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 الفرل التاسع                                 
 لمسذروعمعدل العائد الداخمي ر يامع
(IRR )Internal rate of return 

يعتبر معيار معدل العائد الداخلي من المعايير المهمة التي تدتخدم للمفاضلة بين المذاريع 
مر الذي يجعل معظم مؤسدات والا ,قتهدو  لأهميتهوالبدائل الاستثمارية المقترحة وذلك نظرا 

التمهيل الدولي وخرهصا صندوق النقد الدولي والبنك الدولي للتنمية والاعمار تعتمد على هذا 
 دولة. لأيالمعيار عند قيامها بتقديم اي قروض او استثمارات 

 تمثيل ما سبق بالمعادلة التالية  خلال ويحدب معيار معدل العائد الداخلي من 

    ∑
     

      
 ∑

  

      

   

   

   

   

 

الذي تم دراسته سابقا الا ان الفرق اي انه يعتمد على معيار القيمة الحالية الرافية للمذروع  
 ( معروفا. rان معيار صافي القيسة الحالية لمسذروع يكهن سعر الخرم )هه 

( الذي يجعل القيسة  r الا ان معيار معدل العائد الداخمي يتطمب ان نبحث عن سعر الخرم ) 
 الية لمسذروع تداوي صفر الح

فيعرف معدل العائد الداخمي بانه سعر الخرم الذي يجعل القيسة الحالية الرافية لمسذروع 
 .تداوي صفر

    ∑
     

      
 ∑

  

      

   

   

   

   

   

او انه سعر الخرم الذي يجعل مجسهع القيسة الحالية لمتدفقات الشقدية الدشهية الجارية 
 الرافية مداوية لمتدفقات الشقدية الاستثسارية

∑
     

      
 ∑

  

      

   

   

   

   

 

ن يلجا اي انه يبحث عن اعلى قيمة لدعر الفائدة الذي يمكن للمدتثمر ان يدفعه في حال اراد ا
 دون ان يقع بخدارة .الى الاقراض من اجل تمهيل المذروع 

 
 
 
 



 ثامشةال السحاضرة                       دراسات الجدوى                                      جامعة الانبار       
 الثالث -الفرل الدراسي الثاني                       الرف :                            كمية الادارة والاقتراد     

 ساعتان -عدد الوحدات :               2021-2020لمعام الراسي                           قدم ادارة الاعسال        

 متى يعتبر السذروع رابحا
 اي انه يبحث عن اعلى قيمة لدعر الفائدة الذي يمكن للمدتثمر ان يدفعه دون ان يقع بخدارة 

لذا  سعر الفائدة الدائد في الدهق ومن المعلهم ان سعر الفائدة الذي سيدفعه المدتثمر هه 
 سهف تكهن لدينا هنالك ثلاث حالات 

 .IRR > rمعدل العائد الداخمي اكبر من سعر الفائدة الدائد في الدهق  يكهن السذروع رابحا اذا كان -1
 .IRR < rمعدل العائد الداخمي اقل من سعر الفائدة الدائد في الدهق  يكهن السذروع خاسرا اذا كان -2
من سعر الفائدة الدائد في  مداويةمعدل العائد الداخمي ق اي ربح او خدارة اذا كان السذروع لا يحق -3

 .IRR =rالدهق 
 

 لاحتداب معدل العائد الداخمي نعطي السثال التالي
 نفترض تهفر السعمهمات التالية حهل بديمين مقترحين )$(

 البديل الثاني البديل الاول الفقرات

 50000 60000 الاستثمار المبدئي

 4 5 العمر الانتاجي )سنة(

      

 التدفقات السنوية الجارية الصافية

 البديل الثاني البديل الاول  

 14000 16000 في نهاية السنة الاولى

 13000 15000 في نهاية السنة الثانية

 15000 12000 في نهاية السنة الثالثة

 10000 8000 في نهاية السنة الرابعة

  - 6000 السنة الخامسةفي نهاية 

 10000 15000 القيمة التصفوية

وحدة  ن والسفاضمة بيشهسا بعد تقييم كلالسطمهب احتداب معدل العائد الداخمي لكل من البديمي
 %(.7مشهسا ، عمسا ان سعر الفائدة الدائدة في الدهق هه )

 
 
 
 
 
 
 



 ثامشةال السحاضرة                       دراسات الجدوى                                      جامعة الانبار       
 الثالث -الفرل الدراسي الثاني                       الرف :                            كمية الادارة والاقتراد     

