p i t a l i n S o u t h
K o r e a . S e o u l : H a n g i l P u b l i s h e r , 1 9 8 3 .

C h o i , B y u n g - s u n . E c o n o m i c P o l i c y m a k i n g i n K o r e a : I n s t i t u t i o n a l A n a l y s i s o f E c o n o m i c
P o l i c y C h a n g e s i n t h e 1 9 7 0 s a n d 1 9 8 0 s S e o u l : C h o m y u n g P r e s s , 1 9 9 1 .

. “ F i n a n c i a l C o n t r o l o f t h e K o r e a n S t a t e a n d P o l i t i c a l E c o n o m y . ” i n K a n g M i n ,
e t a l . ( e d s ) , S t a t e a n d P u b l i c P o l i c y , S e o u l : B a e m u n s a P u b l i s h e r , 1 9 9 1 .

. “ T h e S t r u c t u r e a n d C h a r a c t e r i s t i c s o f E c o n o m i c P o l i c y - m a k i n g i n S o u t h
K o r e a : C e n t e r e d o n t h e S t r a t e g i c R o l e o f t h e E P B . ” T h e P o l i t i c a l E c o n o m y o f
S o u t h K o r e a : P o l i t i c a l P r o c e s s a n d I n d u s t r i a l i z a t i o n S t r a t e g y , A h n C h u n g - S i
( e d ) , S e o u l : B u b m u n s a h p u b l i s h e r , 1 9 9 0 .

. T h e o r y o f G o v e r n m e n t a l R e g u l a t i o n s : P o l i t i c a l E c o n o m y o f R e g u l a t i o n s .
S e o u l : B u b m u n s a h , 1 9 9 2 .

C h o i , J e o n g - p y o . D i s s o l u t i o n o f t h e C h a e b o l . S e o u l : B e e b o n g P u b l i s h e r , 1 9 9 3 .

C h o i , P i l - s u n . A S t u d y o n t h e F i n a n c i a l R e f o r m o f K o r e a i n t h e 1 9 8 0 s . M a s t e r ’ s T h e s i s ,
S e o u l : S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y , 1 9 9 0 .

C h o i , S e u n g - r o h . 1 9 9 5 ( 1 9 9 6 , 1 9 9 7 , 1 9 9 8 ) K o r e a n B i g B u s i n e s s G r o u p s . S e o u l : C e n t e r
f o r F r e e E n t e r p r i s e s , 1 9 9 5 , 1 9 9 6 , 1 9 9 7 , 1 9 9 8 .

C h u n , I n - w o o a n d K o n g B y u n g - h o . C o r p o r a t e S t r u c t u r e o f K o r e a n B u s i n e s s . S e o u l :
K o r e a E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e ( K E R I ) , 1 9 9 5 .
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C h u n g , Y o u n g - i o b . “ C h a e b o l E n t r e p r e n e u r s i n t h e E a r l y S t a g e o f K o r e a n E c o n o m i c
D e v e l o p m e n t . ” T h e J o u r n a l o f M o d e r n K o r e a n S t u d i e s 2 : 1 4 - 2 8 , 1 9 8 5 .

. “ C a p i t a l A c c u m u l a t i o n o f C h a e b o l i n K o r e a D u r i n g t h e E a r l y S t a g e s o f
E c o n o m i c D e v e l o p m e n t . ” T h e J o u r n a l o f M o d e r n K o r e a n S t u d i e s 3 : 1 1 - 4 1 , 1 9 8 7 .

H a , S a n g - m o c k . “ T h e P r o m o t i o n a n d B a c k g r o u n d o f C i v i l S e r v a n t s . ” K o r e a n P u b l i c
A d m i n i s t r a t i o n S t u d y , W i n t e r 1 9 9 4 , S e o u l : K I P A .

H o n g , D u k - Y u l . “ C h a n g e i n S t a t e - B i g B u s i n e s s R e l a t i o n s h i p s i n c e 1 9 8 7 . ” E c o n o m y a n d
S o c i e t y , V o l . 3 0 , n o 3 , S u m m e r 1 9 9 6 .

. “ F K I ( T h e F e d e r a t i o n o f K o r e a n I n d u s t r i e s ) , A s p o k e s m a n o f C h a e b o l
H e g e m o n y . ” T r e n d s a n d P r o s p e c t s , V o l . 3 5 n o . 3 , F a l l 1 9 9 7 .

H o n g , K e e - H u n . R e g i o n a l i s m a n d K o r e a n P o l i t i c s . S e o u l : B e k s h a n S u h D o n g , 1 9 9 6 .

H o n g , S u n g - y u . K o r e a n E c o n o m y a n d F o r e i g n A i d . S e o u l : P a r k y o u n g s a P u b l i s h e r , 1 9 6 2 .

H o n g , W a n p y o . “ T h e C h a n g e o f F i n a n c i a l R e g u l a t i o n s a n d D e t e r m i n a t i o n o f t h e I n t e r e s t
R a t e s o f t h e B a n k . ” U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n , S e o u l : S e o u l N a t i o n a l
U n i v e r s i t y , 1 9 9 2 .

H w a n g , I n - h a k . T h e M y t h s a n d F a c t s o f t h e K o r e a n E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n : T h e
C o m p a r a t i v e A n a l y s i s o f A g g r e g a t e C o n c e n t r a t i o n . S e o u l : K o r e a E c o n o m i c
R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 7 .

H w a n g , J o n g - S u n g . “ T h e A n a l y s i s o f E l i t e s s t r u c t u r e i n K o r e a n P o l i t i c s . ” K o r e a n

P o l i t i c a l S c i e n c e R e v i e w , V o l . 3 0 , n o . 2 , S u m m e r 1 9 9 6 .

I r n , H u a - C h u l . “ E v a l u a t i o n o f K o r e a n E c o n o m y s i n c e t h e P e o p l e ’ s U p r i s i n g i n 1 9 8 7 :
E c o n o m i c D e m o c r a t i z a t i o n . ” T r e n d s a n d P r o s p e c t s , V o l . 3 4 n o . 3 , S u m m e r 1 9 9 7 .

I m , H y u n - J i n . A S t u d y o f t h e T h i r d W o r l d : D e p e n d e n c y , D e v e l o p m e n t a n d D e m o c r a c y .
S e o u l : S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y P r e s s , 1 9 9 3 .

J a n g , H u n - g a k . “ P o l i t i c a l E c o n o m y o f R e g u l a t i o n : t h e C a s e o f B u s i n e s s L i c e n s i n g t o
S a m s u n g M o t o r . ” i n M o o n C h u n g - i n ( e d . ) , B u s i n e s s a n d S t a t e u n d e r D e m o c r a c y ,
S e o u l : O r u m P u b l i s h e r , 1 9 9 8 .

