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 المستخلص

ييجف البحث الى تصبيق احج الاساليب الكسية الحجيثة عمى جسيع الذخكات السجرجة في سػق العخاق للاوراق     
لسحفطة الاستثسارية السثمى ، كسا شسمت متغيخات البحث عمى السجخلات والسخخجات السالية ومجى تاثيخىا عمى تذكيل ا

حيث تزسشت السجخلات ) ندبة التجاول ، راس مال العامل، الكيسة الدػقية ( اما السخخجات فتزسشت )العائج عمى 
رجة في سػق العخاق للاوراق شخكة مج 23السػجػدات ، اجسالي الايخادات( ، وقج تع تصبيق اسمػب الكفاءة الفائقة عمى 

( باستخجام نسػذج عػائج الحجع الثابتة والستغيخة ذات التػجيو الادخالي ، وقج تع تحميل بيانات 0259السالية خلال عام )
 . 5.2الاصجار EMSالكفاءة الفائقة و الحرػل عمى الشتائج بشاءً عمى بخنامج  

فاءة فائقة لدػق العخاق للاوراق السالية حدب نسػذج عػائج اضيخت نتائج البحث ان سبعة شخكات فقط حققت الك  
الحجع الثابتة في تذكيل محفطة استثسارية مثمى ، بيشسا حققت اثشتا عذخة  شخكة الكفاءة فائقة حدب نسػذج عػائج 

 ، ثسار الساليشخكة الدوراء للاست ، شخكة العخاقية لمدجاد والسفخوشات الحجع الستغيخة لدػق العخاق للاوراق السالية )
 ، شخكة الاىمية لمتأميغ ، شخكة الاميغ لمتأميغ ،مرخف الستحج للاستثسار  ،مرخف دجمة الفخات لمتشسية و الاستثسار 

شخكة  ، مرخف الذخق الاوسط العخاقي للاستثسار  ، شخكة اسيا سيل  للاترالات ، شخكة الاميغ للاستثسارات العقارية
شخكة  ، مرخف ايلاف الاسلامي ، سػاد الانذائية والاستثسارات العقارية والسقاولات العامة شخيق الخازر لانتاج وتجارة ال

( ، ومغ ابخز تػصيات البحث الاستفادة مغ مؤشخات الكفاءة الفائقة ودرجة التصػيخ 0259( خلال عام )الخميج لمتأميغ
ذج التػجيو الادخالي في حالتي عػائج الحجع واعادة التختيب في السجخلات و السخخجات التي تع تحكيقيا عغ شخيق نسا

 الثابتة وعػائج الحجع الستغيخة لمذخكات التي لع تحقق الكفاءة الفائقة .

  : الكفاءة الفائقة ، الشساذج الخياضية  ، تصبيق اسمػب الكفاءة الفائقة  الكلمات المفتاحية
Abstract 
    The research aims to apply one of the modern quantitative methods to all companies 

listed in the Iraqi Stock Exchange and their impact on the formation of the optimal 

investment portfolio. The research variables also included inputs and outputs, as the inputs 

included (trading ratio, working capital, market value) while the outputs included (Return 
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on assets, total revenues), and the super-efficiency method was applied to 36 companies 

listed on the Iraq Stock Exchange during the year (2019) using a model of fixed and 

variable returns to scale with input guidance. The super-efficiency data was analyzed and 

results were obtained based on EMS software version 1.3. 

  The results of the research showed that only seven companies achieved superior efficiency 

for the Iraq Stock Exchange according to the fixed volume returns model in forming an 

optimal investment portfolio, while twelve companies achieved superior efficiency 

according to the variable volume returns model for the Iraq Stock Exchange (Al-Iraqiya 

Carpet and Furniture Company, Al-Zawra Investment Company Financial, Dijla Al-Furat 

Bank for Development and Investment, United Investment Bank, Al-Amin Insurance 

Company, Al-Ahlia Insurance Company, Al-Amin Real Estate Investments Company, Asia 

Cell Communications Company, Iraqi Middle East Bank for Investment, Khazer Road 

Company for the production and trade of construction materials, real estate investments and 

general contracting, Bank Elaf Islamic, Gulf Insurance Company) during the year (2019), 

and one of the most prominent recommendations of the research is to take advantage of 

indicators of superior efficiency and the degree of development and rearrangement in the 

inputs and outputs that have been achieved through internal guidance models in the cases of 

fixed volume returns and variable volume returns for companies that have not achieved 

Super efficiency. 

Keywords: super-efficiency, mathematical models, application of the super-efficiency 

method. 

 المقذمت 

ان الجراسة الخاصو بدػق العخاق للاوراق السالية  تاخح جدءا كبيخا مغ اىتسام الباحثيغ و السدتثسخيغ في تحجيج    
السحفطة الااستثسارية السثمى  بذكل دوري نتيجة ديشاميكية الحخكة الاستثسارية مغ جيو ولمتغيخات الستلاحقة والدخيعة 

اق السالية مغ جيو الى اخخى ، نتيجة لتعجد اساليب الاستثسار وتفزيلات السدتثسخيغ والعػامل السؤثخة عمى سػق الاور 
امام عشرخي العائج والسخاشخة حيث اصبح مغ الزخوري التفكيخ في الذخكات التي تدعى لبشاء محفطة استثسارية مثمى 

السالية وقج تع الاعتساد عمى اسمػب ومشو ادراك اىسية الشساذج الخياضية والكسية وتاثيخىا عمى سػق العخاق للاوراق 
الكفاءة الفائقة باعتباره احج الاساليب الكسية الحجيثة التي تصػر استعساليا في قياس اداء الذخكات السجرجة في سػق 

 العخاق للاوراق السالية التي حققت اعمى كفاءة فائقة مغ حيث العائج في تشػيع محفطتو الاستثسارية السثمى.

 : مشيجية البحثالسبحث الاول 

 اولا:  مذكمة البحث : 

تبخز السذكمة في افتقار السدتثسخيغ  في سػق العخاق للاوراق السالية  لتحجيج التخكيبة السشاسبة في سياسة تشػيع معيشة   
لأسيع الذخكات التي يشفقػن عمييا أمػاليع ، مسا يقمل مغ السخاشخ مقابل حرػليع عمى مدتػى  عائج معيغ ، لتحجيج 
السػازنة بيغ العػائج والسخاشخة في السحفطة الاستثسارية ومخاشخىا السختبصة بعسمية الاستثسار في الأوراق السالية بذكل 
عام ، والأسيع بذكل خاص مع صعػبة التشبؤ بالتجفقات الشقجية والسخاشخ التي يتعخض ليا السدتثسخون في سػق 

 العخاق 

مة البحث الستسثمة ب " مجى امكانية تصبيق اسمػب الكفاءة الفائقة في تذكيل للاوراق السالية ، ومغ ىشا تتبمػر مذك
 محفطة استثسارية مثمى في الذخكات السكػنة لدػق العخاق للاوراق السالية ".

 اىسية البحث   ثانياً:
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ستثسارية السثمى في تبخز اىسية البحث مغ السػضػع الحي يتشاولو استخجام اسمػب الكفاءة الفائقة في بشاء السحفطة الا  
سػق العخاق للاوراق السالية اذ ان الاىتسام في سػق العخاق للاوراق السالية سػف يحقق لشا الاستخجام الامثل بالسػارد 
السالية سػاء كانت بالشدبة لمسدتثسخيغ او لمسجخخيغ ، ولان العخاق يعاني مغ انخفاض مدتػيات الاستثسار السالي 

    التي كانت مجالا لاىتسام الباحثيغ في ضػء الاستثسار الستدايج في  تسػيل الدػق .والحكيقي لمسدتثسخيغ  و 

 ثالثاً: اىجاف البحث  

 يدعى البحث الى جسمة مغ الاىجاف وىي كسا يمي :  

التغمب عمى السذاكل الاقترادية لكل مدتثسخ في سػق العخاق للاوراق السالية  الستسثمة في قجرتيا عمى صياغة  -5
 . لات السثمى واتباع سياسات التشػيع السشاسبة لتحقيق أىجاف الاستثسار الستسثمة بتعطيع العائج وتجنية السخاشخةالتذكي

تصبيق استخجام اسمػب تحميل مغمف البيانات في تحجيج السحفطة الاستثسارية السثمى مغ خلال الاعتساد عمى نسػذج  -0
-0252فطتو السثمى في سػق العخاق للاوراق السالية لمسجة )الكفاءة الفائقة  بسا يشفع السدتثسخ عشج تذكيل مح

( ، كسا يعسل عمى تختيب الذخكات التي حققت كفاءة فائقة اكبخ حتى يتسكغ السدتثسخ مغ تشػيع محفطتو 0259
 السثمى بغية تعطيع العائج .  

 رابعاً:  فخضية البحث 

حفطة استثسارية مثمى تقػم عمى تقميل السخاشخة وزيادة العائج ان استخجام الشساذج الخياضية الكسية تؤدي الى اختيار م  
في سػق العخاق للاوراق السالية ، مغ خلال التعبيخ عغ مجخلات ومخخجات نسػذج الكفاءة الفائقة بذكل رقسي مسا 

 يعكذ مجى مقجار كل وحجة عمى تحقيق الكفاءة.  

