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 الموخط

لى جراس ب هم المخاظر امتي تهدذ امعناؿة امخب مِنَة،  تهدف الدزاسة ا  المـتمدت من كدل شركاث امخب مين الجزائرًة لمواجهة ىذه  وال ستراثَجَةا 

 .وحلًٌة معالحيم حتى جس خعَؽ اموفاء بامتزاماتها اتجاه المؤمن لهم في اموكت المناسة ،ياالمخاظر والحفاع ؿلى الملاءت المامَة م 

ثـتمد ؿلى لٍوؿة من المـاًير اميامة ؾند تخعَعيا  ثوظوت الدزاسة ا لى لٍوؿة من امنخائج كان ب هميا ب ن شركاث امخب مين الجزائرًةو 

كخخاتَة والاسدثمازًة، وب نها ثوتزم بامضواتط  واملواؿد املاسمة ل ذازت مخاظر الملاءت المامَة. نوس َاسة ال 

 
ذازت المخاظرالملاءت المامَة، امعناؿة امخب مِنَة،  امكللٌث المفذاحِة:  .ا 

Abstract: 

The study aims to highlight the most important risks to the insurance industry, the strategy 

adopted by the Algerian insurance companies to face these risks and maintain theirs 

solvency and protect the interests of insurers. 

 

The study found a number of results, the most important of which is that Algerian 

insurance companies depend on a set of important criteria when planning their 

underwriting and investment policy, they abide by the rules and regulations necessary to 

manage the risks of solvency. 
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 لدمةالم

دزتها زلة امـملاء بمركزىا المالي وك اكدساة ػل المنافسة تعفة ب ساس َة ؿلى مد  نجاهاا في فياس تمراز ونجاخ شركاث امخب مين ف ًخوك  

خبرت المؤمنة وكذا ناجحة ثـتمد ؿلى امفحط والاخذَاز الجَد مل خعاز  اكخخاتَويها س َاسة ، ورلك من خلال ثحن  ؿلى ب ذاء الخدمة امخب مِنَة

كخخاتَة امخب مِنَة.وثـخبر ـموَاث ؿلى ام  وكفاءت املائمين لث امـسر المالي مشركاث ز مـد  ثعو  ة في المدسخ   رئُسيام المحوزامس َاسة ال 

 امتي كد ثنذج ؾن عموَاتها امفنَة.اث وثـوًغ الخسائر شركاث ب ن جس خـد لمواجهة ىذه امخلير  ىذه ام لذا ب ظحح مزاما ؿلى  امخب مين،

ـخبر نجاخ امس َاسة  ، وبامخالي كدزتها ؿلى الاس تمراز تنجاخ ىا الماليمركز ن الاسدثمازًة مشركة امخب مين من ب هم امـوامل المؤذًة ا لى تحس  وً

المزًد من ، مما ٌس خوزم تذل ل المخاحة لديها في ب فضل ال وؾَةباسدثماز ال موا اس خحلاكيافي مواؾَد  اموفاء بامتزاماتهافي مزاولة وضاظيا و 

ؾند حساة ب كساظ امخب مين، ومن ىنا ًعحح من ال همَة بمكان فحط  امخلدٍريل امفني د اسدثماز ل ًلل ؾن المـد  ق ؿائِخحل د م يالج 

 في اسدثمازاث كير مضموهة. المؤمن لهمنوخب كد من ؿدم المجاسفة تب موال ًة مشركة امخب مين فؼة الاسدثماز المحوتحوَل مكوناث 

ذازت مخاظر امعناؿة امخب مِنَة  هعرخ ال صكامَة امرئُس َةومن ىذا المنعوق : ا صكامَة الدزاسة 1\0\0 امخامَة: ما ب همَة تناء استراثَجَة ل 

 بامنس حة مسوق امخب مين الجزائري؟

خلال ىذه ال صكامَة امرئُس َة سندحر في ب هم امعرق وال سامَة المس خخدمة ل ذازت المخاظر في شركاث امخب مين عموما، مؽ ذزاسة  ومن

 .مد  امتزام شركاث امخب مين الجزائرًة باملواؿد وامضواتط املاسمة ل ذازت مخاظرىا وامتي يمكن ب ن تهدذ ملاءتها المامَة

 وسـى من خلال ىذه الدزاسة ا لى تحلِق ال ىداف امخامَة:: ب ىداف الدزاسة 2 \0\0

ذازت المخاظر في شركاث امخب مين مضلٌن اس تمرازىا؛ -  ثخِان ب همَة ا 

ذازتها؛ -  تحوَل وذزاسة المخاظر امتي ثـترط وضاظ شركاث امخب مين وظرق ا 

ذازت المخاظر تفـامَة في شركاث امخب مين. -  ذزاسة ب هم اموسائل وال سامَة ل 

صكامَة الدزاسة تم وضؽ امفرضَاث امخامَة:: فرضَاث الدزاسة 3\0\0  ملرط ال خاتة ؿلى ا 

 ثـخبر مخاظر الاكخخاة والاسدثماز ب هم المخاظر امتي تهدذ وضاظ شركاث امخب مين؛ -

ن -  وضؽ مؤشراث وملاًُس نوملاءت المامَة مشركاث امخب مين ٌساهم في حلٌٍتها من امخـرط ميزاث مامَة، وحلًٌة المؤمن لهم؛ ا 

 ثوتزم شركاث امخب مين الجزائرًة تضواتط وكواؿد كافِة ل ذازت مخاظر ملاءتها المامَة. -

ذازت المخا: ب همَة الدزاسة 4\0\0 ظر ثضكل حِد لذاًة شركاث امخب مين وضلٌن اس تمرازىا وثـزٍز حكون ب همَة ىذه الدزاسة في ضروزت ا 

لث الاكذعاذًة المدسازؿة امتي صيدىا امـالم ثفرط ؿويها بمواكحة ىذه امخلير  اث وثخني كدزتها ؿلى اموفاء بامتزاماتها، كلٌ ب ن امخليراث وامخحو 

لمام جكل امخلنَ زىا.استراثَجَاث مذجدذت لمواجهة ىذه المخاظر من خلال ال   اث المس خجدت مضلٌن تلائها واس تمرازىا وثعو 

ذازت المخاظر: الدزاساث امساتلة 9\0  :في امعناؿة امخب مِنَة، ب هميا ؿالجت امكثير من الدزاساث ا 

(9002ذزاسة )ؾَد ب حمد ب توجكر، . 0
1
ذازت مخاظر الاكخخاة والاسدثماز، باؾخحازىلٌ ب هم زك   : المخاظر زث الدزاسة ؿلى تحوَل وكِاش وا 

ط شركاث امخب مين ميذه المخاظر وتحدًد ال سامَة المناس حة المؤثرت في الملاءت المامَة مشركاث امخب مين، من خلال امنؼر في ب س حاة ثـر  

ب كثر من ب سووة ملِاش الملاءت المامَة مشركاث امخب مين، وكذا ثعوٍر امس َاساث  اس خخدامل ذازتها، وكد ب وصى امحاحر تضروزت 

كخخاتَة   ق ب ىداف امشركة.والاسدثمازًة تعفة ذائمة بما يحل  ال 

(9006ذزاسة )مروت سـَد ؾحد الله ب حمد ذزوٌش،. 9
2
لى ثلِيم المحفؼة امكلَة مشركة امخب مين )  : واسدثماز( بما  اكخخاةىدفت الدزاسة ا 

ؿاذت امنؼر في س َاس تي الاكخخاة والاسدثماز لمـرفة ب وخو املعوز وؿلاجها حتى يمكنها  يمكن تحسين مس خو  ب ذاء امشركة، ومن ثم من ا 

خعاز المكذخة فيها وت امحاحثة ا لى ضروزت حرص َد عموَاث الاكخخاة والاهخلاء الجَد مل  ؽ مشركة امخب مين، وكد ثوظ  ثـؼيم امـائد المخوك  

ؿاذت امنؼر  جكافة امفروغ كذا و  الاسدثمازًة المخخوفةفي ال وخو مـدلث امـائد ؿلى الاسدثماز  اتجاهومراؿات  في امس َاساث المخحـة حامَاوا 
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مؽ الامتزام باملِوذ واملواؿد المنعوض ؿويها في كاهون ال شراف وامركاتة ؿلى  الاسدثمازوخو ب  ؽ ميا مس خلدلا ؾند تحدًد الاتجاه المخوك  

 امخب مين.

(9005ذزاسة )توصووص سـاذ، . 2
3
لى امححر في كَفِة ثفـَل مفيوم الحوكهة :  في شركاث امخب مين الجزائرًة، كوس َلة  ىدفت الدزاسة ا 

ذازت  نوحد من مخاظر الملاءت المامَة لديها، ورلك من خلال اخذحاز امـلاكة تين مد  الامتزام بمحاذئ وب مَاث حوكهة امشركاث وفـامَة ا 

ذازت المخاظر في شركاث   فيمـرفة مد  مساهمة وضاظ امخدكِق الداخلً والخازجيَة لد  شركاث امخب مين الجزائرًة و مخاظر الملاءت المام  ا 

ذازت مخاظر الملاءت المامَة وؿلاكتها بحوكهة امشركاث امخب مين حراءاث ا   .وامخـرف ؿلى هؼم وا 

ذازت مخاظر  وخوعت الدزاسة تب ن شركاث امخب مين الجزائرًة امتي ًوخد فيها ثعحَق مل مَاث امركاتَة نوحوكهة ثنـكس ب ثازىا ؿلى ا 

ذازت مخاظر الملاءت.  الاكخخاة والاسدثماز وبامخ  الي ا 

 امفعل امثاني ال ظاز امنؼري

ًخعو ة ثب ظير واىتمام ب كبر ميا واخذَاز مدزوش مل خعاز المؤمن مما ال ساس َة مشركاث امخب مين  من ب هم اموػائفثـخبر عموَة الاكخخاة 

الاكخخاة ثـخبر من ال سس امفنَة نوخب مين امتي ًندلي الاىتمام بها تب سووة ؿومي ومنهجي بما ٌساؿد في  .فـموَةنجاخ امشركةؿويها مضلٌن 

ذازت المخاظر سواء بامنس حة مشركة امخب مين ب و المؤمن لهم.  ا 

ذازت مخاظر الاكخخاة في شركاث امخب مين0\9  :خعواث ا 

ذازت ب خعاز  جضمل  :ب همياالاكخخاة مشركاث امخب مين في لٍوؿة من الخعواث،  عموَةا 

را ف  اكدضاف المخاظر الخاظة جكل عموَة اكخخاة ؿلى حدت: - ل ا  ِعـة ؿلى شركة امخب مين اكدضاف ال خعاز في كل عموَة ثب مِنَة تدكة ا 

و ثوافر مددب  منتهىى امنَة لد  المؤمن له، ورلك بامكضف ؾن جمَؽ امحَاناث الجوىرًة المخـولة بالخعر المؤمن منو، وامتي ثؤثر ؿلى كدول ب  

ل ب هو ًحلى ؿلى شركة امخب مين ب ن ثلوم تواحداتها من  حِة ب خر .من نازفغ امخب مين ؿلى الخعر من ناحِة وؿلى حساة املسط امعافي  ا 

 .4لمـاًنة ؿلى موضوغ امخب مين كدل الاكخخاة فِواملِام باضروزت 

محفؼة الاكخخاة، وثب زير رلك امتي يمكن ب ن جضمويا تحوَل ال خعاز:لمـرفة ظحَـة الخعر ومسخداثو وؿلاكذو بال خعاز ال خر  الموحوذت  -