J e o n g , B y u n g - h u a n d Y a n g Y o u n g - c h a e . E c o n o m i c A n a l y s i s o v e r B i g B u s i n e s s i n K o r e a .
S e o u l : K o r e a D e v e l o p m e n t I n s t i t u t e ( K D I ) , 1 9 9 2 .
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J e o n g , J e o n g - g i l . “ P r e s i d e n t ’ s P o l i c y D e c i s i o n s a n d E c o n o m i c T e c h n o c r a t s ’ R o l e :
F o c u s i n g o n t h e C a s e s o f E c o n o m i c P o l i c y - m a k i n g . ” K o r e a n P u b l i c
A d m i n i s t r a t i o n R e v i e w , V o l . 2 3 n o . 1 , J u n e , 1 9 8 9 .

J e o n g , K e o n - y o u n g . C u r r e n t F i n a n c i a l P o l i c y a n d R e f o r m A l t e r n a t i v e s . S e o u l : K D I ,
1 9 8 7 .

J e o n g , S u n g - g e e . “ C h a e b o l ’ s P o l i t i c a l F u n d s a n d P o l i t i c a l E c o n o m y o f I n d u s t r i a l
R e l a t i o n s : T o w a r d a N e w I n d u s t r i a l R e l a t i o n s a n d L a b o r M o v e m e n t . ” S a n y o b -
k y o n g y o u n g ( I n d u s t r i a l M a n a g e m e n t ) , A u g u s t 1 9 9 6 .

J u , J o n g - w o n . E c o n o m i c T h e o r y o f C h a e b o l : A n A p p r o a c h o f I n d u s t r i a l O r g a n i z a t i o n .
S e o u l : J e o n g u m - m u n h w a s a h , 1 9 8 5 .

J u n g , K u n - H w a a n d K i m S a n g - J o . “ N e w E c o n o m i c P o l i c y a n d 1 9 9 6 E c o n o m i c C r i s i s i n
K o r e a . ” T r e n d s a n d P r o s p e c t s , V o l . 3 2 , n o . 4 , W m t e r 1 9 9 6 .

K a n g , C h u l - k y u , e t a l . . C h a e b o l : E n g i n e o f G r o w t h o r V o r a c i o u s M o n s t e r . S e o u l :
B e e b o n g P u b l i s h e r , 1 9 9 1 .

K a n g , S e o k - i n . “ T h e E fl ‘ e c t s o f F o r e i g n C a p i t a l I n d u c e m e n t o n E c o n o m i c G r o w t h a n d
I n c o m e D i s t r i b u t i o n i n K o r e a . ” U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n , S e o u l : K o o k — M i n

U n i v e r s i t y , 1 9 8 9 .

K a n g , S e o k - r y u l . “ C h a n g i n g P a t t e r n s i n t h e S t a t e - C h a e b o l R e l a t i o n s h i p i n K o r e a :
C o m p a r i s o n o f t h e R e l a t i o n s h i p i n t h e e a r l y 1 9 8 0 5 w i t h t h a t i n t h e e a r l y 1 9 9 0 s ”
U n p u b l i s h e d M a s t e r ’ s T h e s i s , S e o u l : Y o n s e i U n i v e r s i t y , 1 9 9 4 .

K a n g , S e o n g - n a m . “ A S t u d y o n t h e D y n a m i c s o f S t a t e A p p a r a t u s , B u r e a u c r a t a n d P o l i c y :
F o c u s e d o n H e a v y - C h e m i c a l I n d u s t r i a l i z a t i o n ( 1 9 7 3 - 1 9 8 1 ) . ” U n p u b l i s h e d P h . D .
D i s s e r t a t i o n , S e o u l : S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y , 1 9 9 2 .

K i m , B y u n g - K o o k . T h e P o l i t i c a l D y n a m i c s o f R e v o l u t i o n a n d D i v i s i o n : T h e P o l i t i c a l
E c o n o m y i n S o u t h K o r e a a n d M e x i c o . S e o u l : L i t e r a t u r e a n d I n t e l l i g e n c e P u b l i s h e r ,
1 9 9 4 .

K i m , D o n g - C h o o n . A S t u d y o f t h e W o r k i n g - C l a s s i n K o r e a . S e o u l : H i s t o r y a n d C r i t i q u e
P u b l i s h e r ( Y o k s a h a n d B e e p y u n g S a h ) , 1 9 9 5 .

K i m , D o n g - w o n . “ T h e M a i n C a u s e s a n d P r o p e r t i e s o f t h e F i n a n c i a l R e f o r m o f t h e E a r l y
1 9 8 0 s i n K o r e a . ” U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n , S e o u l : K o r e a U n i v e r s i t y , 1 9 8 7 .

K i m , H o - s u h b . “ C o r r u p t i o n a n d P u b l i c E t h i c s : D i s c u s s i o n o n E t h i c s L a w o f P u b l i c
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S e r v i c e . ” K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n S t u d i e s , V o l . 5 , n o . 4 , W i n t e r 1 9 9 6 .

K i m , H y u n g - g u k . “ A u t o m o b i l e I n d u s t r y P o l i c y a n d S t a t e A b i l i t y f o r I n d u s t r i a l
R e s t r u c t u r i n g . ” I n K a n g M i n a n d O t h e r s ( e d s ) , S t a t e a n d P u b l i c P o l i c y , S e o u l :
B a e m u n s a P u b l i s h e r , 1 9 9 1 .

K i m , K w a n g - U n g . A S t u d y o f t h e K o r e a n B u r e a u c r a c y . S e o u l : T a e y o u n g M u n h w a s a ,
1 9 9 1 .

K i m , J e o n g - h o . L o a n - d r i v e n M a n a g e m e n t . S e o u l : T h e C e n t e r f o r F r e e E n t e r p r i s e , 1 9 9 7 .

K i m , J o n g - c h a n . T h e E m p i r e o f K i m Y o u n g - s a m a n d I M F t r u s t e e s h i p . S e o u l : H a n a r o
P u b l i s h e r , 1 9 9 7 .

K i m , J u - h o . “ T h e G r o w t h o f B u s i n e s s G r o u p s a n d t h e R o l e o f G o v e r n m e n t . ” I n K w a k ,
M a n - s o o n , e t a l . , B u s i n e s s G r o u p s i n K o r e a : C a p i t a l F o r m a t i o n a n d t h e C a u s e o f
G r o w t h , S e o u l : K o r e a E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 5 .

. “ T h e G r o w t h o f B u s i n e s s G r o u p s a n d t h e S t r u c t u r e o f O w n e r s h i p a n d
M a n a g e m e n t . ” I n K w a k , M a n - s o o n , e t a l . , B u s i n e s s G r o u p s i n K o r e a : C a p i t a l

F o r m a t i o n a n d t h e C a u s e o f G r o w t h , S e o u l : K o r e a E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e ,
1 9 9 5 .

 

K i m , J u n g - w o o n g . “ I n d u s t r i a l D e v e l o p m e n t a n d F i n a n c i a l P o l i c y . ” S e o u l : K D I , S t u d y o f
K o r e a n D e v e l o p m e n t , V o l . 8 , n o . 1 , S p r i n g , 1 9 8 6 .

