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اظ استاز گطاهين جٌاب آقاي زمتط هطيطي تسياض سپاسگعاضم چطا مِ تسٍى ضاٌّوايي 
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ّاي تي چطوساضت ضاى مِ تسياضي اظ سرتي ّا ضا تطاين آساى تط ًوَزًس ًيع موال 

 تطنط ضا زاضم
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 چنيسُ 

څ اڅايٺ ٯلځ  19تب ايڂ اڅاؽل ثيِتل ٿٜبٻ٤بت ؿك مٿيڄڈ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ٿتٴي ثل تزلثڈ ٳِچك ډب ؿكٯلځ

ثچؿ، ډڄٸبٿيٴڈ څكُٴٌتٸي  (1929)ثڈ ٛچك ؽبّ عچمڇ ډبي ٿٜبٻ٤بت تغت ًټٜڈ كٳچؿ ثنكٵ . ٿي ثچؿ20

ٿِٴلات ثؾَ ثبڃٴي، ٧بٻجب ثڈ ُٴٺ 1990څ1980ډبي   ؿك ؿډڈ.ډبي ٿت٤٤ـ ثبڃٴي ؿك ًلتبًل رڊبځ كػ ؿاؿ

ٳِچك ٿِٴلات ٿبٻي ثٌيبك ًؾتي 130 ثيَ ام 90 څ اڅايٺ ؿډڈ80ؿك ؿډڈ . ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ثٌيبك كايذ ُـ

ايڂ ٳِچك ډب .  ٳِچك ٿِٴلات ٿبٻي ٿڄزل ثڈ ثلڅم ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ُـڃـ36ام ايڂ ت٤ـاؿ ؿك . كا تزلثڈ ٳلؿڃـ

 ٷٌتلٍ ٿِٴلات .ؿك عبٹ ٷقك ڃجچؿڃـ، ثټٴڈ اٯتٔبؿ ډبي ٓڄ٤تي ڃين ؿك ايڂ ثغلاځ ډب ًڊيپ ثچؿڇ اڃـتڀبٿب اٯتٔبؿ ډبي ؿك عبٹ تچ٤ًڈ څ 

ثل ډڀيڂ اًبى . ثؾَ ثبڃٴي ؿك صڄيڂ ٿٰيبى څًي٤ي ڃٸلاڃي ٷٌتلؿڇ اي ؿك ٿيبځ اٯتٔبؿؿاڃبځ ايزبؿ ٳلؿ 

ثلؽي ٿٜبٻ٤بت ثڈ ٓچكت . تغٰيٰبت رـيـي رڊت ُڄبًبيي ثغلاځ ثبڃٴي، ٣ټٺ څ پيبٿـډبي آځ ثڈ څرچؿ آٿـ

          .تچٓي٬ي څ ثلؽي ؿيٸل ثب اثناك اٯتٔبؿ ًڄزي ثڈ ٿچٗچ١ ثغلاځ ثبڃٴي پلؿاؽتڄـ

 ؿك ايڂ تغٰيٮ ثڈ ثلكًي ٣چاٿٺ ٿؤحل ثل ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي ًيٌتڀبتيٲ ثب اًت٬بؿڇ ام ٿـٹ صڄـ ٿت٨ييلڇ 

رڊت تڄ٠يپ ٿت٨ييل ثغلاځ ثبڃٴي . پلؿاؽتڈ ايپSTATA لاريت څ پلڅثيت څ ثڊلڇ ٷيلي ام ڃلٽ ا٫ناك 

ڃتبيذ تغٰيٮ ؿك . اًت٬بؿڇ ُـڇ اًت (2008)څ څاٻڄٌيب (1996)ًيٌتڀبتيٲ ام ؿاؿڇ ډبي ٳپليچ څ ٳټيڄٸجٺ

 عبٳي ام آځ اًت ٳڈ كُـ پبييڂ تچٻيـ، تچكٽ، ڃلػ ډبي ثڊلڇ 1970-2005 ٳِچك رڊبځ ٛي ؿڅكڇ مٿبڃي 44

ثبلا، ا٫نايَ ڃٌجت ا٣تجبكات ا٣ٜبيي ثڈ ثؾَ ؽٔچٓي ثڈ تچٻيـ ڃبؽبٻْ ؿاؽټي عٰيٰي، ډڀٸي مٿيڄڈ ًبم 

ام ٛل٫ي آماؿًبمي ٿبٻي څ ا٫نايَ ٿبماؿ ثچؿرڈ ؿڅٻت ثڈ تچٻيـ . ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي ًيٌتڀبتيٲ ٿي ثبُڄـ

 . ڃبؽبٻْ ؿاؽټي عٰيٰي ثب ٳبډَ اعتڀبٹ ثغلاځ ثبڃٴي ًيٌتڀبتيٲ ؿك اكتجبٙ ٿي ثبُـ

 

                                                            
1
 see Bernanke(1983 ), Haubrich (1990 ), Calomiris and Mason (1997 ) and Gorton (1988 ) 

2
 Lindgren,Garcia et al (1996 )                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

3
 Asli Demirguc-kunt and Enrika Deteragiache (1998 ), Kaminsky and Carmen M. Reinhart(1996 ), 

others (1997 ), Ramos (1998 ) , Schumacher (2000 ), Davis (1995 ), Gavin and Hausman (1995 ), Goldstein 

 and Turner (1996 ), Mishkin (1996 )                                                                                                                       



5 
 

 فْطست هطالة

                                                                                                        ٬ٓغڈ

 مليات: فػل اٍل

 1................................................................................................................................ٿٰـٿڈ -1-1

 2................................................................................................................ًؤالات تغٰيٮ -1-2

 2........................................................................................................٫لٗيڈ ډبي تغٰيٮ -1-3

 2..................................................................................................................اډـا٩ تغٰيٮ -1-4

 2............................................................................كڅٍ ٷلؿ آڅكي اٛلا٣بت څ ؿاؿڇ ډب -1-5

 هثاًي ًظطي تحطاى ّاي تاًني: فػل زٍم

 4...................................................................................................................................................ٿٰـٿڈ- 2-1

 5............................................................................................................................ت٤لي٪ ثغلاځ ثبڃٴي-2-2

                                                                              6...................................................................................................٣چاٿٺ پيـايَ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي- 2-3

 6......................................................................اڃتؾبة ډبي ڃبًبمٷبك څ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي-   2-3-1      

 8.................................................................................................................٣چاٿٺ ڃٰـيڄٸي-   2-3-2      

 10......................................................................................................................ًبيل ٣چاٿٺ-   2-3-3      

 10..................................................................................ُبؽْ ډبي ُڄبًبيي ثغلاځ ډبي ثبڃٴي- 2-4

 11......................................................................................................................كڅٍ څٯبي٢-   2-4-1      

 14.......................................................................................كڅٍ ُبؽْ ٫ِبك ثبماك پچٹ-   2-4-2      

 16......................................................................................................................آحبك ثغلاځ ډبي ثبڃٴي-2-5

 19...................................................................ڃڀچڃڈ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ؿك ؿڅ ٳِچك تبيټڄـ څ هاپڂ-2-6

 19................................................................................................................................تبيټڄـ-   2-6-1      

 20.................................................................................................................................هاپڂ-   2-6-2      

هطالؼات تجطتي ضٌاسايي ػَاهل تؼييي مٌٌسُ تحطاى ّاي تاًني: فػل سَم   

 22.................................................................................................................................................ٿٰـٿڈ-3-1

