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 خاتمة 



 

  مقدمة

إن موضوع معالجة الأزمات المالٌة من المواضٌع الحدٌثة و قد تطور مفهوم الأزمة لٌأخذ 

جوانب متعددة بصورة لافتة خلال السنوات الأخٌرة و هذا راجع إلى كثرة الأزمات و 

 .تكرار حدوثها

و قد تعرضت الأسواق المالٌة العالمٌة على مر التطور الاقتصادي للعدٌد من الأزمات  

تمٌزت بسرعة انتشارها و تباٌن أسباب حدوثها أدت إلى تراجع الاقتصاد العالمً  و إلى 

و قبل التطرق لمختلؾ الأزمات , إفلاس العدٌد من المؤسسات الاقتصادٌة حول العالم 

البورصٌة فً العالم  نحاول من خلال هذا البحث الوقوؾ عند مختلؾ المفاهٌم المتعلقة 

بالإضافة إلى , بالأزمات المالٌة و أنواعها المختلفة و إلى الأسباب التً تؤدي إلى نشوؤها 

  :و علٌه نطرح الإشكالٌة التالٌة , التطرق إلى الحلول للخروج منها 

 فٌما تتمثل أزمة سوق الأوراق المالٌة ؟-

 :و على ضوء الإشكال ٌمكن طرح مجموعة من الأسئلة الفرعٌة 

 ما هً أنواع الأزمات المالٌة ؟-

 فٌما تتمثل أهم أسباب هذه الأزمات ؟ و ما هً الحلول للخروج منها ؟-

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  ماهٌة أزمة سوق الأوراق المالٌة :المبحث الأول  

 مفهوم الأزمات المالٌة و أنواعها :المطلب الأول 

 ٌواجه أي اقتصاد فً العالم أزمة مالٌة أو اقتصادٌة عندما ٌصطدم بعوامل تعٌقه عن أداء 

وظائفه الإنتاجٌة أو الاستثمارٌة أو ؼٌرها على النحو الطبٌعً الذي ٌجب أن ٌكون علٌه أو 

عندما تتفاعل مجموعة من العوامل التً تعٌق الأسواق المالٌة أو النقدٌة عن أداء مهامها فً 

تجمٌع المدخرات من الوحدات الاقتصادٌة التً تحقق فوائض مالٌة إلى الوحدات التً تعانً 

عجز مالً بحٌث تعمل السوق و من ثم الاقتصاد فً تناؼم و ٌرتفع معدل الدخل و ٌنعم 

لذا ٌعرؾ البعض الأزمة الاقتصادٌة , المجتمع بمستوٌات أعلى  من الرفاهٌة الاقتصادٌة 

و تقل معدلات , بأنها فترة انقطاع فً مسار النمو الاقتصادي حٌث ٌنخفض الإنتاج 

أو منطقة  و هو ما ٌحدث على مستوى أي دولة, الخ ...الاستثمار و تزداد معدلات البطالة 

و قد ٌحدث على مستوى العالم بأكمله و بالتالً توصؾ الأزمة بأنها عالٌة حٌث ٌتسع  و 

و قد تطرق العدٌد من الكتاب و الباحثٌن إلى تحدٌد مفهوم , ٌتعمق نطاق تأثٌرها و تأثرها 

التدهور الحاد "الأزمات المالٌة من وجهات نظر مختلفة حٌث عرفت الأزمة المالٌة بأنها 

و التً من ابرز سماتها فشل النظام , فً الأسواق المالٌة لدولة ما أو مجموعة دول 

و الذي ٌنعكس سلبا فً تدهور كبٌر فً قٌمة , المصرفً المحلً فً أداء مهامه الرئٌسٌة 

و ما ٌنجم , العملة و أسعار الأسهم مما ٌنجم عنه اثأر سلبٌة فً قطاع الإنتاج و العمالة 

"عنها من إعادة توزٌع الدخول و الثروات فٌما ٌبٌن الأسواق المالٌة الدولٌة
1

 

 : أنواعها

ٌمكن التمٌٌز بٌن مجموعة من الأنواع و هً أزمات العملة و أسعار الصرؾ و الأزمات 

و أزمات الأسواق المالٌة, المصرفٌة 
2

 : 

تحدث الأزمة المصرفٌة عندما ٌواجه بنك ما زٌادة كبٌرة و مفاجأة فً  : الأزمة المصرفٌة-أ