ثؼير ب همَخو بامنس حة مـموَاث الاكخخاة  حِرذحوَل ال خعاز حزء ب ساسي من عموَاث مذـدذت ف تركيز المالي والجلرافي. امذزخة ؿلى 

ؿاذت امخب ميناستراثَجَاث اتجاه وتحدًد ال سـاز وزسم س َاسة حدوذ الاحذفاع وما ًترثة ؿويها من   ا 

املِام الملازناث احتمال حدوج الحاذج، ثلدٍر ب كصى خسازت مذوكـة،  كِاش ذزخة الخعوزت، من خلالاملِاش امكوي مل خعاز الملدولة: -

ذوز شركاث  لتد من ثوضَحوىنا  املراز.اتخار  في جسيَلٌساؿد بما  ، حرثُة ال خعاز الموحوذت لد  شركة امخب ميناملاسمة مكل خعر

خعاز نمارح ملدول ال  حكوٍن ، مما ٌساؿدىا ؿلى وامسواتق المرثحعة تو ؾن الخعرامكافِة وامحَاناث المـووماث في مجال جمؽ امخب مين 

ؿاذت امخب مين الخاظة بها.و   حساة حدوذ الاحذفاع وتحدًد استراثَجَة ا 

تخفِغ الخعر بامنس حة و  ال خعاز امرذًئةالاكخخاة في تجنة ىا في حص اموسائل ل ذازت ال خعاز الملدولة وامتي يمكن اخذَاز ب وسة  -

مكاهَاث امشركة، لمحفؼة  ؿاذت امخب مين. وًـتمد اخذَاز  تحوًلالاكخخاة، الاحذفاع بالخعر ب و حزء منو في حدوذ ا  الخعر ؾن ظرًق ا 

ل حكراز الخسائر وصدت الخسائر )ذزخة امس َاسة المناس حة ل ذازت ب خعاز الاكخخاة في شركة امخب مين ؿلى تـدٍن ب ساس َين ىلٌ مـد  

 :ول المواليكلٌ ىو موضح في الجدالخعوزت(، 

 معفوفة ا ذازت الخعر: ) 0(خدول زقم 

 
 صدت الخسازت

 منخفغ ؿال

 امخحكن في الخسازت)س َاسة الاكخخاة( تجنة الخعر ؿال مـدل حكراز الخسازت
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ؿاذت امخب مين( منخفغ  الاحذفاع بالخعر هلل الخعر)ا 

 .957ؾَد ب حمد ب توجكر، مرحؽ س حق ركره، ض  المعدز:       

خ    ضح من خلال امضكل ب هو:وً

را كان الخعر ٍتميز تخكراز مرثفؽ وذزخة ا-  لخعوزت مرثفـة فِجة زفغ الاكخخاة؛ا 

را كان مـد  - هو يمكن امخحكن فيا    الخعر من خلال س َاساث الاكخخاة؛ل حكراز الخعر مرثفؽ وذزخة الخعوزت منخفضة فا 

را كان مـد  - هو ل حكراز حدوج الخعر منخفغ ومكن ذزخة خعوزثو ا  مرثفـة بمـنى )صدت الخسازت كحيرت ذون حكراز ب و تخكراز ب كل( فا 

ؿاذت امخب مين؛يجة   هلل الخعر من خلال ا 

هو يجة الاحذفاع بالخعر، حِر ب هو ًـخبر خعر - را كان مـدل حكراز حدوج الخعر منخفغ ومكن ذزخة خعوزثو منخفضة ب ًضا فا  ا 

 حِد من وجهة هؼر شركة امخب مين.

ذازت مخاظر  9\9  :الاسدثماز في امعناؿة امخب مِنَةا 

نومحافؼة ؿلى ىو ىدف ب ساسي  ب كل خعوزتوذزخة ًـخبر نجاخ شركة امخب مين في تحدًد س َاسة اسدثمازًة مثلى بما يحلق ؿائدا مناس حا 

ن امس َاسة الاسدثمازًة مشركاث امخب مين تحكويا  ب مواميا وحنمَتها. امخنؼيمَة لذاًة لواؿد لٍوؿة من اموهؼرا لخعوظَة امنضاظ امخب مِني فا 

 وضلٌن ؿدم المخاظرت بهذه ال موال. المؤمن لهم ب موال

حلٌلي امخوػَفاث المامَة 9000، ففي ؿام المحاشرت تـد عموَة امخب مينًوـة ذوزا ىاما في شركاث امخب مين امنضاظ الاسدثمازي ف ، توف ا 

ؿاذت امخب مين حوالي  ب ن حجم ( Swiss Re) كدزث شركة 9004حرًوَون ذولز، ومؽ نهاًة ؿام  00.5الدومَة امـائدت مشركاث امخب مين وا 

لى  حرًوَون ذولز. 06اسدثمازاث المؤمنين ومـَدي امخب مين في امـالم وظل ا 
5
 

 ويمكن تحدًد ملامح امس َاسة الاسدثمازًة في ىذه امشركاث فيما ًلً:

 ؛ب كساظ امخب مين تحلِق ؿائد مناسة يجة ب ن ًلل ؾن مـدل امفائدت امفني ؾند حساة -

ل عجز وضاظ الاكخخاة في تـغ ال حِان ؾندما ٍزًد مـدل الخسازت امفني امفـلً ؾن مـدل الخسازت امفني المخوكؽ -  ؛تموً

 ًدعم المركز المالي نوشركة؛امخب مين بما يحلق فائغ  مشركةثدؾيم المركز المالي  -

 نومساهمين؛ تحلِق ؿائد مناسة  -

امخلوحاث امتي تحدج في كيم ال ظول المؤمن ؿويها خلال مدت امخب مين في حالة الخسازت الجزئَة كندِجة لنخفاط املوت امشرائَة  اسدِـاة -

غ .نونلوذ في حالة امخـوً
6
 

ة وكذا مرثحعة تخب مِناث الممخوكاث والمسؤومَيا ، ب هم نوشركةزسم امس َاسة الاسدثمازًة لتد من مراؿاتها ؾند ىناك ؿدت اؾخحازاث و 

 تخب مِناث الحَات، وهي كلٌ ًلً:

المسؤومَة هي ؾلوذ كعيرت ال خل تعحَـتها، حِر ب ن فترت اموزَلة في مـؼم امـلوذ ؿاذت ما حكون س نة ب ن ؾلوذ ثب مِناث الممخوكاث و  -

لى ب ن امخـوًضاث المدفوؿة يمكن ب ن تخخوف بالؾتماذ ؿلى الخسائر  ضاتها ؿاذت ما جسو  ثسرؿة، بال ضافة ا  لى ب ن ثـوً ب و ب كل، بال ضافة ا 

؛ذه ال س حاة ٍكون ىدف امس َولة في كاًة ال همَة في ىذه الاسدثمازاثالاكذعاذًة، ومي وامخضخم وامشروظالمركزت 
7
 

في امس َولة حـد ا ًخعوة ضروزت الاىتمام ت مم المسؤومَة كعيرت ال خلالمخخعة في ثب مِناث الممخوكاث و شركاث امخب مين  امتزاماثثـخبر  -

 الاسدثماز؛

 ضروزت مراؿاث امخنؼيم المحدذ في مجال الاسدثماز؛ -
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لة ال خل تعحَـتهاثائق امخب مين مدذ و - يجة ًعل ا لى ؾشرٍن ؿاما ب و ب كثر مما ًؤذي ا لى تجمَؽ مدخراث كحيرت  كد ؿلى الحَات ظوً

لى المحافؼة ؿلى زب ش المال المسدثمر ومن تم  اسدثمازىا، لة ال خل وتهدف بالدزخة ال ولى ا  ولذلك حكون اسدثمازاث شركاث امخب مين ظوً

تحلِق امربح
8
 ؛

الحَات ضروزت حكوٍن احذَاظاث كحيرت لمواجهة امتزاماث المؤمنين، وثحلى ىذه الاحذَاظاث مفترت اث ؿلى ظول ب خل ؾلد ثب مِنًترثة  -

لة ؾكس الحال في امخب مِناث امـامة امتي حكون فيها الاحذَاظاث ب كل  ؛ظوً

 امفنَة واملاهوهَة ؿلى امسواء، كلٌ ًلً: املواؿدلٍوؿة من لتد من مراؿاث حتى حتمكن شركاث امخب مين من الحد من مخاظر الاسدثماز و 

تم فنوضَاغ باؾخحاز ب ن كامحُتها تمثل ب موال حملة اموثائق،  ؿويها وؿدم ثـرًضيا لمحافؼةضلٌن ال موال المسدثمرت، با - لا يجوس المضازتة بها. وً

هيها ب و في نهاًة مدت اهتمَيز تين هوؿين من امضلٌن، امضلٌن الاسمي وًلعد تو ضلٌن استرذاذ هفس كهَة  ال موال المسدثمرت ؾند الحاخة ا 

هيها ب و في نهاًة مدت الاسدثما ز. الاسدثماز، امضلٌن الحلِلي وىو ضلٌن استرذاذ هفس املوت امشرائَة مكوَة ال موال المسدثمرت ؾند الحاخة ا 

لى امضلٌن ال سمي في اسدثمازاتها، ؿلى ب ساش ب   ن امتزام شركة امخب مين اتجاه حملة اموثائق ىو امتزام وتحخاح شركاث امخب مين تعفة ؿامة ا 

لى امضلٌن الحلِلي في اسدثمازاث ب موال ثب مِناث الممخوكاث والمسؤومَة ل ن ىذا امنوغ من امضلٌن اسمي ل ب نها بحاخة ا  ٌساؿد ؿلى ثدؾيم ، ا 

لى ب ن جمَؽ امتزاماث شركة امخب مين مُست المركز المالي  سمَة فلط.مشركة امخب مين، بال ضافة ا  امتزاماث ا 
9
 

ر ب ن  احِر ًخوحة ؿلى شركاث امخب مين ب ن تحلق ؿائدا ملائم، امربحَة - يمكنها من ثلديم خدمة امخب مين ا لى حملة اموثائق تب كل حكلفة، ا 

لة ال خل ًعـة  هالحعول ؿلى ب كبر ؿائد ممكن كد ًخعوة الاسدثماز في ب وخو اسدثماز ظوً يها، استرخاؾيا ذون خسازت ؾند الحاخة ا 

لى حساة ؾنص بمراؿاث ؾنصي امضلٌن وامس َولة ؿومن ىنا كان امسخة في ثوحِو مـؼم اسدثمازاث شركاث امخب مين ملنواث اسدثماز 

 ثوحيهيا ا لى س نداث حكومِة ووذائؽ بامحنوك. من خلالامربحَة 

لى ب موال سائلة وكت ظوبها  تحوًلاملدزت ؿلى  ، وهيامس َولة - ل، تدون خسائر مامَة من عموَة الاسدثمازاث ا  لذلك لتد من امخحوً

ؿداذ  لة ال خلو  ظحَـة الامتزاماث كعيرتو الاسدثمازًة بما ًدناسة  الخعةا   .مذوسعة وظوً

ؽ الاسدثمازاث،  - ب كل امـائد المعووة توالاكذعاذًة وامخجازًة بما ٌساؿد ؿلى تحلِق  مذحاًنة من امناحِة الجلرافِةؿلى مجالث مخخوفة و ثنوً

 مخاظر. 