 23....... ؿك رڊبځثلكًي ٿٜبٻ٤بت اڃزبٽ ُـڇ ؿك ؽٔچّ ٣چاٿٺ ٿؤحل ثل ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي- 3-2

 24.................................................................................................................آماؿ ًبمي ٿبٻي-3-2-1      

 25..............................................................................................................ٛلط ثيڀڈ ًپلؿڇ-3-2-2      



6 
 

 26.......................................................................................................................ڃ٠بٽ ڃلػ اكم-3-2-3      

 28.........................................................................................................تڀلٳن ثبڃٲ څ كٯبثت-3-2-4      

 29...................................................................................................................٣چاٿٺ ًيبًي-3-2-5      

 30.......................................................................................................................ًبؽتبك ٿبٻي-3-2-6      

 31......................................................................................................................ٿبٻٴيت ثبڃٲ-3-2-7      

 32........................................................................................................................ؿيٸل ٣چاٿٺ-3-2-8      

  ؿك ؿاؽٺ ثلكًي ٿٜبٻ٤بت اڃزبٽ ُـڇ ؿك ؽٔچّ ٣چاٿٺ ٿؤحل ثل ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي- 3-3

 33............................................................................................................................................................ٳِچك

 هسل ٍ ًتايج تطآٍضز: فػل چْاضم

 35...............................................................................................................................................ٿٰـٿڈ- 4-1

 36.....................................................................................................................................كڅٍ تغٰيٮ-4-2

 36.....................................................................................................................ٿـٹ لاريت-  4-2-1      

 38......................................................................................................................ٿـٹ پلڅثيت- 4-2-2      

 39....................................................................................ٿت٨يل څاثٌتڈ ثغلاځ ثبڃٴي ًيٌتڀبتيٲ-4-3

 39.....................................................................................................................ٿت٨يل ډبي تچٗيغي- 4-4

 42...........................................................................................................................ڃڀچڃڈ ٿچكؿ ثلكًي-4-5

 42...................................................................................................................................ؽلآڈ آٿبكي-4-6
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 ٿٰـٿڈ

ٿبٻي رنءلايڄ٬ٲ ڃ٠بٽ ًلٿبيڈ ؿاكي اًت ٳڈ تب ٳڄچځ ؿكمٿبځ ډبي ٿؾتټ٪ ثڈ اُٴبٹ ٷچڃبٷچځ ثلڅم  ثغلاځ

ثغلاځ ثبڃٴي يٴي ام اڃچا١ ثغلاځ ډبي ٿبٻي اًت څ ثڈ ٿچٯ٤يتي اٛلا٭ ٿي ُچؿ ٳڈ ثٌيبكي ام .  ٳلؿڇ اًت

ثڈ ٛچك تبكيؾي ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ډنيڄڈ ډبي ًڄٸيڄي .  ثبڃٴڊبي ٿچرچؿ ؿك ٳِچك ثب څكُٴٌتٸي ٿچارڈ ُچڃـ

كا ثڈ اٯتٔبؿ تغڀيٺ ٳلؿڇ اڃـ ٳڈ ُبٿٺ ډنيڄڈ ډبي ٿبٻي عٺ ثغلاځ څ ام ؿًت ؿاؿځ ثٌيبك ميبؿ تچٻيـ ٿټي 

ثغلاځ ثبڃٴي ډپ صڄيڂ ٣ڀټٴلؿ ًيٌتپ تلام پلؿاؽت ډب كا ثڈ ٿؾبٛلڇ ٿي اڃـامؿ څ ثب ام ثيڂ ثلؿځ .  ٿي ثبُـ

ا٣تڀبؿ ؿك ٿؤًٌبت ٿبٻي ؿاؽټي ٿڀٴڂ اًت ًجت ٳبډَ ؿك پي اڃـام ؿاؽټي څؽلڅد ًلٿبيڈ ؿك ٿٰيبى 

ؿك ايڂ . امٛل٫ي ثغلاځ ًيٌتڀبتيٲ ثبڃٲ ډبي ٿ٤تجلكا ٿزجچك ثڈ ثٌتڂ ؿكډبيِبځ ٿي ٳڄـ. ثنكٵ ُچؿ

ُلايٚ ًلٿبيڈ ٷقاكاځ څ٤ٗيت ثبماك ا٣تجبكات كا ثـتل ام آڃضڈ ٳڈ ډٌت ٿي ثيڄڄـ څ ثب اٯـاٿبت ٣زچلاڃڈ څ ؿك 

ؿك صڄيڂ .  ٿچاكؿي ٧يل ٿڄٰٜي ٤ًي ٿي ٳڄڄـ ام حلڅت اڃـٳي ٳڈ ثلايِبځ ثب ٯي ٿبڃـڇ ٿغب٠٫ت ٳڄڄـ

ُلايٜي ډزچٽ ثبڃٴي كػ ٿي ؿډـ څ ڃڊبؿ ډبي ٿبٻي ًٰچٙ ٿي ٳڄڄـ څ اڅٗب١ څ اعچاٹ ا٣تجبكي ٿبٻي 

ډنيڄڈ ډبي اٯتٔبؿي څ ارتڀب٣ي  ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ؿك ثلؽي ٿچاكؿ ثٌيبك ميبؿ .  څاٯتٔبؿي څؽيپ تل ٿي ُچؿ

ثڈ ٣ڄچاځ ٿخبٹ ٿڄبث٢ ٿبٻي رڊت ثلٛل٩ ٳلؿځ څ ٷقك ام ثغلاځ رڊبڃي . څ رجلاځ آڃڊب ڃيبم ثڈ مٿبځ ميبؿي ؿاكؿ 

 ُٴٺ رـيـي ام  ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ًڄتي ثچؿ، ثبٻ٦ ثل ٳڈ ثڈ ا٣تٰبؿ ثلؽي ام اٯتٔبؿؿاڃبځ2008-2007

  .تليټيچځ ؿلاك ثلآڅكؿ ُـڇ اًت1.4

ثب تچرڈ ثڈ ايڄٴڈ ثغلاځ ډبي ٿبٻي څ ثڈ څيوڇ ثغلاځ ثبڃٴي يٴي ام ڃٸلاڃي ډبي آټي ًيبًت ٷقاكاځ پچٻي څ 

ُڄبؽت ايڂ .  ٿبٻي اًت، ٿٜبٻ٤بت ميبؿي ؿك ٿچكؿ ُڄبًبيي ٣چاٿٺ ايزبؿ ٳڄڄـڇ ايڂ ثغلاځ اڃزبٽ ُـڇ اًت

ډل صڄـ ؿك ايلاځ ثب .  ٣چاٿٺ ٿي تچاڃـ ؿك ثلڃبٿڈ كيني ډبي اٯتٔبؿي ثلاي رټچٷيلي ام ثغلاځ ډب ٿ٬يـ ثبُـ

تچرڈ ثڈ ؿڅٻتي ثچؿځ ثبڃٲ ډب ٛي ًڈ ؿډڈ اؽيل ثغلاځ ثبڃٴي ام ڃچ١ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ثيڂ اٻڀټټي څرچؿ 

ڃـاُتڈ اًت، اٿّب ثب تچرڈ ثڈ ؽٔچٓي ُـځ ثبڃٲ ډب څ ٷٌتلٍ عچمڇ ٤٫بٻيت ډبي ٿبٻي څ ثبڃٴي ؿك عبٹ 

                                                            
1
 Vives (2008 ) 

2
 Ruiz-Porras ( (2008  



11 
 

ثڄبثلايڂ ٿٜبٻ٤ڈ تزلثڈ رڊبڃي ٿي .  عبٗل څ آيڄـڇ، اٿٴبځ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي ؿك ٳِچك څرچؿ ؽچاډـ ؿاُت

