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La sophidicaion du sysfjme financier internationd par |@ffet de la d¥gle-
mentation et |Gnovation financifre marqui par de nouvelle technique, comme
celle de la <<titrisstion>> plus|@RgRmonie de la politique monftaire amfi-
caine par |@troduction despr®s hypothRcaires £ haut risque << subprimes>>,
ont tousparticipl3 masivement £lapropagation de lacrise du secteur immobi-
lier gpparu aux Etats- U nisen crise financifre mondide, agissnt bien sur 1@co-
nomie virtuelle et IBconomie rlelle par de nombreuses condiquences aur les
[;conomiesdu monde. Ce phfiomfYne iconomique ouvre lesportes£ pluseurs
guegionscomme celle du cgp doctrind de lapend¥ libl¥ae et de laquditl3 des
rela@ionsentre lesdifflrentssygfmes

Mots clf3s : Lacrise financifre, Innovation financifre, Pr&s hypothlicares
titristion, croissance, ch” mage.
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Introduction

Lacrisedespr@shypothRcaresdRcenchRe aux Etats- U nisdurant I@tR2007 g6t
tranformfe en crise mondide provoquant @ins un Rnorme disme £1@chellede
|Bconomie mondide, les effetsde cette crise ont dY£ ateint IBconomie rikele
en freinant la croissance et le didveloppement de pluseurs pays didveloppfl3s et
Rmergents £ ce terme I£ on pourra comprendre la relaion entre |@Gconomie
virtuelle et I@conomierflelle.

L@nportance de |Boonomie financiffre et sarelation avec I@onomie ridle
nouspouse £trater ce papier en posant la problfmatique wivante :

Comment la crise dessubprimes dansun cadre prolongR par IGnno-
vation financifre a dclenchi la crise financiqre et Rconomique mon-
diale ?

Cette problfmaique nouspousse a propod3|@ypothile de recherche suivante :

Lacrisefinancifre et fconomique mondiale es une crise sytlmique;
et a un impact sur lesindicateurs socio- iconomiques des Rconomies
dRveloppleset Rmergeantes.

Le prfsent papier apour objet d@ndyser le cadre thRorique delacrise finan-
cifre puislaComprfhenson deladructure du diclenchement de lacrise finan-
cifre actuelle, ensuitelaplace qu@ccupent Lessubprimesdanslacrise financiffre
actuelle, L@ggravation delastuaion causie par |Gnovation financiffre, et enfin
|@mpact de la crise financifre mondide sur desindicateurs socio- Rconomiques
de quelquesliconomies

1. Cadrethf3orique delacrisefinanciqre

On dit souvent que le capitdisme a une capacit d@daptation trils latique
en verslescrisesqu@ provoque, laissnt direqu@® edt indegtructible. R Rellement
on pourradiginguer lescrisescycliques conjoncturelles(on connatMesclifbres
cyclesde kondratieff); et lescrises syg@miques dructurelles (comme celles qui
ont eu lieu entre 1870 et 1893, lorsde lagrande difpresson de 1929, ou entre
1973 et 1982, lorgue un ch” mage gructurel e goparu dansles pays occiden-
taux ..

La crise financiffre actuelle (2008) ne ldse pas le doute de dire quén n@st

1 Alain de Benoid, La crise financifre mondide ( de I@utomne 2008), [on-line], 21-26,
[10.05.2009], Avallable frome internet : URL :<http://www.dandebenoig.com/pdf/crise
financiere_automne_2008.pdf>, p.1.
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devant une studion dructurelle, correspondant £ une rupture de lacohf¥ence
dynamique de I@nsemble du syd{me.

Apparue gor{slacrise du marchf3desectionsde 1987, larficesson am(¥icaine
de 1991, la crise asaique de 1997, I@Gxploson de labulle des vaeursInternet
de 2001, cette dernifre crise actuelle emble la plusgrave lacomparant avec la
crise desannf¥estrente 2,

L@ndyse de la crise actuelle passe par une triple crise £ laquelle nous nous
trouvonsconfrontf3s: crige du sysfime capitdide, crise de mondidisation libfz
rde, crie de |GRgRmMonie aml¥icane® .

