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
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
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
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            

 xrr +=ˆ 

 *ˆ rr − 

           




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

( )( )DxrrFF ,1ˆ * θ+−−=  ( )( ) 01ˆ * >+−− xrr
F

θδ
δ  0<D

F
δ

δ  0>θ 


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







      



 ( )( )Drba ˆ1 +−− 







 r̂ 

( )DxrrFF ,* θ−−=         

                













( )*,, YYeNXNX =  0<Y
NX

δ
δ  0* >Y

NX
δ

δ 





     







( ) ( ) RYYeeNXDxrrF Δ=+−− ** ,,,θ    








( ) ( )*,,,, YYeNXGe
DxrYAY +++=     



 4 

  



 e
D 

                 

     

               









            

           



                 



             




          



                

               







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    



    0=ΔR          

              



             



            



             

               





           

             



• 















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               









             



• 





               

      

              





• 











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

                


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            
















               

          

              








       



 
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



            

     



    



  

              

     







         

            



            







               































































 
  





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











































































































              







      

   






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






              

            







    





               



















           



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               






























        



             



           





              



    





     Exportations  Production industrielle 
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

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Exportations Asie (g)







            

             


























           




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





              

          

 

             











          

        








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






   

            















                  


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





             















 

               

     



                                                 
                  
                

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






          















              

            

             



            

     



Bulgarie 66,9 Ukraine 59,5
Croatie 62 Inde 1,4
Rép. Tchèque 13,6 Indonésie 19,8
Estonie 85,3 Corée 8,5
Hongrie 65,7 Vietnam 21,2
Lettonie 89,3 Argentine 15,8
Lituanie 64 Brésil 2
Pologne 32,6 Colombie 6,3
Roumanie 55,5 Mexique 11,6
Russie 15,3 Pérou 57,5
Turquie 28,9 Venezuela <0,5
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



  

               









     

            

  

         



              



            



    

                









             

     


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       











                








 
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






             
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   






     





Une hausse (baisse) du taux de change effectif nominal signifie une appréciation
(dépréciation) de la monnaie domestique

Source : Banque des Règlements Internationaux
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
    





              



             



 

            








   

        


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            






            

        

           

            

              

           

            

           

    

            





          






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










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

           

          






 

             





         



              







              



            

             

   

             





              

   

        



                                                 

               




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



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



             

 

               



     

 
















            
    


               


   


               
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




             

    
   
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