 .تچاڃـ كاډڄڀبي ٿڄبًجي ثلاي ًيبًت ٷقاكاځ ٿبٻي څ پچٻي ٳِچك ثلاي رټچٷيلي ام څٯچ١ ثغلاځ ثبڃٴي ثبُـ

 : ًؤالات ٿچكؿ ڃ٠ل ؿك تغٰيٮ ثڈ ُلط ميل ٿي ثبُـ

  آيب ٳبډَ كُـGDPؿك اعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي ٿؤحل اًت؟ 

 احل تچكٽ ثل اعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي صيٌت؟ 

 آيب ت٨ييلات ڃٰـيڄٸي ثلاعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي تأحيل ؿاكؿ؟ 

 آيب آماؿ ًبمي ٿبٻي اعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي كا ا٫نايَ ٿي ؿډـ؟ 

 :٫لٗيڈ ډبي تغٰيٮ ثڈ ٯلاك ميل ٿي ثبُـ

 ٳبډَ كُـ اٯتٔبؿي اعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي كا ا٫نايَ ٿي ؿډـ. 

 ڃٌجت ڃٰـيڄٸي ثڈ فؽبيل اكمي ثبڃٲ ډب ثب اعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي كاثٜڈ ٿخجت ؿاكؿ . 

 تچكٽ احل ٿخجت ثل اعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي ؿاكؿ. 

  آماؿًبمي ثبماكډبي ٿبٻي څ ٿٰلكات مؿايي ًيٌتپ ثبڃٴي اعتڀبٹ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي كا ا٫نايَ ٿي

 .ؿډـ

 :ؿك ايڂ تغٰيٮ اډـا٩ ميل كا ٿـڃ٠ل ٯلاك ؿاؿڇ ايپ

 ت٤ييڂ ٣چاٿٺ احل ٷقاك ثل څٯچ١ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي- 1

 ت٤ييڂ ًيبًت ډبي اٯتٔبؿي ٿڄبًت ثلاي رټچٷيلي ام څٯچ١ ثغلاځ- 2

ؿك ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ ثب تچرڈ ثڈ ايڂ ٳڈ ؿاؿڇ ډب ثيڂ ٳِچكي اًت څ . ، ٣ټي څ ٿ٤ټچٻي ٿي ثبُـڃچ١ كڅٍ تغٰيٮ 

  اًت٬بؿڇ ٿي ُچؿ څ ثب تچرڈ ثڈ ايڄٴڈ ٿت٨يلډبي panel-dataٳِچك ډبي ٿؾتټ٪ كا ُبٿٺ ٿي ُچؿ ام ٿـٹ 

ؿك ايڂ ٿـٹ، احل ٣چاٿٺ ٷچڃبٷچځ . څاثٌتڈ، ٿت٨يل ٿزبمي ؽچاډـ ثچؿ ام ٿـٹ لاريت څ پلڅثيت اًت٬بؿڇ ٿي ُچؿ

ڃٌجت اٯتٔبؿي څ ًيبًي ٿبڃڄـ كُـ اٯتٔبؿي، تچكٽ، ًيبًتڊبي آماؿ ًبمي ٿبٻي، ٛلط ثيڀڈ ًپلؿڇ، 

 ڃٌجت ٿبماؿ ثچؿرڈ ؿڅٻت ثڈ تچٻيـ ڃبؽبٻْ ا٣تجبكات ا٣ٜبي ثڈ ثؾَ ؽٔچٓي ثڈ تچٻيـ ڃبؽبٻْ ؿاؽټي،

 ثل اعتڀبٹ څٯچ١ ثغلاځ ثبڃٴي ڃٌجت فؽبيل ڃٰـيڄٸي ثبڃٲ ډب ثڈ ؿاكايي ثبڃٲ ډب ؿاؽټي، ڃَٰ ٯچاڃيڂ څ
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ڃڀچڃڈ ٿچكؿ ثلكًي، ُبٿٺ ٳِچك ډبيي .  ثلكًي ٿي ُچؿ1970-2005ؿكٳِچك ډبي ٿؾتټ٪ رڊبځ ٛي ؿڅكڇ 

اًت ٳڈ ثغلاځ ثبڃٴي كا تزلثڈ ٳلؿڇ يب ڃٴلؿڇ اڃـ ٳڈ ثب تچرڈ ثڈ ٿيناځ ؿك ؿًتلى ثچؿځ ؿاؿڇ ډب ام ٿڄبث٢ 

.    ام ثبڃٲ ډبي اٛلا٣بتي ٷلؿآڅكي ٿي ُچؿآٿبك څ اٛلا٣بت ٿچكؿ ڃيبم. اٛلا٣بتي ثيڂ اٻڀټټي اڃتؾبة ؽچاډڄـ ُـ

 ( IELDB،IFS،WDI ثبڃٲ ٿلٳني،)
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 ٫ٔٺ ؿڅٽ

 

 ٿجبڃي ڃ٠لي ثغلاځ ډبي ثبڃٴي
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 هقسهِ

ؿك ؿډڈ . ٿِٴلات ثؾَ ثبڃٴي، ٧بٻجب ثڈ ُٴٺ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ثٌيبك كايذ ُـ1990څ1980ؿك ؿډڈ ډبي 

 36ام ايڂ ت٤ـاؿ ؿك . ٳِچك ٿِٴلات ٿبٻي ثٌيبك ًؾتي كا تزلثڈ ٳلؿڃـ130 ثيَ ام 90 څ اڅايٺ ؿډڈ80

څ ايڂ ٳِچكډب تڀبٿب اٯتٔبؿ ډبي ؿك عبٹ تچ٤ًڈ . ٳِچك ٿِٴلات ٿبٻي ٿڄزل ثڈ ثلڅم ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ُـڃـ

 .عبٹ ٷقك ڃجچؿڃـ، ثټٴڈ اٯتٔبؿ ډبي ٓڄ٤تي ڃين ؿك ايڂ ثغلاځ ډب ًڊيپ ثچؿڇ اڃـ ؿك

 ثڈ ٛچك تبكيؾي ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ډنيڄڈ ډبي ًڄٸيڄي كا ثڈ اٯتٔبؿ تغڀيٺ ٳلؿڇ اڃـ ٳڈ ُبٿٺ ډنيڄڈ ډبي 

ډنيڄڈ ډبي اٯتٔبؿي څ ارتڀب٣ي ثغلاځ  .ٿبٻي عٺ ثغلاځ څ ام ؿًت ؿاؿځ ثٌيبك ميبؿ تچٻيـ ٿټي ٿي ثبُـ

ثڈ ٣ڄچاځ ٿخبٹ ٿڄبث٢ ٿبٻي رڊت . ډبي ثبڃٴي ؿك ثلؽي ٿچاكؿ ثٌيبك ميبؿ څ رجلاځ آڃڊب ڃيبم ثڈ مٿبځ ميبؿي ؿاكؿ

 ُٴٺ رـيـي ام  ٳڈ ثڈ ا٣تٰبؿ ثلؽي ام اٯتٔبؿؿاڃبځ2007-2008رڊبڃي  ٷقك ام ثغلاځ ثلٛل٩ ٳلؿځ څ

 .تليټيچځ ؿلاك ثلآڅكؿ ُـڇ اًت1.4ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ًڄتي ثچؿ ثبٻ٦ ثل 

ؿك ايڂ ٫ٔٺ اثتـا ثڈ ت٤لي٪ ثغلاځ ثبڃٴي څ ٣ټٺ پيـايَ ثغلاځ ثبڃٴي څ ُبؽْ ډبي ُڄبًبيي ثغلاځ ثبڃٴي 

