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Après la phase d’ajustement prolongée consécutive à l’éclatement de la bulle du crédit aux particuliers en 2002, on
assiste aujourd’hui à un redressement de la consommation privée, tandis que les exportations ont commencé à repartir à
la hausse. Ces facteurs devraient donner un coup de fouet à la croissance économique, qui devrait passer de 4 % en
2005 à 5 % environ en 2006-2007. L’inflation sous-jacente devrait se hisser au niveau du point médian de la fourchette
de 2½ à 3½ pour cent retenue comme objectif par la banque centrale, dans un contexte d’accélération de la croissance
et de renchérissement de l’énergie.

La politique monétaire devrait être axée sur l’objectif d’inflation à moyen terme, et s’accompagner d’une politique de
change flexible. Pour remédier au problème de la hausse des prix des logements dans certaines régions du pays, les
autorités devraient prendre des mesures fiscales et des initiatives destinées à renforcer l’offre. De nouvelles réformes
s’imposent pour agir sur les causes structurelles de la faiblesse de la demande intérieure, notamment sur l’ampleur des
arriérés de prêts des ménages.

La consommation privée
et les exportations stimulent

la croissance
de la production…

Après l’éclatement de la bulle du crédit aux particuliers en 2002, la consomma-
tion privée a reculé, tandis que le secteur des ménages relevait son taux d’épargne
pour inverser la tendance à la diminution de ses actifs financiers nets. La consomma-
tion privée a recommencé à augmenter au second semestre 2004, donnant un coup de
fouet à l’emploi et maintenant le taux de chômage aux alentours de 3¾ pour cent.
Dans le même temps, l’inflation sous-jacente a diminué de presque 3 % en 2004 à
2 % au troisième trimestre 2005. La croissance est également stimulée par le redres-
sement des exportations depuis mi-2005, grâce aux ventes destinées à la Chine, qui
est le premier partenaire commercial de la Corée, et à d’autres pays d’Asie. Malgré
ces évolutions favorables, la formation de capital fixe des entreprises est restée relati-
vement limitée, reflétant les faiblesses dans le secteur des petites et moyennes entre-
prises ainsi que les problèmes qui se posent sur le marché du travail et le poids
excessif des réglementations.

… malgré un recul
de l’investissement en logements

L’investissement en logements pourrait pâtir du train de mesures d’août 2005 des-
tiné à stabiliser les prix de l’immobilier, notamment en décourageant la spéculation. En
outre, la banque centrale a relevé son taux directeur à court terme en octobre 2005 de
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25 points de base, à 3.5 %, malgré le ralentissement de l’inflation sous-jacente. L’inci-
dence de cette hausse sur les conditions monétaires a été compensée en partie par une
légère baisse du taux de change effectif, qui a marqué un renversement de tendance par
rapport à l’augmentation de 13 % enregistrée entre mi-2004 et mi-2005. Cette hausse
de taux d’intérêt, la première depuis trois ans, est destinée en partie à inciter les inves-
tisseurs à se détourner de l’immobilier au bénéfice du marché des capitaux. Certains
secteurs, notamment les petites et moyennes entreprises (PME), dont la dette n’a cessé
de s’alourdir ces dernières années, et les ménages ayant des problèmes d’endettement,
risquent fort d’être affectés par tout relèvement des taux d’intérêt.

La politique budgétaire 
a soutenu la croissance en 2005

L’orientation de la politique budgétaire semble légèrement expansionniste en
2005, les dépenses publiques augmentant de 9 % environ. En conséquence, le déficit
budgétaire global de l’administration centrale (hors excédent de la sécurité sociale et
coût de la restructuration du secteur financier) est passé de ½ pour cent du PIB en
2004 à 1 % environ en 2005. À la hausse des dépenses publiques est venue s’ajouter
l’augmentation des dépenses des entreprises publiques ainsi que des investissements
en infrastructures du secteur privé au second semestre. L’objectif général à moyen
terme d’un budget en équilibre d’ici 2009 laisse à penser que l’orientation de la poli-
tique budgétaire sera légèrement restrictive en 2006-2007.

La croissance économique 
devrait se renforcer

La poursuite du redressement de la consommation privée et le rebond de la
demande sur les marchés d’exportation de la Corée devraient donner un coup de
fouet à la croissance économique, qui devrait passer de 4 % en 2005 aux alentours de
5 % en 2006-2007. Le taux d’utilisation des capacités du secteur industriel étant

2002 2003 2004 2005 2006 2007 

Prix courants 
mille milliards   

de KRW

Pourcentages de variation, en volume           
(prix de 2000)

Consommation privée 381.1       -1.2 -0.5 3.2 4.1 3.7 
Consommation publique 88.5       3.8 3.0 3.7 2.8 3.0 
Formation brute de capital fixe 199.0       4.0 1.9 2.4 3.9 4.8 
Demande intérieure finale 668.6       1.0 0.7 3.0 3.9 4.0 
  Variation des stocks 0.0       -0.5 0.8 -0.3 0.0 0.0 
Demande intérieure totale 668.6       0.5 1.6 2.6 3.9 4.0 

Exportations de biens et services  241.2       15.6 19.7 9.5 13.1 13.1 
Importations de biens et services 231.8       10.1 13.8 7.9 12.3 12.6 
  Exportations nettes 9.4       2.5 3.4 1.5 1.6 1.6 
  Divergence statistique 6.2       0.0 -0.3 0.0 0.0 0.0 

PIB aux prix du marché  684.3       3.1 4.6 3.9 5.1 5.2 
Déflateur du PIB       _ 2.7 2.7 0.0 1.0 1.5 

