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� �� �)I%*;4� &� �%�0

O]��)8
�����)8!��*
���� ��)8I���*�1������*I��� 
����*�� ���?) v�� ��J�)8I���* &�

& 1�<)�%��8��������1�� .��?) �(��& ��*� �� � >���� �%� *I��� 8�) �7 ��2�% ���?) M% *I��� 8�)

9�2� ^��C/�� �7 (�B) *%�)O�@ L�����t � ���� 8��%� �% (�B) *(��*� *D/ L�D�0 M% �� *(��� �7 -

�(2��*� *U� O)�[@ �%� ���!�,� �� ��I0�� ��2�%�@ 8 8�"��?)�<�� �*I��� 8�)C���� 8*$��2,� � "

~%��%� � ��<%���)VW�S(�� � L�D�0�� *I��� 8�)���������?) &� 8��$�D: 8��� ����� 8�)����� 
��(/ �)

�%�� O)�7��) p8��?)s�50� 8�)��2 ������@ �C���X� .C���� L%�0 1�D��� �� �5�� L��2 �)����� �%���<�� �-

C����*�!���� �7 1�� 8��%� 8�)��4(����� 1!�� O,���� k:�� �%��� 
��(/C()��*� ��ID</ ���0

��2�� *4��+� � *D�<I02�� .;)
�+� ��('C���*� *D�!� �,� >�@ �� C���� L%�0 1�D��� �� �5�� ������� �7 ��2

1- Diamond & Dybvig(1983)
2 -Suspension of Convertibility
3 - Government-Provided Deposit Insurance
4 -The Lender of Last Resort
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)��]� MB%� �(�4� ;�4B0 �� *������ ����� .��:� ������� &� 8��%� ^���<�� �7 �������C�C���� *�!��*���2 .

*%���� L%�0 8��� M��� ��� O)�7 
�� ��<�� �%�*� �)��?) &� ���08��$�D: *I����(%,� 1���� � (7-

*%���� 8&��12���� ;?- �� L��7 *��B��� &� �� �)�)� �)�&��.

 �!�"
�#$ %����

�� � LZ�B� �� �:�0 �� �!|B� 
��� � ��2 �� C2*� >���� �U!� � �%� �� L%� ��)� �*+)�[@��2:

Vd��?) 8�N� L�D�0*$��2,� 
���� � *I��� 8�)�

ed L�D�0C�� 8�N���?) 
��7 ���� �% 1U��<� 8�)�*I��� 8�)

Sd����*� �`��1���)8M�����?) �� �)�)8I���*.

��&�"
�#$ '()� � *
+��

O)�[@�� �_�- 8�5� 9�'��' 
��(/B� � 8��I��� ��H��� L�D�0 8���1���� LZ� 
� �� l���� 8��#$

M��� �� ���N� C���� � 1���)8��4<:8�K��*�%� 
��*(���02 �C��)8$�D:��8��?) &��)8I��� �� *

���(��8�N�%@ �����X�+8��H���8-��J*((7.
� &� �%� �7 �:O)�[@ �!�,� �%�@ ���N�8 ~%��%� � ��<%��

��?��C2�%�@ 8�N� �%��� � *���� 8���� Q�X�. � 1��*� 8� �%� 1�<)� �%����(� �2��O)�[@*� 8����� �� ���0

O)�[@���� *)��+��� � *<D/ 8�)�� ����$8��J �� *<D/ � 8�N� *���� �7�& ����(8 s�X 
���+)�[@ 8���

;)��X�*���� .;) 
� &� ��('O)�[@ �7 *%�:C2 ��?�� � ��� �%� ��� ��% 
�� �1�� ��� ���B�

 ��(' ��?�� �� L%�<0 �7 *����+)�[@!�UX�1�)*%*� ����� &� (���0O)�[@ *X�)� ��(' �� L�� 14: �� �_�-

O)�[@ ��(' �� M<7 �C��5��� *%�)((7.

