
  بازده و ریسک چیست ؟

  :  تعریف بازده و ریسک

ھ��ای مختلف��ی  توانی��د در پروژه گذاری کنی��د. ش��ما می خواھی��د ب��ا ای��ن پ��ول س�رمایھ ف�رض کنی��د ش��ما مق��داری پ��ول داری�د و می

 جای مص�ارف کند. این سود در حقیقت پاداش پولی اس�ت ک�ھ ش�ما ب�ھ گذاری کنید کھ سودھای متفاوتی را نصیب شما می سرمایھ

گذاری شما ممکن است از نوعی باشد کھ حتم�اً س�ود در پ�ی داش�تھ  اید. سرمایھ گذاری کرده سرمایھ ھای دیگر گوناگون در زمینھ

گذاریتان ب�ھ نح�وی باش�د ک�ھ دریاف�ت س�ود را تض�مین نکن�د. ب�ھ ط�ور مث�ال وقت�ی ش�ما پولت�ان را در بان�ک  باشد یا آنکھ س�رمایھ

کنی�د؛ یعن�ی بان�ک  سود دریافت می د کھ در پایان دوره (ماھیانھ یا سالیانھ) درصد مشخصیکنید، مطمئن ھستی گذاری می سرمایھ

کند کھ درصد معینی از پول شما را در پایان دوره م�ورد ق�رارداد ب�ھ عن�وان س�ود ب�ھ ش�ما پرداخ�ت نمای�د. بن�ابراین  تضمین می

اس��ت،  ھ س��ودی ک��ھ بان��ک ب��ا ش��ما ق��رارداد کردهگذاری ش��ما مطم��ئن و ب��دون ریس��ک اس��ت. زی��را ش��ما اطمین��ان داری��د ب�� س��رمایھ

گذاری کنی�د. در ای�ن ح�وزه ش�ما ای�ن امک�ان را  توانید در ح�وزه دیگ�ری نظی�ر ب�ورس س�رمایھ رسید. در حالت دیگر شما می می

 دارید کھ بھ سودی چند برابر سود بانک دست پیدا کنید ام�ا نکت�ھ آن اس�ت ک�ھ ب�رای دریاف�ت ای�ن س�ود ض�مانتی وج�ود ن�دارد و

 :بنابراین در مثال فوق، دو مفھوم دارای اھمیت است گذاری شما با ضرر مواجھ شود.  گاھی ممکن است سرمایھ

 .شود گذاری نصیبتان می کھ از سرمایھ (بازده)سود یا زیانی  -

 .گذاری برای دریافت سود سرمایھ (ریسک)وجود یا عدم وجود تضمین  -

توان آنھا را ج�دا از  گیرد و نمی گذاران قرار می ھا، مورد بررسی سرمایھ گذاری مفاھیم بازده و ریسک ھمیشھ در انجام سرمایھ

گذاری مطمئن، ھمیشھ براساس ارتباطی کھ ب�ین ریس�ک و ب�ازده وج�ود  گیری برای یک سرمایھ ھم درنظر گرفت، زیرا تصمیم

 .دارد، انجام می شود

  

 بازده چیست؟ -

گذاری خ�ود ب�ھ دس�ت  گذار ب�ھ ازای س�رمایھ ت�وان پاداش�ی تعری�ف ک�رد ک�ھ س�رمایھ گفتھ شد، بازده را می قبلطبق آنچھ در 

 .باشد” بازده واقعی“یا ” بازده مورد انتظار“بازده ممکن است ، آورد می

گذاری  مایھای است کھ سرمایھ گذار انتظار دارد آن را در س�ر مقدار بازده: بازده پیش بینی شده) ( بازده مورد انتظار -

 .سود کند ٪١۵گذاری مورد نظر خود بھ میزان مثلاً  کند کھ احتمالاً در سرمایھ بینی می کسب کند، یعنی پیش
 

گذاری خ��ود در پای��ان م��دت  گذار ب��ھ واس��طھ س��رمایھ ای اس��ت ک��ھ س��رمایھ ب��ازده واقع��ی مق��دار عمل��ی و حقیق��ی ب��ازده -

 .آورد گذاری بھ دست می سرمایھ

 

 ٪۴٠گذاری کن�د. او انتظ�ار دارد ک�ھ ای�ن پ�روژه ب�رای او  قصد دارد روی پروژه خاصی س�رمایھ آقای کریمی مثال :