ؽ يمكن ب ن ٍكون وفق منهجين ثلوَدي ب و حدًر  :ىذا امخنوً

فكرت "كللٌ ساذ ؿدذ الاسدثمازاث امتي ثخضمنها محفؼة الاسدثماز، كللٌ  والذي ًلوم ؿلىب و ب سووة امخنوًؽ امخس َط، المنهج امخلوَدي -

ؽ، ط ميا ؾوائد المحفؼة ككل" وًـتمد ىذا المنهج ؿلى واحد ب و ب كثر من انخفضت المخاظر امتي ثخـر   امخنوًؽ املعاؾي، امخنوًؽ ب تـاذ امخنوً

ؽ الجلرافي، امخنوًؽ امكوي، امخنوًؽ امزمني. امنوؾي، امخنوً
10
 

(Evans & Archer, 1968) وجضير ذزاسة كام بها
11
لى ب ن    ؽ ًضمن امخخو  ىذا امنوغ من ا ا  ط من الجاهة ال كبر من المخاظر كير مخنوً

را اص تموت المحفؼة ؿلى اسدثمازاث مخخازت ؾضوائَا ًتراوخ ؿدذىا ما تين  لى  00المنخؼمة ورلك ا  هوغ من الاسدثمازاث تُنما ل ٌسيم  05ا 

 ؿلى ال ظلاق في تخفِغ المخاظر المنخؼمة، كلٌ ًخضح من خلال امضكل الموالي:     
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ؽ  (00صكل زقم ) ط: امخنوً  لمحفؼة الاسدثماز امخسَ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

جراىيم ىندي، مرحؽ س حق ركره، ض         .284المعدز: منير ا 

 

تزت ًـرف ب و ما  المنهج الحدًر - ؽ مازكوً باس خخدام مـامل الازثحاظ تين ؾوائد ثلك بمراؿات ذزخة الازثحاظ ًلضي  والذي دنوً

الاسدثمازاث، بحَر ثخـرط محفؼة الاسدثماز ا لى مخاظر كحيرت في حالة امـلاكة امعرذًة تين ىذه امـوائد، بالملازهة فيما مو كاهت ثلك 

تز ب هو كللٌ انخفغ مـامل الازثحاظ تين ؾوائد  الاسدثمازاث كللٌ انخفضت امـوائد مس خللة ب و راث ؿلاكة ؾكس َة.كلٌ اس خنذج مازكوً

 .ط ميا ؿائد المحفؼةالمخاظر امتي ًخـر  

تحكن امس َاسة الاسدثمازًة مشركة امخب مين لٍوؿة من املواهين وانووائح المنؼمة مـموَة الاسدثماز ًخوحة ؿلى واضـي امس َاسة و 

 ب هميا:مخحلِق لٍوؿة من ال ىداف، الاسدثمازًة امـمل بها، 

 لمؤمن لهم؛اوب موال حلًٌة حلوق  -

 تزاماتها تجاه املير في مواؾَدىا؛ضلٌن اس تمراز كدزت شركة امخب مين ؿلى اموفاء بام -

ل اموظنيحلًٌة الاكذعاذ  - ؛وحلاذن خعط امخنمَة الاكذعاذًة  وضلٌن تموً
12

 

 .في المجالملدولة فنَة ضلٌن اس تمراز كدزت شركة امخب مين في امـمل ورلك تضلٌن حدوذ  -

اث في ثدخل و   :منها لا شراف وامركاتة ؿلى اسدثمازاث شركاث امخب مينمالدولة ىناك ؿدت ثوجه 

من ضروزت فرط كِوذ ؿلى اسدثمازاث شركاث امخب مين بهدف ثوحيها في ال وخو امسويمة وحلًٌة حلوق حملة اموثائق، كد حكون هوؾَة  -

هيهاد ب هواغ الاسدثماًتحدخلال  كِوذ كهَة بحَر تحدذ الخد ال كصى ب و ال ذنى نومحامف الممكن اسدثمازىا، ب و  زاث الممكن ثوحِو ال موال ا 

.وثـخبر امولياث المخحدت ال مرٍكِة من ب كثر الدول صرامة في وضؽ مثل ىذه املِوذ
13

 

ٍراذاث الاسدثمازاث ؤذي ا لى سياذت ا  بما ًمس َاساث الاسدثمازًة اثنفِذ  ؿلى ىذه امشركاث ؾند امخخعَط و حرك الحرًة امكاملة نولائمين -

والمحافؼة ؿلى حلوق حملة اموثائق، وثـخبر المموكة المخحدت وتـغ الدول ال وزوتَة ال خر  ال كثر تحرزا في وضؽ املِوذ ؿلى امس َاساث 

 الاسدثمازًة مشركاث امخب مين.

 )الحرًة الملِدت(؛سدثمازاث مؽ كدز من الحرًة في ثوحِو ىذه الااخذَاز محفؼة الاسدثمازاث مشركة امخب مين  كرازثضََق  -

ب و /الجزائر امنسة الدهَا امواحة تخعَعيا مكل هوغ من امخوػَفاث امتي ثلوم بها شركاث امخب مين و وامركاتة فيذ كواهين ال شراف وتحد  

ؿاذت امخب مين، كلٌ ًلً: ا 
14
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ؿلى  %40زىا الدولة ب و حتمخؽ تضلٌنها(، حكون الخزًنة، وذائؽ لد  الخزًنة، الامتزاماث امتي ثعد )س نداثثلسم ؿلى كيم الدولة  65% -

لة ال خل.  ال كل منها كيم مذوسعة وظوً

من الامتزاماث الملننة تين ؾناصر ال ظول ال خر  )امليم المنلولة ال خر  وامس نداث الملٌزلة، ال ظول امـلازًة، امسوق  ما ثحلىًلسم  -

لى ب خل لد  امحنوك  وفلا نوفرض المخاحة في امسوق. امنلدًة، وذائؽ لد  المخناسمين، وذائؽ ا 

 امفعل امثامر الدزاسة المَداهَة -/3

 :مجتمؽ وؾَنة الدزاسة 2/0

وف ًدضكل مجتمؽ الدزاسة من لٍوؿة المدزاء امـامين والمدزاء المامَين والمدك لين الداخوَين امـاموين ؿلى مس خو  المدٍرياث امـامة لمخخ

غ ؿويها الاسدداناث امتي وظوت  ؿلى ب فراذ امـَنة منها  اسدداهة 095شركاث امخب مين، حِر تم تحدًد ؾَنة ؾضوائَة من ىذا المجتمؽ مخوس 

 امتي تم ثوسًـيا من الاسدداناث %99تنس حة  اسدداهة 005ؾن ظرًق امبًرد ال مكتروني. تم استرذاذ  اسدداهة 95مداشرت و اسدداهة 000

لى ب ن الاسدداناث كير اسدداهة 88واسددـدنا كير امعالحة منها نلدزاسة، وتذلك ٍكون ؿدذ الاسدداناث الخاضـة نلدزاسة  ، ووضير ىنا ا 

خاتة ؿلى ال س ئلة المعروحة.امعالحة نوخحوَل   كاهت خامَة من ال خاباث لد  مراحـتها، كلٌ ب ن المححوج كان يجَة تب كثر من ا 

 :ال سدداهةثلس يم  2/0/0

 :ا لى حزئين زئُس َين ال سدداهةتم ثلس يم 

اموػَفة المؤىل امـومي وامخخعط امـومي و  ًخكون من لٍوؿة من ال س ئلة حول امحَاناث الديملرافِة ل فراذ ؾَنة الدزاسة، الجزء ال ول: -

 وس نواث الخبرت.

ذازت المخاظر المؤثرت في الملاءت المامَة مشركاث امخب مين الجزائرًة، وًخكون م الجزء امثاني: -  :فلرت موسؿة ؿلى محوزٍن 27ن ًدناول ا 

ذازت مخاظر  استراثَجَة المحوز ال ولًدناول  خكون من الاكخخاة في شركاث امخب مين الجزائر ا  دناول المحوز 09ًة وً ذازت  امثاني فلرت وً ا 

خضمن الاسدثماز في شركاث امخب مين الجزائرًة مخاظر   فلرت. 08وً

 :خعائط ؾَنة الدزاسة 2/0/9
من سوق امخب مين في  %47.8( شركة وهي تمثل 00توف ؿدذ امشركاث امتي ب مكن الحعول منها ؿلى المـووماث املاسمة ) شركة امخب مين:

ًـموون في شركة   19.3%(، وSAAمن ب فراذ امـَنة موػفون في شركة ) 20.5%الجزائر، حِر ًخضح من خلال الجدول ب ؿلاه ب ن  

(CAAR ،)%17 ( من ب فراذ امـَنة ًـموون في شركةCAATو ،)%11.4 ( ًـموون في شركتيGAM،  SALAMA تنفس )

(، تُنما تمثل ALLIANCEًـموون في شركة ) 3.4%(، وCASHـَنة ًـموون في شركة )من ب فراذ ام 10.2%امنس حة نوشركخين، 

 ( ورلك تنفس امنس حة مكل امشركاث.CIAR ،TRUST ، 2Aشركة ) ب فراذ امـَنة الذٍن ًـموون في كل من %0.0وس حة 

تخخوف امفئاث امـمرًة مـَنة الدزاسة كلٌ ىو مدين في الجدول، والملاحغ ب ن امنس حة ال ؿلى من مجتمؽ الدزاسة هم من امفئة امـمرًة  امـمر:

س نة(، ب ما ب كل وس حة  55-40من ب فراذ ؾَنة الدزاسة حراوحت ب ؾلٌزهم من ) 31.8%، و60.2%س نة( تنس حة تولت  40-95)من 

 .8.0%س نة تنس حة   55ثحوف ب كثر من فذلؽ ضمن امفئة امـمرًة امتي 

من ب فراذ امـَنة هم من حملة صياذاث الدزاساث امـوَا، وب ن  71.6%من خلال امحَاناث اموازذت في الجدول، ًخخين  ب ن  المؤىل امـومي:

 منهم من حملة امضياذاث الجامـَة. %28.4

ط امـومي: وجس َير  اكذعاذ%98.4كاهت مخخعط امـووم المامَة، و 37.5%ب ما فيما ًخـو ق بامخخعط امـومي،فلد ثحين  ب ن  امخخع 

عاث مخخوفة ب خر . %08.9نولاهون، وثوسؾت وس حة  %05.9ووس حة   ؿلى تخع 

ين تولت %02.6من خلال تَاناث الجدول هلاحغ ب ن وس حة المدٍرٍن امـامين تولت  اموػَفة: ، وكد  %09.5، ووس حة المدٍرٍن الجيوً

 .ذاخوَين مدكلينمن ب فراذ امـَنة هم   %9.0و  زئُس معوحة %96.0مدٍر و نائة %00.4حكوهت امـَنة من 
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ة ثلدز ة  00ثدداٍن وسة س نواث الخبرت ل فراذ ؾَنة الدزاسة، وتمث ل فئة )ب كثر من  الخبرت امـموَة: س نواث( امنس حة ال ؿلى تنس حة مئوً

ز وس حة الذٍن لد%95س نواث( تنس حة 00-5، ثويها امفئة )من 62.6% ، وىذا ذمَل ؿلى %00.5س نواث( تـ 5يهم خبرت ثلوـن )، وثلد 

 ب همَة ال خاباث المس خفاذت من ىؤلء ال صخاض روي الخبرت في ىذا املعاغ.

ذازت المخاظر: ذوزاث  00ب فراذ امـَ نة اس خفاذوا من ب كثر من  من %04.8ثوضح  تَاناث الجدول، تب ن وس حة  الدوزاث امخدزًخِة في مجال ا 

ذازت المخاظر، ووس حة  لى  5اس خفاذوا من %99.5ثدزًخِة في مجال ا  من  %55.7ذوزاث ثدزًخِة في ىذا المجال، تُنما اس خفاذث وس حة 00ا 

 ب فراذ امـَنة من ذوزاث ثدزًخِة ل ثفوق خمس ذوزاث.