 خامداً:   مشيجية البحث 

ستشباشي و السشيج الاستقخائي باستخجام الادوات والأساليب الخياضية  الحجيثة ، لبشاء تع الاعتساد عمى السشيج الا   
محافظ استثسارية مثمى في سػق العخاق للاوراق السالية  مغ خلال تصبيق أسمػب تحميل مغمف البيانات بالاعتساد عمى 

وراق السالية التي حققت كفاءة اكبخ وتع نسػذج الكفاءة الفائقة في تحجيج جسيع الذخكات السجرجة في سػق العخاق للا
( وذلظ بدبب تػفخ البيانات اللازمة عشج تصبيق 0259شخكة مجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية عام ) 23جسع 

نسػذج الكفاءة الفائقة عمى ىحه الذخكات بالاعتساد عمى نسػذج عػائج الحجع الثابتة و نسػذج عػائج الحجع الستغيخة ذو 
 و الادخالي .التػجي

 سادساً: الجراسات الدابقة 

( 0229-0221تصبيق اسمػب تحميل مغمف البيانات خلال  السجة ) استخجم الباحث (Leyla , 2010)دراسة  .5
اسيع مجرج في سػق اسصشبػل للاوراق السالية  وقج تزسغ  1لغخض قياس كفاءة السحافظ في حيغ بمغ حجع العيشة 

ف السعياري ، الفخق بيغ العائج الستػقع والعائج السحقق لمسحفطة في نياية مجة السجخلات التالية :) الانحخا
الاستثسار( ، اما السخخجات فتسثل )العائج السحقق في نياية مجة الاستثسار( ، وتػصمت الباحثة الى ان تشػيع 

، مغ خلال تصبيق التخفيس  الأوراق السالية ساىسة الى زيادة العائج السحقق بشاءً عمى اسمػب تحميل مغمف البيانات
السصمػب عمى السجخلات لشسػذج التػجيو الادخالي لعػائج الحجع الثابتة مسا ساىع الى زيادة العائجات السحققة في 
نياية فتخة الاستثسار ، لحلظ يػصي الباحث بزخورة أن تكػن السحفطة الاستثسارية  متشػعة بذكل جيج عشج تصبيق 

 تحميل مغمف البيانات .
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تصبيق اسمػب مغمف البيانات في سػق مػمباي للاوراق السالية مغ خلال  (Zamani et al,2014)اولت دراسة تش .0
شخكة  42( وتع تقييع 0252نسػذج الكفاءة الفائقة الحي يعسل عمى تقجيع وصفا دقيكياً في استخلاص الشتائج ، لعام )

وندبة الجيغ الى حقػق السمكية (  -و بيتا السعجلة  -)بيتا  بـمختارة مغ بػرصة مػمباي ، كسا تزسشت السجخلات 
و ربح الديع( ، ومغ ابخز  -و ىامر الخبح الرافي  -)العائج عمى حقػق السمكية  بـفي حيغ تسثمت مخخجاتو 

استشتاجاتو تصبيق شخيقة تحميل مغمف البيانات لمسحفطة السخررة مغ اجل حداب كفاءة وحجات اتخاذ القخارات 
اب نسػذج الكفاءة الفائقة مغ خلال تصبيقيا عمى ثلاثة اسيع لمسحفطة محققا بحلظ نتائج كفػءة ، كسا السختمفة و حد

اوصى الباحث بزخورة تصبيق اسمػب مغمف البيانات لشسػذج الكفاءة الفائقة عمى الاسػاق السالية الاخخى لتحجيج 
 الى اي مجى تكػن استخلاص الشتائج قابمة لمتصبيق .

صشع  –( اعتسج الباحثػن عمى اسمػب تحميل مغمف البيانات Chun-Ying Huang & et al, 2015دراسة ) .2
سيع مجرج في الاسػاق السالية لتايػان خلال السجة  02القخارات متعجدة الاىجاف بغية تحجيج محفطتو السثمى لتقييع 

محجد في نسػذج تحميل لكياس الكفاءة الشدبية لكل سيع  DEA-Solver(  ، تع استخجام بخنامج 0223-0229)
في نسػذج صشع القخارات متعجدة الاىجاف لإنذاء السحفطة في  LINGOمغمف البيانات ، بيشسا تع استخجام 

تخريز السيدانية الاستثسارية فزلا عغ ذلظ تع اعتساد نسػذج التػجيو الاخخاجي لعػائج الحجع الستغيخة في قياس 
( ومعامل بيتا ، كسا تزسشت σلات الشسػذج السخاشخة الفرمية )كفاءة كل وحجة اتخاذ القخار ، وتسثمت مجخ

مخخجات الشسػذج معجل العائج ربع الدشػي و ندبة شارب ، ومغ ابخز استشتاجاتو  اثبت اسمػب تحميل مغمف 
البيانات عمى انو شخيقة فعالة في اختيار االسحفطة في حيغ يػفخ نسػذج صشع القخارات متعجدة الاىجاف حلا وسصا 

في تحجيج الاسيع ذات  DEA-MODMىجاف القخارات الستزاربة ، كسا اوصى الباحث بزخورة تصبيق نسػذج لا
الكفاءة الشدبية عشج تصػيخ السحفطة الشيائية كػنيا تػفخ مخونة لمسدتخجميغ الحيغ يطيخون تشاقس فيسا يتعمق 

 .بالعائج والسخاشخة وامكانية تصبيقيا في سػق الاوراق السالية بديػلة

 29تشاول الباحث تصبيق اسمػب تحميل مغمف البيانات لتقييع (  Škrinjarić & Gardijan ،02251دراسة ) .4
( ، بيجف انذاء محفطة اسيع تذسل كلا 0252-0222شخكة مجرجة في سػق زغخب للاوراق السالية خلال السجة )

لسثمى ، استشاداً عمى نساذج عػائج الحجع مغ البيانات السالية و البيانات الدػقية كسعاييخ عشج اختيار محفطتو ا
الثابتة والستغيخة ذو التػجييي الادخالي والاخخاجي لكلا الشسػذجيغ في كل سيع بالاضافة الى  تصبيق نسػذج الكفاءة 
الفائقة في اختيار السحفطة السثمى ، تسثمت مجخلات الشسػذج )الانحخاف السعياري لمعائج و معامل بيتا وندبة الجيغ 

دبة الجيغ الى حقػق السمكية( ، وتسثمت مخخجات الشسػذج )العػائج وألفا جشدغ وندب شارب و العائج عمى ون
الاصػل والعائج عمى حقػق السمكية وندبة السرخوفات واجسالي الديع لمتاجيخ والشدبة الحالية( ، ومغ ابخز نتائجو 

و التػجيو الادخالي اكثخ تحفطا عمى عكذ السحافظ التي تبيغ ان السحافظ التي تع تذكيميا بشاءً عمى درجة الكفاءة ذ
تع انذائيا بشاءً عمى درجة الكفاءة ذو التػجيو الاخخاجي تعج اكثخ مخاشخة بذكل عام ، واوصى بزخورة تصبيق 

(DEA في الابحاث السدتقبمية مغ خلال وضع خصصا لتقييع الاسيع السختارة في القصاعات والتي مغ شانيا ان )
 دمج قيع الشدب السالية والدػقية التي تعصيشو نتائج كفػءة.   تسكغ مغ

( استخجم الباحثػن تصبيق اسمػب تحميل مغمف البيانات لعػائج الحجع الثابتة عمى Junior & et al, 2017دراسة ) .1
ل خلال سيع مجرج  في سػق ساو باولػ للاوراق السالية لقصاع التسػي 19نصاق واسع يداعج السدتثسخيغ عمى تقييع 

 بـ( ، وتسثمت مخخجات الشسػذج )معمػمات الارجاع وربح الديع ( في حيغ تسثمت مجخلاتو 0224-0253السجة )
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)بيتا ، وارباح الدعخ ، والتقمب( ، ومغ ابخز نتائجو ان قيسة بيتا السخفطة لاتذيخ فقط الى تحقيق محفطة استثسارية  
تثسارات جيجة عشج تحجيج قيسة الاسيع الدػقية ، اوصى بزخورة خالية مغ السخاشخة  وانسا تدسح بالحرػل عمى اس

تصبيق نسػذج اسمػب تحميل مغمف مغ خلال ادخال الجالة الحتسية عمى مجسػعة مغ الستغيخات السختمفة عغ شخيق 
 . ايجاد قيسة بيتا السخفطة والعسل عمى انذاء محفطة كفػءة ومتشػعة مغ الاصػل

 ري للكفاءة الفائقتالمبحث الثاني : الاطار النظ

 الكفاءة الفائقة ، انػاعيا -5

 :S-E)) super-efficiencyالكفاءة الفائقة  -اولا

يختبط مرصمح "الكفاءة الفائقة" بشسػذج تحميل مغمف البيانات السعجل الحي يسكغ لػحجات اتخاذ القخار مغ خلالو   
ن كل وحجة اتخاذ القخار غيخ مدسػح ليا %( ، لأ522الحرػل عمى درجة كفاءة اكبخ مغ الػاحج الرحيح او )

% الػحجة 522باستخجام نفديا كػحجة مخجعية ، وبالتالي اي نسػذج لاتحتػي مجسػعتو السخجعية اي الػحجات الكفػءة 
 .  (Coelli , 2005:200)السكيسة يدسى بشسػذج الكفاءة الفائقة 

( المحان استخجما نسػذج الكفاءة الفائقة بغية 5992ن )تع اقتخاح ىحه الصخيقة في الاصل مغ قبل انجرسػن وبيتخسػ   
افزل مغ  5.0التسييد بيغ وحجات اتخاذ القخار الحجودية ، اي ان الػحجات التي حرمت عمى درجة كفاءة فائقة مثلا 

دائسا  يسكشيا ان تخفع استعساليا مغ الستغيخات وتبقى 5لان الػحجة الكفػءة التي حققت درجة  5.21الػحجات ذات درجة 
 . Luo,2016:4ذات كفاءة تامة ))

تتسثل ميدة نسػذج الكفاءة الفائقة في أن تمظ الذخكات التي تتستع بالكفاءة سيكػن لجييا الآن مكياس أكبخ مغ واحج ،   
 . ((Zhu, 2016: 103يدسح ىحا لمسقارنة بيغ الػحجات الأكفء وبالتالي يعصي تختيباً أكثخ دقة للأداء 

 نساذج الكفاءة الفائقة انػاع  -ثانياً 

 (Zhang,2017:262) تتزسغ نساذج الكفاءة الفائقة الخئيدية ثلاث مجسػعات.