ؿك اؿاٿڈ ثب اُبكڇ اي ثڈ آحبك ثغلاځ ډبي ثبڃٴي، ڃڀچڃڈ اي ام صڄـ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي اكايڈ ٿي . پلؿاؽتڈ ٿي ُچؿ

 .ُچؿ

 

 

 

 

 

 

 

                                                            
1
 Lindgren, Garcia et al (1996 )                                                                                                                                                                                                                                                                                                            

2
 See Honohan and Klingebiel (2000 ) 

3
 Vives(2008 ) 

4
 Ruiz-Porras, Antonio (2008 ) 
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تؼطيف تحطاى تاًني- 2-1  

ثغلاځ ثبڃٴي يٴي ام اڃچا١ ثغلاځ ډبي ٿبٻي اًت څ ثڈ ٿچٯ٤يتي اٛلا٭ ٿي ُچؿ ٳڈ ثٌيبكي ام ثبڃٴڊبي ٿچرچؿ 

 ٳڈ ثڈ ٓچكت ٳچتبڇ ٿـت څاٽ ٷل٫تڈ څ ثڈ ثـيڂ ٷچڃڈ اًت٣ڀټٴلؿ ثبڃٲ  .ؿك ٳِچك ثب څكُٴٌتٸي ٿچارڈ ُچڃـ

.  ام ايڂ ٛليٮ ؽـٿبت آټي څ ٗلڅكي كا ثڈ اٯتٔبؿ اكائڈ ٿي ؿډـڅ ٓچكت ثټڄـ ٿـت څاٽ پلؿاؽت ٿي ٳڄـ

ؽټٮ ا٣تجبك ثـيڂ ٓچكت، ثڈ .  اربمڇ كُـ څ تچ٤ًڈ ثڈ اٯتٔبؿ څاٯ٤ي كا ٿي ؿډڄـ،ثبڃٲ ډب ام ٛليٮ ؽټٮ ا٣تجبك

اٷل ًپلؿڇ ٷقاكاځ ؿك يٲ علٳت . ډل عبٹ يٲ آًيت پقيلي فاتي ثلاي ًيٌتپ ثبڃٴي ثچرچؿ ٿي آڅكؿ

رڀ٤ي ٳڈ ڃبُي ام ٣ـٽ ا٣تڀبؿ ٿي ثبُـ اٯـاٽ ثڈ ؽبكد ًبؽتڂ ًپلؿڇ ډبيِبځ ؿك يٲ مٿبځ ثڄڀبيڄـ، ام 

آڃزبييٴڈ ٳڈ ؿكرڈ ڃٰـيڄٸي ثـډي ډبي ثبڃٲ ثيِتل ام ؿاكايي ډبي ثبڃٲ ٿي ثبُـ، ثبڃٲ ډب ؿصبك ٿِٴٺ 

ؿك ُلايٚ ٣بؿي ډڄٸبٿي ٳڈ ٿلؿٽ ثڈ ثبڃٲ ډب ا٣تڀبؿ ؿاكڃـ، ٿِٴلاتي ام ايڂ ٯجيٺ ثڈ . ڃٰـيڄٸي ٿي ُچڃـ

٣ـٽ ا٣تڀبؿ، ٿي تچاڃـ ڃبُي ام څكُٴٌتٸي يٲ يب صڄـ ثبڃٲ ؿك ڃتيزڈ څاٽ ډبي ٿ٤چ٭ . څرچؿ ڃؾچاډـ آٿـ

 ؿك ايڂ ُلايٚ.  ٿي ڃبٿڄـډزچٽ ڃبٷڊبڃي ًپلؿڇ ٷقاكاځ رڊت ؽبكد ًبؽتڂ ًپلؿڇ ډب كا ډزچٽ ثبڃٴي. ثبُـ

ايڂ څ٤ٗيت ثبڃٲ ډب كا . ڃڊبؿ ډبي ٿبٻي ًٰچٙ ٿي ٳڄڄـ څ اڅٗب١ ا٣تجبكي ٿبٻي څاٯتٔبؿي څؽيپ تل ٿي ُچؿ

ُلايٜي ٳڈ . ثب څكُٴٌتٸي ٿچارڈ ٿي ًبمؿ څ ثڈ ٿزڀچ٣ڈ ُلايٚ ٿقٳچك ثغلاځ ثبڃٴي اٛلا٭ ٿي ُچؿ

.  ڃبٿيـڇ ٿي ُچؿ څكُٴٌتٸي ام يٲ ثبڃٲ ثڈ ثبڃٲ ؿيٸلي ًلايت ٳڄـ آٜلاعب ثغلاځ ثبڃٴي ًيٌتڀبتيٲ

ؿك ثغلاځ ثبڃٴي ًيٌتڀبتيٲ ُلٳت ډبي ٿبٻي څ ثنكٵ ٳِچك ثب څكُٴٌتٸي ٷٌتلؿڇ اي ٿچارڈ ٿي ُچڃـ څ 

ؿك ڃتيزڈ څاٽ ډبي . ٿؤًٌبت ٿبٻي څ اتغبؿيڈ ډب، ٿِٴلا ت ثنكٷي ؿك ثبمپلؿاؽت ت٤ڊـات ؽچؿ پيـا ٿي ٳڄڄـ

څكُٴٌتٸي .  ٿ٤چ٭ ثڈ ُـت ا٫نايَ پيـا ؽچاډـ ٳلؿ څ تڀبٽ يب ثيِتل ًلٿبيڈ ڃ٠بٽ ثبڃٴي ام ثيڂ ؽچاډـ ك٫ت

رڀ٤ي ٿڄزل ثڈ آًيت كًبڃي ثڈ ًلٿبيڈ ڃ٠بٽ ثبڃٴي ؽچاډـ ُـ، ثڄبثلايڂ احلات ثنكٵ اٯتٔبؿي ثلڅم ؽچاډـ 

 . ٳلؿ ٳڈ لامٿڈ ؿؽبٻت ؿڅٻت كا ٫لاډپ ؽچاډـ ڃڀچؿ

 

 

 

 

  

                                                                           

                                                            
1

 Bank Run                                                                                                                                                                  
2

  Systematic banking crisis
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 ثغلاڃي  ٳڈ ؿك آځ تڀبٽ يب : ثغلاځ ثبڃٴي ًيتڀبتيٲ كا ايڄٸچڃڈ ت٤لي٪ ٿي ٳڄڄـ (1999)ٳپليچ څ ٳټيڄٸجٺ 

                                 . ڃين صڄيڂ ت٤لي٬ي كا اكائڈ ٿي ؿډڄـ(2005)ډچڃبډبځ څ لاڅځ . ثيِتل ًلٿبيڈ ثبڃٲ ډب ام ثيڂ ثلڅؿ

 ڃين ثغلاځ ثبڃٴي كا ثڈ ٣ڄچاځ څ٤ٗيتي ت٤لي٪ ٿي ٳڄـ ٳڈ ؿك آځ ډزچٽ (1998)ٓڄـڅ٭ ثيڂ اٻڀټټي پچٹ 

ثبڃٴي څ څكُٴٌتٸي ثبڃٲ ډب ٷٌتلٍ يب٫تڈ څ ثبڃٲ ډب ٯبؿك ثڈ پلؿاؽت ؿيچځ ؽچؿ ڃجبُڄـ، يب څ٤ٗيتي ٳڈ ؿك 

