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Résumé:  
la crise financière qui  a  explosée  en 2008  est décrite comme la plus dangereuse, la plus  profonde 

et la  plus large  depuis la crise de 1929. Les Etats-Unis, la 1ère puissance économique est menacée du fait 
de l’augmentation sa dette. La zone euro, à son tour, est malade, elle se débat depuis plus de deux années 
avec des problèmes financiers et économiques, causées notamment par le haut niveau d’endettement de 
certains de ses membres, une situation qui risque de conduire à l’explosion de la  zone euro. La crise est 
partie des États-Unis suite à l'éclatement de la bulle des subprimes, et s’est vite propagée pour toucher 
toutes les  économies, y compris les économies émergentes.  

Dans cette intervention, nous essaierons d’analyser la  nature de la crise des subprimes, ses 
origines, en  insistant sur les canaux de transmission, et comment cette crise financière s’est transformée 
en  une crise financière mondiale. 
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             

Fannie Mae

 

 1970      FHLMC   

)Freddie Mac(



7 

 
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.12 
            







               

              

              

Regulation Q    

8 

               



              

  

 80%30 

)01( 

  

 

  

 



(%) 

  

 

   80  0.98  

   83  0.82  

   80  0.69  

   80  0.66  

   90  0.71  

2008107 

              

 




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                

 



 

2 
   

     )paradoxe de la tranquillité(    

––

            

     

              

2007)paradoxe de la crédibilité(



9 

        1 0      

2001-200711.6%11



     





122003

13  

         



      
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     2006       

14 



OCDE12%

5%    

            

15 

)primes de risque(16

        





 









17100

29

18 

3 
              

  

2000

              

19 





 

 

 
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20



               



21  

 )procyclique( 

 )subprimes( 

22 

4 

            





23 

AGLIETTA Michel



   





24 





           



 25



26 
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

             

  

     27    



             

28

        

     

29. 

              54.6 

     600         

50212004

20083330      

G. Soros     "  "31  

       2003   -     

   -        

(Berkshire Hathaway)            

             

   "         32. 
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)01( 

 
Source : Patrick Artus et autres,, la crise des subprimes, Op cit p: 60.   







 

 
             





            



33 

1 


2007

12% Eurostoxx20%

Nikkei26%CAC40 22%Dax 19%Footsie 12%.

 
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

      

34  

 

 

                

 

1960

4 2007–

1001500



  

 35  

700086

1073%2

 

)02(302008 

(%) (%)   
1.9 40.3 2882 100 

11.4 52.6 3755 100- 1 
12.8 6.0 425 - 10 
73.9 1.2 84 10 
100 100 7146  

Source : MISHKIN Fréderic et autres ; Op cit, P .401  

BNP Paribas 

2007

3.2 


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

36BNP Paribas 



    

AAA200737 

  



40%50%2008

 

               

       

38. 



–

                

–

  

                



                

39. 

   )ABCP(  2007  

             

  )SIV(         



40 
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

Citigroup37 UBS37 Merrill Lynch24

Morgan Stanley 182007

2008      Lehman Brothers  3.3  41.  

20072008

166.5  168.6             

422007

               



43 

2 
  

2001

–2007 

5%

2007   1.5%          2006   

        –

 –

             

   

1985 -199144. 

              

2007

  

    15%

2008)Financial Times(
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27%45



  36%   52 %    65 %   

   2      58  

322 

2 

   

   
 

2 

 

Source: LECHYPRE Emmanuel : que vaut encore le dollar? L’Expansion; juin 2008, N’ 731, p 44. 

3 




 

            

               

3.252.25 
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19952003

6.5 120%





    



23046.  

   

              

              

              



 



2008)-0.4 %-

0.6(%47 

4.9%20075.0 %2006

2.6%20073.0%2006

7.8%

2006 11.4%

8.9 %7.0.%

48 . 

  

 2006 -200815.5%200614.2 %2007



 
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 

 )03( 

  
   

2006  2007  2008  2009 2010 2006  2007  2008  2009  2010  

 8.6  8.4  8.1  8.5 8.4 15.5  14.2  13.2  12.7  12.8  

 8.0  8.8  8.9  9.6 10.4 6.4  6.7  6.9  8.0  9.1  

 9.2  9.5  9.1  9 8.3 7.4  7.5  7.3  7.4  6.9  

 5.4  5.1  4.9  4.7 5.1 4.7  4.4  6.9  4.4  4.5  

   
2006  2007  2008  2009 2010 2006  2007  2008  2009  2010  

 14.3  13.9  14.0  14.2 14.1 11.7  11.0  10.5  10.6  10.2  

 8.2  8.1  7.6  7.2 6.2 6.5  6.3  5.7  5.1  4.5  

 6.1  6.1  6.3  6.5 6.3 8.2  8.0  8.2  8.2  7.3  

 4.5  4.2  3.9  3.8 3.8 5.5  5.1  4.8  4.7  4.4  

2006-2010. 

             

             

    

2007





3.2%20086.6%

20079.3%2006 

)03( 

 
 

1732,7 1918,1 2020,4 2169,5
1605,3

1969,2

901,1 1026,0 1148,2 1287,4

1056,0 1278,3

2005 2006 2007 2008 2009 2010

واردات صادرات
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

              





       9.2%  200849  

 

)04(7G (%) 

        
 

0 0 -6 -1 -4 -1 1 1 2008 
-2 0 2 -6 -12 -6 -3 2 2008 
-6 -2 -15 -3 0 -6 -3 3 2008 
-20 -18 -21 -32 -16 -30 -17 4 2008 

Source : Institut national de la statistique et des études économiques, Note de conjoncture mars 2009, P17. 

4 


           2008 









  155%  2003-2008 -     63% 

101997230

200850
 

               

515

 

 



 

 

 
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)05(  

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
76.2 77.3 77.9 79.7 82.5 84 85.11 86.04 85.77 84.4 

Source : Christophe Soubiran: vers un retour du baril de pétrole à 100 dollars? Le journal des finances, N° 6329, Février 2009,  
p.14. 



52. 

               

       53  –

–

              



               



 

 
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