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    مستخلص البحث  
شركات التكنولوجيا المالية   دراسة أثرهذه الدراسة الأولى التي تبحث في تعتبر  

سررررررتقرار المالي على الإ  Emerging Marketsة  د التى تعمل فى مصررررررر كسحد الأسرررررروا  الصرررررراع
مع إتخرا  المخراطر   2024-2015من   خلال الفترة بنر  23من  مكونرة  سررررررررررررررتخردا  عينرة إبر للبنوك

تطور شرررررررررررركات ل   أنأثبتت نتائج الدراسرررررررررررة  وقد    كمتغير وسررررررررررريط  Systematic Riskالمنتظمة  
مع   المصررررررية ز الاسرررررتقرار المالي للبنوكيعز أثر ايجابى و و دلالة معنوية على ت  التكنولوجيا المالية  

إسرررلامي الأخذ فى الإعتبار نوع البن  سرررواا كان    عند تسثير  هذا السرررتمرار إ. إلى جانب  مرور الوقت 
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التكنولوجيا المالية تعزز الاسرتقرار المالي ف  Islamic or Conventional Bank  أو تجارى تقليدى
من خلال قنوات الذكاا الاصرررررررطناعي، وتكنولوجيا الحوسررررررربة السرررررررحابية،  للبنوك العاملة فى مصرررررررر 

المصرررر ية المصررررية أن وفي ضررروا هذه النتائج، غنبغي على الماسرررسرررات المالية    وتكنولوجيا البيانات 
منظومة من وقيادة الجهود في تطوير وإنشررراا بشررركل واسرررع التكنولوجيا المالية توطين وتطبيق  تبني  ت

 وسرررررررريط   متغير  تعتبركما أثبت نتائج الدراسررررررررة أن المخاطر المنتظمة    التكنولوجيا المالية المتكاملة.
Mediating Factor   أسرتكشرات تسثير العلاقة بين التكنولوجيا المالية والإسرتقرار المالى. حيث   عند

 تطور التكنولوجيا المالية على درجة الإستقرار المالى للبنوك.تعمل على خفض/ضعف تسثير  هاأن
الرئيسية: الأسوا      الكلمات   ، المصرية  للبنوك  المالى  الثبات   ، المالية  التكنولوجيا  شركات 

  المخاطر المنتتظمةو ،  الصاعدة
Abstract 

This study is the first to examine the impact of fintech companies 

operating in Egypt, an emerging market, on the financial stability 

of banks. It used a sample of 23 banks over the period 2015–2024, 

with systematic risk as a mediating variable. The study results 

demonstrated that the development of fintech companies has a 

positive and significant impact on enhancing the financial stability 

of Egyptian banks over time. This impact persists even when taking 

into account the type of bank—Islamic or conventional—and is 

evident through the fact that fintech enhances the financial stability 

of banks operating in Egypt through artificial intelligence, cloud 

computing, and data technologies. In light of these findings, 

Egyptian banking financial institutions should embrace the 

widespread localization and application of fintech and lead efforts 

in developing and establishing an integrated fintech ecosystem. 

The study also demonstrated that systematic risk is a mediating 

factor when exploring the impact of the relationship between 

fintech and financial stability. It works to reduce/weaken the 

impact of the development of financial technology on the financial 

stability of banks. 

Keywords: Fintech, Financial Stability, Emerging Markets  and 

Systematic Risk. 
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 ة  ــــــــــدمـــــمق .1
بتكارات التكنولوجية في القطاع المالي التي لدغها  يشير مصطلح التكنولوجيا المالية إلى تطبيق الإ

نما ج أعمال وتطبيقات وعمليات ومنتجات  المالية من خلال تطوير  الخدمات  القدرة على تحويل 
أعمال   نما ج  تعدغل  أو  عمليات ،  جدغدة  تكنولوجيا،    تطبيقات  مثل  قائمة  الذكاا   :ومنتجات 
الكتل سلسلة  السحابية Blockchain Technology  الاصطناعي،  الحوسبة   ، Cloud 

Computing Technology   الضخمة البيانات   ،  Big Data Technology   نت.الإنتر و   
(Cheng et al. 2021)    المالية والإكل من  أصبحت  ولقد فى الأونة  ستقرار المالي  التكنولوجيا 

بفضل التطور الدغناميكي  على حد سواا  بين المستثمرين والأكاديميين  للمناقشة    احيوى  اموضوعالأخيرة  
أعادت   لأنها  التي أحدثت ثورة في منتجات وماسسات الخدمات المالية  الجدغدةللتكنولوجيا  السريع  

التواصل الأمن وتعزيز القدرة  حتياجات الجيل الحالي، بهدت  إشكيل مجال الخدمات المالية لتلبية  ت
مستقرة إلى جانب التطور الناتج عن  و سو  مالية متطورة  وجود    فىويساعد   .الأنظمة الماليةمع  

التكنولوجي فى  الذى    الابتكار  المالي  تكوينيساهم  الشمول  لتعزيز  الجدغد  المالي  تعتمد و   .النظا  
في العمليات   ي عد تطبيق التكنولوجيا الماليةو بتكار على التنمية المالية على مستوى الدولة ،  أنشطة الإ 

 المصر ية فعالًا من حيث التكلفة ومرنًا للاستخدا  في مدفوعات المستهلكين وإدارة علاقات العملاا  
(Fuster et al., 2019)    الخوارزمي، مثل  الأ أن تتعامل مع    التداول  التي  المشفرة  العملات 

يفشل في تقييم الجدارة الائتمانية للمقترضين بشكل     التقلبات العالية والإقراض من نظير إلى نظير  
 .التكنولوجيا المالية إستخدا  مخاطرحقيقة إرتفاع فعال وياكد على 

  منافسة وزيادة المشاركة في الأسوا  الناشئة الالتكنولوجيا المالية إلى خلق  فى إستخدا     رتطو الي ادي  و 
 .أنشطة أكثر تنوعًا  ويسمح بوجود ي عزز الكفااة  و قوة الشركات القائمة في السو     فى تقليل  مما يساهم 

(OECD, 2018).     الهشاشة المالية يمكن أن غنجما  أو  سن الاستقرار  بوقد أظهرت الدراسات الحالية
المنافسة، تادى  عن زيادة  الإ  حيث  إلى  وإنتاج  ستقرار عند  المنافسة  المنتجات  التحفيز  المزيد من 

وت حسّ  الاستثمار،  وت نوّع محافظ  )يالمبتكرة،  الكفااة  البحث سد  و   (.;Goetz, 2018ن  هذا  يحاول 
 فى مصر. التمويلبحوث الفجوة فى أدبيات 

التكنولوجيا  وقد   لقطاع از  ات أهمية متأصبحت شركات  المالية في كل من الأسوا   اغدة  لخدمات 
مليار دولار أمريكي    9.28الاستثمار العالمي في التكنولوجيا المالية من    حيث أرتفع المتقدمة والناشئة  
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ومن المثير للاهتما  أن ما يقرب من    2024مليار دولار أمريكي في عا     268إلى    2008في عا   
وي عد   .مدغنة رائدة في مجال التكنولوجيا المالية في العالم تقع في الأسوا  الناشئة  100نصف أفضل  

ستجابة لأوجه القصور التي عانت منها البنوك التقليدية ومقدمو الخدمات إهذا القطاع  فى  توسع  ال
- 2007المالية الآخرون، الذغن عانوا من عد  الاستقرار المالي في أعقاب الأزمة المالية العالمية  

والطلب الناتج عنها على المعاملات المصر ية   19- خلقت جائحة كوفيد   فقد    علاوة على  ل .2008
   .بوتيرة أسرعهذا القطاع لنمو غير التلامسية فرصًا 

  لتنويع وتغيير   رةتقد  شركات التكنولوجيا المالية مجموعة واسعة من الخدمات المالية المبتكرة والمتغيو 
مثل   الخدمات المالية التي تقدمها البنوك الحالية ، وفي الوقت نفسه غبتكرون خدمات مالية جدغدة

يتنافسون مع البنوك في  و  .والمدفوعات عبر الهاتف المحمول   [P2P] الإقراض من نظير إلى نظير
قطاعات السو  والأعمال المماثلة، لكنهم غتعاملون مع قاعدة عملاا أوسع، ويقدمون خدمات مالية 

شركات التكنولوجيا المالية قوة تنافسية قوية في القطاع  وتعتبر .  إستخدامهايسهل  منخفضة التكاليف  
على الاستقرار المالي  صر أثر   ت شركات التكنولوجية المالية  العاملة فى مما إ ا كانو المصرفي.  

