
II - صافي القيمة الحالية :VAN 
	ليكن لدينا مشروعين A.B . فترة حياة المشروعين 3 سنوات. الايرادات المحققة هي موضحة في الجدول.  (
A
B
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100
100
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200
)فترة الاستثمار 3سنوات.
 I  =500 للمشروع A   
      I = 650 للمشروع B 

تحسب صافي القيمة الحالية بالعلاقة الرياضية التالية:



 : هو مجموع الايرادات المحققة من المشرع لكن بالقيمة الحالية، أي نأخذ بعين الاعتبار عنصر الزمن. الشيء المميز أنه قيمة الدينار حاليا هي أكبر من قيمة الدينار في السنة اللاحقة لكي تكون المقارنة صحيحة بين الايرادات الذي يتحقق في السنوات المقبلة مع الاستثمار المبدئي الذي ينفق حاليا، لذا يجب تحويل قيم الايرادات بالقيم الحالية ؛

 القيمة الحالية لـ 1 دج بعد سنة هي:    	                  

القيمة الحالية لـ100 دج بعد سنتين هي:  
القيمة الحالية لإيرادت المشروع A ( في الوقت الحالي) هي:


مجموع  الايرادات بالقيمة الحالية – الاستثمار المبدئي = صافي القيمة الحالية، بمعنى هل سيحقق هذا المشروع فائضا أم لا ؟
· إذا كانت صافي القيمة الحالية موجبة فإنه سيتم قبول هذا المشروع .
· أما إذا كانت مساوية للصفر فهذا يعني بأن المشروع لن يحقق فائضا.
· أما في حالة مشروعين بديلين فإنه يتم اختيار المشروع ذو أكبر قيمة حالية صافية.
مثال:
اذا كان لدينا مشروع يتطلب استثمارا مبدئيا بقيمة 1000دج ويحقق ايرادات سنوية 700, 800 900, 950, 970دج ، ماهي قيمته الحالية؟

القيمة الحالية لإيراد السنة الأولى هي:       

		    القيمة الحالية لإيرادات السنة الثانية هي:   

أما صافي القيمة الحالية للمشروع هي: 
VAN= ? اذا كان 10%=i والايرادات غير متساوية.
(يمكن استعمال الجداول المالية بدلا من حساب القيم الحالية لـ1دج بالآلة الحاسبة).

 دراسة المشروع A :




                              
نلاحظ بأن المشروع A بعد نهاية فترة حياته المقدرة بـ 3 سنوات لا يحقق فائض للمؤسسة وإنما خسارة بمقدار 160.4دج،هذا المشروع على حدى فهو مرفوض لأن صافي القيمة الحالية له سالبة.
دراسة المشروع B: 



نلاحظ بأن المشروع B بعد فترة حياته المقدرة بـ 3 سنوات لا يحقق فائض للمؤسسة وأنما خسارة بمقدار 326.31 وهذا اذادرسنا المشروع على حدى هو مرفوض لان صافي القيمة الحالية له سالبة. فرضا بأن القيم التي تحصل عليها سابقا هي قيم موجبة إذن بالمقارنة بين المشروعين نلاحظ أن المشروع B هو الأحسن لأنه يحقق أكبر صافي قيمة حالية.
ملاحظة .
بمعنى صافي القيمة الحالية (VAN) هو الاضافة التي تتحصل عليها المؤسسة في نهاية حياة المشروع. ففي المثالين السابقين يتضح أنه في حالة انجاز المشروعين ستكون هناك خسارة.
في بعض الحالات لا يكون من المعقول أن نقارن استثمارات مبدئية مختلفة ونحكم على اساس صافي قيمة حالية. لما تكون المقارنة بين استثمارات مبدئية مختلفة وتكون صافي القيمة الحالية لها متساوية فإنه يصعب الاختيار بين الأفضل هنا يجب اضافة مؤشر آخر وهو منسوب الربحية أو مؤشر الربحية.

مؤشر الربحية =  
في مثالنا (بافتراض أن صافي القيمة الحالية موجبة): 

مؤشر الربحية لـ A   =      = 32%

مؤشر الربحية B   =  74 % 
 والآن نستطيع أن نحكم ونقول بأن المشروع B  هو الأفضل.
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