 سة موسؿة حسة فئاث الدزاسة:فيما ًلً تـغ الخعائط الديملرافِة مـَنة الدزا

 خعائط ؾَنة الدزاسة:  (09)خدول زقم 

ة امخكراز امفئة المخلير  امنس حة المئوً

 امشركة

CAAT 15 %17.0 

CAAR 17 %19.3 

SAA 18 %20.5 

CASH 9 %10.2 

GAM 10 %11.4 

ALLIANCE 3 %3.4 

SALAMA 10 %11.4 

CCR 1 %1.1 

CIAR 1 %1.1 

TRUST 1 %1.1 

2A 1 %1.1 

Autres 2 %2.3 

 000% 88 المجموغ

 امـمر

 - - س نة 95ب كل من 

 60.2% 53 س نة 40 -95من 

 31.8% 28 س نة 55 – 40من 

 8.0% 7 س نة 55ب كثر من 

 000% 88 المجموغ

 المؤىل امـومي
 28.4% 25 خامـي

 71.6% 63 ذزاساث ؿوَا

 100.0% 88 المجموغ

 امـومي امخخعط

 37.5% 33 ؿووم مامَة

كذعاذ و جس َير  28.4% 25 ا 

 15.9% 14 كاهون

 18.2% 16 ب خر 
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 100.0% 88 المجموغ

 اموػَفة

 13.6% 12 مدٍر ؿام

 12.5% 11 مدٍر جهوي

 11.4% 10 نائة مدٍر

 26.1% 23 زئُس معوحة

 9.1% 8 مدكق ذاخلً

 27.3% 24 ب خر 

 100.0% 88 المجموغ

 الخبرت امـومَة

 11.4% 10 س نواث 5ب كل من 

 25.0% 22 س نواث 00 -5من 

 63.6% 56 س نواث 00ب كثر من 

 100.0% 88 المجموغ

ؿدذ الدوزاث امخدزًخِة في مجال 

 المخاظر

 55.7% 49 5ب كل من 

 29.5% 26 00 -5من 

 14.8% 13 00ب كثر من 

 100.0% 88 المجموغ

ؿداذ امحاحثين المعدز:  .spssاؾتماذا ؿلى مـعَاث  من ا 

 اخذحاز ظدق وزحاث ب ذات الدزاسة 2/9

 ال سدداهةظدق  2/9/0

ما وضـت ملِاسو ال سدداهةب ن ثلُس ب س ئلة  ال سدداهةًلعد تعدق 
15

 ، وتم امخب كد من ظدق الاسدداهة تعرًلذين:

عين في هفس امعدق امؼاىري، حِر - ين مذخع  بالجامـاث  ونومهنَ َونالمجال وهم ب كاذيم  تم ؾرط الاسدداهة ؿلى لٍوؿة من المحكو 

حراء ما ًوزم من حذف وثـدًل في ضوء الملترحاث الملدمة.   الجزائرًة وال حنحَة، وكد اس خجاتة امحاحثة ل زاء المحكوين وكامت با 

مَو ىذه ظدق الاجساق الداخلً، وًلعد تو مد  اجساق كل فلرت من فلراث الاسدداهة مؽ المجال - امفلرت، وكد كامت  الذي ثنتمي ا 

امحاحثة بحساة الاجساق الداخلً ملاسدداهة ورلك من خلال حساة مـاملاث الازثحاظ تين كل فلرت من فلراث محوز الاسدداهة 

ة ب كل من  والدزخة امكلَة نومحوز هفسو ل يجاذ امـلاكة تين را كان مس خو  المـنوً تين  0.05مذليٍرن ب و ب كثر، وٍكون الازثحاظ كحيرا ا 

مَو، وبالدزخة امكلَة ملاس تمازت، ذزخة كل ؾحازت بالدزخة امكلَة نومحوز الذي ثنتمي ا 
16

 لٌ ًلً:كوهي موضحة 

 

 تيرسون مـحازاث محاوز الدزاسة بالدزخة امكلَة نومحاوز الازثحاظ: مـاملاث  (02خدول زقم )

  امفلرت امرقم 
مـامل 

 الازثحاظ

امليمة 

 الاحتمامَة

ذازت مخاظر   في شركاث امـخب مين الجزائرًة الاكخخاةالمحوز ال ول: ا 

 0.000 **0,647 ثـتمد عموَة الاكخخاة ؾند وضؽ امسـر ؿلى امحَاناث الاكخوازًة. 1

 0.000 **0,763 ثلوم امشركة تدزاسة وافِة ؾن المخاظر امتي ًتم الاكخخاة فيها. 2

 0.000 **0,537 تخحدًد الحد ال كصى مل خعاز امتي ثنوي امشركة كدوميا. ثلوم امشركة 3
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ذزاجها ؾند زسم س َاساث امدسـير  4 ر المنخجاثًتم امخـرف ؿلى ؾوامل الخعر المامَة والاكخوازًة وا   0.000 **0,672 .وثعوٍ

 0.000 **0,635 ثخوفر لد  موػفي الاكخخاة الاحترافِة والخبرت في تحوَل ال خعاز. 5

 0.000 **0,407 ثلدل امشركة ال خعاز امتي ثلؽ في منعلة مـَنة )محدذت( ذون كيرىا. 6

 0.000 **0,517 ثوفر امشركة امخدزًة المس تمر مل ظراف راث امـلاكة تـموَة الاكخخاة. 7

اسة ال كخخاتَة وثلِيم ب ذائها من فترت ل خر . 8  0.000 **0,643 ثـتمد امشركة ؿلى المراحـة المس تمرت نوسَ 

 0.000 **0,534 ًتم امخب كد من صحة المـووماث الملدمة في اس تمازت امعوة ؿلى امخب مين. 9

 0.000 **0,436 ثخب كد امشركة من كدزتها ؿلى تحمل المخاظر المراذ الاكخخاة فيها. 10

 0.000 **0,522 ثخخنى امشركة خعة فـالة في امخـامل مؽ جمَؽ المخاظر. 11

ق مذعوزت مـرط منخجاتها. 12  0.000 **0,631 ثـتمد امشركة ظرق جسوً

مكتروني ًلدم شرخ مفعل ؾن منخجاتها. 13  0.000 **0,585 لد  امشركة موكؽ ا 

 0.000 **0,721 وحوذ وسائل نووكاًة من ال خعاز المكذخحة. وامخب كد منثلوم امشركة تفحط ال خعاز  14

 0.000 **0,573 ؿين الاؾخحاز ؾوائد الاسدثمازاث ثضكل مداشر في تحدًد سـر املسط امخب مِني. ثب خذ امشركة في 15

 0.000 **0,365 مـدلث ال كساظ امتي س خـمل بها. وامركاتة ؿلىتحعل امشركة ؿلى موافلة مس حلة من كدل ىَئاث ال شراف  16

ذازت الاكخخاة  وامخـاون تينحركز ال ذازت امـوَا ؿلى ب همَة امخنس َق  17  0.000 **0,625 .وال ذازاث ال خر ا 

18 

لجياث امركاتة  وكيمة ال ظولحجم  وامخلير فيب ؾلٌل الاكخخاة في مخخوف امفروغ  وب زكام ؾنثلدم امشركة ثلازٍر 

 .وال شراف

0,284** 0.007 

19 
 0.000 **0,604 امشركة بملازهة امنخائج المحللة بالخعط الموضوؿة مس حلا لمـرفة ذزخة تحلِليا. ثلوم

ذازت مخاظر   في شركاث امـخب مين الجزائرًة الاسدثمازالمحوز امثاني: ا 

1 
 0.000 **0,615 ثوخد لد  شركة امخب مين س َاساث ب و خعط اسدثمازًة واضحة.

2 
ر ىذهثـمل امشركة ؿلى مذاتـة   0.000 **0,618 امس َاساث باس تمراز. وثعوٍ

3 
 0.000 **0,581 جس خـين امشركة بجياث مخخعة في وضؽ خععيا الاسدثمازًة.

4 
ذزاجها ؾندثلوم امشركة بامخـرف ؿلى ؾوامل الخعر المامَة والاكخوازًة،   0.000 **0,694 زسم س َاساث الاسدثماز. وا 

5 
 0.000 **0,649 ملِاش الخعر في محافغ الاسدثمازاث. ثـتمد امشركة ؿلى امنمارح امكوَة

6 
 0.000 **0,648 ثـتمد امشركة ؿلى امنمارح امكوَة لدزاسة ؾوائد الاسدثمازاث المخخوفة.

7 
 0.000 **0,638 لذاًة ب موال حملة اموثائق. وضلٌناث كافِةكِوذ  وامركاتة توضؽثخدخل ىَئاث ال شراف 

8 

 9امعاذز في  9امشركة حسة وسة ثوػَف ال موال المنعوض ؿويها في كاهون امخب مِناث، املراز زقم  ثـمل

 .والمتممالمـدل  0996ب كخوجر 

0,395** 0.000 

9 
 0.000 **0,674 ثلوم امشركة تخلِيم ب ذاء اسدثمازاتها من فترت ل خر .

10 
 0.000 **0,585 ال وزاق المامَة )ال سيم( كا حد  املنواث الاسدثمازًة نوشركة. ًتم ثداول
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11 
 0.000 **0,532 ًتم الاؾتماذ ؿلى الخبرت في عموَاث ثداول ال وزاق المامَة.

12 
 0.000 **0,472 .وال سواق الخازحِةًوخد لد  شركخكن كسم خاض لمخاتـة وضؽ امسوق المالي 

13 
 0.011 *0,270 ب كساظ امخب مين املعيرت ال خل في ال ظول المخداولة.جسدثمر امشركة 

14 
لة ال خل في ال ظول امثاتخة.  0.002 **0,331 جسدثمر امشركة ب كساظ امخب مين امعوً

15 
 0.035 *0,225 ًتم اسدثماز ب كساظ امخب مين في الجزائر.

16 
 0.002 **0,327 ًتم اسدثماز ب كساظ امخب مين في الخازح.

17 
 0.000 **0,561 الاسدثماز في امشركة ؿلى ب ساش حجز مدوف من ال كساظ مخوفير امس َولة و ال مان. استراثَجَةثلوم 

18 
 0.000 **0,620 حراؾي امشركة ازثفاغ مـدلث امخضخم امتي ثؤذي ا لى انخفاط امليمة الحلِلِة لسدثمازاتها.

ؿداذ امحاحثين المعدز:  a= 0.05ال زثحاظ ذال ا حعائَا ؾند مس خو  ذللة  *   - SPSSؿلى مخرخاث  بالؾتماذ من ا 

ة  ، a=0.05ًخضح من خلال الجدول ب ؿلاه ب ن مـاملاث الازثحاظ مكل ؾحازت من ؾحازاث محاوز الاس خخِان ذالة ؾند مس خو  مـنوً

الداخلً تين فلراث محاوز الدزاسة وتذلك ثـخبر المحاوز  الازثحاظوب ن جمَؽ فلراث المحاوز حتمخؽ تدزخة ظدق مرثفـة خدا وىذا ًؤكد كوت 

 ظاذكة لما وضـت ملِاسو.