1.1. Crise du systéme capitaliste : |lacomplfte domination desmarchi3sfinan-
ciers globdis offre I@nsemble du pouvoir aux di¥enteurs du capitd et plus
particulifrement les actionnares qui ont devenus les v(¥itebles proprilyares
dessocil¥f3s cotlResen bourse, ouhatant de maximiser leur profit comme avise
la thi3orie Rconomique. Les preneurs de ces 0CifARs invedisent dans les pays
fmergentsoHahause de laproductivitBmarche en adliguaion avec detrfisbas
co@s sdariaux; certanement oette compresion dessdairesprofite £1@ugmen-
tation du revenu du capital contrairement au revenu du travail.

La basse des sddres des minages les pousse £ d8ndetter en contre partie
ridricir leur capacitR de paement quand leur crl3ance arrive £1hRance. Devant
cette studion lesplcidigesdansle monde delafinance nGnt d@utre solution
que de crler de nouvellestechniquesfinanciffres pour fare fasse £1Ghsolvabilit
desmPnages d@ne part et pour garder le dynamisme et 1GctivitR financifre des
inditutionsd@utre part.

1.2, Crise de Ia mondialisation Iibérale : |le modflle Rconomique globdis3
coneu par le y¢fime financier en lui- m@ne laise agir une di¥fgulation posible
defaron << virde>>. LadRrRgulaion adiy£ fat preuve £ d@ventuelles crises
dansle monde comme cellesdescrisssmexicanesen 1995, asaiquesen 1997,
rusesen 1998 et argentinesen 2001.

1.3. L’hégémonie américaine : Lamonnae am(¥icaine (dollar) alongtemps
ped’aur lasane Rconomique mondide et conddl¥3e comme monnae naionde

2 Ibid, pp. 2-3.

3 Voir : Comprendre lacrise financifre actuelle, [on-line],19- 36, [18.05.2009], Available frome
internet : URL :<http://dteresourcesworldbank.org/INTMEN AINFREN CH/R eurced
FINAN CE-BRIEF-FRE- 2008AM .pdf>.
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et internationde, qui est pluslibrRe de tout lien avec1@r depuis 1971 £souvent
permis au Etats Unis d@firmer son hRgRmonie et sa man mise, mais conti-
nuant £enregidrer desdi¥icitscolossaux. Lamonnae du dollar perd ang petit £
petit on ampleur sur lesmarchRsfinandierssurtout qu@ n@st pasimpossible que
lesexportateursde pftrole abandonnent progressivement le dollar pour [@uro.

2. Comprendre la gructure du dfclenchement de la crise financifre
actuelle

L@xplication de lacrige financifre anfricane actuelle s ri¥ffre le plus ou-
vent au arendettement des minages aml¥icaing origine de leur incapaciti3 de
paiement despr@®shypothfiicaresqui leur ont octroylis

Comme n@nporte qu@lle citoyen au monde le citoyen amf¥icain disre
possider on propre logement; £ ce titre IE et pour stidaire sesbewing ce der-
nier e lance verslescridits£long terme, comme les cridits hypothl¥cares&fin
de financer ce type d@vedtissement.

DRsle dibut de IGnnlke 2000 lafRdRrde riserve (FED) atracl une politique
monf¥aire £ base de crfidits hypothReaires d@4AHes minages m®ne £ revenu
modege pourraent participer £ cette politique. Lassnt le crldit £ la portfe
du citoyen amf¥ican, lasllicitation de ce type de crfdit aconnu un vi¥iteble
succflsau dibut de |@Gplration® .

Les ¥abliss=ments financiers dans leurs opl¥aions de crfdit hypothlicare
trouvent une contrainte qui aune relaion directe avec laquditf3 desemprun-
teurs donc £ leur solvability du point de vue de cette opl¥ation, les cridits
hypothlicares accordf3s aux mfnages anl¥icans peuvent ®re clasd3s en trois
cafygories: lacatlfgorie no prime, lacaflgorie prime et la caligorie subprime® .

2.1. Lacalgorie no prime ou surprime : cette catligorie comprend lesmf%
nages qui ont un revenu evl3 donc une cgpacitl3 de paiement importante vu
leur revenue [devl3 dans ce casles¥ablissementsfinanciersne trouvent guerre
de problfme pour rcupfrer leursemprunts c@s pour cela que des primesde

4 Larache.T,, D@necrise de subprimes£une crise finacireinternationade 8Autopse d@ne grave
crise planXarel, R evue desR (¥ormesEconomiqueset Intlgration en Economie Mondide, NO.
5, ESC, Alger, 2008, p.9.