   تحدغده بعد.لم غتم   -وإلى أي مدى  -للبنوك 
 - : الأتى فىغتمثل أن المحفز الرئيسى لإجراا تل  الدراسة 

عن تسثير شركات التكنولوجيا المالية على الأستقرار  فى مصر    تطبيقيةأي دراسة  غتم إجراا  لم   -
الفجوة   تل   وتعتبر الدراسة التى تحن بصددها الدراسة الأولى التى تحاول سد المالى للبنوك  

 .البحثية
وتعرض القطاع المصرفي لضغوط   بمعدلات سريعةسو  التكنولوجيا المالية  لوتيرة نمو  نظرًا    -

وبالتالي ت عطي البنوك  المصر ية    السو  لتبني تقنيات مالية متطورة في معاملاته وخدماته 
ومع  ل ، فإن إدخال هذه الخدمات المصر ية الجدغدة  .الأولوية لخدمات التكنولوجيا المالية

لمجرد التنافس مع الوافدغن الجدد على حساب الاستقرار المالي قد ي عرّض القطاع المصرفي 
 . بسكمله للخطر

- 2007  ما بين الفترة منأزمة كبيرة  على المستوى العالمى  شهد قطاع الخدمات المالية   -
وقد غتكرر عد  الاستقرار المالي إ ا كانت هناك منافسة غير صحية وإ ا أ ضيفت    2009

 . خدمات التكنولوجيا المالية
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المالية والأنظمة  مصر  على الرغم من النمو الملحوظ الذي شهدته   - في مجال التكنولوجيا 
المزدوجة، إلا   المصر ية  الحالية عن  بحاث  أن الأالمصر ية  المالية والخدمات  التكنولوجيا 

 ضعيفة جدا.
إلى الأدبيات والمعارت العلمية أن تطوير شركات التكنولوجيا المالية  هذه الدراسة  ت ضيف   -

فى وجود أحد أهم المتغيرات المالية الأ وهو    العاملة فى مصر  مهم للاستقرار المالي للبنوك 
 Systematic Riskالمخاطر المنتظمة 

كيف تؤثر شركات التكنولوجيا المالية على   "  الساال التاليالبحث الذى نحن بصدده  ي طرح  حيث  
للبنوك؟   المالي  وسيط  الاستقرار  كمتغير  المنتظمة  المخاطر  دور  الإعتبار  فى  الأخذ  مع 

Mediating Factor"   
 

 .غير محدد مسبقًا  العاملة فى مصر  فتسثير شركات التكنولوجيا المالية على الاستقرار المالي للبنوك
أن زيادة المنافسة   .ستقرار المالي للبنوكحسّن الإيقلل أو  عدد تل  الشركات من الممكن أن يزيادة  ف

الناتجة عن التوسع السريع لشركات التكنولوجيا المالية قد ت خفّض حصة السو  وإغرادات البنوك من  
ستثمارات محفوفة بالمخاطر، وبالتالي  إ، مما قد غدفع البنوك إلى القيا  بالنشاط الرئيسى للإقراض  

ومع  ل ، قد تفرض شركات التكنولوجيا المالية ضغوطًا غير مباشرة على   .ستقرار الماليي قلل من الإ
البنوك إما لتبني التكنولوجيا المالية كجزا من خدماتها الخاصة أو لإشراك م قدّمي خدمات التكنولوجيا  
  المالية في خدماتهم، مما قد ي ساعد البنوك على العمل بكفااة، والحفاظ على الربحية، وبالتالي الحفاظ 

بنااً على مستوى    غتفاوت من الممكن أن  تسثير شركات التكنولوجيا المالية  ف  .على الاستقرار المالي
وجيا المالية أقل خضوعًا  يمكن القول إن شركات التكنول الذى تمارسه هذه البنوك.و  حوكمةممارسات ال

 .للإدارة والتنظيم، وبالتالي، تقو  بسنشطة إقراض واستثمار محفوفة بالمخاطر
له تسثيرًا إيجابيًا على  و   هدفًا يجب على جميع الدول تحقيقه  فى الوقت الراهنالشمول المالي  يعد  و 

لذل ، ت عدّ الدراسات والمناقشات حول أهمية الشمول المالي للنمو   .النمو الاقتصادي وازدهار المجتمع
 Pazarbasioglu etالاقتصادي والرفاهية الاجتماعية مواضيع جدغدة وتجذب اهتما  الباحثين )

al., 2020; Durai & Stella, 2019; Akinwale et al., 2018; Ozili, 2018; Bruhn & 
Love, 2014; Cardona et al., 2013; Beck et al., 2007  )   
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حالة غتاح فيها لكل فرد من أفراد المجتمع الوصول إلى  عبارة عن  الشمول المالي  ويعد تطبيق مفهو   
قلل من مستوى التفاوت  ي أن    همجموعة متنوعة من الخدمات المالية عالية الجودة والفعالة ومن شسن

الاقتصادي والاجتماعي في المجتمع، وأن تزيد من النمو الاقتصادي، مما غ توقع بدوره أن ي حسّن  
المجتمع المالي  ف   .رفاهية  الشمول  لتحقيق هدت  المبذولة  الجهود  أي   خدمةمن  الرقمي،  التمويل 

المنتجات والخدمات المالية التي تستخد  تكنولوجيا الإنترنت، مما ي سهّل على الأفراد الوصول المباشر  
ما في  ل  القروض وتسهيلات إلى مختلف أنواع المدفوعات، والتسو ، والادخار، والاستثمارات، ب

الدفع الخدمة الأسرع تطورًا، وت ساهم   .الائتمان ت عدّ خدمة  المالية الرقمية،  ومن بين هذه العناصر 
لذل ، سنركز في هذه الدراسة على خدمات الدفع   .بشكل كبير في تحقيق أهدات الشمول المالي

متكاملة  وقد بدأت جميع الدول تقريبًا في تطبيق المدفوعات الرقمية من خلال برامج إلكترونية   .الرقمي
لتجارة  ااستخدا  أنظمة الدفع الرقمية، كسحد العناصر الرئيسية للتمويل الرقمي، بفضل نمو  و   للدفع

الإلكترونية ووجود التكنولوجيا المالية ي عدّ هذا الوضع مفيدًا جدًا في تحقيق هدت الشمول المالي، 
ولكنه في المقابل أثار مخاوت لدى جهات مختلفة، سوااً كانت سلطات نقدية أو أكاديمية، بشسن  

المالي  الاستقرار  العنصر   .تسثيره على  باعتبارها  الرقمية،  المدفوعات  لزيادة  يكون  ألا  المسمول  من 
الرئيسي للتمويل الرقمي ودافعًا للشمول المالي، تسثير سلبي على الاستقرار المالي، وهو أمرٌ يجب  

ادرة على مساعدة السلطات في  على السلطة النقدية الحفاظ عليه دائمًا، ولكن من المتوقع أن تكون ق
ومع  ل ، هناك قلق دائم بشسن التسثير السلبي للتمويل الرقمي على   .الحفاظ على الاستقرار المالي

 Pazarbasioglu et)الاستقرار المالي، مما حفز الباحثين على إجراا أبحاث حول هذا الموضوع  
al., 2020; Nelson, 2019; Ozili, 2018; Nelson, 2018),   فقد بشسن التسثير السلبي،  و

متغير جدغد أ ضيف إلى موضوع تسثير التمويل الرقمي على الاستقرار المالي، ألا وهو عوامل برز  
على نطا  واسع في دراسات مختلفة ، لذا ست عتبر هذه الدراسة، التي والذى لم غتم مناقشته    الخطر

 Mediating  وسيطعلى الاستقرار المالي، عوامل الخطر كمتغير  التكنولوجيا الماليةتتناول تسثير 
Factor     على    التكنولوجيا الماليةلذا، ي عد هذا البحث دراسة مختلفة وحدغثة حول موضوع تسثير

 كمتغير وسيط.  وجود المخاطر المنتظمة ظل  فى الاستقرار المالي
 

 وتطوير فروض البحث  سات السابقةاالدر  .2
 Financial Stability   الإستقرار المالى 2.1



 حسن حافظ، سماح نصير، وأسمة وجدى 
 الدور الوسيط للمخاطر المنتظمة: أثر التكنولوجيا المالية على الاستقرار المالي للبنوك

742 
2025(، ديسمبر 3(، عدد )35مجلة الدراسات المالية والتجارية                        مجلد )  

 
 

حالة ت مكّن النظا  المالي من العمل بفعالية  حيث يعرت بسنه  المالى ستقرار لإللا غوجد تعريف موحد 
وكفااة، تكون قادرة على مواجهة مواطن الضعف الداخلية والخارجية، بحيث ي سهم تخصيص مصادر 

فإن النظا  المالي    ،    2020  لبن  الدوليلتعريف اووفقًا  ،  التمويل في النمو والاستقرار الاقتصادي  
المستقر هو القادر على تخصيص الموارد بكفااة، وتقييم المخاطر المالية وإدارتها، والحفاظ على 
النسبية   الأسعار  تحركات  على  والقضاا  للاقتصاد،  الطبيعي  المعدل  من  قريبة  توظيف  مستويات 