ش�ود ک�ھ ب�ھ واس�طھ عوام�ل مختل�ف ب�ازده او  بازدھی طی سال بھ ھمراه داشتھ باش�د؛ ول�ی در انتھ�ای س�ال متوج�ھ می

رده اس�ت. پ�س در ای�ن مث�ال ب�ھ دس�ت آو ٪٢۵بسیار کمتر از مقدار مورد انتظار وی شده و ب�ازده خالص�ی در ح�دود 

درصد بوده است. این اخ�تلاف ممک�ن  ٢۵درصد ولی بازده واقعی او  ۴٠بازده انتظاری (مورد انتظار) آقای کریمی 

ھای  است ناشی از عوامل متعددی در زمان محاسبھ بازده مورد انتظار باش�د. ممک�ن اس�ت آق�ای کریم�ی برخ�ی مولف�ھ

ھ�ا را ب�ا خط�ا در نظ�ر گرفت�ھ  ه مورد نظر خود، لحاظ نکرده باش�د و ی�ا نس�بت آنتاثیرگذار را در محاسبھ بازده پروژ

  .است



  چیست؟ ریسک -

اس�ت. بن�ابراین وقت�ی از ریس�ک ی�ک  احتم�ال اخ�تلاف می�ان می�زان ب�ازده واقع�ی و ب�ازده م�ورد انتظ�ار ریسک ھمان

 .استشود، تغییرات احتمالی بازده آن دارایی در آینده مورد نظر  دارایی صحبت می

  ریسک = بازده مورد انتظار –بازده واقعی 

ب��ا اف��زایش ریس��ک در ی��ک  گذاران ب��ر ای��ن ب��اور ھس��تند ک��ھ ب��ازده واقع��ی کمت��ر از ب��ازده م��ورد انتظ��ار اس��ت. غال��ب س��رمایھ

گیری مالی، اختلاف میان بازده مورد انتظار و بازده واقع�ی بیش�تر خواھ�د ب�ود و ب�ا ک�اھش ریس�ک ای�ن اخ�تلاف ک�اھش  تصمیم

 .آید گیری مالی بھ شمار می ترین تصمیم مھم بین ریسک و بازده، ایجاد تعادل مناسبیابد.  می

اید؛ ب�ھ ش�ما  میلی�ون توم�ان برن�ده ش�ده ١ای�د و  در مثال دیگر شرایطی را در نظر بگیری�د ک�ھ ش�ما در ی�ک مس�ابقھ ش�رکت کرده

کش�ی  رعھمیلی�ون توم�ان وارد ق ١جای دریاف�ت  کشی حذف شوید یا ب�ھ میلیون تومان را بگیرید و از قرعھ ١شود کھ  پیشنھاد می

  :شود کھ دو احتمال زیر را در پی دارد

 .کشی برنده شوید میلیون تومان در قرعھ ۵درصد احتمال دارد شما  ۵٠ -1

 .کشی نگیرید درصد احتمال دارد ھیچ پولی در قرعھ ۵٠ -2

داش�تھ باش�ید، بای�د کنید؟ این مثال ساده بیانگر آن است کھ ھرچ�ھ ش�ما ب�ازده ب�الاتری را انتظ�ار  شما کدام پیشنھاد را انتخاب می

  .ریسک بالاتری را متحمل شوید

 د :شو بندی می سک غیر سیستماتیک بخشریسک سیستماتیک و ری بھ دو نوعدر یک تقسیم بندی کلی ریسک 

 ریسک قابل اجتناب (غیـــر سیستماتیک) -1

 ریسک غیـــر قابل اجتناب (سیستماتیک) -2

  

ب�ا و  ش�ود ب�ھ س�اختار ی�ک ش�رکت ی�ا بنگ�اه اقتص�ادی مرب�وط می ک�ھ ریسکی اس�تریسک قابل اجتناب (غیـــر سیستماتیک) : 

استفاده از بعضی روش ھا از آن اجتناب ک�رد . ای�ن ریس�ک ھ�ا اغلب�ا ناش�ی از خصوص�یات خ�اص ش�رکت ھ�ا ھس�تن و اغل�ب 

ل�ف و گیری در ش�رایط مخت ای مث�ال س�اختار س�رمایھ ش�رکت، ن�وع محص�ول (ک�الا ی�ا خ�دمات)، تص�میمبر منشا درونی دارند ،

ریسک غیرسیستماتیک ق�رار  ھایی از این قبیل تاثیراتی را روی سھام آن شرکت خواھد گذاشت کھ ھمگی در تقسیم بندی مولفھ