 امعدق امحنائي -

حين مد   هيها، وً كل مجال من  ازثحاظًـخبر امعدق امحنائي ب حد ملاًُس ظدق ال ذات الذي ًلُس مد  تحلق ال ىداف المراذ اموظول ا 

 ، وىذا ما س نوضحو في الجدول الموالي: الاسدداهةمجالث الدزاسة بالدزخة امكلَة مفلراث 

 ملاس خخِانتيرسون لمحاوز الدزاسة بالدزخة امكلَة  الازثحاظ: مـامل  (04خدول زقم )

 الاحتمامَةامليمة  الازثحاظمـامل  المحوز

ذازت مخاظر الاكخخاة في شركاث امـخب مين الجزائرًة  0.000 **0,863 ا 

ذازت مخاظر الاسدثماز في شركاث   0.000 **0,865 امـخب مين الجزائرًةا 

ؿداذ امحاحثين المعدز:        SPSSؿلى مخرخاث  بالؾتماذ من ا 

 0.05موحدة وذالة ا حعائَا ؾند مس خو  الدللة  ملاس خخِانكل محوز بالدزخة امكلَة  ازثحاظًخضح من الجدول ب ؿلاه ب ن كيم مـامل 

لى ب ن جمَؽ محاوز  ؾحازاث ومحاوز ب ذات  واجساقحتمخؽ تدزخة ظدق مرثفـة خدا، وؿوَو فامنخائج ثحين ظدق  الاس خخِانفب كل، مما ٌضير ا 

 الدزاسة وظلاحِتها نوخحوَل.

 :الاسدداهةزحاث  2/9/9

ؿاذت ثوسًؽ ىذه ال سدداهة الاسدداهةًلعد تثداث  ب كثر من مرت تحت هفس امؼروف وامشروظ، ب و تـحازت  ب ن ثـعي هفس امندِجة مو تم ا 

ؿاذت ثوسًـيا ؿلى ب فراذ امـَنة ؿدت مراث خلال  الاس خلرازًـني  الاسدداهةب خر  ب ن زحاث  في هخائجيا وؿدم ثلَيرىا ثضكل كحير فيما مو تم ا 

ة مـامل امثحاث باس خخدام مـامل وفاؿوَة فلراتها، تم حسا الاسدداهةفتراث سمنَة مـَنة، وبهدف امخوظل ا لى ذللث زحاث 

 ب مفاكروهحاد، وخاءث امنخائج كلٌ هي مدَنة في الجدول الموالي:

 : مـامل ب مفاكروهحاد ملِاش زحاث ال سدداهة (05خدول زقم )

 *امعدق الذاتي مـامل ب مفاكروهحاد ؿدذ امفلراث المحوز 

 0.939 8820. 09 المحوز ال ول

 0.913 8350. 08 المحوز امثاني
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ذازت مخاظر الملاءت المامَة  0.909 0.822 / ا 

ؿداذ امحاحثين المعدز:    امعدق الذاتي= الجذز امترتَـي الموحة لمـامل ب مفاكروهحاد.*، SPSSؿلى مخرخاث  بالؾتماذ من ا 

و  0.825هي مـاملاث مرثفـة حراوحت تين  الاس خخِانًخضح من خلال الجدول ب ؿلاه ب ن مـامل ب مفاكروهحاد مكل محوز من محاوز 

بجمَؽ محاوزىا حتمخؽ تدزخة ؿامَة من امثحاث  الاس تمازت، وىذا ًدل ؿلى ب ن 0.822، وتولت كيمة كروهحاد ب مفا مكامل المحاوز   0.889

حراء امخحوَل ال حعائي  الاؾتماذويمكن   فروط الدزاسة. واخذحازؿويها في ا 

 :المس خخدمةال سامَة ال حعائَة  2/2

 (Statistical Package for the Social Sciences SPSS) من خلال جرنامج امخحوَل ال حعائي الاسدداهةتم ثفرًف وتحوَل 

 :اخذحاز امخوسًؽ امعحَـي 2/2/0

را كاهت امحَاناث ثددؽ امخوسًؽ امعحَـي من  لخذحازKolmogorov- Smirnov (K-S)سمرهوف  -كولمجوزوف اخذحاز اس خخدامتم  ما ا 

 ؿدمو، وكاهت امنخائج كلٌ هي مدَنة في الجدول الموالي:

 امخوسًؽ امعحَـي اخذحاز: هخائج  (06خدول زقم )

 مس خو  الدللة كيمة )Z( المحاوز

ذازت مخاظر الاكخخاة في شركاث امـخب مين الجزائرًة  0.713 0.699 ا 

ذازت مخاظر   0.677 0.720 الاسدثماز في شركاث امـخب مين الجزائرًةا 

ذازت مخاظر الملاءت المامَة   0.462 05859 ا 

ؿداذ امحاحثالمعدز:     SPSSؿلى مخرخاث  بالؾتماذ ينمن ا 

، مما ًدل ؿلى a=0.05( مكل المحاوز ب كبر من كيمة مس خو  الدللة sig( ب ن كيمة مس خو  الدللة )06ًؼير من خلال هخائج الجدول زقم )

ثحاغ تَاناث ىذه المحاوز نوخوسًؽ امعحَـي، وؿوَو سُتم اس خخدام  خاتة ؿلى فرضَاث الدزاسة المخـولة بهذه المحاوز.  الاخذحازاثا   المـومَة ملا 

 :المـالجة ال حعائَة محَاناث الدزاسة. 2/2/9

ؿداذ خدول ثوسًؽ حكرازي لمخليراث الدزاسة  الاس خخِانخحوَل فلراث م  والمس خخدم ل قراط امخحوَل ال حعائي اموظفي، نوحعول تم ا 

ة منسة  والانحرافاثؿلى ال وساظ الحساتَة المرجحة   لدَؽ امفلراث.المحللة  الثفاقالمـَازًة، وال وسان المئوً

ذازت مخاظر -  :الاكخخاة في شركاث امخب مين الجزائرًةا 

ذازت مخاظر   والانحراففي شركاث امخب مين الجزائرًة، باس خخدام كل من اموسط الحسابي  الاكخخاةسُتم تحوَل ب زاء المححوزين حول ا 

 كاي مرتؽ وامنخائج مدَنة في الجدول الموالي: واخذحازالمـَازي، 

ذازت مخاظر  (07خدول زقم )  الاكخخاة: تحوَل امفلراث المخـولة با 

 
 

كير 

موافق 

 ثضدت

كير 

 موافق
 موافق محاًد

موافق 

 ثضدت

المخوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المـَازي
 الاحتمال Khi2كيمة 

ذزخة 

 امخخني
 امترثُة

00 
ثـتمد عموَة الاكخخاة ؾند وضؽ 

 امسـر ؿلى امحَاناث الاكخوازًة

 21 45 13 9 0 امخكراز

3.886 0.890 35,455d 0.000 اموسن  10 مرثفـة

 امنس بي
0 10.2 14.8 51.1 23.9 

09 
ثلوم امشركة تدزاسة وافِة ؾن 

 المخاظر امتي ًتم الاكخخاة فيها

 30 42 11 5 0 امخكراز

4.102 0.831 39,727d 0.000 اموسن  4 مرثفـة

 امنس بي
0 5.7 12.5 47.7 34.1 

 2مرثفـة  56,455d 0.000 0.742 4.284 37 42 6 3 0 امخكرازثلوم امشركة تخحدًد الحد ال كصى  02
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اموسن  مل خعاز امتي ثنوي امشركة كدوميا

 امنس بي
0 3.4 6.8 47.7 42.0 

 خدا

04 

ًتم امخـرف ؿلى ؾوامل الخعر المامَة 

و الاكخوازًة، و ا ذزاجها ؾند زسم 

ر  س َاساث امدسـير و ثعوٍ

 المنخجاث.

 18 43 19 8 0 امخكراز

3.807 0.869 30,091d 0.000 اموسن  12 مرثفـة

 امنس بي
0 9.1 21.6 48.9 20.5 

05 

ثخوفر لد  موػفي الاكخخاة 

الاحترافِة و الخبرت في تحوَل 

 ال خعاز

 15 45 23 5 0 امخكراز

3.795 0.790 39,455d 0.000 اموسن  13 مرثفـة

 امنس بي
0 5.7 26.1 51.1 17.0 

06 
ثلدل امشركة ال خعاز امتي ثلؽ في 

 منعلة مـَنة )محدذت( ذون كيرىا

 8 41 26 11 2 امخكراز

3.477 0.909 56,659f 0.000 اموسن  16 مرثفـة

 امنس بي
2.3 12.5 29.5 46.6 9.1 

07 

ثوفر امشركة امخدزًة المس تمر 

مل ظراف راث امـلاكة تـموَة 

 الاكخخاة

 18 55 11 4 0 امخكراز

3.989 0.719 70,455d 0.000 اموسن  8 مرثفـة

 امنس بي
0 4.5 12.5 62.5 20.5 

08 

ثـتمد امشركة ؿلى المراحـة المس تمرت 

نوس َاسة ال كخخاتَة و ثلِيم ب ذائها من 

 فترت ل خر 

 17 46 20 5 0 امخكراز

3.852 0.796 40,636d 0.000 اموسن  11 مرثفـة

 امنس بي
0 5.7 22.7 52.3 19.3 

09 
ًتم امخب كد من صحة المـووماث الملدمة 

 في اس تمازت امعوة ؿلى امخب مين

 23 44 19 2 0 امخكراز

4.000 0.758 40,636d 0.000 اموسن  7 مذوسعة

 امنس بي
0 2.3 21.6 50.0 26.1 

00 
ثخب كد امشركة من كدزتها ؿلى تحمل 

 المخاظر المراذ الاكخخاة فيها

 37 50 1 0 0 امخكراز

4.409 0.517 43,932c 0.000 
مرثفـة 

 خدا
اموسن  1

 امنس بي
0 0 1.1 56.8 42.0 

00 
ثخخنى امشركة خعة فـالة في امخـامل 

 مؽ جمَؽ المخاظر

 24 48 15 1 0 امخكراز

4.080 0.698 53,182d 0.000 اموسن  5 مذوسعة

 امنس بي
0 1.1 17.0 54.5 27.3 

09 
ق مذعوزت  ثـتمد امشركة ظرق جسوً

 مـرط منخجاتها

 11 36 25 14 2 امخكراز

3.455 0.982 39,386f 0.000 اموسن  17 مرثفـة

 امنس بي
2.3 15.9 28.4 40.9 12.5 

02 
مكتروني ًلدم  لد  امشركة موكؽ ا 

 شرخ مفعل ؾن منخجاتها

 15 40 19 13 1 امخكراز

3.625 0.975 45,864f 0.000 اموسن  14 مرثفـة

 امنس بي
1.1 14.8 21.6 45.5 17.0 

04 

ثلوم امشركة تفحط ال خعاز و 

امخب كد من وحوذ وسائل نووكاًة من 

 ال خعاز المكذخحة.

 16 53 18 1 0 امخكراز

3.955 0.659 66,091d 0.000 اموسن  9 مرثفـة

 امنس بي
0 1.1 20.5 60.2 18.2 

 18 مذوسعة 45,750f 0.000 0.919 3.227 7 26 37 16 2 امخكرازثب خذ امشركة في ؿين الاؾخحاز ؾوائد  05
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الاسدثمازاث ثضكل مداشر في تحدًد 

 سـر املسط امخب مِني.

اموسن 

 امنس بي
2.3 18.2 42.0 29.5 8.0 

06 

تحعل امشركة ؿلى موافلة مس حلة 

من كدل ىَئاث ال شراف و امركاتة 

ؿلى مـدلث ال كساظ امتي س خـمل 

 بها.