 . نقدي أو مستويات التوظيفللأصول الحقيقية أو المالية التي من شسنها أن تاثر على الاستقرار ال
النظا ي عرَّت  نفسه،  الوقت  الماسسات  في  غتسلف من  بسنه نظا   المالي  التحتية  ،     والبنية  الأسوا  

المالية والشركات غير المالية والأسر، والتي تتفاعل مع بعضها البعض في تمويل و/أو توفير التمويل  
ستقرار النظا  المالي بالبنية التحتية  إترتبط العلاقة بين التمويل الرقمي و . و قتصاديلإاللاز  للنمو ا

ستخدا  قنوات توصيل  إبتكار و المالية، حيث دفعت بيئة الأعمال العالمية البنوك حول العالم إلى الإ
. ,Redda & Surujlal)    (2017    الهاتف المحمولو بدغلة مثل الخدمات المصر ية عبر الإنترنت  

لقد سهّلت تكنولوجيا الإنترنت على الأفراد الوصول المباشر إلى مختلف أنواع المدفوعات والمدخرات و 
وقد حفّزت هذه السهولة زيادة الطلب على التمويل، مما يعود بالنفع   .والائتمان، بل وحتى الاستثمارات 

ومع  ل ، يمكن أن يكون لهذا النمو في التمويل آثار مباشرة على الاستقرار المالي   .على الاقتصاد 
(Utari et al., 2012)   قيمة  مع كفاية  وعد   المالية،  الرافعة  وارتفاع  الائتمان،  تخفيف شروط 

  (Nelson, 2018)إن زيادة أنشطة خدمات الدفع ستاثر على الاستقرار المالي، ووفقًا   .الضمانات 
هناك العدغد من ماشرات الاستقرار المالي،  و   .، فإن صحة نظا  الدفع بالغ الأهمية للاستقرار المالي

بعضها يعتمد على القطاع المصرفي، مع أن البنوك ليست الماسسة المالية الوحيدة في النظا  المالي،  
بل هي الماسسات الرئيسية  يه، ولذل  ت ركز معظم ماشرات الاستقرار المالي على ماشرات سلامة 

المصرفي الجزئية  .القطاع  الاحترازية  بالماشرات  كماشر  الداخلي  البن   تقييم  طريقة     وت سمى 
Indicators   Micro Prudential  .     قتصاد الكلي،  هناك تقييم لماشرات الإعلى الجانب الأخر

الجزئي التحوط  ماشرات  ت سمى  النقدية    وقد  .والتي  السلطات  من  العدغد  كمعيار    صاغت  ماشرًا 
ستقرار النظا  المالي، على الرغم من اختلات تسمياته، مثل ماشر الاستقرار المصرفي، وماشر  لإ

المالي الماليFinancial Stress Index (FSI) الضغط  الاستقرار  وماشر   ،   Financial 
Stability Indexوماشر الأوضاع النقدية ، Monetary Conditions Index (MCI)  وماشر ،
المالية الاستقرار   Financial Conditions Index (FCI) الأوضاع  حالة  وماشر   ،
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سيستخد  استقرار النظا  المالي  و ،     .Financial Stability Condition Index (FSCI)المالي
 .في هذه الدراسة بيانات حول نسبة توافر القروض أو نمو القروض المصر ية

  Digital Financeالتكنولوجيا المالية أو التمويل الرقمى  2.2
لا غزال تعريف التمويل الرقمي متنوعًا، سوااً من وجهة نظر الأكاديميين أو الممارسين، كما ت عرّفه  
بعض الحكومات والسلطات النقدية بشكل مختلف، بما في  ل  تصنيف بيانات الدفع، التي لا غزال  

ي عرّت التمويل الرقمي بسنه الخدمات ( و Ramli, 2018  (بعضها م دمجًا في المعاملات الإلكترونية
المالية الم قدمة عبر الهواتف المحمولة، وأجهزة الكمبيوتر الشخصية، والإنترنت، والخدمات المصر ية 

والخصم الائتمان  وبطاقات  الإلكترونية،  والمحافظ  المحمول،  الهاتف   ,.Manyika et al  عبر 
2016; Durai & Stella, 2019)    وفقًاPazarbasioglu et al 2020)  ،   ّالخدمات    تت عر

)مثل المدفوعات   المالية الرقمية بسنها خدمات مالية غتم الوصول إليها وإرسالها عبر القنوات الرقمية
، بما في  ل  من خلال الأجهزة المحمولة والأدوات المالية الحالية   والتحويلات المالية والائتمانات(

 ,Ozili في الوقت نفسه ووفقًا    )مثل بطاقات الخصم والائتمان( التي تقدمها البنوك بشكل أساسي
يشمل التمويل الرقمي جميع المنتجات والخدمات والتقنيات و/أو البنية التحتية التي ت مكّن    (2018)

الأفراد والشركات من الوصول إلى المدفوعات والادخار والتسهيلات الائتمانية عبر الإنترنت دون  
واستنادًا إلى أحدث   .الحاجة إلى زيارة فروع البنوك أو التعامل مباشرةً مع مقدمي الخدمات المالية

التي ت قد  منتجات  (Fintech) التطورات التكنولوجية، يشمل التمويل الرقمي أيضًا التكنولوجيا المالية
استثمارية متنوعة على شكل الذهب )الذي ي شار إليه  يما بعد بالذهب الرقمي(، والأسهم، والمشتقات  

ا سو  مالية ت نظّم عمليات الإقراض والتمويل شركات التكنولوجيا المالية هي أيضً ف  .المالية، والسلع
ا ي مكّنها من الجمع المباشر بين الم قرض والمقترض، على الرغم من أن  مالجماعي بين الأقران، م

الشمول  تحقيق  ي ساعد على  نقاش كعنصر مالي رقمي  تزال موضع  الوظيفة كسو  مالية لا  هذه 
ت عدّ الأصول المشفرة جزاًا لا غتجزأ من نطا  التمويل الرقمي مستقبلًا الذي ي سهم في الشمول و   .المالي

أصبحت الأصول المشفرة وسيلة  .المالي، و ل  لأنها ت عتبر وسيلة دفع فعّالة للغاية )العملة المشفرة(
دفع غير رسمية في العدغد من الدول المتقدمة، لكن الجدل لا غزال قائمًا حول ما إ ا كانت ت عتبر 

سلعًا أ   نظرً  .عملات  المتقدمة  الدول  في  مرة  لأول  الرقمية  المالية  المعاملات  لتوافر است خدمت  ا 
   .التكنولوجيا والبنية التحتية الكا ية
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 Scottلذل ، أ جريت دراسات سابقة بشكل أكبر في الدول المتقدمة مثل ألمانيا ، والولايات المتحدة 
et al., (2017); Jakubik & Moinescu, 2015; Buchak et al., 2018;    ،  Tang, 

ومع  ل ، فإن التقد  التكنولوجي أصبح موزعًا بالتساوي بشكل متزاغد، وخدمات الإنترنت      (2019)
رخيصة في الدول النامية، بحيث أصبحت المعاملات المالية الرقمية ت ستخد  وتزداد شعبيتها في هذه  

وهناك تحول من التمويل التقليدي إلى    )     et. Ramli, 2020)   Kanobe Al, 2017الدول
 .اقتصاد معاصر قائم على التكنولوجيا الرقمية

وأورا   والحوالات،  )الشيكات،  والورقية  والمعدنية(  )الورقية  العملة  من  الدفع  نظا   تحول 
( في  Ozili, 2018; Goldfarb & Tucker, 2017الائتمان/الخصم( إلى البطاقات والإنترنت )

البلدان النامية  ات المساحات الشاسعة والكثافة السكانية العالية، توجد العدغد من شركات التكنولوجيا  
الدفع   المحمول، وتطبيقات  المصر ية عبر الإنترنت والهاتف  الناشئة، والخدمات  المالية والشركات 

لقد غيّرت   .رة الإلكترونيةعبر الهواتف الذكية )الدفع عبر الهاتف المحمول(، بالإضافة إلى التجا
التكنولوجيا المالية الرقمية نمط الحياة ونمو ج الأعمال، حيث أصبحت معاملات البيع والشراا عبر 

وقد بدأ التمويل الرقمي بالفعل غنمو   .المتاجر أو المجمعات التجارية أقل جا بية ولم تعد فعالة وكفاة
ويمكن دراسة   .ذا البحث على خدمات الدفع الرقميةبسرعة في خدمات الدفع الرقمية، ولذل  سيركز ه

علاقة التمويل الرقمي بالاستقرار المالي من خلال تسثيره على القطاع المصرفي، باعتباره الماسسة  
لا توجد دراسات كثيرة حول هذا الموضوع، والنتائج متباغنة، ولا  و   .المالية الرئيسية في النظا  المالي

ت ظهر العدغد من النتائج نتائج   .غزال البعض يعتمد نهجًا نوعيًا نظرًا لمحدودية مصادر البيانات الكمية
سلبية مفادها أن التمويل الرقمي، وخاصةً التكنولوجيا المالية والإقراض بين الأقران، غ اثر سلبًا على  

النتائج   مثل  المالي،  والاستقرار  المصرفي  إليها    التطبيقيةالأداا  توصل   Nugroho et alالتي 
(2020)  . 

