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وانهشاشح انًانٍح  InstaPayتاضرخذاو  ذحهٍم دٌُايٍكٍح انؼلاقح تٍٍ انرحىل انرقًً

 نهثُىك انًقٍذج فً انثىرصح انًصرٌح: دراضح ذحهٍهٍح

 د. ػثذالله ضؼٍذ ػثذ انقادر أحًذ

 انؼانً نؼهىو انحاضة وَظى انًؼهىياخ تانرعًغ انخايصيذرش إدارج الأػًال تانًؼهذ 

 :انًهخص

 رؾليى ِاللالبةىخِثىيسِادىز داكِ ىجمخِالاىداللبدِاللؾ يىخالى ِِاِالجؾشهذِفِ هدِ 

InstaPay ِِ ِسىسِالاقيىدحِثبلجلصطىخِالاظى  خوثىيسِستىزلاِالاشب ىخِالابليىخِللج ىل،

ِِالزم لللعيىبِالابليىخعِاى ِادىز داكِهىذ ِلزلدِ خلبلِادزمشبفِكيفِ امسِل تىا ِاى ِ  ِأ نَّ

للىى ِِالزاىدِالجبؽىشِ وِ.ورقليى ِالا ىبؽ ِالزى ِرلاعىبِالج ىل ِ،رلاز ىزِالادىزق اصِالاىبل 

ِلقيىب ِ Z-score & Minsky ثىيسِال اىب طِالمايىخِسضى ِسئ ى  ِ غاعِ ِرؾليل ٍِاؽبصٍِ

 س ظىىخِلجىى التىى ل خِبلالاىىبسلبدِث،ِوثىىيسِالجيبتىىبدِالةلاليىىخِال بطىىخِالابليىىخِ ِالاشب ىىخِ 

.InstaPay ِِ ِجتىيؾال طى ِالصِوالاتؾىداِ،الإؽظىبي ِالزؾليى ِ ِكاىبِادىز دسذِالدصادىخ

وأ ىبصدِتزىبيظِِ.لقيب ِؽغ ِورؤصي ِاللالبةىخِثىيسِادىز داكِالزطجيىلِوالائ ى ادِالابليىخ

سئ ىى ادِِسؾت ىىور ِ،InstaPayِِِوعىىلعِللبةىىخِؽ ع ىىخِةل ىىخِثىىيسِادىىز داكالىى ِِالجؾىىش

اى ِلىدعِاللااىلب ِِواػىؼٍِِاصرةىب ٍِِكابِثي ذِال زبيظِوعلع ِِ.الادزق اصِالابل ِلداِالج ل 

بِِ؛والالابسلبدِالإلمز وتيخ اَّ سِت ىؾِ ر ِ،ِورتبص ِال ةا خِا ِالقطب ِالاظى ا ال ِِشي   ِس 

ج ِ.الزلدىىعِاىى ِالالزاىىبعِللىى ِخىىدسبدِالاىىداللبدِال ةايىىخِخالأعا ِالاىىبل ِللج ىىل ِطىىبؽ 

ىى ِِبأ ؼ  الزم لللعيىىبِالابليىىخِ  ىىئص ِللىى ِستىىزلاِرةىىبودِثىىيسِالج ىىل ِاىى ِرج ىى ِوعىىلعِأ نَّ

ألل ِللزغيى ادِاى ِِؽتبديخ ِ Minsky سئ  كابِأظا ِِ.الادزةبعحِسسِأص هبِالإ غبث 

ىبِِ،Z-scoreثى ِسقبصتىخِ InstaPay ادىز داك اَّ  ىدلِللى ِأهايىخِر ل ىعِأعوادِالزقيىي ِس 

وصثطاىىبِِ،ؼىى وصحِرلاز ىىزِالج يىىخِالزؾزيىىخِال ةايىىخِللج ىىل  ِالجؾىىشِثوأوطىىِ.الاىىبل 

رمضيىفِؽاىلبدِالزلليىخِاللابسىخِثؤهايىخِرطجيقىبدِالىداعِ،ِكىذل ِثا ظبدِالىداعِاللؾ ى 

ِأودىعِ ِخىدسبدٍِِليشىا ِ ِ؛الزلدعِا ِادز داكِالزم لللعيىبِالابليىخ،ِكذل ِ InstaPayسض 

ؾِالؼىل ِللى ِعوصِيتىلراى ِِجؾىشأهايىخِالِزؼىؼ وِ.سض ِالإة اعِوالاعخىبصِال ةاى 
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ل ىىل  ِاؼىىعِاؽىىبصِ  كىىؤعاحِلزلاز ىىزِالادىىزق اصِالاىىبل ِاىى ِال  ىىبكِالاظىى ا ،ِوِال ةاىى ِالزَّؾ 

لظ  بّ ِالق اصِللبدزةبعحِسسِرطجيقىبدِالىداعِالؾد ضىخِاى ِرؾتىيسِالا وتىخِالج ميىخِِبلالي ِ

ِ.ورقلي ِالا بؽ ِالاتزقجليخ

لانكهًاخ انًفراحٍح:  ل  ِِ؛الابليخِالاشب خِ؛ InstaPay؛ال ةا ِالزَّؾ  ِا الج ل ِالاقيدح

 .الجلصطخِالاظ  خ

Dynamic Analysis of the Relationship Between Digital 

Transformation via InstaPay and the Financial Fragility of 

Banks Listed on the Egyptian Stock Exchange: An Analytical 

Study 

Abstract 

The objective of this research is to analyze the relationship 

between the use of the Instant Payment Network (InstaPay) and 

the level of financial fragility among banks listed on the Egyptian 

Stock Exchange. The study explores how the expansion in the 

use of this financial technology could contribute to enhancing 

financial stability and reducing the risks faced by banks. The 

researcher employed an analytical framework combining 

quantitative models such as the Z-score and Minsky indicators to 

measure financial fragility, along with actual data on the number 

of users and annual transactions through the InstaPay platform. 

The research utilized statistical analysis and multiple linear 

regression to assess the magnitude and impact of the relationship 

between InstaPay usage and financial indicators. The findings 

revealed a strong positive correlation between the use of InstaPay 

and improvements in financial stability indicators among banks. 
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The results showed a notable increase in the number of clients 

and electronic transactions, indicating an accelerating trend of 

digitalization in the banking sector. The expansion in the 

adoption of digital payment services was accompanied by 

improved financial performance among banks. 

Furthermore, the study found that differences in banks’ adoption of 

financial technology affected the extent of their benefit from its 

positive impact. The Minsky indicator showed higher sensitivity to 

changes in InstaPay usage compared to the Z-score, highlighting 

the importance of diversifying financial assessment tools. 

      The research recommends enhancing the digital infrastructure 

of banks and integrating it with instant payment platforms, 

intensifying public awareness campaigns about the importance of 

digital payment applications like InstaPay, and expanding the use 

of fintech to include broader services such as digital lending and 

savings. The importance of this research lies in highlighting the 

role of digital transformation as a tool to strengthen financial 

stability within the banking system and in providing a practical 

framework for decision-makers to leverage modern payment 

applications in improving banking resilience and reducing future 

risks. 

Keywords: Digital Transformation, InstaPay, Financial Fragility, 

Banks Listed on the Egyptian Stock Exchange. 
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 نهثحسالإطار انؼاو  .1

 انًقذيح 1.1

ِخلقذِ ِِِِ ِةلح ِِلقد ِال اثلاخ ِالظ بليخ ِِعاالاخ ِِالضلصح ِالزم لللعيب الأتشطخِِا لزطجيل

ِ،،ِورم لللعيبِالجلل ِرشيسالتؾبثيخِالؾلدجخوسعِالزطلصِالاززا دِظا دِِ،الزغبص خ

ِودلل ِاللاالب ِِ،صرابِللؤلابلاعا ِؽ  قخِلا ِالائدتبدِويورغي

(Tian et al ,2023).ِِلان ل  ِال ةايخِ ِالج ل ِال ةا ِاِالزَّؾ  هلِعسظِالزم لللعيب

ِورغيي ِاعايعِالاغبلادِالج ميخِا  ِلللاالب ِِ،ؽ  قخِلا ِالج ل ِ ، ورلاي ِالقياخ

ِوالج ميخِسض  ِالابليخ ِالج اسظ ِال ةايخِ،رطل   ِالج ميخ ِال ِ،وال دسبد دسبدِوؽللل

ِالاؾالل ِالابرف ِلج  ِالابليخِ،الج ميخ ِوالزم لللعيب ِاللؾ يخِ، ِالاداللبد و جمخ

InstaPay،ِِِوسب ِ ل ال  ،ِ ِرلجيخ ِلل  ِِؽلجبدوالقدصح ِرؾ    ِثشؤن دلابصِأاللاالب 

ِالابرفِوالزال  ِلج ِ،والجيبتبدِالؼ اخِ،الةبيدح ِو، ِالا بؽ اعاصح والزال  ِلج ِ،

 .(Do et al,2022)للبةبدِاللاالب ِِاعاصحتز تذِوالإ

ِالز الالاػيعِالاااخِِسسِ financial fragilityلادِسلػل ِالاشب خِالابليخِ  ِِِِِِِ

ِالجبؽضلن ِ  ِِ؛ر بولاب سسِِ،الش كبدِوالج ل ِآصبصِدلجيخِلل ِستزلا زظِل بِسسِلاب

ِالزؾد بدِال ِ  ِِ،رلاعاابِز ؽيشِؽغ  الج ل ِِادزا اص خِوتال ِثدوص ِلل ِئصّ ِوهذا

ؾبولِالزلا فِلليابِورِ،نِرز جبِللاشب خِالابليخألل ِالج ل ِِلذل ِ غتِوالائدتبد؛

هذاِِوسس (4245صبثذ،الا باتخ.ِ)ال  وطِسسِدلقِِص ِ،والزظةيخِ،ةج ِؽدوسِالةش 

الا طللِكبنِلاثدِسسِعصادخِاللاد دِسسِالائ  ادِالز ِرقيسِعصعخِالاشب خِالابليخِ

ِاتذاصٍِ ِعابز ِثاضبثخ ِورملن ِوالج ل ؛ ِالش كبد ِاللبزسخِِسجم ٍِِا  ِالإع ا اد لار ب 

ِ ِالائ  اد، ِأؽدس ِ ِلل  ِالؼل  ِرتليؾ ِوديز  ِلقيب ِالوالاؽز از خ، اتز دسخ

ِا ِالش كبد ِالابليخ ِسئ ِ،الاشب خ ِأؽدِ Z-score & Minskyِ  وهاب ِوهاب ،

لقيب ِسداِدلبسخِِ؛أه ِالائ  ادِالز ِرتز دسابِالج ل ِوالش كبدِا ِةبلدحِثيبتزاب

ِوااد ِالابل ، ِزق اصهب ِكلتااب ِالج ل ؛ ِلدا ِالابليخ ِاللادعِلظؾخ ِالادز داك  ةت ان

ِالابل ِسسِخلبلِثتبؽخِؽتبثب ِِالجبؽشِ و   ِِ.ِ(4247)أؽاد، لللػع لأ نَّ ل  ِالزَّؾ 
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لبِللبةخِثبلاشب خInstaPayِِاللؾ يخِ جمخِالاداللبدِِثبدز داكالج ل ِِا ال ةا ِ

ِالابليخ.الاشب خِِللؾدِسسِ غبث ِ اِرؤصي ِ بِلبِ ؼِ ،ِوأالابليخ

ِانطاتقح انذراضاخ 1.2

لانذراضاخ انرً ذُاوند  1.2.1  انرقًً انرَّحَىُّ

 ادِالاجب  حِوالغي ِيةيب ِالزؤصإنى  ( هذفد انذراضح2225دراضح )ضهًٍاٌ،  -1

ِ ِلأثلابع لسجب  ح ل  ِ)ِالزَّؾ  ِِ،الادز اريغيخال ةا  ِالقيبعحالضقباخ الزؾل ليخ،ِِالز  يايخ،

ِ)رايزِوالالاصع ِثؤثلابع  ِالائدت  ِالزاييز ِلل  ِالالاصعِِالقيبعح،ِالجش  خ( راييز

ِِالجش  خ، ِالابل (ِا الزاييز ِوالزايز ِال دسخ ِعلعحِرقد   ِرلديؾ ال دسبدِِلج 

و ل ِسسِِ؛الأسبنِوالزلابؽف(ِالالالديخ،ِ،الالزابع خِ،الادزغبثخالؾملسيخِثؤثلابعهبِ)

ثاد   بدِال دسبدِاللابسخِثاؾبا خِالدةاليخ،ِسسِخلبلِِلابسليسالخلبلِرطجيقابِلل ِ

ِالا ز اخ ِاللاشلاييخ ِاللاي خ ِ؛ ِؽيش ِللزؾلي 563ِ)ِرغايعر  َّ ِطبلؾخ ِادزابصح )

ِ.لاخزجبصِالزؤصي ادِغي ِالاجب  حAmos V.23ِأعاحِِثبدز داكالإؽظبي ِ

ِرؤصي ٍِإنى  ذىصهد انُرائط ِللزؾلِ ِوعلع ِا غبث  ِسلا ل  ِلل  ِال ةا  الزايزِل

ِلل ِعلعحِالائدت ِا غبث ِللزايزسلا ل ِِوعلعِرؤصي ٍِال ِِكابِرلطلذِالائدت ،

ِوأكَِّ ِرؤصي ِسلا ل ِللزؾللِال ةا ِلل ِعلعِال زبيظِلل ِددال دسخ. ال دسخِِحوعلع

الزايزِالائدت ِِال ةا ِلل للزؾللِِسجب  ٍِِغي ِسلا ل ٍِِوعلعِرؤصي ٍِال ِِثبلإػباخ

 ال دسخِالؾملسيخ.ِل دِرلديؾِعلعح

لرؾد دِستزلاِأثلابعِإنى  ( هذفد انذراضح2224دراضح )ػهى،  -2 ل  ِال ةا ِالزَّؾ 

ِالاظ  خ ِ ،ثبلغبسلابد ِالجؾش ِواةع ِرؾد د ِاِاللالا و ِالذكب ِ  ِرطجيقبد ػل 

لرلاعبِِ والاقز ؽبدِالزِ،ورؾد دِالالالةبدِ،الاطط بل  ل  ال ةا ِوأص  ِلل ِِالزَّؾ 

ِاللاال  ِِ،الجؾش ِثيس ِاللالبةخ لورؾد د ل  ِِالزَّؾ  ِالذكب  ِورطجيقبد ِ،الاطط بل ال ةا 

ِ ِِِللزلط وطللا  ِال  ل ل  ِالزَّؾ  ِلزةلاي  ِسقز ؽخ ِر طيطيخ ِلل ِوِ،ال ةا آليبد أص  

ِا  ِاللالا  ِِالجؾش ِالذكب  ِرطجيقبد ِسسِور ِِ،الاطط بل ػل  ِ ِالدصادخ ِهذ  لاد

لالزَِِّاللطةيخِالز ِرتزادفِرؾد دِستزلاِالدصادبد ل  لل ِالجؾشِِص  وأِ،ال ةا ِؾ 
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ِِ،اللالا  ِِالدصادخوالزادد ِالجؾش ِس اظ ِهيئبِِالاعزابل لل  ِلألؼب  الشبس 

ِالزدص سِوسلابوتيا .

ٌَّ  إنى ذىصهد انُرائط       ِأِاستزلأَ لثلابع ل  ِالجؾشِِ،ال ةا ِالزَّؾ  ِواةع ورؾد د

وعلعِال ِِال زبيظ،ِكابِرلطلذِس رةعِ ِطط بل الإػل ِرطجيقبدِالذكب ِِا ِاللالا 

ِؽظبييخِثي ا .اِخللبةخِؽ ع خِ ادِعلال

ِخلل ِرطجيلِ  كِالزلا فإنى  ( هذفد انذراضح2224، ػثذ انهطٍفدراضح ) -5

ِسلاي بِللزؾللِال ةا ِوأص ِ ل ِلل ِأعاهبِالابل ِو اع ا ِالجؾشِسسِخلبلِعصادخِر  َّ

ؽيشِِ؛ALFAPIPEخِالاقبثلبدِوالزؾلي ِالابل ِلش كِثبدز داكؽبلخِهذ ِالش كخِ

ِ ِلر  َّ ِرطجيقاب لسلا اخ ل  ِوِ،ال ةا ِلزَّؾ  ِر  َّ ِلل  ِرؤصي هب ِخلبلِِأعايابرقيي  ِسس الابل 

ِِورجيسِ،الابل الزؾلي ِِوادز داكِ،لليسئالاتعصادخِؽبلخِوسقبثلخِ تشؤدِأالش كخِةدِأ نَّ

ِ. ال ييتك ِعبتتِسسِعلاتتِتشبؽابِِ بسلخِل ةا خِث اسظ

ٌَّ  إنى انُرائطذىصهد        لأَ ل  ِ،ورقلي ِالأخطب ِ،ز بعحِالمةب حال ِِال ةا ِ ئع ِالزَّؾ 

للاززِكابِ  ِ ل  بِِ؛الائدتبدعاخ ِِوالاثزمبصِال ةا ِلاليبدِالزطل  ِالزَّؾ  اَّ ال ِِاعأس 

لِداللخ ل  ِِالزَّؾ  ِِا ال ةا  ِالداخليخ ِاللااليبد ِورجتيؾ ال بطخِِللآليبدرؾتيس

ال ِِالز ِرئع ِدز اريغيبدسسِالإِثبلادزةبعحؼِللزؾللِال ةا ِاِ تِ كابِ  ِِ،ثبلائدتبد

ِ ِكجي ح ِِ،الائ  ادِا رغي اد ِِثبلإػباخِالإ  اعادسض  ِ،والتيللخِ،ال ثؾيخال 

ِ. غبثيخا اددِتزبيظِِوالز ِ،وكةب حِالزملةخ

ِرق يبدِإنى  ( هذفد انذراضح2224دراضح )رفاػه، -4 ِوعوص ِرؤصي  ِسدا اؾض

ل ل  الؾلدجخِ ،IOT تز تذِالأ يب  بث)ِال ةا ِا ِسغبلِال   ِالاؾبدجيخِسزاضلخِالزَّؾ 

ثبلؾدِسسِسشملخِلدكِرابص ِسلاللسبدِالتلقِ(ِالاعزابل ودبي ِالزلاط ِِالتؾبثيخ،

ةيب ِستزلاِِ َِّو ل ِثبلزطجيلِلل ِلي خِسسِالاظبصفِالتلص خِال بطخ.ِر ِِ؛الابل 

ل ل  ال ةا ِا ِت  ِالالاللسبدِالاؾبدجيخِ)الازغي ِالاتزق (ِسسِخلبلِث ب ِسئ  ِِالزَّؾ 

ِ للاتزلا ل  ِ)ِالزَّؾ  ِ زؼاس ِث د ا،42ال ةا  ِسلزل بأِ( ا ِل ظ   ِائبدِِو ِصلبس لل 

رطجيلِالإاظبػِثبدز داكِِالتؾبثيخ،رج  ِالؾلدجخِِالأ يب ،تز تذِا)رطجيلِرم للعيبِ
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ِ ِالزلاط  ِسِ؛(الاعزابل ودبي  ِالابليخو ل  ِللقلاي  ِالاؾزلا ِرؾلي  ِخلبل ِ،س

 لمز وتيخِللاي خِسسِالاظبصفِال بطخِالتلص خ.ِوالالاةعِالإ

ٌَّ  إنى انُرائطذىصهد        لِأَ ل  ِ وِعلالخٍِاؽظبييخٍِلزطجيلِرق يبدِالزَّؾ  لاِ  لعدِرؤصي  

والإاظبػِالإاظبػِالإلمز وت ،ِ ال ةا ِا ِت  ِالالاللسبدِالاؾبدجيخِساضلخ ِثزق يبد

ِالأ يب  ِاتز تذ ِالاعزابل ، ِالزلاط  ِودبي  ِ IOTلج  ِالتؾبثيخ،، لل ِ الؾلدجخ

ِ.الؾدِسسِلدكِرابص ِسلاللسبدِالج ل ِالادصعخِا ِدلقِعسشلِللؤوصاقِالابليخ

ِعوصِالمشف( 2225دراضح )ػثذانُاصر وأخروٌ، -5 لِلس ل  ِِالزَّؾ  ِا ال ةا 

ل ِالجبؽضلنِتَِّة ِِؽيشِ ِ،الإلمز وتيخالجش  خِِالالاصعِاعاصحرؾقيلِابلليخِ ل  ِال ةا ِالزَّؾ 

الاابصادِِال ةايخ،ِالإدز اريغيخِ)ِالزم لللعيبِال ةايخ،وه ِثلابعِأدبديخِأصثلاخِأال ِ