K i m , K w a n g - m o . I n d u s t r i a l D e v e l o p m e n t a n d H C 1 P o l i c y i n K o r e a . S e o u l : G e e k u -
m u n h w a s a , 1 9 8 8 .

K i m , K w a n g - w o o n g , J e o n g , J e o n g - g i l a n d B a n g , S u k - h y u n . “ T h e S t r u c t u r e a n d S y s t e m o f
t h e N e w A d m i n i s t r a t i o n . ” K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n R e v i e w , V o l . 2 6 n o . 4 ,
W i n t e r 1 9 9 2 .

K i m , K y o n g - s o o . “ S t u d y o f P u b l i c A t t i t u d e s T o w a r d C o r r u p t i o n : F o c u s i n g o n C i v i l
S e r v a n t s a n d C i t i z e n s i n S e o u l . ” U n p u b l i s h e d M a s t e r ’ s T h e s i s , S e o u l :
S u n g k e u n k a n U n i v e r s i t y , 1 9 9 4 .

K i m , K y u n . “ R e s t r u c t u r i n g C h a e b o l a n d P r o s p e c t s o f K o r e a n C a p i t a l i s m . ” T r e n d s a n d
P r o s p e c t s , V o l . 3 7 , n o . 1 , S p r i n g 1 9 9 8 .

K i m , M a n H e u m . “ T h e S t u d y o f P o l i t i c a l C l e a v a g e i n K o r e a : S t r u c t u r a l i s t A p p r o a c h t o
t h e P o l i t i c a l P r o c e s s o f R e g i o n a l i s m . ” U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n , S e o u l
N a t i o n a l U n i v e r s i t y , A p r i l 1 9 9 1 .
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K i m , S a n g - k e u n . M o n o p o l y a n d B u s i n e s s G r o u p . s e o u l : K E R I , 1 9 9 6 .

K i m , S u k - j o o n . T h e S t a t e a n d K o r e a n I n d u s t r i a l i z a t i o n : A S t a t i s t A p p r o a c h o n t h e
K o r e a n G o v e r n m e n t a n d D e v e l o p m e n t P o l i c i e s . S e o u l : N a n a m P u b l i s h e r , 1 9 9 1 .

K i m , S u n g - w o o . “ P o l i t i c a l F u n d M o b i l i z a t i o n M e c h a n i s m d u r i n g t h e S i x t h R e p u b l i c . ” S e -
g y e W a N a ( W o r l d a n d M e ) , A p r i l 1 9 9 1 .

K i m , Y o n g - g u . T h e L e g i s l a t i o n P r o c e d u r e i n t h e K o r e a n N a t i o n a l A s s e m b l y . S e o u l :
S a m b o , 1 9 9 1 .

K i m , Y o u n g - i 1 . “ T h e P r o b l e m o f C u r r e n t P o l i t i c a l F u n d I n s t i t u t i o n a n d R e f o r m e d
A l t e r n a t i v e s . ” T h e S t u a y o f L e g i s l a t i o n , V o l . 2 4 7 , O c t o b e r , 1 9 9 7 .

K i m , Y o u n g - j i n . G l o b a l i z a t i o n o f F i n a n c e a n d L i b e r a l i z a t i o n . S e o u l : K o r e a E c o n o m i c
R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 1 .

K i m , Y o u n g - p y o u n g . “ A M o d a l i t y o f P o l i c y C o n fl i c t s i n K o r e a : A n A n a l y s i s o f P o l i c y
C o n fl i c t s R e p o r t e d i n t h e M e d i a . ” K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n S t u a y , S p r i n g
1 9 9 4 , S e o u l : K I P A .

a n d S h i n , S h i n - w o o . “ T h e T u r f W a r a n d P o l i c y C o o r d i n a t i o n o f K o r e a n

B u r e a u c r a c y . ” K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n R e v i e w , V o l . 2 5 n o . 1 , 1 9 9 6 .

K i m , Y o u n g - r a e . I n t e r e s t G r o u p s a n d P o l i t i c a l D e v e l o p m e n t i n K o r e a . S e o u l :
D a e w a n g s a h , 1 9 9 0 .

. “ T h e S t u d y o f I n s t i t u t i o n a l i z a t i o n o f P o l i t i c a l F u n d s i n K o r e a . ” K o r e a n
P o l i t i c a l S c i e n c e R e v i e w , V o l . 2 6 , n o . 1 , 1 9 9 2 .
 

. “ T h e S t u d y o n C h a n g e s i n P o l i t i c a l F u n d I n s t i t u t i o n . ” K P S K V o l . 2 8 , n o . 1 ,
1 9 9 4 .

. “ A S t u d y o n P o l i t i c a l C o r r u p t i o n a n d P o l i t i c a l F u n d s i n K o r e a . ” J o u r n a l o f
C o r r u p t i o n S t u d y i n K o r e a , V o l . 2 , 1 9 9 7 .
 

K w a k , M a n - s o o n , e t a l . B u s i n e s s G r o u p s i n K o r e a : C a p i t a l F o r m a t i o n a n d t h e C a u s e o f
G r o w t h . S e o u l : K o r e a E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 5 .

K y m , H y o - g u n , “ A S t u d y o n t h e F a c t o r s o f t h e R i s e a n d t h e G r o w t h o f K o r e a n B i g
B u s i n e s s G r o u p s , t h e C h a e b o l . ” U n p u b l i s h e d M a s t e r ’ s T h e s i s , S e o u l : S e o u l
N a t i o n a l U n i v e r s i t y , 1 9 8 6 .
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L e e , B y u n g - h w a . “ E c o n o m i c L e g i s l a t i o n a n d I n t e r e s t G r o u p s i n K o r e a . ” K o r e a a n d
l n t e m a t i o n a l P o l i t i c s , F a r E a s t A s i a n R e s e a r c h I n s t i t u t e ( K y u n g n a m U n i v e r s i t y )
F a l l - W i n t e r , 1 9 9 2 .

. “ K o r e a n C h a e b o l a n d P o l i c y T a s k s . ” K o r e a a n d I n t e r n a t i o n a l P o l i t i c s , F a l l
& W i n t e r , 1 9 9 3 .
 

L e e , B y u n g - k e e . D e b t G u a r a n t e e s o f B i g B u s i n e s s G r o u p s . S e o u l : K o r e a E c o n o m i c
R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 8 .

L e e , C . C h e S a m g o n g h w a K u k : P a k C h o n g - h i s i d a e K y o n g ' e p i h w a ( T h e T h i r d R e p u b l i c :
T h e S e c r e t E c o n o m i c S t o r y o f t h e P a r k J u n g - b e e E r a ) . S e o u l : D o n g k w a n g S a ,
1 9 8 5 .

L e e , J a e - w o o n g . “ T h e B a s i c C h a r a c t e r i s t i c s o f F i n a n c i a l L i b e r a l i z a t i o n a n d i t s F r u i t . ”
E c o n o m i c E s s a y s ( K e o n g i a e - n o n j i b ) , V o l . 2 4 , n o . 4 , 1 9 8 5 .

