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CORÉE

Une accélération de la demande intérieure, conjuguée au dynamisme persistant des exportations,
devrait maintenir le taux de croissance économique aux alentours de 5 % en 2008-2009. La forte
demande des autres pays d’Asie entretient la croissance à deux chiffres des exportations, malgré
l’appréciation du won, qui a contribué à maintenir le taux d’inflation en deçà de la fourchette retenue
comme objectif par la Banque de Corée.

La politique monétaire devrait être axée sur l’objectif d’inflation à moyen terme, tandis que le
problème de la formation éventuelle d’une bulle sur le marché du logement devrait être traité par le
biais de mesures destinées à accroître l’offre. À cet égard, la réglementation des prix des logements
neufs, qui avait été adoptée pour stabiliser le marché immobilier, devrait être supprimée
progressivement. La Corée devrait continuer à appliquer un régime de changes flexibles, tout en
adoptant des réformes destinées à stimuler la croissance de la productivité, en particulier dans le
secteur des services.

La demande intérieure se
redresse grâce à la

consommation privée…

Après quatre ans de faible croissance, la demande intérieure a

rebondi au premier semestre 2007, enregistrant une augmentation de

près de 6 % en rythme annuel, grâce à la consommation privée. La forte

progression de l’emploi, le renforcement de la confiance des agents

économiques et l’envolée du marché boursier, qui a enregistré une

progression d’un quart  environ cette année,  ont soutenu la

consommation privée. En outre, une dégradation moins marquée des

termes de l’échange en 2007 a étayé les revenus. La croissance des

investissements en machines et équipements s’est accélérée pour

atteindre un taux à deux chiffres au premier semestre 2007, tirée par des

exportations qui ont fortement augmenté malgré l’appréciation du won,

dont le taux de change effectif a augmenté de 20 % en 2005-2006, avant de

se stabiliser en 2007. Ce renforcement du won a contribué à limiter

l’inflation (mesurée par l’indice général des prix à la consommation) à
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La confiance des ménages et 
des entreprises est renforcée¹
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1. Un nombre au-dessus de 100 indique un sentiment optimiste à l’égard des perspectives économiques. Les indices de confiance 
    des entreprises et des ménages sont désaisonnalisés.
Source: Office Statistique National de Corée, Fédération des Entreprises Coréennes et Ministère de la Construction et du Transport.
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2.3 % au cours des dix premiers mois de l’année 2007, soit un niveau

légèrement en deçà de la fourchette de 2.5 à 3.5 % retenue comme objectif

à moyen terme par la banque centrale.

… malgré le durcissement
des règles relatives au

marché du logement et la
hausse des taux d’intérêt

Contrastant avec cette demande intérieure totale en augmentation,

l’investissement immobilier reste atone en raison du recul de la

construction de logements, qui s’explique par un durcissement de la

réglementation des crédits bancaires hypothécaires et du contrôle exercé

sur le réaménagement des immeubles d’habitation. De fait, le nombre de

permis de construire de logements a diminué de 21 % (en glissement

annuel) au cours des trois premiers trimestres de 2007, tandis que les prix

des biens immobiliers d’habitation, corrigés de l’inflation, ont été

quasiment stables, en moyenne, à l’échelle nationale. L’introduction de

nouvelles dispositions en septembre 2007, notamment le plafonnement

des prix des logements neufs et l’obligation faite aux entreprises de

bâtiment de divulguer leurs coûts de construction, vont freiner encore

davantage l’investissement en logements à moyen terme. En outre, la

Banque de Corée a relevé son taux directeur à court terme de 4.5 à 5.0 %

en deux temps au cours de l’été 2007, malgré le fait que le taux d’inflation

est en deçà de sa fourchette d’objectifs depuis la mi-2005. L’augmentation

de ce taux, qui s’établissait à 3.25 % il y a de cela deux ans, s’explique en

Corée : Demande,  production et prix

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Prix courants
mille milliards 

de KRW

Pourcentages de variation, en volume      
(prix de 2000)

Consommation privée 401.5      3.6 4.2 4.4 4.3 4.0 
Consommation publique  105.5      5.0 5.8 5.4 4.8 4.9 
Formation brute de capital fixe  230.2      2.4 3.2 4.8 4.4 3.9 
Demande intérieure finale  737.2      3.4 4.1 4.7 4.4 4.1 
  Variation des stocks1  9.0      -0.2 -0.3 -0.3 -0.1 0.0 
Demande intérieure totale  746.2      3.2 3.7 4.3 4.3 4.1 

