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 "��� <�� ���� 0� 	�D -��'�� �% -��'����o  "#)�  ��@A#� 

�%��F  0%���#. �  *&�#��  0%���#.  ."#.&  0%���#. +&  m#�&�4  <�#�:� 	
  $�#�1�  *&�#��  "#���& 
`��.t� ���� .".& %���.F �2�� 	
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����� ���� "��� 0� J��W �� %K.� ����  �� 0� ?.&�F �Ur%� %��*�c ��  "�%�� .%���F  �2�#� 
<&�� ���  *
&
 ��%	 ���� +& "���12 <�� 
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 m����  ;�#�   <�#�  5#:'��  &	 0'#�&
 

 ������ �3?n&	
 <&	&
 `	�( J��  <	�K �����. 	
 $%& >�	�� ����  �� 0� ?.&�F  �#Ur%�  <�#� 

�7 	���� Z�.K �%k �� � �'�%�� Z(&�� ����� Z�.K  <�#� �
	&�  0#�  �
��#.  *&	&k#U  m#�'�� 
�c�
 � 0��U�� *�%+ ���,'W& <�. +& 0%���. Jk= 
�� � 0� $%& Z���� 
�,'4& ���,4  0#� 
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���� �TW .
�� 0�  $�#,�  m#��
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  ̀ �#�.t�  �/��#�   0%���#. "#�,�&  �r#%� <& 
	&
 � +& 
-
� $%�� <��	��1� ���. J��  <	�K $%& `��.t� ".& )Jeffrey and Sugata 2010.(  

'/�F �,
� 0� �%�� 	
 $%& ",�( *K 0� ���A� 
�� :e��F "%�T� 0%���.  0#�  <�#�1�  8�#4 
��@A� �I%
 m�&�4 
	  *&�#��  J�#�  <	�K  "#���>  0#/:�  �#.	��  ̀ �#��
&  <�#^� 	
 �
  +�#Wd 

���
��K � ".��.  <	&kU *�c� ��  ��
  0#�  m(&�#W  "#T�  m#��4  -#
�  0#�  ��#�  �#%+ 
	 
J��  <	�K -'��. �/��� �@t� .".& ��& 	
 $%& >01��?� 0�  m#��
  "#�,�&  *&�&�#2 �  -#�  $�#�[ 
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� �#I%
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J��  <	�K �/��� �%+ ��� 0� ".& )Berry et al. 2015(:  

) _��� )diversity:( -'��.  <�� �/��� �� "�3. 9�� �4��� +& >��
��	�� <r�&�'.&   �#�> � 
�%&	&
  �� &	 	
 '7&	�� ��	&
� 

) ��X�	& m���'� �  	�'7�#.  0/X#�  <& )interconnectedness and network structure:(  _�#� 
��X�	& `��.t� ���� ��  �#%  �#I%
 �  �#)�d  Jk#=  �#%  	�#c'�&  ;�#�   <�#� �
	&� &	 
$��1� ��  ���� 

) +&��&d -'��. ���� )financial system size:(  �%&�#2&  +&�#�&d  -'#��.  ���#�  "X#��  0#� 
����� ���7�� �:7&
 ��  ��&�� �%�
� �	��  <�� <&�� L��'�& ;��  <�� $%&  �#��  0#� 
��� �1(&� 
��'(& ����� 

) Z���� �%&	&
  �� )asset composition:( Z���� �%&	&
  <�� ���� )����� _��  (`�#X��?� � 
������o ����   �#�  _�#E��  �#,
�  "#.&  0#�  �#�   �#�&��  ��@A#�  <
�#%+ 
	  J�#�  <	�K 

0'�&
  ����� 

) Z���� ���� )liability composition:( _�� $��A� ���� ����  �� +& *�%�'c� � -�  $�#�[ 
�%�. <��
�
� >���� +& �^�� <
	&�� ����� ��.	�. � ��� >��
� ��@A� 	����  <
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� 

)  �U�#���  �  "�2�T#� )complexity and transparency:(  ���#�  "�2�T#� �  �%&�#2& 
��� �U� <��	&��& ���� � `�D�X�	& <��
�
� ���� ��  ��&�� ��%	 <
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 -'��. ���� 
��%& ���� 

) Z%�E 8��& )leverage:( "X�� *��� �%&	&
  �� � `&�
1� ���� +&  �#�&
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)Berry et al. 2015(. 
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�*�, 	�D0� ��   �� ��� �	��& >�� m��
 �:n& ���,�  �#�  �#�B'�  "#%�T�  0%���#. 	
  $#%& 
01��?� *K ".& 0� 	
 ����� "�1E� 
��'(& *&�%& 0� �^� ��  �.	  "#%�T�  0%���#.  �#�  �%�#. 
����B'� "%���& .
	&
 8&��& ����  �� 0� "%�4	 <��
	&���'.&  $�#�   �#::,�&  j	&�#U  <�#U  ���#� 