L e e , J a n g - k y u a n d L e e J a e - j u n g . B u s i n e s s G r o u p s a n d E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n . S e o u l :
K o r e a D e v e l o p m e n t I n s t i t u t e ( K D I ) , 1 9 9 0 .

L e e , J a n g - k y u a n d L e e S u n g - s o o n . B u s i n e s s M e r g e r s a n d E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n .

S e o u l : K o r e a D e v e l o p m e n t I n s t i t u t e , 1 9 8 5 .

L e e , J o n g - w o o k . C u r r e n c y C r i s i s a n d I M F i n S o u t h K o r e a . S e o u l : K y o n g r n o o n s a h
P u b l i s h e r , 1 9 9 8

L e e , K e e - y o u n g . C u r r e n t S t a t u s , E v a l u a t i o n a n d P r o s p e c t s o f M a i n - l i n e B u s i n e s s P o l i c y
a n d F i n a n c i a l I n c e n t i v e P r o g r a m s . S e o u l : K o r e a I n s t i t u t e o f P u b l i c F i n a n c e

( K I P F ) , 1 9 9 6 .

L e e , M a n - H e e . “ T h e P o l i t i c a l E c o n o m y o f R e g u l a t o r y P o l i c y o v e r C h a e b o l i n K o r e a :
F o c u s i n g o n F a i r T r a d e P r a c t i c e I n s t i t u t i o n s . ” K o r e a a n d I n t e r n a t i o n a l P o l i t i c s ,
V o l . 1 7 , n o . 1 , S p r i n g - S u m m e r 1 9 9 3 , S e o u l : F a r - E a s t R e s e a r c h I n s t i t u t e a t K y u n g -
N a m U n i v e r s i t y .

. “ T h e R o l e o f t h e E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d i n K o r e a n I n d u s t r i a l P o l i c y . ”
U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n , S e o u l : Y o n s e i U n i v e r s i t y , 1 9 9 2 .
 

L e e , S e o n g - u h . “ T h e P o l i c y - S e t t l e m e n t S y s t e m i n K o r e a : E v a l u a t i o n a n d A l t e r n a t i v e s . ”
K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n S t u d y ( K P A S ) , W i n t e r 1 9 9 3 , S e o u l : K o r e a n
I n s t i t u t e o f P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n .

. “ T h e S t u d y o f t h e P o l i c y - M e d i a t i n g S y s t e m w i t h i n G o v e r n m e n t a l

5 7 3



A d m i n i s t r a t i o n . ” R e p o r t o f t h e K o r e a n I n s t i t u t e o f P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n 9 3 - 0 1 ,
S e o u l : K o r e a n I n s t i t u t e o f P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n ( K I P A ) , J a n u a r y 1 9 9 3 .

L e e , Y e o n - h o . “ T h e R o l e o f t h e S t a t e i n E c o n o m i c L i b e r a l i z a t i o n : P o l i t i c s o f E c o n o m i c

R e g u l a t i o n s . ” K o r e a n P o l i t i c a l S c i e n c e R e v i e w , V o l . 3 2 , n o . 3 , 1 9 9 8 .

L e e , Y o u n g - k e u n . “ T h e C a u s e o f G r a f t b y C i v i l S e r v a n t s a n d P r e v e n t i v e M e a s u r e s . ”
C o l l e c t i o n o f K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n T h e s e s , V o l . 8 , n o . 3 , 1 9 9 6 .

L i m , Y o u n g - i ] . L a b o r M o v e m e n t a n d C l a s s P o l i t i c s i n K o r e a ( 1 9 8 7 - 1 9 9 5 ) : S t r u g g l e f o r
C h a n g e , S t r u g g l e f o r B a r g a i n i n g . P h . D . D i s s e r t a t i o n , P u s a n N a t i o n a l U n i v e r s i t y ,
1 9 9 7 .

N a m , Y o u n g - S h i n . A S t u a y o f R e g i o n a l H e g e m o n y . S e o u l : H a k m i n s a , 1 9 9 2 .

O h , S o o - c h a n g . “ A S t u d y o n R e g u l a t o r y P o l i c y o v e r C h a e b o l : C e n t e r i n g o n F a i r T r a d e
P r a c t i c e P o l i c i e s . ” U n p u b l i s h e d M a s t e r ’ s T h e s i s , S e o u l : K o r e a n U n i v e r s i t y , 1 9 9 3 .

P a r k , B y u n g - y o o n . C h a e b o l a n d P o l i t i c s . S e o u l : H a n k o o k y a n g s e h , 1 9 8 2 .

P a r k , H y u n g - S h i n . S o c i o l o g y o f P o l i t i c a l C r i s i s . S e o u l : H a n o u l A c a d e m y , 1 9 9 5 .

P a r k , J a e - h a . F i n a n c i a l B u s i n e s s a s S t r a t e g i c S e c t o r . S e o u l : M i r a e M e d i a , 1 9 9 6 .

P a r k , J o n g - i n . D J G o v e r n m e n t ’ s E c o n o m i c E l i t e s 2 5 . S e o u l : D a r a k w o n P u b l i s h e r , 1 9 9 8 .

P a r k , J o n g S o u n g . “ T h e S t u d y o f P o l i t i c a l E l i t e F a c t i o n s D u r i n g P o l i t i c a l C h a n g e :
C e n t e r i n g o n C h a n g e s i n E l i t e S t r u c t u r e o f C i v i l S o c i e t y , M i l i t a r y a n d
B u r e a u c r a c y . ” K o r e a n P o l i t i c a l S c i e n c e R e v i e w ( K P S R ) , V o l . 2 7 , n o . 1 , 1 9 9 3 .

P a r k , J u n g - h o o n . “ O r g a n i z a t i o n a n d R o l e o f P r e s i d e n t i a l S e c r e t a r i a t . ” R e p o r t o f t h e
K o r e a n I n s t i t u t e o f P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n ( K I P A ) , S e o u l : K o r e a n I n s t i t u t e o f
P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n , 1 9 9 5 .

P a r k , K w a n g - k o o k . “ C o r r u p t i o n a n d P u b l i c E t h i c s : F o c u s i n g o n t h e i r E fl ‘ e c t o n P o l i c y
P e r f o r m a n c e o f A d m i n i s t r a t i o n . ” K o r e a n P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n S t u d i e s , V o l . 5
n o . 4 , W i n t e r , 1 9 9 6 .

P a r k , S o o - k y o n g . “ A S t u d y o n O r g a n i z a t i o n R e s t r u c t u r i n g o f t h e ‘ M i n i s t r y o f E c o n o m y
a n d F i n a n c e ’ a n d i t s I n s t i t u t i o n a l A u t o n o m y . ” P h . D . D i s s e r t a t i o n , C h u n g n a m

N a t i o n a l U n i v e r s i t y , 1 9 9 6 .

P a r k , T a e - s u n g . “ A S t u d y o n t h e R e f o r m o f t h e C e n t r a l B a n k w i t h F i n a n c i a l L i b e r a l i z a t i o n
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i n K o r e a . ” U n p u b l i s h e d M a s t e r ’ s T h e s i s , S e o u l : S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y , 1 9 9 6 .

