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1. مشكلة البحث:
يُعدّ الإفصاح عن المخاطر قضية فكرية وعملية ذات أهمية بالغة، ليس فقط لأصحاب المصالح، وإنما أيضًا للمجتمعات العالمية في الوقت الراهن، وذلك نظرًا لما يشهده العالم من عدم استقرار، وما يترتب على ذلك من تغييرات في أسعار السلع الاستهلاكية، مما يؤثر بشكل مباشر على بقاء الشركة واستمراريتها، وكذلك على أدائها المالي وقيمتها السوقية.
اهتمّ الأدب المحاسبي بالدور المهم لعضوية المرأة في مجلس الإدارة، لما توفره من تنوع فكري داخل المجلس، وتباين في المهارات القيادية بين الأعضاء من الذكور والإناث. هذا التنوع يُسهم في تعزيز استقلالية مجلس الإدارة، ويحدّ من قدرة المديرين التنفيذيين على التلاعب، مما يؤدي إلى رفع مستوى الحكمة والرشد في القرارات الاستثمارية للمجلس، وبالتالي تحسين الأداء المالي للشركات ودعم قيمتها السوقية. 
أشارت إحدى الدراسات إلى أن المديرات أكثر نشاطًا مقارنة بنظرائهن من الرجال، ومن المرجح أن يشاركن في لجان المراجعة ويحضرن اجتماعات مجلس الإدارة بانتظام. كما توفر المديرات نهجًا تعاونيًا في القيادة وصنع القرار، مما يُسهم في تعزيز التواصل بين أعضاء مجلس الإدارة، وهو ما يؤدي بدوره إلى اتخاذ قرارات أفضل وتحقيق نتائج إيجابية للشركات، بما في ذلك الأداء والإفصاح، بالإضافة إلى ذلك، فإن وجود المديرات في مجلس الإدارة يُثري عملية المداولات من خلال تقديم آراء ووجهات نظر متنوعة، مما يعزز جودة القرارات المتخذة.
هناك العديد من العوامل التي ساهمت في إبراز أهمية الإفصاح عن المخاطر المالية وغير المالية، مثل زيادة تعقيد العمليات التشغيلية في العديد من الشركات، إلى جانب التعقيد الموجود أصلاً في هياكل الأعمال، بالإضافة إلى التغيرات المتسارعة في البيئات الاقتصادية والتنظيمية العالمية، وهذه العوامل دفعت مجلس معايير المحاسبة الدولية (IASB) إلى إصدار المعيار IFRS 7 بعنوان "الأدوات المالية: الإفصاح"، الذي يُلزم الشركات بالإفصاح عن المخاطر ويهدف إلى تحسين شفافية المعلومات المحاسبية، إلى جانب ذلك، جاءت آليات بازل 3 في عام 2010، ثم إصدار المعيار الدولي لإدارة المخاطر "أيزو 31000" في عام 2013، بهدف المساهمة في تحسين مستوى الإفصاح عن المخاطر لتلبية احتياجات أصحاب المصالح من المعلومات التي تساعدهم على اتخاذ القرارات الاستثمارية ودعم قيمة الشركة.
يؤثر مستوى الإفصاح عن المخاطر بشكل كبير على الأداء المالي للشركات وقيمتها السوقية. حيث إن الإفصاح الدوري والمنظم عن المخاطر التي تواجهها الشركات، ودرجة تعقيدها وتشابكها، يُسهم في تقليل مخاطر عدم تماثل المعلومات، ويخفض تكلفة رأس المال المستثمر. كما يساعد على تحسين تنبؤات المحللين الماليين بشأن التدفقات النقدية ومستويات الربحية للشركة. إضافة إلى ذلك، يُمكن أصحاب المصالح من اتخاذ قرارات استثمارية أكثر رشداً، مما ينعكس إيجابًيا على تحسين الأداء المالي للشركات وزيادة قيمتها السوقية.
لذلك تحاول الدراسة الحالية الإجابة على التساؤل الرئيس التالي:
ما أثر عضوية المرأة في مجلس الإدارة على مستوى الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة؟
وللإجابة على هذا التساؤل يجب الإجابة على تساؤلات فرعية وهى كما يلي:
· ما أثر عضوية المرأة في مجلس الإدارة على مستوى الإفصاح عن المخاطر؟
· ما أثر عضوية المرأة في مجلس الإدارة على قيمة الشركة؟
· ما أثر مستوى الإفصاح عن المخاطر على قيمة الشركة؟
· ما أثر عضوية المرأة فى مجلس الإدارة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة؟ 
2. أهداف البحث:
يهدف البحث إلى سد الفجوة في مجال الإفصاح عن المخاطر وعضوية المرأة فى مجلس الإدارة ، وهو أمر غير مستكشف نسبيًا، إن التنوع بين الجنسين باعتباره عنصرًا حاسمًا في حوكمة الشركات يمكن أن يعمق الفهم بشأن هذه الفكرة في ظل دولة نامية مثل مصر، لذا يهدف هذا البحث إلى اختبار أثر عضوية المرأة في مجلس الإدارة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة، وذلك للشركات المساهمة غير المالية المقيدة في البورصة المصرية وذلك خلال الفترة من عام (2019) حتى عام (2023)، ويشمل الهدف الرئيسي مجموعة أهداف فرعية وهي كما يلي:
· دراسة وتحليل عضوية المرأة في مجلس الإدارة وأثر ذلك على مستوى الإفصاح عن المخاطر.