الطلب على سحب الودائع فٌما إن البنك ٌستخدم نسبة كبٌرة من هذه الودائع فً عملٌات 

الاقتراض و التشؽٌل و ٌحتفظ بنسبة محددة من هذه الودائع لتلبٌة طلبات السحب الٌومٌة 

المعتادة وٌواجه البنك أزمة مصرفٌة حقٌقٌة عندما ٌواجه هذا الارتفاع المفاجئ و التزاٌد  

الكبٌر فً الطلب على سحب الودائع و التً تتجاوز النسبة المعتادة للسحب و بالتالً ٌحدث 
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ما ٌسمى بأزمة سٌولة لدى البنك و عندما تتفاقم هذه الأزمة و تمتد إلى البنوك الأخرى فإن 

 .هذه الأزمة أزمة مصرفٌة 

فهذه الأزمة قد تكون أزمة , و لٌس بالضرورة أن تكون الأزمة المصرفٌة هً أزمة سٌولة 

ائتمان و تحدث هذه الأزمة عندما تمتنع البنوك عن إعطاء القروض و منحها للزبائن و عدم 

و بالتالً تحدث أزمة , توفر الودائع لدٌها تخوفا من عدم القدرة على تلبٌة طلبات السحب 

 .  فً الاقتراض 

 تنجم عن هذه الأزمة عن حدوث تؽٌرات سرٌعة و :أزمة العملة و أسعار الصرؾ -ب

كبٌرة فً أسعار الصرؾ بشكل ٌؤثر على قدرة العملة على أداء مهمتها كمخزن للقٌمة أو 

لذلك تسمى هذه الأزمة أٌضا بأزمة مٌزان المدفوعات و تحدث هذه الأزمة , كوسٌط للتبادل 

عندما تقوم السلطات النقدٌة باتخاذ قرارات تقضً بخفض سعر العملة نتٌجة عملٌات 

 المضاربة و بالتالً تؤدي إلى انهٌار سعر تلك العملة 

تحدث هذه الأزمة عندما ترتفع أسعار الأصول ارتفاعا ٌفوق القٌمة :أزمة أسواق المال-ج

 الفقاعةالعادٌة لهذه الأصول و بصورة ؼٌر مبررة و هذا الارتفاع ٌعرؾ بظاهرة 

(bubble) و ٌحدث هذا الارتفاع ؼٌر العادل فً أسعار الأصول عندما ٌكون الدافع للشراء 

هو تحقٌق الربح الناتج عن ارتفاع الأسعار ولٌس بسبب قدرة هذه الأصول على تولٌد  

الدخل و تحدث أزمة سوق المال عندما ٌتعاظم الاتجاه نحو بٌع هذه الأصول فتبدأ الأسعار 

فً التراجع و الهبوط و تحدث حالة الانهٌار و تمتد اثأر ذلك إلى أسعار الأصول الأخرى 

 .سواء فً نقس القطاع أو ربما تمتد أٌضا إلى القطاعات الأخرى 

 : أسبابها :المطلب الثانً

رؼم اختلاؾ الأزمات المالٌة التً ٌشهدها الاقتصاد العالمً إلى إن هناك عدة عوامل قد 

تزٌد من حدة و تأثٌر تلك الأزمات و ٌمكن تلخٌص أهمها فٌما ٌلً 
1: 

 :عدم استقرار الاقتصاد الكلً -أ

تعتبر التقلبات فً شروط التبادل التجاري احد أهم مصادر الأزمات الخارجٌة فٌصعب على 

عملاء البنوك العاملٌن بنشاطات ذات العلاقة بالاستٌراد و التصدٌر فً حالة انخفاض 

شروط التجارة الوفاء بالتزاماتهم خاصة خدمة الدٌون كما تعتبر التقلبات فً أسعار الصرؾ 

الحقٌقٌة احد مصادر الاضطرابات على مستوى الاقتصاد الكلً و التً كانت سببا مباشر أو 

إما فً الجانب المحلً فهناك التقلبات , ؼٌر مباشر فً حدوث العدٌد من الأزمات المالٌة 
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فً معدل التضخم التً تعتبر عنصرا حاسما فً مقدرة القطاع المصرفً على القٌام بدور 

و قد اعتبر الركود الناتج عن , الوساطة المالٌة و خصوصا منح الائتمان و توفٌر السٌولة 