Tang (2019)    (2019 ),   Buchak et al   (2018),   Romānova and Kudinska   من  
ناحية أخرى، ي ظهر التمويل الرقمي، في هذه الحالة المدفوعات الرقمية، تسثيرًا إيجابيًا على الاستقرار  
المالي، مما ي ساعد البنوك على الإقراض، وتوسيع نطا  التمويل، ومساعدة الأفراد على الانتقال من  

، فإن للخدمات المالية الرقمية   Ozili (2018)ووفقًا   .المدفوعات النقدية إلى المدفوعات غير النقدية
  Scott et. al, (2017)   تسثير إيجابي طويل المدى على الأداا المصرفي، وت ظهر نتائج بحث أجراه 
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التسثير الكبير لتطبيق البنية التحتية للتكنولوجيا القائمة على الشبكات ومجموعة من معاغير الاتصالات  
 .دولة في أوروبا والولايات المتحدة  29بنكًا في    6848على الأداا المصرفي في   (SWIFT) الشبكية

وجود علاقة إيجابية بين نمو المعاملات في شركات بوآخرون    Li et. al, (2017)ت ظهر نتائج  
خلال التعاون بين البنوك وشركات فمن     .التكنولوجيا المالية وعوائد أسهم بنوك التجزئة الأمريكية 

ي مكن للتمويل الرقمي  .التكنولوجيا المالية الناشئة، ي مكنها اكتساب ثقة عملائها وآثار تكميلية محتملة
أن ي ساعد الحكومات والهيئات التنظيمية للأنظمة المالية والنقدية على ممارسة الرقابة من خلال توفير  

لذل ،    إنذارات مبكرة أسرع، نظرًا لاستخدامها أيضًا التكنولوجيا في إعداد التقارير وقواعد البيانات 
 .نظا  الماليعلى استقرار ال  للتكنولجيا الماليةي مكننا طرح فرضية مفادها أن هناك تسثيرًا إيجابيًا 

   Systematic Riskالمخاطر المنتظمة  2.3
ي عد التمويل الرقمي أيضًا ظاهرةً من ظواهر العولمة في القطاع المالي، بفضل التقد  التكنولوجي. 
وهذا ليس أمرًا إيجابيًا فحسب في تحقيق أهدات الشمول المالي، التي ت سهم في زيادة النمو الاقتصادي 

غتجاوز الحدود الوطنية   والرفاهية العامة، بل إنه من ناحية أخرى، أدى إلى ظهور نظا  مالي متكامل
وهذا من شسنه أن غ وسّع نطا  المصادر المحتملة لعد  استقرار النظا  المالي من حيث   .والاقتصادية

أنه عند   تسثيرٌ متسلسل، أي  المترابطة  المالية  المعاملات  بين هذه  للترابط  الكلي سيكون  الاقتصاد 
ويمكن بسهولة   .ياناتٍ أخرى في الشبكةحدوث صعوبات في كيانٍ ما، يمكن أن تنتقل بسرعة إلى ك

انتقال عد  استقرار النظا  المالي في البلدان الأخرى وزعزعة استقراره في أي بلد، أي أن التطورات 
المالي ستنخفض من خلال زيادة مخاطر  النظا   غ توقع أن ت سهم في استقرار  التي  المالية الرقمية 

 المنتظمة. الاقتصاد الكلي أو المخاطر 
 .المنتظمةوبالمثل، سيزداد التسثير السلبي للتمويل الرقمي على الاستقرار المالي مع تزاغد المخاطر  

ستقرار نتيجةً لانتقال العدوى جزئيًا أو كليًا إلى النظا   حتمالية عد  الإإبسنها    المنتظمةت عرَّت المخاطر  
المالي نتيجةً لتفاعل عوامل الحجم، وتعقيد الأعمال، والروابط بين الماسسات و/أو الأسوا  المالية  
الدورة   لاتباع  المالية  الماسسات  أو  الفاعلة  الجهات  من  المفرطة  السلوكية  والميول  )الترابط(، 

 .الاقتصادية 
على الماشرات النقدية، بالاستقرار   غرتبط تسثير الاقتصاد الكلي  Hodula & Pfeifer (2018)وفقًا  

  ماشراتالإقراض المصرفي، و  ماشرات أسعار الأصول،  ماشرات السياسة النقدية:  ماشرات المالي، 
لا غزال خطر انتقال العدوى، لا سيما  يما  ( و السو   مخاطرالمنتظمة )المخاطر و  .الميزانية العمومية
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غتعلق بصحة البنوك أو الاستقرار المالي، موضوعًا مثيرًا للاهتما  للباحثين، سوااً الأكاديميين أو  
 Gai and Kapadia (2013)     (2010  )Caballeroوقد أظهرت نتائج أبحاث   .الممارسين

and Simsek    ،Minoiu and Reyes (2011)     أن الشبكات شدغدة التعقيد يمكن أن تزيد ،
المنتظمة   المخاطر    فهل من الممكن أن تلعب     .transmission riskالإنتقال    مخاطر  من احتمالية

 .للبنوك العاملة فى مصر على الاستقرار الماليالتكنولوجيا المالية تسثير  وسيط بيندور المتغير ال
 

 أهمية البحث   .3
فى  التقليدية والإسلامية    الجهات التنظيمية ومدغري البنوكللإرشاد وتوجيه  لهذه الدراسة آثارٌ مهمة  

 ستراتيجياتٍ لتعزيز تطوير التكنولوجيا المالية لضمان الاستقرار المالي للقطاع المصرفيإلتبني  مصر  
مصر السياسات  رت  كما فى  صانعي  سياساتٍ    أهميةإلى    مصر  فىشد  متعلقةٍ  خاكمة  إصدار 

  المالى بالتكنولوجيا المالية وضمان الحوكمة الرشيدة، إ  ي عزز تطوير التكنولوجيا المالية الاستقرار  
 .مصر فى العاملة للبنوك

 
  Hypothesis Development   فروض البحثوير ــتط .4

بوضوح وجود علاقة قوية بين نمو شركات التكنولوجيا المالية وأداا القطاع  السابقة  ت ظهر الدراسات  
تسثير إيجابي لنمو شركات التكنولوجيا  بوجود    Li et. al (2017)على سبيل المثال، أفاد   .المصرفي

 Phan et. alأظهر  قد  ف  من منظور الأسوا  الناشئةو    .المالية على أسعار أسهم البنوك الأمريكية
 نمو شركات التكنولوجيا المالية ي ضعف أداا البنوك الإندونيسية، بينما أفاد   وآخرون أن  (2020)

Lee (2021)  و  ،    وآخرونSheng T. (2021)    ،وChen et. al (2021)      أن تطور شركات
التكنولوجيا المالية في الصين غزيد من كفااة البنوك وي قلل من المخاطرة، والتدفق النقدي الداخلي، 

إعتمادا على عينة الدراسة    نتائجوتتفاوت مثل هذه ال  وعروض الائتمان للشركات الصغيرة والمتوسطة
أما المسسلة الأخرى المتعلقة بما إ ا كانت شركات التكنولوجيا المالية ت عزز  .فترة الدراسة وأهدافها،  

 تحت الدراسة إلى الأن. أو ت ضعف الاستقرار المالي للبنوك، فلا تزال 
الباحثين  ف بعض  جادل  المثال،  سبيل   Besanko et. Al (1993) and Boyd et. alعلى 

نفترض أن زيادة   وبالتالىبسن زيادة المنافسة قد تزيد أو تقلل من الاستقرار المالي للبنوك.   (2005)
قد تخفض أرباح    -بسبب النمو السريع لشركات التكنولوجيا المالية    -المنافسة في القطاع المالي  
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على  مجبورة  البنوك    نجد أننتيجةً لذل ،    .البنوك من الإقراض، مما غاثر سلبًا على أسعار أسهمها 
ومن ناحية   .القيا  باستثمارات محفوفة بالمخاطر، مما غادي في النهاية إلى تراجع استقرارها المالي

البنوك على   ت جبر  قد  المالي،  النظا   المالية في  التكنولوجيا  لشركات  المتزاغد  للتواجد  نظرًا  أخرى، 
اعتماد خدمات التكنولوجيا المالية في أعمالها المصر ية، مما قد ي ساعدها في نهاية المطات على  