  .آځ ٿـاؽټڈ ؿڅٻت ؿك ًيٌتپ ثبڃٴي ؿك ٿٰيبى څًي٢ ٓچكت ٷيلؿ

ػَاهل پيسايص تحطاى ّاي تاًني- 2-2  

ثلڅم ثغلاځ ثغلاځ ثبڃٴي، ٿڊپ اًت ٳڈ ثڈ ؿكٱ ٣چاٿٺ ٿؤحل ثل  څ ٿؾلة ثڈ ٿڄ٠چك ارتڄبة ام ډنيڄڈ ډبي ثبلا

 ثڈ ٿڀٴڂ اًت تچًٚ صڄـيڂ ٣چاٿٺ اًت  ٳڈ ڃتيزڈ څكُٴٌتٸي ثبڃٴي يٲاتثغلاځ ثبڃٴي ًيٌتپ.  ثپلؿاميپ

ٿڀٴڂ اًت ثڈ ًبؿٷي ڃتيزڈ تٔڀيپ ٷيلي ډبي ٤ٗي٪ څاٽ ؿډي، كيٌٲ پقيلي ثيَ ام . څرچؿ آٿـڇ ثبُـ

 ٿؾبٛلڇ اؽلاٯيڅ   ډبي ڃبًبمٷبك اڃتؾبة–څ ٣ټت آټي ؿك ډل ٓچكت ؿ  .عـ څ تغٰٮ كيٌٲ ا٣تجبكي ثبُـ

 ثلؽي ثل ايڂ ثبڅكڃـ ٳڈ. اؿثيبت ثبڃٴي ٿڄ٤ٴي ُـڇ اًتثڈ ٣ڄچاځ ؿڅ ڃٸلاڃي آټي ؿك  –٣چاٿٺ ڃٰـيڄٸي څ 

 تبٳيـثلؽي ؿيٸل ڃين .  ٿي ثبُـ تچًٚ ثبڃٲ ډب څ څاٽ ٷيلڃـٷبځ ڃبٿڄبًت څ ٤ٗي٪ ثغلاځ ثبڃٴي ك٫تبكٿڄِبُ

         ډب اٻجتڈ، ډل يٲ ام ثغلاځ.، ٣بٿٺ آټي ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ٿي ثبُـ ڃٰـيڄٸي ډبيُچٱٳڄڄـ ٳڈ ٿي 

څ ٣چاٿٺ ڃٰـيڄٸي   اؽلاٯيٿؾبٛلڇ  ٣چاٿٺ، اٿب ؿك ثٌيبكي ام ٿچاكؿ تلٳيجي ام ؽچؿ كا ؿاكؿؽبّ څيوٷي ډبي

 ٳڈ  ثغلاځ ډبييثغلاځ ډبي ثبڃٴي، ثڈ ؽٔچّ ثب ثلڅم  ثٌيبكي ام ا٫لاؿ،. كا ثچرچؿ ٿي آڅكؿثبڃٴيډبي ثغلاځ 

ٳڈ ا٧ټت ثڈ ؿڃجبٹ ي ډٌتڄـ  ؿك اڃت٠بك كڅي ؿاؿځ عچاؿث٤ٗي٪ ثچؿڇ اًت،تٔڀيپ ٷيلي ډبي  ٿڄِبء آځ ؿك

  . تلًيپ ٿي ُچڃـتغٰٮ ُچٱ ڃٰـيڄٸي

 

    اًتراب ّاي ًاساظگاض ٍ ػَاهل هراططُ اذلاقي2-2-1

 

، ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي پٺ ٳلڅٷڀڂ. اڃتؾبة ډبي ڃبًبمٷبك څ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي ڃبُي ام اٛلا٣بت ڃبٿتٰبكځ ٿي ثبُڄـ

كا ثڈ ٿچٯ٤يتي اٛلا٭ ٿي ٳڄـ ٳڈ يٲ ٫لؿ تٔڀيپ ٿي ٷيلؿ ٳڈ صڈ ٿٰـاك كيٌٲ كا ثپقيلؿ، ؿك عبٻيٴڈ ميبځ 

                                                            
1
 Caprio and Kinglebiel (1996 )                                                                                                                                                                                 

2
 Honahan and Laeven (2005 )                                                                                                                                                      
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عڀبيت ډبي ٿبٻي ٿؤًٌبت څاٽ ؿډي ام ًچي ؿڅٻت يب ثبڃٲ . ڃبُي ام ايڂ تٔڀيپ كا ٫لؿ ؿيٸلي ٿي پلؿامؿ

 . ٿلٳني ٳڀٲ ثڈ اڃتؾبة ډبي ڃبًبمٷبك څ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي كا ا٫نايَ ٿي ؿډـ

، ثغلاځ ٿبٻي اؽتلاٹ ؿك ثبماك ډبي ٿبٻي اًت ٳڈ ؿك آځ اڃتؾبة ډبي ڃبًبمٷبك ( 2003)ثڄب ثل ا٣تٰبؿ ٿيِٴيڂ

ثڄبثلايڂ ثبماك ډبي ٿبٻي ٯبؿك ثڈ تؾٔيْ څرچڇ ٿبٻي ثڈ ٳٌبڃي ٳڈ ا٧ټت ٿچٻـ . څ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي څرچؿ ؿاكؿ

٫لٓت ډبي ًلٿبيڈ ٷقاكي ډٌتڄـ ڃڀي ثبُـ، ؿك ڃتيزڈ ٳبډَ ُـيـ ؿك ٤٫بٻيت ډبي اٯتٔبؿي ثڈ څٯچ١ 

ثڈ څ٤ٗيتي اٛلا٭ ٿي ُچؿ ٳڈ  اكمٍ ؿاكايي ډبي ثبڃٲ ٳڀتل ام اكمٍ )مڅاٹ ؿك تنامڃبٿڈ . ؽچاډـ پيچًت

، ا٫نايَ ؿك ڃلػ ثڊلڇ څاٯ٤ي، ا٫نايَ ؿك ڃب اٛڀيڄبڃي، ډڀڈ ام رڀټڈ ٣چاٿټي ډٌتڄـ ٳڈ (ثـډي ډبي ثبڃٲ ُچؿ

٣چاٿټي ٳڈ ٿڄزل ثڈ مڅاٹ تلامڃبٿڈ ٿي ُچؿ، ٿبڃڄـ . ٿڄزل ثڈ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي څ اڃتؾبة ډبي ڃبًبمٷبك ٿي ُچؿ

ميبځ ڃبٍ ام څاٽ ؿډي ٳڈ ؿك ڃتيزڈ ا٫نايَ كڅڃٮ څاٽ ؿډي ثـڅځ ًيٌتپ ډبي ڃ٠بكتي څ ٯبڃچڃي ٿڄبًت ٿي 

ثڈ  )يب ميبځ ڃبٍ ام څاٽ ؿډي ؿك ڃتيزڈ كٳچؿ اٯتٔبؿي (ٿبڃڄـ آڃضڈ ؿك ٿٴنيٲ څ آًيبي ُلٯي كػ ؿاؿ)ثبُـ

اڃٸينڇ ډبي پيَ كڅي ثبڃٲ ډب څ څاٽ ٷيلڃـٷبځ كا ت٨ييل ٿي  (٣ڄچاځ ٿخبٹ آڃضڈ ؿك آكهاڃتيڂ ثڈ څٯچ١ پيچًت

ا٧ټت يٴي ام ٿِٴلاتي اًت ٳڈ ٿڄزل   ڃلػ ثڊلڇ څاٯ٤ي.ؿډـ څ ثڈ ا٫نايَ كيٌٲ پقيلي آڃڊب ٳڀٲ ٿي ٳڄـ