ارتفاع مستوٌات الأسعار سببا مباشرا فً حدوث الأزمات المالٌة فً العدٌد من الدول 

كما أن هناك أثار سلبٌة أخرى على مستوٌات النمو المحلً الإجمالً و التً كان لها ,النامٌة 

 دور فً التهٌئة لحدوث ألازمات المالٌة

 :اضطرابات القطاع المالً -ب

شكل انهٌار أسواق الأوراق المالٌة و التوسع فً منح الائتمان و تدفقات رؤوس الأموال 

و شهد , الكبٌرة من الخارج القاسم المشترك الذي سبق حدوث أزمات الأوراق المالٌة 

القطاع المالً توسعا كبٌرا ترافق مع الانفتاح الاقتصادي و التجاري و التحرر المالً ؼٌر 

الوقائً بعد سنوات من الانؽلاق وسٌاسات الكبح المالً بما فً ذلك ضؽط الاقتراض و 

 .صؽر حجم و دور القطاع المالً و ضعؾ فً الاقتصاد 

عانت العدٌد من الدول النامٌة من عدم التهٌئة الكافٌة للقطاع المالً و ضعؾ واضح فً _

الأطر المؤسسٌة و القانونٌة و التنظٌمٌة و أدى التوسع فً منح الائتمان إلى حدوث ظاهرة 

تركز الائتمان سواء فً نوع معٌن من القروض الاستهلاكٌة أو العقارٌة أو لقطاع واحد  

و من الأمور التقلٌدٌة فً جمٌع الأزمات , كالقطاع الحكومً أو الصناعً أو التجاري 

و لم تقتصر , حصول انتعاش كبٌر فً منح القروض , المالٌة التً شهدنها الدول النامٌة 

النروٌج , فلند :هذه الظاهرة على الدول النامٌة فحسب بل شملت كذلك الدول الصناعٌة مثل 

 الٌابان و الولاٌات المتحدة ,السوٌد , 

 : ضعؾ النظم المحاسبٌة و الإفصاح و الأطر القانونٌة-ج

حٌث أن الإطار الذي تعمل فٌه البنوك إذا كان ضعٌفا أو هشا  فسٌؤثر سلبا على أداء البنوك 

و ٌرى معظم المحللٌن أن النظم المحاسبٌة المتبعة و إجراءات الإفصاح المحاسبً و كذلك 

الإطار التشرٌعً تعتبر من معوقات فعالٌة جهاز السوق و ممارسة الإشراؾ الفعال على 

البنوك و أوجه  الضعؾ هذه تؤدي إلى تدهور معدلات الربحٌة و لا ٌستطٌع المستثمر 

الخاص أو المشرفون على الرقابة على البنوك على إدارة و تنظٌم البنوك التً ترتكب 

أخطاء بدون معلومات تتسم بالدقة و الموضوعٌة و الشمول حول المقدرة الائتمانٌة للعملاء 

و المقترضٌن وإذا كان النظام التشرٌعً ٌتسم بالتعقٌد و بطئ الإجراءات و طوله سواء 

للبنوك للمطالبة بحقوقها اتجاه المقترضٌن أو فً حالات الإفلاس فان النتٌجة هً ارتفاع 

كما إن العدٌد من الدول التً تعرضت ,خسائر البنوك   و ارتفاع تكالٌؾ الاقتراض 

لازمات مالٌة تعانً من ضعؾ النظم  الإجراءات المحاسبٌة المتبعة و درجة الإفصاح عن 

 المعلومات كما تعانً من ضعؾ النظام القانونً المساند للعملٌات المصرفٌة 



 

  أثارها على الاقتصاد وبعض  النماذج عن مؤسسات  تأثرت بها :المبحث الثانً 

  اثأر الأزمات المالٌة الحلول للخروج منها :المطلب الأول 

 :اثأر الأزمات المالٌة :أولا 

ضٌاع مدخرات المودعٌن و ثرواتهم و ضعؾ الثقة فً النظام المصرفً باعتباره وسٌطا _

 .بٌن المدخرٌن و المستثمرٌن

كما ان الكثٌر ,توقؾ الكثٌر من المشارٌع التً تعتمد فً تموٌلها على المصارؾ المتعثرة _

