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1. Logit or Probit Model. 
2. Regime- Switching Model. 
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3. Signal Extraction. 
1. Eichengreen, Rose, and wyphosz (114, 1995, 1996). 
2. Frankel, J.A. and K. Rose (1996). 



  

  

  

  

  

  

 

  

  ��*                           ���� 	
�� 
� ��� ��	�� ����� �����                                       ...  

��� .�
� !"�#$%	 &� �'����( )
�*� �+�,-� �
�  

*+�+� .����,�-��0�#� � �	1�2�3 456�) �889(  

 ���X� ��      1�

 �\��� ��
A��%&� -"� �
 �� ���,   ��
�� ��
'	 ����+            % �y�#
4 ��
y* ����W ���� ���� ���

    ����� ��!�� K"�   ��
�� ��
����� �� ��      5�� 1�+ ��J6��� ���� ��.  ��� ��!�� 6    
yL� ���� ���J

   >��+ �J�W�����z             1�%� �� �� S�yE��
�@ ���y�#� ����� �"�
4 �
 5�� ZN�+ -"�6c       �� ��y� ��y�

   ����� ��$+W ��
�� Y�*% . )N�+ ��*%�    �����W [��� K" ��   ���   �%�'	  F�y6
      
y�� -y"�    �y�    Ky" ���y6�

         1�6"W ><��# �� ���� ��
�� K" �
 ��+ �� �X:	 ����� 5�O�) �J�W ��%&� ��{n1�6"W 1��  (  P�yC	�

����#�  .  

�
     ��6! V��J6"� % ��%�D�� T�$)lmm|(, ��
'	 �����
 
� �:
 ��%
� �� ��N ���X� �� ��G� �� 

ZN�+ ��6� �X7( �� 57!� �:7* ��"�� �� �J�W �
 � ZN�+ ���6� �� ���	 ��� ���  ���� ��
�� �%�

��
* �;�	 ���F��N��
�  ��� .�	��O(� 1�6�� �\��� V����0� -"� ������ % Y�6�� V���
'	 �����  �� }7	
�

��
�� �6�!� ���� ��� .1�%� �J�W ���E� ���  ��� >"�%� �� ��lmot ��� }��%� �	 lmmt �� 1��� �+�� 

 �
 �� ����	 S�^ �� % ���6< ������
�� >��+ ��+ .��7��, ��
I	 ��#�" ����	 ������
 �%� 
���� 

1�

 ��� .(� �� V����0� -"� �� �E�� �%�^ ������ V��O %1��� �:)# �" ��=�� V��O(� �� ��X� ��� 

1�

 1��C��� Y�6�� ��� .1�+ D

E�� �^�% ������
 
� V����0� -"� �� ��%��� ����	 ��� .-�6jE� ,

�� B"
�	 ���Ac ��
�� K" �
 5J; -"� �� V����0� -"� ����� V%�C	 �� �� ��+ . ~�#
< V����0� 
����

f� �%� �
 ������1�+ D

E�� ��
�� B"
�	 ZN�+ ���6� �� �:� S�� [��� �� ��� . �6�"

���
 ��#
4 
L� �� ��
�� xO� ���6� �� �� �:� S�� [��� �
$��� % 1�E� ��� ��� . 
A"� �$�W S�^

���
 V����0�  �� �� 5!�� d��6�� D�� 1�+ ���� ���� ��
�� K" �� �
 ��%��� ��� Kc�
 [��� ���

��� ��#
4 
L� .e��% �C"
�	 V����0� �N
� ��#
4 
L� �� �� ��
�� �� 
	 ��� . [��� ���
 
� �%D#� �J�W

f� T�:� S�� � �
 �	OE^ �6�" ���� ��C� �#���� ������� 5E�* �� �:� S�� [��� �� ��"� ���
 �%

f
� 1�E� �"�D#� -�� 
"�Nr �'^ �� ��"� �" 1
J� ��� �� 2�E	 �::E�� �
��� D�� �� ���+� ��
�4.  