Exportations de biens et services  342.9      8.5 12.4 10.3 10.6 11.0 
Importations de biens et services  309.6      7.3 11.3 10.5 10.2 10.5 
  Exportations nettes1  33.2      1.3 1.6 1.0 1.4 1.5 

PIB aux prix du marché  779.4      4.2 5.0 4.9 5.2 5.1 
Déflateur du PIB        _      -0.2 -0.4 0.9 1.2 1.4 

Pour mémoire
Indice des prix à la consommation        _      2.8 2.2 2.5 2.8 3.0 
Déflateur de la consommation privée        _      2.6 2.1 2.4 2.8 3.0 
Taux de chômage        _      3.7 3.5 3.3 3.3 3.3 
Taux d'épargne des ménages2        _      4.7 3.9 3.9 4.0 4.0 
Solde des administrations publiques3        _      3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 
Balance des opérations courantes3        _      1.9 0.7 0.5 -0.2 -0.2 

1.  Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de l'année précédente),
     montant  effectif pour la première colonne.
2.  En pourcentage du revenu disponible.
3.  En pourcentage du PIB.
Source :  Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE, no 82.
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partie par des préoccupations concernant les prix des actifs, en particulier

dans le secteur de l’immobilier d’habitation. La montée des taux d’intérêt

a stimulé les entrées de capitaux, en particulier de prêts bancaires à court

terme, exerçant des pressions à la hausse sur le taux de change et

accentuant le caractère restrictif des conditions monétaires. L’orientation

de la politique budgétaire, en revanche, a été globalement neutre.

Le taux de croissance
devrait se hisser aux

alentours de 5 %
en 2008-2009…

La croissance de la production devrait se hisser légèrement au dessus

de 5 % en 2008-2009, la demande intérieure restant relativement

vigoureuse. Le renforcement de la confiance des ménages ainsi que des

entreprises va soutenir la consommation privée et la formation de capital

fixe, même si les récentes hausses de taux d’intérêt pourraient avoir des

répercussions négatives sur les petites entreprises et les ménages

lourdement endettés. Le niveau élevé du taux d’utilisation des capacités

devrait également favoriser l’investissement. La croissance des

exportations devrait rester à deux chiffres, renforçant la contribution

positive du secteur extérieur à l’expansion économique. Toutefois, le

solde des paiements courants deviendra probablement déficitaire en 2008

pour la première fois depuis dix ans. La tendance persistante à la hausse

du taux d’activité devrait modérer la pression des salaires, tandis que se

poursuit la progression de l’emploi. Néanmoins, l’inflation devrait se

hisser vers le point médian de la fourchette retenue comme objectif par la

banque centrale d’ici à 2009, sur fond de croissance persistante.

… même si subsistent des
risques liés au logement et

au taux de change

Compte tenu de l’importance des exportations du secteur des

technologies de l’information et de la communication (TIC) et des

importations de pétrole, l’économie coréenne est sensible à l’évolution de

la situation mondiale dans ces branches d’activité. Un certain nombre

d’autres risques pèsent sur ces prévisions, notamment la possibilité d’un

atterrissage en catastrophe sur le marché du logement, qui aurait des

répercussions négatives tant sur les ménages que sur le secteur financier.

En outre, l’écart de taux d’intérêt grandissant entre la Corée et le Japon

tend à exercer des pressions à la hausse sur le taux de change. S’agissant

des risques de divergence à la hausse par rapport aux prévisions,

l’amélioration des perspectives de coopération économique entre la Corée

du Nord et la Corée du Sud consécutive au sommet intercoréen

d’octobre 2007 pourrait avoir un effet positif sur l’investissement

étranger. De plus, l’application de l’accord de libre-échange conclu avec

les États-Unis pourrait se traduire par une augmentation plus rapide que

prévu des exportations, et accélérer les réformes structurelles dans les

secteurs de services à faible productivité.
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Résumé des prévisions
2007 2008 2009 Quatrième trimestre