من الشركات لن تجد التسهٌلات الائتمانٌة للحصول على متطلباتها التشؽٌلٌة و ٌرتفع معدل 

 إفلاس الشركات مما ٌؤدي إلى ارتفاع معدل البطالة 

تباطؤ معدل نمو الناتج المحلً الإجمالً و انخفاض قٌمة الأصول مما ٌدخل النظام _

 .الاقتصادي فً معضلة خصوصا عندما تستخدم هذه الأصول كضمان القروض المصرفٌة

 و إذا كانت لدٌهم استثمارات مباشرة  عدم ثقة المستثمرٌن الأجانب فً الاقتصاد الوطنً_

أو ؼٌر مباشرة فً محافظ الأوراق المالٌة فإنهم سٌهرعون إلى سحب هذه الاستثمارات 

خارج الدولة مما ٌتشكل ضؽطا على أرصدة العملات الأجنبٌة و بالتالً ٌؤدي الى تدهور 

 .أو انهٌار قٌمة العملة الوطنٌة 

 .تضاؤل الثقة بالأنظمة الاقتصادٌة خاصة المالٌة منها و السٌاسٌة القائمة _

 .انخفاض فً الإنفاق العام و الخاص و زٌادة عج الحساب و تفاقم فً المدٌونٌة للخارج _

تدهور فً مؤشرات البورصات العالمٌة و انخفاض فً أسعار الأسهم خاصة للشركات _

 .المتعددة الجنسٌات 

 .حدوث انخفاض فً الدخل الوطنً و انكماش فً التجارة الخارجٌة للدول المعنٌة بالأزمة_

 .انخفاض المؤشر العام لثقة المستهلكٌن و معدل استخدام الطاقة الإنتاجٌة _

  حلول الخروج من الأزمة :ثانٌا 

العمل على تقلٌل الاضطرابات و المخاطر التً ٌتعرض لها الجهاز المصرفً خصوصا _

تلك التً تكون تحت التحكم الداخلً للدولة و ذلك عن طرٌق استخدام أسلوب التنوٌع و 



شراء تامٌن ضد تلك المخاطر و الاحتفاظ بجزء اكبر من الاحتٌاطات المالٌة لمواجهة مثل 

 .تلك التقلبات و استخدام سٌاسات مالٌة و نقدٌة متأنٌة و أكثر التزاما بأهدافها 

الاستعداد والتحضٌر الكافً لحالات الانتكاس فً الأسواق المالٌة و الرواج المتزاٌد فً _

منح الائتمان المصرفً و توسع الدور المالً للقطاع الخاص و ذلك عن طرٌق استخدام 

السٌاسات المالٌة و النقدٌة التً تستطٌع إن تتعامل مع تلك المشاكل من جهة و تصمٌم نظام 

رقابة  مصرفٌة تقوم بتعدٌل و تقلٌل درجة التقلبات و تركٌز المخاطرة فً منح الائتمان من 

 .جهة أخرى 

التقلٌل من حالة عدم التلاؤم و المطابقة فً السٌولة مع التزامات المصرؾ الحاضرة و _

هو آلٌة لتنظٌم العملٌات المصرفٌة فً هذا المجال خصوصا فً الأسواق الناشئة و .المطلوبة

قد ٌكون ذلك عن طرٌق فرض احتٌاطً قانونً عالً خلال الفترات العادٌة و ٌمكن تقلٌله 

فً حالات احتٌاج المصرؾ للسٌولة خاصة فً فترة الأزمات المالٌة و الاستعداد أٌضا 

 لمواجهة الأزمات من خلال الاحتفاظ بالاحتٌاطات الكافٌة من النقد الأجنبً 

الاستعداد الجٌد و التهٌئة الكاملة فً تحرٌر السوق المالً كما ٌفترض العمل على تطوٌر _

 .و تعدٌل الأطر القانونٌة و المؤسسٌة و التنظٌمٌة للقطاع المصرفً 

تقلٌص دور الدولة فً القطاع المصرفً و التقلٌل من القروض الموجهة من الحكومة مع _

إعادة الهٌكلة للقطاع و قد ٌكون السبٌل لذلك هو الحث و التحفٌز على تقلٌص دور السٌولة 

