Cor¢e du Sud: activite
economique au ralenti

La BOK a maintenu son taux directeur inchangé a 1,25%.
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La Banque de Corée du Sud
(BOK)a maintenu son taux direc-
teur inchangé a 1,25% pour un
7éme mois consécutif malgré
avoir revu ses prévisions de crois-
sance  la baisse. Coté internatio-
nal, les exportations devraient
continuer a progresser grace a
l'amélioration de la croissance
mondiale.

Mais d'un autre coté, la
confiance domestique s’est dété-
riorée et l'activité a ralenti au der-
nier trimestre de I'année der-
niére. Ce dernier point a pesé
suffisamment pour convaincre
la BOK de réviser sa projection
de PIB 2017 a 2.5% comparé a
celle d’octobre 2016 qui s’élevait
42.8%. M. Lee Ju-yeol, Gouver-
neur dela BOK, aexpliqué laré-
vision a la baisse principalement
par lerecul de la consommation
etaattribué la chute de confiance
a l'incertitude politique provo-
quée par la motion de mise en
destitution du 9 décembre de la
Présidente, Mme Park Geun-
hye. La confiance des consom-
mateurs était alors tombée au
plus bas en 7 ans.

Drautres risques sont susceptibles
d’assombrir les perspectives, tels
que 'augmentation de la dette
des ménages, I'aggravation du
scandale politique et les éven-
tuelles menaces qui pésentsur le
commerce mondial. Alors pour-
quoi la BOK n’a-t-elle pas agi?
Probablement car des signes de
stabilisation de I'’économie chi-
noise et des attentes de reprise
d’inflation au niveau mondial ont
rendu la baisse des taux moins
urgente, et que la remontée des
taux US la rend plus difficile.

Cela dit, certains experts esti-
ment que ce n’est quune ques-
tion de temps et anticipent une
baisse de 25 bp cette année.

La BOK agira toutefois avec pré-
caution pour ne pas encourager
les ménages a accroitre leur en-
dettement et menacer la stabilité
financiére. En effet, le niveau de
la dette des ménages a atteint
I'équivalent de 1100 milliards de
dollars a fin septembre, ce qui li-
mite la marge de manceuvre de
politique monétaire. Selon la
BOK, sile montant ne constitue
pas un risque immeédiat pour le
systéme financier, il n’en reste pas
moins qu’elles ont exprimé leur
inquiétude de voir une hausse des
rendements obligataires domes-
tiques, en ligne avec un mouve-
ment mondial. Cela augmente-
raitlesrisques de défaut pour les
ménages endettés et a faible re-
venu.

La prévision d’inflation a été éga-
lement revue a la baisse a 1,8%
contre 1,9% auparavant. Le gou-
vernement de son coté a projeté
une inflation de 1,6% et une
croissance de 2,6% en 2017. Le
marché primaire ne semble pas
vouloir ralentir en ce début d’an-
née, avec plus de 40 milliards de
dollars et 22 milliards d’euros sur
le Corp IG aux USA et en Eu-
rope respectivement. Nous pou-
vons mentionner en EUR Tele-
fonica, Eni, Telecom Italia,
American Honda ou encore
Linde. Sur le USD, Petrobras a
fait son retour sur le primaire,
avec deux émissionsa Sanset 10
ans, alors que General Mills,
AXA, Deutsche Telekom, Gene-
ral Motors ou Nissan.

* Mirabaud