ِالجش  خ، ِللالاصع ِال ةايخ(ِال ةايخ ِِ،الضقباخ ِثزقتي  ِالجبؽضلن ِةبك ِالالاصعِاكاب عاصح

ِالإلمز وتيخ ِِالجش  خ ِال  ِأدبدييس ِ)ثلاد س ِِالادزقطبةوهاب الإلمز وت ،ِوالزلظيف

ِالج ل ِِردص ت ِةطب  ِلل  ِعصادخ ِثزطجيل ِالجبؽضلن ِوةبك ِالجش  خ( ِالالاصع ور ايخ

كابِةبكِالجبؽضلنِثزظاي ِةبياخِِرجلاذِالدصادخِالا اظِاللطة ِالزؾليل ،اِالاظ  خ،

ِالدصادخ،ِادزقظب  ِسزغي اد ِأثلابع ِِ الذ ِلل  ِالدصادخ ِالزادد ِأوةد اللاي خِدللة

وةدِثلغِِ،والاز بدجخِسعِؽغ ِسغزاعِالدصادخِاللاشلاييخِالجتيطخِلزؾد دِؽغ ِاللاي خ،

للزؾلي ِالا ردحِوالظبلؾخِِالادزقظب وةدِثلغِلدعِةلاي ِِ،سة عح533ِِِؽغ ِاللاي خ

 .الإؽظبي بِللزؾلي ِلابِعايلا ِبخؼار  َِِّادزقظب ِادزابصح 524ِِ

ٌَّ  إنى انُرائطذىصهد        الزم لللعيبِ)ِثلابع ؤللزؾللِال ةا ِثِبعله   ِِارؤصي ِ ه ب ِأَ

ِالجش  خ،ِال ةايخ،ِدز اريغيخالإِال ةايخ، ِللالاصع ِال ةايخ(ِِالاابصادِال ةايخ الضقباخ

والزلظيفِِالادزقطبة)ثلابعهبِحِالالاصعِالجش  خِالإلمز وتيخِثؤعاصاِابلليخلل ِرؾقيلِ

ِ.ةطب ِالج ل ِالاظ  خِا ردص تِور ايخِالالاصعِالجش  خ(ِِالإلمز وت ،
 

 نذراضاخ انرً ذُاوند انهشاشح انًانٍحا 1.2.2

ِرطجيلِإنى  ( هذفد انذراضح2225دراضح )ضهًٍاٌ،  -1 ِثيس ِاللالبةخ ادزمشبف

وال ظبيضِال لليخِالدالاخِالز ِ غتِأنِرزلاا ِ،ِسلاب ي ِالزقبص  ِالابليخِالدوليخ

ةيب ِأص ِهذ ِالالاب ي ِلل ِرؾتيسِال ِِا ِالالاللسبدِالابليخِالا زغخ.ِكابِدلاذ
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ِا ِرلاز زِال ظبيضِال لليخِ ِسعِاث ازِعوصهب ِورؾقلِالالاللسبدِالابليخ، اا 

ِالةغلحِ ِ تد ِللا  ِسؾزلا ِرقد   ِا  ِالدصادخ ِأهايخ ِورماس ِالالاللسبد. لزل 

ِ  تاِ  ِكيف ِو لػؼ ِالاغبل، ِهذا ِا  ِالابليخِالالا ايخ ِالزقبص   ِسلاب ي  ِرطجيل  

وةبثليزابِللةا ِِ،سسِؽيشِوػلؽابِ؛عحِالالاللسبدِالاؾبدجيخالدوليخِا ِصاعِعل

ِ  ِ و تبلدِالش كبدِلل ِِ، ِلاليخِار ب ِالق اصادِالادزضابص خدلِّ والاقبصتخ،ِثاب

 .رطجيلِهذ ِالالاب ي ِثةلابليخ

سغاللخِسسِال زبيظِالاااخ،ِسسِأث زهبِوعلعِللبةخِا غبثيخِإنى  ذىصهد انُرائط      

ِا ِسلاب ي  ِرطجيل ِخبطخ ِِ لزقبص ثيس ِالدوليخ، ِاللابعلخ،ِِالابليخ ِالقياخ ِثقيب  ِ زلالل اياب

ِِوال ظبيضِال لليخِالدالاخِللالاللسبدِالاؾبدجيخ.ِكابِأظا دِال زبيظ الإاظبػِأ نَّ

ِرؤصي ِ  ِلب ِالابليخ ِالأعواد ِالالزِا غبث ِ ِلس ِوأن ِال ظبيض، ِهذ  ِرلاز ز  افِلل 

اِأدبدي ب ا ِرؾتيسِعلعحِال ظبيضِال لليخِللالاللسبدِِثبلأعوادِالابليخِ  لادِل ظ  

 الاؾبدجيخ.

ِسلاب ي إنى  هذفد انذراضح (2224دراضح )انعثهً، -4 ِرج   ِأص  الاؾبدجخِِثيبن

ِِالدوليخ (IFRSِ)ِِ ِللج ل ِالابليخ ِوالاشب خ ِالابليخ، ِالمةب ح ِثيس ِاللالبةخ لل 

؛ِو  COVID-19ِِالادصعخِثجلصطخِالأوصاقِالابليخِالاظ  خِا ِظ ِعبيؾخ

سسِخلبلِادز داكِأدللةِرؾلي ِسغلفِالجيبتبد،ِلزؾقيلِهدفِالدصادخ،ِواخزجبصِ

ِا وػابِ ِ، غاعِثيسِالا اظِالادزق اي ِ الذِالالزابعِلل ِالا اظِالالابط ر  َّ

ِ ِؽيش ِالادز جبؽ ؛ ِوالا اظ ِورؾلي ِر  َّ ِعصادخ ِا  ِالادزق اي  ِالا اظ ادز داك

رج  ِ،ِثم ِسسِالاشب خِالابليخِ،المةب حِالابليخورقيي ِالدصادبدِالتبثقخِالا رجطخِ

ِال    IFRSِِسلاب ي ِ ِالإؽبص ِلإلداع ثغ عِالؾظللِلل ِالجيبتبدِاللبزسخ

لل ِاللالبةخِثيسِِكازغي ِرةبلل IFRSِوالذ ِ لػؼِأص ِرج  ِسلاب ي ِِ،للدصادخ

ِالابليخ ِالأوصاق ِثلصطخ ِا  ِالادصعخ ِللج ل  ِالابليخ ِوالاشب خ ِالابليخ، ِالمةب ح

ِالاظ  خ.
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ِِسغاللخِسسِال زبيظِأهاابإنى  ذىصهد انُرائط      أغلتِالج ل ِالز ِراض ِلي خِأ نَّ

ِِاالدصادخِدغلذِستزل بدِهشب خِسبليخِلبليخِةج ِاز حِالغبيؾخ،ِوأنِلدع ِ )أصثلاخِِةليلب 

 ب.سبلي ِث ل ِاقؾ(ِكبتذِستزق حِ

ِإنى  ( هذفد انذراضح2223دراضح )شاتد، -3 ِا غبع ِأهايخ ِأص  ِسشملخِعصادخ ؽ 

ِللؾدِسسِالاشب خِالابليخِا ِالش كبدِ الز اععِالابل ِسسِخلبلِادز داكِتال طِكيدا

ِالابليخ ِالاشب خ ِلزغ ت ِِ،الظ بليخ ِور غ   ت ِالإالب وةل  ِا  والاؾبا خِِ،الش كبد

ِثظلصحٍِ ِتشبؽاب ِادزا اص ِل دِ،بلخٍِلاَِّا ِِلل  ِاللخياخ ِتزبيغاب ِرغ ت ِ ز  ِلس أثتؾِِا 

ِا ِال بصعيخ ِأو ِالداخليخ ِاالظدسبد ِالظ بليخ، ِالش كبد ِرلاعااب ِهذاِلز  ظبؽت

سلا اخِؽجيلاخِِ؛ِولزؾقيلِهذاِالادفِالزاددِالأدلاقِالابليخِلل رل ِالش كبدِ ِالزاد د ِ

ِسسِالزؤصي  ِالا اظِِال برظ ِوعصادخ ِالابليخ، ِالاشب خ ِسس ِللؾد ِكيدا ِتال ط ادز داك

ِ ِوالإؽظبي (. ِسئ   )الزؾليل  ِالدصادخ (Z-Scoreِ&Minskyِِِ)ِادز دسذ

ِثيسِال ِِثبلادز بع ِالاازدح ِللةز ح ِلسِدلقِاللا اقِللؤوصاقِالابليخ الجيبتبدِالظبعصح

ِ.4234ِال 4234ِِلبس ِ

ٌَّ إنى  انُرائطذىصهد        ِِأَ ولدكِادزق اصِِ،هشب خِسبليخسسِِسسِالش كزيسِرلابتيبنِكلب 

وػلافِالقدصحِلل ِالز جئِثبلا بؽ .ِوأوطذِالدصادخِِ،ثتجتِدل ِالتيبدبدِالإعاص خ

لقدصربِاللابليخِلل ِرؾد دِِات  ِ ِللز جئِثبلةش ِالابل ِةج ِوةللب؛ِثزج  ِتال طِكيداِكؤعاح

ِوػابنِادزق اصِالش كبد.ِ،الائ  ادِالاجم حِللا بؽ ِالابليخ

ِإنى  ( هذفد انذراضح2221دراضح )انثُاء، -4 ِسزغي اد ِرؤصي  هيم ِادزمشبف

ِسسِ ِاتطلقذِالدصادخ ِال بطخ. ِللاظبصفِالزغبص خ ِالابليخ الزال  ِا ِرقلي ِالاشب خ

ِ  لازج  ِالابليخ؟ ِالاشب خ ِرقليض ِا  ِالزال   ِهيم  ِ تا  ِه  ِأدبديخ: هذاِ ا مبليخ

ِلزؤصي  ِ ا ِت    ِسزلاطلخ ِوعصادخ ِسزبثلاخ ِرزطلت ِالز  ِالؾيل خ ِالقؼب ب ِسس الالػل 

لا ِالاظبصف.ِرلازادِالدصادخِا ِ قابِالزطجيق ِلل ِلل ِتغبػِوادزا اص خِِالمجي 

دصعيسِا ِدلقِوالمشلابدِالابليخِالا شلصحِلاظ ايسِسِ ِ رؾلي ِسغاللخِسسِالزقبص 

ِ ِسس ِالةز ح ِخلبل ِالابليخ ِللؤوصاق 4227ِِاللا اق ِالدصادخ4234ال  ِادز دد ال ِِ.

 Altman وخاتخِسئ  ادِسسِتال طِ،أعوادِةيب ِرؼا ذِسئ   سِلايم ِالزال  



 

 

 

 

 

 

 ...المقيدة في  والهشاشة المالية للبنوك   InstaPayباستخدام   ديناميكية العلاقة بين التحول الرقميتحليل  

 د. عبدالله سعيد عبد الق ادر أحمد  

 

   
 

 4247يوليو - لثالمجلد السادس عشر                                                            العدد الثا

3264 
 
 

، ِ ِالأدبديخ، ِواخزجبصِا ػيزاب ِولزؾقيلِأهدافِالدصادخ ِالاتؾداصِر  َّ ِؽ  قخ ادز داك

ِالازلادعِثؤدللةِالؾذفِالز اعلا .

ِه ب ِرؤصي ِ سغاللخِإنى  انُرائطذىصهد        اِعلالخِِبلمتي ِِاسسِال زبيظِللا ِأهاابِأ نَّ

ِالدصادخ،ِ ِلي خ ِالاظبصف ِا  ِالابليخ ِوالاشب خ ِثبلالميخ، ِالزال   ِثيس اؽظبييخ

واخززاذِالدصادخِثلادعِسسِالزلطيبد،ِكبنِأث زهبِػ وصحِاهزابكِالاظبصفِثبرجب ِ

ِ ِا ِالز لضِسسِالاشب خ،ِاؼلب  لسِِآليبدِالزؾلؽِالزقليد خ،ِوالؾد ضخِالز ِرتبلدهب

ِورؾد دِس كزهبِالابل .ِ،ب ِالاشب خِالابليخلقيِ(Altman)رطجيلِتال طِ

ؽللِرلظيفِسئ  ادِ الز ِعاصدهذفد انذراضح AL-Atwi, 2017) دراضح ) -5

اخزجبصِالزؤصي ِثيسِسؾدعادِال الِال ِِالزال  ِالاتزداكِا ِالؾدِسسِالاشب خِالابليخ،

،ِوس حِربثعٍِِكازغي ٍِ،ِوالاشب خِالابليخِستزق ٍِِالاتزداك،ِوسلادلادِال الِالةلال ِكازغي ٍِ

ِكازغي ٍِ ِالاتزداك ِال ال ِسلادلاد ِسع ِكازغي ٍِستزق ٍِِأخ ا ِالابليخ ِوالاشب خ ،ِربثعٍِِ،

ِاللا اةيخ،ِ ِالش كبد ِثيس ِسب ِالزايز  ِالزؾلي  ِأدللة ِالدصادخ ِادز دسذ وكذل 

ِ ِسس ِللادح ِالإسبصريخ 4237ِِ–4233ِوالش كبد ِكاب ،ِ ِا ِِةيب ر  َّ ِالابليخ الاشب خ

Z-scoreِِ سئ  ِلالش كبدِسسِخلب ِكاب ،ِ ِلإ غبعِر  َّ ِالالابعلادِال  بػيخ ادز داك

ِسلادلادِال الِالاتزداك.

ِا ِإنى  ذىصهد انُرائط       ِلمت  ِثشم  ِر لص  ِالاتزداك ِالةلال  ِال ال ِسلادلاد أ نَّ

بِِالاشب خِالابليخ؛ اَّ ِِلا    ِس  ِا ِستزلاِأ نَّ أ ِز بعحِا ِسلادلادِال ال،ِ قبثلابِات ةبع 

ِ.الابليخِالاشب خ

لانذراضاخ انرً ذرتظ تٍٍ  3.2.1  انرقًً، وانهشاشح انًانٍح انرَّحَىُّ

لالزلا فِلل ِأص ِإنى  هذفد انذراضح (2224دراضح )يحًىد، -1 ل   ال ةا ِالزَّؾ 

ِالجبؽضخ ِ ِوالزادد ِالغذاييخ، ِالظ بلبد ِلقطب  ِالابليخ ِالاشب خ ِالا اظِِلل  لل 

ِا ِ ِوالزطجيل ِللزةتي  ِةبثلخ ِتزبيظ ِورلاي  ِالمايخ، ِالجيبتبد ِرؾلي  ِا  ِالما  الزؾليل 

سغبلِالجؾشِكلتبِ تبلدِا ِاا ِاللالبةبد،ِوالزؤصي ادِثيسِالازغي اد،ِوعل ِلاليخِ

ِال بطخِ ِالجيبتبد ِثزؾلي  ِالقيبك ِخلبل ِسس ِالقل خ ِالأعلخ ِلل  ِالقبياخ ِالق اصاد ار ب 

تزبيظِ امسِال ِِالدصادخ،ِثبدز داكِالأدبليتِوالط قِالإؽظبييخِلللطللثازغي ادِ
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ِرؾقيلِأهدافِالجؾش،ِوكذل ِالز جئِثبلازغي ادِالزبثلاخِسسِخلبلِالازغي ِ سسِخلبلاب

لالاتزق ِللجؾشِالازاض ِث ل  و ل ِثادفِث ب ِتال طِةيبد ِ لػؼِسداِِ؛ال ةا ِبلزَّؾ 

لِرؤصي  ل   ي ادِالزبثلاخ.ال ةا ِلل ِالازغِالزَّؾ 

ٌَّ  إنى ذىصهد انُرائط       لأَ ل  ِةدِالزَّؾ  ِللش كبد ِس بؽ ِ ال ةا  ِرةبع  ِا  أدا 

ِكجي ِ ِثشم  ِالابليخ ِللاشب خ ِالؾتبث  ِالازلدؾ ِةياخ ِاصرةلاذ ِؽيش ِالابليخ؛ الاشب خ

(ِ ِالةز ح ِ)4244-4233خلبل ِالتبثقخ ِثبلةز ح ِسقبصتخ ِوراضلذ4235-4232ِ(، ،)

ِ ِا  ِالجؾش ِالالاللسبد،ِرلطيبد ِرم لللعيب ِا  ِللبدزضابص ِسيزاتيخ ِثز ظيض القيبك

لو ل   دز اريغيبدِالابليخ.ال ةا ِكغز ِسسِالإِالزَّؾ 

رطجيلِالزم لللعيبِِرتليؾِالؼل ِلل ِواةعإنى  هذفد انذراضح( 2225، أحًذ) -2

ِالابليخِا ِ ِالابليخ، ورؤصي هبِةطب ِالج ل ،ِسعِرلػيؼِالإؽبصِالاةبهيا ِللزم لللعيب

ثيبنِسداِالدوصِالذ ِرللاجبِالزم لللعيبِال ِِلل ِالؾدِسسِالاشب خِالابليخ،ِكابِرادف

ثابِ  ضِالؾدِوالز ةيفِسسِآصبصِالاشب خِالابليخِا ِةطب ِالج ل ِاللابسلخِا ِِ،الابليخ

ِرؾلي ِالجيبتبدِالت ل خ،ِوةدِال ِِسظ ؛ِؽيشِ تز دِالجؾش سسِِاخزيبصِصابتيخِث ل ٍِر  َّ

ِورطلصِ ِالابليخ، ِالزم لللعيب ِواةع ِثداصدخ ِالجبؽش ِوديقلك ِسظ ، ِا  ِاللابسلخ الج ل 

ِلجيبنِسداِرؤصي ِ  ِلل ِالاشادز داساب ِالابليخِثبدز   هب، ِتال ع ِ                  ب خ  داك

Z- score & Minsky)ِ4245ِِ-4235ِ(ِلزؾلي ِِالجيبتبدِالت ل خِللج ل ِسسِد خ. 