 : Andersen and Petersen (5992نساذج الكفاءة الفائقة الذعاعية الحي قجميا ) -5 

ى إلغاء الػحجات التي ( لتحجيج الكيع الكفػءة ، مسا يذيخ إل5992استخجم أنجرسغ وبيتخسغ نسػذج الكفاءة الفائقة )   
 التي الكفاءة درجات عجد حداب وتع n−5تقجم درجات كفاءة تداوي الػاحج بعج كل استبعاد لمػحجة ، تع تقييع وحجات 

 ححف عغ الشاتج" السقاسة الكفاءة في التغييخ متػسط" الػاحج تداوي  التي الكفػءة الػحجة قياس حداب وتع ، تغيخت
  . (Fried et al ,2008:318)ذات كفاءة فائقة  تربح حتى الكفػءة الػحجة

 : Ray (0222نساذج الكفاءة الفائقة لجالة السدافة الاتجالية الحي قجميا ) -0

عمى تصػيخ نسػذج دالة السدافة الاتجالية لمكفاءة الفائقة الى الحرػل عمى مكياس لمكفاءة يعسل عمى  Rayعسل   
 (zhu,2015:410) .لسخخجات لمػصػل إلى حجود تحميل مغمف البيانات تجنية السجخلات بشفذ السعجل مع زيادة ا

 SMBنساذج الكفاءة الفائقة لسكياس قائع عمى الخكػد  -2
 : Tone (0220الحي قجميا ) *1

                                                 
1*
 ( SBM) ( Slacks-Based Measure Modelٍقٞاط قائٌ ػيٚ اىشم٘د )   
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مكياسًا لمكفاءة يعتسج عمى الخكػد او كسا يدسى بالستسع الخياضي او  Toneمغ  SBMاقتخح نسػذج الكفاءة الفائقة   
، يديل نسػذج  الانتاج غيخ السدتغمة  يكيذ كفاءة الػحجات قيج التقييع باستخجام متغيخات الخكػد فقط مدتمدمات 

SBM ( 522ذو الكفاءة الفائقة الػحجة السكيسة لػحجات اتخاذ القخار الغيخ كفػءة مغ مجسػعة الػحجات الكفػءة كميا )%
 ،2020:678) تي تداوي الػاحج  اي ان كل تباشؤ فقط اذا كانت كل مغ السجخلات والسخخجات ال

. )Alcantud 

 تصبيق نسػذج الكفاءة الفائقة -ثالثاً 

 تكتب الريغة الخياضية ليحا الشسػذج كسا يمي: 

( ، وان كل وحجة تستمظ مجسػعة مغ  j=1,2,…,nنفتخض أن ىشاك  مجسػعة مغ وحجات اتخاذ القخار تسثل )  
، لإنتاج متجو لمسخخجات والسجخلات  (r=1,2,…,s، ومجسػعة مغ السخخجات ) (i=1,2,…,mالسجخلات )

 . (Banker et al,1984 1080:)في قياس الكفاءة الفائقة لعػائج الحجع الستغيخة عمى الشحػ التالي: 

 rمجخل ، وان  iلسجخلات والسخخجات ، نفتخض ان لايجاد الكفاءة الفائقة لعػائج الحجع الستغيخة لسجسػعة مغ ا      
 مخخج وبحلظ يكػن الشسػذج بالذكل الاتي :

Input 
Min  

 
=1,2,…   

 
r=1,2,…,s 

 
 

                   (j ) 
ٞٔ الادخاىٜ ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة رٗ اىنفاءة اىفائقت اّٖا ( اىَْ٘رج اىخ٘خ5ّلازظ ٍِ اىَؼادىت سقٌ )  

اىٚ قَٞت اىنفاءة  حغؼٚ اىٚ حذّٞت ٍذخلاحٖا ٍغ الابقاء ػيٚ ّفظ ٍغخ٘ٙ ٍخشخاحٖا, زٞث حشٞش  

ٗصاُ اىٚ ٍؼاٍو اىَخغٞشاث ى٘زذاث احخار اىقشاس )ا ىَْ٘رج اىخ٘خٞٔ الادخاىٜ , مَا حشٞش اىَخدٔ 

السفخدات(  فزلا عغ عغ ذلظ حيث يتع استبعاد وحجة اتخاذ القخار قيج التقييع مغ السجسػعة السخجعية لمػحجات الكفػءة 
. ,2004:340)Chen& Riaz( 

( غيخ مسكغ ، فيجب أن تعخض وحجة اتخاذ القخار عمى 55أنو إذا كان الشسػذج ) Zhuو  Seifordفي حيغ يػضح   
الثابتة أو الستشاقرة ، اما إذا كانت وحجة اتخاذ القخار غيخ فعال في ضل افتخاض عػائج الحجع الاقل  عػائج الحجع 

 )RiazChen &.(2004:341,  الثابتة ، فيجب أن يعخض عػائج الحجع الستشاقرة 
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 المبحث الثالث : بناء محفظة استثمارية مثلى باستخدام اسلوب الكفاءة الفائقة

 ث :اولا : توصيف متغيرات البح

فيسا يخز متغيخات البحث عمى جسيع الذخكات السجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية مغ خلال التحجيج الامثل   
الجراسة  *2الستسثمة بـ )ندبة التجاول ، راس مال العامل ، الكيسة الدػقية ( في حيغ تزسشت مخخجات  *1لمسجخلات

شخكة في سػق العخاق للاوراق السالية عغ شخيق استخجام  23تقييع  )العائج عمى السػجػدات ، اجسالي الايخادات( وتع
يتع تحجيج الكفاءة الفائقة في اختيار  السحفطة الاستثسارية السثمى  Super-Efficiencyوبتصبيق نسػذج   EMSبخنامج 

 ( .0259اعتسادا عمى التػجيو الادخالي خلال عام )

 ثانيا : عينة البحث :

 Super-Efficiencyشخكة مجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية كافية لتصبيق نسػذج  23شسمت عيشة البحث عمى 
 ( .0259خلال عام )  EMSعغ شخيق استخجام بخنامج 

 ( ششماث ػْٞت اىبسث5خذٗه )

 اعٌ اىششمت ث اعٌ اىششمت ث

 شخكة الخميج لمتأميغ 19 مرخف التجاري العخاقي 1

2 
سار و مرخف العخاقي الاسلامي للاستث

 التشسية
 شخكة دار الدلام لمتأميغ 20

 شخكة الاىمية لمتأميغ 21 الذخق الاوسط العخاقي للاستثسار 3

 شخكة الػئام للاستثسار السالي 22 مرخف الاستثسار العخاقي 4

 شخكة الدوراء للاستثسار السالي 23 مرخف اشػر الجولي 5

 لاستثسار الساليشخكة بيغ الشيخيغ ل 24 مرخف الستحج للاستثسار 6

 شخكة السعسػرة للاستثسارات العقارية 25 مرخف ايلاف الاسلامي 7

8 
مرخف جييان للاستثسار و التسػيل 

 الاسلامي
 شخكة الشخبة لمسقاولات العامة والاستثسارات العقارية 26

 شخكة الاميغ للاستثسارات العقارية 27 مرخف العخبية الاسلامية 9

10 
الاسلامي للاستثسار مرخف زيغ العخاق 

 والتسػيل
28 

شخكة السشرػر لمرشاعات الجوائية و السدتمدمات 
 الصبية ومػاد التجسيل

 شخكة الخياشة الحجيثة 29 مرخف الجولي الاسلامي 11

 شخكة العخاقية لمدجاد والسفخوشات 30 مرخف التشسية الجولي للاستثسار والتسػيل 12

                                                 
1*
 (5اّظش اىٚ اىَيسق )  

2*
 (0اّظش اىٚ اىَيسق )  
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13 
مرخف القابس الاسلامي لمتسػيل 

 والاستثسار
 شخكة بغجاد لرشاعة مػاد التغميف 31

 شخكة بغجاد لمسذخوبات الغازية 32 مرخف الائتسان العخاقي 14

 33 مرخف دجمة الفخات لمتشسية و الاستثسار 15
شخكة شخيق الخازر لانتاج وتجارة السػاد الانذائية 

 والاستثسارات العقارية والسقاولات العامة

 فشجق بابل 34 ترالاتشخكة اسيا سيل  للا 16

 فشجق كخبلاء 35 شخكة الخاتع  للاترالات 17

 الاىمية للانتاج الدراعي 36 شخكة الاميغ لمتأميغ 18

 (,اىق٘ائٌ اىَاىٞت , دىٞو اىششماث0259-0251اىَصذس : ٍِ اػذاد اىبازثِٞ بالاػخَاد ػيٚ اىخقاسٝش اىغْ٘ٝت ىيَذة )
 

 عند اختيار المحفظة الاستثمارية المثلى Super-Efficiencyالمبحث الثالث : نتائج تحليل مؤشر 

     

تع تحميل مؤشخ الكفاءة الفائقة في تختيب  الذخكات الكفػءة عشج اختيار السحفطة الاستثسارية السثمى  
شخكة مجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية اعتسادً  23لعػائج الحجع الثابتة وعػائج الحجع الستغيخة ل 

 .Super-Efficiencyوبتصبيق نسػذج   EMSالتػجيو الادخالي عغ شخيق استخجام بخنامج عمى 

في تختيب الذخكات الكفػءة لعػائج الحجع الثابتة عشج  Super-Efficiencyنتائج تحميل مؤشخ  -1
 (0259لعام ) CRSاختيار السحفطة الاستثسارية السثمى 

لسحفطة الاستثسارية السثمى سبعة شخكات ذات ( حققت ا0ويسكغ تػضيح ذلظ مغ خلال الججول ) 
شخكة عجم الكفاءة الفائقة لمذخكات  09كفاءة فائقة لدػق العخاق للاوراق السالية في حيغ حققت 

( لعام 2السجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية عشج اختيار السحفطة الاستثسارية السثمى في السمحق )
(0259)  . 

