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 شكر وتقدير

 

الحمد لله الذي وفقني وأعانني على إتمام هذه الرسالة، فيا ربي لك الحمد 
حمداً كثيراً طيباً مباركاً فيه، حمداً يليق بجلال وجهك وعظيم سلطانك، والصلاة 

وسلم وعلى آله والسلام على المبعوث رحمة للعالمين سيدنا محمد صلى الله عليه 
 وصحبه أجمعين.

الأستاذ ثم أتوجه بخالص الشكر والتقدير لأستاذي الفاضل ومعلمي 
على تفضل سيادته بالإشراف على هذه الرسالة، فقد  الدكتور نادر البير فانوس

شملني برعايته وكرمه منذ كان الموضوع عنواناً وفكرة ، ولقد كانت لإرشادات 
في إثراء البحث وظهوره في صورته الحالية شكلًا  وتوجيهات سيادته أكبر الأثر

وموضوعاً. فالله أسأل أن يجعل ذلك في ميزان حسناته وأن يبارك لنا في عمر وعلم 
 سيادته وأن يجزه عني خير الجزاء لقاء ما قدمه لي من عون يفوق كل التوقعات.

 عبيدالأستاذ الدكتور سعيد توفيق كما أتوجه بخالص الشكر والتقدير إلى 
لموافقة سيادته على أن يكون رئيساً للجنة المناقشة وعلى ما بذله من جهد وما 
خصصه من وقت في سبيل إثراء الرسالة. فالله أسأل أن يجعل ذلك في ميزان 

 حسناته وأن يبارك لنا في عمر وعلم سيادته وأن يجزه عني خير الجزاء.
على  ود حامد عبدالعالالدكتور محمكما أتقدم بخالص الشكر والتقدير إلى 

قبول سيادته الإشراف على هذه الرسالة، وعلى ما وجدته منه من رحابة صدر 
وعون صادق وسمو أخلاق. فالله أسأل أن يجعل ذلك في ميزان حسناته وأن يبارك 

 لنا في عمر وعلم سيادته وأن يجزه عني خير الجزاء.
على  ت حسين السيدالدكتورة ميرفكما أتوجه بخالص الشكر والتقدير إلى 

تفضل سيادتها بقبول مشاركة اللجنة المناقشة للحكم على الرسالة وعلى ما بذلته 
من جهد وما خصصته من وقت في سبيل إثراء الرسالة. فالله أسأل أن يجعل ذلك 
في ميزان حسناتها وأن يبارك لنا في عمر وعلم سيادتها وأن يجزها عني خير 

 الجزاء. 
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 مستخلص البحث

يحاول هذا البحث أن يختبر مدى تأثير العوامل الديموجرافية للمستثمر 
والمتمثلة في )العمر، النوع، عدد المعالين، مستوى التعليم، المهنة، متوسط الدخل 

للمخاطرة  الشهري، الخبرة في مجال الاستثمار، وصافي الثروة( على درجة تحمله
في اشتقاق  FAHPمن خلال الاعتماد على عملية التحليل الهيكلي الضبابي 

الأوزان النسبية للعوامل الديموجرافية، كما يهدف البحث أيضاً إلى التعرف عن مدى 
وعملية التحليل  AHPاختلاف أو اتفاق نتائج كلٍ من عملية التحليل الهيكلي 

في اشتقاق الأوزان النسبية للعوامل الديموجرافية، وأخيراً  FAHP الهيكلي الضبابي 
يهدف البحث إلى التعرف عن مدى اختلاف أو اتفاق درجة تحمل المستثمر 
للمخاطرة وفقاً لتقدير الخبير )باستخدام النموذج المقترح( مع درجة تحمل المستثمر 

ث بإعداد قائمتى للمخاطرة المقدرة بواسطة المستثمر. وفي سبيل ذلك، قام الباح
استقصاء أحدهما وجهت لخبراء الاستثمار في الأوراق المالية في محافظتى القاهرة 

خبير، بغرض معرفة أرائهم حول الأهمية النسبية لكل  73والجيزة وقد بلغ عددهم 
عامل من العوامل الديموجرافية. والأخرى وجهت لعينة عشوائية من المستثمرين في 

مستثمر، بغرض التعرف على الخصائص  40د بلغ عددهم الأوراق المالية وق
الديموجرافية للمستثمر )المستقصى منه( لاحتساب درجة تحمله للمخاطرة وأيضاً 

ويعتمد البحث الحالي  بغرض التعرف على تقدير المستثمر لدرجة تحمله للمخاطرة.
النسبية في على أسلوب برمجة الأهداف الضبابية اللوغاريتمية في اشتقاق الأوزان 

FAHP. 
وقد أظهرت نتائج البحث أن جميع العوامل الديموجرافية والمتمثلة في )العمر، 
النوع، عدد المعالين، مستوى التعليم، المهنة، متوسط الدخل الشهري، الخبرة في 

حيث أن   .مجال الاستثمار، وصافي الثروة( تؤثر على تحمل المستثمر للمخاطرة
من يعولون عدد صغير من الأشخاص، أصحاب  )متوسطى العمر، الذكور،

المؤهلات العالية، أصحاب الأعمال الحرة، أصحاب الدخول العالية، أصحاب 
الخبرة الطويلة في مجال الاستثمار، ومن يمتلكون ثروة عالية( من المستثمرين هم 
الأكثر قدرة على تحمل المخاطرة مقارنة بغيرهم. إلى جانب ذلك، فقد أظهرت 

، وأنه لا يوجد AHPو FAHPعدم وجود اختلاف معنوى بين نتائج كلٍ من  النتائج
اختلاف معنوي بين درجات تحمل المخاطرة المحسوبة وفقاً لتقدير الخبير)باستخدام 

 النموذج المقترح( والمقدرة بواسطة المستثمر.



  ه 
 

Abstract 
 

This research attempts to investigate the effect of investor 

demographic factors (age, gender, number of dependents, 

level of education, occupation, average monthly income, 

investment experience and net wealth) on investor’s risk 

tolerance using FAHP to drive relative weights of 

demographic factors. The research also aims to identify the 

difference or agreement between the results of AHP and those 

of FAHP to drive relative weights of demographic factors. 

Finally, the research aims to identify the difference or 

agreement between investor’s risk tolerance calculated by the 

expert and those estimated by the investor. 

   For this purpose, the researcher prepared two 

questionnaires; the first was directed to 73 investment experts 

in securities in the governorates of Cairo and Giza, in order to 

identify their opinions on the relative importance of each 

demographic factor.  The second was directed to 40 investors 

chosen randomly, in order to identify the demographic 

characteristics of the investor to calculate investor’s risk 

tolerance and also to identify the investor's assessment of risk 

tolerance. This paper applies the Logarithmic Fuzzy 

Preference Programming (LFPP) to derive relative weights 

using FAHP. 

 Findings show that all indicated demographic factors 

affect investor's risk tolerance, where middle-aged, male, 

small numbers of dependents, high qualification, business 

owner, high-income, long-term investment experience and 

High-net wealth are more risk tolerance than others. Beside, 

findings indicate that there is no significant difference 

between the results of FAHP and those of AHP, and that there 

is no significant difference between the risk tolerance levels 

calculated by the expert (using the suggested model) and those 

estimated by the investor. 
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