ٌَّ  إنى ائطانُرذىصهد        لمٍ ِسسِثطبةبدِالايزابن،ِوسبكي بدِِبا غبثي ِِاه ب ِرؤصي ِ أَ

ِالابليخ ِالاشب خ ِسس ِالؾد ِلل  ِالآل  اف ِال زبيظِ؛الظ َّ ِأظا د ِِؽيش الجطبةبدِأ نَّ

ِثبدز داك ِالابليخ ِالاشب خ ِسس ِوالز ةيف ِالؾد ِا  ِرئص  ِِالايزابتيخ .Minskyِتال ط

ِال زبيظ ِرلطلذ ِالآخ  ِالغبتت ِِال ِولل  ِرؤصي ِ أ نَّ ِللؾدِِاه ب  ِالآل  للظ اف

 .Minskyوالز ةيفِسسِالاشب خِالابليخِثبدز داكِتال طِ

 انرؼهٍق ػهى انذراضاخ انطاتقح

ػل ِرطجيقبدِالذكب ِِا ِاللالا (ِرؾد دِواةعِالجؾش4246ِ)لل ،ِِكددِعصادخأِ -

لرلاعبِِالز ورؾد دِالالالةبدِوالاقز ؽبدِِ،طط بل الا ل  وأص  ِلل ِِ،ال ةا ِالزَّؾ 
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ِثيسِِ،الجؾشِاللاال  ِاللالبةخ لورؾد د ل  ِِالزَّؾ  ِالاطط بل ؛ال ةا ِورطجيقبدِالذكب 

ِ  ليبدِر طيطيخِسقز ؽخِلزةلاي ِللزؾللِال ةا .أال ِِِللزلط وطللا 

- ِ ِ)دليابن، ِعصادخ ِِ(4247ثي ذ ِالزؤصال  ِسجب  حِيةيب  ِوالغي  ِالاجب  ح  اد

للأثلابعِ ل  والالاصعِِالزؾل ليخ،ِالقيبعحِالضقباخِالز  يايخ،،ِدز ارغيخال ةا ِ)الإِالزَّؾ 

(ِ ِثؤثلابع  ِالائدت  ِالزاييز ِلل  ِالجش  خ( ِالقيبعح، ِالجش  خ،ِراييزرايز ِالالاصع

ِال دسخِا ِالزاييز ِِوالزايزِرقد   ِال دسبدالابل ( الؾملسيخِِلج ِرلديؾِعلعح

ل ِسسِخلبلِو ِ،والزلابؽف(الأسبنِِالالالديخ،ِ،الالزابع خِ،الادزغبثخ)ِثؤثلابعهب

ِاللاب ِلل  ِخلبلِرطجيقاب ِسس ِالدةاليخ، ِثاؾبا خ ِاللابسخ ِال دسبد ِثاد   بد سليس

 ِ.اللاي خِاللاشلاييخِالا ز اخ

ِِ(4246ثي ذِعصادخِ)لجداللطيفِ، - وأص ِِ،للزؾللِال ةا ِخسلاي ِخرطجيلِ  كأ نَّ

الاقبثلبدِوالزؾلي ِِثبدز داكوِعصادخِؽبلخِهذ ِالش كخِِ،ابِالابل ي ل ِلل ِأعا

ِؽيشِِ، ALFAPIPEالابل ِلش كب ِسلا اخِرطجيقابِللزؾللِال ةا ِور  َّ رقيي ِر  َّ

ِلل ِ ِرؤصي هب ِالاتأعاياب ِوسقبثلخ ِؽبلخ ِورجيَّسالابل ِسسِخلبلِعصادخ ِِئلليس، أ نَّ

 . ك ِعبتتِسسِعلاتتِتشبؽابِال ييتِختشؤدِث اسظِ بسلخِل ةا أالش كخِةدِ

ِارةقذِ - ِ)صابلبثي اب عوصِِل (ِل4247خ ونِ،آوِ)لجدال بط  (،4246ِ، عصادخ

ل ل  ِِالزَّؾ  ِِا ال ةا  ِابلليخ ِالإلمز وتيخِاعاصحرؾقيل ِالجش  خ ِةِ؛الالاصع كِبؽيش

لالجبؽضلنِثزقتي ِ ل   وه ِ)ِالزم لللعيبِال ةايخ،ِ،ثلابعِأدبديخأصثلاخِأال ِِال ةا ِالزَّؾ 

 (.ِخالضقباخِال ةاي للالاصعِالجش  خ،ِالاابصادِال ةايخ الإدز ارغيخِال ةايخ،

ِارةقذِعصادخِ)اؽاد - وِعصادخِ)دليابن،ِ(4245ِصبثذ،ِعصادخِ)،ِ(4247ِ،ِثي اب

رطجيلِالزم لللعيبِالابليخِا ِةطب ِالج ل ،ِلل ِرتليؾِالؼل ِلل ِواةعِ(4247ِ

،ِورؤصي هبِلل ِالؾدِسسِالاشب خِللزم لللعيبِالابليخسعِرلػيؼِالإؽبصِالاةبهيا ِ

ِرادف ِالابليخِثابِ  ضِ ال ِِالابليخ،ِكاب ِثيبنِسداِالدوصِالذ ِرللاجبِالزم لللعيب

 الؾد،ِوالز ةيفِسسِآصبصِالاشب خِالابليخِا ِةطب ِالج ل ِاللابسلخِا ِسظ .ِ
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ِ)الغجل ، - ِعصادخ 4246ِِوػؾذ ِوالاشب خِ( ِالابليخ، ِالمةب ح ِثيس ِاللالبةخ لل 

 الابليخِالاظ  خ.دصعخِثجلصطخِالأوصاقِالابليخِللج ل ِالاِ 

ِِال ِ(4247رلطلذِعصادخِ)سؾالع، - لثيسِِاص ِ أه ب ِأ نَّ ل  ال ةا ِوالاشب خِِالزَّؾ 

AL-Atwi, 2017ِِ))ِصجزذِعصادخِأِثي ابِ؛الابليخ الزال  ِرلظيفِسئ  ادِأ نَّ

ِِؾد ِ  ِِالاتزداك ِالاشب خ ِِوادز دسذِ،الابليخسس ِِدللةأالدصادزبن -Z)تال ط

score)  الجيبتبدِالت ل خ.ِلزؾلي 

 انحانً ثحسانفعىج انثحصٍح تٍٍ انذراضاخ انطاتقح، وتٍٍ ذىظهاخ ان

ِِِِِِ ِالز  ِال زبيظ ِأهايخ ِسس ِال غ  ِلل  ِالتبثقخ،ِر  َّ ِالدصادبد ِسس ادز  اعاب

ِِلازج ِه ِال كيزحِالأدبديخِللجؾشِاللالا ؛ِالاوالز ِر ِ ه ب ِثلاغِالغلاتتِوالأثلابعِأ نَّ

 ةزقدهبِالجبؽشِا ِالدصادبدِالتبثقخ،ِودلفِ قلكِالجبؽشِثز بولابِا ِالإػبايخِالز ِ

 سسِخلبلِسبِ ل :ِجؾشالِاهذ

،ِثي ابِادز دكZ-scoreِصكزدِأغلتِالدصادبدِالتبثقخِلل ِادز داكِتال طِ .3

ِالجؾشهذ ِِا ِثيسِالزؾللِال ةا تال عيسِلالا اخ ِالابليخ،ِِو اللالبةخ الاشب خ

 .Z-score & Minskyوهابِ

لللالبةخِِ(InstaPay) جمخِالاداللبدِاللؾ يخِِال ثؾبسِالتبثقخِرزط قِالأل ِ .4

 ثي ابِوثيسِالاشب خِالابليخ.

ثزلػيؼِسداِرؤصي ِكٍ ِسسِسزغي ادِالدصادخِا ِالآخ  ،ِِجبؽشقلكِال دلفِ .5

(ِ ِا  لوالازاضلخ ل  ِالجيبتبدِِالزَّؾ  ِرؾلي  ِخلبل ِسس ِالابليخ( ِالاشب خ ال ةا ،

 الجلصطخِالاظ  خ.ِا الت ل خِللج ل ِالاقيدحِ

للل ِثيبنِسداِأهايخِةيب ِسئ  ادِِجؾش كزِال دلفِ .6 ل  ِ،ال ةا ِثدةخِالزَّؾ 

ِ ِالاقيدح ِللج ل  ِالابليخ ِالاشب خ ِلل  ِا غبثيخ ِللبةخ ِسس ِلب الجلصطخِِا لاب

ِأه ِاللالاس ِال ييتخِالائص حِلل ِتغبؽب.لادِسسِلأتابِر ِِ؛الاظ  خ

 الجلصطخِالاظ  خ.ِا ِالاقيدحالج ل ِِخهذاِالجؾشِلل ِلي ِزصك .7

لِر ثؾِثيسِالز الأثؾبسِِا ِح لعدِتدص .8 ل  ِال ةا ِوالاشب خِالابليخ.ِالزَّؾ 
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ِيشكهح انثحس 3.1

ِالزطلصادِِِِِِِ ِظ  ِا  ِسززا دح ِرؾد بد ِالجلصطخ ِا  ِالاقيدح ِالج ل  رلاعب

ِاللابلايخِ،الزم لللعيخ ِالاةزظبع خ ِِ؛والزغي اد ِأعا لؽيش ل  ِِال ةا ِالزَّؾ  رغيي ِال 

عذص ِا ِتاب طِالألابلِالاظ ايخِوؽ قِرقد  ِال دسبد.ِولل ِال غ ِسسِالةلايدِ

ِلل لالازلادعح ل  ِلل ِِزَّؾ  ِوةدصراب ِللج ل  ِالابل  ِالادزق اص ِلل  ِرؤصي   ِابن ال ةا ،

ِسلػللِ  ِ زال ِلا ِالابليخ( ِ)الاشب خ ِالابليخ ِالظدسبد ِِ ؾزبطِبسلاعاخ عصادخِال 

لسزلااقخ.ِرماسِالاشملخِالجؾضيخِا ِالةغلحِالالا ايخِؽللِاللالبةخِثيسِسئ  ادِ ل  ِالزَّؾ 

ِاللؾ يخ ِالاداللبد ِ جمخ ِوخبطخ ِالاشب خِِ، InstaPay ال ةا ، ِستزل بد وثيس

الجلصطخِالاظ  خ.ِالال ِال غ ِسسِز بعحِالادزضابصادِِ اِحالابليخِا ِالج ل ِالاقيد

ِالابليخِو لا ِالزم لللعيب ل  ِِال ةا ِا ِالقطب ِالاظ ا ِالاظ  ،ِالاِالزَّؾ  رؤصي ِأ نَّ

والؾدِسسِالاشب خِالابليخِل ِ ز ِرقييابِِ،هذ ِالادزضابصادِلل ِرلاز زِالادزق اصِالابل 

ِثبلإػباخ ِكبفٍ. ِِثشم  ِظ ِال  ِا  ِاللالبةخ ِهذ  ِلةا  ِالالؾخ ِالؾبعخ ِر ا   ل ،

ِالزغي اد ِالج ل ِتزيغخ ِالز ِرلاعب ِالِ،الا بؽ ِالاززا دح ِرزاؾلصِسشملخ ِجؾشولليب

ِال ييت ِالتئال ِثيسِ ؽلل ِالد  بسيميخ ِاللالبةخ ِؽجيلاخ ِسب لِالزبل : ل  ال ةا ِِالزَّؾ 

ِالجلصطخِالاظ  خ؟ِا الاشب خِالابليخِللج ل ِالاقيدحِوInstaPayِثبدز داكِ

 انثحس هذف 4.1

لثيسِللبةخِال ِِهلِالزلط للجؾشِِ الادفِال ييت ل  ال ةا ِثبدز داكِِالزَّؾ 

ِالاشب خِالابليخِللج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خوِ،تتزبثب ا

ِيرغٍراخ انثحس ًَىرض 5.1

اِلؾبليخ اِلجؾش تِال طِسزغي اد رِلػيؼ اِلشم ِصة ِ)،ِ امس اِ  هلِسلػؼ اِلآر :3كابِ )ِ

ِ
 ثحس( يرغٍراخ ان1شكم رقى )
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 انثحس فروض 6.1

 وهى: ًذرًصم فرضٍح انثحس فً انفرض انرئٍط  

ِ لعدِِ ِِاد ِللبةخِلا ِاللؾ يخ ِالاداللبد ِلشجمخ ِاؽظبييخ InstaPayِعلالخ

 .الابليخِللج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خالاشب خِو

 انثحسِأهًٍح 1.1

 ذرًصم أهًٍح انثحس فًٍا ٌهً

 الأهًٍح انؼهًٍح 1.1.1

ِثيسِ: ضذ انفعىج انًؼرفٍح - ِاللالبةخ ِؽلل ِالالا ايخ ِالةغلح ِدد ِا  ِالجؾش  تا 

ل ل  ِورؾد د ِِالزَّؾ  ِِاال ةا  ِاللؾ يخ ِالاداللبد والاشب خِِ،(InstaPay) جمخ

 .الجلصطخِالاظ  خِا الاقيدحِالابليخِا ِالج ل ِ

ِلقيب ِِ:دراضح يؤشراخ ظذٌذج - ِسزمبسليس ِتال عيس ِثبدز داك ِالجؾش  زايز

بِِ؛الابليخالاشب خِ اَّ  .بولاق ِِأكض ِ الليخ ِِ قدكِصإ خ ِس 

تبه ِا ِاص ا ِالامزجخِاللالايخِثالػل ِسز ظضِ  ثؾِ  ِ: إشراء انًكرثح انؼهًٍح -

ِ ِللج ل ثيس ِالابليخ ِالاةزظبع خِ،الزم لللعيب ِثبلجلصطخِِوآصبصهب ِالاقيدح للج ل 

 الاظ  خ.

ل لابلظِتدصحِالأثؾبسِاللالايخِالز ِر ثؾِثيسِ :يؼانعح َذرج انثحىز - ل  ال ةا ِِالزَّؾ 

 .والاشب خِالابليخِا ِالقطب ِالاظ ا 

ِذحهٍم الاضرراذٍعٍاخ انرقًٍح - ِسئ  اد ِلل  ِالزلا ف ِا  ِ تبلد لِ: ل  ِالزَّؾ  ثيس

 .ورؤصي هبِللؾدِسسِالاشب خِالابليخِا ِالج ل ِ،ال ةا ِ

 الأهًٍح انرطثٍقٍح 2.1.1

ِِ:ذطىٌر انقطاع انًصرفً - ِادز اريغيبد ِرطل   ِا  ل تا  ل  ِا ِِالزَّؾ  ال ةا 

 .القطب ِالاظ ا ،ِخبطخِا ِظ ِالزغي ادِالزم لللعيخِالازتبصلخ
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اا ِكيةيخِرلاز زِالادزق اصِالابل ِللج ل ِِتبلدِلل   ِ :ذؼسٌس الاضرقرار انًانً -

 .سسِخلبلِالادزضابصِا ِالزم لللعيبِال ةايخ

ِال ةايخِا ِ  ِِ:ذحطٍٍ إدارج انًخاطر - ِالزم لللعيب قدكِصإاِؽللِكيةيخِادز داك

 .عِللاشب خِالابليخورقلي ِا صِالزلا ِ ِ،رؾتيسِاعاصحِالا بؽ 

ِا ِرطل  ِال   ِِ:ذطىٌر انخذياخ انًصرفٍح - ِال ةايختبه  ِدسبدِالاظ ايخ ثابِ؛

 .سِكةب حِالج ل ؾتِّ  لج ِاؽزيبعبدِاللاالب ِو  ِ

ِسِ ِ:ذحهٍم ذأشٍر انًذفىػاخ انهحظٍح - ِثشم  ِالاداللبدِ ز بول ِ جمخ ِرؤصي  جزم 

 .لل ِالاشب خِالابليخ،ِوهلِعبتتِل ِرز بولبِالأثؾبسِالتبثقخ (InstaPay) اللؾ يخ

ِِ ادف: ذقذٌى ًَىرض قٍاضً - ِاللالبةخِال  ِؽجيلاخ ِ لػؼ ِةيبد  ِتال ط ث ب 

لالد  بسيميخِثيسِ ل  ِ.ال ةا ِوالاشب خِالابليخِالزَّؾ 

ِحذود انثحس 1.1

ِ(.4246ِ-4244ِ)راضلذِا ِالةز حِالاازدحِسبِثيسِِانحذود انسيٍُح: -3

ِالج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خ.ِانحذود انًكاٍَح: -4

لديز ِر بولِسئ  ادِِانحذود انًىضىػٍح: -3 ل  ال ةا ِسسِخلبلِ) جمخِالاداللبدِِالزَّؾ 

 Z-score & Minsky الاشب خِالابليخِسسِخلبل(،InstaPayِاللؾ يخِ

 الإطار انُظري نهثحس .2

ل 1.2  انرقًً انرَّحَىُّ

ليقذيح ػٍ  1.1.2   انرقًً انرَّحَىُّ

و ل ِتزيغخِِ؛والاةزظبع خالاغبلادِالابليخِِ بِابِسلالدِ اِِرقدسِ  ادِاللابل ِسئخ ِ ِِِِ

ِ ِالالاللسبد ِرم لللعيب ِعايعِِ،والارظبلادرطلص ِدلل  ِالزم لللعيب ِهذ  ِغي د وةد

ِ ِِ،الاةزظبع خاللؽداد ِالقطبلبد ِعايع ِدبصلذ ِهذ ِِالاةزظبع خوةد لالاكجخ

ِاشاددِالظ بلخِالج ميخِِ،هبِالقطب ِالج م زوللا ِسسِأث ِ،الزطلصاد لا  ل  بِِعله   ِرَّؾ 

ِالاب ِالزم لللعيب ِظالص ِاللطللِ،ليخسع ِِثادف ِال  ِاللاالب  ِل غجبد ِأ ا  ِا اا 
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ِو  Silvaِ ِ (2023,ال ةا ِ اللاظ )ِ للاد ل  ِأوِِالزَّؾ  ِ  كب ِلم  ِػ وصح ال ةا 

ِرؤص ِ ِ،سئدتخ ِالأكض  ِالظ بلبد ِسس ِواؽدح ِالج ميخ ِالظ بلخ ِرملن ِثوصثاب  با

((jorg,2024 ،ِِلو  رجؾ ل  ِا رؾةزهبِالزق يبدِال ةايخِِالز ال ةا ِثبلزغيي ادِِالزَّؾ 

ِ.Miguel,2022)وهيبكلابِالز  يايخِ)ِ،وس زغبرابِ،وصقبازابِ،تال طِألابلِالش كخ

ل يفهىو 2.1.2  Digital Transformationانرقًً  انرَّحَىُّ

ِّ ِ لِ ِِِِِ لف ل  ِأتَِِّالزَّؾ  ِلل  ِال ةايخال ةا  ِثبلزق يبد ِالادلاخ ِاللااليخ ِالز ب سِؾدِ ر ِِ،

ِ ِرؤصي ِ ِ،الا  ابدِا الزغي اد ِاتز تذِِهبي ِ ِولاب ِؽ  ل ِلس ِالز  يا  ِالزقيي  لل 

ِالؼ اخِ،الأ يب  ِالجيبتبد ِالتؾبثيخِ،ورؾلي  ِالاؾاللِِ،والؾلدجخ ِالابرف ورق يبد

(ِلل ِأتب4244ِ)لجدالغ  ،ِبا َِّ(ِكابِلِ (Feroz et al., 2021ِالاطط بل والذكب ِ

ِ ِؾدِ ر ِِالز الزغي اد ِالزم لللعيب ِةياخٍِاوِ،ا اللاِا صاب ِِاةزظبع خٍِِتشب  ِكةب ح ِأكض 

ِِ،وابلليخ ِ لأ ِرلاا ِلاليخ ل  ِوالائدتبدِسسِِالإلمز وت ِالزَّؾ  لل ِرؾتيسِالأتشطخ

 .والارظبلادرق يخِالالاللسبدِوالؾلادتِِثبدز داكِ،خلبلِرغيي ِخظبيظاب

ٌَّ  وٌري انثاحس       لسةالكِأَ ل  رؾتيسِالا  ابدِال ِِلاليخِرادفِلال ةا ِهِالزَّؾ 

 .و ادِأولل خِسعِاللةذِالؾبػ ِ،دز ارغيخاسِالزغيي ادِثط  قخِاؽدالسِؽ  لِ

ليراحم  3.1.2  انرقًً انرَّحَىُّ

ل انرقًًًٌر       تصلاز يراحم يررانٍح وهً: انرَّحَىُّ

ِِ:انًرحهح الأونً  ِال ةا خ ِلزؾل  digitizationِوه ِ)س ؽلخ ِرق يب ِوه ِلاليخ ،)

ِاللدبي .ك ِِا الادز داكِِخالشم ِال ةا ِلزظجؼِدالال ِِ ملابِالزقليد الجيبتبدِسسِ

وه ِادز داكِالجيبتبدِال ةايخِِ،(ِ digitalizationوه ِ)س ؽلخِالز ةي ِ:انصاٍَح انًرحهح 

ِدِوالارظبلاد.آوالزم لللعيبِال ةايخِثشم ِوادعِلزؾل  ِورؾتيسِأتشطخِالا ش

لاِخي ِ أوِ:انصانصح انًرحهح ل  وه ِلاليخِِ،(digital transformationِال ةا ِ)ِِالزَّؾ 

ِرغي ِا ِعله  ؽداس ِالا شِا ِخ اد ِآهيم  ِاللااليبد ِاتدسبط ِخلبل ِسس ِالزقليد خد

ِ(.Morze & Strutynska,2021 والزم لللعيبِال ةايخِ)ِ،أوِال دسخِللظ بلخ،

ِ
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لأهًٍح  4.1.2  انثُىك فًانرقًً  انرَّحَىُّ

ورطىل  ِطى بلخِالزم لللعيىبِِ،سغىبلِال ىدسبدِالج ميىخِاى الزم للىلع ِِالزقىدككبنِلقدِِِِِِِ

ثاضبثىخِؽىبازِةىىل ِللؤت اىخِالابليىخِولزلاز ىزِادىىزق اصهبِوةىدصرابِللى ِالزميىفِسىىعِِ،الابليىخ

لاعونِاثطىىب ِلاليىىخِِال بصعيىىخ،الزىىؤصي ادِ ىىل  وكبتىىذِِدِالايمليىىخِورطىىل  ِالا باتىىخ،الزَّؾ 

ِه ِاللالاس ِالزبليخ ورطل  ِالزق يبدِالابليخِالازطلجبدِالأدبديخِلزؾةيز

ِ(Tsindeliani et al., 2022ِ)(Tiutiunyk et al. ,2021)ِ

 ِ.ات ةبعِأصثبػِثلاغِال دسبدِالج ميخ -

ل - ل   .تشب ِأت اخِثيئيخاِا وال غجخِِ،دلاقِالابليخِل اب طِألابلا ا ِالأالاشبصكيسِِرَّؾ 

 ِ.صةا زابز بعحِاتزشبصِال دسبدِالابليخِثتجتِ -

 .(وغي هب  دسبدِالزقليد خِ)الدوااعختبصحِالج ل ِلاؽزمبصِرقد  ِال -

 .ا عِوظبيفِال ةبثخِ جبِالؾملسيخِلل ِالج ل  -

 و  كبدِالزم لللعيب.ِ،الش اكبدِسعِالش كبدِال ب ئخِا صغجخِالج ل ِ -

ال ةاىى ِِالاةزظىىبعدىىيبقِرطىىل  ِِاىى الج ميىىخِِللؤت اىىخواىى ِالدصادىىبدِالؾد ضىىخِِِِ