��,�"
�#$ -.	/0 1��)	�

 �%� �%���O)�[@*� ���0���� p�0�0 :Vd 8�7�� M���e dM��� *.�H� � *�!�� &� ;/� �)SdC��(� 8�)

��H���8n d1���� �� � ��� �� *,�,�0 � *2&��� �7��� 8�)I���* ����� C��5��� ���� �8����/����$.
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��2� 	� �
3��)5�6� �)78 )1 ("
�#$ :	� ��7; 	.

1-L�D�0 �%� 8�) ��:��)D�0�L�)8��%� � ��<%��%~ (���� ����?)�)� *I��� 8�) 8VWST 8�����: �


���� 8��� *X�7��?) � *$��2,� 8�)�)� �� *I��� 8�)�1�� ���� 8

ed1���� �%�) 8�M���*� 8��?0 8�)���0 k���C</8 ^���&� 8���B�
�����),� 8%(*� 
� ��

M����)�2��

Sd��X�%��X� p:�� �C�4� ��� O% O��� M��� �� 
���#$ C���� ��?)8C���� 
��7 ����� �)*��2.

��<�*.1��#�"
�#$ :	�

C</ &� *I%1%���� � �KI+� �%�0�%�@ �!�,� 
��� C�A�@ �O)�[@ �%� 8�)��<%�� 8�dC��� ~%��%�-

�� ��/KJ� �� *(��� *I��� ��N� ��/KJ� 
���� ��:�� ��(A<) 1�� �� ��X� ��7 >�Y� 8��� �O)�[@ �%� 8��!�


��:� 8��!� ��2��C���� 8�)*� 
���#$2�� .*� �7 8��%� 1%���� 1%���� ���7 C��2� 
� �� 
��0

��� ��� 
��0 *� �(��& �%� �� *���X �(�+�@ ��:� �/ � ^�_�� *$���B$ �� �:�0 �� *���& .

��=��
3�� >;)�� '�) � �?�	@� A70

E�,�0 ���_�X*� *��%&�� ����� L�D�0 b�� &� C��5��� ����2 .�!�,� 8��!� ����0 E%�J &� ��7 �%��%�@ 8 8�

 ~%��%� � ��<%��)VW�S (������@ 
��7 C���!�7 q�� �*� ���. ��!� 8�)���$ .C����)8 &� C��5��� �� �J����

���]���7 b��C��� &� C��5��� � 8�k<: *0�/KJ� 8�))��� 8���2.

��B�>$	
�+C �	DE�� F.�?$

>G0	� 57H��

 ��q@��t ��X�$C���� 8��/G�0 �`� �� M��� M% &� �)I��� ��?)*� ��5$*��2.) �~()�XVS�nv ��T(

1- Bank run
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>D�07���0�

,�$��2* ��*%���� M% �H]+� 1DH� �% 1�.��� sKJ�*
�+� �7 ��2C()�8 M% L%�0 1/��

����*%>�@ ��1��) . �~()�XVS�nv ���e(

:)��.1 I1�J;�

C���� �� 8��%� C����*� sKJ� 8� M' 1%�� ��� �� 1�� 4U�� 
� p-�. L��,� �� M��� �7 ��2

1����@ M' �� C2�� 
���� �� �� C���� �:� ��� ��J &� C���.(7).1UD� �8��VS�Vv �S��(

I1�J; �+
��

�X�$ ���. ���� M% C���� �<��C���� &� *Z�: �% L��7 1%�<- 8��� �)��+7 &� 8���B� �� � �� M��� 
���#$

*)� 1����@ �� M��� *%����0 �/ &� *2�� ����B� �����1�� �) . 1�(�� �I�2 y��:� &� *I% C���� �<�� ;�B��

*!�� ;�B���+]� *� ���4� �� *!�� ���` �7 1��) .�%@ *I%��(

5�� KL�� M.�NOI�P�1�

�� *I��� ��N� >��(7 8��� �7 1�� *%�4� 
��� ��� 8�7�� M��� =%�R� &� *I%��X�$ ��7*���2 .��*0��.�7

M����)����0 ��&�� &� �� ��� &��� ���� k��(� (������� �((7*�  1%�4�8�� 8�7�� M��� �� (���0���� . M���

�� 8�7����� k:�� �%��� 
��(/ k��(� �C()�*� p��(� ��� �7 *�<�� �� �� &��� ����
� �������� ��<2 ���� �)

*�)�.