 .من خلال خوصصة القطاع المصرفً 

منح و عزل أثار سٌاسة سعر الصرؾ المعمول بها من التأثٌر السلبً على أعمال _

 .المصارؾ أو التهدٌد بإحداث أزمة على مستوى القطاع المصرفً 

إعطاء استقلالٌة اكبر المصارؾ المركزٌة بمعنى منع التدخل الحكومً عند قٌام _

المصرؾ المركزي بأداء وظٌفته الأساسٌة و هً تنفٌذ السٌاسة النقدٌة بحٌث تقوم تلك 

 الأخٌرة على أساس اقتصادي و لا تتدخل إؼراض السٌاسة المالٌة فٌها 

توفٌر محٌط تنافسً فً السوق المالً و ذلك عن طرٌق فتح المجال لمصارؾ جدٌدة _

 .سواء محلٌة أو أجنبٌة و الحد من انتشار احتكار القلة 

رفع الحد الأقصى لرأس المال المدفوع و المصرح به حتى تستطٌع المصارؾ تلبٌة _

التزاماتها الحاضرة و المستقبلٌة فً عالم تتسم فٌه عملٌات انتقال رؤوس الأموال بسرعة 

فائقة 
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  نماذج عن مؤسسات تأثرت بالأزمة :المطلب الثانً 

 "الدوت كوم " نموذج عن مؤسسة :النموذج الأول 

هذا ما أدى إلى . شهدت بداٌات التسعٌنٌات بتقدم تكنولوجً سرٌع فً العدٌد من المجالات 

هذه الشركات تقدم , تهافت الكثٌر من الشركات على إنشاء شركات فً مجال الانترنت 

خدماتها على الانترنت حٌث لا تملك فروعا على ارض الواقع بل إنها تعول على التجارة 

 .الالكترونٌة 

بفقاعة وفً هذا الإطار كانت شركة دوت كوم الناشئة فً مجال الانترنت أو ما تسمى _

و التً شهدت ارتفاعا كبٌرا فً قٌمة الأسهم المستثمرة فً الشركات الناشطة فً الانترنت 

 و أدى ذلك 2000 و 1995مجال الانترنت بالولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة و ذلك بٌن عامً  

 2001ثم لحقه انهٌار كبٌر عام " ناسداك"إلى نمو هائل فً قٌمة مؤشر 

حٌث ظهرت فقاعة الدوت كوم بسبب تركٌز المستثمرٌن لاستثماراتهم فً شركات _

و عند , الانترنت الناشئة ظنا منهم أنها ستعود علٌهم بإرباح هائلة فً المستقبل القرٌب 

2 20001  مارس10 نقطة فً ٌوم  5.048الذروة مسجلا " ناسداك"بلوغ مؤشر 

أثارت طلبات البٌع الضخمة على أسهم الشركات الرائدة فً مجال التكنولوجٌا مثل شركة 

  من قٌمته%10الأمر الذي أدى لخسارة  سوق أسهم ناسداك , الذعر بٌن المستثمرٌن"دٌل"

 فً نٌوٌورك 1929 انهٌار بورصة وول سترٌت :النموذج الثانً 

 24هو انهٌار لسوق الأسهم الأمرٌكٌة فً ٌوم الثلاثاء" وول سترٌت"انهٌار بورصة 

 أٌام فً ٌوم الخمٌس 5 و المسمى بالثلاثاء الأسود بعد انهٌار سابق لها قبل  1929أكتوبر

 كأول خطوط الأزمة الاقتصادٌة العالمٌة فً عقد الثلاثٌنات من القرن 1929 أكتوبر 24

العشرٌن و المعروفة بالكساد الكبٌر و ٌعود ذلك إلى تفوق العرض على الطلب بشكل خٌالً 

 ملٌون سهم تقرٌبا على لائحة البٌع الأمر الذي أوصل أسعار الأسهم إلى  19حٌث عرض 

ادنً مستوى لها بعد ارتفاع سابق و ٌسمى ٌوم الثلاثاء الأسود و ذلك لأنه بعد مرور خمسة 
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حدث انهٌار أخر فً سوق الأوراق المالٌة .1929 أكتوبر عام 29أٌام إي فً ٌوم الثلاثاء