القؼىب بِثاضبثىخِلبسى ِرىؤصي ِهىذ ِِسضى لازجى ِثبلززاسسِسعِللاسى ِالز ايىخِالاتىزداسخ،ِر ِ

ِ (Ntamah et al.,2019ادىىزداسخِال  ىىبكِالج مىى ِللىى ِادىىزق اصِالجلىىدانِال بسيىىخ

(Henry،ِِورؤصي ِال ةا خِلل ِال دسبدِالج ميىخ( Garg ,2020 )ِ،ِورىؤصي ِال ةا ىخ

واللالاس ِالاىئص حِللى ِاتزشىبصِِ، ((Kapadai,2020لل ِالأدلاقِالج ميخِوالابليخِ

ورؤصي ِالزق يبدِال ةايخِلل ِرىلاا ِال ىدسبدِِ،ال دسبدِالج ميخِلج ِالابرفِالاؾالل

لوِ(،Ozili,2020الابليىىخِوادىىزق اصِال  ىىبكِالاىىبل ِ) ىىل  للقطىىب ِالج مىى ِِال ةاىى ِالزَّؾ 

(Tsindeliani et al,2024)ِ.ِ لسِأهايىخِماِ ور ىل  ال ىدسبدِالج ميىخِِاى ال ةاى ِِالزَّؾ 

ثى ِِِورجتىيؾِاللااليىبد،ِ،وخةىغِالزمىبليفِ،ا ِةدصربِلل ِرلاز ىزِالمةىب حِالزشىغيليخ

ىىىىبِرلااىىىى ِ واػىىىىؼِللىىىى ِرؾتىىىىيسِدىىىى لخِوعةىىىىخِالالاىىىىبسلبدِالابليىىىىخِثشىىىىم ِأ ؼ 

(Shalini,2024،)ِِالؼ وص بدِثبل تجخِِسسِاطجؼِالزغيي ِللزؾللِال ةا ِأس ِ أكاب

ورتىىاي ِوطىىللابِِ،الزطىىل  ِورؾتىىيسِخىىدسبرابالىى ِِرتىىلا ِ ِالزىى لمباىىخِأتىىلا ِالج ىىل

 (Tsindeliani et al., 2024).لللاالب 
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لأتؼاد  5.1.2  انرقًً انرَّحَىُّ

ِسسِِِِِِِ ِسز للخ ِسغاللخ ِثبدز داك ِال ةا  ِللزؾلل ب ِرقييا  ِالدصادبد ِثلاغ أع د

ِ ِ ل ِلدع ِا  ِثاب ِوتقبؽِالجيعِالاقب يس، افِالآل ، ِالظ َّ ِعازح ِولدع ثطبةبدِال ظ ،

عو جمخِالاداللبدِاللؾ يخِِالإلمز وتيخ،ِثبلإػباخِال ِلدعِثطبةبدِالايزابن ِِو  لبؽ  أ نَّ

لثلابعِأاسبِثبلالزابعِلل ِِالدصادبدِرقلكغبلجيخِ ل   ز ِةيبدابِسسِخلبلِِالز ال ةا ِِالزَّؾ 

لأوِرزلابس ِسعِِالادزقظب ،ِخةبيا ل   لازادِهذاِِلذل ِ؛ؽبع ِالجلادأِال ةا ِكؤتبِسزغي ِالزَّؾ 

و ز ِِ،رؾلي ِالجيبتبدِالمايخِا لل ِالجيبتبدِِالالزابعرزيؼِللجؾشِِالز ِلل ِالأثلابعالجؾشِ

ِِ(Kurniasari,2021),(baber,2019)ِالزبل ِل عِهذ ِالأثلابعِلل ِال ؾل

ِِ(Debit Cardتطاقاخ انخصى ) -أ ِثطبةبد ِا ِرقزظ  ِالادز داك ِلل  ال ظ 

ِالغبص خ ِالج ميخ ِثبللاالب ِ،الؾتبثبد ِالازلالقخ ِالزلاي  ِلاليزابِِ؛وؽتبثبد ِرلازاد ؽيش

ِالج   ِا  ِثبلجطبةخ ِالا رجؾ ِالؾتبة ِا  ِصطيد ِرلا  ِةياخِاِ،لل  ِرغبوزد ب ا

ِالؾتبةِالازبػ ِصطيد ِصاغِالجطبةخِ؛الالابسلبدِالابليخ ِسلبؽ خِ. ز  ِِسسِالاا  أ نَّ

ِ.ووادعِالاتزشبصِةج ِلدحِد لادِبثطبةبدِال ظ ِكبنِ بيلا ِادز داكِ

ِثطبةبدِِ(Credit Cardتطاقاخ الائرًاٌ ) -ب  ِثبطداص ِالاظ  خ ِالج ل  رقلك

ِهذ ِ ِور تز دك ِالاغبل، ِهذا ِا  ِاللابسلخ ِالدوليخ ِالايئبد ِسع ِثبلزلابون ِعوليخ ايزابن

ِا ِالؾظللِلل ِالتلع،ِوال دسبد،ِوا ِوعولي ب  ِالتؾتِال قد ِا ِالجطبةبدِسؾلي ب

ِ.الداخ ِوال بصط

اف اَنً -ظـ  الج ل ِاللاد دِسسِال دسبدِالز ِرقدسابِزيؼِر ِِ(ATM) ياكٍُاخ انصرَّ

ِلآخ  ِث   ِسس ِرطجيقاب ِعصعخ ِور زلف ِثاب، ِال بطخ ِالآل  ِالظ اف بِواق ِِ،سبكي بد

للللاد دِسسِالالزجبصاد،ِللا ِسسِأهاابِال غجخِالمجي حِلداِالج ل ِلل ل  تؾلِرطجيلِِزَّؾ 

خِث ِصَِّد ِال دسبدِالاظ ايخِالإلمز وتيخ،ِوسداِرلاا ِالالاصعِالابليخ،ِوالملاعصِالة يخِالاِ 

ِالؾد ضخ،ِور ِ ATMِلادِسسِأه ِال دسبدِالازبؽخِسسِخلبلِلل ِادزيلابةِالزم لللعيب

ِؽتبة،ِ ِكشف ِؽلت ِالؾتبة، ِسس ِالت  ع ِالتؾت ِاللاالب ، ِأصطدح ِلس الادزةتبص

ِاسم ِال قد خ، ِثيسِا دا  ِوالزؾل   ِالآل ، اف ِالظ َّ ِلجطبةبد ِالت   ِال ة  ِرغيي  بتيخ

ِثبلإػباخ ِاللاؽد، ِاللااي  ِِؽتبثبد ِستزؾقبدِال  ِوعاع ِال دسبد، ِالاري  ِعاع خدسخ
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(،ِوه ِالق بحِال ةايخ4242ِثطبةبدِالايزابنِالا زلةخ،ِوغي هبِسسِال دسبدِ) ؾبرخ،ِ

 ِاللاالب ،ِاا ِرلا ِلللاالب ِاللاد دِج ِوالاقجللخِلل ِتطبقِوادعِسسِة ِِبالأكض ِ يللِ 

ِال قلع ِدؾت ِسض  ِال دسبد ِال قلعِ،سس ِالايزابنِ،وا دا  ِثطبةبد ِ،وسداللبد

ِالؾبليخ ِالالابسلبد ِا  ِال طيد ِلس ِةدِِ،والادزلالبك ِكاب ِوالزج لبد، ِالداع وخدسبد

ِرقدسِ  ِالأكض  ِال ل  ِالشيمبدِِب شا  ِا دا  ِسض  ِخدسبد ِالآل  ِالظ اف ِأعازح سس

ِ(Elkafrawy, 2023)ِ.للزؾظي 

رقلكِثلاغِالائدتبدِالاظ ايخِا ِ (Points of Saleَقاط انثٍغ الإنكرروٍَح ) -د 

ِسسِالأتشطخِ ِسز للخ ِلزغط ِسغاللخ ِتقبؽِالجيع ِأعازح ِاتزشبصِ جمخ ِثزلديع سظ 

ِالغاالص خ ِأتؾب  ِعايع ِا  ِلاتز دس ِِ؛ِالزغبص خ ِاللبزسخ ِال دسبد ِلزتاي  و ل 

الجطبةبدِالاؾليخِوالدوليخ،ِكابِرقج ِثلاغِالج ل ِالإ دالبدِال قد خِلؾبسل ِالجطبةبدِ

ِِ،ِوالغد  ِثبلذك posالظبعصحِلسِؽ  قابِسسِخلبلِأعازحِتقبؽِالجيعِ لدعِأعازحِأ نَّ

 (342,256) ث لبف،ِو ل 4242ِلبكِلسِِعابزِ (149,511) تؾلتقبؽِالجيعِثلغذِ

ا ِِبوساللكِ ِبخبطِ ِعابز  ِالابليخ. ِالزم لللعيب ِسغبل ِا  ِال ب ئخ الج  ِِ)رق   للش كبد

ِاللاالب ِو(،4245ِالا كز ِالاظ  ِالشا  ِ ه ِعابزِ تز دسبِالزغبصِلاتبلدح

ِال ظ ،ِ ِثطبةبد ِالايزابن، ِ)ثطبةبد ِالجطبةبد ِثبدز داك ِسشز  برا  ِةياخ ِعاع لل 

ِال ِستجقخ ِاللااي ِ؛داع(والجطبةبد ِؽتبة ِسس ِالأسلال ِرؾل   ِ ز  ِِؽيش ؽتبةِال 

ِ(.Elkafrawy, 2023الزبع ِل دسبِ تز دكِاللااي ِثطبةزبِال بطخِ)

 ( InstaPayشثكح انًذفىػاخ انهحظٍح ) -و

ِعاخ ِِِِِِِ ِاللابسلخ ِالج ل  ِكباخ ِل ثؾ ِوؽ يخ ِس  لسخ ِه  ِاللؾ يخ ِالاداللبد  جمخ

الشجمخِواؽدحِسسِأه ِالإتغبزادِالزق يخِالز ِرقلكِِلازج ؽيشِر ِِ؛عاالص خِسظ ِاللا ثيخ

تابِرلازادِلل ِأؽدسِت  ِالزشغي ِالجي  ِاؽيشِِ؛ث دسخِالج يخِالزؾزيخِللزم لللعيبِالابليخ

ِ،لل ثؾِثيسِالج ل ِسسِخلبلِث يخِرؾزيخِصةايخِرزيؼِالزمبس ِسعِ  كبدِالزم لللعيخِالابليخ

ِباخِائبدِالاغزاع،ِجزم حِلموخللِا صِهبيلخِلزقد  ِؽلللِسِ  ؽلبقِالةلال ِللا  لسخِالإر  َّ

 (4244ِ)رق   ِالج  ِالا كز ِالاظ  ،4244ِسبص 44ِِثزبص خِ
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ِر ِِؽيشِ ِِِِِِ ِالشجمخ ِال دسبدِازيؼ ِوثلاغ ِلؾ يخ ِثظلصح ِالزؾل   ِلاليبد ع ا 

ِ.وؽلالِأ بكِالأدجل ِثابِ شا ِاللاطلبدِال دايخِ،و ل ِلل ِسداصِالتبلخِ،الأخ ا

خلبلِ جمخِالاداللبدِاللؾ يخِ امسِر ةيذِس زلفِالالابسلبدِالابليخِوغي ِِسسِِِِِِ

ِ:الابليخ

 .صثؾِؽتبثبر ِلد ِالج ل ِالا زلةخِلل ِرطجيلِهبرفِسؾاللِواؽد -

 .الزؾل  ِاللؾ  ِلا زلفِالؾتبثبدِوالجطبةبدِوالاؾباعِالإلمز وتيخ -

 .ؽلتِادزقجبلِسجلغِسؾدعِسسِلالب ِالا  لسخ -

 .ال طيدالادزلالبكِلسِ -

 .الادزلالبكِلسِكشفِالؾتبةِالا زظ  -

 .ر ةيذِلاليبدِالزج لبد -

ِالةلاري  - ِلؾ ي ِِدداع ِال طيد ِالج ل ِبو ؾس ِعاالص خِِورقلك ِعاخ  اللابسلخ

ِالق لادِ ِخلبل ِسس ِاللؾ يخ ِالاداللبد ِ جمخ ِخدسبد ِثزقد   ِاللا ثيخ سظ 

ِثبلج   ِال بطخ ِالج م ِ؛الإلمز وتيخ ِالإتز تذ ِالالثبِ،سض  ِالج م ِورطجيل   

 .ال بصِثبلج  

الزؾل  ِلغايعِالجطبةبدِالاظ ايخِعاخ ِعاالص خِسظ ِاللا ثيخِثابِ شا ِ -

 .ثطبةبدِالايزابن

 ِ.اصدبلِالأسلالِسسِخلبلِال اثؾِالإلمز وت ِأوِصسزِالادزغبثخِالت  ع -

ِاللؾ يخِِِِِِ ِالاداللبد ِ جمخ ِلج  ِعوليخ ِرؾل لبد ِادزقجبل ِخدسخِِ،وه ب  وه 

لزلاي ِؽ  قخِد  لاخِ،ِ (IPN) لسِؽ  لِ جمخِالاداللبدِاللؾ يخالأسلالِِادزقجبل

ِلؾ ي ِ ِالأسلال ِلإصدبل ِالاغز ثيس ِللاظ  يس ِوالابّلخ ِِبوآس خ ِسظ ِال  عاالص خ

و  كبدِِ،و  كبدِرؾل  ِالأسلالِ،وسسِخلبلِالزلابونِسعِالج ل ِالاؾليخِ،اللا ثيخ

ك ِسسِالؾتبثبدِال ِِببسلبدِلؾ ي ِالظ ااخ،ِرؼاسِال دسخِادزقجبلِالاتزةيد سِللالا

تا ِهذ ِال دسخِا ِرلاز زِالشاللِوالاؾباعِالإلمز وتيخ.ِر ِِ،والجطبةبدِالج ميخِ،الج ميخ

ِالزؾل لبدِ،الابل  ِردال ِسداللبدِِ،ورتاي  ِرغ ثخ ِرقد   ِخلبل ِسس ِالاةزظبع وعل 

ِ (4246الا كز ،ِِ)رق   ِالج  ِ.صةايخِدلتخ
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 انهشاشح انًانٍح 2.2

 يفهىو انهشاشح انًانٍح 1.2.2

ِستزلاِالا بؽ  ِرلاج ِلسِالاصرةب ِا  ِالابليخ ِِ؛الاشب خ ب اَّ ِسسِاؽزابليخِس   ز د

ِ،الزلاض ِالابل .ِ قلكِالاز ظظلنِثزقيي ِالاشب خِالابليخِلج ِرؾلي ِثيبتبدِالا اكزِالابليخ

بِِوالائ  ادِالتلةيخِالز ِردلااب، اَّ ِِ دلِلل س   خِسبليخِتزيغخِالج ل ِةدِرلاعبِهشبأ نَّ

بِثؤتابِةظلصِاللالاس ِر لا َِّ(4245ِ)سؾالع،ِ.ػلافِال  بكِالابل  فِالاشب خِالابليخِأ ؼ 

والظدسبدِالابليخِال بصعيخ،ِوه ِس اعاخِللادكِالادزق اصِِ،الداخليخِا ِالزظد ِللؤزسبد

ِالأؽداسِ ِسس ِدلتلخ ِلج  ِرزشم  ِث  ِواؽد، ِؽدس ِلس ِالابليخ ِالاشب خ ِر زظ ِلا الابل .

ِأوِ ِالتلجيخ ِثبللالاس  ِكذل  ِالابليخ ِالاشب خ ِرزلالل ِسزم صح. ِثؼلاةبد ِال  بك وس وص

ِالألاب ِديبق ِػاس ِالابل  ِال  بك ِلل  ِرئص  ِالز  ِال كلعِال بصعيخ ِؽبلاد ِسض  ل،

.ِوواق بِلآصا ِأخ ا،ِرز دِالاشب خِالابليخِسسِستزلاِ(Al-Raml ,2023)ِالاةزظبع .

ِالذ ِةدِ ئع  ِالقدصحِلل ِاللاب ِثبلالززاسبدِالابليال ِِالا بؽ ح ،ِورل ِاللالاس ِخلدك

ِدخعصاِباذ          كابِأػ،ِ(4245ال بصعيخِرزاض ِا ِؽبلخِال كلعِالاةزظبع ِ)سؾالع،

ِ(Ballester, 2016)( Tymoigne, 2011),ِِ الاشب خِالابليخِرلا  ِز بعحِالا بؽ حِأ نَّ

ِِالز ِثدوصهبِسسِالاامس  اسمبتيخِلدكِالاقدصحِلل ِاللاب .ال ِِرئع أ نَّ

 أضثاب انهشاشح انًانٍح 2.2.2

 :وضح انثاحس أضثاب انهشاشح انًانٍح فً ػذج َقاط ويُها

ِِ-أ ِالاشب خ ِأدجبة ِ ئع رزاض  ِالذ  ِالابل  ِالادزق اص ِلدك ِظبه ح ِا  ال ِِالابليخ

اصرةب ِسلؾلظِا ِاؽزابليخِالزلاض ِلسِدداعِالالززاسبدِالابليخ،ِأوِات ةبعِستزل بدِ

 (Schroeder,2009)ِال ثؾيخ.

سسِال لاه ِالغبسؼخِأوِليتذِأدجبةِالأزسبدِالابليخِ(Filho, 2017ِِ  اِ)ِ-ة

ِِغي ِاللاػؾخ؛ِكاب ِل ةسِأ نَّ الايبك ِالا زلةخِللائدتبدِالابليخِلاِرزلا عِعايلااب

ِالاتزلاِسسِالاشب خِالابليخِولدكِالادزق اص.ِ

ِِثبدز زبطِ  (Bernstein, 2019)وةبكِ-ع ِ الش كبدِال بطخِأظا دِس وتخِأكج ِا ِأ نَّ

ِ ِسقبصتخ ِالابليخ ِالأزسبد ِهذاِِثاضلابسلاعاخ ِ زلابصع ِ ل ، ِوسع ِاللابسخ. ِالش كبد سس
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الادز زبطِسعِالاعلب ِالقبي ِثؤنِالش كبدِالزبثلاخِللقطب ِال بصِ اددِز بعحِؽبعحِا ِ

 هشب زابِالابليخ،ِو ل ِػاسِلي خِسسِالش كبدِالظ بليخِالز ِرلا ػذِللةش ِالابل .ِ

 يؤشراخ قٍاش انهشاشح انًانٍح 3.2

 Z-scoreًَىرض  1.3.2

ِا ِرؾلي ِاللػعِِِِِِِ ِر تز دك ِةيبديخ الابل ِللش كبدِثادفِرلةعِاؽزابليخِهلِأعاح

ِال ال طِلبل ِالاةزظبعِ ِةبكِثزقد  ِهذا اللبنِالش كخِاالبدابِخلبلِاللابسيسِالاقجليس.

ِ ِلبك ِا  ِألزابن ِاعواصع ِالابليخ3483ِالأس  م  ِال تت ِسس ِسغاللخ ِلل  ِو لازاد ،

لللاد دِِاسةيد ِ Z-Score الاتز دسخِلزقيي ِطؾخِالش كخِالابليخِوالج ل .ِ  لازج ِتال ط

ِالابليخِ ِثبلؼغلؽ ِوالز جئ ِالا بؽ  ِلزؾلي  ِوالداي يس ِالاتزضا  س ِسض  ِالأؽ اف سس

ِ ِالش كبد ِرلاعااب ِةد ِالز  ِالاؾزالخ ِعصادخ ِسع ِ(Ashraf, 2016ثبلارةبق )ِ،

ِ (Fielding & Rewil, 2015عصادخ )ِ ِو ز ِ (Hussein, 2020 عصادخ، ،ِ )

ِ ِةياخ ِ ل Zِؽتبة كبتذِِابن ،                    = Z-score كاب

ِالش كخِأة ِهشب خِثالا  ِأتابZِِةياخِ ألل ِسسِالازلدؾِالؾتبث ،ِايدلِهذاِلل ِأ نَّ

ِكبتذِأة ِسسِاللدؾِ ِوا ا ِكبنِألل ِسسِاللدؾِالؾتبث ، ِكلاب ِسبليخ، رزازعِثظؾخ

ِالؾتبث ؛ِابنِ ل ِ دلِلل ِالاشب خِالابليخ.