P a r k , Y o u n g - b u m a n d R h e e S a n g - d u k . I n d u s t r i a l R e l a t i o n s i n t h e P u b l i c S e c t o r . S e o u l :
K o r e a n L a b o r I n s t i t u t e , 1 9 9 0 .

R o b , J o o n g - K e e . A S t u d y o n L a b o r C o n t r o l S t r a t e g y o f t h e S t a t e : 1 9 8 7 - 1 9 9 2 . P h . D .
D i s s e r t a t i o n , S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y , 1 9 9 5 .

S e , D e u k - l y a n g . “ A S t u d y o n t h e D e v e l o p m e n t P r o c e s s o f F i n a n c i a l S y s t e m s i n K o r e a . ”
U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n , K w a n g j u : C h o s u n U n i v e r s i t y , 1 9 8 7 .

S a k o n g , I ] a n d L . J o n e s . G o v e r n m e n t , B u s i n e s s , a n d E n t r e p r e n e u r s h i p i n E c o n o m i c
D e v e l o p m e n t : T h e K o r e a n C a s e . S e o u l : K D I , 1 9 8 1 .

S u h , K e e - J u n . “ T h e S t u d y o f P o l i t i c a l P o w e r S t r u c t u r e i n S o u t h K o r e a . ” K o r e a n P o l i t i c a l
S c i e n c e R e v i e w , V o l . 3 1 , n o . 1 , S p r i n g 1 9 9 7 .

S h i n , B o k r y o n g . “ T h e H i s t o r i c a l B a c k g r o u n d o f R e g i o n a l i s m i n K o r e a : F o c u s i n g o n
H o n a m P h o b i a . ” P a p e r P r e s e n t e d t o t h e A n n u a l S u m m e r C o n f e r e n c e o f K o r e a n
P o l i t i c a l S c i e n c e A s s o c i a t i o n , J u n e 2 8 , 1 9 9 6 .

S h i n , H e e - K e u n . A l t e r n a t i v e s t o P r o m o t e t h e E f f e c t i v e n e s s o f G o v e r n m e n t a l R e g u l a t i o n s :
F o c u s i n g o n R e g u l a t o r y P o l i c i e s o v e r C h a e b o l . S e o u l : H y u n d a i S o c i a l R e s e a r c h
I n s t i t u t e , 1 9 9 2 .

. “ T h e S t u d y o f S t r a t e g i c I n t e r a c t i o n b e t w e e n S t a t e a n d C h a e b o l : F o c u s i n g
o n t h e S t a t e ’ s R e g u l a t o r y P o l i c y o v e r C h a e b o l . ” S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y , P h . D .
D i s s e r t a t i o n , 1 9 9 4 .

 

S h i n , H e e - y o u n g . “ T h e S t u d y o n t h e M e c h a n i s m o f A n t i t r u s t P o l i c y - F o r m a t i o n : P o w e r -
W o r k i n g i n P o l i c y S e c t o r . ” U n p u b l i s h e d P h . D . D i s s e r t a t i o n , S e o u l : S e o u l
N a t i o n a l U n i v e r s i t y , 1 9 9 2 .

S h i n , H y k - s e o u n g . “ T h e o r y o f C o r p o r a t i o n s a n d t h e F o r m a t i o n o f B u s i n e s s G r o u p s . ” I n
K w a k , M a n - s o o n , e t a l . , B u s i n e s s G r o u p s i n K o r e a : C a p i t a l F o r m a t i o n a n d t h e
C a u s e o f G r o w t h , S e o u l : K o r e a E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 5 .

S o h , I l - s u b . R e g u l a t o r y P o l i c y o n E c o n o m i c C o n c e n t r a t i o n a n d R e f o r m P r o g r a m s f o r
C o r p o r a t e S t r u c t u r e . S e o u l : K o r e a E c o n o m i c R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 6 .

S o n g , K e n n - w o n . “ T h e S t u d y o f P r e s i d e n t i a l C a m p a i g n I s s u e s o v e r T i m e : C e n t e r i n g o n
t h e 5 t h , 6 t h , 7 t h , 1 3 t h a n d 1 4 t h P r e s i d e n t i a l E l e c t i o n s . ” K o r e a n P u b l i c

A d m i n i s t r a t i o n S t u d y , F a l l 1 9 9 5 , S e o u l : K o r e a n I n s t i t u t e o f P u b l i c A d m i n i s t r a t i o n .
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Y a n g , W o n - k e u n . A n a l y s i s o f B i g B u s i n e s s G r o u p s ’ E fl i c i e n c y . S e o u l : K o r e a n I n d u s t r i a l
R e s e a r c h I n s t i t u t e , 1 9 9 2 .

Y u , C h u l - k y u . “ F i n a n c i a l H a v o c a n d P r o b l e m s w i t h I M F R e f o r m P r o g r a m s . ” T r e n d s a n d
P r o s p e c t s , V o l . 3 7 , n o . 1 , S p r i n g , 1 9 9 8 .

Y u , S e u n g - m i n . G r o w i n g w i t h D i s t r i b u t i o n : P o l i c y t o w a r d C h a e b o l . S e o u l : M i r a e M e d i a ,
1 9 9 6 .

Y u n , H y u n g - s u b . “ N a t i o n a l A s s e m b l y a n d L e g i s l a t i o n P r o c e d u r e s . ” I n K i m U h n - t a e e t a l . ,
K o r e a n P o l i t i c s , S e o u l : P a r k y o u n g S a h , 1 9 7 6 .

 

a n d P a r k Y o u n g - r a e . “ T h e S t u d y o n H o w I n t e r e s t G r o u p s P a r t i c i p a t e i n t h e
P o l i t i c a l P r o c e s s . ” K P S V , V o l . 2 3 , n o . 1 , 1 9 8 9 .
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K O R E A N L A N G U A G E N E W S P A P E R S A N D M A G A Z I N E S

N e w s p a p e r s a n d M a g a z i n e s :

C h o s u n D a i l y
C h o o n g a n g E c o n o m i c S h i n m u n
D o n g a h D a i l y
H a n i
H a n k y e o r a e
H a n k y e o r a e 2 1 C e n t u r y
J o o n g a n g D a i l y
K o r e a n E c o n o m i c D a i l y
K o r e a H e r a l d
M o n t h l y C h o s u n
M o n t h l y J o o n g a n g
N e w s m a k e r
N e w s P e o p l e

S h i n d o n g a h M a g a z i n e
W e e k l y C h o s u n
W e e k l y K o r e a
W e e k l y M a e K y o n g
W o r l d a n d M e ( S e - g y e W a N a )

A r t i c l e s :

A h n , K e e S u k . “ T h e D e t a i l e d A c c o u n t o f D J ( K i m D a e - j u n g ) ’ s S t a f f i n t h e B l u e H o u s e :
D J B l u e H o u s e v s Y S ( K i m Y o u n g - 3 a m ) B l u e H o u s e . ” S h i n d o n g a h , M a y 1 9 9 8 .

