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
 





     

 

 
 
   
 

         


  


 
 
  
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 

 

 

( )( )DxrrFF ,1ˆ * θ+−−=  ( )( ) 01ˆ * >+−− xrr
F

θδ
δ  0<D

F
δ

δ  0>θ 

( )DxrrFF ,* θ−−=         

 


 

( )*,, YYeNXNX =  0<Y
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( ) ( ) RYYeeNXDxrrF Δ=+−− ** ,,,θ    
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  

( ) ( )*,,,, YYeNXGe
DxrYAY +++=     

 






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







 






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 


 Mesure de l’indice :

EM-FSI = β + Rendements boursiers + Volatilité des cours boursiers + 
EMBI + Indice de pressions spéculatives sur le marché des changes

 Le beta bancaire :
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L’indice de stress financier dans les pays 
émergents, par région

Source : IMF, World Economic Outlook, avril 2009
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Stress financier dans les pays développés et dans les pays 
émergents, 1997-2009

Source : R. Balakrishnan, S. Danninger, S. Elekdag et I. Tytell, The Transmission of Financial 
Stress from Advanced to Emerging Economies, IMF Working Paper, WP/09/133, June 2009
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
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
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





















Source : Izquierdo et Talvi (2009), Policy trade-offs for unprecedented times : confronting
the global crisis in Latin America and Caribbean, IADB
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















           




Exportations et production industrielle dans les pays 
émergents, variation annuelle en %

     Exportations  Production industrielle 

 

Source : BRI, 79ème Rapport Annuel, juin 2009.

* Asie : Corée du Sud, Hong Kong, Inde, Indonésie, Malaisie, Philippines, Singapour, Taiwan et 
Thaïlande
** Amérique latine : Argentine, Brésil, Chili, Colombie, Mexique, Pérou et Venezuela
*** Autres : Afrique du Sud, Hongrie, Pologne, République tchèque, Russie et Turquie
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

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Exportations Asie (g)

Source : IFM (2009), World regional outlook, Asia & Pacific, octobre

 


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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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


   
  




           Solde budgétaire          Dette publique 

 


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

  





   
  
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
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 





 

1.0    
Probabilité de

désastre

π1    "Indigestion" au
        risque

Subjective

Rélle

π / +t    

Investisseurs ne regardent
π*          plus les informations            Occurrence d'un

d'un choc négatif

0                    t+n t+n* t+n' Time

Appétit au risque
     très élevé
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

  
 