وعلى     .حفاظ على استقرارها الماليالعمل بكفااة والحفاظ على قاعدة عملائها وإغراداتها، وبالتالي ال
تطبيقية لبيان  الاستقرار المالي للبنوك دون دراسة  لا ي مكن تحدغد تسثير التكنولوجيا المالية على   ل  ف
بالتطبيق على أحد الأسوا  الناشئة ومنها  ستقرار البنوك  إالعلاقة بين شركات التكنولوجيا المالية و أثر  
من أسرع أسوا  التكنولوجيا   مصربحثي مثالي لهذه الدراسة للأسباب التالية: ت عدّ    مجتمع، وهو  مصر

 المالية علاوة على  ل ، فهي دولة بارزة تتمتع بنظا  مصرفي مزدوج يضم بنوكًا إسلامية وتقليدية
 :التالية وض نطرح الفر   ما سبق بعاليه من الممكن أنبنااً على و 

يعزز التكنولوجيررا المرراليررة    معنويررة بررسن تطورلا غوجررد علاقررة  ات دلالررة    :  0H  فرض العـد 
 العاملة فى مصر.الإستقرار المالى للبنوك 

غوجررد علاقررة  ات دلالررة معنويررة بررسن تطور التكنولوجيررا المرراليررة يعزز   :  1H  البـدلـل  الفرض
 الإستقرار المالى للبنوك العاملة فى مصر.

  تطور من الممكن أن تلعب المخاطر المنتظمة كمتغير وسرررررررررريط بين    :  2H  الفرص الثانى
 .للبنوك العاملة فى مصرتسثير التكنولوجيا المالية على الإستقرار المالى 

 حث  ــــمنهجية البالبيانات و  .5
 البيانات وعينة البحث  5.1

بن  من البنوك العاملة فى مصرررررررر والذى   23سررررررريتم إجراا التحليل الإحصرررررررائى على  عدد  
%  تم تقسرريمها ما بين بنوك تجارية تقليدية وبنوك 62بن   فى مصررر بنسرربة    37يصررل عددها إلى 

وقد تم    2024عا     ةوحتى نهاي  2015إسررررررلامية وتجارية  ات فروع إسررررررلامية خلال الفترة من عا   
وهو العا  الذى كان  يه   2011إختيار تل  الفترة على أسرراأ أنها بدأت بعد أربع سررنوات من عا   

 هإلى جانب أنإلى حد كبير   ثورة غناغر وبالتالى بدأ الأقتصررراد المصررررى غدخل فى فترة إسرررتقرار مالى
وقد تم    بدأت شررركات التكنولوجيا المالية فى مصررر فى الإنتشررار وزيادة نشرراطها فى السررو  المصرررى 



 حسن حافظ، سماح نصير، وأسمة وجدى 
 الدور الوسيط للمخاطر المنتظمة: أثر التكنولوجيا المالية على الاستقرار المالي للبنوك

748 
2025(، ديسمبر 3(، عدد )35مجلة الدراسات المالية والتجارية                        مجلد )  

 
 

الحصرررول على متغيرات البنوك المصررررية من القوائم المالية المنشرررورة لتل  البنوك ومن قاعدة بيانات  
Bank Scope. 

 : عينة البحث 1جدول 

      
 
 
 

   قياس المتغيرات 5.2
 قياأ المتغيرات : 2جدول 

نوع 
 المتغير

 أسلوب القياس  المتغير

 
 

 تابع 

 
 

الثبات  
 المالى

الإ قياأ  المالي  غتم  خلالستقرار  المعيارية  من  -Z) الدرجة 
score) حيث تشير الدرجة المعيارية الأعلى إلى استقرار مالي ،
  :تعرّت الدرجة المعيارية على النحو التالي و  .أعلى

 t,iSDROA∕t,i+ CAR t,i= ROA t,iscore -Z 
ROA   العائد على الأصول، و  هوCAR     رأأ كفاية  هي نسبة

و الأصول،  إلى  لر SDROAالمال  المعياري  الانحرات   هو 
ROA  للبن i  ت ظهر الدرجة المعيارية عدد   .في الوقت المحدد

البنوك الإسلامية وذات الفروع الإسلاميةالبنوك التجارية التقليديةمسلسل

كة بنك الإسكندرية وسان بولو الإيطالى1 بنك البر

بنك فيصل الإسلامىبنك قناة السويس2

بنك أبو ظبر  الإسلامى الأولبنك كريدى أجرى كول3

بنك قطر الوطبىالبنك التجارى الدولى4

بنك الكويت الوطبىبنك أتش أس بر سى5

بنك SAIBبنك القاهرة6

بنك مصرالمصرف المتحد7

البنك الأهلى المتحدالبنك العربر الأفريقى الدولى8

البنك المصرى الخليجرالبنك العربر الدولى9

البنك الأهلى المصرىبنك التعمبر والإسكان10

البنك المصرى لتنمية الصادرات11

بنك مصر ايران للتنمية12

بنك الإستثمار العربر13
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غنخفض   أن  يجب  التي  المعيارية   أصول  عائد  بهاالانحرافات 
 .وإفلاسه  الملكية  حقو    لاستنزات  المتوقعة  قيمته  عن   البن 

وبالتالي، فإن الدرجة المعيارية الأعلى تشير إلى استقرار مالي 
 . أعلى

 
 

 مستقل 

 
التكنولوجيا  
 المالية 

العدد الإجمالي لجميع شركات التكنولوجيا المالية، وعدد شركات  
 .التكنولوجيا المالية المرتبطة ارتباطًا وثيقًا بالخدمات المصر ية

شركات التكنولوجيا    عدد غتناول مقياسنا الثاني للتكنولوجيا المالية  
المالية المرتبطة ارتباطًا وثيقًا بالخدمات المصر ية قد يكون لها 
بشركات   مقارنةً  للبنوك  المالي  الاستقرار  على  مختلف  تسثير 

 .التكنولوجيا المالية الأخرى 
 
 
 
 
 

 ة رررررررحاكم

 لوغاريتم إجمالى الأصول  حجم البن  
   منذ التسسيس سنواتال عدد   عمر البن  
القروض 
 المتعثرة 

 نسبة القروض المتعثرة / إجمالى القروض

نسبة حقو   
 الملكية

 نسبة حقو  الملكية / إجمالى الأصول 

 معدل النمو السنوى لإجمالى الأصول  نموالأصول 
 نسبة الدخل من غير الفوائد /إجمالى الدخل التشغيلى   تنوع الدخل 
  عائد 

 الأصول 
 صافى الدخل / الأصول 

 معدل نمو  
الناتج  
 المحلى

هو معدل النمو السنوى لنصيب الفرد من الناتج المحلى  
 الإجمالى كنسبة مئوية

عبارة  ف متغيرات المخرجات وأسعار المدخلات على النحو التالي: إجمالي القروض  يعرّ ت  غتم  
القروض عبارة عن  لعملاا؛ الأصول الأخرى الم درّة للدخل  الممنوحة ل  قروض اللغ  اإجمالي مب  عن

والسلف الم قدّمة للبنوك، والأورا  المالية الأخرى، والمشتقات )إن وجدت(، والاستثمارات الأخرى؛  
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بالفوائد   المرتبط  غير  عنالدخل  من  الأرباح/صافي    عبارة  المتداولة الخسائر  المالية   الأورا  
وجدت    والمشتقات  وصافي  إن  دخل الأرباح/،  وصافي  الأخرى،  المالية  الأورا   من  الخسائر 

وائد  الف  مصروفات نسبة    -ر الودائع  يسعتالدخل التشغيلي ؛  و   التسمين، وصافي الرسو  والعمولات 
العملاا   المحصلة من  الودائع  الودائع؛  على  إجمالي  المرتبطة   المصروفات نسبة    -إلى  غير 
 .( إلى إجمالي الأصول الثابتةمصروفات الإدارية والمرتبات بالفائدة )نفقات التشغيل مطروحًا منها  

إستخدا     Thakor, A. V. (2020)ترح  ررقأكما   التكنولوجيا  غتم  لشركات  التاليين  الماشرين 
المالية، وهما العدد الإجمالي لجميع شركات التكنولوجيا المالية، وعدد شركات التكنولوجيا المالية  

يعالج مقياسنا الثاني للتكنولوجيا المالية المخاوت  .ا بالخدمات المصر يةررررتباطًا وثيقً أالمرتبطة  
المحتملة من أن شركات التكنولوجيا المالية المرتبطة ارتباطًا وثيقًا بالخدمات المصر ية قد يكون  

 .وك مقارنةً بشركات التكنولوجيا المالية الأخرى ررستقرار المالي للبنلها تسثير مختلف على الإ 
 