عخثَاسٝت اىَثيٚ ىششماث ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت اىخٜ زققج اىنفاءة ( اىَسفظت  الا0اىدذٗه )

 (0259اىفائقت خلاه اىَذة )

2019 CRS 
التدمد

 درجة DMU اسع الذخكة ل

 %237.66 34 فشجق بابل 1
 %229.62 29 شخكة الخياشة الحجيثة 2
 %174.58 30 شخكة العخاقية لمدجاد والسفخوشات  3
 %152.72 6 ستثسار مرخف الستحج للا 4
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 %133.87 18 شخكة الاميغ لمتأميغ 5

6 
شخكة شخيق الخازر لانتاج وتجارة السػاد الانذائية والاستثسارات العقارية 

 %121.49 33 والسقاولات العامة 

 %102.94 7 مرخف ايلاف الاسلامي 7
 %164.70   متػسط  

 .5.2باصذاس  EMSاىَصذس : بشّاٍح 

( مؤشخ درجة الكفاءة الفائقة لمسحفطة الاستثسارية السثمى لمذخكات السجرجة في 5( والذكل )0ول )نلاحظ في الجج  
( ، حيث حققت شخكة فشجق بابل اعمى درجة 0259سػق العخاق للاوراق السالية مختبة حدب درجة كفائتيا الفائقة لعام )

تػجيو الجدء الاكبخ مغ محفطتو السثمى نحػ ( وبالتالي انرح السدتثسخ في %237.66كفاءة فائقة بمغت ندبتيا )
الاستثسار في ىحه الذخكة لانيا ستحقق ارتفاع كبيخ في اسيسو  ،  ثع نالت شخكة الخياشة الحجيثة السختبة الثانية مغ 

( ، في حيغ حققت الذخكة العخاقية لمدجاد و السفخوشات السختبة الثالثة %229.62حيث درجة الكفاءة الفائقة بشدبة )
( ، في حيغ حققت شخكة مرخف ايلاف الاسلامي السختبة %174.58غ حيث درجة الكفاءة الفائقة بمغت ندبتيا )م

الدابعة مغ حيث درجة الكفاءة الفائقة في حال السدتثسخ اذا قخر تػجيو محفطتو السثمى بالاستثسار داخل ىحه الذخكة 
، بالاستثسار داخل ىحه الذخكة فانو سيحقق  كفاءة فائقة ( %102.94فانو سيحقق  كفاءة فائقة اقل في اسيسو بشدبة )

( ، في حيغ بمغ متػسط الكفاءة الفائقة لجسيع الذخكات السجرجة في سػق العخاق %102.94اقل في اسيسو بشدبة )
  .(%164.70للاوراق بشدبة )

َسفظت الاعخثَاسٝت ٍؤششاث اىنفاءة اىفائقت  ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ٗحاثٞشٕا ػيٚ اخخٞاس اى( 5اىشنو )

 (2019) اىَثيٚ ىؼاً

 ( 0السرجر مغ اعجاد الباحثة بالاعتساد عمى بيانات الججول )



                                                                                      

 م 0202السًة/               داريةهجلة جاهعة الاًبار للعلوم الاقتصادية والا                    4دد ـالع  51الهجلد      
 

 
 
 
 

  

 

 

 

 

10     

( ان معطع الذخكات السجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية  حققت كفاءة 0( والذكل )2كسا نلاحظ في )السمحق   
سالي  ليا قبل ان تربح ذات كفاءة فائقة ، حيث نال ندبية عشج اختيار محفطتيا السثمى مغ خلال ايجاد الستػسط الاج

وبحلظ انرح السدتثسخ في تػجيو اقل جدء مغ محفطتو  %(91.19السرخف العخبية الاسلامية السختبة الاولى بشدبة )
نحػ الاستثسار في ىحه الذخكة بيجف السحافطة عمى تحقيق اقرى  زيادة في الاسيع ، في حيغ حققت شخكة الاميغ 

%(  وبحلظ انخفس درجة كفائتيا عغ 22.94سارات العقارية الجرجة الثانية مغ حيث الكفاءة بمغت ندبتيا )للاستث
السرخف العخبية الاسلامية ، في حيغ حققت شخكة بغجاد لمسذخوبات الغازية السختبة الثالثة مغ حيث درجة الكفاءة 

ي السختبة الدادسة عذخ مغ حيث الكفاءة الشدبية بمغت %( ، ثع جاءت الذخكة الاىمية للانتاج الدراعي ف22.95بشدبة )
 %( . 02.23بشدبتيا )

في حيغ لػحظ ان مرخف جييان للاستثسار والتسػيل الاسلامي حقق السختبة الدابعة عذخ مغ حيث درجة كفاءة   
كخبلاء السختبة  %( وبحلظ انخفس درجة كفائتيا عغ الذخكة الاىمية للانتاج الدراعي ، كسا حقق فشجق59.29بشدبة )

%(  وبحلظ حرمت عمى السختبة الاخيخة بيغ الذخكات ، 1.12التاسعة والعذخون  مغ حيث درجة كفاءة بمغت ندبتيا )
اما بكية الذخكات فتخاوحت كفائتيا بيغ ىحه الكيع حيث كانت ندبة تخاجعيا في الكفاءة متقاربة ، في حيغ بمغ متػسط 

 .(%35.23ي سػق العخاق للاوراق  )الكفاءة لجسيع الذخكات السجرجة ف

 

ٍؤششاث اىنفاءة ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ٗحاثٞشٕا ػيٚ اخخٞاس اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ ( 0اىشنو )

 .(2019) ٍقاسّت باىَخ٘عػ ىؼاً
 ( .2اىَصذس ٍِ اػذاد اىبازثت بالاػخَاد ػيٚ بٞاّاث اىَيسق )
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ششماث اىنف٘ءة ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة ػْذ اخخٞاس فٜ حشحٞب اى Super-Efficiencyحسيٞو ٍؤشش  -2

 (0259ىؼاً ) VRSاىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ 

زٞث زققج اىَسفظت الاعخثَاسٝت  اىَثيٚ  ىَؼظٌ اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت   

شماث اىخٜ ىٌ حسقق ٗاىخٜ بيغ ػذدٕا اثْا ػششة ششمت عديج اػيٚ  مفاءة فائقت , فٜ زِٞ بيغ ػذد اىش

اىنفاءة اىفائقت ٗازذ ٗػششُٗ ششمت ٍذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت َٗٝنِ ح٘ظٞر رىل ٍِ 

 ( . 2خلاه اىدذٗه )

( اىَسفظت  الاعخثَاسٝت اىَثيٚ ىششماث ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت اىخٜ زققج 2اىدذٗه )

 (0259اىنفاءة اىفائقت ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة خلاه ػاً )

VRS 2019 
 درجة  DMU اسع الذخكة  التدمدل

 %874.31 30 شخكة العخاقية لمدجاد والسفخوشات  1
 %185.62 23 شخكة الدوراء للاستثسار السالي 2
 %155.12 15 مرخف دجمة الفخات لمتشسية و الاستثسار  3
 %152.97 6 الستحج للاستثسار  4
 %150.01 18 شخكة الاميغ لمتأميغ 5
 %137.65 21 شخكة الاىمية لمتأميغ 6
 %135.41 27 شخكة الاميغ للاستثسارات العقارية 7
 %133.72 16 شخكة اسيا سيل  للاترالات  8
 %129.92 3 مرخف الذخق الاوسط العخاقي للاستثسار  9
 %127.01 33 لعامة شخكة شخيق الخازر لانتاج وتجارة السػاد الانذائية والاستثسارات العقارية والسقاولات ا 10
 %116.55 7 مرخف ايلاف الاسلامي 11
 %101.45 19 شخكة الخميج لمتأميغ 12

 %199.98   متػسط  
 .5.2باصذاس  EMSاىَصذس : بشّاٍح 
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( زققج اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ اػيٚ دسخت مفاءة فائقت فٜ 2( ٗاىشنو )2ٝخعر ٍِ اىدذٗه )  