s
<      ��#
4 ��
 �� �
 �+%� �� 
L� V=�X� T��� ��� �� 1�+ �%
� �
��6!V��J6"� % ��%�D�� T�$ 

)lmm| (�� �� �

 ��!X	 �X7( ��Jc �� ���	 :S%� 1%
4, V=��	 % >:� ���� �� �� �C�
 ��� ~�#
< 

��� 1��� �\��� ��
�� �� ��� . K" ���"��� �%� ~=�E�� V=�X� -"������ ��
I	 ZN�+ K" �� ��� �"F ��� 

����W ZN�+ 5�X#�� ���"��� ��
� �� �"�� ��� �� B:�G� ��� ��
�� �6�� 1���� �\��� �� ��� . 2%� 1%
4

 
3. Kaminsky, Lizondo, and Reinhart (1998).  
4. Threshold. 



 
  

  

  

  

  

  

����� ������! "��#� �$���%� ��� / &��'(�)                                                       ��;  

V=�X�,��N��
� ���� ��
�� �� ��� % >7* ��
'	 V���*�% ����W ��  ��� . ��
�� �� >7* ���#� V�*%� �N
�

%� �( �� [���#� �� 
�_�� K"1� 1�%� �" ����W ���  �� �J���� 1%
4 ��
� ��
�� ��;% 2�� ���

5�� 1�+ �!"�X� �����
 .� �
A"� V��7�,:$�	 S
�6
 1%
4 ������
 �� " f� ��
�� �J�W �� �
 5�� �

5�� 1���� .����W V%�C	 �"W �$6"� ���"��� ��
� K"
������
�@ % K"
������ ���  -�� �����6�� ���

1�%�  >7* ���5�� 1�+ S�7�� ���� ��;% S
�6
 1%
4 % ��
�� �� .����W -"�  5�
J# ��

 S��
@ �� ��

ZN�+ 1��� ��C� �D��� ��� ���F �
"�, ���E	>�:�	 �� 1�+ 1��C��� ���
�_��   ���7( 
�@ ���#� ~��%D� ��

1���� �%
� ��N �� �� ��� .V=�X� 2�� 1%
4,�A�� K" ���� 
� ~=�E�� � -��� �
L�  ���
 S�E�^�

�6�� �� -�EG	 
	�:; 1�%� �6c �" K" �� �� ?"�� S�� [���) 
���4 % �$�O� ��
 >8��) lm|p(, ��
� 

 ��� >"�%� �� K"D$� ��
��lm|t( . ��0X� V����0� �" Q�N ������
 V����0� >��+ V=�X� -"�

 �����
5�� .�$�=% % >���	 TDc�� ~O8��) lmmp ( ���
�_�� ��'�!; ��O
 ��)�*�� �
 �6�!� �

 S�� �� K"D$� ��
�� 5"�
� ��HW �� �����
 2��
 �
 �6+�� -"� �"���6+ �� ���*lmmn d��W 

1�"� ��� .ZN�+ 5�
J# ��

 �%��� �� D�� 1%
4 -"� ?"��� 5�� 1��� ��C� 
L� ���� ��� .1%
4 

V=�X� �� 2��Jc,[%�  �� S�7�� �� �<�N ���6+ �6
 .���%�\��� �a�� 1�+  ��� ���
��!6% �$ 

"�6V��J�) lmmp (5�� 1%
4 -"� �� 

r >��* ���� �J6	 .���X� -"�, ���"��� ��
� �� K"
������
�@ �+%� 

ZN�+ �N
� ���� ��C�
�@ d"
* ��
�� K" ��� 5�O� �� �� 5�� 1��� ��
* �;�	 ���� Y�*��� . -"�

�� �� [%� !��� �:7* [%� �� ��#�" }!� ����^ ���	 S
�6
 1%
4 K" �� �� ��
�_�� �N
� ���#� �
 5

�6
 �� �!"�X� . ��
�_�� �W �
 5�� ���)�*� ���
�_�� �� �����	 ���"��� % V��L� >��+ [%� -"�

����� ���� 5��^ �� V%�C�� ����#� ���� ��
�� K" �� >7* �� . �� ���� w�0� �� ��
�_�� -"� s�
���

�����W [��� K" �� ]��N � �� �� �� ��#
4 
L� �� ���� �� Q�N 1�%� K" �� ��
�� ����� �\O� ���6

��+ . [%� -"� ��6���
 �����!D�� T�$% V��J6"� % %��)lmm| (��!"�� %� ){ttt ( 1��C��� ���� D��

 ��
*1���  ��� �
����� ��� �%
� � ��+.  

