
	GIEM-	Volume	No.	138,	December	2023	-	Jumada	I-1445

استحداث آلية حساب عائد رأس المال بمقام 
أوهاج بادنين عمر 

ماجستير في اGحاسبة والتمويل

يــعــتــمــد مــعــدل مــقــام كــلــيـًـا عــلــى الــتــدفــقــات الــنــقــديــة الــواردة ســنــويـًـا إضــافــة لــرأس ا:ــال بــوصــفــه 
التدفقات النقدية اûارجة. 

يكون حساب صافي التدفقات النقدية بطريقة ا;قارنة متمث6ً في ا;عادلة ا°تية: 

صافي التدفق النقدي السنوي = رصيد النقدية للفترة ا[الية - رصيد النقدية أول اkدة 

وبــناءً عــلى هــذه ا;ــعادلــة يــتم رصــد الــتدفــقات الــنقديــة الــسنويــة، kــا فــي ذلــك آخــر تــدفــق نــقدي (عــند 

التصفية)، أي: (اrصل + اrرباح). 

وبـناءً عـلى الـفرضـيات أعـ6ه قـام الـباحـث بـدراسـة مـيزانـيات مـؤسـسة البحـر اrحـمر لـلتمويـل اrصـغر لـƒعـوام 

 .(۲۰۱۷ -۲۰۱۳)

MQAM مقام
-17,700,000

العائد 
(2 ) - (1) 

التدفق ÷ معدل مقام 
(2)

التدفق السنوي 
(1)

معدل مقام السنة 

170,096.19 1,696,528.81 1,866,625 1.1002613 1.10026 1

365,027.83 3,640,812.17 4,005,840 1.2105749 1.10026 2

148,067.98 1,476,840.02 1,624,908 1.3319488 1.10026 3

-179,286.03 -1,788,210.97 -1,967,497 1.4654917 1.10026 4

2,357,509.94 23,513,963.06 25,871,473 1.6124238 1.10026 5

2,861,415.91 28,539,933.09 31,401,349 Sum  

15% IRR

28,539,901.23 رأس المال × (1.100261)^5 =

IRR العائد الداخلي
-17,700,000
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ا6ßصة: 

إنـه بـعرض نـتائـج اñـدولـM بـحالـتي مـعدل مـقام ومـعدل الـعائـد الـداخـلي، ≈ـد اخـت6ف الـنتائـج عـند اسـتخدام 

ا;عادلة: (ا;عدل +۱)^٥ × رأس ا;ال. 

فقد تطابقت العمليات جميعها في حالة مقام: 

(اkعدل +۱)^٥ × رأس مال اkضاربة مقابل مجموع (التدفق ÷ معدل مقام) 

واختلفت في حالة معدل العائد الداخلي:  

((اkعدل +۱)^٥ × رأس اkال مقابل مجموع (التدفق ÷ معدل العائد الداخلي) 

العائد = (معدل مقام +۱)-۱ × (معدل مقام +۱)^ن × رأس ا;ال 

العائد 
(2 ) - (1) 

التدفق ÷ معدل العائد الداخلي 
(2)

التدفق السنوي 
(1)

معدل العائد 
الداخلي

السنة 

243,472.83 1,623,152.17 1,866,625 1.15000 1.15 1

522,500.87 3,483,339.13 4,005,840 1.32250 1.15 2

211,944.52 1,412,963.48 1,624,908 1.52088 1.15 3

-256,630.04 -1,710,866.96 -1,967,497 1.74901 1.15 4

3,374,539.96 22,496,933.04 25,871,473 2.01136 1.15 5

4,095,828.13 27,305,520.87 31,401,349 Sum  

15% IRR

35,601,022.22 = 5^(1.15) × 17700000
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