( ٗباىخاىٜ اّصر اىَغخثَش فٜ ح٘خٞٔ %874.31بيغج بْغبت )شاث ششمت اىؼشاقٞت ىيغداد ٗاىَفشٗ

اىدضء الامبش ٍِ ٍسفظخٔ اىَثيٚ اىٚ الاعخثَاس فٜ ٕزٓ اىششمت لاّٖا عخسقق ىٔ صٝادة مبٞشة فٜ اعَٖٔ 

ٗبزىل فٖٜ حؼخبش افعو اىششماث اىَذسخت اىخٜ حسقق افعو ٍسفظت اعخثَاسٝت ٍثيٚ , فٜ زِٞ زققج 

اىَشحبت اىثاّٞت ٍِ زٞث دسخت اىنفاءة اىفائقت بيغج ّغبخٖا  ثَاس اىَاىٜششمت اىضٗساء ىلاعخ

( فٜ زاه ارا قشس اىَغخثَش اعخثَاس ٍسفظخٔ اىَثيٚ فأّ عٞسقق اّخفاض غفٞف فٜ 185.62%)

ٍصشف دخيت اىفشاث ىيخَْٞت ٗ , ثٌ ّاه  ششمت اىؼشاقٞت ىيغداد ٗاىَفشٗشاثاعَٖٔ ٍقاسّت فٜ 

( فٜ زاه قشس اىَغخثَش %155.12ىثت ٍِ زٞث دسخت اىنفاءة اىفائقت بْغبت )اىَشحبت اىثاالاعخثَاس 

اىَشحبت اىثاّٞت ػشش ٍِ زٞث  ششمت اىخيٞح ىيخأٍِٞالاعخثَاس فٜ ٕزٓ اىَسفظت اىَثيٚ , فٜ زِٞ زققج 

( ارا قشس اىَغخثَش ح٘خٞٔ ٍسفظخٔ اىَثيٚ اىٚ الاعخثَاس ظَِ %101.45دسخت اىنفاءة اىفائقت بْغبت )

اىششمت ٗباىخاىٜ فٖ٘ ٝسقق صٝادة فٜ الاعٌٖ بْغبت ٍْخفعت , فٜ زِٞ بيغ ٍخ٘عػ اىنفاءة اىفائقت  ٕزٓ

 .(%199.98ىدَٞغ اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  ّغبت )

ٍؤششاث اىنفاءة اىفائقت ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة ٗحاثٞشٕا ػيٚ اخخٞاس اىَسفظت الاعخثَاسٝت ( 2اىشنو )

 (2019) اىَثيٚ ىؼاً
 (2اىَصذس ٍِ اػذاد اىبازثت بالاػخَاد ػيٚ بٞاّاث اىدذٗه )

حسقق اىنفاءة ( اُ ٍؼظٌ اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت  ىٌ 4( ٗاىشنو )4مَا ّلازظ فٜ )اىَيسق    

اىفائقت  ػْذ حسذٝذ ٍسفظخٖا اىَثيٚ ٍِ خلاه اٝداد اىَخ٘عػ ىٖا قبو اُ حصبر راث مفاءة فائقت , زٞث ّاىج اػيٚ ٍشحبت 

ٗبزىل اّصر اىَغخثَش فٜ ح٘خٞٔ خضء قيٞو ٍِ %( دسخت مفاءة  92.25ششمت بِٞ اىْٖشِٝ ىلاعخثَاس اىَاىٜ بْغبت )

شمت بٖذف اىَسافظت ػيٚ حسقٞق اقصٚ  صٝادة فٜ الاعٌٖ , فٜ زِٞ زققج ٍصشف ٍسفظخٔ ّس٘ الاعخثَاس فٜ ٕزٓ اىش

%( ٗبزىل اّخفط ٍخ٘عػ 92.22اىخَْٞت اىذٗىٜ ىلاعخثَاس ٗاىخَ٘ٝو اىذسخت اىثاّٞت ٍِ زٞث اىنفاءة بيغج ّغبخٖا )

شحبت اىثاىثت ىذسخت مفاءة ششمت بِٞ اىْٖشِٝ ىلاعخثَاس اىَاىٜ , ٗعدو ششمت بغذاد ىيَششٗباث اىغاصٝت اىَمفائخٖا ػِ 

%( , ثٌ خاء ٍصشف اىخداسٛ اىؼشاقٜ فٜ اىَشحبت اىثاٍْت ػشش ٍِ زٞث دسخت اىنفاءة بيغج بْغبخٖا 22.92بْغبت )

%( 21.29%( , فٜ زِٞ ى٘زظ اُ فْذ  مشبلاء زققج اىَشحبت اىخاعؼت ػشش ٍِ زٞث دسخت مفاءة بْغبت )22.15)

%( , مَا زققج ششمت داس اىغلاً ىيخأٍِٞ 2.94اىخداسٛ اىؼشاقٜ بْغبخٔ )ٗبزىل اّخفط ٍخ٘عػ مفائخٖا ػِ ٍصشف 

%( ٗبزىل زصيج ػيٚ اىَشحبت الاخٞشة بِٞ 02.23اىَشحبت اى٘ازذة ٗاىؼششُٗ ٍِ زٞث دسخت مفاءة بيغج ّغبخٖا )

خقاسبت , فٜ زِٞ بيغ اىششماث , اٍا بقٞت اىششماث فخشاٗزج مفائخٖا بِٞ ٕزٓ اىقٌٞ زٞث ماّج ّغبت حشاخؼٖا فٜ اىنفاءة ٍ

 .(%63.25ٍخ٘عػ اىنفاءة ىدَٞغ اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  بْغبت )
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ٍؤششاث اىنفاءة ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة ٗحاثٞشٕا ػيٚ اخخٞاس اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ ( 4اىشنو )

 .(2019) ٍقاسّت باىَخ٘عػ ىؼاً
 (4بٞاّاث اىَيسق )اىَصذس ٍِ اػذاد اىبازثت بالاػخَاد ػيٚ 

ػْذ اخخٞاس اىَسفظت  VRSٗ ػ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة  CRSاىَقاسّت بِٞ ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت   -2

 ( .0259الاعخثَاسٝت اىَثيٚ خلاه ػاً )

( ٍخ٘عػ ٍؤششاث اىنفاء اىفائقت ىدَٞغ اىششماث اىَذسخت فٜ اىششماث 4ّلازظ فٜ اىدذٗه )    ✔

ىَاىٞت ىغشض اىَقاسّت بِٞ ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ٗػ٘ائذ اىسدٌ اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼش  ىلاٗسا  ا

 ( .0259اىَخغٞشة بٖذف حسذٝذ اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ اىخٜ حسقق اػيٚ مفاءة فائقت خلاه ػاً )

( ٍخ٘عػ ٍؤشش اىنفاءة اىفائقت بِٞ ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ٗػ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة فٜ حسذٝذ 4اىدذٗه )

 (0259ثَاسٝت اىَثيٚ خلاه ػاً )اىَسفظت الاعخ

 الدشػات
 الستػسط

 متغيخة  ثابتة 
2019 164.70% 199.98% 

 (0,2اىَصذس ٍِ اػذاد اىبازثت بالاػخَاد ػيٚ بشّاٍح الامغو ٗػيٚ بٞاّاث اىدذاٗه )
اػيٚ دسخت  ( زققج خَٞغ اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت ػي1ٚ( ٗاىشنو )4ّلازظ ٍِ اىدذٗه )  

زغب ٍؤشش اىخ٘خٞٔ الادخاىٜ   0259مفاءة فائقت ٍِ زٞث ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ٍقاسّت بؼ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة خلاه ػاً 

(  ٍقاسّت بَخ٘عػ ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت %199.98ىزىل ّدذ اُ ػ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة زققج اػيٚ ٍخ٘عػ بيغج ّغبخٔ )

ؼ٘د عبب رىل ٍِ ٗخٖت ّظش اىَغخثَشِٝ ٝدذ اُ ٍِ ٍصيسخٌٖ اىقٞاً اىٚ ح٘خٞٔ ( , ٗٝ%164.70اىخٜ بيغج ّغبخٖا )

اىدضء الامبش ٍِ ٍسفظخٌٖ اىَثيٚ ّس٘ الاعخثَاس  ظَِ خَٞغ اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت لاّٖا 

اى٘ػٜ ىذٙ اىَغخثَشِٝ فٜ عخسقق ىٔ ٍسفظت اعخثَاسٝت ٍثيٚ مف٘ءة حؼَو ػيٚ صٝادة اسباذ اعَٖٔ , فعلا ػِ صٝادة 

ح٘خٞٔ اعخثَاساحٌٖ ّس٘ حؼظٌٞ اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ ٍَا ٝؤدٛ اىٚ صٝادة اعٌٖ  اىَغخثَشِٝ فٜ اىششماث مَا 

ٝغاػذ اىَغخثَشِٝ فٜ حسقٞق امبش اعخفادة ٍِ ٍضاٝا اىخْ٘ٝغ ػْذ حشنٞو ٍسفظخٔ اىَثيٚ, َٗٝنِ ح٘ظٞر رىل ٍِ خلاه 

 (.1اىشنو )
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ٍخ٘عػ ٍؤششاث اىنفاءة اىفائقت ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىثابخٔ ٗاىَخغٞشة فٜ خَٞغ اىششماث ع٘   (1اىشنو )

 0259اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت خلاه ػاً 
 (4اىَصذس ٍِ ػَو اىبازثت بالاػخَاد ػيٚ بٞاّاث اىدذٗه )