· دراسة وتحليل عضوية المرأة في مجلس الإدارة وأثر ذلك على قيمة الشركة.
· دراسة وتحليل مستوى الإفصاح عن المخاطر وأثره على قيمة الشركة.
· تقديم دليل عملي من بيئة الأعمال المصرية عن أثر عضوية المرأة في مجلس الإدارة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة للشركات المساهمة غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.


3. أهمية البحث:
تنبع أهمية البحث من تقديمه دليلاً تطبيقياً من البيئة المصرية كمثال هام على الإقتصاديات النامية عن تأثير عضوية المرأة في مجلس الإدارة على طبيعة العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة للشركات المساهمة غير المالية والمقيدة بالبورصة المصرية.
   كما أن نتائج هذا البحث قد تكون محل إهتمام مجالس الإدارات وأصحاب المصالح والهيئات المهنية والرقابية، بسبب مساهته في زيادة الوعي بأهمية عضوية المرأة في مجلس الإدارة وإدراك الشركات المصرية لإنعكاس ذلك على قيمة الشركة بجانب أهمية الإفصاح عن المخاطر لدى أصحاب المصالح لضمان تقييم عادل لهذه الشركات، وتحسين شفافية المعلومات والحد من عدم تماثل المعلومات وبالتالي الرشد في اتخاذ القرارات الاستثمارية وحسن توجيهها لتعظيم العائد منها.
4. حدود البحث:
الحدود الزمنية: يغطي البحث الفترة من عام 2019 حتى عام 2023.
الحدود الموضوعية: يركز البحث على دراسة أثر عضوية المرأة في مجلس الإدارة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة، كما يقتصر على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، مع استبعاد الشركات المالية والبنوك نظراً لطبيعتها الخاصة وخضوعها لقواعد وإجراءات قانونية ونظامية مختلفة، بالإضافة إلى قابلية تعميم النتائج مشروطة بقيود الدراسة التطبيقية.
    الحدود المكانية: يقتصر البحث على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية.
5. فروض البحث:
يمكن صياغة فروض البحث على النحو التالى: 
· يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على مستوى الإفصاح عن المخاطر.
· يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على قيمة الشركة.
· يوجد تأثير معنوى لمستوى الإفصاح عن المخاطر على قيمة الشركة.
·  يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المخاطر  وقيمة الشركة.
6. خطة البحث:
 انطلاقًا من أهمية البحث وتحقيقًا لأهدافه المنشودة وللإجابة على تساؤلاته البحثية، تم تقسيم هذا البحث على النحو التالي: يعرض القسم الأول الاطار العام للبحث، ويتناول القسم الثاني الإطار النظري للبحث، بينما يتناول القسم الثالث تحليل الدراسات السابقة واشتقاق الفروض، وتركز الباحثتان في القسم الرابع على تصميم الدراسة التطبيقية وبناء نماذج الدراسة، بينما يتناول القسم الخامس تحليل ومناقشة نتائج الدراسة التطبيقية واختبار الفروض البحثية، وأخيرا يتناول القسم السادس النتائج والتوصيات والتوجهات البحثية المستقبلية. 
7. نتائج البحث:
 تتمثل أهم نتائج البحث التي يمكن استخلاصها من الدراسة النظرية والتطبيقية وتحليل الدراسات السابقة ذات الصلة فيما يلي:
· انخفاض مستوى الإفصاح عن المخاطر لشركات العينة سواء فيما يتعلق بمدى تغطية الإفصاح عن المخاطر لكلاً من المخاطر المالية وغير المالية أو كمية الإفصاح عن المخاطر.
· اهتمام تلك الشركات بالإفصاح عن المخاطر المالية التى قد تتعرض لها الشركة وعدم الإفصاح عن معظم المخاطر غير المالية.
· يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على تغطية الإفصاح عن المخاطر مقاساً بمؤشر يحتوى على عدد من المخاطر المالية وغير المالية التى تواجه الشركة.
· يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على كمية الإفصاح عن المخاطر مقاساً بالاعتماد على نسبة عدد الجمل فى التقرير المالى السنوى للشركة التى تحتوى على كلمات دالة على المخاطر إلى إجمالى عدد الجمل بالتقرير المالى السنوى.
· يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على قيمة الشركة، حيث أن تنوع أعضاء مجلس الإدارة من حيث الجنس والمهارات والخبرات يعمل عل تحسين قيمة الشركات وأداءها المالي، وذلك لأن تزويد المجلس بأعضاء ذوى رؤى ووجهات نظر جديدة يساعد المجلس في معالجة المشكلات من خلال تقديم أساليب وطرق إبتكارية في إدارة الشركة.
· يوجد تأثير معنوى لتغطية الإفصاح عن المخاطر على قيمة الشركة.
· يوجد تأثير معنوى لكمية الإفصاح عن المخاطر على قيمة الشركة.
· يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على العلاقة بين تغطية الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة.
· يوجد تأثير معنوى لعضوية المرأة فى مجلس الإدارة على العلاقة بين كمية الإفصاح عن المخاطر وقيمة الشركة.

8. توصيات البحث:
في ضوء النتائج التي تم التوصل إليها، توصى الباحثتان بما يلي:
· التوعية بضرورة التنوع بين الجنسين فى مجلس الإدارة، لما يترتب عليه من إضفاء تنوعاً وتوسعاً فى الأفكار ووجهات النظر فى اجتماعات مجلس الإدارة.
· تشجيع الشركات على استقطاب الكفاءات النسائية فى عضوية مجلس الإدارة بحيث يكون تواجد المرأة بناءً على خبرتها وكفاءتها.
· توجيه اهتمام مجالس معايير المحاسبة بضمان المزيد من الإفصاح عن المخاطر للجمهور في مصر نظرًا لإنخفاض الإفصاح عن المخاطر في الشركات المدرجة في البورصة المصرية.
· الإفصاح طواعية عن المزيد من المعلومات حول المخاطر حيث يمكن أن يزيد ذلك من قيمة شركتهم.
· ضرورة قيام الشركات المدرجة بالبورصة المصرية بتحسين وزيادة مستوى الإفصاح عن المخاطر بالتقارير السنوية من خلال توفير الإفصاح الكافى والملائم من حيث الكمية ومدى تغطيتها للمخاطر المالية وغير المالية.
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1. Research Problem
Risk disclosure has become an intellectual and practical issue of great importance, not only for stakeholders but also for global communities. This heightened importance is driven by the current instability in the world and the resulting changes in consumer prices, which directly affect a company's survival and continuity, as well as its financial performance and market value.
Accounting literature highlights the important role of women’s membership in the boards of directors, due to the intellectual diversity and the varied leadership skills that women bring. This diversity enhances the board's independence and constrains executives' ability to manipulate decisions, leading to greater prudence and rationality in board decisions. Ultimately, these factors improve companies' financial performance and support their market value.
One study indicated that women directors are more active than their male counterparts, being more likely to serve on audit committees and to attend board meetings regularly. Women directors also introduce a collaborative approach to leadership and decision-making, which improves communication among board members and leads to better decisions and positive outcomes for companies, including improved performance and disclosure. Furthermore, the presence of female directors enriches board deliberations by providing diverse perspectives, thereby enhancing the quality of decisions made.
Several factors have underscored the importance of disclosing both financial and non-financial risks. These include the increasing complexity of operations in many companies, the existing complexity in business structures, and rapid changes in global economic and regulatory environments. These factors prompted the International Accounting Standards Board (IASB) to issue IFRS 7 Financial Instruments: Disclosure, which requires companies to disclose their risks and aims to improve the transparency of accounting information. Additionally, the Basel III framework introduced in 2010, followed by the international risk management standard ISO 31000 in 2013, were instituted to improve the level of risk disclosure in order to meet stakeholders' information needs for sound investment decisions and to support company value.
The level of risk disclosure significantly affects a company's financial performance and market value. Periodic and systematic disclosure of the risks a company faces, along with the complexity and interconnectedness of those risks, helps reduce information asymmetry and lowers the cost of capital. Such disclosure also improves financial analysts' forecasts of the company's cash flows and profitability. Furthermore, it enables stakeholders to make more rational investment decisions, which ultimately enhances companies' financial performance and increases their market value.
Accordingly, this study addresses the following primary research question:
What is the impact of women’s membership in the boards of directors on the level of risk disclosure and on firm value?
To answer this question, the study examines the following sub-questions:
· What is the impact of women’s membership in the boards of directors on the level of risk disclosure?
· What is the impact of women’s membership in the boards of directors on firm value?
· What is the impact of the level of risk disclosure on firm value?
· What is the impact of women’s membership in the boards of directors on the relationship between risk disclosure level and firm value?