 17 30 33 6 2 امخكراز

3.614 0.952 43,705f 0.000 اموسن  15 مرثفـة

 امنس بي
2.3 6.8 37.5 34.1 19.3 

07 

حركز ال ذازت امـوَا ؿلى ب همَة 

ذازت  امخنس َق و امخـاون تين ا 

 الاكخخاة و ال ذازاث ال خر 

 23 50 11 4 0 امخكراز

4.045 0.757 55,909d 0.000 اموسن  6 مذوسعة

 امنس بي
0 4.5 12.5 56.8 26.1 

08 

ثلدم امشركة ثلازٍر و ب زكام ؾن ب ؾلٌل 

الاكخخاة في مخخوف امفروغ و امخلير 

في حجم و كيمة ال ظول لجياث امركاتة 

 و ال شراف.

 19 46 19 3 1 امخكراز

3.898 0.817 73,818f 0.000 اموسن  8 مرثفـة

 امنس بي
1.1 3.4 21.6 52.3 21.6 

09 

ثلوم امشركة بملازهة امنخائج المحللة 

بالخعط الموضوؿة مس حلا لمـرفة 

 ذزخة تحلِليا.

 27 50 10 1 0 امخكراز

4.170 0.665 63,364d 0.000 اموسن  3 مرثفـة

 امنس بي
0 1.1 11.4 56.8 30.7 

 مرثفـة 4.082 المخوسط المرجح

ؿداذ امحاحث المعدز:  SPSSؾتماذ ؿلى مخرخاث بال ينمن ا 

 

( ب ػيرث امنخائج ال حعائَة موافلة ب فراذ امـَنة ؿلى فلراث المحوز حِر توف اموسط الحسابي 07من خلال تحوَل تَاناث الجدول زقم )

خاتة ب فراذ امـَنة حول اموسط الحسابي وىذا ًؤكد 4.089ال حلٌلي  امـَنة ملدول فلراث ىذا المحوز، وملد  اثفاق، ما ًدل ؿلى تمركز ا 

وىو ب ؿلى من اموسط الحسابي المفترط نلدزاسة،  4.409توسط حسابي  كدز ة ( من المحوز في المرثحة ال ولى 00خاءث امفلرت زقم )

حعائَا، ىذا ًـني ذزخة موافلة ؿامَة ثـكس ذزخة 0.05وب ن مس خو  الدللة كان ب كل من ) 0.507نحراف مـَازي وبا ( وهي ذالة ا 

 .الاكخخاةالاكخخاة فيها كدل مداشرت عموَاث  موافلة المححوزين ؿلى ب ن شركة امخب مين ثخب كد من كدزتها ؿلى تحمل المخاظر المراذ

َد  0.749نحراف مـَازي او  4.984( في المرثحة امثاهَة توسط حسابي 02وخاءث امفلرت ) ب فراذ  اخذلافمخـكس ؿدم  %89وتنس حة ثبً 

خاجتهم ؿلى امفلرت حِر ب كدوا ؿلى كِام امشركة تخحدًد الحد ال كصى مل خعاز امتي ثنوي امشركة  كدوميا. امـَنة في ا 

حلٌغ امـَنة ؿلى ب ن شركاث امخب مين الجزائرًة ثـتمد ؿلى لٍوؿة من المـاًير اميامة ؾند  وؿلى امـموم كل الدللث ال حعائَة ثدل ؿلى ا 

ن امعرًلة امتي ًتم بها الاكخخاة في ال خعاز كونها ب خعاز حِدت ب و ب خعاز زذًئة ثـخبر امـنص ال   كخخاتَة، فا  ول تخعَعيا نوس َاسة ال 

ذازت الاكخخاة في امشركة بمس خو  ال خعاز في محفؼة الاكخخ را لم تهتم ا  اة الذي يمكن ب ن ًؤثر ؿلى مذاهة المركز المالي مشركة امخب مين، فا 

لى ال فلاش. كد ًؤذي بها ا 
17
 وىذا ما تحاول شركاث امخب مين الجزائرًة املِام تو ورلك من خلال احترامها نومـاًير امتي س حق ركرىا. 

ذازت مخاظر   -  :الاسدثماز في شركاث امخب مين الجزائرًةا 

ذازت مخاظر  والانحراف في شركاث امخب مين الجزائرًة، باس خخدام كل من اموسط الحسابي  الاسدثمازسُتم تحوَل ب زاء المححوزين حول ا 

 مدَنة في الجدول الموالي:كلٌ هي  امنخائج، حِر كاهت كاي مرتؽالمـَازي، واخذحاز 
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ذازت مخاظر  (08خدول زقم )  الاسدثماز: تحوَل امفلراث المخـولة با 

 

  

كير 

موافق 

 ثضدت

كير 

 موافق 
 موافق محاًد

موافق 

 ثضدت 

المخوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المـَازي

كيمة 

Khi2 
 الاحتمال

ذزخة 

 امخخني
 امترثُة

00 
اساث ب و خعط  ثوخد لد  شركة امخب مين سَ 

 اسدثمازًة واضحة

 21 43 21 2 1 امخكراز

3.920 0.820 67,455f 0.000 اموسن  2 مرثفـة

 امنس بي

1.1 2.3 23.9 48.9 23.9 

09 
ر ىذه امس َاساث  ثـمل امشركة ؿلى مذاتـة و ثعوٍ

 باس تمراز

 17 51 19 1 0 امخكراز

3.955 0.677 59,818d 0.000 اموسن  1 مرثفـة

 امنس بي
0 

1.1 21.6 58.0 19.3 

02 
جس خـين امشركة بجياث مخخعة في وضؽ خععيا 

 الاسدثمازًة

 10 25 45 7 1 امخكراز

3.409 0.839 71,091f 0.000 اموسن  13 مذوسعة

 امنس بي

1.1 8.0 51.1 28.4 11.4 

04 

ثلوم امشركة بامخـرف ؿلى ؾوامل الخعر المامَة و 

الاكخوازًة، و ا ذزاجها ؾند زسم س َاساث 

 الاسدثماز.

 14 43 26 4 1 امخكراز

3.739 0.823 67,568f 0.000 اموسن  6 مرثفـة

 امنس بي

1.1 4.5 29.5 48.9 15.9 

05 
ثـتمد امشركة ؿلى امنمارح امكوَة ملِاش الخعر في 

 محافغ الاسدثمازاث

 9 40 33 5 1 امخكراز

3.580 0.798 70,864f 0.000 اموسن  9 مرثفـة

 امنس بي

1.1 5.7 37.5 45.5 10.2 

06 
ثـتمد امشركة ؿلى امنمارح امكوَة لدزاسة ؾوائد 

 الاسدثمازاث المخخوفة

 11 42 27 8 0 امخكراز

3.636 0.819 33,727d 0.000 اموسن  8 مرثفـة

 امنس بي
0 

9.1 30.7 47.7 12.5 

07 
ثخدخل ىَئاث ال شراف و امركاتة توضؽ كِوذ و 

 ضلٌناث كافِة لذاًة ب موال حملة اموثائق.

 20 25 38 5 0 امخكراز

3.682 0.891 25,364d 0.000 اموسن  7 مرثفـة

 امنس بي
0 

5.7 43.2 28.4 22.7 

08 

ثـمل امشركة حسة وسة ثوػَف ال موال 

 9المنعوض ؿويها في كاهون امخب مِناث، املراز زقم 

 المـدل و المتمم. 0996ب كخوجر  9امعاذز في 

 22 35 28 2 1 امخكراز

3.852 0.865 53,932f 0.000 اموسن  5 مرثفـة

 امنس بي

1.1 2.3 31.8 39.8 25.0 

 ثلوم امشركة تخلِيم ب ذاء اسدثمازاتها من فترت ل خر  09

 14 53 20 1 0 امخكراز

3.909 0.655 66,818d 0.000 اموسن  3 مرثفـة

 امنس بي
0 

1.1 22.7 60.2 15.9 

00 
ًتم ثداول ال وزاق المامَة )ال سيم( كا حد  

 املنواث الاسدثمازًة نوشركة

 11 36 34 3 4 امخكراز

3.534 0.922 59,614f 0.000 اموسن  11 مرثفـة

 امنس بي

4.5 3.4 38.6 40.9 12.5 

00 
ًتم الاؾتماذ ؿلى الخبرت في عموَاث ثداول ال وزاق 

 المامَة

 11 24 45 6 2 امخكراز

3.409 0.879 68,932f 0.000 اموسن  13 مذوسعة

 امنس بي

2.3 6.8 51.1 27.3 12.5 
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09 
ًوخد لد  شركخكن كسم خاض لمخاتـة وضؽ 

 امسوق المالي و ال سواق الخازحِة

 10 38 25 7 8 امخكراز

3.398 1.088 41,659f 0.000 اموسن  14 مذوسعة

 امنس بي

9.1 8.0 28.4 43.2 11.4 

02 
جسدثمر امشركة ب كساظ امخب مين املعيرت ال خل في 

 ال ظول المخداولة

 9 25 42 9 3 امخكراز

3.318 0.917 57,455f 0.000 اموسن  16 مذوسعة

 امنس بي

3.4 10.2 47.7 28.4 10.2 

04 
لة ال خل في  جسدثمر امشركة ب كساظ امخب مين امعوً

 ال ظول امثاتخة

 12 30 38 5 3 امخكراز

3.489 0.922 55,295f 0.000 اموسن  12 مرثفـة

 امنس بي

3.4 5.7 43.2 34.1 13.6 

 ًتم اسدثماز ب كساظ امخب مين في الجزائر 05

 25 37 21 1 4 امخكراز

3.886 0.988 51,318f 0.000 اموسن  4 مرثفـة

 امنس بي

4.5 1.1 23.9 42.0 28.4 

 ًتم اسدثماز ب كساظ امخب مين في الخازح 06

 3 5 33 26 21 امخكراز

2.352 1.018 39,273f 0.000 اموسن  17 منخفضة

 امنس بي

23.9 29.5 37.5 5.7 3.4 

07 
ثلوم ا ستراثَجَة الاسدثماز في امشركة ؿلى ب ساش 

 حجز مدوف من ال كساظ مخوفير امس َولة و ال مان

 9 34 42 2 1 امخكراز

3.545 0.757 82,795f 0.000 اموسن  10 مرثفـة

 امنس بي

1.1 2.3 47.7 38.6 10.2 

08 
حراؾي امشركة ازثفاغ مـدلث امخضخم امتي ثؤذي 

 ا لى انخفاط امليمة الحلِلِة لسدثمازاتها.