فٜ ( ٍخ٘عػ ٍؤششاث اىنفاء ىدَٞغ اىششماث اىَذسخت فٜ اىششماث اىَذسخت 1ّلازظ فٜ اىدذٗه )   ✔

ع٘  اىؼش  ىلاٗسا  اىَاىٞت ىغشض اىَقاسّت بِٞ ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ٗػ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة بٖذف 

 ( .0259حسذٝذ اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ ٗاىغْٔ اىَثيٚ اىخٜ حسقق اػيٚ مفاءة  خلاه ػاً )

 (1اىدذٗه )

فٜ حسذٝذ اىَسفظت الاعخثَاسٝت  ٍخ٘عػ ٍؤشش اىنفاءة بِٞ ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ٗػ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة

 (0259اىَثيٚ خلاه ػاً )

 الدشػات
 الستػسط

 متغيخة تابتة
2019 35.23% 63.25% 
 (2,4اىَصذس ٍِ ػَو اىبازثت بالاػخَاد ػيٚ اىَلازق )

( زققج خَٞغ اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت 3( ٗاىشنو )1ّلازظ ٍِ اىدذٗه )  

ذسٝدٜ فٜ دسخت اىنفاءة ٍِ زٞث ػ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة ٍقاسّت بؼ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت خلاه ػيٚ اسحفاع ح

زغب ٍؤشش اىخ٘خٞٔ الادخاىٜ ىزىل ّدذ اُ ػ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة زققج اػيٚ ٍخ٘عػ  0259ػاً 

( ٍقاسّت بَخ٘عػ ػ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت اىخٜ زصيج ػيٚ ّغبت ٍْخفعت بيغج %199.98بْغبت )

( , ّخٞدٔ الاعخغلاه الاٍثو ىَ٘اسد اىششماث اىَذسخت فٜ ع٘  اىؼشا  ىلاٗسا  اىَاىٞت 164.70%)

ٗباىخاىٜ اّصر اىَغخثَش فٜ ح٘خٞٔ اىدضء الامبش ٍِ ٍسفظخٔ اىَثيٚ فٜ الاعخثَاس ظَِ ٕزٓ اىششماث 

ت فعلا ػِ صٝادة اى٘ػٜ ىذٙ اىَغخثَشِٝ ػْذ ح٘خٞٔ اعخثَاساحٌٖ ّس٘ حؼظٌٞ اىَسفظت الاعخثَاسٝ

 (. 3اىَثيٚ  َٗٝنِ ح٘ظٞر رىل ٍِ خلاه اىشنو )
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( ٍخ٘عػ ٍؤششاث اىنفاءة ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىثابخٔ ٗاىَخغٞشة فٜ خَٞغ اىششماث ع٘  اىؼشا  3اىشنو )

 0259ىلاٗسا  اىَاىٞت خلاه ػاً 
 (1اىَصذس  ٍِ ػَو اىبازثت بالاػخَاد ػيٚ بٞاّاث اىدذٗه )

 الاستنتاجات والتوصيات 

 تشتاجات :اولا : الاس

تع اثبات فخضية البحث بان استخجام الشساذج الخياضية الكسية تؤدي الى اختيار محفطة استثسارية مثمى تقػم عمى  -1
تقميل السخاشخة وزيادة العائج في سػق العخاق للاوراق السالية ، اضيخت نتائج السحفطة الاستثسارية السثمى لعػائج 

ن عجد الذخكات التي حققت الكفاءة الفائقة اثشا عذخ شخكة ويجل ىحا عمى ( ا0259الحجع الستغيخة  خلال عام )
 زيادة التشػيع وانخفاض السخاشخة عشج تصبيق اسمػب الكفاءة الفائقة .

اثبتت الجراسة ان تصبيق نسػذج الكفاءة الفائقة لاسمػب مغمف البيانات ساىسة في حل مذكمة اختيار السحفطة مغ  -2
مغ البيانات التي يجب أخحىا في الاعتبار عشج اتخاذ قخارات الاستثسار لإنتاج محفطة تؤدي  خلال دمج كسية كبيخة

أداءً أفزل مغ خلال الاستفادة مغ مدايا التشػيع التي تعسل عمى مداعجة السدتثسخيغ في تػجيو اسيسيع نحػ 
 الذخكات التي حققت الكفاءة الفائقة عشج تذكيل محفطتيع الاستثسارية السثمى .

( ان عجد الذخكات التي حققت الكفاءة الفائقة 0259تذيخ نتائج الكفاءة الفائقة لعػائج الحجع الثابتة خلال عام ) -3
سبعة شخكات مجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية ، في حيغ بمغ عجد الذخاكات التي لع تحققت الكفاءة الفائقة 

السالية ،كسا اوضحت نتائج الكفاءة الفائقة لعػائج الحجع تدعة وعذخون شخكة مجرجة في سػق العخاق للاوراق 
شخكة الدوراء  ، شخكة العخاقية لمدجاد والسفخوشات الستغيخة ان عجد الذخكات التي حققت الكفاءة الفائقة ىي )

 ، غشخكة الاميغ لمتأمي ،مرخف الستحج للاستثسار  ،مرخف دجمة الفخات لمتشسية و الاستثسار  ، للاستثسار السالي
مرخف الذخق الاوسط  ، شخكة اسيا سيل  للاترالات ، شخكة الاميغ للاستثسارات العقارية ، شخكة الاىمية لمتأميغ

 ، شخكة شخيق الخازر لانتاج وتجارة السػاد الانذائية والاستثسارات العقارية والسقاولات العامة  ، العخاقي للاستثسار 
( والتي بمغ عجدىا اثشا عذخة  شخكة ، فزلا عغ ذلظ بمغ عجد أميغشخكة الخميج لمت ، مرخف ايلاف الاسلامي

 الذخكات التي لع تحقق الكفاءة الفائقة واربعة وعذخون  شخكة مجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية .
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 ثانياً: التػصيات :  

ب تحميل مغمف البيانات ضخورة الاستفادة مغ مؤشخات الكفاءة الفائقة حيث يقجم انسػذج الكفاءة الفائقة لاسمػ  .5
معمػمات مفيجة عغ مدتػيات التحديغ في السجخلات والسخخجات بشاء عمى التػجيو الادخالي في حالتي عػائج 
الحجع الثابتو وعػائج الحجع الستغيخة مسا يداعج الذخكات غيخ الكفػءة والكفػءة الى تصػيخ واستغلال مػاردىا الستاحة 

خ مغ الػاحج مغ خلال الاستفادة مغ الخبخات والسيارات التي تستمكيا الذخكات التي حتى تربح ذات كفاءة فائقة اكب
حققت الكفاءة الفائقة في تذكيل السحفطة الاستثسارية السثمى لسعخفة مجى امكانية استخلاص ىحه الشتائج القابمة 

 لمتصبيق.

الذخكات التي حققت الكفاءة الفائقة مغ  الاستفاد مغ مؤشخات نساذج الكفاءة الفائقة التي تعسل عمى اعادة تختيب .0
اعمى كفاءة الى ادنى كفاءة اي بسعشى ان الػحجات غيخ الكفػءة تدتبعج بذكل كامل ولايتع قياسيا في نسػذج الكفاءة 

بالاضافة الى تقجيع شخق ججيج لشساذج الكفاءة  5992الفائقة الذعاعية الحي شبقو انجيخسػن وبيتخسػن خلال عام 
تي تعسل عمى معالجة الذخكات غيخ الكفػءة ولاسيسا في ضل قياس متغيخات البحث عشج تذكيل السحفطة الفائقة ال

 الاستثسارية السثمى.

عمى السدتثسخيغ في سػق العخاق للاوراق السالية الاعتساد عمى نساذج الكفاءة الفائقة عشج تقييع الاسيع لمذخكات  .2
ػنيا تقجم معمػمات دقيقة ومفيجة عغ مدتػيات التحديغ في السجخلات السجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية ، ك

والسخخجات في حالتي عػائج الحجع الثابتو وعػائج الحجع الستغيخة مسا يداعج الذخكات عمى تصػيخ واستغلال مػاردىا 
استخلاص ىحه الستاحة حتى تربح ذات كفاءة فائقة في تذكيل السحفطة الاستثسارية السثمى لسعخفة مجى امكانية 

 الشتائج القابمة لمتصبيق.

نػصي بأجخاء دراسات اخخى باستخجام اسمػب الكفاءة الفائقة التي تاخح بعيغ الاعتبار الدلاسل الدمشية لايجاد  .4
مؤشخات الكفاءة الفائقة عمى مدتػى القصاعات السجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية عشج بشاء السحفطة 

 ع السحفطة الاستثسارية مغ السػاضيع السيسة والججيخة بالاىتسام بيا في مختمف الجػانب الاستثسارية كػن مػضػ 

 

 

 

. 