C h o , D o n g - s u n g . “ T h e S t u d y o f K o r e a n C h a e b o l . ” S e o u l : D a i l y E c o n o m i c s N e w s p a p e r ,
1 9 9 0 .

C h o , D o n g - s u n g . “ P r o b l e m s w i t h t h e C h a e b o l a n d A l t e r n a t i v e s f o r R e g u l a t i n g t h e
C h a e b o l . ” Q u a r t e r l y S a s a n g M a e g a n s a s a n g ) , S p r i n g , 1 9 9 6 .

C h o , S h i n j a e , “ P r e s i d e n t ’ s P o l i t i c a l F u n d a n d t h e C h a i r - o w n e r s ’ S l u s h F u n d . ”
W o l g a n c h o s u n M o n t h l y C h o s u n ) , M a r c h 1 9 9 3 .

C h u n , Y u l - w o o . “ T h e 6 t h R e p u b l i c a n d T K . ” S h i n d o n g a h , p p . 1 8 0 - 1 9 3 , F e b r u a r y 1 9 9 1 .

G o h , S e u n g - c h u l . “ T h e E l i t e L i n e s i n t h e M i n i s t r y o f F i n a n c e . ” W o l g a n J o o n g a n g
( M o n t h l y J o o n g a n g ) , F e b r u a r y 1 9 9 0 .
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. “ S u p e r M i n i s t r y M O E F E l i t e s : T r e a s u r e - h o u s e o f M a n p o w e r - N o E r r o r i n
H a n d l i n g w i t h E c o n o m i c A f f a i r s . ” N e w s P e o p l e , p p . 3 4 - 3 7 , J u n 1 9 9 5 .
 

H a , J o n g D a e . “ M r . R o h ’ s P o l i t i c a l F u n d I s o v e r 8 0 0 B i l l i o n W o n . ” S h i n d o n g a h , M a r c h
1 9 9 8 .

H a n k y e o r a e 2 ] , “ A n a t o m y o f P K ( P u s a n - k y o n g n a m ) R e p u b l i c . ” p p . 8 - 1 4 , S e p t e m b e r ,
2 8 t h , 1 9 9 5 .

H a n , S e u n g - j o . “ F i v e A l t e r n a t i v e s f o r t h e R a d i c a l R e f o r m o f C o r r u p t i v e P o l i t i c s ” S e - g y e
W a N a ( W o r l d a n d M e ) , A p r i l 1 9 9 1 .

J e o n g , J a e - y o u n g . “ P o w e r E l i t e D u r i n g t h e K i m Y o u n g S a m A d m i n i s t r a t i o n . ”
S h i n d o n g a h , M a y 1 9 9 3 .

. “ P o w e r h o l d e r s i n t h e K o r e a n E c o n o m i c C i r c l e : t h e N e t w o r k o f t h e
B u s i n e s s S c h o o l G r a d u a t e s fi ' o m S e o u l N a t i o n a l U n i v e r s i t y . ” S h i n d o n g a h ,
S e p t e m b e r 1 9 9 0 .

 

J e o n g , J e o n g - G i l . “ T h e P r e s i d e n t i a l L e a d e r s h i p o f E c o n o m i c M a n a g e m e n t : P a r k J u n g - b e e ,
C h u n D o o - h w a n , R o h T a e - w o o G o v e r n m e n t s ’ E c o n o m i c P o l i c y . ” S e o u l : K o r e a n
E c o n o m i c D a i l y , 1 9 9 4 .

J o , K a p - j a e . “ P r e s i d e n t ’ s P o l i t i c a l F u n d a n d C h a e b o l H e a d s ’ B e e j a g u m ( P o l i t i c a l M o n e y ) ”
W o l g a n C h o s u n M o n t h l y C h o s u n ) , M a r c h 1 9 9 2 .

K i m , C h a - s o o a n d K i m C h a n g - h y o o k . “ 5 0 P o w e r E l i t e s D u r i n g K i m Y o u n g - 3 a m
A d m i n i s t r a t i o n . ” S h i n d o n g a h , F e b r u a r y 1 9 9 3 .

K i m , J e o n g - R y o m . “ 3 0 y e a r s o f K o r e a n E c o n o m i c P o l i c y : K i m J e o n g - r y o m m e m o i r . ”
S e o u l : J o o n g a n g D a i l y N e w s p a p e r , 1 9 9 0 .

K i m , J i n . “ S e c r e t a r i a t s o f B l u e H o u s e : H i d d e n S t o r y o f P o w e r E l i t e s i n t h e E r a o f P a r k

J u n g - b e e . ” S e o u l : J o o n g a n g D a i l y N e w s p a p e r , 1 9 9 3 .

K i m , S e - s e u n g . “ N e w E c o n o r r r i c E l i t e s : t h e D i v i s i o n o f P a r k J a e - y u n . ” S h i n d o n g a h ,

p p . 2 3 0 - 2 4 3 , J u l y 1 9 9 3 .

K i m , S u k w o n . “ S e c r e t F u n d ( B e e j a k u m ) : F i n a n c i a l L i n k a g e f o r S t a t e - b u s i n e s s C o l l u s i o n . ”
J u g a n M a e k y o n g ( W e e k l y M a e k y o n g ) , N o v e m b e r , 1 9 9 5 .

K i m , S u n g I n . “ T h e P o w e r M a fi a - i z a t i o n o f t h e E l i t e . ” S e - g y e W a N a ( W o r l d a n d M e ) ,
A p r i l 1 9 9 1 .
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K i m , S u n g W o o . “ T h e 6 t h R e p u b l i c ’ s M e c h a n i s m t o M o b i l i z e P o l i t i c a l F u n d . ” S e - g y e W a
N a ( W o r l d a n d M e ) , A p r i l , 1 9 9 1 .

K w o n , Y o u n g K e e . “ 2 4 9 N e w P o w e r E l i t e s . ” W o l g a n C h o s u n ( M o n t h l y C h o s u n ) , M a y
1 9 9 3 .

L e e , D o n g - h a n . “ J e o n g J u - y o u n g ( H e a d o f H y u n d a e ) a n d h i s B e e j a g u m ( p o l i t i c a l
m o n e y ) ” p p . 2 9 0 - 3 1 4 , W o l g a n C h o s u n M o n t h l y C h o s u n ) , J a n u a r y 1 9 9 3 .

L e e , D u k - n y o u n g . “ T h e S p i d e r W e b o f 2 5 0 , 0 0 0 B u r e a u c r a t i c L i n e s i n t h e A g e n c y o f
D o m e s t i c A f f a i r s . ” W o l g a n J o o n g a n g , M o n t h l y J o o n g a n g ) , N o v e m b e r 1 9 9 2 .

L e e , H o n g . “ F r e q u e n t C a b i n e t S h u fl ' l e a n d P o l i c y I n c o n s i s t e n c y : M e m o i r s o f F o r m e r
E c o n o m i c M i n i s t e r s . ” W o l g a n C h o s u n M o n t h l y C h o s u n ) , D e c e m b e r 1 9 9 1 .