 أو يا ٌطُهق ػهٍح يؤشر )انرحىط، انًضارتح، تىَسي( Minskyًَىرض  2.3.2

الالاىى وفِثة ػىىيخِلىىدكِالادىىزق اصِالاىىبل ِلاياىىبنِسي تىىم ،ِ  لاىىدِأعاحِهبسىىخِاىى ِِِِِِِ

.ِبد الزؾليىى ِالاىىبل ِلةاىى ِكيةيىىخِؽىىدوسِعوصادِالازعهىىبصِوالاتماىىب ِاىى ِالاةزظىىبع

ِِ لػؼِهذاِال ال ط الأدىلاقِالابليىخ،ِِهذ ِالدوصادِر زظِلسِدلل ِالاشىبصكيسِاى أ نَّ

ال  ىبكِالاىبل ِثشىم ِلىبك.ِ زغىبوزِال ِِيس،ِثبلإػباخػ ِق ِ يسِوالاِ ػ ِ ِ قز ِثابِا ِ ل ِالاِ 

 س،ِالزؾلي ِالاةزظبع ِالزقليد ِثز كيز ِللى ِرةىبللبدِهيمليىبدِالىدMinskyَِِّتال طِ

لاوأدلابصِالأطلل،ِوالزلةلابدِالاةزظبع خ،ِو ل  الةاى ِ ىلا ِهىذاِ ،ِكاىبدِالائدتىيخالزَّؾ 

ورؾد ىدِالا ىبؽ ِِ،لىدكِالادىزق اصِالاىبل ِلظبتلا ِالتيبدبدِوالاؾلليسِلزةتىي ِااؽبصِ 

ِِ((Filho, 2017  ثي ذِعصادخِِ.الاؾزالخِللؤزسبد الظؾيؼِللاشب ىخِالابليىخِ الةا أ نَّ

ِ للش كبد،ِاا ِالط قِالز ِرزاضى ِاى ِسغاللىخِالأطىللِالابع ىخ،ِِبعةيق ِِ زطلتِرؾليلب 
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للىى ِعصعىىخِالا ىىبؽ حِِرازلماىىب،ِوالالززاسىىبدِالابليىىخِالزىى ِللياىىب،ِوث ىىب ِ والابليىىخِالزىى ِ

،ِِ Minskyللى ِاللاىب ِثبلالززاسىبدِالابليىخ،ِو ىز ِؽتىبةِتاىل طِالا رجطىخِثقىدصرا 

 / يصروف انفىائذ. = )يصروف انفىائذ + صافً انرتح( ICِ  الزبليخللالابعلخِِبواق ِ

لانؼلاقح تٍٍ  4.2   انرقًً، وانهشاشح انًانٍح انرَّحَىُّ

ِرطلصِ  ِاللابل  ِ اد ِالزم لللعيبِِبوسزتبصلِ ِاكجي ِ ِالقد ِا  ِالادزضابصاد ِؽغ  ا 

ِةيبدِ  ِس وتخِلبليخِا ِالزطل  ؛ ِأصجزذِالزم لللعيب ِسسِالأعوادِِبال ةايخ،ِوةد ثغي هب

ِعوصِ ِا ؼبػ ِو امس ِالابليخ، ِالاشب خ ِا  ِرلص  ِال ةايخ ِالزم لللعيب ِوان الزقليد خ.

ل ل  ال ةا ِا ِالزقلي ،ِأوِالؾدِسسِس به ِالاشب خِالابليخ،ِكابِا ِال قبؽِالآريخِِالزَّؾ 

ِ(Al-Amri, 2004)ِللدصادبدِالتبثقخِبثبلالزابعِلل ِال ثؾِثيسِالازغي ادِواق ِ

ِ  ِ .أِ ِال ةا تا  ل ل  ِوخةغِِالزَّؾ  ِالابع خ ِالزؾزيخ ِالج يخ ِلل  ِالطلت ِات ةبع ا 

ِللج ل ِاللاابل،ِالزمبليفِالزشغيليخ ِأوِلدع ِا و ِالج ل ، ِدلا ِسسِخلبلِلدع ، 

ِلغب بدِاعاصحِ ِالجيبتبدِالؼ اخ ِثزؾلي  ِا ِر ةيغِالزمبليفِال بطخ ِر تا  كاب

ِالاؽزيبل ِوكشف ِالابل ِِ؛الا بؽ ، ِالادزق اص ِلل  ِالؾةبظ ِا  ِر تا  وثبلزبل 

 للج ل ،ِوؽاب زابِسسِالدخللِا ِالاشب خِالابليخ.ِ

لد،ِوال دسبدِالز ِرلازادِلل ِ تاؼِاتزشبصِالا زغب .ةِ ل  ال ةا ِثز بعحِعصعخِِالزَّؾ 

الظلالثخِا ِالإعاصحِوس اةجخِالا بؽ ِالزشغيليخِللج ل ِلج ِالزابعِلالابِلل ِ

 ،ِأوِلقدِ  كبدِا ِسغبلِالزم لللعيب.ِصبلشٍِِسظبعصِخبصعيخِلسِؽ  لِؽ فٍِ

ؽبلخِالاشب خِالابليخِثابِأتبِسسِالظلاتِِرؾقيلِالادزق اصِالابل ،ِولدكِالدخللِا ِ .طِ

ِ  ِ ِسب ِوهل ِالابل ، ِسسِالاغزاعِا ِالاغبل ِلبليخ لا  ِالشاللِسسِعونِردخ ِتتجخ

 الابل ِالذ ِ ؾقلِرؾتيسِال  وفِالابليخ،ِوصاعِستزلاِالالايشخِلداِالةق ا .ِ

ِ .عِ ِالزم لللعيب ِخدسبد ِا  ِللاغزاع ِاللادلاخ ِالاشبصكخ سسِِبخظلطِ ِال ةايخان

ِ  ِ ِالةقي ح، ِالق وعِأة ِلا  ِوعالطجقخ ِورملنِس بؽ ِهذ  ِة وعِطغي ح، لع

بِِسسِس بؽ ِالق وعِالمجي ح؛ اَّ سسِالادزق اصِالابل ،ِوالاثزلابعِلسِِا ا ؼِسز د ِس 

 الاشب خِالابليخ.
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رلاز ىىىىزِأت اىىىىخِالىىىىداعِالىىىىدول ،ِورال ىىىى ِالزغىىىىبصحِاللابلايىىىىخ،ِورتىىىىاي ِرىىىىداقبدِ . ِ

الأسىىىىىلالِاىىىىى ِر ل ىىىىىعِالاؾىىىىىباعِالادىىىىىزضابص خ،ِورلاجئىىىىىخِالىىىىى ِِصإو ِالأسىىىىىلال

أدىىىىىىلاقِالاىىىىىىبل،ِكىىىىىى ِ لىىىىىى ِ تىىىىىىا ِاىىىىىى ِالزقليىىىىىى ِسىىىىىىسِؽىىىىىىبلادِالاشب ىىىىىىخِ

 (4246،أؽاد)الابليخ.

 انذراضح انرحهٍهٍح .3

الزادِالجبؽشِلل ِالزقبص  ،ِوال ش ادِالظبعصحِلسِالج  ِالا كز ،ِوالج ل ِسؾ ِِِِِِِ

الجيبتبدِالازلالقخِثبلج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خِخلبلِالةز حِسسِال ِِالدصادخ،ِثبلإػباخ

،ِوةبكِثزة  غِالجيبتبد،ِورظ يةاب؛ِلزتاي ِلاليخِرؾليلاب،ِورةتي هب؛ِك2024ِكِؽز 4244ِِ

ِو ل ِلادز لبصِال زبيظِس اب،ِولقدِ ِرؾلي ِالجيبتبدِالز ِر  َّ للِلليابِثبدز داكِ    الؾظر  َّ

(Z-score & Minsky.ِلاخزجبصِطؾخِالة ع) 

 ثحسيعرًغ وػٍُح ان 1.3

ِالِِِِِِ ِسغزاع ِوؽجق ِِجؾش لا ف ِالجبؽش، ِ دصداب ِالز  ِال به ح ِسة عاد ِعايع ِبثؤتب

ِالاظ  خ،ِ ِثبلجلصطخ ِالاقيدح ِالج ل  ِا  ِ زاض  ِالدصادخ ِسغزاع ِابن ِالدصادخ؛ لزل 

ِ ِالجبؽشِثبخزيبصِبث مِ 36ِوالجبلغِلدعهب ِوةبك ِثبلجلصطخِِبث مِ 35ِ، سسِالج ل ِالاقيدح

ِلل ِكلاي خ ِالأهل جؾشالاظ  خ ِاللؽ   ِةط  ِ)ث   ِا  ِورزاض  ِالاظ  ِِ- ، الج  

الج  ِِ-  الج  ِالزغبص ِالدول ِ-ث  ِالج كخِسظ ِ- ث  ِك  د ِأع  مللِ- ال ليغ 

ِالظبعصاد ِلز ايخ ِِ- الاظ   ِالاظ   ِالإدلبس  ِايظ  ِأثلظج ِِ-ث   سظ ف

ث  ِالش كخِِ–الاظ فِالازؾدِِ–ث  ِالقبه حِِ- اي ِوالإدمبنِث  ِالزلاِ-الإدلبس ِ

ِ.ث  ِة بحِالتل سِ(ِ–الاظ ايخِاللا ثيخِالدوليخِ

 ويصادر ظًغ انثٍاَاخ ثحسيؤشراخ ان 2.3

:ِسىىسِجؾىىشةىىبكِالجبؽىىشِثزغايىىعِالجيبتىىبد،ِورظىى يةابِثغىى عِرؾقيىىلِأهىىدافِالِِِِِِِ

والقلاي ِالابليىخِللج ىل ِالاقيىدحِِ،الزقبص  الؾظللِلل ِالجيبتبدِاللبزسخ،ِوالازاضلخِا ِ

(،ِوثبلالزاىىبعِللىى ِرلىى ِالزقىىبص  4246ِِ-4244ثبلجلصطىىخِالاظىى  خِخىىلبلِالةزىى حِ)

ِالز ِ الؾظللِللياىبِلىسِؽ  ىلِالزقىبص  ،ِوال شى ادِالدوص ىخِالظىبعصحِلىسِالج ى ِر  َّ
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لاللسىبدِالالاةعِال دايخِللج ل ِوالزقبص  ،ِ  كخِسظ ِل شى ِالاِالا كز ِالاظ  ،

(EGIDِ)،ِFirstBank.com،ِegx.com.eg. 

( 1، وذريٍسها كًا هى يثٍٍ تانعذول رقى )ثحسيؤشراخ انقٍاش نًرغٍراخ ان 3.3

 انرانً

 يؤشراخ انقٍاش (1ظذول رقى )

 انًرغٍر َىػه طرٌقح انقٍاش يصادر انثٍاَاخ

 رق   ِد ل 
 جمخِالاداللبدِاللؾ يخِ

InstaPay 
ِ

 ستزق 

ِ

ل ل   ال ةا ِالزَّؾ 

  

Z-score =                  ِ ِ(Z-score)ِسئ  

ِ

 ربثع

ِ

ِالاشب خِالابليخ
IC= ()سظ وفِالةلايدِ+ِطبا ِال ثؼ /ِ

 سظ وفِالةلايد
 (Minskyسئ  ِ)

 (2224انعثهً، ) انًصذر:

 أضانٍة انرحهٍم الإحصائً 4.3

(؛ِلزة  غِالجيبتبد،EXCELِثلادِالاتزاب ِسسِعاعِالجيبتبدِثبلالزابعِلل ِث تبسظِ)ِِ

ِ ِطؾخ ِواخزجبص ِالجيبتبد، ِلزل  ِالا بدت ِالإؽظبي  ِالزؾلي  ِواع ا  ة عِالوعدولزاب،

،ِور ط لَّتِ ل ِرطجيلِثلاغِأدبليتِالإؽظب ِاللطة ،ِوالإؽظب ِالزؾليل ِجؾشلال ييت ِل

ِ(،ِو ل ِلل ِال ؾلِالزبل :EXCELثبدز داكِث تبسظِ)
ِ

 الإحصاء انىصفً 1.4.3

ِ ِالاتزقلخ،ِر  َّ ِللازغي اد ِاللطةيخ ِالإؽظبييخ ِالاقب يس ِثجلاغ الادزلابتخ

ِوالازلدؾِ ِالالزلا ، ِوسلابس  ِالزةلطؼ، ِوسلابس  ِالؾتبث ، ِاللدؾ ِوس اب والزبثلاخ

ِال ِلي خ ِوارغبهبد ِدابد، ِلزؾد د ِالالايبص  ِوالاتؾ اف ِخلبلِِجؾشالؾتبث ، سس
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(ِسسJarque- Bera Testِالطجيلا ِ)واع ا ِاخزجبصِالزلز عِعالااب،ِر  َِّالجيبتبدِالز ِ

بِِأع ِالزؤكد اَّ  ا اِكبتذِالجيبتبدِرزجعِالزلز عِالطجيلا ِأكِلاِرزجلاب.س 

 الإحصاء انرحهٍهً 2.4.3

لل ِأدبليتِالإؽظب ِالزؾليل ِلاخزجبصِِجؾشالزادِالجبؽشِا ِرؾلي ِثيبتبدِال 

 طؾخِالة وعِوهذ ِالأدبليتِه :

ِ . أ ِوهل ِثي دلن، ِالاصرجبؽ ِةلحِِسلالا ِاخزجبصسلابس  ِسدا ِلل  ِالزلا ف ثغ ع

 اللالبةخ،ِأوِػلافِاللالبةخِثيسِك ِسسِالازغي ادِسؾ ِالدصادخ.

ِ) . ب ِس اظ ِالجتيؾ،ِِ(Z-score & Minskyادز داك ِال ط  ِالاتؾداص ِتال ط لزطجيل

 للزلا فِلل ِأه ِسئ  ادِالاشب خِالابليخِللج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خ.

 (InstaPayيؤشراخ ذحهٍم شثكح انًذفىػاخ انهحظٍح ) 5.3

 انًؼايلاخ انخاصح تشثكح انًذفىػاخ انهحظٍح قٍى 1.5.3

،ِو ل ِلزطل  InstaPayِثدأِالج  ِثبدز داكِالزم لللعيبِالابليخِسسِخلبلِرطجيلِ

ودبي ِالداع؛ِلزقد  ِورلاي ِأاؼ ِال دسبدِلللاالب ،ِوةبكِالجبؽشِثغاعِالجيبتبدِسسِ

 لػؼِرطلصِألداعِالالابسلبد4ِِصة ِ ،ِوايابِ ل ِعدول4246ؽز ِلبك4244ِِلبكِ

ِولدعِاللاالب ِالاشز كيسِثشجمخِالاداللبد.

ِ(ِسئ  ادِ جمخِالاداللبدِاللؾ يخ4عدولِصة ِ)

 2024 2023 2022 الائ  اد

 2,900,000,000,000 815,000,000,000 112,700,000,000 ةياخِالالابسلخِثبلغ يب

 InstaPay 20,000,300 404,000,000 1,500,000,000لدعِسلابسلبدِ

 12,500,000 6,500,000 2,160,000 لدعِاللاالب 
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 ٌىضح زٌادج فً ػذد انًؼايلاخ تشكم يهحىظ (2)وفًٍا ٌهً رضى تٍاًَ انشكم رقى

 
 InstaPay( ػذد يؼايلاخ 2شكم رقى )

ِِ زؼؼِسسِالجيبتبدِِِِِِ ا ِادز داكِ جمخِالاداللبدِاللؾ يخِِبسلؾلظِ ِاه ب ِتالِ أ نَّ

 :لل ِستزلاِعايعِالائ  ادِالضلبصخ،ِو ل ِكابِ ل 

  اددِةياخِالالابسلبدِةةزحِػ اخ،ِؽيشِاصرةلاذِسسِتؾلِ:ةياخِالالابسلبد .3

112.7 ِ ِا ِلبك ِا ِلبك2.9ِ ال 2022ِِسليبصِع يب ،2024ِر  ليلنِع يب

ِاكجي ِ ِبلا ِ.ِهذاِال الِ لامسِرلدِ لبلِصلبسِد لادٍِخِ%2,473ث تجخِتالِرةلقِ

ِا ِالضقخِا ِالاداللبدِالإلمز وتيخِو لا  ل   .لسِادز داكِال قدِبردص غي ِِرَّؾ 

ِالالابسلبد .4 ِالالابسلبدِثشم ِكجي ِ:لدع ِؽيشِاتزق ِسسِتؾلِ؛رؼبلفِلدع

،ِوهلِسبِ  اض 2024ِسليبصِسلابسلخِا 1.5ِ ال 2022ِِسليلنِسلابسلخِا 20ِِ

ِث تجخ ِة ِبرق  ج ِ %7,400 ز بعح ِسس ِسززا د ِالزابع ِلل  ِ دل ِسب ِالأا اعِج ِ،  

 .والائدتبدِلل ِلاليبدِالداعِاللؾ  

2022ِسليلنِلاي ِا ِلبك2.16ِ اصرةعِلدعِالاتز دسيسِسسِِ:لدعِاللاالب  .5

بِِ؛%478،ِث تجخِتالِرقدصِث ؾل2024ِسليلنِلاي ِا ِلبكِ 12.5 ال ِ اَّ س 
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ِ ِاللل  ِوز بعح ِاللاالب  ِةبلدح ِرلدع ِثيسِ لامس ِالابليخ ِالزم لللعيب ث دسبد

 .س زلفِ  ايؼِالاغزاع

ِالائ  ادِورشي  ِِهذ  ِال  لالابليخ ل  ِالائدتبدِِالزَّؾ  ِرج زب ِالذ  ال ةا 

 ِهذ ِؽيشِر اضّ ِِ؛ InstaPay سسِخلبلِرطجيلِبالاظ ايخِا ِسظ ،ِخظلطِ 

ِ،لل ِد لخِاتزشبصِوالزابعِهذ ِالزق يخِا ِالجيئخِالاظ ايخِةل خ ِِالأصةبكِعلالخ ِ

ِِكاب وعلعِؽلتِؽقيق ِوسززا دِلل ِال دسبدِِلل ِ ئكدِالالؾلظهذاِال الِأ نَّ

ِال ةايخ ِِ؛الابليخ ب اَّ ِالزؾزيخِ  ِس  ِالج يخ ِا  ِالاتزا  ِالادزضابص ِأهايخ ِسس لازز

ِِ،للاداللبدِالإلمز وتيخ ِالجيبتبدِةبلدح ِراض ِهذ   رؾليليخِسااخِلزقيي ِأص كاب

InstaPay ِاػباخ ِللج ل ، ِوالزشغيل  ِالابل  ِالأعا  ِِلل  ِلل ِال  اتلامبدب

 .والؾدِسسِالاةزظبعِال قد ِ،الشاللِالابل 

شثكح انًذفىػاخ انهحظٍح تنؼذد انًؼايلاخ انخاصح َرائط الإحصاء انىصفً  2.5.3

InstaPay 

 انًطرقمَرائط الإحصاء انىصفً نهًرغٍر  (3ظذول رقى )

Item ) X1 ػذد انًؼايلاخ ( 

Meanِ 641,333,433 

Medianِ 404,000,000 

Maximumِ 1,500,000,000 

Minimumِ 20,000,300 

Std. Dev.ِ 627080615.2 

Skewnessِ 1.257805 

Kurtosisِ 0 

Jarque-Beraِ 0.791037 

ِِِِِِ(ِ ِصة  ِالغدول 5ِ لا ع ِالأدبديخ ِاللطةيخ ِالإؽظبييخ ِالقي  ِلدعِ( لازغي 

ِالاداللبدِاللؾ يخ ِلج ِ جمخ ِالدصادخ.ِ (InstaPay) الالابسلبدِالا ةذح خلبلِاز ح
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ِرؾلي ِهذ ِالجيبتبدِثبدز داكِسقب يسِال زلخِالا كز خِوالزشزذ،ِثبلإػباخِال ِ وةدِر  َّ

 :اخزجبصادِالزلز عِالطجيلا ،ِو ل ِلل ِال ؾلِالزبل 

ِالؾتبث  - ِ :(Mean) الازلدؾ ِالالابسلبد ِلدع ِسزلدؾ 641,333,433ِثلغ

ِلتلل ِالازغي ِخلبلِ ِال اؾِاللابك ِأو ِالازلةلاخ ِ لامسِالقياخ ِسب ِوهل سلابسلخ،

 .الةز حِسؾ ِالدصادخ

ِ :(Median) اللديؾ - ِسس404,000,000ِِثلغ ِأة  ِ  لاد ِسب ِوهل سلابسلخ،

ِلِ  ِلقي  ِاتؾ افِا غبث ِا ِالجيبتبدِتزيغخ ِال ِوعلع ِ  شي  ب اَّ ِس  ليبِالازلدؾ؛