��� �(%�)��� &� O�� 8�7�� M��� &� 8��$1�� ��&�� &� 8��$.*<� 8�7�� M��� ��%&M��� )��� 
�� �)

1B: � *�����0 8��� ��&�� �� �:�H8�� 8�7�� M��� �� k��(� L�����.

�� 8�7�� M��� O,�(/��� k:�� �%��� 
�� ��+7 *!�@ ��N� 1�K� � *(<%� *(�<�0 L���/ &� *I% C()�

1��.*� ���� ��%&*!�@ 
���� &��� ���. �� (����M��� M<7 �� 8�7�� M���)��� ��+7 8�)1X��2  .

)1UD��8��VS�Vv ���W(

1- Liquidation
2 - Demand Deposit
3 - Deposit Insurance
4 -Financial System Safety Net
5 - http://en.wikipedia.org/wiki/The_New_Palgrave_Dictionary_of_Economics
6 - Lender of Last Resort



7

5�1 ���:

���� �P
R
� � A737� �	
�1�

���������

;) �7 8��H��� 
������+7 
�(7��� �� *�U(. 8�)���� ��`|0 1�0 �2��+7 �Y7� �� 
� �(��� � C��� 8�)

>�-��C��� �U��0��� 
���� &� 1�� >�� ����� �� *()� 8�)eTT� 1/�� �� � 2 &�t� �I%��� �� 8�K��

��X �� �@��� 8����/� P��� ��B��� � �I%��� *I��� �I�21X�$ . �*!�� P��� ��B��� �� 1%��� �� 
���� �%�

��&�� �� ��$��X *����� �� L%�0G��� l�,� � ��4� 1<�� %2 O)�7 � 2 *!�� 8�)12�� C��<) �� �� �) .

M��� *��� *��BI2��� �)��4���&�� �� *����� � 9�� _� p:�� 1�� (%��X �%� *U��J �?��� �7 *!�� 8�)-

2 8��I�� O%��X� � 8��H��� ��7� �������/� %2 O)�7 � *!�� 8�) . . �� ��� �%� &� L�� C��� �6�%�


������2�� ������ *%�)M'�7 C&��� �N� &� *��� �7 1��C��� ���� 
���� �%� &� �01����� ��� �% �� M

�)� 1+)8���?0 �� *$��� ���B� 
���� C��� �6�%� O�@��<� . 
���� �� C��� �6�%� �� ���� 
���� Q��)�R

 �)� P���ST���� 8��%& 1)��2 . � *����B��� � C��� *!�@ �+%� 8���� �*D�� 
���� (��� ��� 
���� �%� ��%&

*� ^��2 � ,� �IB� O]� ��7�2�� .U�0��+7 � �1�� *U � 
���� �%� *��4: �� ;4� �� p��(�� 
�4: 8�)


���� ��H��� �� �)���?0 �� ��7� �%� &� *2�� ��`� �LD<!�()�����7 . �%����(�D�0�L;) � 
���� &��� L%6� -

C�� ��(' �� �D��,� 8�)
�)� �Z�-�<1�� 
����X 1 .�%� �� 
�����@ z�� �� ���� LHX��
�� 
� ^���� � *!�� 8�)
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�(��& � *!�� 8�)��&�� �� 
���� 8�)� ������@*q�� ��2
���� *I��� 8�)_�0�� C��� �*��2 .�� ����� 
����

 �I%��� �� *��(7 *!���*� C��� ��_�0 ��&�� ��H��� �� ��7� 8�N� *���� � ��2 ��U!� � &� *��� �4��� ��

�� r�0�� *D��� � *:��� C2 ��?��*� C���� *���� ���� ^�_����2.