L e e , J a n g - k y u . “ Y o u A r e t h e P r e s i d e n t i n H a n d l i n g E c o n o m i c A f f a i r s : C o v e r t S t o r i e s o f
E c o n o m i c M a n a g e m e n t u n d e r t h e C h u n D o o - h w a n P r e s i d e n c y . ” S e o u l : J o o n g a n g
D a i l y N e w s p a p e r , 1 9 9 2 .

, e t a l . “ A u t h e n t i c C h r o n i c l e s o f t h e 6 t h R e p u b l i c : B r e a k d o w n o f S u r p l u s -
E c o n o m y . ” S e o u l : J o o n g a n g D a i l y N e w s p a p e r , 1 9 9 5 .

L e e , J a e - b e e . “ D a r k C l o u d o v e r K o r e a fi ’ o m C h a e b o l . ” S e - g y e W a N a ( W o r l d a n d M e ) ,
A p r i l 1 9 9 1 .

L e e , J a e - k y u n g . “ T h e A n a t o m y o f E l i t e s i n t h e M i n i s t r y o f F i n a n c e a n d E c o n o m y . ” J u g a n
M a e k y u n g ( W e e k l y M a e k y u n g ) , J a n u a r y 1 8 , 1 9 9 5 .

L e e , J o n g - j a e . “ P o l i t i c a l F u n d u n d e r C i v i l i a n G o v e r n m e n t : N o D i r e c t P o l i t i c a l T r a d e
B e t w e e n B u s i n e s s a n d P r e s i d e n t b u t . . . . ” J u g a n h a n k o o k , ( W e e k l y K o r e a ) ,

N o v e m b e r 2 8 , 1 9 9 6 .

L e e , S u k j o o n g . “ E P B P o w e r E l i t e s : t h e B r a i n G r o u p o f K o r e a n E c o n o m i c P o l i c y . ”
W o l g a n J o o n g a n g M o n t h l y J o o n g a n g ) , D e c e m b e r , 1 9 9 2 .

P a r k , D a e - h o . “ T h e G r e e n h o u s e f o r a S l i p fi ' o m t h e G r i p o f t h e L a w a n d C o r r u p t i o n :
E n t e r t a i n m e n t E x p e n s e s o f G i a n t C o r p o r a t i o n G r o u p s . ” S e - g y e W a N a ( W o r l d a n d
M e ) , A p r i l 1 9 9 1 .

P a r k , J o n g - y o o l . “ T h e 5 t h R e p u b l i c ’ s P o l i t i c a l F u n d . ” S h i n d o n g a h , J a n u a r y 1 9 8 9 .

P a r k , Y o u n g K e u n . “ W h o I s t h e T r u e P o w e r : J e o n g , J a e S u k ( H e a d o f E P B ) o r P a r k , J a e
Y o o n ( H e a d o f P r e s i d e n t i a l E c o n o m i c S e c r e t a r i a t ) ? ” S h i n d o n g a h , F e b r u a r y 1 9 9 4 .
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S h i n d o n g a h . “ P o w e r E l i t e s o f S h i n H a n K u k ( N e w K o r e a ) : P e o p l e W h o A r e S t e e r i n g
K o r e a . ” S h i n d o n g a h , J a n u a r y 1 9 9 4 .

. “ T h e R i s e o f H o n a m E l i t e s i n t h e T 0 p 1 1 P o s i t i o n s o f G o v e r n m e n t : O n e
H u n d r e d C o r e T e c h n o c r a t s u n d e r K i m D a e - j u n g ’ s A d m i n i s t r a t i o n . ” S h i n d o n g a h ,
M a y 1 9 9 8 .

 

S o n g , M u n H o n g . “ R i s i n g P K ( P u s a n - k y u n g n a m ) F a l l i n g T K ( T a e g u - k y u n g b u k ) . ”
S h i n d o n g a h , N o v e m b e r 1 9 9 3 .

Y a n g , S o u n g - c h u l . “ 1 9 9 8 E l i t e B u r e a u c r a t s A c r o s s D i f f e r e n t R e g i m e s . ” S h i n d o n g a h , p p .
3 4 0 - 3 4 7 , N o v e m b e r , 1 9 9 3 .

Y a n g , K e u n - m a n . “ T o p 3 0 C h a e b o l H e a d s ’ D i s c l o s u r e s o n R o h ’ s P o l i t i c a l F u n d :
I n v e s t i g a t i o n R e p o r t o f A t t o r n e y o n t h e C a s e . ” W o l g a n C h o s u n M o n t h l y
C h o s u n ) , M a r c h 1 9 9 6 .
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D A T A S O U R C E S

B a n k o f K o r e a ( B O K )

A n a l y s i s o f F i n a n c i a l S t a t e m e n t s ( fi n a n c i a l s t a t e m e n t a n a l y s i s ) , ( fi n a n c i a l
s t a t e m e n t o f m a n a g e m e n t ) . V a r i o u s y e a r s .

A n n u a l R e p o r t . V a r i o u s y e a r s .
C a p i t a l C i r c u l a t i o n A c c o u n t . V a r i o u s y e a r s .
M o n t h l y B u l l e t i n . V a r i o u s y e a r s .
M o n t h l y E c o n o m i c S t a t i s t i c s . V a r i o u s y e a r s .
M o n t h l y S u r v e y S t a t i s t i c s . V a r i o u s y e a r s .
N a t i o n a l A c c o u n t s . V a r i o u s y e a r s .
S t a t i s t i c s o f B a n k M a n a g e m e n t . V a r i o u s y e a r s .
U n d e r s t a n d i n g C a p i t a l C i r c u l a t i o n A c c o u n t . V a r i o u s y e a r s .
Y e a r b o o k o f E c o n o m i c S t a t i s t i c s . V a r i o u s y e a r s .

C e n t e r f o r F r e e E n t e r p r i s e s
C h o i , S e o u n g - r o h . 1 9 9 5 K o r e a n B i g B u s i n e s s G r o u p s . S e o u l : T h e C e n t e r f o r F r e e

E n t e r p r i s e s , 1 9 9 5 .

. 1 9 9 6 K o r e a n B i g B u s i n e s s G r o u p s . S e o u l : T h e C e n t e r f o r F r e e
E n t e r p r i s e s , 1 9 9 6 .

. 1 9 9 7 K o r e a n B i g B u s i n e s s G r o u p s . S e o u l : T h e C e n t e r f o r F r e e
E n t e r p r i s e s , 1 9 9 7 .

. 1 9 9 8 K o r e a n B i g B u s i n e s s G r o u p s . S e o u l : T h e C e n t e r f o r F r e e
E n t e r p r i s e s , 1 9 9 8 .