 .(Outliers) سزط اخ

ِالأةظ  - ِثلغذِ :(Maximum) الؾد ِةظلا ِةياخ ِالجيبتبد دغلذ

سلابسلخ،ِسبِ دلِلل ِوعلعِاز حِ اددِتشبؽ بِس رةلا بِا 1,500,000,000ِِ

 .ادز داكِال دسخ

سلابسلخ،20,000,300ِِثلغذِأعت ِةياخِللازغي ِ :(Minimum) الؾدِالأعت  -

 .دسخِخلبلِاز حِالدصادخوهلِسبِ اض ِأة ِستزلاِلادز داكِال 

ِالالايبص  - ِالالايبص ِ :(Standard Deviation) الاتؾ اف ِالاتؾ اف ثلغ

اِا ِلدعِالالابسلبد627080615.2ِ ،ِوه ِةياخِس رةلاخِتتجي بِرلامسِرجب   بِكجي  

بِ شي ِال ِرقلجبدِوادلاخِا ِؽغ ِادز داكِالشجمخ اَّ  .ثيسِالةز ادِالا زلةخ؛ِس 

ِالالزلا  - ِ :(Skewness) سلابس  ِسلعجخ ِالالزلا  ِةياخ ،1.257805ِعب د

ِه ب ِؽبلادٍِ ِأ ِأ نَّ ِرلز عِالجيبتبدِ اي ِتؾلِاليايس، ِ شي ِال ِأ نَّ وهلِسب

 .ةليلخٍِ ادِلدعِسلابسلبدِس رةعِرئص ِلل ِالزلز عِاللابك

،ِة  ج بِ :(Kurtosis) سلابس ِالزةلطؼ - ثلغِطة ،ِوهلِسبِ لامسِرلز لا بِسلازدلا 

ؽٍِل،ِعونِوعلعِة اٍ ِؽبعحٍِأوِرة(Mesokurtic) سسِالزلز عِالطجيلا  ة    .طؼٍِس 

،ِوه ِأة ِسس0.791037ِثلغذِالقياخِالإؽظبييخِ :Jarque-Bera اخزجبص -

بِ لا  ِلدكِصاغِا ػيخِ%5(ِل دِستزلاِعلالخ5.99ِالقياخِالؾ عخِ) اَّ ؛ِس 

 .الزلز عِالطجيلا ،ِوثبلزبل ِ امسِالزجبصِالجيبتبدِسلزلخِرلز لا بِؽجيلاي ب
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 :الاضرُراض

ِالإؽظبي ِِِِِِ ِالزؾلي  ِتزبيظ ِِال ِرشي  ِث ظبيضِسِ أ نَّ ِ زازع ِالالابسلبد ِلدع زغي 

رتاؼِثبدز داكِالأدبليتِالإؽظبييخِالالازادحِلل ِااز اعِالزلز عِِ،رلز لايخِسقجللخ

الطجيلا ،ِسعِسلبؽ خِوعلعِعصعخِسسِالزشزذِوالاتؾ افِا ِالجيبتبد،ِالأس ِالذ ِ

ِ.ألالِلللالاس ِالائص حِلل ِؽغ ِالالابسلبدِخلبلِالةز ادِالا زلةخِا تزدل ِرةتي ِ 

 َرائط الإحصاء انىصفً نهًرغٍر انراتغ 6.3

نهثُىك انًقٍذج فً  Z-scoreذطثٍق انًُىرض الأول نههشاشح انًانٍح  1.6.3

 انثىرصح انًصرٌح نهفررج

 2222-2224. 

 Z-score(  ذطثٍق ًَىرض 4) ظذول رقى

 Mean 2024 2023 2022 انًقٍذج تانثىرصح انًصرٌح انثُىك

 30.134 31.850 29.307 29.245 ث  ِةط ِاللؽ  ِالأهل 

 18.208 20.909 17.586 16.130 الج  ِالزغبص ِالدول 

 20.605 24.068 17.263 20.483 ث  ِك  د ِأع  ملل

 10.670 13.066 9.549 9.395 ث  ِايظ ِالإدلبس 

 19.918 20.228 22.479 17.046 لز ايخِالظبعصادالج  ِالاظ  ِ

 83.135 87.288 85.363 76.754 ث  ِالج كخِسظ 

 16.560 18.466 17.234 13.981 سظ فِأثلظج ِالإدلبس 

ِالاظ فِالازؾد 17.337 16.952 25.154 19.814 

ِث  ِالقبه ح 12.228 15.068 17.921 15.072 

ِث  ِالزلااي ِوالادمبن 14.532 31.346 37.484 27.787 

ِث  ِالش كخِالاظ ايخِاللا ثيخِالدوليخ 79.069 91.482 105.991 92.181 

ِث  ِة بحِالتل س 12.185 13.658 15.096 13.646 

ِالج  ِالاظ  ِال ليغ  19.700 25.415 24.458 23.191 

Mean 26.006 30.208 33.998 30.071 

ِِِِِِِ ِالغدول ِ) لػؼ ِِ(6صة  ِلائ   ِالاؾتلثخ Z-Scoreِالقي  ِالج ل ِِلم ٍِِ سس

ؽيشِةبكِالجبؽشِِ؛ 4246 - 4244ِسبِثيسِالةز حالاقيدحِا ِالجلصطخِالاظ  خِا ِ

ِثبلإػباخ ِالضلبس، ِالت لاد ِخلبل ِؽدح ِلل  ِث   ِك  ِِثؾتبة ِالازلدؾِال  ؽتبة
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ِث  ٍِ ِلم  ِاللابك ِِ؛الت ل  ب اَّ ِالةز حس  ِرل  ِسداص ِلل  ِالابل  ِالأعا  الائ  ِوِ، لامس

ِالابليتز د ِالاِ  ِالاشب خ ِسئ   ِهل ِالغدول ِا  ِثبدز داكZ-scoreِِِخك ِؽتبثب ِو ز  ،

                   = Z-scoreِِخ:لػؾِ الالابعلخِالاِ 

الادزق اصِال ِِألل ِسسِالازلدؾِالؾتبث ؛ِابتبِ شي Z-score اتبِا اِكبنِ ؽيشِِِِِِ

ِكبنِأة ِسسِالازلدؾِ ِِال ِالؾتبث ؛ِابتبِ شي الابل ِللج ل ،ِوا ا وعلعِهشب خِأ نَّ

ِالج  ِلل ِر ِاِ،سبليخ ِالائ  ِ لامسِةدصح  ِالظدسبدِالابليخ؛ِؽيشِرشي ِالقي ِؾاِ اذا

،ِولبك29.30ِال 2023ِِ،ِولبك29.245ِال ِِلج  ِةط ِاللؽ  ِالأهل 2022 للابكِ

بِِ؛31.85ال 2024ِِ اَّ الضلبسِ دلِلل ِوعلعِرؾتسِسلؾلظِللج  ِخلبلِالت لادِس 

ِِا ِؽيس زاع2024ِِا ِلبكِِبتأو لبؽعِِ،30.134الازلدؾِاللابكِلاذاِالج  ِكبنِأ نَّ

ِ ِللابك ِالقي  ِرشي  ِالابل . ِالدول 2022ِادزق اص  ِالزغبص  ِِلج   ِولبك16.13ِال  ،

بِِ؛20.9ال 2024ِِ،ِولبك17.58ِال 2023ِِ اَّ ِِادزق اصِسبل ِا ِؽيسال ِِ شي س  أ نَّ

،ِولبك20.48ِال ِِلج  ِك  د ِأع  ملل2022ِرشي ِالقي ِللابكِِ.18.2الازلدؾِاللابكِ

ِِ؛24.06ال 2024ِِ،ِولبك17.26ِال 2023ِِ ب اَّ -Zات ةبعِا ِةياخِال ِِ شي س 

scoreِِ 2023ِِللابك ِلبك ِ اد ِؽيسِبسلؾلظِ ِبسبلي ِِاادزق اصِ 2024ِولم ب ِِا  أ نَّ

بِواػؾِ  باقدِ ادِات ةبػِ ِ؛ث  ِايظ ِالإدلبس ال ِِأسبِثبل تجخ ِ.20.6الازلدؾِاللابكِ

ِ ِِ؛Z-scoreا ِةي  ِا ِلبك ِولبك9.395ِال 2022ِِؽيشِرشي ِالقي  ال ِِ 2023،

ِِا ِؽيس13.066ِال ِِؽيشِاصرةلاذِالقياخِ؛ز بعح2024ِ،ِولم بِ ادِلبك9.549ِ أ نَّ

كابِِ،بِسبِللج  ِالاظ  ِلز ايخِالظبعصاد.ِ لعدِرذثذةِتللِ ِ 10.67ِالازلدؾِاللابك

واصرةلاذِثشم ِواػؼِلبكِِ،Z-score ِ17.046ِ كبتذِةياخ2022ِِلبكِِا ِ لبؽع

2023ِِ ِر اعلاذ22.479ال  ِولم اب ،ِِ 20.22ِِال  ِلبك ِؽيس2024ِا  ِِا  أ نَّ

ِِ؛19.91 الازلدؾِاللابكِ ب اَّ أكض ِث  ِالج كخِسسِِب.سبلي ِِاتبِسبزالِستزق ِ أ دلِلل ِس 

ِادزق اصِ  ِِاالج ل  ِةياخ ِكبتذ ِِا ِ Z-scoreِ76.754ؽيش واصرةلاذِِ،2022لبك

ِ ِواػؼ ِِ 85.363ل اثشم  ِوطلذِ،2023لبك ِؽز  ِازع بع ِا  ال ِِوادزا د

ِِا ِؽيس2024ِلبك87.288ِِ .ِثبل تجخِلاظ فِأثلِظج 83.135ِالازلدؾِاللابكِأ نَّ

ال ِِ 2022لبك13.98ِِثشم ِلبكِا ِازع بعِثدا خِسسِِ Z-scoreالإدلبس ِكبتذِةي ِ
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.ِ اد16.56ِنِالازلدؾِاللابكِأوِ،2024لبك18.46ِ ال ِِوطللا2023ِلبك17.23ِِ

 2023 لبكِِوا ،17.33ِكبتذِالقياخ2022ِِلبكِِبس  ةؼِ ِبالاظ فِالازؾدِرذثذث ِ

.19.81ِوكبنِالازلدؾِِ،25.15ال 2024ِِص ِازعه دِلبكِِ،16.95ِال ِِرلطلذ

ؽيشِكبتذِالقياخِِ؛باِؽجيلاي ِرطلصِ 2022 لبكِِالقبه حِا ثج  Z-scoreِِةياخِرطلصدِ

ِا ِؽيسِ 17.92 كبتذِالقياخ2024ِ،ِولبك15.0ِكبتذِالقياخ2023ِِ،ِولبك12.22ِ

ِ ِثقياخِ 2022لبكبِا ِاِواػؾِ  ادِث  ِالزلااي ِوالإدمبنِتالِ ِ.15.07ِالازلدؾِأ نَّ

والازلدؾ37.48ِِأطجؾذ2024ِِ،ِوا ِلبك31.34ِِِةياخ2023ِ ولبكِِ،14.53

ؽيشِِ؛االج ل ِادزق اصِ ِالاظ ايخِاللا ثيخِالدوليخِسسِأكض ث  ِالش كخِ.27.78ِاللابكِ

ِ ِلبك ِستزا ح ِز بعاد ِالقيا2022ِ اد ِِ، 79.06ِخكبتذ ِلبك ال 2023ِِوزاعد

ِِا ِؽيس2024ِلبك105.99ِِال ِِص ِرلطلذِ،91.48ِ .92.81ِِالازلدؾِاللابكِأ نَّ

،ِِ 2022لبكِِ 12.81القياخِؽيشِكبتذِِ؛ببِردص غي ِرؾت ذِةي ِث  ِة بحِالتل سِرؾت  ِ

ِ 13.65ِِوكبتذ 2023ِلبك ِو، ِ ثلاد ِل  ِِبسلؾلظِ ِباصرةبلِ اصرةلاذ ِقياخث2024ِلبك

وازعاعد2022ِِلبك19.7ِِؽيشِكبتذِِ؛الج  ِالاظ  ِال ليغ .ِرذثذثذِةي 15.09ِ

ِِا ِؽيس2024ِلبكِِ 24.45ال ِِولم ابِات ةؼذِ،2023لبك25.41ِ ال ِِالقياخ أ نَّ

ِ.23.19ِالازلدؾِكبنِ

ٌَّ  ٌلاحع       ِثبلجلصطخZ-scoreِِكبنِسزلدؾِةي ِِ 2022ا ِلبكِِأَ للج ل ِالاقيدح

وازعاعِالازلدؾِلبكِِ،30.2أطجؼِالازلدؾ2023ِِا ِلبكِ تبأوِ،26.00الاظ  خِ

2024ِِ ِِ؛33.99ِليظجؼ ب اَّ ِالضلبسِس  ِسداص ِلل  ِالابل  ِالادزق اص ِرطلص ِلل   دل

ِِا ِؽيسِد لاد. ال بطخِثبلج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخZ-scoreِِالازلدؾِاللابكِلقي ِأ نَّ

ِالضلبسِد لادِه ِ ِلل ِسداص ِِ؛30.0713الاظ  خ (ِ (5ِؽيشِ لػؼِالشم ِصة 

ِللج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خ.Z-scoreِسزلدؾِسئ  ِالاشب خِالابليخِ
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ِ
نهثُىك انًقٍذج فً انثىرصح  Z-score( يرىضظ يؤشر انهشاشح 3شكم رقى )

 انًصرٌح

ثُىك انًقٍذج فً هن Minskyذطثٍق انًُىرض انصاًَ نههشاشح انًانٍح  2.6.3

  2224-2222      انثىرصح انًصرٌح نهفررج

 Minsky( ذطثٍق ًَىرض 5ظذول رقى )

 Mean 2024 2023 2022 انًقٍذج تانثىرصح انًصرٌح انثُىك

 ث  ِةط ِاللؽ  ِالأهل 
1.421 1.350 1.332 1.368 

 1.568 1.602 1.580 1.521 الج  ِالزغبص ِالدول 

 3.704 4.042 3.866 3.204 ث  ِك  د ِأع  ملل

 ث  ِايظ ِالإدلبس 
1.579 1.392 2.051 1.674 

 الج  ِالاظ  ِلز ايخِالظبعصاد
1.256 1.378 1.321 1.318 

 ث  ِالج كخِسظ 
1.357 1.280 1.232 1.290 
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 الإدلبس ِسظ فِأثلظج 
1.348 1.431 1.415 1.398 

ِالاظ فِالازؾد
1.335 1.261 1.345 1.314 

ِث  ِالقبه ح
1.185 1.212 1.304 1.234 

ِث  ِالزلااي ِوالادمبن 1.618 2.286 2.533 2.146 

ِث  ِالش كخِالاظ ايخِاللا ثيخِالدوليخ
1.127 1.119 1.114 1.120 

ِث  ِة بحِالتل س
1.277 1.345 1.442 1.354 

ِالج  ِالاظ  ِال ليغ 
1.162 1.176 1.153 1.164 

Mean 1.492 1.590 1.684 1.589 

ِِِِِِ(ِ ِصة  ِالغدول 7ِ لػؼ ِةبتلن ِرطجيل )Minskyِِ ِا ِالاقيدح ِالج ل  ِسس لمٍ 

الائ  ِالاتز دكِا ِالغدولِهل4246ِِ-4244ِسبِثيسِالةز حالجلصطخِالاظ  خِا ِ

ِالابليخِ ِالزِ،Minskyسئ  ِالاشب خ ِبليخ          والذ ِ ز ِؽتبثبِسسِخلبلِالالابعلخ

IC  =(صافً انرتح + يصروف انفىائذ) يصروف انفىائذ /.ِ

ِهشٍ؛ِبأة ِسسِطة ،ِ  لازج ِالج  ِس ؼبصث ِ IC ةياخ        ِِأوِا ِوػعٍ ب اَّ ال ِِ شي س 

ِسقبصتخ ِلبليخٍِِسبليخٍِِس بؽ ِ  ِ ملنِ ل ِتزيغخِلاصرةب ِسظ وفِالةلايد ِوةد ثظبا ِِ؛

بِِال ثؼ؛ اَّ   لازج ِالج  ِا 6ِِثيسِطة ِو IC  دلِلل ِػلافِا ِالأعا ِالابل .ِةياخس 

.ِ لامسِهذاِال طبقِةدصحِالج  ِلل ِاعاصحِالا بؽ ِثشم ِسلاقلل؛ِبوػعِستزق ِتتجي ِ

بِِؽيشِرملنِالاظ وابدِا ِوػعِالزقيي ِالتلي ،ِوطبا ِال ثؼِا غبث ؛ اَّ ال ِِ شي س 

ال ِِ.ِ شي ِ ل وستزق ٍِِةل ٍِِ  لازج ِالج  ِا ِوػعٍِ 6أكج ِسسِ IC اخةيِ.أعا ِسبل ِعيد

بِِثزمبليةب؛ِةدصحِالج  ِاللابليخِلل ِرلليدِالأصثبػِسقبصتخ ِ اَّ  لاززِالضقخِالز ِرتبلدِهذ ِس 

الزظ يةبدِا ِرقيي ِالا بؽ ِالابليخِللج ل ،ِورلعيبِالاتزضا  سِوالاؾلليسِا ِار ب ِ

ِ 2022رشي ِالقي ِللابكِؽيشِِ،ضابصادِا ِالقطب ِالابل ة اصادِستز ي حِؽللِالادز

ِاللؽ  ِالأهل  1.42ِِال ِِلج  ِةط  ِولبك 1.35ِِال 2023ِِ، ِولبك ال 2024ِِ،
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ِِ؛1.33 ب اَّ ِهجلؽِسلؾلظِللج  ِخلبلِالت لادِالضلبسِا ِؽيسس  ِِ دلِلل ِوعلع أ نَّ

ال ِِلج  ِالزغبص ِالدول ل2022ِ.ِرشي ِالقي ِللابك1.36ِالازلدؾِاللابكِلاذاِالج  ِكبنِ

1.52ِِ ِولبك ،2023ِِ 1.56ِِال  ِولبك ،2024ِِِ ِِ؛1.6ال  ب اَّ ِِ شي س  رؾتسِال 

ِِردص غ ِا ِؽيس ِأكض ِالج ل ع  مللِ لادِسسِأ.ِث  ِك  د 1.56ِالازلدؾِاللابكِأ نَّ

ِِؽيشِ؛اادزق اصِ  ِللابك ِالقي  2022ِِرشي  3.2ِِال  ِولبك ،2023ِِ ِولبك3.86ِِال  ،

ب4.04ِِال 2024ِِِ اَّ وهذاِ دلِِ،2024ِا ِلبكICِاصرةب ِسلؾلظِا ِةياخِال ِِ شي س 

ِسبل ِادزق اص ِلل  ِالأِسلؾلظ  ِز بعح ِلل  ِالج   ِسسِِ،صثبػوةدصح ِاؽزيبؽبراب وأخذ

ِِا ِؽيس2024ِالاشب خِخبطخِلبكِ ِثبل تجخِ .3.7الازلدؾِاللابكِأ نَّ ج  ِايظ ِلأسب

ِاقدِ ادِرذثذث ِِ؛الإدلبس  ال 2022ِِؽيشِرشي ِالقي ِا ِلبكِِ؛ ICبِا ِةي ِواػؾِ ب

ِالقياخز بعحِؽيشِاصرةلاذ2024ِِِ ،ِولم بِ ادِلبك1.39ِال ِِ 2023،ِولبك1.57ِ

ِِا ِؽيس2.05ِال ِ للج  ِالاظ  ِ ِبِسبِتللِ  ِِ.ِ لعدِرذثذةِ ِ 1.67 ِالازلدؾِاللابكأ نَّ

ِالظبعصادِ ِِا لز ايخ IC ِ1.25ِكبتذِةياخ2022ِلبك ِو، ال ِِ 2023اصرةلاذِلبك

ِِا ِؽيس،2024ِِا ِلبكِِ 1.32ال ِِولم ابِر اعلاذِثشم ِؽةيف1.37ِ الازلدؾِأ نَّ

بِِ؛ 1.31اللابكِ اَّ ِبسلؾلظِ ِبث  ِالج كخِات ةبػِ  ادِِب.سبلي ِِاتبِسبزالِستزق ِ أ دلِلل ِس 