ډڀبځ ٛچك ٳڈ اًتيٸټيتن څ . ثڈ اڃتؾبة ډبي ڃبًبمٷبك څ ٿٌبئٺ ٿلثچٙ ثڈ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي ٿي ُچؿ

ٳڄڄـ، ٯلٕ ٷيلڃـٷبځ تڀبيٺ ؿاكڃـ ٳڈ پلڅهڇ ډبي ثب كيٌٲ ثبلا كا ؿك ڃلػ ډبي  ٿي  اًتـلاٹ(1981)څايي

ام ٛل٫ي، ڃلػ ډبي ثڊلڇ . ثڊلڇ ثبلا ثپقيلڃـ، ميلا اٷل پلڅهڇ ٿچ٫ٰيت آٿين ثبُـ، آڃڊب فيڄ٢٬ آټي ثبٯي ٿي ٿبڃڄـ

ٳبډَ اعتڀبٹ څاٽ  ثڈ ٳبډَ ا٣تجبكات ثڈ ٿڄ٠چك ثبڃٲ ډب ثبلا ٿڄزل ثڈ ڃبپبيـاكي ٿبٻي ٿي ُچؿ، ډڄٸبٿيٴڈ

ا٫نايَ ؿك ڃلػ ډبي ثڊلڇ ډڀضڄيڂ ٿي تچاڃـ . اٯـاٽ ٿي ڃڀبيڄـ (اڃتؾبة ڃب ًبمٷبك)ؿډي ثڈ كيٌٲ ا٣تجبكي ثـ 

ثل تلامڃبٿڈ ثبڃٲ ٿؤحل ثبُـ، ميلا ثبڃٲ ډب ثڈ ٛچك ٿ٤ڀچٹ ثڈ رڀ٢ آڅكي ًپلؿڇ ډب ي ٳچتبڇ ٿـت ثڈ ٿڄ٠چك 

ډڄٸبٿيٴڈ ڃلػ ثڊلڇ ؿك ٯلاكؿاؿډب حبثت ٿي ثبُـ، ا٫نايَ ؿك . تبُٿيڂ ٿبٻي پلڅهڇ ډبي ٛچلاڃي ٿـت ٿي پلؿامڃـ

ًپلؿڇ ډب ٿڄ٤ٴي ٿي ُچؿ، ؿك عبٻيٴڈ اڃتٰبٹ ډنيڄڈ ډب  (ٳچتبڇ ٿـت)ڃلػ ډبي ثڊلڇ ثڈ ًل٣ت ؿك ډنيڄڈ ډبي 

ام ٛل٫ي ڃلػ ثڊلڇ ام اكمٍ عبٹ حلڅت ؽبٻْ ثبڃٲ ثب تغت . ثڈ څاٽ ٷيلڃـٷبځ اعتيبد ثڈ مٿبځ ٛچلاڃي ؿاكؿ

ام ٛل٫ي ڃلػ ډبي . تبُحيل ٯلاكؿاؿځ اكمٍ ؿاكايي ډبي ثټڄـ ٿـت ثيَ ام ثـډي ډبي ٳچتبڇ ٿـت ٿي ٳبډـ

  .مڅاٹ تلامڃبٿڈ ٿي ُچؿثبلاتل رليبځ پچٹ ڃٰـ ثڈ ثڄٸبڇ ډب څ ؽب ڃچاك ډب كا ٳبډَ ٿي ؿډـ، ؿك ڃتيزڈ ٿڄزل ثڈ 

ا٫نايَ ڃباٛڀيڄبڃي ٿي تچاڃـ ٿڄج٢ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ثبُـ، ثب تچرڈ ثڈ ايڄٴڈ آڃڊب ؿك ٫لايڄـ څاٽ ؿډي ؿك 

كٳچؿ اٯتٔبؿي يب تچكٽ ُـيـ ڃب اٛڀيڄبڃي ؿك . تج٤يٖ ثيڂ كيٌٲ ا٣تجبكي ثـ څ ؽچة ؿصبك ٿِٴٺ ٿي ُچڃـ

ٿِٴلات اٛلا٣بتي ٿي تچاڃـ ٿڄزل ثڈ ثلڅم ثغلاځ ؿك مٿبځ كٳچؿ . ٿچكؿ ٯيڀت ډبي ڃٌجي كا ا٫نايَ ٿي ؿډـ

                                                            
1
 Mishkin (2003 ) 

2
 Stiglitz and Weiss  (1981 )                                                                                                                                                          

3
 Bernanke and Gertler (1995 )                                                                                                                                                             



18 
 

 . ُچؿ، ډڄٸبٿيٴڈ ًپلؿڇ ٷقاكځ ڃڀي تچاڃڄـ ثيڂ ثبڃٲ ډبي اڃ٬لاؿي ام ٻغبٝ كيٌٲ پقيلي تڀبين ٯبئٺ ُچڃـ

ثڈ ايڂ . ٣ـٽ څرچؿ اٛلا٣بت ؽبّ ثبڃٴي ٿڄزل ثڈ اًت٬بؿڇ ام اٛلا٣بت رڀ٤ي ؿك تٔڀيپ ٷيلي ډب ؽچاډـ ُـ

تلتيت، ډزچٽ ثبڃٴي ٿي تچاڃـ ثڈ ٣ڄچاځ ڃتيزڈ كٳچؿ كػ ؿډـ، ميلا ٿڀٴڂ اًت ًپلؿڇ ٷقاكاځ اڃت٠بك 

ام ٛل٫ي ٿي تچاځ ثڈ ڃ٬چف . څكُٴٌتٸي ت٤ـاؿ ميبؿي ام ثبڃٲ ډب كا ؿك ؿڅكڇ كُـ پبييڂ تچٻيـ ؿاُتڈ ثبُڄـ

ثل ك٫تبك ًپلؿڇ ٷقاكاځ - ٿبڃڄـ ا٫نايَ ؽٜل ؿك ٳِچك، اڃت٠بك ا٫نايَ ٳبډَ اكمٍ اكم- ٣چاٿٺ ًيٌتڀبتيٲ 

  .ؿك ٿچكؿ ثغلاځ ثبڃٴي آكهاڃتيڂ اُبكڇ ٳلؿ

ٿٰلكات ثبڃٴي څ ڃ٠بكتي ٤ٗي٪، ډڀضڄيڂ ٿڀٴڂ اًت ٿڄزل ثڈ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي ثڈ څيوڇ كڅڃٮ ا٣تجبكي ډڀلا ثب 

 يب٫تڄـ ٳڈ ام اكمٍ عٮ كاُي ثبڃٲ        (1998)ٳچڃت څ ؿتلاٷيبس - ؿٿيل ٷبٱ. ثِچؿپي ام آماؿ ًبمي ٿبٻي

ډڄٸبٿيٴڈ ثبماك ډبي ٿبٻي آماؿ (اكمٍ عٮ كاُي ثبڃٲ ٣جبكتٌت ام اكمٍ ًلٿبيڈ اي ًچؿ ډبي آيڄـڇ ثبڃٲ)

ڃٌجت ؿاؿځ ا٫نايَ ٿؾبٛلڇ  ثڄبثلايڂ، اًتـلاٹ .ډٌتڄـ، تب عـي ثڈ ؿٻيٺ ا٫نايَ كٯبثت ٳبًتڈ ٿي ُچؿ

اؽلاٯي ثڈ اكمٍ پبييڂ عٮ كاي ثبڃٲ ٿڀٴڂ اًت ثڈ تچٗيظ ايڄٴڈ صلا آماؿ ًبمي ٿبٻي ٿڀٴڂ اًت ٿڄزل ثڈ 