C e n t r a l C o u n c i l o f S M E s A s s o c i a t i o n ( C C S M E A )
R e p o r t o n S m a l l / M e d i u m E n t e r p r i s e s . V a r i o u s y e a r s .
S t a t i s t i c s o f M s

E c o n o m i c P l a n n i n g B o a r d ( E P B ) ( a l s o , M O E F , M i n i s t r y o f E c o n o m y a n d F i n a n c e ) ,
3 0 Y e a r s o f E P B ( I ) , 1 9 8 2 .
3 0 Y e a r s o f E P B ( H ) , 1 9 9 4 .
3 0 y e a r s o f F o r e i g n B o r r o w i n g

E c o n o m i c P o l i c y d u r i n g t h e D e v e l o p m e n t a l E r a ( I ) : 3 0 y e a r s o f E P B ( 1 9 6 1 -
1 9 8 0 ) . S e o u l : M i r a e s a h , 1 9 8 2 .

E c o n o m i c P o l i c y d u r i n g L i b e r a l i z a t i o n 0 1 ) : 3 0 y e a r s o f E P B ( 1 9 8 1 - 1 9 9 2 ) . S e o u l :
M i r a e s a h , 1 9 9 4 .

T h e E fl e c t s o f T h r e e Y e a r R e a l - N a m e - T r a n s a c t i o n a n d T a s k s . S e o u l : M O E F ,
1 9 9 6 .

M a j o r S t a t i s t i c s o f K o r e a n E c o n o m y
N a t i o n a l T a s k s t o w a r d s O p e n M a r k e t E c o n o m y : P r e p a r a t i o n f o r a B i g L e a p i n

t h e 2 1 C e n t u r y . S e o u l : M O E F & K D I .

S o c i a l I n d i c a t o r s i n K o r e a

5 8 1



T h e T a s k a n d A c c o m p l i s h m e n t s o f t h e “ R e a l N a m e F i n a n c i a l T r a n s a c t i o n
S y s t e m . ” 1 9 9 6

F a i r T r a d e C o m m i s s i o n ( F T C )

1 0 y e a r s o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s , 1 9 9 1 .
T h e W h i t e p a p e r o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s . V a r i o u s y e a r s .
Y e a r b o o k o f F a i r T r a d e P r a c t i c e s . V a r i o u s y e a r s .

F e d e r a t i o n o f K o r e a n I n d u s t r i e s ( F K I )
2 0 y e a r s o f F K I . S e o u l : F K I , 1 9 8 3 .
3 0 y e a r s o f F K I . S e o u l : F K I , 1 9 9 1 .
A n n u a l B u s i n e s s R e p o r t . S e o u l : F K I , 1 9 9 2 , 1 9 9 3 , 1 9 9 4 , 1 9 9 5 , 1 9 9 6 , 1 9 9 7 , 1 9 9 8 .

F i n a n c i a l R e f o r m C o m m i t t e e ( F R C ) , R e p o r t f o r F i n a n c i a l R e f o r m . S e o u l : P R C , 1 9 9 7 .

F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y C o m m i s s i o n ( F S C ) & t h e B a n k i n g S u p e r v i s o r y A u t h o r i t y ( B S A )
F i n a n c i a l S u p e r v i s o r y I n f o r m a t i o n ( K u m y u n g - K a n d o k - j e o n g b o ) . V a r i o u s i s s u e s .
W e b s i t e : w w w . f s c . g o . k r
P r e s s R e l e a s e s
R e p o r t s

I n t e r n a t i o n a l I n s t i t u t e f o r M a n a g e m e n t D e v e l o p m e n t ( I M D )
T h e W o r l d C o m p e t i t i v e n e s s Y e a r b o o k ( W C Y ) . 1 9 9 2 - 1 9 9 8 .

K o r e a D e v e l o p m e n t B a n k ( K D B )
3 0 y e a r s o f K D B
4 0 y e a r s o f K D B
3 0 y e a r s o f F o r e i g n B o r r o w i n g . S e o u l : M O F & K D B , 1 9 9 3 .
B u s i n e s s F i n a n c i a l S t a t e m e n t A n a l y s i s

K o r e a D e v e l o p m e n t I n s t i t u t e ( K D I ) R e p o r t
S t u d y o f t h e 6 t h F i v e - Y e a r E c o n o m i c P l a n . S e o u l : K D I , 1 9 8 6 .

M i n i s t r y o f G o v e r n m e n t A d m i n i s t r a t i o n ( M O G A ) ( M i n i s t r y o f H o m e A f f a i r s )
C i v i l S e r v a n t S t a t i s t i c s . V a r i o u s y e a r s .
T h e S t a t i s t i c a l Y e a r b o o k . 1 9 9 0 - 1 9 9 9 .
T h e Y e a r b o o k o f t h e M O G A . 1 9 6 4 - 1 9 8 9 .

M i n i s t r y o f L a b o r ( M O L ) & K o r e a L a b o r I n s t i t u t e ( K L I )
L a b o r S t a t i s t i c s . v a r i o u s y e a r s .
R e p o r t o n W a g e s a c c o r d i n g t o J o b C l a s s i fi c a t i o n . 1 9 7 8 , 1 9 8 4 , 1 9 8 9 , 1 9 9 4 .
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N a t i o n a l O f fi c e o f S t a t i s t i c s
M a j o r E c o n o m i c I n d i c a t o r s . V a r i o u s y e a r s .
M a j o r S t a t i s t i c s o f K o r e a n E c o n o m y . V a r i o u s y e a r s .

N a t i o n a l F e d e r a t i o n o f S m a l l / M e d i u m E n t e r p r i s e s ( N F S M E s )

R e p o r t o f H u m a n R i g h t s . 1 9 8 9 - 1 9 9 0

M I S C E L L A N E O U S S O U R C E S :

B a n k s :
B a n k f o r S M E s
C h o H u n g B a n k
E x p o r t / I m p o r t B a n k
F o r e i g n B a n k s
H a n i l B a n k
H o u s i n g B a n k
J a e i l B a n k
S a n g u b B a n k
S e o u l B a n k

G o v e r n m e n t A g e n c i e s :
B l u e H o u s e , P r e s i d e n t i a l S e c r e t a r i a l O fl i c e .
C e n t r a l E l e c t i o n M a n a g e m e n t C o m m i t t e e ( C E M C )
N a t i o n a l A s s e m b l y A d m i n i s t r a t i v e O fl i c e
N a t i o n a l T a x O fl i c e
O f fi c e o f B a n k S u p e r v i s i o n ( O B S ) : O B S R e p o r t .

R e s e a r c h I n s t i t u t e s :
I n d u s t r i a l R e s e a r c h I n s t i t u t e
K E I
K o r e a n E c o n o m y R e s e a r c h I n s t i t u t e ( K E R I ) , 1 9 9 2
M a i d a s D o n g a h I n m u l I n f o r m a t i o n ( D o n g a h P e r s o n n e l I n f o r m a t i o n B a n k )

C h a e b o l R e p o r t s
4 0 y e a r s o f S u n K y u n g . 1 9 9 3
5 0 y e a r s o f H y u n d a i G r o u p . 1 9 9 7
5 0 y e a r s o f L G . 1 9 9 7
6 0 y e a r s o f S a m s u n g . 1 9 9 8
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