لبكِ 1.28ل اواػؼِِوات ةؼذِثشم 2022ِا ِلبك1.35ِِؽيشِكبتذِِ؛ICا ِةي ِ

ِوطلذ2023ِ ِؽز  ِات ةبع ِا  ِِوادزا د 1.23ِال  ِؽيس2024ِلبك ِِا  أ نَّ

سزذثذثخِث تجخICِِ.ِثبل تجخِلاظ فِأثلظج ِالإدلبس ِكبتذِةي 1.29ِالازلدؾِاللابكِ

 كبتذ2024ِِولبكِِ،1.43كبتذ2023ِِ،ِلبك2022ِِلبك1.34ِِؽيشِكبتذِِ؛ػئيلخ

2022ِلبكِِا بِسبِتللِ بِ.ِ ادِالاظ فِالازؾدِرذثذث 1.39ِنِالازلدؾِاللابكِأو1.41

ِهجطذِلب1.33ِكبتذِالقياخِ 1.26ِِال ِِ 2023كولم اب ِص  لبكِِخ اأطلاددِس ح

2024ِِ ِِ،1.34ال  ِالازلدؾ 1.31ِوكبن ِةياخ ِرطلصد .ICِ ِِرطلص ِالقبه ح اِثج  

،ِولبك1.21ِِكبتذِالقياخ2023ِِ،ِولبك2022ِ1.18ِؽيشِكبتذِالقياخِلبكِِ؛بؽجيلاي ِ

ِث  ِالزلااي ِوالإدمبن1.23ِِنِالازلدؾِأا ِؽيسِِ 1.3 كبتذِالقياخِ 2024 . اد

،ِوا 2023ِ2.28ِِ ولبكِِ،1.61ِِ 2022ؽيشِكبتذِلبكِِ؛بِا ِالقي اِواػؾِ تالِ 

ِ 2024ِِلبك ِِ،2.53أطجؾذ ِاللابك ِل2.14ِوالازلدؾ ِثبل تجخ ِأسب ِالش كخِ. ج  
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ِ ِلبك ِكبن ِالدوليخ ِاللا ثيخ 2022ِِالاظ ايخ ِِ،1.12القياخ ِلبكِِثشم وةلذ ؽةيف

.ِرؾت ذ1.12ِِا ِؽيسِانِالازلدؾِاللابك2024ِِصبثزخِؽز ِلبكِ،ِو1.11ال 2023ِِ

1.34ِ،ِوكبتذِِ 1.27ِ 2022ةي ِث  ِة بحِالتل سِرؾت بِردص غيبِؽيشِكبتذِلبكِ

ِ 2023ِلبك ِوكبتذ ،1.44ِِ 2024ِِلبك ِاللابك ِ.1.35ِوالازلدؾ ِةي  الج  ِرذثذثذ

ِال ليغ  ِِ،الاظ   ِكبتذ 1.16ِِؽيش ِالقياخِ،2022لبك لبك1.17ِال ِوازعاعد

ِات ةؼذِ،2023 ِِ 1.15ال ِولم اب ِِ،2024لبك ِؽيس ِكبنِأا  ِالازلدؾ ِِِِِِ.1.16ن

ٌَّ  لاحعٌُ  للج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خICِِةياخِِسزلدؾكبنِِِ 2022ا ِلبكِِأَ

ِ تبأوِ،1.49 ِلبك 2023ِِا  ِالازلدؾ ِِ،1.59أطجؼ ِلبك ِالازلدؾ 2024ِوازعاع

ِِ؛1.68ليظجؼِ ب اَّ ا ِِ دلِلل ِرطلصِالادزق اصِالابل ِلل ِسداصِالضلبسِد لاد.س 

ال بطخِثبلج ل ِالاقيدحِثبلجلصطخِالاظ  خِلل ِسداصICِِنِالازلدؾِاللابكِلقي ِأؽيسِ

ِه  ِد لاد ِ) 1.58 الضلبس ِصة  ِالشم  ِ لػؼ ِالاشب 6. ِسئ   ِسزلدؾ الابليخِِخ(

Minsky ِ ِالاظ  خ.قيدحِثبلجلصطخِللج ل ِاالا 

 
ًِقٍذج نهثُىك ان Minsky( ٌىضح يرىضظ يؤشر انهشاشح انًانٍح 4شكم رقى )
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  Minsky&Z- score  َرائط الإحصاء انىصفً نهًرغٍراخ انهشاشح انًانٍح  3.6.3

 راتؼحَرائط الإحصاء انىصفً نهًرغٍراخ ان (6ظذول رقى )

 ي ِ          القي ِالإؽظبييخِاللطةيخِالأدبديخِلم ِسسِسزغِ(8 لا عِالغدولِصة ِ)ِِِِِ

Y1 (Z-score) ِِ ِسسِالائ  ادِY2 (Minsky)وسزغي  ِسغاللخ ِو ل ِثبدز داك ،

ِ:الإؽظبييخِالز ِرلػؼِخظبيضِرلز عِالجيبتبدِوسداِرغبتتاب،ِو ل ِلل ِال ؾلِالزبل 

ِالؾتبث  - ِلائ   :(Mean) الازلدؾ ِالؾتبث  ِالازلدؾ ؽلال ِ Z-score ثلغ

ِلائ  30.07 ِالازلدؾ ِثلغ ِثي اب ، Minsky ِ ِ لامس1.589ِتؾل ِسب ِوهل ،
 .سسِالادزق اصِالابل ِل دِادز داكِالائ   سِبستزلاِسزلدطِ 

ِثلغِ :(Median) اللديؾ - ِؽيش ِالازغي  س، ِلملب ِالازلدؾ ِسع ِاللديؾ ِةي  رزقبصة

ِسب1.604ِةياخ Minsky ، 30.238ةياخZ-scoreِ ِاللديؾ ِوهل ال ِِ شي ِ،

 .عصعخِسسِالزلازنِا ِرلز عِالجيبتبد،ِصغ ِوعلعِثلاغِالزشزذ

 :(Maximum & Minimum) الؾدِالأةظ ِوالأعت  -

،ِسب9.395ِوأعت ِةياخِل دِ،105.991ِألل ِةياخِلبِل د Z-score دغ ِسئ  ِِِِِ

   أسبِسئ  ِ. دلِلل ِوعلعِرةبودِكجي ِثيسِالج ل ِا ِةدصرابِلل ِرؾا ِالا بؽ 

Minsky ِِكؾدِأةظ ِ 4.0422كؾدِأعت ِو1.1146 اقدِر اوؽذِةيابِثيس. 

Item Y1  يؤشر انهشاشح(Z) Y2  يؤشر انهشاشح (Minsky) 

Meanِ 30.07137539 1.589049 

Medianِ 30.238 1.604442 

Maximumِ 105.991 4.042205 

Minimumِ 9.395067 1.114592 

Std. Dev.ِ 25.57998 0.683347 

Skewnessِ 1.863136 2.59707 

Kurtosisِ 2.164046 6.330121 

Jarque-Beraِ 2.321025 8.381189 
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 ثلغِالاتؾ افِالالايبص ِلائ   :(Standard Deviation) الاتؾ افِالالايبص  -

Z-score ِِا ِِ.ا ِالأعا ِالابل ِللج ل ِاكجي ِ ِب،ِوهلِسبِ لامسِرجب   25.58ِتؾل

ِالاتؾ افِالالايبص ِلائ   ِعب  ِ Minsky الاقبث ، ِثقياخ ِثمضي ، ِ؛0.683أة 

ِ ب اَّ ِِ شي س  ِثيسِال  ِأكج  ِرغبتس ِالأة  ِلل  ِأو ِالائ  ، ِهذا ِا  ِأكج  ادزق اص

 .اللؽدادِالادصودخ

ِالالزلا  - ِالائ   س:(Skewness) سلابس  ِلملب ِسلعجخ ِالقي  ِثلغِِ؛كبتذ ؽيش

ِ؛2.59ثقياخِ Minsky ائ  ول1.86ِِثقياخِ Z-score ئ  االالزلا ِلسلابس ِ

ِِال ِسبِ شي  الغبتتِالأ اسِسسِالزلز ع،ِأ ِوعلعِؽبلادِال ِِالجيبتبدِراي أ نَّ

 .ةليلخِ ادِةي ِس رةلاخِرئص ِلل ِالزلز عِاللابك

ِالزةلطؼِلائ  :(Kurtosis) سلابس ِالزةلطؼ - ،2.16ِتؾلِ Z-score ثلغذِةياخ

ِ شي  ِسب ِالطجيلا ، ِللزلز ع ِالالايبص خ ِالقياخ ِسس ِة  ت ِِوهل ِسلازدلِال  رلز ع

ِِ،ِسبِ دلِلل 6.33ثلغِِبس رةلا ِِباقدِدغ ِرةلطؾِ  Minsky أسبِسئ  ِ.بتتجي ِ أ نَّ

 .الزلز عِأكض ِؽدحِسسِالزلز عِالطجيلا 

ِالطجيلا  Jarque-Bera اخزجبص - ِلاخزجبص: للزلز ع ِالإؽظبييخ ِالقياخ  عب د

Jarque-Bera ِ  لائZ - score ِِِوه ِأة ِسسِالقياخِالؾ عخ2.321ِل د،

بِِ؛%5(ِل دِستزلاِعلالخ5.99ِ) اَّ  لا  ِلدكِصاغِا ػيخِالزلز عِالطجيلا ِس 

ِالازغي  ِدغ ِسئ  ِ.لاذا ِ Minsky ثي اب ِوه ِألل ِسسِالقياخ8.381ِةياخ ،

بِِالؾ عخ، اَّ  .لدكِارتبقِهذاِالازغي ِسعِالزلز عِالطجيلا ال ِِ شي س 

الازغي  سِسسِؽيشِوعلعِرةبودِواػؼِثيسِال ِِرشي ِتزبيظِالزؾلي ِالإؽظبي ِِِِِِ

سسِالزلز عِِبة  ج ِِبدللكِ  Z-score ؽجيلاخِالزلز عِوعصعخِالزشزذ.ِاجي ابِ   ا ِسئ  

أكض ِؽدحِِبرلز لا ِِ Minsky ،ِ لامسِسئ  بالطجيلا ِسعِستزلاِرشزذِس رةعِتتجي ِ

بِِ؛بواتؾ اا ِ اَّ ؽتبديزبِاللابليخِرغب ِالا بؽ ِالابليخِالدةيقخ.ِو  تز زظِسسِال ِِةدِ  شي س 

ِِ ل  ؽللِستزلاِالاشب خِِالغاعِثيسِالائ   سِةدِ  لا ِصإ خِرؾليليخِأكض ِ اللٍِأ نَّ

ِالجيئخِ ِا  ِالاتزقجليخ ِثبلا بؽ  ِالز جئ ِعةخ ِو  لازز ِالادصودخ، ِالج ل  ِا  الابليخ

 .الاظ ايخ
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 Z-scoreيؼايم الارذثاط نؼذد انًؼايلاخ وانهشاشح انًانٍح تاضرخذاو ًَىرظً  1.3

& Minsky 

ِِِِِِ 2ِ)ِالغدولِصة  لػؼ ِالاداللبدِاللؾ يخِ( ِالالابسلبدِلشجمخ ِثيسِلدع اللالبةخ

ِوالاشب خِالابليخ

 وانهشاشح انًانٍحانؼلاقح تٍٍ شثكح انًذفىػاخ انهحظٍح  (1ظذول رقى )

 انًرغٍر Z-scoreيؤشر انهشاشح  Minskyيؤشر انهشاشح 

 لدعِالالابسلبد 0.955163 0.958741

ةي ِسلابسلبدِالاصرجبؽِثيسِلدعِالالاىبسلبدِالا ةىذحِلجى ِ(2ِالغدولِصة ِ)ِ جيس

 & Z-score وسئ ى  ِالاشب ىخِالابليىخِ (InstaPay)  ىجمخِالاىداللبدِاللؾ يىخ

Minsky  رؾد ىدِؽجيلاىخِاللالبةىخِثىيسِرلدىعِادىز داكِأعوادِالى ِِ.ِو ادفِهذاِالزؾلي

 الداعِالإلمز وتيخِوالادزق اصِالابل ِللج ل ِلل ِال ؾلِالزبل :

 رشيؤ Z-scoreِ:بسلبدِوسئ                   ثلغِسلابس ِالاصرجبؽِثيسِلدعِالالا  

Z-scoreِِ ِعد 0.955163ِةياخ ِس رةلاخ ِسلعجخ ِةياخ ِوه  ِِر شي ِا، وعلعِال 

ِأ  ِالازغي  س. ِثيس ِةل خ ِؽ ع خ ِِللبةخ ِ جمخأ نَّ ِلج  ِالالابسلبد ِلدع  ز بعح

InstaPay ِر رجؾِثبصرةب ِةياخ Z-score ِ لاج  ِ لسِرؾتسِا ِالادزق اصِ،ِسب

ِ دلِلل  ِهذا ِِالابل ِللج ل . ِالابليخِ لاززِسسِأ نَّ الادز داكِالامضفِللزم لللعيب

 .ةدصحِالج ل ِلل ِاسزظبصِالا بؽ ِورقل خِس اكزهبِالابليخ

 يؤشر Minskyِ: أظا ِسلابس ِالاصرجبؽِثيسِلدعِالالاىبسلبدِوسئ ى Minskyِ

ىى0.958741ةياىىخِ ىىبِِ؛اسلعجىىخِوةل ىىخِعىىد ِِب،ِوهىى ِأ ؼ  اَّ  ىىدلِللىى ِوعىىلعِللبةىىخِس 

ِِؽ ع ىىخِةل ىىخِسابصلىىخ.ِو لا ىى ِ لىى  ىىأ نَّ اىى ِِبتاىىلِلىىدعِالالاىىبسلبدِ لامىىسِات ةبػ 

ِ،لاىىززِسىىسِادىىزق اصهبِالاىىبل ،ِوثبلزىىبل ِ  ِ Minskyل اىىل طِبهشب ىىخِالج ىىل ِواق ىى

وعىىلعِللبةىىخِاصرجىىبؽِالىى ِِرشىىي ِتزىىبيظِالغىىدولوِ.و  قلىى ِسىىسِرلا ػىىابِللؤزسىىبد

والادىىزق اصِِ،ا غبثيىىخِةل ىىخِثىىيسِالزلدىىعِاىى ِادىىز داكِ ىىجمخِالاىىداللبدِاللؾ يىىخ

ِِلملبِالائ   س.ِوردل ِهذ ِال زبيظِالة ػيخِالز ِر اِبالابل ِللج ل ِواق ِ عسىظِأ نَّ

الزم لللعيبِالابليخِا ِال  بكِالاظ ا ،ِخبطخِسسِخلبلِالداعِاللؾ  ،ِ  لادِسىسِ
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ور لاىززِهىذ ِِ.رلاز زِالالب حِوالادىزداسخِالج ميىخوِ،أعوادِالؾدِسسِالاشب خِالابليخ

اللالبةخِأهايىخِالادىزضابصِاى ِالج يىخِالزؾزيىخِال ةايىخِللقطىب ِالاظى ا ،ِلىيسِاقىؾِ

كآليخِابللخِلزلاز زِالادزق اصِالابل ِِبلأغ اعِرؾتيسِالمةب حِالزشغيليخ،ِث ِأ ؼِ 

ثىىيسِلىىدعِ(ِ لػىىؼِاللالبةىىخ7ِوالشىىم ِصةىى ِ)ِ.ورقليىى ِالزلاىى عِللا ىىبؽ ِال  بسيىىخ

 .(Z-scoreالالابسلبدِوسئ  ِالاشب خِ)

ِ
 Z-score( ٌىضح انؼلاقح تٍٍ ػذد انًؼايلاخ وانهشاشح تاضرخذاو 5شكم رقى )

ِ؛Minskyاللالبةخِالجيبتيخِثيسِلدعِالالابسلبدِوسئ  (8ِ)ِو  لػؼِالشم ِصة 

 .ؽيشِ  ا ِارغب ِرظبلد ِ لامسِالز اثؾِالإ غبث ِثيسِالازغي  س
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 Minsky( ٌىضح انؼلاقح تٍٍ ػذد انًؼايلاخ وانهشاشح تاضرخذاو 6) شكم رقى

ِنهثحس انرئٍص الاخرثار الإحصائً نهفرض 1.3

ِللج ل ِِِِِِِ ِالاشب خ ِسئ  اد ِسؾدعاد ِأه  ِلل  ِالزلا ف ِالاخزجبصاد ِهذ  رتزادف

(ِ ِس اظ ِثبدز داك ِو ل  ِالاظ  خ، ِثبلجلصطخ ِثلادطخDataِAnalysisِالاقيدح )

ِ ل ِِ.الاتؾداصِال ط ِالجتيؾرطجيلِتال طِ ِا عالغدولِالإؽظبي ِلاخزجبصِواياب

 Z-score & Minskyرؤصي ِالالابسلبدِاللؾ يخِلل ِسئ  ادِالاشب خِ

 ذحهٍم اخرثار ذأشٍر ػذد انًؼايلاخ ػهى انهشاشح انًانٍح( 1ظذول رقى )

الالاىىبسلبدِللىى ِالاشب ىىخِلىىدعِرؾليىى ِاخزجىىبصِرىىؤصي ِالىى ِِ(3 شىىي ِالغىىدولِصةىى ِ)ِِِِِ

Z-scoreِِثبل تجخِلائ  ِِال زبيظالابليخ،ِوأظا دِ بِِ؛0.9123رتبو R2ِِةياخِأ نَّ اَّ س 

R2 
Adjusted 

R2 
P-value F T 

يؼايم 

 الاَحذار

انراتغ 

 )انهشاشح(

 انًطرقم

ل)  انرَّحَىُّ

 انرقًً(

0.91233 0.824672 0.032707 10.40721 19.4469 29.161 Z-score ِلدع

 الالابسلبدِ

InstaPay))ِ0.91918 0.8383ِ 0.013421ِ 11.3738ِ 47.42704 0.016954 Minskyِ
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%ِسسِالزجىب سِاى ِالاشب ىخِ امىسِرةتىي  ِسىسِخىلبلِلىدعِالالاىبسلبد،91.23ِ لا  ِأن

ِِالىى ِوهىىذاِ شىىي  اقىىدِِ،Minskyأسىىبِثبل تىىجخِلائ ىى ِ .بوِةل  ىىِبواػىىؾِ ِاه ىىب ِرىىؤصي ِ أ نَّ

ِِأظا دِال زبيظ بِِ؛0.9191رتبو R2ِِةياخِأ نَّ اَّ ِِلا    ِس  %ِسسِالزجىب سِاى 91.91ِأ نَّ

ِِالىى ِالاشب ىىخِ امىىسِرةتىىي  ِسىىسِخىىلبلِلىىدعِالالاىىبسلبد،ِوهىىذاِ شىىي  ِاه ىىب ِرىىؤصي ِ أ نَّ

ثبلائ ى Minskyِلائ  ِ  Adjustedوعىب دِةياىخِِ.Z-scoreثشىم ِأكجى ِسقبصتىخِ 

R²ِِ ثبل تىىىجخِلائ ىىىZ-scoreِِِِالىىى ِا ِانِالقياىىىخِالالعجىىىخِرشىىىي 0.8246ِثقياىىىخ أ نَّ

بِِ؛ال ال طِسلبي ِ  اَّ ِِ لا  س  أسىبِثبل تىجخِ للازغيى ِالزىبثع.ِاالازغيى ِالاتىزق ِ قىدكِرةتىي ِ أ نَّ

ِِالىى ِا ِانِالقياىخِالإ غبثيىىخِرشىىي ِ،0.8383اقىىدِأظاىى دِال زىىبيظMinskyِِلائ ى ِ أ نَّ

 للجيبتبد.ِِبسلبياِ ِاال ال طِ قدكِرةتي ِ 

وهذ ِالقياخِأة ِسسZ-scoreِ ثبل تجخِلائ  0.032707ِِ رتبو P-valueِِثي ابِِِِِ

بِِ؛0.05 اَّ ثيسِِ:وعلعِعلالخِاؽظبييخ،ِوثبلزبل ِ ام  بِالقللال ِِ شي س  انِه ب ِللبةخِ 

Minskyِأسىبِثبل تىجخِلائ ى ِِ،والاشب ىخِلدعِالالاىبسلبدِلشىجمخِالاىداللبدِاللؾ يىخ

ىىبِِ؛0.05،ِوهىىذ ِالقياىىخِأةىى ِسىىس0.013421ِاقىىدِاظاىى دِال زىىبيظِ اَّ وعىىلعِالىى ِِ شىىي س 

ثيسِالالابسلبدِاللؾ يخِِواػؾخ ِِانِه ب ِللبةخ ِِ:،ِوثبلزبل ِ ام  بِالقللعلالخِاؽظبييخ