 
  Research Methodologyتصميم البحث  .5

 - غتم إجراا أسلوب تحليل الإنحدار التالى: س
Financial Stabilityi,t = α  + β1Fintechi,t + yXi,t + δ3Mt + Ɛii                   (1) 

المرتبطة   FinTech عدد شركات وتم الإشارة إلى    إلى البن  والسنة على التوالي   tو i حيث يشير
إلى متغيرات الرقابة المالية على مستوى   X يشير  .(وثيقًا بالقطاع المصرفي وغير المرتبطة به  رتباطًاأ

ويمثل الكلي   M البن ،  والاقتصاد  الصناعة  مستوى  على  الرقابة  إمتغيرات  تم  وقد  هذا .  ست خد  
أرساسىالنمو ج   غتم    .بشكل  للنمو جدراسة  الإجراا  وحتى  تحليلنا  بالمذكورة    التطبيقية  نبدأ  سعلاه، 

مكّننا هذه  ت   .we use Pooled        Ordinary Least Squares POLS بتطبيق منهجية
علاوة   .عا  عن طبيعة العلاقة بين المتغيرات التابعة والمستقلة  تصور المنهجية من الحصول على  

يخد    .على  ل ، ن قيّم التسثيرات المتزامنة والمتسخرة لشركات التكنولوجيا المالية على استقرار البنوك
 استخدا  القيم المتسخرة للمتغيرات المستقلة غرضين:  

 ي عالج مسسلة السببية العكسية  -
  غ تيح بعض الوقت للمتغيرات المستقلة للتسثير على المتغير التابع -
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حيث قد لا غ لاحَظ تسثير شركات التكنولوجيا المالية على استقرار   ل  مهما للبحث محل الدراسة  ي عدّ  و 
ي حلّ استخدا  القيم المتسخرة لمتغيرات التكنولوجيا المالية هذا التسثير  يما غتعلق بالفترة   .البنوك فورًا

استخدمنا  بعد  ل ،   .الزمنية  The Dynamic Panel Generalized Method ofكما 
Moments     (GMM)  والذي يسمح لنا بسخذ التباغن غير الملحوظ، والتزامن، والترابط الدغناميكي ،
تقدغرنا دراستنا،   .  في  لسيا   مناسبة  الطريقة  تستخد   هذه  كسدوات  لأنها  الأول  التفاضل  متغيرات 

 ,Arellano, M., & Boverللمعادلات في المستويات، كما أن التقدغرات كما هو الحال في دراسة  
O. (1995).  وBlundell, R., & Bond, S. (1998)   مع البحوث التى تم أجرائها على  تتوافق

  البنوك بصفة خاصة.
 

 Statistical Analysis الدراسة التطبيقية  .6
 التحليل الوصفى   6.1

تشير الإحصااات إلى أن  . و   3جدول  وصفية للمتغيرات الواردة في  ئيات الحصانعرض الإ
في العينة، مما يعني أن الاستقرار المالي  2.652إلى   0.31-الدرجة المعيارية تتراوح من  

سن مقاغيس  بكما يشير الجدول   .يختلف اختلافًا كبيرًا بين بنوك العينة المختارةللبنوك المصرية  
التكنولوجيا المالية ت ظهر انحرافات معيارية أعلى، حيث يختلف عدد هذه الشركات اختلافًا 

 .سنوات   15  أقلها  وكان  عامًا، 23  حوالي  البنوك  عمركان متوسط   .كبيرًا عبر فترة العينة
 وأعلاها يصل إلى   القروض،  إجمالي  من  %4  من  يقرب   ما  المتعثرة  القروض غبلغ متوسط  

حيث أن البن  المركزى المصرى غتابع أداا البنوك المصرية بشكل حاز  بالأخص    19%
ومن الماشرات المهمة الأخرى   يما غتعلق بمعيار كفااة رأأ المال ونسبة القروض المتعثرة  

والجدغر بالذكر أن الدخل غير المرتبط بالفوائد )تنوع الدخل(   .%13نمو الأصول، بمتوسط  
في المتوسط، وهي علامة جيدة تشير إلى قدرة البنوك على توليد   %15غبلغ ما يقرب من  

ومع  ل ، تجدر الإشارة إلى  .الدخل من مصادر أخرى غير الخدمات المصر ية التقليدية
مرتفع للغاية، إ  تمثل ثلاثة بنوك فقط أكثر من ثلثي النظا     مصرأن تركيز البنوك في  

وبشكل عا ، تشير هذه الإحصااات الوصفية إلى تباغن كبير   .المصرفي بسكمله في البلاد 
   .في ملاحظات العينة

 التحليل الوصفى لمتغيرات الدراسة :3جدول 
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 مصفوفة معاملات الأرتباط    6.2
 مصفوفة معاملات الأرتباط : 4جدول 

 
التكنولوجيا  بين    معاملات الأرتباط والتى تظهر الأرتباط الموجب مصفوفة  (  4جدول رقم )ي عرض  
سن تطوير شركات التكنولوجيا المالية ي سهم في  بيشير  غاكد و ، مما  بمصر  الاستقرار المالي  المالية و 

أعلى ارتباط بين العائد على الأصول والاستقرار   وبدرجة     بمصر  .تعزيز الاستقرار المالي المصرفي
متغيرات  لوأخيرًا، بالنسبة ل .لذل ، لا ي مثل التعدد الخطي مشكلة في هذا التقدغر .0.23المالي هو  

Mean
Standard 

Deviation
Min Max

Z - Score (1) 1.78 0.42 -0.31 2.652

FinTech (2) 11.101 7.255 0 21.001

Bank Size (3) 3.445 0.758 0.446 7.416

Bank Age (4) 23.192 18.462 15.00 78.00

NPL Ratio (5) 4.031 9.913 0.00 28.192

Capitalization (6) 14.857 0.123 -2.275 82.05

Assset Growth (7) 13.645 22.203 -84.795 113.112

Income Diversity (8) 15.435 12.794 -24.631 49.977

Return on assets (9) 0.3173 1.405 -8.101 14.356

GDB growth rate (10) 3.256 2.31 -5.78 9.827

Explaintory Factors 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Z - Score (1) 1.00

FinTech (2) 0.16* 1.00

Bank Size (3) 0.07 -0.07* 1.00

Bank Age (4) 0.03 0.09 0.27* 1.00

NPL Ratio (5) -0.07 -0.15 -0.07 0.07 1.00

Capitalization (6) 0.06 0.17*-0.41** -0.02 0.08 1.00

Assset Growth (7) -0.08 -0.18 -0.04 -0.04 0.07 0.09 1.00

Income Diversity (8) 0.18* 0.15* 0.01 0.07 -0.06*-0.12*-0.15 1.00

Return on assets (9) 0.23* 0.13 0.19 0.05 -0.04 -0.10*-0.16* 0.02 1.00

GDB growth rate (10) 0.05 0.05 0.31* 0.32* -0.03 -0.09 0.02* -0.07 0.08* 1.00

* Level of significance at 5%
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الدخل  Controllable Variablesالحاكمة   تنوع  ي ظهر  المال  ،  إيجابيًا   ورأأ  دلالة    وارتباطًا 
ت شير هذه الارتباطات   ولكن كان ضعيف فى حالة رأأ مال البنوك و  إحصائية بالاستقرار المالي

المهمة بين الاستقرار المالي ومتغيرات الضبط الأخرى إلى ضرورة ضبط هذه المتغيرات في نمو ج  
بنا الخاص  المستقلة لا   .الانحدار  المتغيرات  بين  الزوجية  الارتباطات  أيًا من  أن  بالذكر  والجدغر 

 .)بين حجم البن  ونسبة رأأ المال( 0.41غتجاوز 
 أثر التكنولوجيا المالية على الإستقرار المالى  :5جدول 

 
 

  ستقرار العاملة فى مصر على الإشركات التكنولوجيا المالية ( دراسة أثر تواجد 5غوضح جدول رقم )
معلومات عن التسثير المتسخر  من الجدول  الأعمدة الثلاثة الأخيرة  غوضح  ، بينما  المصرية  للبنوك  المالى

شركات لت ظهر النتائج أن   .)سنة واحدة( لشركات التكنولوجيا المالية على الاستقرار المالي للبنوك
المالي الاستقرار  على  كبيرًا  إيجابيًا  تسثيرًا  المالية  المتسخر   .التكنولوجيا  التسثير  أن  بالذكر  والجدغر 

من بين متغيرات التحكم، ي عد حجم البن   ر. و لشركات التكنولوجيا المالية على الاستقرار المالي أكب
ورأأ المال والعائد على الأصول  ات دلالة إحصائية، وتلعب دورًا مهمًا في تحسين الاستقرار المالي  