  .كڅڃٮ ا٣تجبكي څ ا٫نايَ اعتڀبٹ ثغلاځ ثبڃٴي ثِچؿ، ٳڀٲ ٳڄـ

ايڂ ٫لايڄـ .  ًلٿبيڈ ثيڂ اٻڀټټي ٿي ثبُـثل رليبځؿك ثٌيبكي ام ٿچاكؿ، آماؿ ًبمي ٿبٻي ډڀلاڇ ثب ٣ـٽ ٳڄتلٹ 

٫لٓت ډب يي كا ثلاي ثبڃٲ ام ٛليٮ پقيلٍ كيٌٲ ډبي ؿيٸل ثڈ څًيټڈ رڀ٢ آڅكي څرچڇ ثڈ ٓچكت اكم 

ؿك ايڂ كڅٍ ثبڃٲ ډب كيٌٲ اكمي كا ثڈ . ؽبكري څ څاٽ ؿډي آځ ثڈ څاٽ ٷيلڃـٷبځ ؿاؽټي ٫لاډپ ٿي ڃڀبيـ

ربي ت٤زت ڃيٌت ٳڈ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ا٧ټت ډڀلاڇ ثب ثغلاځ ډبي اكمي . كيٌٲ ا٣تجبكي تجـيٺ ٿي ٳڄڄـ

 .                                                                                                           ٿيجبُـ

اٷلصڈ ثيڀڈ ًپلؿڇ ٿڀٴڂ اًت ثلاي رټچٷيلي ام ډزچٽ ثبڃٴي ًچؿٿڄـ ثبُـ، څٻي ٿڀٴڂ اًت ٿڄج٢ ٿؾبٛلڇ 

اؽلاٯي ثبُـ، ميلا تچاڃبيي ثبڃٲ ډب ؿك رقة ًپلؿڇ ؿيٸل ڃِبځ ؿډڄـڇ ؽٜل ًجـ ؿاكايي ثبڃٲ ڃڀي ثبُـ، 

( 2002)ٳچڃت څ ؿتلاٷيبس -ؿٿيل ٷبٱ. ثڄبثلايڂ ٿڀٴڂ اًت ثبڃٲ ډب ؿك ا٣ٜبي څاٽ ٿؾبٛلڇ آٿين ٣ڀٺ ٳڄڄـ

 .ثڈ ايڂ ڃتيزڈ ؿًت يب٫تڄـ ٳڈ ثڈ ٛچك ٿتچًٚ، ثيڀڈ ًپلؿڇ اعتڀبٹ ثغلاځ ثبڃٴي كا ا٫نايَ ٿي ؿډـ

 ػَاهل ًقسيٌگي- 2-2-2

ډزچٽ ثل پچٹ ؿاؽټي ؿك اڃت٠بك ت٨ييلات آيڄـڇ ؿك ًيبًت ډبي پچٻي، ٿِٴلات ڃٰـيڄٸي ًؾتي كا ؿك ًيٌتپ 

 اًتـلاٹ ٿي ٳڄـ، اڃـامڇ ٷيلي ڃٌجت عزپ پچٹ ثڈ فؽبيل (1996)ډڀبځ ٛچك ٳڈ ٳبٻچ .ثبڃٴي ايزبؿ ٿي ٳڄـ
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ؽبكري ٿي تچاڃـ ُبؽْ ؽچثي ام آًيت پقيلي ډزچٽ ثل پچٹ ؿاؽټي ثڈ ؽٔچّ ثلاي ڃ٠بٽ ډبيي ثب ڃلػ اكم 

 . حبثت ثبُـ

څٯ٬ڈ ؿك . تچٯ٪ ڃبٷڊبڃي ؿك رليبځ ًلٿبيڈ يٴي ام ٣چاٿټي اًت ٳڈ ٿڄزل ثڈ آًيت پقيلي حجبت ٿبٻي ٿي ُچؿ

ًيٌتپ ډبي ثبڃٴي ؿك ٿ٤لٕ كيٌٲ ا٣تجبكي . عٌبة ًلٿبيڈ ثب٣ج ڃچًبڃبت ؿك ڃلػ اكم څاٯ٤ي ٿي ُچؿ

ثنكٷي ٯلاك ٿي ٷيلڃـ، ٳڈ ثل اًبى ت٨ييلات ثبٻٰچڇ ؿك ٯيڀت ډبي ڃٌجي، ٣ڄچاځ ٿي ُچؿ ٿچكؿي ٳڈ ؿك آځ 

ثبڃٲ ثڈ اكم ؽبكري ثڈ ثؾَ ډبي ٧يل ٯبثٺ تزبكت څاٽ ٿي ؿډـ، ثڄبثلايڂ ٿي تچاڃـ ؿًتؾچٍ تچٯ٪ ڃبٷڊبڃي 

تڊـيـ ٯلاك ؿډـ، ايڂ اًت ٳڈ اڅكا٭ ٯلٗڈ ؿڅٻتي ؿك  ٿچٗچ١ ؿيٸلي ٳڈ ٿي تچاڃـ حجبت ٿبٻي كا ٿچكؿ. ثبُـ

اڅكا٭ ٯلٗڈ ؿڅٻتي ؿك ثبماك ډبي ڃچ ٟڊچك ٿ٤ڀچلا ثڈ ٓچكت اكم ؽبكري . ًجـ ؿاكايي ثبڃٲ ڃٸڊـاكي ٿي ُچؿ

ثـيڂ . ٓبؿك ٿي ُچؿ، ؿك عبٻيٴڈ ًڊپ ثنكٷي ام ؿكآٿـ ؿڅٻت ام ثؾَ ډبي ٧يل ٯبثٺ تزبكت ثـًت ٿي آيـ

تلتيت، ؿڅٻت ډب ؿك ٿ٤لٕ آًيت پقيلي ڃبُي ام ت٨ييل ٯيڀت ډبي ڃٌجي ؿك ثؾَ ؽٔچٓي ٯلاك ٿي 

٫ِبك ثل ًيٌتپ ثبڃٴي رڊت . ٷيلڃـ، څ ٿڀٴڂ اًت ثبڃٲ ډب ث٤ـ ام تچٯ٪ ڃبٷڊبڃي ًلٿبيڈ څكُٴٌتڈ ُچڃـ

ؿك پيَ ثيڄي . ڃٸڊـاكي اڅكا٭ ٯلٗڈ ؿڅٻتي تڊـيـي ثنكٷي ثلاي پبيـاكي ًيٌتپ ثبڃٴي ٿغٌچة ٿي ُچؿ

څكُٴٌتٸي ؿڅٻت، ًپلؿڇ ٷقاكاځ ٿڀٴڂ اًت ثڈ ٿڄ٠چك ع٬بٟت ام ؿاكايي ډبيِبځ ًپلؿڇ ډبيِبځ كا ام ثبڃٲ 

كيٌٲ ٳِچك ت٤ييڂ ٳڄڄـڇ ك٫تبك ًپلؿڇ ٷقاكاځ ؿك ا٧ټت ثغلاځ ډبي اؽيل ؿكٳِچك آكهاڃتيڂ  .ؽبكد ٳڄڄـ

تغت ُچٱ ډبي ڃٰـيڄٸي ، ثبڃٲ ډبي ٿلٳني ٿڀٴڂ اًت ام ٛليٮ ٿِچ٭ ډبي اٗب٫ي اربمڇ  .ثچؿڇ  اًت