 ساعتان -عدد الوحدات :               2021-2020لمعام الراسي                           قدم ادارة الاعسال        

 الحل / 
 ( %6 البديل الاول عمى اساس معدل الخرم )

 السنوية الجارية للبديل الاولالتدفقات 

 معامل الخصم 
 

      
 

  صافيعائد الالقيمة الحالية ال

16000 0.943 15094 

15000 0.890 13350 

12000 0.840 10075 

8000 0.792 6337 

21000 0.747 15692 

    60549 
 

 ايجاد معامل الخصم

   معامل الخصم للسنة الاولى -
 

         
 

 

       
              =

 

      
                     

          ثانية  معامل الخصم للسنة ال  
 

       
  

 

     
      = 

              معامل الخصم للسنة الثالثة
 

       
  

 

     
                             

          الرابعةمعامل الخصم للسنة  

       
  

 

     
           

        الخامسةمعامل الخصم للسنة 

       
  

 

     
           

 
 %(8عمى اساس معدل الخرم )الاول البديل   

الاول التدفقات السنوية الجارية للبديل   

 معامل الخصم
 

      
صافيال عائدالقيمة الحالية ال    

16000 0.926 14815 

15000 0.857 12860 

12000 0.794 9526 

8000 0.735 5880 

21000 0.681 14292 

    57373 
 ايجاد سعر الخصم

   معامل الخصم للسنة الاولى -
 

         
 

 

       
              =

 

      
                     

 ثانية           للسنة المعامل الخصم   
 

       
  

 

     
      = 

 معامل الخصم للسنة الثالثة             
 

       
  

 

     
                             

          معامل الخصم للسنة الرابعة 

       
  

 

     
           

        الخامسةمعامل الخصم للسنة 
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 0.02= 0.08-0.06الفرق بين السعدلين السجربين =  -
 3176= 60549-57373الفرق بين القيسة الحالية العائد الرافي وفقا لمسعدلين =  -
 القيسة الحالية الاستثسارية والقيسة الحالية لمعائد الرافي وفقا لمسعدل الاصغر  الفرق بين -

60000- 60549  =549 
الفرق  بين المعدلين المجربين الفرق  بين القيمة الحالية الاستثمارية و القيمة الحالية للعائد الرافي وفقا للمعدل الاصغر  

الفرق  بين القيمة الحالية العائد الرافي وفقا للمعدلين
  معدل الخرم المجرب الاول 

      
        

    
          

     

    
                   

       

 
( وهه دون معدل الفائدة الدائد في %6.3) بسا ان معدل العائد الداخمي لمبديل الاول هه 

 اي ان السذروع غير مجدي اقتراديا  ( 7% )الدهق 
 
 

 %(6عمى اساس معدل الخرم ) //البديل الثاني

الثاني التدفقات السنوية الجارية للبديل   

 معامل الخصم
 

      
صافيعائد الالقيمة الحالية ال    

14000 0.943 13208 

13000 0.890 11570 

15000 0.840 12594 

20000 0.792 15842 

    53214 

 
 %(8البديل الثاني عمى اساس معدل الخرم ) -

الثاني التدفقات السنوية الجارية للبديل   

 معامل الخصم
 

      
صافيعائد الالقيمة الحالية ال    

00111 0.926 06921 

13000 0.857 11145 

15000 0.794 11907 

20000 0.735 14701 

    50716 
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 0.02= 0.08-0.06الفرق بين السعدلين السجربين =  -
 2498= 53214-50716الفرق بين القيسة الحالية العائد الرافي وفقا لمسعدلين =  -
 القيسة الحالية الاستثسارية والقيسة الحالية لمعائد الرافي وفقا لمسعدل الاصغر الفرق بين  -

50000- 53214 =3214 
الفرق  بين المعدلين المجربين الفرق  بين القيمة الحالية الاستثمارية و القيمة الحالية للعائد الرافي وفقا للمعدل الاصغر  

الفرق  بين القيمة الحالية العائد الرافي وفقا للمعدلين
  معدل الخرم المجرب الاول 

      
         

    
          

     

    
                   

       
 

معدل الفائدة الدائد في  اعمى منوهه  %(8.6)هه  معدل العائد الداخمي لمبديل الثانيبسا ان 
 وهه افزل من البديل الاولاقتراديا لذا فان السذروع مجدي  ( 7%الدهق )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 