2. Research Objectives:
This research aims to bridge a gap in the literature on risk disclosure and female board membership, an area that remains relatively unexplored. Gender diversity in corporate governance is a crucial element that can provide deeper insights in a developing economy such as Egypt. Accordingly, the main objective of this research is to examine the impact of women's membership on boards of directors on the relationship between risk disclosure level and firm value in non-financial companies listed on the Egyptian Exchange during the period 2019–2023. This overarching objective is addressed through several sub-objectives:
· To examine and analyze the effect of women’s membership in the boards of directors on the level of risk disclosure.
· To examine and analyze the effect of women’s membership in the boards of directors on firm value.
· To examine and analyze the effect of the level of risk disclosure on firm value.
· To provide empirical evidence from the Egyptian business environment regarding the impact of women’s membership in the boards of directors on the relationship between risk disclosure level and firm value in non-financial companies listed on the Egyptian Exchange.
3. Research Importance:
The importance of this research lies in offering empirical evidence from the Egyptian context — an important example of a developing economy — regarding the impact of women’s membership in the boards of directors on the relationship between risk disclosure level and firm value for non-financial companies listed on the Egyptian Exchange.
The findings of this study are also relevant to boards of directors, stakeholders, and professional and regulatory bodies. The research raises awareness about the importance of women’s membership in the boards of directors and its positive reflection on firm value, as well as the importance of robust risk disclosure to stakeholders. Heightened awareness of these factors can lead to fairer company valuations, improved transparency, reduced information asymmetry, and more rational investment decisions that help maximize returns.
4. Scope of the Research
· Time Scope: The study covers the five-year period from 2019 to 2023.
· Objective Scope: The research focuses on the impact of women’s membership in the boards of directors on the relationship between risk disclosure level and firm value, and it is limited to companies listed on the Egyptian Exchange. Financial companies and banks were excluded due to their unique characteristics and different regulatory requirements. The generalizability of the results is subject to the constraints of the study's sample and methodology.
· Spatial Scope: The study is limited to companies operating in Egypt, specifically those listed on the Egyptian Exchange.
5. Research Hypotheses
the research hypotheses were formulated as follows:
H1: Women’s membership in the board of directors has a significant impact on the level of risk disclosure.
H2: Women’s membership in the board of directors has a significant impact on firm value.
H3: The level of risk disclosure has a significant impact on firm value.
H4: Women’s membership in the board of directors has a significant impact on the relationship between risk disclosure level and firm value.
6. Research Plan
Based on the importance of the research and to achieve its objectives and answer the research questions, the structured of the research is divided as follows: Section one presents general framework of the research, section two presents the theoretical framework of the study, section three reviews prior studies and develops the research hypotheses, section four describes the design of the empirical study and the development of the study models, section five contains the analysis and discussion of the empirical results and the testing of the research hypotheses. Finally, section six provides the conclusions, recommendations, and future research directions.

7. Results
The main findings of the study can be summarized as follows:
· The sample companies exhibit a low level of risk disclosure. This is true both in terms of risks discloser coverage (financial and non-financial) and the overall quantity of risk information provided.
· These companies tend to focus on disclosing financial risks that the firm may face, while refraining from disclosing most non-financial risks.
· There is a significant positive impact of Women’s membership in the board of directors on risk disclosure coverage, as measured by an index that captures the disclosure of various financial and non-financial risks.
· There is a significant positive impact of women’s membership in the board of directors on the amount of risk disclosure, measured as the proportion of sentences in the annual report containing risk-related terms.
· There is a significant positive impact of women’s membership in the board of directors on firm value. Greater gender, skill, and experience diversity on the board improves firm performance and value by bringing new perspectives and innovative approaches to problem-solving and company management.
· There is a significant impact of risk disclosure coverage on firm value.
· There is a significant impact of The quantity of risk disclosure on firm value.
· There is a significant impact for women’s membership in the board of directors on the relationship between risk disclosure coverage and firm value (i.e., companies with women on the board gain more value from broad risk disclosure).
· There is a significant impact for women’s membership in the board of directors on the relationship between the amount of risk disclosure and firm value.
8. Recommendations
Based on the above findings, the researchers offer the following recommendations:
· Increase awareness of the need for gender diversity on corporate boards, as a diverse board brings a wider range of ideas and perspectives to discussions and decision-making.
· Encourage companies to recruit qualified women to serve on their Boards of Directors, ensuring that these appointments are based on merit (expertise and competence).
· Urge accounting standard-setters and regulatory bodies in Egypt to mandate greater risk disclosure, given the currently low level of risk reporting by companies listed on the Egyptian Exchange.
· Encourage companies to voluntarily disclose more information about their risks, as greater transparency can increase investor confidence and potentially enhance firm value.
· Companies listed on the Egyptian Exchange should improve the level of risk disclosure in their annual reports by providing adequate and detailed information that covers both financial and non-financial risks.
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