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SUÈDE

Après une très forte hausse en 2006, la croissance de l’économie suédoise a été moins vive en 2007,
en raison principalement d’une plus faible croissance des exportations. La demande intérieure
continuera probablement de croître sensiblement dans le court terme car une forte progression de
l’emploi et des revenus devrait stimuler la consommation privée.

L’inflation continuera sans doute de monter du fait que la tension du marché du travail pourrait
renforcer progressivement la hausse des salaires. La banque centrale devrait continuer de resserrer
légèrement la politique monétaire, et il faudrait éviter une politique budgétaire expansionniste.

La demande intérieure croît
rapidement

L’économie suédoise a connu une vigoureuse expansion ces

dernières années. En 2006, l’expansion s’est appuyée sur une forte

progression des exportations liée à la vigueur de l’économie mondiale.

L’accroissement des exportations s’est ralenti au premier semestre

de 2007, la diminution des exportations de marchandises à destination

des États-Unis au cours des deux années passées s’étant doublée d’un

affaiblissement de la croissance des ventes aux principaux partenaires

commerciaux européens. Si la croissance du PIB en a été ralentie, la

demande intérieure a continué d’augmenter notablement. En particulier,

la rapide expansion de l’investissement résidentiel s’est poursuivie

en 2007, étayée par la hausse continue des prix des logements et par une

vigoureuse demande sous-jacente. L’utilisation des capacités a atteint des

sommets par rapport au passé, entraînant une forte hausse de

l’investissement des entreprises. L’expansion de la consommation privée

a été vive mais moins que l’on n’aurait pu s’y attendre compte tenu des

niveaux élevés de confiance des consommateurs et de la progression

prononcée des revenus. Le marché du travail a réagi à la vigueur de la

demande intérieure et le taux de chômage a reculé sensiblement

depuis 2006. L’inflation, mesurée par l’indice des prix à la consommation,
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a continué de s’intensifier, en raison notamment du coût plus élevé des

intérêts pour les résidences principales, mais aussi à cause du

renchérissement aussi bien des prix des produits d’origine nationale que

des importations.

La politique monétaire
prend un tour restrictif

tandis que les impôts sont
allégés

Avec le resserrement progressif de la politique monétaire ces deux

dernières années, le taux d’intérêt directeur est maintenant proche de son

niveau neutre. L’inflation atteignant déjà l’objectif de 2 % fixé par la

banque centrale et la progression des salaires s’accélérant, les prévisions

reposent sur une stratégie de politique monétaire qui consiste à agir

rapidement et à maintenir un léger resserrement. Cela influera sans

doute petit à petit sur la demande, en particulier l’investissement des

entreprises et l’investissement résidentiel, au cours de la période couverte

par les prévisions. Des coûts de financement plus élevés et le coût

croissant de la construction vont sans doute calmer progressivement

l’explosion de l’investissement dans le logement, qui dure depuis

Suède : Demande,  production et prix

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Prix courants 
milliards de 

SEK

Pourcentages de variation, en volume      
(prix de 2000)

Consommation privée 1 240.0     2.4 2.8 2.8 3.5 3.0 
Consommation publique  703.0     0.3 1.8 1.7 1.0 0.5 
Formation brute de capital fixe  417.6     8.1 7.9 10.3 7.1 3.5 
Demande intérieure finale 2 360.6     2.7 3.5 3.9 3.5 2.4 
  Variation des stocks1 - 0.3     -0.1 0.0 0.2 0.0 0.0 
Demande intérieure totale 2 360.4     2.7 3.5 4.2 3.6 2.4 

Exportations de biens et services 1 184.5     7.0 8.4 5.1 5.7 6.5 
Importations de biens et services  979.8     6.2 7.9 7.3 6.9 6.8 
  Exportations nettes1  204.7     0.8 0.8 -0.5 -0.1 0.3 