مث�ل : ض�عف م��دیریت ی�ک ش�رکت / درس��ت عم�ل نک�ردن س��ھام داران عم�ده ش�رکت / ع��دم حض�ور در رقاب�ت ب��ا د ، گیرن� می

  شرکتھای ھم گروه

  ایج��اد س��بد س��ھام (چن��د دارای��ی ب��ا کمت��رین ض��ریب  اجتن��اب (غیــ��ـر سیس��تماتیک)ب��ھ ح��داقل رس��اندن ریس��ک قاب��ل :

) کھ در این صورت می توانیم مطمئن باشیم کھ ریس�ک س�بد م�ا ب�ھ ط�ور یق�ین کمت�ر از  Correlationھمبستگی یا 

  وزن ریسک تک تک سھام تشکیل دھنده آن خواھد بود .

گذاری (م��ثلاً قیم��ت س��ھام  عوام��ل ب��ازار ب��ر ی��ک س��رمایھ ب��راس��ت ک��ھ  یریس��کریس��ک غیــ��ـر قاب��ل اجتن��اب (سیس��تماتیک) : 

کنت�رل ای�ن ریس�ک ھ�ا در اختی�ار س�رمایھ گ�ذاران و  خارج است ھا ھا) تاثیر دارد و مدیریت آن از دست مدیران شرکت شرکت

ت�ورم / سیاس�ت ھ�ای ک�لان از جملھ آن م�واردی چ�ون : تغیی�ر ن�رخ .  بر گرفتھ از عوامل کلان حاکم بر بازار است نـــیست و

  و در ادامھ بھ آنھا پرداختھ ایم . اقتصادی / شرایط سیاسی و.... کھ کنترل آنھا از دست شرکت خارج است



س�الھ ی�ک  ۵اید کھ ب�ھ ط�ور مث�ال اوراق مش�ارکت  در تبلیغات تلویزیون بسیار شنیده ریسک نرخ سود یا نرخ بھره : -

بین�د ب�ا خ�ود  گذار وقت�ی چن�ین تبلیغ�ی را می شوند. سرمایھ نویسی می یرهھا پذ از طریق بانک ٪٢٠طرح خاص با سود 

تغیی�ر کن�د ب�رای او ب�ھ ص�رفھ  ٪٢۵است، بھ  ٪٢٠کند کھ اگر بھ طور مثال سود بانکی کھ در حال حاضر  تحلیل می

گذاری کن�د ت�ا اوراق مش�ارکت بخ�رد. ب�ھ ط�ور مش�ابھ اگ�ر می�زان س�ود ب�انکی ب�ھ  است کھ پولش را در بانک س�رمایھ

گذاری کن�د. ب�ھ ای�ن تغییرات�ی ک�ھ در س�ود  کاھش پی�دا کن�د منطق�ی اس�ت ک�ھ پ�ول را در اوراق مش�ارکت س�رمایھ ١۵٪

گوین��د.  ش��ود ریس��ک نوس��ان ن��رخ بھ��ره می ک��اھش ارزش اوراق مش��ارکت می آی��د و باع��ث اف��زایش ی��ا ب��انکی پ��یش می

خ�رد ای�ن ریس�ک نوس�ان ن�رخ بھ�ره را  س�الھ م�ذکور را می ۵گذار اوراق مش�ارکت  بنابراین ھنگامی ک�ھ ی�ک س�رمایھ

بھ�ره شود و با افزایش ن�رخ  کند؛ زیرا وقتی نرخ بھره در بازار کاھش یابد ارزش اوراق مشارکت بیشتر می قبول می

ب�رای مث�ال دیگ�ر  .ش�ود. ت�اثیر ن�رخ بھ�ره ب�ر س�ھام ع�ادی کمت�ر از اوراق مش�ارکت اس�ت ارزش این اوراق کمتر می

درص�د و خری�د س�ھام ب�ا ب�ازده م�ورد  ٢٠فرض کنید شما قص�د داری�د ب�ین خری�د اوراق مش�ارکت ب�ا ن�رخ س�ود ثاب�ت 

ش ریس�ک داش�تھ باش�ید، احتم�الا س�ھام را انتخ�اب درصد، یک گزینھ را انتخاب کنید. اگ�ـر تمای�ل ب�ھ پ�ذیر ٣٠انتظار 

کنید، چون انتظار دارید بازدھی بیشتری نصیب شما کند. حال فرض کنیـد بانک مرکزی تصمیم بگی�رد ن�رخ س�ود  می