�
     ��6!     V��J6"� % ��%�D�� T�$)lmm|( ,  ��N V����0� ��  ���4 ��     ZN�+ �� �C:�G� ���    1��C��� ��

1�

 ���  �� �� �J�W �
p"�  1%
4 
��   ��6� ��!X	 ���	�

 :  


� ZN�+  ����;��N �G�  

�� ZN�+ ��� ���� �G�   

 
1. Blanco and Garber (1986). 
1. Saches, J., A. Tornell and Vellasco (1996). 
2. Kaminsky and Reinhart (1996). 
3. Edison. 



  

  

  

  

  

  

 

  

  ��<                           ���� 	
�� 
� ��� ��	�� ����� �����                                       ...  

�� ZN�+ �����*�% �G�   

��ZN�+  ������E� ����� �" �;���   

�� ZN�+ ������J� % ����N��   

�� ZN�+ ��������   

=�X� ?"��� �!"�X�     B:�G� V ��� �� 1�+ �%
��
��6!V��J6"� % ��%�D�� T�$ )lmm|(, ���� 

 �� �6+%� M��; 1�6���0���ZN�+ �� K" 
� ���� ��C� ��  ��� ��
� 1�X��� ���  S�� ��
�� �6��

5!�� ?"�� .d'�	 ��"� 
�� -"�  T5!�� �%W�
"�1����� [%� T��
�_�� ����	   [%� % ����� 1�%� T�
�4

-"� -�EG	5�� V%�C�� ���� V����0�  .-�6jE�, �� �^�% ���
�_�� ����W ?"��� ����� ����!� �� 

���� V%�C	 
�_�� �6c ���DE� ����W .V%�C	 -"� ��;% ��  U�76��� ?"��� �N
� �� �� �!"�X� -"� �� 1�+

5�� >"r w
+:  

    ZN�+ �� �� 1�
�!4 Y�6	 �"�� 
H`� ���� �� ��� ����� ��!�� K" � ���
�A� 
L� �� � : 
L� ��

�� ��
�� ���  1�
E� ����� ~���� % ���)�*� 
�_�� -"�6c S�E��
�@ V�

^ �� Y�*% �� >7* ��

�6�!� .S���	 2�� �
 �6�+�� -"� �� 1��+� 1�+ �%
� ����+  1
0�� �� �
 �;��N % �:N�� ���

�G� ����� ��
* ��*�% % ���� ���F����� ��;% }"�
+ -"� �� .  

    ��
�_�� �W�"ZN�+ ���6� �� ��
'	 ����+ s
( �� �� 5"�E^ -"
���� �
  ��� ��C� ���  �6��

�� Q�)�N� ��N �� ?"�� S�� ��
�� �6��,�� �6	��7�  :-�� 
"�Nr  TV���7��� �+� T��� ��*�% f
� T�::E��

�:N�� 2��	 % ���%� �G� �� ��7��� .-�6jE� ,��%&� ?"��� ��I	 "
� D�� �� �	��� T���'	 ��
	 ��

-�� 
"�Nr TS�� �+� TV����< �
$:E� �::E��/M2 �
!
 % ��*�% �:N�� Z��N�� ����	 �+� T  ���� ���

1��� �\��� ���.  

    ZN�+ 
A"� �� �� �� ��*�� ~���� % -RE0�
�@ �'"��� ��  U�76��� ���	�

 .-"� �� %�, ���6� ?"��� 

�� ���J� T����� ���
�_�� ���� �
 �66
��� V��* ����� ~���� D�� ���� %   �6��� -"� �� �6��

�6�!�.  