ِوهىذاِ شىي ،Z-scoreِثبل تجخِلائ ى 10.40721ِرتبو Fِِوالاشب خ.ِوعب دِةياخِ

ِِال  ِِال ِالقي ِالا رةلاخِرشي أ نَّ الزبثعِِالازغي ادِالاتزقلخِرلػؼِالزجب سِا ِالازغي أ نَّ

ِالى ِوهىذاِ شىي ِ،11.3738كبتىذِالقياىخMinskyِِأسبِثبل تجخِلائ  ِِ.واػؼٍِِثشم ٍِ

ِ ىبِِال ال طِكم ِلبِعلالخِاؽظبييخ؛أ نَّ اَّ ِِ لا ى س  رىئص ِللى ِِاللؾ يىخِالالاىبسلبدلىدعِأ نَّ

 Z-score ثبل تجخِلائ  19.4469ِ رتبو Tِِالاشب خِثشم ِسلؾلظ.ِوعب دِةياخِ

ِِال ِشي سابِر للالاىبسلبدِاللؾ يىخِللى ِالاشب ىخِالابليىخِسىعِالأخىذِاى ِِاه ب ِرؤصي ِ أ نَّ

ِِالالزجىىبص كبتىىذMinskyِِعلالىىخِةل ىىخ.ِأسىىبِثبل تىىجخِلائ ىى الىى ِِالقىىي ِالمجيىى حِرشىىي أ نَّ

ِِال ِشي  ِوهذا47.42704ِالقياخِ  وِرىؤصي ِللى ِالاشب ىخِلدعِالالابسلبدِاللؾ يخِأ نَّ

بِِ؛ألل  اَّ   تىبو Z-scoreِِوسلابس ِالاتؾداصِثبل تىجخِلائ ى    لاززِسسِةلحِاللالبةخ.س 

ِِوهذاِ دلِلل 29.161ِ ِلل ِالاشب ىخ. ثيسِالالابسلبدِاللؾ يخِبا غبثي ِِاه ب ِرؤصي ِ أ نَّ

ِِوهىذاِ ىدل0.016954ِسلابس ِالاتؾداصِ تىبو Minskyِِأسبِثبل تجخِلائ   ه ىب ِأ نَّ
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ِِالاشب ىخِالابليىخِالاللى ِ ثيسِالالابسلبدِاللؾ يىخِبؽةية ِِبا غبثي ِِارؤصي ِ  رىؤصي  ِػىئي ِأ نَّ

ِِالى ِرشىي ِال زىبيظ .اعىد ِ الالاىبسلبدِسىسِخىلبلِ ىجمخِالاىداللبدِاللؾ يىخِلاىبِرىؤصي ِأ نَّ

ؽيىىشZ-scoreِِسئ ىى ِوMinskyِللىى ِالاشب ىىخِالابليىىخِثبدىىز داكِسئ ىى ِا غىىبث ِ

 ِ.  ا انِعلالخِاؽظبييخِةل خ

 يا ٌهً: نهثحس ًانفرض انرئٍط وٌرضح يٍ انرحهٍم انطاتق لاخرثار

 ِال ييت ِللة ع ِ ِ ثبل تجخ ِللبةخ ِ لعد ِلا ِأتب ِلل  ِ  ض ِالذ  علالخِِادللجؾش

ِ ِاللؾ يخ ِالاداللبد ِ جمخ ِثيس ِللج ل InstaPayِِاؽظبييخ ِالابليخ والاشب خ

ِِ.الاقيدحِا ِالجلصطخِالاظ  خ صاغِالة عِاللادك،ِوةجللِالة عِالجد  ؛ِأ ِر  َّ

 ِ ِسلا ل خ ِللبةخ ِ لعد ِاللؾ يخِِادأتب ِالاداللبد ِ جمخ ِثيس ِاؽظبييخ علالخ

InstaPayِ.ِوالاشب خِالابليخِللج ل ِالاقيدحِا ِالجلصطخِالاظ  خ

 انُرائط وانرىصٍاخ .4

 انُرائط - أ

 ةىدِأظاىى دِال زىبيظِوعىىلعِللبةىخِؽ ع ىىخِةل ىىخِثىيسِلىىدعِالالاىبسلبدِلجىى ِ ىجمخ .3

InstaPay ِىبِِ؛وسئ   ِالاشب خِالابليخِةيدِالدصادىخ اَّ أتىبِكلاىبِزاعِلىدعِ لا ى ِس 

زاعدِةىدصحِالج ى ِللى ِسقبوسىخِِ؛الالابسلبدِالإلمز وتيخِالز ِرز ِلج ِهذ ِالشىجمخ

الزلدىعِاى ِِو امسِرةتي ِهذ ِاللالبةخِثىؤنَِِّ.الا بؽ ِالابليخ،ِوةلذِعصعخِهشب زب

ادىىز داكِت ىى ِالاىىداللبدِال ةايىىخِ لاىىززِسىىسِةبلىىدحِالإ ىى اعادِالازمىى صحِللج ىى ،ِ

للخ،ِكابِأتبِ تبه ِا ِرقلي ِالزمبليفِالزشغيليخِالا رجطىخِو  ؾتسِسسِستزلاِالتي

ل،ِ  امسِالقللِانِ َِّثبلالابسلبدِال قد خِالزقليد خ.ِوسسِصِّ ل  ال ةا ِالج م ِلاِ  لادِِالزَّؾ 

،ِث ِ اض ِأعاحِعله  خِلزؾتيسِالائ  ادِالابليىخِورقليى ِستىزل بدِبرغايلي ِِاخيبصِ 

 .الا بؽ 

ِِصأظا دِتزبيظِتال طِالاتؾدا .4 و اِعلالخِاؽظبييخِثيسِلدعِِاسجب  ِ ِاه ب ِرؤصي ِ أ نَّ

ِاثؤنِالج  ِالذ ِ  ؾقلِتالِ ِبوهذاِالزؤصي ِ  ةت ِللاي Z-scoreِِ الالابسلبدِوسئ  ِ

ا ِلدعِاللااليبدِال ةايخِ لاىززِسىسِةدصرىبِللى ِخلىلِاىبيغِسىبل ،ِو  ؾتىسِسىسِ
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بِِ؛ قل ِسسِاؽزابلادِالزلاض ِهيم ِصأ ِالابل،ِو  ِ اَّ -Zللى ِسئ ى ِب ى لامسِا غبث ىس 

score ِوالذ ِ  لازج ِأؽدِأه ِسئ  ادِالالب حِالابليخِوالادزق اصِالاظ ا،. 

عىدMinskyوايابِ  ىضِسئ ى  .5 ِِ،ِاقىدِو  ىأ نَّ ،ِولم اىبِا غبثيىخ ِِباللالبةىخِكبتىذِأ ؼ 

 زىؤص ِثلاىدحِللاسى ِرشىغيليخ،ِِ Minsky ثدصعخِأة .ِو امسِرةتي ِهذاِثؤنِسئ  

الأصثىىبػ،ِوالزىى ِةىىدِلاِرزىىؤص ِسجب ىى حِثلاىىدعِالالاىىبسلبد،ِثىى ِلىى ِاِسضىى ِتتىىجخِالةلايىىد

ثط  قىىخِاعاصحِالإ ىى اعادِوالاظىى وابد.ِوسىىعِ لىى ،ِاىىبنِالزؾتىىسِاىى ِاللااليىىبدِ

ِ.ال ةايخِ تا ِا ِرلاز زِةدصحِالج  ِلل ِرغطيخِالالززاسبدِسسِاللالايدِالزشغيليخ

ى .6 ِِالى ِبرشي ِال زبيظِأ ؼ  الى ِِاللؾ يىخِلاِ ىئع ِاقىؾالالزاىبعِللى ِ ىجمخِالاىداللبدِأ نَّ

للج ىى .ِاز ىىبعحِلىىدعِالالاىىبسلبدِِارتىى  عِالالاىىبسلبد،ِثىى ِ  لىىلِثيئىىخِسبليىىخِأكضىى ِادىىزق اصِ 

ال ةايىىخِ لامىىسِاصرةىىب ِصقىىخِاللااىىلب ِاىى ِالق ىىلادِالإلمز وتيىىخ،ِوهىىلِسىىبِ ىى رجؾِثزؾتىىيسِ

 .رغ ثخِاللااي ،ِورقلي ِتتتِالا بؽ ِالزشغيليخ،ِوالؾدِسسِالزمبليفِالإعاص خ

ِِبسِأ ؼِ و زجي .7 ردل ِرلعاىبدِالتيبدىخِال قد ىخِتؾىلِرلاز ىزِالشىاللِِالجؾشتزبيظِأ نَّ

لالاىىبل ِو ىىل  رقلىىيضِ InstaPay ال ةاىى ،ِؽيىىشِ  امىىسِسىىسِخىىلبلِت ىى ِسضىى ِالزَّؾ 

ىبِِ؛والاىّبلٍِِآسىسٍِِالالزابعِلل ِال قد،ِوػجؾِالزداقبدِالابليخِثشىم ٍِ اَّ  ى لامسِللى ِس 

 .ادزق اصِالج ل 

وعلعِللبةخِؽ ع خِسجب  حِثيسِلدعِالالابسلبدِالا ةذحِلج ِِجؾشأظا دِتزبيظِال .8

 جمخِالاداللبدِاللؾ يخِوثيسِسئ  ادِات ةبعِالاشب خِالابليىخِللج ىل ،ِؽيىشِ

ِ.ات ةؼذِعصعخِهشب زبِالابليخِ؛InstaPayكلابِزاعِالزابعِالج  ِلل ِسلابسلبد

ِِالىى ِ  عىىعِ لىى و رلاز ىىزِالتىىيللخِالز ىىبعحِاىى ِالالاىىبسلبدِال ةايىىخِر تىىا ِاىى ِأ نَّ

بِِ؛ورؾتيسِكةب حِاللااليبدِالج ميخ،ِورقلي ِالالزابعِلل ِال قد اَّ رؾتيسِال ِِ ئع س 

ِِ.ِكاىب Minskyو Z-score سئ  ادِالادىزق اصِالاىبل ِسضى  هىذ ِالالاىبسلبدِأ نَّ

ىىبِِ؛رلامىىسِرلدىىعِةبلىىدحِاللااىىلب ِواصرةىىب ِالضقىىخِاىى ِال ىىدسبدِال ةايىىخ اَّ  ز ىىدِسىىسِس 

و  قل ِسسِالزلاض ادِالاؾزالخ،ِوهلِسىبِ  لاىززِسىسِسزبتىخِالج ى ِالإ  اعادِالازم صحِ

 .الابليخِو ؾدِّسسِرلا ػبِللا بؽ ِال  بسيخ
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 انرىصٍاخ - ب

 :وذحهٍم انثٍاَاخ، ذىصً انذراضح تًا ٌهً ثحستُاءً ػهى َرائط ان

ِكلديلخِ -3 ِاللؾ يخ ِالاداللبد ِخدسبد ِادز داك ِا  ِالزلدع ِلل  ِالج ل  رشغيع

 .الابل ِورقلي ِالالزابعِلل ِالالابسلبدِال قد خلزلاز زِالادزق اصِ

ِوأسبنِ -4 ِسسِأع ِػابنِادزا اص خ ِال ةايخ ِالزؾزيخ ِالادزضابصادِا ِالج يخ ز بعح

ِالز بعادِ ِسع ِالزلابس  ِلل  ِالج   ِةدصح ِورلاز ز ِالإلمز وتيخ، ِالاداللبد ت  

 .المجي حِا ِلدعِالالابسلبد

لابِلذل ِسسِأص ِِ؛دِالداعِاللؾ  صاعِاللل ِلداِاللاالب ِثؤهايخِادز داكِرطجيقب -5

 .سجب  ِلل ِكةب حِاللااليبدِالاظ ايخِود لخِر ةيذِال دسبد

ِسئ    -6 ِسس ِسسِِ Z-score &Minsky الادزةبعح ِ امس ِادزجبةيخ كائ  اد

 .خلبلابِةيب ِستزل بدِالاشب خِورؾتيسِادز اريغيبدِاعاصحِالا بؽ 

7- ِ ِالابل  ِالادزق اص ِرقبص   ِا  ِال ةا  ِالزؾلي  ِعز ِ عسظ ِوعلالب سسِِاللج ل ،

 .س  لسخِالزقيي ِالداخل ِللا بؽ ِالزشغيليخِوالزال ليخ

ِصةبثيخِ -8 ِأؽ  ِوػع ِسع ِالابل  ِالاثزمبص ِعل  ِتؾل ِالاظ ايخ ِالتيبدبد رلعيب

 .لؼابنِالزلازنِثيسِالاثزمبصِوالادزق اص

ِالا كز  -2 ِالج   ِثيس ِالش اكخ ِتطبقِ رلاز ز ِلزلديع ِالابليخ ِالزم لللعيب و  كبد

ِ.ورؾقيلِرمبس ِصةا ِالابّلِثيسِعايعِالج ل  InstaPay داكادز 

 انًراظغ

 انًراظغ انؼرتٍح أولاً 

(ِعوصِالزم لللعيبِالابليخِا ِالؾدِسسِآصبصِالاشب خِالابليخِعصادخِرؾليليخِللاي خِسس4246ِاؽاد،ِأدي ِ) .3

الاغلخِ .(2022-2013) الاظبصفِالزغبص خِال بطخِالادصعخِا ِدلقِاللا اقِللؤوصاقِالابليخِللادح

ِ.28-88صِِ،34اللادع2ِِالاغلدِِ، اللا اةيخِلللاللكِالاةزظبع خ

ِلجدالقبعص) .4 ِدلايد ِلجدالله ِالابليخ4247ِأؽاد، ِالاشب خ ِسس ِللؾد ِالابليخ ِالزم لللعيب ِابلليخ ِرؤصي  )

(ِعصادخِرؾليليخِللج ل ِاللابسلخِا ِسظ ِ،الاغلخِاللالايخZ-score& Minskyِثبدز داكِتال ع ِ)

 .346-344ِص3ِ، 38سظِِللدصادبدِالزغبص خِوالجيئيخِ،ِكليبِالزغبصح،ِعبسلاخِة بحِالتل س،
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ِسم ) .5 ِز  ت ِأتال طِِ(4243الج ب ، ِثبدز داك ِالابليخ ِالاشب خ ِسس ِللؾد ِالزال   ِهيم  رلظيف

Altmanِِِاللا اق ِدلق ِا  ِالادصعخ ِال بطخ ِالزغبص خ ِالاظبصف ِسس ِلي خ ِا  ِرطجيقيخ عصادخ

 .455-454ص6ِاللادع4ِِاللا اقِالاغلد‘للؤوصاقِالابليخ،ِكليخِالأعاصحِوالاةزظبعِ

ادز داكِتال طِكيداِللؾدِسسِالاشب خِالابليخِعصادخِرؾليليخِلللاي خِِ(4245صبثذ،ِ لانِصبثذِتلص ) .6

ِعبسلاخِِسسِالش كبدِالظ بليخ الادصعخِا ِدلقِاللا اقِللؤوصاقِالابليخِكليخِالاعاصحِوالاةزظبع،

ِ.336-347ص3ِاللادع2ِسغلدِالتلابتيخِاللا اق،

(ِلل ِاللالبةخِثيسIFRSِِأص ِرج  ِسلاب ي ِالاؾبدجخِالدوليخِ)ِِ(4246الغجل ،ِوليدِداي ِلجداللا ي ) .7

ِثجلصطخ ِللج ل ِالادصعخ ِالابليخِوالاشب خِالابليخ ِالاظ  خِا ِظ ِعبيؾخِِالمةب ح الأوصاقِالابليخ

COVID-19ِ–ِِِللجؾلس ِاللالايخ ِالاغلخ ِالجيبتبد، ِسغلف ِرؾلي  ِأدللة ِثبدز داك ِرغ  جيخ عصادخ

ِ.385-383ص6ِِاللادعِِ،77الزغبص ب،ِعبسلاخِالا لايخِالاغلدِ

8. (ِ ِلجداللطيف 4246ِصثيع، ِعصادخ ِالابل ِللش كبد ِال ةا ِلل ِالأعا  ل ل  ِالزَّؾ  ِأص  ِسئدتخِ( ؽبلخ

ِللؤتبثيت ِولبوكِِ ALFAPIPEالغزاي  خ ِوالزغبص خ ِالأةزظبع خ ِاللاللك ِسبعتزي ،كليخ ،صدبلخ

 الزتيي ،عبسلاخِغ عا خِالغزاي 

لِال ةا ِأص (4246ِ)ِصابلب،ِربس ِسز د .2 ل  ِالالاللسبدِالاؾبدجيخِلل ِلدكِرابص ِِا ِالزَّؾ  ت  

ِسلاللسبدِالتلقِالابل "ِعصادخِرطجيقيخِلل ِالج ل ِالادصعخِا ِدلقِعسشلِللؤوصاقِالابليخ

 2،ِص4، 68ِسظِ،سغلخِعبسلاخِؽاضِللئثؾبسِاللالايخِ

دالاخِ(ِاص ِاللالبةخِثيسِسلاب ي ِالزقبص  ِالابليخِالدوليخِوال ظبيضِال لليخِال4247دليابنِ،ِمحمدِ) .3

ِ.388-349 ,(4) 6 سغلخِاللاللكِالإتتبتيخِوالطجيلايخِ .عصادخِسيداتيخِللالاللسبدِالاؾبدجيخ

4. (ِ ِدليابنِالتلايد ِاؽاد لِال ةا ِلل ِالزايزِالائدت ِالدوصِاللديؾ2025ِدليابن، ل  ِرؤصي ِالزَّؾ  .)

الاغلخِ . خِالدةاليخلغلعحِال دسبدِالؾملسيخِثبلزطجيلِلل ِاللابسليسِثاد   بدِال دسبدِاللابسخِثاؾبا

 4،ِص5ِ، 77ِسظِاللالايخِللجؾلسِالزغبص خِعبسلاخِالا لايخِ

لِال ةا ِا ِػ ل ِسجبعصادِالشالل4242ِ ؾبرب،ِمحمدِسلد ،ِ) .32 ل  (،ِاتلامبدبدِرةلاي  ِآلي بدِالزَّؾ 

ِالزغبص خِ ِالدصادبد ِسغلخ ِاللا ثيخ، ِسظ  ِثغاالص خ ِالإلمز وتيخ ِالؾملسخ ِرطجيقبد ِلل  الابل 

 .8،ِالاغلد4ِ،ِاللادع443ِِ-342الالابط ح.ِصِ

ِمحمدِسؾالع ، طبلؼ .33 ِعصادخ4247ِ)ِ،طباي بزِسؾالع ِالابليخ لِال ةا ِلل ِالاشب خ ل  ِالزَّؾ  ِاص  .)

ِثاظ  ِالغذاييخ ِالظ بلبد ِةطب  ِلل  ِ)عبسلاخِ .رطجيقيخ ِالزغبص خ ِللجؾلس ِاللالايخ الاغلخ

 .318-243 ,(1)56 الا لايخ(

لِال ةا ِلل ِرلاز زِال الِالاةزظبع ِا ِسظ 4244لجدِالغ  ،ِد ب ِ) .34 ل  سغلخِ .(.ِاتلاکبدبدِالزَّؾ 

 52،ِص36،ِ 37التيبدخِوالاةزظبعِ،عبسلاخِث  ِدل فِسظِ

https://journal.homs-univ.edu.sy/index.php/Economy/article/view/4736
https://journal.homs-univ.edu.sy/index.php/Economy/article/view/4736


 

 

 

 

 

 

 ...المقيدة في  والهشاشة المالية للبنوك   InstaPayباستخدام   ديناميكية العلاقة بين التحول الرقميتحليل  

 د. عبدالله سعيد عبد الق ادر أحمد  

 

   
 

 4247يوليو - لثالمجلد السادس عشر                                                            العدد الثا

3212 
 
 

35. (ِ 4247ِلجدال بط وأخ ون ِالالاصع( ِاعاصح ِابلليخ ِرؾقيل ِا  ِال ةا  ل ل  ِالزَّؾ  الجش  خِِعوص

ِالاظ  خ ِالج ل  ِةطب  ِلل  ِثبلزطجيل ِ،عبسلاخِالإلمز وتيخ ِالزغبص خ ِللجؾش ِاللالايخ ِالاغلخ ،

 723،ص4، 27الا لايخِسظ

لِال ةا ِوأص  ِلل ِالجؾشِاللالا ِثبلغبسلابدِالاظ  خِا 4246ِلل ِ،ِهبلخِسظطة ِمحمد) .36 ل  (ِالزَّؾ 

-472ص52ِِعزابليخ،عبسلابِالةيلكِِاللادعِِػل ِرطجيقبدِالذكب ِالأطط بل ،سغلخِكليبِال دسخِالأ

473ِ 
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