بشكل عا ، ت شير هذه النتائج إلى أن التسثير المتسخر لشركات التكنولوجيا المالية   .مصرللبنوك في  
تشير هذه النتائج إلى أن البنوك تبدأ في   .المالي للبنوك أكبر من التسثير المتزامن على الاستقرار  

الاستجابة واتخا  الإجرااات المناسبة لتحسين استقرارها المالي عندما تبدأ في مواجهة منافسة شركات  
 .التكنولوجيا المالية في السو  

Coefficient Std. Eror t p Coefficient Std. Eror t p

FinTech 0.0073** 1.42 0.41 -1.19 0.0123** 2.45 0.0135* 2.03

Bank Size 0.0680* 1.04 0.0612 -1.08 0.0741** 1.03 0.071** 3.01

Bank Age -0.002 -0.04 0.005 0.16 0.000 0.0003 0.0002 0.017

NPL Ratio 0.006 1.02 -0.0001 -0.04 0.000 0.0003 0.000 0.000

Capitalization 0.0061** 1.45 0.042** 3.92 0.0042 2.13 0.0051** 2.03

Assset Growth -0.0006 -0.43 -0.005 -0.42 -0.008 -0.42 -0.002 -0.69

Income Diversity 0.0025 2.13 0.0032 1.45 0.0026 1.03 0.0024 2.01

Return on assets 0.1120** 4.95 0.1031 3.26 0.1342** 3.94 0.145*** 4.02

GDB growth rate 0.103 1.02 0.112 1.01 0.0045 0.54 0.0031 0.001

Constant 1.2301*** -32.34 0.6117** -1.48

R
2

Skewness and Kurtosis (Jarque–

Bera) test for normality

F

***, ** and * indicate statistical significance at 1%, 5% and 10% level respectively.

Variables

0.1508

5.342

Financial Stability Lag effect of Financial Stability

0.1392

4.35***

0.246

Panel (B)

0.158

Panel (A)
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من خلال دراسة أثر تسثير التكنولوجيا المالية على الإستقرار المالى ولكن  أجرينا أيضًا تحليلًا فرعيًا  
    Islamic or Conventionalبناا على نوع البن  ما ا ا كان بن  إسلامى أو بن  تجارى تقليدى

المالية على الاستقرار المالي للبنوك الإسلامية    6يعرض الجدول   نتائج تسثير شركات التكنولوجيا 
ت ظهر النتائج أن لشركات التكنولوجيا المالية تسثيرًا إيجابيًا وهامًا أكبر على الاستقرار المالي   .والتقليدية

وهذا يشير إلى أن البنوك الإسلامية أكثر كفااة في تبني   .للبنوك الإسلامية مقارنةً بالبنوك التقليدية
 ها وفي إدارة المنافسة الناشئة عن شركات التكنولوجيا الماليةتقنيات التكنولوجيا المالية في خدمات

إلى أن حجم البن  ورأأ ماله وعائد الأصول هي العوامل الأخرى المحتملة  ولنا أن ناكد ونشير أيضا  ,
 .لتحقيق الاستقرار المالي للبنوك

 
 أخذا فى الإعتبار نوع البن    أثر التكنولوجيا المالية على الإستقرار المالى :6جدول 

 
سن شركات التكنولوجيا  أظهرت النتائج ب ،  (GMM)  أخيرًا، باستخدا  نمو ج المتغير العا  الدغناميكيو 

أن شركات التكنولوجيا المالية والاستقرار المالي  و المالية لا تزال ت اثر إيجابًا على الاستقرار المالي،  
 .رتباطًا إيجابيًا وهامًاأللبنوك ترتبطان 

 Dynamic Panel GMM Results: 7جدول 

Coefficient Std. Eror t p Coefficient Std. Eror t p

FinTech 0.0083** 1.29 0.68 -2.9 0.0145* 3.15 0.0110* 2.03

Bank Size 0.0798* 1.12 0.0717 -2.18 0.0801* 2.13 0.073** 3.01

Bank Age -0.014 -0.041 0.004 0.26 0.002 0.0012 0.0012 0.017

NPL Ratio 0.008 1.01 -0.0021 -0.14 0.004 0.0014 0.050 0.000

Capitalization 0.0261** 2.4` 0.062** 3.29 0.0011 1.94 0.0031** 2.03

Assset Growth 0.0826 -0.32 -0.025 -0.5 -0.003 -0.65 -0.004 -0.69

Income Diversity 0.0045 2.09 0.0045 1.65 0.0015 1.45 0.0044 2.01

Return on assets 0.1330** 3.42 0.1432 4.15 0.1044** 4.15 0.105*** 4.02

GDB growth rate 0.103 1.02 0.162 2.02 0.0065 0.64 0.0431 0.001

Constant 0.8147*** 5.08 0.3108* -1.3

R
2

F

***, ** and * indicate statistical significance at 1%, 5% and 10% level respectively.

Variables

Panel (A) - Islamic Banks Panel (B) - Conventional Banks

Financial Stability Lag effect of Financial Stability

0.074

4.31

0.425

8.43***
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المالية   .7 التكنولوجيا  بين  العلاقة ما  كمتغير وسيط فى  المنتظمة  المخاطر  أثر 
 والإستقرار المالى 

 
أستخدا    الانحدار  تم  وتحليل  المتغير  أحادي  الخطي  الانحدار  )أسلوب  الوسيط  تحليل   للمتغير 

  وسيط ,دراسة تسثير مخاطر السو  كمتغير  ولكى غتم  .EViews برنامج( بإستخدا   الانحدار المتعدد 
من    :(MRA) على العلاقة بين التمويل الرقمي والاستقرار المالي، نستخد  تحليل الانحدار الم عتدل

 - خلال المعادلة التالية:
Y = a + bX+ cXM + e    حيث: Y   ،هو الاستقرار الماليa  ،ثابت :b  ،c معامل الانحدار لكل :

 متغير،  
X:  التمويل الرقمي؛M ، مخاطر السو :eر: الخطس. 

 ى كالتالى: باستخدا  نسبة توافر القروض لدى القطاع المصرف (Y) ي مثل الاستقرار المالي
ksk = {[k(t) – k(t-1)]/ k(t-1)}×100%                             (2) 

Z-Score 0.3591 1.65

FinTech 0.0124** 3.10

Bank Size 0.2345** 2.78

Bank Age 0.006 0.421

NPL Ratio -0.0045 -0.31

Capitalization 0.0078** 3.26

Assset Growth -0.0071 -0.312

Income Diversity -0.0078 -0.34

Return on assets -0.0371 -0.27

GDB growth rate 0.0042 -0.31

Constant -02723 -0.43

F- Statistics 8.17***

Hansen J statistics (P-value) 0.671

AR(1) -3.012**

AR(2) 1.78

Observations 

Variable
Financial Stability

***, ** and * indicate statistical significance at 1%, 5% 

and 10% level respectively.

ات مستقلة متغير تابعمتغير وسيطمتغير

الثبات المالىالمخاطرة المنتظمةالتكنولوجيا المالية
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Ksk   الإستقرار المالىتمثل متغير 
 K (t)  توافر القروض لدى القطاع المصرفي خلال السنةتمثل t 

 K (t-1) وافر القروض لدى القطاع المصرفي خلال السنةمثل تت t.  
الدفع الرقمي عبر الإنترنت، أي حجم معاملات    ويتم التعبير عنه من خلال  يمثل التمويل الرقمي
 .النقود الإلكترونية

VT(k) = {VT(ue)/VT(total)}×100%                                  (3) 
: VT (k)  التمويل الرقميتمثل 

  VT (ue) جم معاملات الدفع الإلكترونيتمثل ح 
  VT (total) إجمالي حجم معاملات المدفوعات المسجلة 
 

هو النسبة المئوية لإجمالي المشتقات المالية م قاسًا بإجمالي    )السو    (المنتظمة  مقياأ المخاطر  
 ل  الأصو 

Rp = {[Td – TA]/ TA} × 100%                                        (4) 
 أو مخاطر السو ؛  منتظمةالمخاطر الم :Rp :يث ح
  Td إجمالي المشتقات؛ 
  TA: إجمالي الأصول. 
  