 7 25 51 2 3 امخكراز

3.352 0.803 98,818f 0.000 اموسن  15 مذوسعة

 امنس بي

3.4 2.3 58.0 28.4 8.0 

 مرثفـة 3.553 المخوسط المرجح

ؿداذ امحاحثين المعدز:  SPSSبالؾتماذ ؿلى مخرخاث  من ا 

يجاتَة نحو فلراث المحوز امثاني، حِر توف اموسط الحسابي ال حلٌلي ميذا المحوز  ًؼير من خلال الجدول ب ؿلاه ب ن اتجاىاث ؾَنة الدزاسة ا 

في  الاسدثمازل ذازت مخاظر  استراثَجَة(، مما ًدل ؿلى موافلة ب فراذ امـَنة ؿلى وحوذ 0.49ز ة )(، وبانحراف مـَازي كد  2.552)

 زائرًة.شركاث امخب مين الج

وىذا ًـني ذزخة موافلة  0.677وبانحراف مـَازي توف  2.955( من المحوز في المرثحة ال ولى توسط حسابي كدز ة 09وخاءث امفلرت )

باس تمراز، كلٌ ثوتها امفلرت زقم  الاسدثمازًةؿامَة ثـكس ذزخة موافلة المححوزين ؿلى ب ن شركة امخب مين ثـمل ؿلى مذاتـة وثعوٍر س َاساتها 

( وامتي ثؤكد ؿلى ثخني شركاث امخب مين 0.890( وبانحراف مـَازي كدز ة )2.990( في المرثحة امثاهَة توسط حسابي كدز ة )00)

 اسدثمازًة واضحة. مس َاساث وخعط

 حِر كاهت ب همَتها 0.008، وانحراف مـَازي ًلدز ة 9.259( توسط حسابي ًلدز ة 06تُنما خاءث في المرثحة ال خيرت امفلرت زقم )

منخفضة من وجهة هؼر المس خجوتين وىذا ًـكس ؿدم موافلة ب فراذ ؾَنة الدزاسة ؿلى ىذه امفلرت من المحوز، رلك مـدم كِام شركاث 

 في الخازح.  امخب مين باسدثماز ب كساظ امخب مين

امشركة ل مواميا المخوفرت لديها تخط كامحُتها حملة اموثائق، وال ظول امتي ثخكون منها محفؼة الاسدثماز في شركة  اسدثمازوثـخبر ظرًلة 

الملاءت المامَة مشركاث امخب مين. امخب مين ثاني ب هم امـناصر امتي يمكن ب ن ثؤثر في كوت ومذاهة
18

ن املراز الاسدثمازي ًـخبر من ب هم  لذلك فا 
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سويمة ثلوم ؿلى ب سس ؿومَة وفنَة حكفل تحلِق ؾناصر امضلٌن وامس َولة  اسدثمازًة يجة ب ن حكون ناتـة من س َاسة املرازاث المامَة امتي

.وامربحَة مؽ ثنوغ ىَكل الاسدثمازاث مخلوَل ثـرط محفؼة الاسدثماز نومخاظر
19

وبامخالي يجة ؿلى شركاث امخب مين الجزائرًة ب ن ثب خذ في 

 زسم امس َاسة الاسدثمازًة.امـوامل المذكوزت ؾند  الاؾخحاز

 :اخذحاز فرضَاث الدزاسة 2/4

الخعي امخس َط(، حِر  الانحدازمـَنة واحدت، امخحاٍن ال حاذي،  T)اخذحازالمـومَة  الاخذحازاث اس خخدامفرضَاث الدزاسة تم  لخذحاز

را كان ثوسًؽ امحَاناث ًددؽ امخوسًؽ امعحَـي، ورلك كلٌ ًلً: الاخذحازاثثـخبر ىذه   مناس حة في حالة ما ا 

 امفرضَة: ثوتزم شركاث امخب مين الجزائرًة بامضواتط واملواؿد املاسمة ل ذازت مخاظر الملاءت المامَة اخذحاز

H0الملاءت المامَة.املواؿد املاسمة ل ذازت مخاظر ث امخب مين الجزائرًة بامضواتط و : ل ثوتزم شركا 

H1.ثوتزم شركاث امخب مين الجزائرًة بامضواتط واملواؿد املاسمة ل ذازت مخاظر الملاءت المامَة : 

مكل فلرت من فلراث المحوزٍن ال ول وامثاني  T ب ن كيمة  (09نوـَنة امواحدت، وًحين الجدول زقم ) Tاخذحاز تم اؾتماذ ىذه امفرضَة لخذحاز

وتولت مس خو  الدللة  05.022مفلراث المحوزٍن ككل  Tاخذحاز، حِر كاهت كيمة 0.664الجدومَة وامتي تولت  Tكاهت ب كبر من كيمة 

، وىذا ًدل ؿلى زفغ امفرضَة امـدمِة وكدول امفرضَة امحدًلة، ب ي ب ن "شركاث امخب مين الجزائرًة ثوتزم 0.05وهي ب كل من  0.000

 ".0.05والاسدثماز ؾند مس خو  ذللة  الاكخخاةءت المامَة فيما خصط مخاظر بامضواتط واملواؿد املاسمة ل ذازت مخاظر الملا

 اثنوفرضَ Tاخذحاز(: 09خدول زقم )

ذازت مخاظر   مس خو  الدللة Tكيمة  الاكخخاةا 

 0.000 9.346 ثـتمد عموَة الاكخخاة ؾند وضؽ امسـر ؿلى امحَاناث الاكخوازًة. 1

 0.000 12.443 ثلوم امشركة تدزاسة وافِة ؾن المخاظر امتي ًتم الاكخخاة فيها. 2

 0.000 16.235 ثلوم امشركة تخحدًد الحد ال كصى مل خعاز امتي ثنوي امشركة كدوميا. 3

ر المنخجاث.ذزاجها ؾند زسم س َاساث امدسـير و ا  الاكخوازًة، و ًتم امخـرف ؿلى ؾوامل الخعر المامَة و 4  0.000 8.708 ثعوٍ

 0.000 9.444 ثخوفر لد  موػفي الاكخخاة الاحترافِة والخبرت في تحوَل ال خعاز. 5

 0.000 4.923 ثلدل امشركة ال خعاز امتي ثلؽ في منعلة مـَنة )محدذت( ذون كيرىا. 6

 0.000 12.897 ثوفر امشركة امخدزًة المس تمر مل ظراف راث امـلاكة تـموَة الاكخخاة. 7

اسة ال كخخاتَة وثلِيم ب ذائها من فترت ل خر . 8  0.000 10.048 ثـتمد امشركة ؿلى المراحـة المس تمرت نوسَ 

 0.000 12.374 ًتم امخب كد من صحة المـووماث الملدمة في اس تمازت امعوة ؿلى امخب مين. 9

 0.000 25.557 ثخب كد امشركة من كدزتها ؿلى تحمل المخاظر المراذ الاكخخاة فيها. 10

 0.000 14.499 ثخخنى امشركة خعة فـالة في امخـامل مؽ جمَؽ المخاظر. 11

ق مذعوزت مـرط منخجاتها. 12  0.000 4.344 ثـتمد امشركة ظرق جسوً

مكتروني ًلدم شرخ مفعل ؾن منخجاتها. 13  0.000 6.016 لد  امشركة موكؽ ا 

 0.000 13.581 وحوذ وسائل نووكاًة من ال خعاز المكذخحة. وامخب كد منثلوم امشركة تفحط ال خعاز  14

 0.023 2.320 ثب خذ امشركة في ؿين الاؾخحاز ؾوائد الاسدثمازاث ثضكل مداشر في تحدًد سـر املسط امخب مِني. 15

 0.000 6.046 مـدلث ال كساظ امتي س خـمل بها. وامركاتة ؿلىتحعل امشركة ؿلى موافلة مس حلة من كدل ىَئاث ال شراف  16

ذازت الاكخخاة  وامخـاون تينحركز ال ذازت امـوَا ؿلى ب همَة امخنس َق  17  0.000 12.960 .وال ذازاث ال خر ا 

 0.000 10.307 .وال شرافلجياث امركاتة  وكيمة ال ظولحجم  وامخلير فيب ؾلٌل الاكخخاة في مخخوف امفروغ  وب زكام ؾنثلدم امشركة ثلازٍر  18
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 0.000 16.518 امشركة بملازهة امنخائج المحللة بالخعط الموضوؿة مس حلا لمـرفة ذزخة تحلِليا. ثلوم 19

 0.000 16.348 جمَؽ فلراث المحوز ال ول

ذازت مخاظر   مس خو  الدللة Tكيمة  الاسدثمازا 

 0.000 10.535 ثوخد لد  شركة امخب مين س َاساث ب و خعط اسدثمازًة واضحة. 0

ر ىذهثـمل امشركة ؿلى مذاتـة  9  0.000 13.236 امس َاساث باس تمراز. وثعوٍ

 0.000 4.573 جس خـين امشركة بجياث مخخعة في وضؽ خععيا الاسدثمازًة. 2

ذزاجها ؾندثلوم امشركة بامخـرف ؿلى ؾوامل الخعر المامَة والاكخوازًة،  4  0.000 8.415 زسم س َاساث الاسدثماز. وا 

 0.000 6.810 ؿلى امنمارح امكوَة ملِاش الخعر في محافغ الاسدثمازاث.ثـتمد امشركة  5

 0.000 7.288 ثـتمد امشركة ؿلى امنمارح امكوَة لدزاسة ؾوائد الاسدثمازاث المخخوفة. 6

 0.000 7.177 لذاًة ب موال حملة اموثائق. وضلٌناث كافِةامركاتة توضؽ كِوذ ثخدخل ىَئاث ال شراف و  7

المـدل  0996ب كخوجر  9امعاذز في  9امشركة حسة وسة ثوػَف ال موال المنعوض ؿويها في كاهون امخب مِناث، املراز زقم  ثـمل 8

 والمتمم.

9.244 0.000 

 0.000 13.029 ثلوم امشركة تخلِيم ب ذاء اسدثمازاتها من فترت ل خر . 9

 0.000 5.436 ال وزاق المامَة )ال سيم( كا حد  املنواث الاسدثمازًة نوشركة. ًتم ثداول 00

 0.000 4.364 ًتم الاؾتماذ ؿلى الخبرت في عموَاث ثداول ال وزاق المامَة. 00

 0.001 3.428 .وال سواق الخازحِةًوخد لد  شركخكن كسم خاض لمخاتـة وضؽ امسوق المالي  09

 0.002 3.256 امخب مين املعيرت ال خل في ال ظول المخداولة.جسدثمر امشركة ب كساظ  02

لة ال خل في ال ظول امثاتخة. 04  0.000 4.971 جسدثمر امشركة ب كساظ امخب مين امعوً

 0.000 8.419 ًتم اسدثماز ب كساظ امخب مين في الجزائر. 05

 0.000 5.971- ًتم اسدثماز ب كساظ امخب مين في الخازح. 06

 0.000 6.762 الاسدثماز في امشركة ؿلى ب ساش حجز مدوف من ال كساظ مخوفير امس َولة و ال مان. استراثَجَةثلوم  07

 0.000 4.116 حراؾي امشركة ازثفاغ مـدلث امخضخم امتي ثؤذي ا لى انخفاط امليمة الحلِلِة لسدثمازاتها. 08

 0.000 11.712 جمَؽ فلراث المحوز امثاني

 0.000 05.022 ا حلٌلي امفلراث

ؿداذ امحاحثين المعدز:  SPSSؿلى مخرخاث  بالؾتماذ من ا 

را كاهت ىناك فروق من وجهة هؼر ب فراذ امـَنة حول امفرضَة ال ولى، ول  تحوَل امخحاٍن ال حاذي اس خخدامخذحاز رلك يجة ولمـرفة ما ا 

(One way Anova test ) ،كاهت امفرضَة كلٌ ًلً: حِر ثحـا نومخليراث الديموقرافِة 

خاباث المححوزين حول  a=0.05ل ثوخد فروق راث ذللة ا حعائَة ؾند مس خو   - شركاث امخب مين الجزائرًة بامضواتط  امتزامتين ا 

 ل ذازت مخاظر الملاءت المامَة. واملواؿد املاسمة

، 0.865المحسوتة في اموػَفة  f، وتولت كيمة 0.05لمحاوز ب كبر من الذي ًحين ب ن امليمة الاحتمامَة لدَؽ االموالي  وامنخائج مدَنة في الجدول

ذازت المخاظر ة 0.590ب ما في س نواث الخبرت فلد تولت  المحسوتة هي  f، وبامخالي كل كيم 0.407، وكدزث في ؿدذ الدوزاث الخاظة با 

شركاث امخب مين الجزائرًة  امتزاممـَنة حول مما ًدل ؿلى ؿدم وحوذ فروق في ب زاء ب فراذ ا 2.09الجدومَة وامتي جساوي  fب ظلر من 

 بامضواتط واملواؿد املاسمة ل ذازت مخاظر الملاءت المامَة.
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ذازت مخاظر الملاءت المامَة في شركاث امخب مين00خدول زقم )  (:هخائج تحوَل امخحاٍن ال حاذي نوفروق في وجهاث هؼر امـَنة حول ا 

ة fكيمة  مذوسط المرتـاث Df لٍوغ المرتـاث معدز امخحاٍن امحَان  مس خو  المـنوً

 اموػَفة

 1300. 5 6510. تين المجموؿاث

 1510. 82 12.347 ذاخل المجموؿاث 5080. 8650.