     ���
�_���1��� 
��� M�N �;��N ���� ��E� �� U��
 ��� .-�6jE�,��L��� sON 
�   ��
	

M�!^ ��� �E� 
L� �� 1�+ 5"�E^ ���6c %
��� ZN�+ K" ���6� �� D�� ���;F  % �� 5�� -$E�

�\��� V��O(� �
 �+�� >��� -"� 1�+  
H� 
� ��� ��*�% f
� S��	 �� 5�� -$E� ���; M�!^ ��
	 ���#�

�+�� g$�6� .
A"� V��7� ��, �� �M�!^ ��
	 �
 V����0� 
8
 1��7� ����6�� ���;F ��� ��*�% f
� 
�_�� 

5�� 1�+ ���% ����0� �� D��.  



 
  

  

  

  

  

  

����� ������! "��#� �$���%� ��� / &��'(�)                                                       ���  

6���
    ! V��J6"� % %��%D�� T�$)lmm|(,� ]�
G��� [%� -�!� ��
 �� �� �\OT*� � K" �\��� �� 2�

��� 1�

 ���� �� ��� ����� ��!�� .�����,f� ��

 ZG�� ��
�   ��+34 V��6� �� ��
�� ������

1�

 1��C��� ��� ����� 
� ���# ZN�+ K" �� �J�W ��� .ZN�+ -"�, 
��_	 �<�� �� ���% -�A���� K" 

 % ��� ��*�% f
� �� ������)�C6� (�� ������ 
��_	 �<��-�� 
"�Nr Z��N   �::E��5�� . -"� �"�D#�

 �"
N % �:N�� ?"�� S�� 
���� [%
# ��
� ��"� ���# 2�JC� �� ZN�+S�� ��� �;��N 5�� .

1�%� ��"5�� 1��� �6�A���� �� 
	=�� ����� s�
��� �� �� ��� ZN�+ -"� �
 �F �� ��
�� 1�%� ���6� 

1�+ �"���6+ ��� .1�%� ��+ ZG�� �� �
�� ������ V��* �J�W ��+34 �� � ZN�+ �6��  B:�G� ���

 �� 
"�) V�L^O� �� �;�	 ���
L�ZN�+ �� U��
� V��O(� ���� �
��� �� %  B:�G� ���(, �� 

��� ��
�� �6�� ���6+ ���"1����W 1�+ � ���:  

lb -�� 
"�Nr  �::E��  

{b V����%  

vb V����<  

nb  ����7� �0���)V����% [��� �� V����< [��� 57!�(  

ob 
�����%� �� ��� f
� s�  

pb �;��N % �:N�� ��� 1�
h� 1
J� f
� sO�N�  

ub  ��
	 �����M1)  -�� sO�N�M1 ����X	 -�EG	 % ��*�% M1      ��y��X	 5y�� 1�y+ �
y# y M1 

 �� ����	�:N�� Z��N�� ����	5�� ��%� % �:N�� 2��	 T(  

|b  1�6"�D# d"
�M2       

mb �� �:N�� V���7��� 57!� �:N�� Z��N�� ����	  

ltb f
� 1�
h� ��*�% 1
J�   ��  

llb f
� 57!�   1�
h� �� 2�% 1
J� ���  

l{b 1�
h� ���;��  K��� ���  ���'	 ���)�E�� [��� ��(  

lvb -�� Z��N�� 
"�Nr �� 1�
�!4 S�� 57!�  �::E��  

lnb  ����	 ZN�+   

lob 2�J� ZN�+  



  

  

  

  

  

  

 

  

  ��=                           ���� 	
�� 
� ��� ��	�� ����� �����                                       ...  