درصد افزایش دھد. در این ص�ورت، چ�ھ اتف�اقی رخ خواھ�د داد؟ درحالیک�ھ  ٣٠درصد بھ  ٢٠اوراق مشارکت را از 

درصد بازدھی بدست آورید، ف�رد دیگ�ری ب�دون آنک�ھ ریس�کی  ٣٠و خرید سھام، انتظار دارید شما با پذیرش ریسک 

درص�د ب�ازدھی را، البت�ھ ب�ھ ص�ورت  ٣٠توان�د اق�دام ب�ھ خری�د اوراق مش�ارکت جدی�د نمای�د و ھم�ان  متحمل ش�ود، می

ریس�ک ن�رخ  از آن، ب�ھتضمین شده بدست آورد. در این حالت، شما در واقع با ریسک جدیدی مواجھ خواھید شد ک�ھ 

 . شود تعبیر می سود

 
ای ب�ا نوس�انات ن�رخ بھ�ره  معنی این ریسک کاھش قدرت خری�د ب�ھ دلی�ل وج�ود ت�ورم اس�ت و ب�ھ گون�ھ ریسک تورم : -

ای�ن  معن�ی ریس�ک ت�ورمی دھ�د. ھا را تحت تاثیر قرار می مرتبط است. این ریسک تمامی اوراق بھادار از جملھ سھام

بد، لذا تقاضا در بازار کمتر شده و یا کاھش می کنید قدرت خریدتان ای تورمی زندگی می است کھ وقتی شما در جامعھ

ای ک�ھ می�زان ت�ورم ب�الا باش�د، از ق�درت خری�د م�ردم کاس�تھ  شود. در جامع�ھ ھای موجود می باعث کاھش ارزش سھام

شرکت خاص�ی را خری�داری   سھم ١٠٠٠توانستید  میلیون تومان در ابتدای سال می ١اگر شما با  شود. برای مثال می

واسطھ افزایش ت�ورم، توان�ایی خری�د تع�داد کمت�ری از ھم�ان س�ھام را خواھی�د داش�ت؛ ب�ھ بی�ان کنید در انتھای سال بھ 

ش�ود. ای�ن ریس�ک نی�ز از کنت�رل م�دیران  دیگر تورم باعث کاھش میزان تقاضا و تاثیر در قدرت خرید کلی م�ردم می

درصد  ١۵تورم سالیانھ،  نـرخبھ طور مثال فرض کنید :  .ھا خارج بوده و تحت شرایط اقتصادی جامعھ است شرکت

درصد ب�ازدھی ب�رای ش�ما داش�تھ  ۴٠اید کھ انتظار دارید در پایان سال، حداقل  است و شما سھامی را خریداری کرده

درصد بیشتر  ٢۵درصدی برای شما مطلوبیت دارد، چون حداقل  ۴٠باشد. با توجھ بھ این میزان نرخ تورم، بازدھی 

درصد افزایش یاب�د، طبیعت�ا ممک�ن  ٣٠درصد بھ  ١۵دلیلی، نرخ تورم سالیانھ از از نرخ تورم است. حال اگر بھ ھر 

گذاریِ دارای ریس�ک مث�ل خری�د س�ھام ب�رای ش�ما مطل�وب  درصدی، آنھ�م ب�رای ی�ک س�رمایھ ۴٠است دیگر بازدھی 

می�زان  ھا آنقدر افزایش یافت�ھ اس�ت ک�ھ دیگ�ر ای�ن درصد بازدھی از سھام، قیمت ۴٠نباشد، چون حتی بھ فرض کسب 

گذاری دارای ریس�ک چن�دان ج�ذاب نیس�ت. ب�ھ ریس�ک ناش�ی از اف�زایش ن�رخ ت�ورم،  بازدھی، آنھم برای یک س�رمایھ

 .شود ریسک تورم گفتھ می

 

کنی�د، حج�م زی�ادی وام از بان�ک دریاف�ت ک�رده باش�د، طبیعت�ا  اگر شرکتی کھ سھام آن را خری�داری می ریسک مالی : -

در ی��ک دوره مش��خص ب�ھ بان��ک پرداخ��ت کن�د، بن��ابراین ب��ا تعھ�دات زی��ادی مواج��ھ بای�د اص��ل و س��ود وام دری�افتی را 

خواھد بود. ھر اندازه این تعھدات بیشتر باشد، ریس�ک م�الی ش�رکت بیش�تر خواھ�د ب�ـود و بن�ابراین س�ھامداران چن�ین 