 كا فؽبيل اكمي ؽبكري ٿٔل٩ ڃـډـ ٳڈ ثبڃٲ ډب څكُٴٌتڈ ُچڃـ، څ ثب ٫لاډپ ٳلؿځ ڃٰـيڄٸي، ٿڀٴڂ اًت 

   .تٰچيت ٳڄڄـ

. ثب ايڂ عبٹ ُچاډـي ؿاٹ ثل ايڄٴڈ اڅكا٭ ٯلٗڈ ؿڅٻتي ثل ثلڅم ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ٿؤحل ٿي ثبُـ، ٤ٗي٪ اًت

 ُچاډـي ٯچي ؿك ؽٔچّ ايڄٴڈ (2003)ٳچڃت څ ٻچيڂ- څ ثٲ، ؿٿيل ٷبٱ (2004)ٳپليچ څ ٻچيڂ څثبكث 

 . ٿبٻٴيت ؿڅٻتي يٴي ام ٣چاٿٺ ٿؤحل ثلثلڅم ثغلاځ ٿي ثبُـ، ڃيب٫تڄـ

ٳبٻچ، ٻيـكٿڂ څ كيڄڊبكت . ثبماك ډبي ڃچٟڊچك ؿك ثلاثل ڃلػ ډبي ثڊلڇ ثيڂ اٻڀټټي آًيت پقيل ٿي ثبُڄـ

 ؿك ٓـ پلاٳڄـٷي ٿت٨يل 50 ڃِبځ ؿاؿڃـ ٳڈ ڃلػ ډبي ثڊلڇ ؽبكري څ صلؽڈ ٳٌت څ ٳبك ؽبكري(1993)

ډبي ؿاؽټي ٿبڃڄـ ڃلػ اكم څاٯ٤ي څ اڃجچڇ فؽبيل ٿټي ؿك صڄـيڂ ٿچكؿ ام اٯتٔبؿ آٿليٴبي لاتيڂ كا تچٗيظ ٿي 

                                                            
1
 Calvo,  Izquierdo, and Talvi  (2003 ) 

2  Levy Yeyati, Martínez Pería, and Schmukler (2004 )                                                                                                       
3
 Barth, Caprio, and Levine (2004 )   

4 Beck, Demirgüç-Kunt, and Levine (2003 )                                                                                                                                   

5
 Calvo, Leiderman, and Reinhart  (1993 )                                                                                    
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 ڃِبځ ؿاؿڃـ ٳڈ ڃلػ ډبي ثڊلڇ ؿك اٿليٴب، اكڅپب، څ هاپڂ تڀبيٺ ثڈ ا٫نايَ ُـيـ  (1998)ايضڄٸليڂ څ كم  .ؿډـ

 .څ ٿ٤ڄي ؿاكي ؿك ًبٹ ډبي ٯجٺ ام ُلڅ١ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ؿاُتڈ اڃـ

 

 سايط ػَاهل - 2-2-3

 

ام يٲ ٛل٩، ًيٌتپ . تڀلٳن ثبڃٴي ډل ؿڅ ٣بٿٺ ٿؾبٛلڇ اؽلاٯي څ اڃتؾبة ډبي ڃبًبمٷبك كا ثڈ ډڀلاڇ ؿاكؿ

ډبي ثبڃٴي ٿتڀلٳن ٿڀٴڂ اًت ًچؿ ثبلاتل كا ثڈ ډڀلاڇ ؿاُتڈ ثبُڄـ څ ٿڄزل ثڈ ُٴڄڄـٷي ٳڀتل ثبڃٲ ؿك 

ًچؿ ډبي ثبلا، ٿغب٫ٞ ڃٰـيڄٸي ؿك ثلاثل ُچٱ ډب څ . ٓچكت څرچؿ ٓل٫ڈ رچيي ډبي ڃبُي ام ٿٰيبى ُچڃـ

ام ٛل٩ ؿيٸل، ؿًتلًي ثڈ يبكاڃڈ ډب يب تأٿيڂ ڃٰـيڄٸي ام ٛل٩ ٿٰبٿبت پچٻي . ا٫نايَ عٮ كاُي ثبڃٲ ٿي ثبُـ

ايڂ ثڈ ڃچثڈ . ثلاي ثبڃٲ ډبي ثنكٵ، ٿي تچاڃـ ٿڄزل ثڈ پقيلٍ كيٌٲ ثبلاتل  ام ًچي ثبڃٲ ډبي ثنكٵ ُچؿ

 (2003) ٳچڃت څ ٻچيڂ– ، ثٲ، ؿٿيلٷبٱ (1999)ٿيِٴيڂ . ٿي تچاڃـ ٿڄزل ثڈ ثلڅم ثغلاځ ثبڃٴي ُچؿ ؽچؿ

  .ڃِبځ ؿاؿڃـ ٳڈ تڀلٳن ثبڃٴي، اعتڀبٹ ثغلاځ ډبي ثبڃٴي كا ٳبډَ ٿي ؿډـ

ُچٱ ډبي تزبكي ٿڄج٢ ڃٸلاڃي رڊت ثلڅم ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ٿي ثبُـ، ثڈ ؽٔچّ ثلاي ٳِچك ډبي ؿك عبٹ 

تب عـي ٳڈ ثبڃٲ ډب ثڈ اڃـامڇ ٳب٫ي . تچ٤ًڈ، ٳڈ ؿك ثٌيبكي امعبلات ثل كڅي صڄـ ٳبلا ٿتڀلٳن ٿي ثبُڄـ

يب٫تڄـ ٳڈ  (1996)ٳپليچ څ ٳټيڄٸجٺ. ٿتڄچ١ ڃيٌتڄـ، آڃڊب كا ثيِتل ؿك ٿ٤لٕ صڄيڂ ُچٱ ډبيي ٯلاك ٿي ؿډـ

 ؿك ٓـ ؿك 10 ؿكٓـ ام ٳِچك ډبيي ٳڈ تزلثڈ ثغلاځ ثبڃٴي ؿاُتڈ اڃـ، ُلايٚ تزبكي ثيَ ام 75ؿك ثيَ ام 

 . ًبٹ ډبي ٯجٺ ام څٯچ١ ثغلاځ ٳبًتڈ ُـڇ اًت

 

 ضاذع ّاي ضٌاسايي  تحطاى تاًني - 2-3

ُڄبؽت ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ثڈ ؿكًتي ٷبٽ اڅٹ څ عيبتي ؿك ُڄبًبيي ٣چاٿٺ ٿؤحل ثل ثلڅم ثغلاځ ډبي ثبڃٴي 

 ؿك ثٌيبكي ام تغٰيٰبت ٿچكؿ 1990ٛجٰڈ ثڄـي ډبي ٿؾتټ٬ي ام ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ام اڅاًٚ ؿډڈ .  ثبُـٿي

 ؿك مٿيڄڈ ُڄبًبيي ثغلاځ ډبي ثبڃٴي ثڈ كڅٍ څٯبي٢ څ كڅٍ ُبؽْ ٫ِبك ثبماك .اًت٬بؿڇ ٯلاك ٷل٫تڈ اًت

 . پچٹ اُبكڇ ؽچاډيپ ٳلؿ

 

                                                            
1
 Eichengreen and Rose(1998 )                                                                                                                              

    

2
 Mishkin (1999 )                                                                                                                                                                          

3
 Beck, Demirgüç-Kunt, and Levine (2003 )                                                                                                                               

4
 Caprio  and Klingebiel  (1996 )                                                                                                                                                                                                                                                                                                                               

5
 see: Jürgen von Hagen and Tai-kuang Ho(2007 ) 