)IFRS( <�. +& ���� <���� 	
 L�. 1395 0� `&���B� <�= 	
  #���+&��F  �#���   �#�   �#���
��� 0� ���� v��W *�XW�n 8�
. +& �:n&   $%�#�  $#%&  ̀ &�#��B�  �
�#�  ."#.&  *&�#��  $#%& 

`&���B� 0� <�W �
�� 0� 	
 �7�� 
	&��7 0�  ���#�  ��#� +& 30%  v�#�W  *�XW�#n  8�
#. 
���� ���  ".&� $�,� _�E�� ZX. ��� 0� "X�� "%�T� %���.F ����  �� 0� m/�  <�#= 
".
 j�7 ���� .
�� 0� 	�D  >�:� 0%���. �% v��W *�XW�n 8�
. �����  0��#E   <�#�U 	
 
 m#����  <��	�#E  ���#� �  �I'#�/�	�  �/��#�  m#,4  �#�   �#�� )Naceur and Kandil 2008.( 

�� 0=�� 0� $%& >_�E�� "X�� "%�T� 0%���. 	
 $%& a��)� 0� F����  #?��F  ����#��  J�#�  <	�K 
�/��� 0=��
	�� 	&�( 0'TU .".&  

 

3. *�5�67 2�'3�  

`���
& ����� �	 0� <��	 �� "4�. 	
  L�#W   #1��?�F  m#:4 �  �#  K <���#�  Z�#.K   <�%k#  � 
�U���/� ���� 	
 <��
��'(& .���n�1� �� $%& �7&�& `����)� 	
d	��  *&�#)�  �/��#�  Z#:o& 

�/'� �� ����F 0� ".
 ���K +& *&�)� <�� (*� -�
+�� � m%&�& *�( -'���  0#�  �r#%�  _�#E�� 
�.	�� � 1��?�F 
��	 �	�� �
��  ".&�� $%&  0� �I'#�/�	�  <�#�  
�#1'�  �/��#� 	
  �#��
 

p&��7& 
&
 �	. 	
 �
 F1990 ��� <�%�= +& *&�)�  <�� �/��� 0�  _�#(�  "#.��   0#�  ZX#. 
�� ���I�& � Z��?� <�%�= <&�� `����)� -�&�2 .
�� _�(� *&�)� ���� 2007 -2009  �#�� 
�� ��I�&d ���r  ��� �� .
��2& �� $�,� \�.&>  ̀ �#��
& �	  0#�  �#��'�U  0#�  	�#^��  #1��?�F 

>�%�.��� m:4> � V%�'� �U���/� ����  �� 	
 
��'(& �n�1�  0#�  
�#=�  �#�K  0#� ��@A� <�%k#  
*&�)� �/��� +& �:�&�4 ����� ;��  <�� 
��'(& >*3� 	�'7�. 	&+�� >�/��� ��
�
�<  >�=	�#7 

<��
�
� ��7  	&+�#�  <	�#X'4&> �  <�#���B'�  	�'7�#. �  1#.��F  ���#� �  
�#�'(&  �#.��. &	 
�.	�� ��.��
 0�&
&	
>  0��7�� +& $%& `�1��?� �	��& ��  ��.
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`�1��?� �
F 1970 *�c� �� ��
 �.	�� <����B'� 
�7 ����� "�1E� ���+&��F ����  �� � 
`�43D& &+��	 ��  ��&�� ��E��  ����
 � ��   ����  ����d ���7 <&�� �I'�/�	� ����  �� 
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.���� �:�.���� � *&	�/,� )Hermosillo et al. 1997( �� �.	�� �
&
  <�� ����� 0� *&��� 
8&�  <�� "7&
� +�� ��c� � "X�� �%&	&
  <�� 0%���.  <& 	
 "��%& ��)'� � �
 	�c� 

�%�/� � ��X,:� '2�%	
0  ��& 0� "�1E� �� �
 ��B'� mX( +& *&�)� �	 0� "��7� ��  .
	&kU 
���	 �%����B'� -� *�[ "�T�� >0%���. "�T�� �%&	&
  >�� >"%�%�� ��K	
 � �I�%���> � 
+&��&d ����  �� ��  ��&�� ��E��  ���
d ~%&�� �I'�/�	� ����  �� ���� � �.	�� a�(
 ���	 

8&���� +& $%& ����B'� ��  ��&�� ���
	&�c�d �X.��� <&�� "�1(�� ��&�)� ��:� .
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0� `	�X4 >�I%
 %���.F Z.��� ����  �� � "%�%�� ��
�F �%&	&
  �� ��  ��&��  �����0��E  ��U< 
	
��&�� ;��  <�� �T�� m,4 ���.  