 .شرکتی نیز در معرض ریسک بالاتری قرار دارند
ھا، موسسات مالی و س�ایر نھادھ�ای مربوط�ھ اس�ت. زم�انی  از بانک ھا، دریافت وام یکی از منابع تامین مالی شرکت 

ھای خ�ود را در س�مت راس�ت ترازنام�ھ  کن�د، در حقیق�ت ب�دھی کھ شرکتی با دریافت وام سعی در تامین مالی خ�ود می

افزایش داده است. حال اگر شرکت خدمات یا محصولات خود را نتواند در زمان مناسب بھ ف�روش رس�اند، در نتیج�ھ 

ھای خود را در موعد مقرر نخواھد داشت، زیرا با کمبود نقدینگی مواجھ شده است. این عدم  امکان بازپرداخت بدھی

بازپرداخت بھ موقع، موجب کاھش اعتبار شرکت نزد مراکز اعطاکننده وام برای دریافت تسھیلات بع�دی خواھ�د ش�د 

و احتمال ورشکستگی ش�رکت را در پ�ی خواھ�د داش�ت.  کھ امکان تامین مالی آتی را از محل دریافت وام کاھش داده

گذاری مناس�ب نیس�ت. بن�ابراین می�زان ب�دھی  بھ ان ترتیب ریسک مالی شرکت بالا رفتھ و چنین شرکتی برای سرمایھ

 . دھد بالا در یک شرکت، ریسک مالی آن شرکت را افزایش می



شود ریسک نقدینگی بھ وجود  قیمتی ، باعث مینبود اطمینان در خصوص عامل زمان و ابھام  ریسک نقد شوندگی : -

وقت�ی نق�دینگی  یاب�د. با افزایش عواملی کھ گفتھ شد (زمان و ابھام قیم�ت) ای�ن ریس�ک نی�ز اف�زایش می آید. این ریسک

یابد، در واقع اف�رادی ک�ھ در ب�ازار ھس�تند تمای�ل ب�ھ خری�د ندارن�د و خری�دار در ب�ازار ک�م  موجود در بازار کاھش می

شود. در  ھا می این امر موجب ایجاد اختلاف در قیمت پیشنھادی خرید و قیمت پیشنھادی فروش سھام شرکت شود، می

گذاری ب�الا رود. ب�ھ ای�ن ریس�ک ک�ھ ب�ھ عل�ت ک�اھش نق�دینگی ب�ازار در  ریس�ک س�رمایھ نتیجھ قدرت تقاضا کم شده و

تواند از رش�د ب�ازار جل�وگیری ک�رده و  می شود. ریسک نقدینگی شود، ریسک نقدینگی گفتھ می میزان تقاضا ایجاد می

 اس�ت ای�ن خ�وب، دارای�ـی ی�ک مھم ھای ویژگی از یکی درواقع .شود باعث افت بازار (یا در اصطلاح ریزش بازار)

 نی�از پ�ول ب�ھ ح�الا و ای�د کرده خریداری را شرکتی سھام گذشتھ، سال کنید فرض. شود تبدیل نقد پول بھ سرعت بھ کھ

 باش�د؛ نداش�تھ -بخ�رد را آن سرعت بھ کھ -خریداری بورس در سھـم این شرکت، نامناسب عملکرد علت بھ اما دارید،

 ب�ا توانید می شما اوقات، اغلب در البتھ.شد خواھیـد مواجـھ نقدشوندگـی ریسک نام بھ ریسکی با شما صورت، این در

 نباشـد. شما مطلوب موضوع این است ممکن ولی بفروشید را خود سھام تر پایین اندکی قیمتِ 

 

 ف�روش یا خرید ارزش یعنی است؛ داخلی پول بھ خارجی پول واحد یک برابری ارزش ارز، نرخ : ارز نرخ ریسک -

 ح�ال در متن�اوب ط�ور ب�ھ ھا کش�ور در ارز ن�رخ گوین�د  ارز ن�رخ را کش�ور ی�ک رای�ج پول بھ خارجی پول واحد یک

 ص�ادرات و واردات ک�ھ ھایی شرکت سود و فروش تولید، ھا، ھزینھ میزان روی تواند می موضوع ھمین و است تغییر

 اولیھ مواد باید ھستند کننده وارد کھ ھایی شرکت کند می رشد بھ شروع ارز نرخ وقتی. باشد تاثیرگذار شدت بھ دارند،

 ب�ھ کھ ھایی شرکت مقابل در. شد خواھد کم ھا آن سود حاشیھ نتیجھ در نمایند، تھیھ بالاتری قیمت با را خود نیاز مورد