Pour mémoire
Indice des prix à la consommation       _ 3.5 3.6 2.8 3.3 3.4 
Déflateur de la consommation privée       _ 3.4 3.5 2.6 3.4 3.5 
Taux de chômage       _ 3.6 3.7 3.8 3.7 3.6 
Taux d'épargne des ménages       _ 3.9 5.1 5.3 5.3 5.4 
Solde des administrations publiques       _ 0.4 0.0 -0.2 0.0 0.2 
Balance des opérations courantes       _ 1.9 4.1 2.1 1.6 1.5 _
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 78.
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supérieur à son niveau moyen antérieur, l’investissement des entreprises pourrait éga-
lement apporter une contribution plus importante à la croissance. Néanmoins, ces
perspectives d’expansion soutenue tout au long de l’année 2007 pourraient être remi-
ses en question si les ménages décident de relever leur taux d’épargne, qui se situe
aujourd’hui aux alentours de 5 %, pour renouer avec les niveaux à deux chiffres
observés dans les années 90. Un autre risque pesant sur la consommation privée
réside dans le nombre encore élevé d’emprunteurs individuels en retard d’au moins
trois mois dans le remboursement de leurs crédits. Bien qu’il ait diminué par rapport
au niveau record de 3.8 millions atteint en 2003 – en partie grâce à plusieurs pro-
grammes gouvernementaux –, le nombre d’emprunteurs défaillants est encore estimé
à plus de 3 millions, ce qui équivaut à environ 10 % de la population d’âge actif. Or,
des mesures plus radicales destinées à résoudre le problème des arriérés de prêts des
ménages risquent de limiter les dépenses de consommation à court terme. Enfin, la
détermination du gouvernement à stabiliser les prix de l’immobilier pourrait débou-
cher sur une contraction de l’activité dans le secteur de la construction et sur des
effets de richesse négatifs. Côté positif, l’accélération de la croissance des exporta-
tions pourrait être plus rapide que prévu, grâce à un redressement du secteur des
technologies de l’information et de la communication (TIC), qui représente environ
un tiers des exportations coréennes.
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2005   2006   2007   Quatrième trimestre

T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 2005 2006 2007

Pourcentage

Croissance du PIB en volume
États-Unis 3.6   3.5   3.3   3.7 3.3 3.5 3.5 3.3 3.2 3.2 3.7 3.4 3.1   
Japon 2.4   2.0   2.0   1.7 1.9 2.1 1.9 2.0 2.0 2.1 3.2 2.0 2.1   
Zone euro 1.4   2.1   2.2   2.2 1.9 2.0 2.2 2.1 2.2 2.2 1.8 2.1 2.2   
OCDE total 2.7   2.9   2.9   3.1 3.0 2.8 2.6 2.9 3.2 2.9 3.0 2.8 2.9   

Inflation
États-Unis 2.7   2.5   2.3   2.9 2.2 2.3 2.3 2.3 2.6 2.2 2.9 2.3 2.2   
Japon -1.1   -0.1   0.6   -0.2 0.0 0.1 0.3 0.5 0.6 0.7 -1.3 0.2 0.8   
Zone euro 1.8   1.7   1.9   1.9 1.5 1.5 1.5 1.8 2.0 2.1 1.9 1.6 2.0   
OCDE total 2.1   1.9   1.9   1.5 1.4 2.1 2.4 2.0 1.7 1.8 1.9 2.0 1.9   

Taux de chômage
États-Unis 5.1   4.8   4.7   5.0 4.9 4.9 4.8 4.8 4.7 4.7 5.0 4.8 4.7   
Japon 4.4   3.9   3.5   4.3 4.1 4.0 3.9 3.8 3.7 3.5 4.3 3.8 3.3   
Zone euro 8.7   8.4   8.1   8.6 8.5 8.5 8.4 8.4 8.3 8.2 8.6 8.4 8.0   
OCDE total 6.5   6.3   6.0   6.4 6.3 6.3 6.2 6.2 6.1 6.1 6.4 6.2 5.9   

Croissance du commerce mondial 7.3   9.1   9.2   9.3 8.8 8.8 8.9 9.1 9.3 9.4 8.1 8.9 9.3   

Balance courante
États-Unis -6.5   -6.7   -7.0   
Japon 3.4   3.9   4.7   
Zone euro -0.2   -0.2   -0.1   
OCDE total -1.8   -2.0   -2.0   

Solde corrigé des variations cycliques
États-Unis -3.6   -4.2   -3.9   
Japon -6.3   -6.1   -6.4   
Zone euro -2.2   -2.1   -2.0   
OCDE total -3.1   -3.3   -3.2   

Taux d'intérêt à court terme
États-Unis 3.5   4.8   4.9   4.2 4.6 4.9 4.9 4.9 4.9 4.9 4.2   4.9   4.9   
Japon 0.0   0.0   0.7   0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.3 0.6 0.0   0.0   1.0   
Zone euro 2.2   2.2   2.9   2.2 2.2 2.2 2.2 2.3 2.6 2.8 2.2   2.3   3.3   

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 11 novembre 2005 ; en particulier 1 dollar = 118.00 yen et 0.85 euros ;   
Les prévisions ont été établies à partir de données collectées avant la date limite du 22 novembre 2005.    

Source : Base de données des Perspectives économiques de l'OCDE , no 78.

La croissance du PIB, l'inflation (croissance de l'indice implicite des prix du PIB) et la croissance du commerce mondial (moyenne arithmétique des importa- 
tions 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 par 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. 

2005   2006   2007   

Résumé des prévisions
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