 87 12.998 ال حلٌلي
 

 الخبرت امـموَة

 2340. 2 4690. تين المجموؿاث

 1470. 85 12.529 ذاخل المجموؿاث 2100. 1.590

 87 12.998 ال حلٌلي
 

ؿدذ الدوزاث 

ذازت  امخدزًخِة في ا 

 المخاظر

 0620. 2 1230. تين المجموؿاث

 1510. 85 12.875 ذاخل المجموؿاث 6670. 4070.

 87 12.998 ال حلٌلي
 

ؿداذ امحاحثين من المعدز:      SPSSؿلى مخرخاث  بالؾتماذ ا 

 

 امفعل امراتؽ امنخائج وامخوظَاث\4

صكامَة ضـف  كخخاتَة والدخول في اسدثمازاث كير م الملاءت المامَة ثنذج ا  شركاث امخب مين هدِجة حراكم لٍوؿة من ال س حاة، ففضل امـموَة ال 

لى اخذلال وضؽ امشركة وفلدان المحوز امرئُسي الذي  الاكخخاةحِر ثـخبر عموَة  كدزتها ؿلى الاس تمراز في وضاظيا. ملائمة ًؤذي ا 

خعو  كدول امـدًد من ال خعاز باخذلاف ذزخاتها واحتمامَة تحل   وحتمث ل في وخدث من ب خله شركاث امخب مين، ة نجاخ ىذه امـموَة ليا، وً

الحعول ؿلى المـووماث امكافِة والدكِلة ؾن ال خعاز المراذ الاكخخاة فيها وىذا ما ًلذضي خبرت متميزت وكدزت ؿامَة بما ًضمن اس خلراز 

تحدي كحير مشركة امخب مين لتد من ة اسدثمازًة سويمة حراؾي خعوظَة امـموَة امخب مِنَة جضكل كلٌ ب ن زسم س َاساموضؽ المالي نوشركة، 

 ب خذه تـين الاؾخحاز.

لى امنخائج امخامَة: ناثوظو : امنخائج0\4  من خلال ىذه الدزاسة ا 

ذازت ثـخبر مخاظر الاكخخاة امسخة امرئُسي في ثدىوز الملاءت المامَة مشركاث امخب مين وثعو   - را لم تهتم ا  ز مـدلث امـسر المالي فيها، فا 

هوالاكخخاة في امشركة بمس خو  ال خعاز في محفؼة الاكخخاة وحدج  لى اخذَاز ؾكسي فا   حالة ال فلاش؛ كد ًؤذي بامشركة ا 

ن منها محفؼة الاسدثماز في كو  رت لديها وامتي تخط كامحُتها حملة اموثائق، وال ظول امتي ثخامشركة مل موال المخوف   اسدثمازثـخبر ظرًلة  -

ن املراز الاسدثمازي ًـخبر  من شركة امخب مين ثاني ب هم امـناصر امتي يمكن ب ن ثؤثر في كوت ومذاهة الملاءت المامَة مشركاث امخب مين، لذلك فا 

ل تحلِق ؾناصر امضلٌن سويمة ثلوم ؿلى ب سس ؿومَة وفنَة حكف اسدثمازًةب هم املرازاث المامَة امتي يجة ب ن حكون ناتـة من س َاسة 

 ط محفؼة الاسدثماز نومخاظر؛غ ىَكل الاسدثمازاث مخلوَل ثـر  وامس َولة وامربحَة مؽ ثنو  

هؼرا نولِوذ امتي ًفرضيا المشرغ الجزائري فيما  الاكخخاةل ثـخبر مخاظر الاسدثماز مهدذت منضاظ شركاث امخب مين الجزائرًة ملازهة بمخاظر  -

ظفِفة وراث ؾوائد منخفضة،  اسدثمازجكل كنات، مما يجـل ىذه امشركاث ثواخو مخاظر  وامنسة المخـولةخصط املنواث الاسدثمازًة 

ؾعاء شركاث امخب مين الحرًة في   واستراثَجَاتها المسعرت؛ب مواميا بما تدناسة  اسدثمازوبامخالي يجة ا 
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كخخاتَة  - ب ػيرث هخائج الدزاسة المَداهَة ب ن شركاث امخب مين الجزائرًة ثـتمد ؿلى لٍوؿة من المـاًير اميامة ؾند تخعَعيا نوس َاسة ال 

 الاكخخاة والاسدثماز؛والاسدثمازًة، وب نها ثوتزم بامضواتط واملواؿد املاسمة ل ذازت مخاظر الملاءت المامَة فيما خصط مخاظر 

خاباث المححوزين حول ل ثوخد فرو - حعائَة تين ا  شركاث امخب مين الجزائرًة بامضواتط واملواؿد املاسمة ل ذازت  امتزامق راث ذللة ا 

 مخاظر الملاءت المامَة.

 وامخوظَاث:ب هم الملترحاث  امخوظَاث: 9\4

 الجزائرًة؛مشركاث امخب مين  بامنس حةحرص َد عموَاث الاكخخاة، والاهخلاء الجَد مل خعاز المكذخة فيها  -

ؿة امخب مِنَة ؿلى س خجداث امعنالم سوعاث امركاتة وال شراف المكل فة بمخاتـة الملاءت المامَة مشركاث امخب مين في الجزائر  مساٍرتضروزت  -

 المس خو  الدولي؛

ين في وضؽ امنمارح ذعم حكوٍن الخبراء الا- بما ًضمن ذعم الملاءت المامَة وثلِيم الملاءت المامَة مشركاث امخب مين  الاحتراسًةكخوازًين المخخع 

 مشركاث امخب مين الجزائرًة؛

شراك امحاحثين  - ذازت المخاظر في امعناؿة امخب مِنَة با  ثنؼيم هدواث ومؤتمراث ؿومَة ذوزًة لمـالجة مس خجداث امخنؼيم الاحتراسي وا 

عينوالمينَينال كاذيمَين  . المخخع 
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ذازت ال خعاز المؤثرت في الملاءت المامَة مشركاث امخب مين المصًة: بامخعحَق  -1 س خخدام ال سامَة امكوَة في كِاش وا  ؿلى امخب مِناث ؾَد ب حمد ب توجكر، "ا 

 .9002امـامة"، زسالة ذكخوزاه كير منضوزت، كلَة امخجازت، خامـة املاىرت، 

كخخاة و اسدثماز( مشركة امخب مين بامخعحَق ؿلى ا حد  شركاث امخب مين المصًة  مروت سـَد ؾحد الله -2 ذزاسة -ب حمد ذزوٌش، "ثلِيم المحفؼة امكلَة )ا 

 . 9006تحوَوَة"، زسالة ماحس خير كير منضوزت، كلَة امخجازت، خامـة املاىرت، 

حراءاث امرك -3 ذازت المخاظر المامَة في شركاث امخب مين وا  ذزاسة مِداهَة ؿلى ؾَنة من شركاث امخب مين الجزائرًة"، ب ظروحة  -اتة فيهاتوصووص سـاذ، "ا 

 .9005ذكخوزاه كير منضوزت، كلَة امـووم الاكذعاذًة، خامـة امحمد توكرتـ، تومرذاش، 

ذازت ب خعاز شركاث امخب مين"، ذاز ظفاء نوعحاؿة وامنشر، امعحـة ال ولى، ال زذن،  -4  .958-952، ض 9000ؾَد ب حمد ب توجكر، "ا 

ؿاذت امخب مين"ًوسف حناذ،  -5 ذازت الاسدثمازاث في شركاث امخب مين و ا   .47، 9007، سختمبر 87، مجلة امرائد امـربي، امـدذ "ا 

، المجلة مـرتَة"محمد وحِد ؾحد امحازي، "نمورح كهي ملترخ مترص َد املراز الاسدثمازي ل موال امخب مِناث امـامة ثشركاث امخب مين امخجازي بجميوزًة مص ا -6

 .225 -224ض  ، ض0994، مص، كلَة امخجازت، خامـة المنعوزت، 9، امـدذ 8المصًة نلدزاساث امخجازًة، المجلد 

 .200ؾَد ب حمد ب توجكر، مرحؽ س حق ركره، ض  -7

 .096، ض مرحؽ س حق ركرهتوصووص سـاذ،  -8

 زاحؽ في رلك: -9

موال شركاث امخب مين في ال سيم المخداولة في امحوزظة المصًة، المجلة المصًة نلدزاساث امخجازًة"، سكريا ؾحده حـفر، "نحو تناء محفؼة مثلى لسدثماز ب   -

 .492 -490، ض ض 9009، امـدذ ال ول، 96المجلد 

ة"، مجلة امححوج ؿلى امس َد امـشري، ناصر محمد ًوسف، "ثعميم نمورح كهي ملِاش الخعر في محفؼة اسدثمازاث امخب مين ؿلى الحَات في امسوق المصً -

 .506 -500، ض ض 0997امخجازًة المـاصرت، المجلد الحاذي ؾشر، امـدذ ال ول، كلَة امخجازت ثسوىاح، مص، 

دِة"، المجلة امـومَة مكلَة خامـة ب س َوظ، امـدذ امخ - اسؽ، مـوط حسن حس نين، "ثعميم نمورح زياضي نوس َاساث الاسدثمازًة مشركاث امخب مين امكوً

 .597 -499، ض ض 0986

 .202ؾَد ب حمد ب تو جكر، مرحؽ س حق ركره، ض  -

جراىيممنير  -10 ذازت المنضب ث المامَة"،  ا   .286-284، ض ض 0994منضب ت المـازف، ال سكندزًة، ىندي، "ا 

11-Evans, J. L., & Archer, S. H. (1968). Diversification and the reduction of dispersion: an empirical analysis. The 

Journal of Finance, 23(5), 761-767. 

 .248المرحؽ امساتق، ض  -12

دِة"، المجلة امـومَة مكلَة خامـة ب س َوظ، امـدذ امخاسؽ، مـوط حسن حس نين، -13 "ثعميم نمورح زياضي نوس َاساث الاسدثمازًة مشركاث امخب مين امكوً

 .500، ض 0986

 .0995ب كخوجر س نة  20ؤزد في الم 249-95من المرسوم امخنفِذي زقم  09الماذت  -14

 .49، ض 0995امسووكَة"، امرياط، مكذحة امـحَكان، امعحـة ال ولى،  امـووم في امححر ا لى ظالح حمد امـساف، "المدخل -15

س خخدام امبرنامج ال حعائي  -16 ، ض 9005نونشر، ؾلٌن، ، ذاز الحامد SPSSلمزًد من امخفعَل ب هؼر: لَوذ مهدي امحَاتي، تحوَل امحَاناث ال حعائَة با 

59. 

 .09ؾَد ب حمد ب توجكر، مرحؽ س حق ركره، ض  -17

 .09، ض والمرحؽ هفس -18

 .00، ض 0999، 60ظلاخ امسمعاوي، ثب زير امس َاسة الاسدثمازًة ؿلى هخائج امنضاظ امخب مِني، مجلة امخب مين امـربي، غ  -19