 المراجع 

 التقاريخ الخسسية و الشذخات والقػانيغ :اولًا : 
 ( .9119التقاريخ الدشػي لدػق العخاق للاوراق السالية ، ودليل الذخكات لعام ) .1

iq.net/isxportal/portal/companyGuideList.html-http://www.isx 
 (  .9119التقاريخ الدشػية لذخكة الػئام للاستثسار السالي لعام ) .9

http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuideList.html
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/companyGuideList.html


                                                                                      

 م 0202السًة/               داريةهجلة جاهعة الاًبار للعلوم الاقتصادية والا                    4دد ـالع  51الهجلد      
 

 
 
 
 

  

 

 

 

 

17     

 ( .9119التقاريخ الدشػية لسرخف اشػر الجولي خلال لعام ) .3
 (.9119عام )التقخيخ الدشػي لسرخف التجاري العخاقي ل .4
 (.9119التقخيخ الدشػي لسرخف التشسية الجولي للاستثسار و التسػيل لعام ) .5
 (  . 9119شخكة اسيا سيل للاترالات التقخيخ الدشػي لعام ) .6
 (  .9119شخكة لخاتع للاترالات التقخيخ الدشػي لعام ) .7
 (.9119ام )القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة بغجاد لرشاعة مػاد التغميف لع .8
 (  . 9119القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة بغجاد لمسذخوبات الغازية لعام ) .9

 ( .  9119القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف جييان للاستثسار والتسػيل الاسلامي لعام ) .11
 (.9119ة لعام )القػائع السالية ،التقخيخ الدشػي لمسرخف العخاقي الاسلامي للاستثسار والتشسي .11
 (  .9119القػائع السالية ، التقخيخ الدشػي لسرخف التجاري العخاقي لعام ) .19
 (. 9119القػائع السالية ، التقخيخ الدشػي لسرخف الاستثسار العخاقي لعام ) .13
 (  .9119التقخيخ الدشػي لعام ) -مرخف دجمة والفخات الإسلامي لمتشسية والاستثسار .14
 (.9119القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية شخكة الدوراء للاستثسار السالي لعام )ىيئة الاوراق السالية ،  .15
 (.9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية شخكة السعسػرة للاستثسارات العقارية لعام ) .16

statements-https://www.mubasher.info/markets/ISX/stocks/SMRI/financial 
يئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية شخكة السشرػر لمرشاعات الجوائية والسدتمدمات الصبية ى .17

 (  .9119ومػاد التجسيل لعام )
 (.9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية شخكة بيغ الشيخيغ للاستثسار السالي لعام ) .18
 (. 9119سالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية شخكة دار الدلام لمتاميغ لعام )ىيئة الاوراق ال .19
 (  .9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية فشجق بابل لعام ) .91
 (  .9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية فشجق كخبلاء لعام ) .91
 (.9119وراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة الاميغ لمتاميغ لعام )ىيئة الا .99
 (.9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة الخميج لمتاميغ لعام ) .93
ت العامة والاستثسارات العقارية لعام ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة الشخبة لمسقاولا .94

(9119.  ) 
 ( .  9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة الخياشة الحجيثة لعام ) .95
 (.9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة الاىمية للانتاج الدراعي لعام ) .96
السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لذخكة شخيق الخازر لانتاج وتجارة السػاد الانذائية و ىيئة الاوراق  .97

 (  .9119الاستثسارات العقارية و السقاولات العامة لعام )
 .(  9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لمذخكة العخاقية لمدجاد والسفخوشات لعام ) .98
 (. 9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف الذخق الاوسط العخاقي لعام ) .99
 (  .9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف اشػر الجولي لعام ) .31
 (.9119الستحج للاستثسار لعام )ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف  .31



                                                                                      

 م 0202السًة/               داريةهجلة جاهعة الاًبار للعلوم الاقتصادية والا                    4دد ـالع  51الهجلد      
 

 
 
 
 

  

 

 

 

 

18     

 (. 9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف ايلاف الاسلامي لعام ) .39
( ىيئة الاوراق 9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف الجولي الاسلامي لعام ) .33

 (.9119التقاريخ الدشػية لسرخف التشسية الجولي للاستثسار و التسػيل لعام )السالية ، القػائع السالية ، 
ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف القابس الاسلامي لمتسػيل والاستثسار لعام  .34

(9119.) 
 (. 9119العخاقي لعام )ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف الائتسان  .35
ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية لسرخف زيغ العخاق الاسلامي للاستثسار والتسػيل لعام  .36

(9119.) 
 (. 9119ىيئة الاوراق السالية ، القػائع السالية ، التقاريخ الدشػية مرخف العخبية الاسلامية لعام ) .37
 (.9119خكة الاىمية لمتاميغ ، التقاريخ الدشػية لعام )وزارة السالية ، تقخيخ ش .22
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لاوراق السالية خلال عام ( مجخلات نسػذج الكفاءة الفائقة لمذخكات السجرجة في سػق العخاق ل1ممحق )
(9119) 

  
 الدشة

 السجخلات
ندبة  اسع الذخكة ت

 التجاول
 الكيسة الدػقية راس مال العامل

14.2 2019 ٍصشف اىخداسٛ اىؼشاقٜ 1

7 

269,063,833 115,000 

 100,000 235,055,485 1.46 2019 ٍصشف اىؼشاقٜ الاعلاٍٜ ىلاعخثَاس ٗ اىخَْٞت 2
 25,000 151,621,000 1.38 2019 اقٜ ىلاعخثَاساىشش  الاٗعػ اىؼش 3
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 67,500 242,341,251 1.90 2019 ٍصشف الاعخثَاس اىؼشاقٜ 4
 60,000 242,190,842 2.54 2019 ٍصشف اش٘س اىذٗىٜ 5
 21,000 249,853,200 1.83 2019 اىَخسذ ىلاعخثَاس 6
 45,000 117,889,500 3.50 2019 ٍصشف اٝلاف الاعلاٍٜ 7
 642,600 273,855,683 1.80 2019 خٖٞاُ ىلاعخثَاس ٗ اىخَ٘ٝو الاعلاٍٍٜصشف  8
 250,000 227,712,740 2.66 2019 ٍصشف اىؼشبٞت الاعلاٍٞت 9
ٍصشف صِٝ اىؼشا  الاعلاٍٜ ىلاعخثَاس  10

 ٗاىخَ٘ٝو

2019 4.08 184,926,181 92,500 

 196,000 591,865,170 1.67 2019 ٍصشف اىذٗىٜ الاعلاٍٜ 11
 202,500 177,544,049 1.36 2019 ٍصشف اىخَْٞت اىذٗىٜ ىلاعخثَاس ٗاىخَ٘ٝو 12
16.8 2019 ٍصشف اىقابط الاعلاٍٜ ىيخَ٘ٝو ٗالاعخثَاس 13

5 

240,535,976 250,000 

 107,500 288,056,762 2.28 2019 ٍصشف الائخَاُ اىؼشاقٜ 14
 28,000 764,408,860 0.44 2019 ٍصشف دخيت اىفشاث ىيخَْٞت ٗ الاعخثَاس 15
 268,150 172,214,000 0.96 2019 ششمت اعٞا عٞو  ىلاحصالاث 16
 182,978 795,300,000 0.68 2019 ششمت اىخاحٌ  ىلاحصالاث 17
14.2 2019 ششمت الاٍِٞ ىيخأٍِٞ 18

2 

155,423,755 2,062 

 1,360 233,398,109 5.21 2019 ششمت اىخيٞح ىيخأٍِٞ 19
31.0 2019 ىيخأٍِٞششمت داس اىغلاً  20

0 

742,247,171 4,550 

 1,150 201,626,043 3.07 2019 ششمت الإيٞت ىيخأٍِٞ 21
23.4 2019 ششمت اى٘ئاً ىلاعخثَاس اىَاىٜ 22

5 

178,904,568 1,300 

13.6 2019 ششمت اىضٗساء ىلاعخثَاس اىَاىٜ 23

5 

106,220,328 379 

 900 498,162,178 1.94 2019 ششمت بِٞ اىْٖشِٝ ىلاعخثَاس اىَاىٜ 24
23.3 2019 ششمت اىَؼَ٘سة ىلاعخثَاساث اىؼقاسٝت 25

6 

233,255,827 40,092 

ششمت اىْخبت ىيَقاٗلاث اىؼاٍت ٗالاعخثَاساث  26

 اىؼقاسٝت

2019 13.6

6 

148,836,265 867.5 

 4,732 242,616,860 1.47 2019 ششمت الاٍِٞ ىلاعخثَاساث اىؼقاسٝت 27
ىيصْاػاث اىذٗائٞت ٗ اىَغخيضٍاث ششمت اىَْص٘س  28

 اىطبٞت ٍٗ٘اد اىخدَٞو

2019 1.57 814,678,646 6,145 

 6,500 192,787,119 4.84 2019 ششمت اىخٞاغت اىسذٝثت 29
 4,425 244,020,862 3.08 2019 ششمت اىؼشاقٞت ىيغداد ٗاىَفشٗشاث 30
14.7 2019 ششمت بغذاد ىصْاػت ٍ٘اد اىخغيٞف 31

7 

245,849,854 2,138 

 583,427 127,056,140 4.40 2019 ششمت بغذاد ىيَششٗباث اىغاصٝت 32
ششمت غشٝق اىخاصس لاّخاج ٗحداسة اىَ٘اد  33

 الاّشائٞت ٗالاعخثَاساث اىؼقاسٝت ٗاىَقاٗلاث اىؼاٍت

2019 2.01 688,412,542 1,380 

 150,000 111,936,646 3.10 2019 فْذ  بابو 34
50.3 2019 فْذ  مشبلاء 35

9 

248,860,753 6,375 

 632,500 120,434,476 4.16 2019 الإيٞت ىلاّخاج اىضساػٜ 36
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( مخخجات نسػذج الكفاءة الفائقة لمذخكات السجرجة في سػق العخاق للاوراق السالية خلال عام 9ممحق )

(9119) 
  