5 Voir: Dooley, Michael p. & d : Will subprime be twin crigsfor the United States? NBER
working paper, NO. 13978, 2008.
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risgue minimesleur ont impod3es ilsont ang clasd3s<< no prime >>.

2.2. Lacaligorie prime : cette catl}gorie comprend lesmfagesqui ont un
revenu moyen donc des primesde risque Rquivaentes sont imposies par |@ta-
blissement financier car le risque de cette catlgorie vu les augmentaions des
taux d@ntRr® de ce type de crfidit est normd, £ ce moment les mnages qui
condituent le tissu de cette catf}gorie ont clasd3is<< prime>>.

2.3. La calgorie subprime : cette catlgorie corregpond aux minages qui
ont un revenu basne leur permettent pas d@gir devent les Rventuelsretourne-
mentsde dtuaion au nivau du marchRdu crlidit. Cette catligorie es igdement
laplusinslvable ou le risque e triis@evl3 pour cette rason les(¥ablisements
financiersleur imposent des primes £ haut risque, ilsont ang gppellisles<<
ubprimes>>.

3. Lessubprimesau c¥ ur de lacrise financifre actuelle

Lesaubprimes sont de nature mgoritaire dansune 0cif3R. Le comitf3 de poli-

tique monfdare de la (FED) a encouragl les criidits hypothlcaires m@&ne aux
minages £ faible revenus les aubprimes ont profitR des conditionsde cridit au
Etats Uniso/e cridit danscette nation aconnu desba sseshidoriqueset gec-

taculaires £ lafois marqui par le taux directeur de la (FED) de 6,5% en mai

2000 pour dteindre 1,75% £ lafin de I@nfe 2001, puisle niveau higorique
basde 1%en juin 2003 et 1.25%en juin 2004, enduite une augmentation de 3%
£ lafin de 1@Gnnfe 2005 car il aateint 4.25% dors qu@s avoisnent les5.25%
en juin 2006. DRscette annfe e niveau du taux directeur es redfe pregue au
m@®@ne niveau jusqu@ septembre 2007 un mois gprffs le dRdenchement de la
crise (voir figure 1). Sachant que lestaux d@tRr®s sur le criydit hypothReare
nt lilksdirectement au taux directeur de la(FED)® .

Les cridits hypothReaires jusju®n juin 2004 ont &R £ la portRe d@ne trifs
grande partie des mnages amf¥ricains mas disl@ugmentation qu@vait subit le
marchR du cridit £ partir de lafin de IGnnlke 2005 jusqu@ septembre 2007 et
aprifs cette date, lesmRnagesont trouvR du md £ Sadapter £ cette stuation, ce
qui géxplique par le frein qu@vait connu auparavant le dynamisme d@ctroi de
cridit hypothficare par lesminages

6 Board of of Governsof the federa reserve sysem, Banking information and regulation, [on-
ling],08- 30, [18.05.2009], Avalable from internet : URL : < http://www.federdreserve.gov/
bankinforeg/default.ntm>
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Le retournement de stuation en ce qui concerne lahausse destaux dGtR @
descrfditsont mislesemprunteursdevant une incapacitf3de paiement de leurs
criditsqui ont connu une flamblie consdi¥able et pndisante en raison labaise
des prix de I@nmobilier, c@ a@ng que les mRnages s ont retrouvls devant
une gtuaion oAlsdoivent rembourser desmontantsqui di¥pasent leur prix de
leur logementscar lavaeur du marchf3 deslogementsed infl¥ieure £ celui des
montants des criidits contrectl3s En riditf3 la clase laplustouchlie e celle des
<<galbprimes>> £ cause de leur modede revenu’ .

Lacrise commence £ & faire sentir £ partir du dRbut de |@nnle 2007, suite £
la chute de deux hedge funds (fonds d@vestissement) de labanque bear dearns
puisl@pparition desdysonctionnementsinterbancaires£ cause desbanqueslifes
aux subprimes plus|®andicap de la banque bear dearns’ . Cesdysonctionne-
mentsinterbancaireslasent goparatre une crie de confiance entre lesbanque
qui g8 tranformMRe en suite en crise de liquiditR £ cause de lad¥allance de la
qudit3 des actifs bancaires qui dimente le climat des affares financifres ur le
machRfinancier.

Figure.1: Taux delaFED entre lapl¥iode [2000 ¥22007]
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Source : RRdise par |@uteur £ partir desdonnResde laFED

7 Voir : Artus Patrick & Autres : La crise des subprimes Rapport du conseil d@ndyse
Economique ousle guide du Gouvernement franeais NO. 78, France, 2008.