  نتائج تحليل الإنحدار  7.1 

 
 غوضح تسثير المخاطر المنتظمة كمتغير وسيط: 8جدول 
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، Panel Dataقطاع مستعرض  بيانات  لتحليل أثر المخاطر المنتظمة كمتغير وسيط فقد تم إستخدا   

 Hausman Test and Lagrange Multiplier (LM)، واختبار  Chow Testستخدا  اختبار  وإ
لإختيار النمو ج   LM، بينما تم إستخدا  إختبار    .ختبار الفرضيات إختبار ملاامة النمو ج و تم إ، ثم  

لاختيار   LM ، بينما ي ستخد  اختبارالمناسب بين نمو ج التسثير الثابت ونمو ج التسثير العشوائى  
وقد أظهرت النتائج أن نمو ج  .النمو ج المناسب بين نمو ج التسثير الثابت ونمو ج التسثير العشوائي

    .لنمو ج التسثيرات الثابتة  eviews نتائج  ( 8جدول )غ لخص  التسثير الثابت هو النمو ج المناسب 
تسثير إيجابي  وبذل  تكون للتكنولوجيا المالية  ،  143520.9هو   X معامل الانحدار للمتغيروكان  

بمقدار   المالي  الاستقرار  المالي  143520.9على  الاستقرار  من  للمتغيرو   ووحدة   X الاحتمال 
التكنولوجيا  ؛ وبالتالي، يمكن استنتاج أن  0.05؛ هذه القيمة أصغر من  (  P value)  0.03130هي

ت ظهر هذه النتيجة أن الزيادة في الأنشطة المالية الرقمية، والتي   .اثر على الاستقرار الماليالمالية ت
ي مثلها حجم المدفوعات الرقمية باستخدا  الإنترنت، ستادي إلى زيادة في الاستقرار المالي كما ي قاأ  

  (2018) تدعم هذه النتيجة رأي .بزيادة نمو القروض، لأن البنوك ستكون متحمسة لزيادة التمويل
Ozili   بسن للخدمات المالية الرقمية تسثير إيجابي على الأداا المصرفي، كما تدعم هذه النتيجة نتائج

Scott et al.  (2017  )li et al.   (2018)ومع  ل ، لا تدعم هذه النتائج نتائج   Tang  (2019  )
Buchak   وآخرون   ،Romānova and Kudinska (2016)    فإن هذا الاختلات في النتائج ،

في   الاختلافات  بسبب  و ممكن  على  التحليل  منهجية  البيانات  أبحاثهم  تركز  حيث  المستخدمة، 
فى أبحاثهم  المتغير المستقل    أن  التكنولوجيا المالية التي تنظم الإقراض بين الأقران، بالإضافة إلى

 .الأداا المصرفيكان 

Panel Data Regression Model Selection 

Testing Indicator P-Value Selected Model

Chow-Text Cross Section Chi-Square 0.0000 Fixed Effect

Hausman Test Cross Section - Random 0.0454 Fixed Effect

Summary of Panel Data Regression

Variable Coefficient  t statistics p-value

C 647215.3 12.7623 0

X 143520.9 0.543901 0.0313

XM -140034.1 -0.4632 0.0271

Depednent Varaible y
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بدون   Yو X من المعروت أن معامل الانحدارف،  (MRA) تحليل الانحدار المتعدد باللنسبة لنتائج  
ل - ، تنخفض قيمة المعامل بمقدار  M ، وبعد ضربه بالمتغير143520.9هو +  (M) متغير م عَدِّّ
لًا، مما ي ضعف تسثير     M هذا ي ظهر أن المتغير .140034.1 التكنولوجيا  ي مكن أن يكون متغيرًا م عَدِّّ

 .(Y) على الاستقرار المالي (X) المالية
Y = 647215.3 + 143520.9 X – 140034.1 XM + e 

المالية  ، لن ت عزز  المنتظمة )مخاطر السو (  المخاطر  أرتفاع  حال  وفى   ممثلة فى  )  التكنولوجيا 
)تخفيض   التمويل  على  ستحرص  البنوك  لأن  المصر ية،  القروض  نمو  الإلكترونية(  المدفوعات 

السيولة من  احتياطياتها  لزيادة  البحثية   .القروض(  والآراا  الأبحاث  نتائج  الدراسة  هذه  نتائج  تدعم 
بالمخاطر   بالمنتظمة المتعلقة  المتعلقة  العدوى  انتقال  مخاطر  وخاصةً  لصحة  ال ،  أو  المالية  لبنوك 

 Gai and Kapadia  (2010  ،)   ستقرارها المالي، كما تدعم النتائج التجريبية التي توصل إليها  إ
Caballero and Simsek (2013 ،)Minoiu and Reyes (2011). 

 
 حدود البحث .8

ت ركز على المدفوعات    الأ أن هذه الدراسة للغاية،  فى مصر متعددٌ نطا  التمويل الرقمي    يعتبر قياأ
ستخدا  مجموعة متنوعة  إوبالمثل، ي مكن   .فقط، مما لا ي مكّنها من تمثيل التمويل الرقمي ككلالرقيمة  
قتراحًا لمزيد من البحث باستخدا   إي مكن أن ي شكّل هذا القيد   .لىستقرار المامن الماشرات للإأيضا  

 متغيرات أخرى. 
 

 النتائج  .9
على  تتمثل   سلبًا  غاثر  لا  المالية  التكنولوجيا  شركات  وجود  أن  في  الدراسة  لهذه  الرئيسية  النتيجة 

وي حسّن    المصرى   صحية في السو  بيئة تنافسية  يخلق  المصرية بل العكس    الاستقرار المالي للبنوك
لشركات . فقد أظهرت نتائج البحث بسن  الخدمات المصر ية للعملاا غير المتعاملين مع البنوكمن  

سواا كانت بنوك تقليدية   المصريةالتكنولوجيا المالية تسثيرًا إيجابيًا كبيرًا على الاستقرار المالي للبنوك  
ولابد أن غتخذ البن  المركزى المصرى إجرااات حاسمة أكثر فى دعم دور البنوك للتوجه   أو إسلامية  

سن البنوك الكبيرة ليست بنفس  ب  نرى   وقد  مصرلتعزيز الاستقرار المالي في  نحو التكنولوجيا المالية  
وبالتالي، نقترح أن   .سرعة البنوك الصغيرة في تنفيذ الإجرااات المناسبة لتحسين استقرارها المالي
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ت واصل البنوك الكبيرة حماية قاعدة عملائها من خلال تقديم خدمات تنافسية ومبتكرة لتلبية توقعات 
السو ،   في  فعالية  و العملاا  أكثر  مالية  خدمات  لتقديم  نظيراتها  مع  التنافس  للبنوك  ي مكن  بذل ، 

للعملاا أن  وتنافسية  نجد  التقليديةوقد  تحسين    Conventional Banks  البنوك  إلى  قليلًا  تفتقر 
 يما غتعلق بالتواجد المتزاغد لشركات من البنوك الإسلامية فى مصر  استقرارها المالي مقارنةً بنظيراتها  

، بشكل  المصريةعلاوة على  ل ، نشير إلى أن الاستقرار المالي للبنوك   .التكنولوجيا المالية في البلاد 
عا ، قد ازداد مع وجود شركات التكنولوجيا المالية؛ ومع  ل ، يختلف هذا الاستقرار بشكل كبير بين  

تستمر شركات التكنولوجيا المالية في النمو بسبب الظروت المتغيرة في الاقتصاد )مثل  حيث   .البنوك
التكلفة19- جائحة كوفيد  المريحة ومنخفضة  المالية  والخدمات  التكنولوجية،  والابتكارات  لذل ،  .(، 

يجب أن تكون البنوك مستعدة لحماية قاعدة عملائها وقوتها السوقية من خلال تقديم خدمات تنافسية  
  .وجذابة للعملاا

للتمويل الرقمي تسثير إيجابي على  و يما غتعلق بسخذ متغير المخاطر المنتظمة فى الإعتبار نجد أن  
الاستقرار المالي من خلال زيادة قدرة البنوك على توفير التمويل، مما غادي إلى نمو توافر القروض  

  تزاغد   مع  المالي  الاستقرار  على  الرقمي   للتمويل  الإيجابي  التسثيرومع  ل ، سينخفض   .المصر ية
عات الرقمية، باعتبارها العنصر  المدفو   بإمكان  يعد   لم   حيث   ،  Systematic Riskالمنتظمة    المخاطر

المخاطر   تتوقع  البنوك  لأن  و ل   تلقائيًا،  المصرفي  التمويل  نمو  دعم  الرقمي،  للتمويل  الرئيسي 
ستاثر زيادة المخاطر النظامية على عد  استقرار النظا  المالي،   .من خلال تقليل القروض   المنتظمة

في   البنوك صعوبات  الظروت ستواجه  هذه  مثل  توافر    اللازمة  السيولةتوفير  وفي  تقليل  وبالتالي 
 . الائتمان عند زيادة المخاطر النظامية

 

 الدراسات المستقبلية .10
على الاستقرار المالي للبنوك، وكذل  نمو والمخاطر السياسية    19-نقترح دراسة تسثير جائحة كوفيد 

وقد تدرأ الدراسات المستقبلية أيضًا تسثير شركات التكنولوجيا المالية   .شركات التكنولوجيا المالية
 .على كل من الشركات المصر ية وغير المصر ية، مما يعزز فهمنا للتكنولوجيا المالية وتسثيرها الأوسع
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