 الدشة
 السخخجات

العائج عمى  اسع الذخكة ت
 السػجػدات

اجسالي 
 الايخادات

 195,469,580 1.46 2019 شف اىخداسٛ اىؼشاقٍٜص 1

 273,162,780 1.53 2019 ٍصشف اىؼشاقٜ الاعلاٍٜ ىلاعخثَاس ٗ اىخَْٞت 2

 304,460,000 0.41 2019 اىشش  الاٗعػ اىؼشاقٜ ىلاعخثَاس 3

 117,713,289 0.00 2019 ٍصشف الاعخثَاس اىؼشاقٜ 4

 161,425,190 1.42 2019 ٍصشف اش٘س اىذٗىٜ 5

 932,569,867 0.01 2019 اىَخسذ ىلاعخثَاس 6

 726,723,400 0.28 2019 ٍصشف اٝلاف الاعلاٍٜ 7

 183,321,860 0.08 2019 ٍصشف خٖٞاُ ىلاعخثَاس ٗ اىخَ٘ٝو الاعلاٍٜ 8

 998,372,000 0.04 2019 ٍصشف اىؼشبٞت الاعلاٍٞت 9

 118,109,131 0.01 2019 ٍصشف صِٝ اىؼشا  الاعلاٍٜ ىلاعخثَاس ٗاىخَ٘ٝو 10

 763,118,000 0.01 2019 ٍصشف اىذٗىٜ الاعلاٍٜ 11

 260,158,470 0.67 2019 ٍصشف اىخَْٞت اىذٗىٜ ىلاعخثَاس ٗاىخَ٘ٝو 12

 264,319,141 0.01 2019 ٍصشف اىقابط الاعلاٍٜ ىيخَ٘ٝو ٗالاعخثَاس 13

 484,719,800 0.01 2019 ٍصشف الائخَاُ اىؼشاقٜ 14

 218,807,527 0.01 2019 اث ىيخَْٞت ٗ الاعخثَاسٍصشف دخيت اىفش 15

 164,654,000 5.93 2019 ششمت اعٞا عٞو  ىلاحصالاث 16

 124,185,000 2.22 2019 ششمت اىخاحٌ  ىلاحصالاث 17

 598,155,705 0.53 2019 ششمت الاٍِٞ ىيخأٍِٞ 18

 170,265,118 3.77 2019 ششمت اىخيٞح ىيخأٍِٞ 19

 6,850,719 1.66 2019 ىيخأٍِٞ ششمت داس اىغلاً 20

 229,262,942 0.01 2019 ششمت الإيٞت ىيخأٍِٞ 21

 167,274,691 0.29 2019 ششمت اى٘ئاً ىلاعخثَاس اىَاىٜ 22

 11,188,608 0.05 2019 ششمت اىضٗساء ىلاعخثَاس اىَاىٜ 23

 33,518,356 0.01 2019 ششمت بِٞ اىْٖشِٝ ىلاعخثَاس اىَاىٜ 24

 190,463,738 0.00 2019 َؼَ٘سة ىلاعخثَاساث اىؼقاسٝتششمت اى 25

 55,508,489 0.01 2019 ششمت اىْخبت ىيَقاٗلاث اىؼاٍت ٗالاعخثَاساث اىؼقاسٝت 26

 474,561,612 1.33 2019 ششمت الاٍِٞ ىلاعخثَاساث اىؼقاسٝت 27

ششمت اىَْص٘س ىيصْاػاث اىذٗائٞت ٗ اىَغخيضٍاث اىطبٞت ٍٗ٘اد  28

 اىخدَٞو

2019 0.01 362,279,988 

 981,329,789 12.14 2019 ششمت اىخٞاغت اىسذٝثت 29

 88,592,642 18.03 2019 ششمت اىؼشاقٞت ىيغداد ٗاىَفشٗشاث 30

 131,150,000 0.10 2019 ششمت بغذاد ىصْاػت ٍ٘اد اىخغيٞف 31

 693,179,703 12.58 2019 ششمت بغذاد ىيَششٗباث اىغاصٝت 32

اصس لاّخاج ٗحداسة اىَ٘اد الاّشائٞت ششمت غشٝق اىخ 33

 ٗالاعخثَاساث اىؼقاسٝت ٗاىَقاٗلاث اىؼاٍت

2019 0.56 523,517,080 
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 639,940,243 24.56 2019 فْذ  بابو 34

 69,778,753 0.00 2019 فْذ  مشبلاء 35

 212,217,000 5.38 2019 الإيٞت ىلاّخاج اىضساػٜ 36

 

 

 5.2ذاسالاص  EMSٍخشخاث بشّاٍح  (2ٍيسق )

 0259اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ ىيششماث اىخٜ ىٌ حسقق اىنفاءة اىفائقت ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىثابخت ىغْٔ 

2019 CRS 
التدمد

 ل
 درجة رقع الذخكة  اسع الذخكة 

 %95.59 9 مرخف العخبية الاسلامية 1
 %83.94 27 شخكة الاميغ للاستثسارات العقارية 2
 %83.91 32 غازيةشخكة بغجاد لمسذخوبات ال 3
 %67.20 19 شخكة الخميج لمتأميغ 4
 %64.10 21 شخكة الاىمية لمتأميغ 5
 %62.11 11 مرخف الجولي الاسلامي 6
 %52.69 15 مرخف دجمة الفخات لمتشسية و الاستثسار  7
 %49.34 3 مرخف الذخق الاوسط العخاقي للاستثسار  8
 %48.65 16 شخكة اسيا سيل  للاترالات  9
 %44.76 28 شخكة السشرػر لمرشاعات الجوائية و السدتمدمات الصبية ومػاد التجسيل  10
 %43.41 14 الائتسان العخاقي 11
 %39.79 12 مرخف التشسية الجولي للاستثسار والتسػيل 12
 %37.06 2 مرخف العخاقي الاسلامي للاستثسار و التشسية 13
 %35.57 22 شخكة الػئام للاستثسار السالي  14
 %31.95 17 شخكة الخاتع  للاترالات 15
 %27.36 36 الاىمية للانتاج الدراعي 16
 %19.09 8 مرخف جييان للاستثسار و التسػيل الاسلامي 17
 %17.50 31 شخكة بغجاد لرشاعة مػاد التغميف   18
 %16.91 5 مرخف اشػر الجولي  19
 %15.87 26 ات العقارية شخكة الشخبة لمسقاولات العامة والاستثسار  20
 %12.69 13 مرخف القابس الاسلامي لمتسػيل والاستثسار  21
 %12.59 4 مرخف الاستثسار العخاقي  22
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 %11.37 10 مرخف زيغ العخاق الاسلامي للاستثسار والتسػيل 23
 %9.98 25 شخكة السعسػرة للاستثسارات العقارية 24
 %9.87 1 مرخف التجاري العخاقي  25
 %9.13 24 شخكة بيغ الشيخيغ للاستثسار السالي 26
 %7.81 23 شخكة الدوراء للاستثسار السالي 27
 %6.00 20 شخكة دار الدلام لمتأميغ 28
 %5.53 35 فشجق كخبلاء 29
 %35.23   متػسط  

 

 5.2الاصذاس  EMSٍخشخاث بشّاٍح  (4ٍيسق )

 0259ق اىنفاءة اىفائقت ىؼ٘ائذ اىسدٌ اىَخغٞشة ىغْٔ اىَسفظت الاعخثَاسٝت اىَثيٚ ىيششماث اىخٜ ىٌ حسق
VRS 2019 

التدمد
 درجة  DMU اسع الذخكة  ل

 %97.01 24 شخكة بيغ الشيخيغ للاستثسار السالي 1
 %90.38 12 مرخف التشسية الجولي للاستثسار والتسػيل 2
 %83.97 32 شخكة بغجاد لمسذخوبات الغازية 3
 %83.39 26 العامة والاستثسارات العقارية شخكة الشخبة لمسقاولات  4
 %80.79 17 شخكة الخاتع  للاترالات 5
 %80.40 36 الاىمية للانتاج الدراعي 6
 %77.21 2 مرخف العخاقي الاسلامي للاستثسار و التشسية 7
 %68.70 11 الجولي الاسلامي 8
 %66.96 4 مرخف الاستثسار العخاقي  9
 %66.24 22 ر السالي شخكة الػئام للاستثسا 10
 %64.31 14 الائتسان العخاقي 11
 %61.29 28 شخكة السشرػر لمرشاعات الجوائية و السدتمدمات الصبية ومػاد التجسيل  12
 %59.37 5 مرخف اشػر الجولي  13
 %59.04 8 مرخف جييان للاستثسار و التسػيل الاسلامي 14
 %57.91 10 لزيغ العخاق الاسلامي للاستثسار والتسػي 15
 %56.57 31 شخكة بغجاد لرشاعة مػاد التغميف   16
 %43.92 25 شخكة السعسػرة للاستثسارات العقارية 17
 %37.51 1 مرخف التجاري العخاقي  18
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 %35.09 35 فشجق كخبلاء 19
 %34.74 13 القابس الاسلامي لمتسػيل والاستثسار  20
 %23.36 20 شخكة دار الدلام لمتأميغ 21
 %63.25   متػسط  

ْٕاك ششماث خاسج زذٗد اىسو الاٍثو ٕٜٗ )ٍصشف اىؼشبٞت الاعلاٍٞت , ششمت اىخٞاغت اىسذٝثت , 

 فْذ  بابو( .

 
 
 

 