8 Voir : Boyson, Nicole M & d: Hedge fund contagion and liquidity, NBER working paper,
N 0. 14068, 2008.
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4. LGggravation de la situation cause par IGnnovation financi{re

La dRrRglementation et I@Gnovation financiffre des annfes quatre-vingt ont
une cause directe de I@xploson de la crise financiffre internationde. La pre-
miffe (lad’rRglementation financiffresa une hypothfiee d@ptimiser lescapitaux
£ |@chelle mondide par 1@bolition des bariffres et ceci £ une reldion directe
avec |@ffet mondidisttion, tandis que la deuxifme (IGnovaion financiffe)
marche avec | @volution du marchRfinancier, oAelle est caractf¥ise par latech-
nigue dela<< titristion>>.

Ler’le delatitristion eg de trandf¥er le rique entre les ¥ablisssments et
lesinditutions financifres comme lesfonds d@westissement o/Aes crlances de
ces (Yablissements ont titrid3s et engduite nf¥gocil3 par des obligations permet-
tant d@voir uneliquiditR par tranche plusimportante par gpport au volume de
tranderts dGhtr®s maisladRpresion desmfnages par une insolvabilit cons-
dirable et dengereuse £ la fois qui leur £ fat perdre |@ffet richesse et amenR
enauite le dysonctionnement de IGctivitR des acteurs de IGnovation finan-
cifre’ . Ce dygfonctionnement provoque lescrisesde confiance et deliquidit3et
comme cong¥quence | @fondrement desfondsd@vedissement qui garantisent
la circulation monfaire entre les banques puisque le marchf3 des capitaux e
globdid3 et ouvert la propagaion de lacrise ne trouve point de problfme pour
agir et donner ceseffetssur |@conomie virtuelle et rigle.

L@ffondrement du marchi dGcteurs (Rtablissement de crfidit ou le cRdant
du rigque, (¥ablissement Picididdou du vihicule, Invedisseur financier ou pre-
neur du risque) qui anime le processus de I@novation financiffre plus la crise
des<<gubprimes>> ont tous participl3au diiclenchement de lacrie financifre
mondide qui 984 trangmise par pluseurscanaux de trangmisson.

5. Impact delacrisefinancifre mondiale sur desindicateurssocio- [3co-
nomiquesde quelques iconomies:

Dansl@mbre delaliblration Rconomique des Rchangesentreslesdiffirentes
Roonomiesdu monde, lacrise financiffre qui est goparue aux Rasuniesd@mp-
rique S@¢ empirfie et propagle £ traversdifffrentscanaux de transmisions vers
d@utres Rconomies du monde. Ce fait peut comparaitre depuis la di¥rRgula-
tion desindicateurs socio- Rconomique de |Bconomie mondide. Cesnouvelles
donnfes lassent les andydes £ parlR d@ne d¥ieuse propagation d@ne crise fi-
nancifre mondide versune crise financifre et fconomique mondide.

9 Larache, T, Op.cit, pp. 14 V416.
la revue des sciences commerciales 137




La gravitl3 et la menace de cette Stuation financifre et [‘conomique mon-
dide, pouse les diffl¥entes iconomies du monde, lesinditutions et organi-
sionsinternationaes £ prendre les dmarches et les mesures nf¥cessires pour
farefase £ cette dtuation critique et celaon imposant despolitiquesmonfdares
et financifreslocdeset rligiondes

Pour quand puissent mieux Rdaircir lefait et |@npact delatrandormation de
lacriseterritoride en crise mondide financifre et Rconomique, nous(¥ablisons
la dynamique des taux de croissance par |@volution destaux de la Production
Intl¥rieur Brute ri¥ (PIB ri¥l) et desvolutionsauss destaux de ch” magesde
guelquesronomiesddvelopplReset mergentes

5.1. Evolution des taux du PIB réel durant la période [2006-2009] :

Figure.2 : Evolution du PIB r%l deslconomiesdvelopplieset fmergentes
la pl¥iode [2006- 2009]