     1�%�  ��   �� ��L��� �
    ZN�+ 5�� ��#�     ����	 �W �� ��" ��� �   ��
�� �6��     �� ��+�� �� ���6+F {n  1�� 

     � 1�+ B"
�	 ��
�� �� >7*5� .   1�+ 
��� ��
�� 
� �� >7* �
 �E\O� ���,   �y
 �yE\O� % M�N 5�O� 

1�+ 
��� ��
�� �6��� �� ]��N �� ���, 5�O� [��_� )D"��(�1�+ 1�����  ���.  

1�

 ���6� �J�W       ���O� ZN�+ K" �
 ���) �" M�N[��_� (�� 
��6� �� ��N 
4� �6
 K" �� ]

��
� �0�)�����W �"  ��( -�A������ ��N��+ s
�6�  .�����W �" ��
� w�0�  �J�W ��
 �� D�� ��

�W  }:@ �\O� -�+�� K!"� -�� �����	 �
 5�� 1�+ M�G��� ��6c)���� f� ��
�� �6�", 5�O� ��� 

��+ 
��6� ( �N
� -�#
4 1�"��� K!"� %����
��  ��)��� f� ��
��,5�O� ��� ���� 
��6� (, ��
*
� 

�+��.  

�� ���� �J�W ?"���       -�� 
"�Nr ���#� �
 ���  �G� �� ��7��� T�:N�� V���7��� T��� ��*�% f
� T�::E��

ZN�+ �:N�� 2��	 % ���E� ��"��� �� �
 �6�!� � ��
�� �6�� ��
	
H`� �� .ZN�+  >8� 
A"� ���

 �+� T���� �+� TV����< �
$:E� T���'	 ��
	 �:N�� Z��N�� ����	 D�� 5�%� ���� �
!
 % ��*�%

I	"�� 1��� �\��� �� �	����
�E
 V�* �� ���  . ��*�� �'"��� �J6	 �J�W ��%&� �� 1�+ �\��� ���
�_�� 
"��

1��� �\��� �� ���6�E(� >��*
�@ % ���.  

  

*+�+* .���>�� � ?���) a, b, c �888 ("��@#$ � "��� ��) �888(  

:�	�� % �
��X� �� ���  ���),b   a lmmm(,��� V��*   �j�W >��+ �A�� �� �6���� >$��
#  ��%)lmmp( T

 �$�=% % >���	 TDc��)lmmt (�
%�� V��J6"� % %��%D�� T�$!6)lmm| ( 1��� }!������ % ���"��� �� 

���

 �!"�X� .� �-�� P%�6< 
4� �
 ���

 >�:�	 S�`� -"� �� �� ���A�� �J�W 1&"% �� -"� �� S�� �::E

 S�� �� ���A��lmmp�� 1��C���  �

F�� M�N ��D�� �c ��   ��� �� ���W P
+ ��
�� 5!���	  �6��

�� ���� �J�W ?"��� ��6
 �A�� �
 �����
 ��6T�$! V��J6"� % %��%D�� )lmm|(,�A�� %� �� ��� � 
A"� 

��� V��* ���� �6�� .�A�� �J�W ����� ����
 ��T�$!6 ��%D�� V��J6"� % %)lmm|( �#��� �"
( �� �� 

 �"�; �����	 ���
�_�� �N
� ��

)M�!^ ��
	 �0�  
"�Nr % ���;/(M2  ������
 >"��	 % 

����� }!� ���E� .-�6jE�,��C��� ���� ���
�_�� z�
 �� V��J6"� % %��%D�� T�$!6)lmm| ( K" �� ��

�A���
� %��
�� V=�E�^� % 1��� ��; 5�� %W
� �� �����

 ��F gh� ,�
 ?"��� �� �� ��N ?"��� ��T�$!6  

 V��J6"� % %��%D��)lmm| (���

 �!"�X� .�A�� ~�
�����J�W ?"��� 
�J� �5�� 1��� �\��� .  

 
1. Noise. 
2. Berg and Pattilo (1999 a,b.c). 
3. Masson et al  (1999). 
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1. Parsimony. 
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1. Girton and Roper (1977).  
2. Bussiere and Fratzschere (2002). 
3. Post Crisis Bias.  
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