`�1��?� ��7& ��� Z:o& 0� ���4�E�� -� *�[ $��1� �����  <�� 
��'(& *3� *&�)� 
�/��� �	��& �
��  .��& �����%
 )Diamond 1991( *�c� 
&
 ���  <�� �
�d L�W	
 �%&�2& 
��K	
 ���� &	 �%&�2& ��  ��
> ��& 0� �I'�/�	� ����  �� ���  ������  .
�� L9�'.& $%& 

_�E�� *K 0� ��� �
�d �1(&� J��'�& "���  �� $�� �x��   <�� �/�%	 � *��� ��%	 &	 
")� ��@A� 	&�( ��  .��
 ����+ 0� ��� <�� �
�d �1(&� �%&�2& >���% j�%k  �x��  <�� 

�/�%	 Z��= +& ��I��  �� �%&�2& �� ��% �� 0��'�	
 ��  ��&�� `�X@ ���� &	 ")� ��@A� 
	&�(  ��
.  

V%�##'� ;�##U���
 � *&	�##/,� )Demirgüç-Kunt et al. 1998( � -##� $�##�[ <
	�##� � 
�:I�.��	&+�  )Hardy and Pazarbasioglu 1998( *�c� ��   �#�
   0#� "#�/�  -'#��.  �/��#� 

��'�F _�(� ;��  <�� 
��'(& *3� �
�� .".& *��K 0� 	�D ��7 $%& <	�e� &	  *�#��  �#�
�� 
0� �&��'.& >*�U���� 0� m��
 +��� ;��  <�� J�:?��� 0� 0� "���12  <�� <
��'(&  *�#�K 
	&� 
��  >
�� 	
 "7&
� +�� *�%
 
�7 	�[
 /c�m ��  .����  

�9 � {���&	 )Lowe and Rohling 1993>( \������� � *&	�/,� )Calimiris et al. 1997(> 
� $,2�� )Kaufman 1998( 	
 `�1��?� 0��U&�=  <& *�c� ��
&
 0� J��  <	�K ����  �� 

")� ��@A� �%��&�� ��I��  �� � ��	&���7 C�� �� "7&
� +�� ���� ".&. �%��&�� ��	&���7 
� ��I��  �� ")� ��@A� ��K	
 *K  �� � ��� ��
� .".& \�U���
 � *&	�/,� )Demirguc 

et al. 2005( <�	 �7��  <�� ��  �	 )early warning( <&�� *&�)�  <�� �/��� ���A� 
�
��  .��& *K  �� �� �0 <��U	�� L�� "�=9 ���B'���[ 04�,��  <& +& <����B'� �)�E�� &	 0� 
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&
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��'(& �'1�n � -� 
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 0� ��� �1(&� ��	 <
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 <	�K
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$�K � m�U )Allen and Gale 2001( 	
 1��?�F 
�7 *�c� &
��
 0�  �#�  �%&�#2&  "#��(	 	
 
��� ����<	&
 
�. ����  �� ���� ��  ���% 0� 0��X� $%& ����  �� �� ��I�&d ��� ��<  <&�%k#  
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 ��%	 ��9�� ���&�7 
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&
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VAR ".& 0� m��
 J��'�& $%& j�	 J��'=& +&  "%
��#)�  �%�#�  "#.&  #�0  �#�  ���#2 
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<�	 � 	�[����%� )Roy and Bhattacharya 2011( 	
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�7�� <	&�%�  ���� ���� �� &	 �� m12 � `9�1T�&  0�X#�  <+�#.  ��#�  $�#�  #,�F B'� <�#��� 

�=�� 	
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0030/0 -  0180/0  1678/0 -  L.h_lgdpp  
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�
�� leqtasr Lliq linf lgdpp 

0 0352/0  0 0 0 

1 0102/0  0043/0  0022/0 -  0027/0  

2 0004/0 -  0060/0  0062/0 -  0032/0  

3 0039/0 -  0057/0  0072/0 -  0029/0  

4 0045/0 -  0048/0  0066/0 -  0023/0  

5 0040/0 -  0037/0  0054/0 -  0018/0  
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10 7885/0  0769/0  1137/0  0207/0  

20 7873/0  0772/0  1146/0  0208/0  

30 7873/0  0772/0  1146/0  0208/0  
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