Annees 2006 2007 2008 2009 m &
EL i
U.S.A 28 20 16 0.1 1.6250 | 1.1325
Allemagne 30 J_Z.J 18 = 2.4333 0.6028
France 232 22 08 02 1.3500 | 1.0116
- 13 15 ol “02 | 0.7500 | 1.0472
39 37 14 -02 2.2000 1.9613
Espagne -
Pays-Bas 34 35 23 10 2.5500 1.1676
73 7
b 25 28 1.4 02 | 1.8250 | 1.2816
Autriche 34 31 20 08 | 15750 | 1.4477
™ 28 30 10 o1 | 16750 | 1.4863
Corée du sud 51 50 41 35 44250 | 76320
Canada 3.1 27 0.7 12 19250 | 1.1558
Suéde 4.1 27 12 14 1.8500 | 15286
singapour 82 17 36 35 5.7500 25489
Hong Kong 7.0 6.4 41 35 52500 | 1.7098
N-Zélande 1.9 32 0.7 15 1.8250 1.0436
Australie 23 42 25 22 2.9000 0.8907
Suiss 34 33 1.7 0.7 22750 | 13074

Source : Turbulences financifres rdentissments et redressements FMI,
octobre 2008, P 56.
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A partir de la (Figure.2) on peut voir que depuis|@nnle 2008, les taux de
croissance ont connu une d¥ieuse digradation ; cesderniersont connu destaux
infl¥rieurs £ lamoyenne arithmf¥ique enregidriie pendant toute cette pl¥iode,
ceci co'ncide avec 1@nnfe ou la crise financifre a commenc £ g8mpirer et £
% propager. On remarque auss £ partir des rlultas des [carts types que les
Roonomies les plus touchRes sont : Les Etats Unies d@mMrique, IEpagne, Le
Royaume unie, I&die, lesPays Bas |@utriche, la Suflde, la Suisse, Sngapour
et Hong- Kong ont affichBlesplusgrandesdigaritsde leur TPIB rfid.

3.2, Evolution des taux de chomage durant la période [2006-2009)] :

Figure.3 : Evolution destaux de ch™ mage desliconomiesdlvelopplieset
mergentesdurant lapl¥iode [2006- 2009]

Années 2006 2007 2008 2009 m o

Economies

U.5.A 46 4.6 3.6 69 5425 0.9443
Allemagne 98 84 74 2.0 84 0.8831
France 92 83 T 83 8375 06184
ltalie 6.8 6.2 6.7 6.6 6.575 02277
Espagne 85 23 11.2 147 10.675 | 2.5907
Pays-Bas 39 32 28 29 32 04301
Belgique 83 TS 71 86 7875 0.6015
Autriche 48 44 42 44 445 02179
UK 34 54 34 6.0 355 0.2598
lapon 4.1 38 4.1 4.5 4125 | 02487
Corée dusud 35 33 3.1 3.0 3.225 | 01920
Canada 63 6.0 6.2 6.3 6.2 01224
Taiwan 39 39 39 4.1 3.95 0.0866
Suéde 7.0 6.1 6.6 7.1 6.7 0.3937
Singapour 27 2.1 21 22 2275 | 02487
Hong Kong 48 41 35 3.6 4000 [ 05147
N-Zélande 38 36 0.7 L5 2.4 1.3322
Australie 2.7 42 4.0 473 3.8 0.6442
Suisse 3.0 255 26 2.8 2725 | 01920

Source : Turbulences financifres rdentissments et redressements FMI,
octobre 2008, P 56.

La(Figure.3) dmontre que lesRoonomiessuivantes; LesEtasU niesd@mf-
rique, IEpagne, Le Royaume unie, le Japon, |@wusrdie, laSufde ; sont lesplus
touchRespar leshaussesdestaux de ch™ mage. Depuisl@nnle 2008, cestaux ont
aurpasilamoyenne arithmfique de toute cette priode. LEgpagne aenregistriy
le taux de ch” mage le plus RevR} ateignant les 14,7 %, et IBcart-type le plus
important (2 =2,5907). Cesparamfitres expliquent rfellement larficesson co-
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nomique et |GhatabilitR socide qu@vait connue ce pays3.

L@ndyse des taux de croissance dimontre que I@nsemble des Roonomies
choidesdansnotre [fude ont ¥R frappl} par leseffetsdelacrise financifre depuis
|GnnRe 2008 o/A=lleacommencREse miasaR Par contrelestaux dech” mage
ont connue pendant cette plriode des fluctuations diffirentes d@ne Roonomie
£une autre ; ou bien une hause remarquable ou bien par une quas- gabilitRde
cet indicateur pour certaines Roonomiescomme |@llemagne.