T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 2007 2008 2009

Pourcentage

Croissance du PIB en volume
États-Unis 2.2  2.0  2.2  1.3 1.1 1.5 1.8 1.9 2.2 2.5 2.7 2.8 2.6  1.6  2.5  
Japon 1.9  1.6  1.8  1.7 1.5 1.6 1.7 1.8 1.8 1.9 1.9 1.9 1.3  1.7  1.9  
Zone euro 2.6  1.9  2.0  1.7 1.8 1.9 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.2  1.9  2.0  
OCDE total 2.7  2.3  2.4  2.0 1.9 2.0 2.2 2.3 2.5 2.6 2.7 2.7 2.6  2.1  2.6  

Inflation
États-Unis 2.6  2.1  2.0  2.4 2.5 2.0 1.9 1.9 2.1 1.9 1.9 2.0 2.5  2.1  2.0  
Japon -0.5  -0.3  0.3  -1.0 -0.2 0.1 0.1 0.3 0.3 0.4 0.5 0.5 -0.8  0.1  0.4  
Zone euro 2.2  2.2  2.3  2.3 2.3 2.2 2.2 2.2 2.3 2.3 2.3 2.3 2.4  2.2  2.3  
OCDE total 2.3  2.1  2.1  2.3 2.3 2.1 2.1 2.0 2.1 2.0 2.0 2.1 2.4  2.1  2.1  

Taux de chômage1

États-Unis 4.6  5.0  5.0  4.8 4.8 4.9 5.0 5.1 5.1 5.0 5.0 4.9 4.8  5.1  4.9  
Japon 3.8  3.7  3.6  3.8 3.8 3.8 3.7 3.7 3.7 3.6 3.5 3.5 3.8  3.7  3.5  
Zone euro 6.8  6.4  6.4  6.5 6.5 6.5 6.4 6.4 6.4 6.4 6.4 6.4 6.5  6.4  6.4  
OCDE total 5.4  5.4  5.3  5.4 5.4 5.4 5.3 5.3 5.3 5.3 5.3 5.2 5.4  5.3  5.2  

7.0  8.1  8.1  8.2 8.0 8.0 8.0 8.0 8.1 8.2 8.2 8.2 7.7  8.0  8.2  

Balance courante2

États-Unis -5.6  -5.4  -5.3  
Japon 4.7  4.8  5.2  
Zone euro 0.2  -0.1  -0.2  
OCDE total -1.4  -1.4  -1.4  

2007 2008 2009

Croissance du 
    commerce mondial

États-Unis -3.0  -3.4  -3.4  
Japon -3.4  -3.9  -3.6  
Zone euro -0.6  -0.6  -0.4  
OCDE total -2.0  -2.2  -2.1  

Taux d'intérêt à court terme
États-Unis 5.3  4.6  4.7  5.0 4.8 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 4.7 4.8 
Japon 0.7  0.6  0.9  0.8 0.7 0.6 0.6 0.6 0.7 0.8 0.9 1.2 
Zone euro 4.3  4.2  4.1  4.7 4.4 4.2 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 4.1 

Note

Les hypothèses sur lesquelles sont fondées les prévisions sont les suivantes :   
- les politiques budgétaires en vigueur ou annoncées restent inchangées ;
- les taux de change restent inchangés par rapport à leur niveau du 12 novembre 2007 ; en particulier 1 dollar = 109.38 yen et 0.69  euros ;
Les prévisions ont été établies à partir de données collectées avant la date limite du 20 novembre 2007.    

1.  En pourcentage de la population active.       
2.  En pourcentage du PIB.       
3.  Solde financier des administrations publiques corrigé des variations cycliques, en pourcentage du PIB potentiel.     
Source : Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE , no 82.

La croissance du PIB, l'inflation (croissance de l'indice implicite des prix du PIB) et la croissance du commerce mondial (moyenne arithmétique des 
importations et des exportations mondiales en volume) sont corrigées des variations saisonnières et des jours ouvrables et exprimées en taux 
annualisés. Les trois dernières colonnes (quatrième trimestre) sont en taux de croissance annuels s'il y a lieu et en niveaux ailleurs. Les taux d'intérêt 
sont : États-Unis : eurodollar à 3 mois ; Japon : certificat de dépôt à 3 mois ; zone euro : taux  interbancaire à 3 mois. 

Solde budgétaire structurel3

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/163855771255
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