PIB aux prix du marché 2 565.1     2.9 4.5 3.4 3.2 2.6 
Déflateur du PIB         _ 1.2 1.5 3.1 2.6 2.5 

Pour mémoire         _
Indice des prix à la consommation         _ 0.5 1.4 1.9 2.5 2.6 
Déflateur de la consommation privée         _ 1.3 1.3 1.8 2.8 2.6 
Taux de chômage 2         _ 5.8 5.3 4.6 3.8 3.6 
Taux d'épargne des ménages3         _ 8.7 8.3 9.9 6.8 4.4 
Solde des administrations publiques4,5         _ 2.1 2.3 2.9 3.1 3.1 
Balance des opérations courantes4         _ 7.0 7.1 7.0 6.7 6.8 

Note :  Les comptes nationaux étant basés sur des indices chaîne officiels, il existe donc un écart statistique
     dans l'identité comptable entre le PIB et les composantes de la demande réelle. Voir Perspectives

 économiques de l’OCDE:  Sources et méthodes, (http://www.oecd.org/eco/sources-and-methods).
     Sur la base des informations disponibles au 20 novembre, donc avant la parution des données du troisième  
     trimestre 2007 et des révisions des données historiques.
1.  Contributions aux variations du PIB en volume (en pourcentage du PIB en volume de l'année précédente), 
     montant  effectif pour la première colonne.

3.  En pourcentage du revenu disponible.   
4.  En pourcentage du PIB.
5.  Définition Maastricht.      
Source :  Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE, no 82.

2.  Les séries historiques comme les prévisions sont basées sur une définition du chômage couvrant les 
    16-64 ans, non compris les étudiants à plein temps à la recherche d’un emploi et disponibles pour 
     travailler, car considérés  comme ne faisant  pas partie de la population active.
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quelques années. Une progression très marquée des revenus, due à des

salaires après impôt plus élevés et à une forte expansion de l’emploi,

semble toutefois devoir soutenir la consommation en 2008. Cet effet

devrait se dissiper en 2009 par suite d’un relèvement des taux d’intérêt et

d’un affaiblissement de la croissance de l’emploi. En même temps, le

gouvernement prend de nouvelles initiatives en vue d’accroître l’offre de

main-d’œuvre et de réduire le chômage. Les réformes annoncées l’an

dernier seront complétées par des mesures additionnelles figurant dans

le budget pour 2008. Ces réformes auront sans doute un impact notable

sur l’emploi dans le long terme. Il est aussi possible que l’accroissement

attendu de l’offre de main-d’œuvre se produise dans le court terme, ce qui

faciliterait une expansion toujours rapide de la production. Cela pourrait

conduire à une croissance de la production supérieure au potentiel, avec

des pressions inflationnistes moins intenses que celles qui sont

envisagées actuellement.

La croissance reviendrait à
son niveau potentiel

en 2009…

En fin de compte, les conditions monétaires plus restrictives

affaibliront sans doute légèrement la progression du PIB en 2008, malgré

une accélération des exportations. La croissance devrait être un peu au-

dessous de son taux potentiel en 2009. Le taux de chômage semble devoir

continuer de baisser tout au long de la période considérée, en dépit d’un

relâchement dans la progression de l’emploi. La hausse des prix à la

consommation continuera sans doute de s’accentuer jusqu’au second

semestre de 2008.

… la principale incertitude
étant liée à l’évolution de

l’inflation

Un des risques attachés aux prévisions réside dans la tension du

marché du travail, qui génère des pressions inflationnistes, mais il est

possible aussi qu’une augmentation de l’offre de main-d’œuvre se

produise plus tôt que prévu par suite des réformes du marché du travail et

tempère les pressions sur les salaires. En même temps, la croissance du

PIB pourrait être plus faible que prévu si la progression des exportations

continuait de se ralentir par suite d’un affaiblissement de la croissance de

la demande mondiale plus marqué que prévu.
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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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