Cesraultasnouspoussent £voir g le fait du rdentissement de lacroissance
de cesRconomieset dPessentiellement £1@mpact destaux de ch™ mage pendant
cette pl¥iode de lacrise financifre, ou bien cette digradaion destaux de crois
sence ont influls par d@utres indicateurs socio- Rconomiques, touchls par les
effetsde lacrie.

Afin derf¥pondre £ ce quegionnement nousproposonsune (Yude [Rconom(%
trique de larelation entre lestaux de croissance du PIB ri¥l de cesRconomies
avec leur taux de ch” mage repectifs

Notre mithodologie d@ndyse consge £ utiliser les donnfes fournies par
lafigure.2 et lafigure.3. Le choix de lamoyenne arithmf@ique ssmble le plus
cohf¥ent pour teder cette relaion, en di¥it de la p¥iode du dilenchement
delacrifinancifre. Lafigure.4. Nousrfapitule lestaux de croissance (TPIB
ri3el) et lestaux de ch™ mage (T ¢) pendant lapl¥iode [2006- 2009] deslconomies
pricitR danslesfigures?2 et 3.

Le modfle Roconomi¥rique propos} prend la forme d@ne Rquaion de
riigresson logarithmique suivante **

LOGTPIBr=a+BLOGTc+g,

TPIBr : Taux de croissance
Tc: Taux de ch”mage

o« B : Paramfitresdu modfles
g . Vaiabledloire

t

10 D@utrespayscommelaGrilceet Chypre; par lasuite ont connuesuneingabilit® Rconomique
et ocide et m@ne politique plus grave que la stuation de I&gpagne ; la hausse de leur dette
suverane et leurs incapacit® de la couvrir a engendrR une prise de dRcison d@ne politique
dGus itk par IGnion europlenne pour Rviter lafallite dessespayset lapropagation verstout les
pays membres

11 Voir : Annexe.1.
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Figure.4 : Moyenne aithmf@iquedu TPIB et Tc
durant lapf¥iode [2006- 2009]

Années TPIB Tc
Economies
U.5.A 1.6250 5425
Allemagne 2.4333 8.4
France 1.3500 8.375
Italie 0.7500 6.575
Espagne 2.2000 10.675
pavs_Bas 2_5 5‘00 32
Belgique 1.8250 71.875
Autriche 1.5750 445
UK 1.6750 5.55
Japon 1.6000 4125
Corée dusud 4 4250 3.225
Canada 1.9250 6.2
Taiwan 42250 3.95
Suéde 1.8500 6.7
Singapour 5.7500 2275
Hong Kong 52500 4.000
N-Zélande 1.8250 24
Australie 29000 38
Suisse 22750 2725

Source : Ridise par I@uteur depuislesfigure.2 et figure.3
Letratement desdonnf3esnouspropose lesrl3ultas ivants'2:

LOG TPIBr=4.98+1.56 LOG Tc +g,
(0.103)* (0.637)
r=0.51210 R?=0.2622 R2gudR=0.21885 o =5%

* Jgnificative £un taux de 5 %

LGndyse du modfle propos? dimontre relativement une fable corrfiaion
entreletaux decroissance et letaux dech” mage. Le coefficient de di¥ermination
gugRdimontre que le taux de ch” mage explique 21,885 %du taux delacrois
sance de ces [iconomies durant la pl¥iode du diclenchement de la crise finan-
cifre [2006- 2009] par une relation anti- proportionnelle. Letetede T (T-Ted)
dimontre cette hypothfe ans que le (F- Ted) confirme la vdidit3 du modfle
pour un <uil de ggnificaivitRde (o = 5% ).

12 Voir : Annexe.2.
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Les rlultats du modfle confirment que la crise financifre a frappl3 proba
blement d@utres paramfftres socio- Roonomiques comme lestaux d@flation, le
pouvoir d@chat, le compte de labadance de paement et d@utresindicaeursen
relaion avec le dlveloppement human comme le suil de pauvretR