 و برس�انند بفروش بالاتری نرخ با را خدماتشان یا کالا و کرده استفاده موقعیت این از توانند می پردازند، می صادرات

 آن از ک�ھ ب�ود خواھ�د ارز نرخ؛  ریسک بر موثر عوامل از یکی لذا. بدھند افزایش را خود سود حاشیھ طریق این بھ

 نوس�انات نتیج�ھ در ھا س�ھام ب�ازده در تغیی�ر از ناش�ی ارز نرخ ریسک گفت توان می. شود می یاد ارز نرخ ریسک بھ

 . است خارجی ارز نرخ

 
بھ طور مستقیم بر عملک�رد  ، عدم ثبات در اوضاع سیاسی کھ بھ مسائل اقتصادی کشور آسیب بزندریسک سیاسی :  -

ثباتی سیاس�ی و اقتص�ادی در ی�ک کش�ور اف�زایش  گذارد. ھر اندازه بی ھای اقتصادی فعال در آن کشـور تأثیر می بنگاه

ھ�ا را درپ�ـی  ھای اقتصادی بیشتر با مش�کل مواج�ھ خواھ�د ش�د و ای�ن مش�کل، اف�ت قیم�ت س�ھام آن یابـد، عملکرد بنگاه

 . گوینـد یاسی یا اصطلاحا ریسک کشور میدارد. بھ این ریسک، ریسک س

 

آی�د را  ریسکی کھ بھ دلیل انجام تجارت و کسب و کار در یک صنعت منحصر بھ ف�رد ب�ھ وج�ود میریسک تجاری :  -

کنند. برای مثال شرکت فولاد مبارکھ در صنعت خود ب�ا ریس�ک تغیی�ر قیم�ت ف�ولاد جھ�انی  ریسک تجاری تعریف می

کن�د و باع�ث  د جھ�انی ک�اھش پی�دا کن�د، قیم�ت محص�ول ای�ن ش�رکت نی�ز ک�اھش پی�دا میمواجھ است و اگر قیم�ت ف�ولا

و کس�ب اطلاع�ات ک�افی در م�ورد  ش�ود. ب�ا مطالع�ھ  کاھش سودآوری و در نتیجھ کاھش ارزش سھام ای�ن ش�رکت می

عن�وان ب�ھ  .جل�وگیری کنی�د ت�وان ت�ا ح�دی از ای�ن ریس�ک گذاری در آن را داری�د، می صنعت خاصی کھ قص�د س�رمایھ

ای�د. ت�ا پ�یش از ای�ن، دول�ت تعرف�ھ  تصور کنید س�ھام ی�ک ش�رکت خودروس�ازی داخل�ی را خری�داری کردهمثالی دیگر 

واردات بسیار بالایی برای خودروھای خارجی وضع کرده بود، بھ نحوی کھ برای مثال، خودرویی ک�ھ در خ�ارج از 

رس��د. در چن��ین  میلی��ون توم��ان ب��ھ ف��روش می ٠۴ھ��زار دلار ارزش دارد، در داخ��ل ب��ا قیمت��ی ب��الغ ب��ر  ١٠کش��ور 

شرایطی، خودروھای داخلی بھ عل�ت قیم�ت پ�ایین آنھ�ا مش�تریان زی�ادی دارد و بن�ابراین، می�زان ف�روش و س�ودآوری 

خودروسازان داخلی قابل قبول است. حال فرض کنید دولت تعرفھ واردات خودرو را تا ح�د زی�ادی ک�اھش دھ�د؟ چ�ھ 

ش�ود، بن�ابراین ق�درت  تر می  تا قیمت خودروھای خارجی بھ قیمت خودروھ�ای داخل�ی نزدی�کدھد؟ طبیع اتفاقی رخ می

یاب��د و در چن��ین ش��رایطی، ممک��ن اس��ت گروھ��ی از مش��تریان، خودروھ��ای خ��ارجی را  انتخ��اب مش��تریان اف��زایش می

در واق�ع، ب�ھ  ترجیح دھند. بنابراین، میزان فروش و سود صنعت خودروسازی کاھش خواھد یافت. بھ این ریسک کھ

 .گوینـد کند، ریسک تجاری می یک صنعت خاص ارتباط پیدا می

  

  

   ) دکتر امیـــــــــرگرد آورنده : خودم (

  بلامانع می باشد . مطلب از این ) حتی بدون نام گردآورنده(و انتشار بھ ھر طریق برداری  کپی