�������#�>�	� :	�

»*%���� *��� b&�� &� *4:�0 L��� .�� �7 ��2 *� sKJ� *��U_� �� *!�� 
���� C�����t ���. �� �)-

���� 1�� &� C�N�(� .*� 
�+� *]%��0 E����
���� &� 8���B� �7 )��I�2 �� 
���� &� *2�� *!�� 8�) 8�)

C��� *I���1�� C2 �?(� 
���� � 8��H��� ��7� �� Q��%�4� �7 .9��- 
�7�0 ���4� ��&�� l�,� �*!�� 8�)


������� &� *2�� 8�)*)� 1����@ �� *���0�� � &�� 8�)
���� &� *,%��H� ��� *:��� ���(� 8�) *!�� 8�)

*� 9�B����2.

���������#�>G0	� :	�

C���� *D�!� �) �� C�$�)���#$ 8��� � ()� 1�� &� M��� 
� �� 1�B� �� ��� ��<�/� 8��?0 M��� M% �� 


C���� 
��7 ����C</ .�� ��%& ���� �� 
�U:��� �� *%��]��@ 
��0 M��� ((7 �U:��� �)C���� �%� &� 8� �)

��X�% v�H��� ������/� 8� /� ��M��� 8,� 8��:�� �#! � 1������ ;?- &� ��<7 ���B� �)C1��) . ��(' ��

 Q�-K .� *��U_�"��?)*I��� 8�)"�*�M��� *��BI2�� �� 1�� �I<� �7 (%�$��2 �?(� �) . 1�� *4%�

C���� �$�C���� 
���#$()��� �:��� 8��%& ����B� �� (2�� C��I� �<�� �� ��� 8�)2 . *��U_� ��(' C�$�)

M��� �� M��� M% &� (7 1%��� ��%� 8�) �% M�0�<�B�� 
���� Q�-K .�"*I��� 1+-�"�*� C������2. ��

M��� ��� 2��� C���B$ *I��� ��?) �7 8����� *D%�<0 � C��� 
���� �2 �� C�:� �� *X�7 *����� �� 1�B� �)

 Q�-K .� ()� 
�+� ������/� 8� /� �� *��('"8����/� l�,�"�*� C������2 .

>�Y� �%& ������)1�U_� &� *%s�X 8�)1�� �7#!� : �� *I��� ��?)"�I%��� M���"� >����VWSV 
���� �

 �)� �� 8����/� �K�4B0VW�T�(��& � 2 8����/� l�,� �� �?(� �7 �I%��� �� �� �I%��� 8��H��� ��7� 8�)

>�� 8�)VWWTdVWWV M��� �� *I��� ��?) ���7 ;)��X ��"��� 
����"���� .BD��� �� >�� �� 
��eTT� �� �7

1 -Bank Runs
2 -Banking Panic
3 -Credit Crunch
4 -Bank of United States
5 -Northern Rock
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LI2 
�%�:8�� ���� *!�� 
���� 8��$ M��� *��BI2�� � ���"������ ���� " >�� ��eTT� 
���� (%��X �� �7

���X� s�50� ���� *!��.

���������#�S	TU (� >�	0 :	��/V; :	�:(	�����#� �:()� :	�

 b&�� &� *!�� *%���� M% 1<�� C�$�) =%�U0 �� �(�����*� &��?0 *%���� 
� �</ >K� �� *0� 8�) %�<�

C��� L�I+0 �� *���- *%���� �%�1�� .�D��U� �Y7� C����� �$� �7 2�� �%� *(�U� *%���� %�� &� ��&�� �� 
��$

*� ��?%� 
��& >�J �� *%���� �%� �7 8���� �� Q�,D � � (2��5� 8�06�� 1<�� �� �� 
� Q�U�*4:�0 (7

*� Q�-K .� (2�� ��2��LI2 >�- �� *���- (%�$1�� 8��$ .��X�$ LI2 *���- �7 *0��.�� C���<) 2��

1<�� l�,� MB%����� ��:� �) .�D��U� *��U_� ��(' �� 
� �0 �� %�� Q6�<U� 
��$*� ����� �: �7 ()�

*���& �#! � ��]� ��� 
���%� ���� ��N���&� 8��%& ��U0 �7�D��U� � ��&�� >��-� � ^�_�� �� �:�0 �� 
��$

1<�� (2��5� �� �N� ���� *%���� ����� ;�<H0 C(%� &� 
�+0���N���)��� O)�7 1/�� �� �)1X�% . ���!�

LI2 
��& \�]+0*%���� 1<�� ��%& 1B�� E��� 
�(' Q6�<U� 9��- ��:� �% � 8��$ *!�� 8�)) �% ��4� (���

s���� �%������4� (*<� ����7 ���U0 1�� �� � *���� �� ��&�� �%���(� L���/ �� �:�0 �� 
��0 .

>�� l�,�1%����� >�� ��VWeW1��I%��� �� ��4� 1<�� 9��- 
�7�0 &� 8&��� ���<� . �@�� �IB� 9��-

 �)� ��VW�T17�2 9��- �8��!�(I0 8�)�
�&��� (��� �AOL>�� �� 8�)eTTT deTTV �9��- ��&�� 8�)

 >�� �� �I%��� �IB�eTT����<�LI2 &� 8��%� 8�)1�� 9��- 8��$.

��5� �K��U� &� *����� �D<: &� *D%6� �� �� *D� >�@ b&�� 1�� ��X�%#@ �� *���` &�� ��� �7 8��+7 C�$�)-

O)�7 8&��*� Q�-K .� )�1����@ &��0 
���� �% 8&�� 
���� �� (%�$ ����� �)C21�� .>�� �� 8�)

VWWedVWWS��+7 &� *��� �7 �@��� �%���0� ��/ 8�)"�@��� �%���0� &�� ��� ��7�&��� " ���?� ���� ��X�%#@ ��

O)�7 �� ��� *D� >�@ b&�� �2 ���?���2 ���� ��7�&�� �%� &� �% ()� .>�� �� ���� 8&�� 
���� 8�)

VWW�dVWW� >�� �� ����� *!�� 
���� �VWW� 1����@&�� �� 1!�� *%����0 �/ � L��� O)�7 �� �?(� �7

*)����<� 2 *:��� 8�)
���� &� 8��%� 8�)1�� 8&�� 8�).

1 -Bear Sterns
2 -Speculative Bubbles 

٢ -Wall Streatدر ?@ABACD مA@دFG ?H قJKا MرFNFC@ ?OAH PQRH SB AًUJVWا AHا XYا MرFNFC@.
٤ - SB AًUJVWاdot.com bubbleXYوف اR]H.

5 -European Exchange Rate Mechanism
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����W�:1	�/X� 17�) � :1	��


�+� ��% ����� �)�� �� C��� (' 8��� �7 8��H��� 2� *!��� ��� Q6�<U� 1�U_� C()�"8��H��� 8��B7� "

 �%� C�$�) � 1�� ��2 ��+�� *���& C���"8��H��� ��7�� "*� C������2 . 8��� 8��H��� 2� �7 8����� ��

��t ��� ��B)� *0� �� Q�-K .� 2�� *5(�"8��7� =��0� "1�� ���U� . �� 8��7� =��0 � ��7� �8��B7


���� 
��(/ 1�0 Q6�<U��,�J *!�� 8�)*<� 8(��K/ �7 (�B) 8����� &� ��%& ((7��&�� �� C �%�� �*!�� 8�)

��&��*� ���� ��`�0 1�0 ��� �� �)()� .
���� ��`�0 1�0 Q�0</ ��� ����� �%� �7 �,�U� 
������H��� &� 8���B�-

��X�$ LI2 *!�� 8�)�� . �)� �� 8��H��� ;�N/ ��7� >�Y� 
��(/ ��VWST
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1 -Economic Recession
2 - Economic Depression
3 - Economic Stagnation
4 -Subprime Mortgage Crisis