Concluson

L Bconomie mondide danscesdernierstempsasubi un Rnorme choc Roono-
mique et financier pectaculare, en passnt d@ne crise qui atouchR |Gconomie
des Etas Unis£ une crise mondide. L@ fluence du marchR financier a prouviy
son importance et ssseffetssur I@nsemble de |@conomie mondide oA®GN avu
la traduction d@ne crise immobiliffre des subprimes plus la sophigtication du
/2T me financier £une ri¥le crise mondide ressemblant £1acrise de 1929. Les
diffiFrents @ARMents thlRorique et empirique fournies dans ce papier nous per-
mettent d@firmer notre hypothflee de recherche : La crise financiffre et Reo-
nomigque mondide es une crise yglfMique ; es aun impact r lesindicateurs
0cio- Fconomique desiconomiesdidvelopplieset mergeantes N ouspouvonsE
partir desrfZultats de cette Rude, claifier leseffets consentispar cette crise, qui
Nt normes:

CLe changement du cap doctrind oA®@conomie mondide ce trouve dansle
besoin de revenir £ la doctrine KeynRsenne, dans|@lRe des plans de sauvetage
des banques £ travers la nationdisation partielle ou totd des banques et autres
[¥abliss=ment financiersdonc cette crie es annonciarice delachute delapende
nfolibl¥ae.

CL@hadRquation del@formation efficiente dansle systfime financier mondia
actuel, permet £ lathRorie des anticipaions d@gumenter |@viction de [@hter-
vention de | Gta.

CRviger lesplansde ri¥ormeset de relance desplusgrandesingitutionsin-
ternaiondes des Fond Monfaire Internationde (FMI) et la Banque Mondide
(BM) qui on prouvf3leur limite £ gl¥13s cette crise financifre mondide. On £
dirigeant versun sygfme financier multipolare.

ClLe besin d@ntRgration des pays Rmergents et en voie de diveloppement
dens |@conomie mondide comme cdlle de larfgion du MEN A o/Hes effets
de lacrise ont relaivement peu visbles nfBanmoins pluseurs pays retent vul-
ni¥ables

13 Rgion du Moyen-Orient et Afrique du nord : Larlgion regroupes les iconomies pauvres
en resourceset richesen main-d& uvre (R Rpublique arabe dEgypte, brdanie, Maroc, Tunisie,
Liban et Djibouti) ; lesRconomiesrichesen resourceset en main-d& uvre (Algirie, R Rpublique
idamiqued@an, Irak, R Rpubliquearebe syrienneet Y Rmen) ; et lesRconomiesrichesen ressources
et importatrices de man-d& uvre (Arabie soudite, Emirats arebes unis Kowe', Libye, Qatar,
Oman et Bahre'n).
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CLarigiditBdu secteur financier danslarfgion du MENA expliquelafablesse
de |@tRgration de larfigion dans|®@conomie mondide™ .

CLa tranamisson de cette crise £ |Bconomie rielle ex marquiis par la chute
desprix du pfdrole de 150 dollarsle baril au didout du moisdejuillet £environ 65
dollarsle baril £lafin octobre 2008 , entrafant |@PEP £ prendre desmesures
conddRrablesface £1abase de lademande sur |@r noir.

CLarfgion du MENA doit profiter de la situation fi nancifire en turbulence
des pays diveloppls &in d@ptimiser sa gouvernance et 1@xploitation de sesri-
chese dansle cadre d@ne grafgie glRopolitique et gRoRconomique' .

14 Voir : Didier Debds Le secteur financier dans la rfigion du MENA (Apereu pour
les rRunion annuelles 2008), [on-ling], 20-45, [15.05.2009], Avalable frome internet :

URL:<http://www.knowfrontier.com/files K F29%20%20L a%20crise%20fi nanci ere%20
>,

15 Tendances rientes du Moyen-Orient et Afrique du Nord, Publication & rapports de la
Banque mondide, 2009, p.3

16 Synthf=e sur larlgion du Moyen- Orient et Afrique du N ord, Publication & rapportsde la
Banque mondide, 2008, pp. 6- 10.
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Annexe.2:

MODEL: MOD_8.

Dependent varicble.. TPIB Method.. LOGARITH

Ligwise Deletion of Mising Daa

MultipleR ,51210

R Syuare ,26224

Adjuged R Square  ,21885

Sandard Error 1,21941

Andyssof Vaiance:
DF Sumof Sqguares Mean Square

Regreson 1 8,985551 8,9855508

Redduds 17 25,278466 1,4869686

F= 604287 Sgnif F=,0250

-------------------- Vaiablesin the Equation --------------------
Vaiable B SEB Beta T 99T
TCHi MAGE -1,568143 ,637917  -,512098 -2,458 ,0250
(Condant) 4,980948 1,036918 4,804 ,0002
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