أدى إلى تفشً الخوؾ فً قلوب العامة من إن البلاد المقبلة على حالة من الركود أو حتى 

 .انهٌار الاقتصاد 

تشرٌن 13 و أؼلق فً ٌوم  %50 تقرٌبا  DOW JONESلقد كان مستوى انخفاض مؤشر _

نقطة من الجدٌر ذكره ان المؤشر عاد إلى  المستوى الذي  198.69الثانً على مستوى 

 1954كان علٌه قبل الانهٌار فقط فً عام 

هنالك اختلاؾ لا ٌمكن تهمٌشه على مدى تأثٌر انهٌار سوق الأوراق المالٌة وول سترٌت _

 على اندلاع الكساد الكبٌر 

أما سبب الانهٌار فٌعود لاستثمار مبالػ ضخمة مما رفع أسعار الأسهم إلى قٌم و أسعار _

خٌالٌة و ؼٌر واقعٌة و ارتفاع الأسعار جذب و استقطب مستثمرٌن من شق الطبقات و 

المستوٌات على استثمار أموالهم فً البورصة من البنوك اشتركوا فً الاستثمار حٌث قاموا 

 بتموٌل قروض و رفع الأسعار أكثر و أكثر 

 ملٌون سهم مما 13 عرض على لائحة البٌع أكثر من 1929 أكتوبر من عام 24فً _ 

جعل العرض أكثر من الطلب و اتجهت الأسهم نحو القاع و عمت الفوضى فً المكان حٌث 

بدأت أموال المستثمرٌن تتبخر و ازداد الأمر سوءا حٌن ازداد عدد الأسهم المعروض إلى 

 ملٌون سهم فً الأٌام التً تلت الأمر الذي جعل قٌمة الأسهم بلا قٌمة و جعل الكثٌر من 30

المستثمرٌن فً دٌون عمٌقة و عبئ ثقٌل للبنوك التً أعلنت إفلاسها بسبب الدٌون العمٌقة 

التً تراكمت من كثرة القروض ؼٌر القابلة للسداد بسبب انهٌار البورصة و إفلاس 

 .المستثمرٌن

 

 

 



 

 :خاتمة 

لا تعتبر الأزمات المالٌة بأي حال ظاهرة حدٌثة بل إنها تخضع فً الكثٌر من الأحٌان لنفس 

القوى التً طالما مارست تأثٌرها فً مختلؾ الأزمات ؼٌر أن بسبب عملٌات التحرٌر 

المالً و تطور الابتكارات المالٌة و زٌادة التكامل بٌن الأسواق المالٌة العالمٌة خلال 

العقدٌن الماضٌٌن من القرن الماضً أدى إلى انتشار الأزمات المالٌة و أثارها أكثر فأكثر و 

 ابعد مما  كانت علٌه فً السابق 

بالرؼم من عدم وجود تعرٌؾ محدد للازمة المالٌة إلا إن معظم التعرٌفات المقدمة لها _

تتفق على كونها اختلالا عمٌقا و اضطرا حادا و مفاجئا فً بعض التوازنات الاقتصادٌة 

و تمتد أثارها إلى القطاعات , ٌتبعها انهٌار فً المؤسسات المالٌة و مؤشرات أدائها 

ثم ؼالبا ما تتحول إلى أزمات عالمٌة , الأخرى لتصٌب الأزمات الإقلٌمٌة أسواقا واسعة 

 .ٌصعب علاجها و قد تمتد أثارها لسنوات كبٌرة 

كما تعتبر الأزمات المالٌة حالة ملازمة للسوق المالً بالرؼم من تطور أدوات السوق _

حٌث ساهمت تلك التطورات فً زٌادة كفاءة , المالٌة ووسائل الاتصال و تدفق المعلومات 

الأسواق المالٌة أو تقلل من حجم المخاطر المترتبة عنها على العكس فقد ساهم انفتاح 

الأسواق المالٌة و تكاملها النسبً بوصفها أسواق ناشئة الأكثر تأثرا بسبب اختلال أنظمتها 

 . المالٌة بشكل خاص و الاقتصادٌة على وجه العموم 

كما ٌمكن أن تحدث الأزمات المالٌة لأسباب عدٌدة فهً  لا ترتبط باختلال فً سوق _

الأسهم و السندات و الاختلال فً موازٌن الحسابات التجارٌة فحسب و إنما تشترك عوامل 

وهذا ٌتطلب مراقبة مجموعة كبٌرة من المؤشرات المالٌة . أخرى فً تعمٌق الأزمة 

 .الحقٌقٌة و معرفة مختلؾ السٌاسات لتجنب وقوع الأزمات المالٌة 
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