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Article 

Unlocking the Sustainable Workplace Equality 
Policy (SWEP): Evidence From an Emerging Country 
Mohammed Hossain, Yasean A That * and Naser AbuGhazaleh 

Gulf University for Science & Technology 
*  Correspondence: tahat.y@gust.edu.kw 

Abstract: This study aimed to investigate the current status of the Sustainable Workplace Equality 
Policy (SWEP) in an emerging country—Kuwait—and how it impacts firms’ financial and market 
performance. The  study  included  companies  listed  in  the Kuwait Boursa  (Boursa Kuwait  is  the 
operator of the Kuwait Stock Exchange) in the period between 2012 and 2020. A disclosure index 
was prepared  for SWEP based on guidelines provided by a combination of various sources and 
standards  such  as  the  Global  Reporting  Initiatives  (GRI)  standard,  S&P  global  corporate 
sustainability  assessment, Dow  Jones  sustainability  index, United Nations  global  compact,  and 
KPMG sustainability reporting standards. Time series regression analysis was used to examine the 
study hypotheses. The analysis revealed a strong positive relationship between the SWEP disclosure 
and firm measures of financial performance. The results indicate that SWEP is value‐relevant and 
affects firms’ market value, suggesting that investors should consider firms’ disclosure of the SWEP 
when making  investment  decisions.  The  results  of  the  current  study  are  of  interest  to  several 
stakeholders,  especially  investors  and  policymakers.  Specifically,  the  study  is  relevant  to  the 
Kuwaiti  Government, which  has  defined  a  clear  path  for  sustainable  growth with  the  Vision 
2035/New Kuwait that is aimed at transforming the country into a financial and commercial hub for 
the region by 2035.   

Keywords: CSR; SWEP; workplace; firm performance; firm value; Kuwait 
 

1. Introduction   

It  is  true  that  in  addition  to  public  pressure  and  research  on  sustainability,  businesses  and 
organizations have also been criticized for their environmental management practices (Waddock et 
al. 2002; Van and Were 2003; Alfred and Adam 2009; Pfeffer 2010; Aragòn‐Correa et al. 2020). In the 
past two decades, a growing number of corporations, both within and outside the United States, have 
been involved in activities that promote positive social change (Aguilera et al. 2007; Aguilera et al. 
2007; Bies et al. 2007; Wang et al. 2016; Marullo and Edwards 2000). A social movement is defined as 
“an organized effort by a significant number of people to change (or resist change in) some major 
aspects of society” (Marshall 1994, p. 489). As a result, they are often active outside of mainstream 
politics and involved in reshaping governance, as in civil rights (United States), anti‐nuclear arms 
((Europe), McGehee and Santos 2005), and social justice (Hossain et al. 2019). Generally, social justice 
refers to a system or structure in which inequalities (i.e. discrimination based on race, gender, class, 
religion, nationality,  ethnicity,  sexual orientation, or disability  status) are not  justifiable  from  the 
standpoint of the greater social good or unfairly imposed. (Marullo and Edwards 2000). According 
to  the  literature  on  corporate  sustainability,  organizational  culture  plays  a  crucial  role  in 
incorporating  environmental  considerations  into  entire organizations  (Linnenluecke and Griffiths 
2010; Thomas and Lamm 2012; Engert et al. 2016; Wesselink et al. 2017). Scholars have found that 
supportive work environments foster environmentally oriented behavior in the workplace (Dane and 
Brummel 2014; Süßbauer and Schäfer 2019). 

The sustainability of welfare, social protection, and living conditions in the workplace are crucial 
elements of a sustainable workplace (Abrahamsson 2021; Conigliaro 2021; Sheehy and Farneti, 2021). 
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Management must be effective within an  increasingly diverse workforce  to achieve or maintain a 
sustainable competitive advantage (Cox and Blake,1991; Samuel and Odor 2018). Most organizations 
have gender, ethnic, religious, and racial diversity (Murphy and Gibson 2010; Edwards et al. 2013). 
Sustainability has become a priority for many companies, as consumers, shareholders, employees, 
and  other  stakeholders  contribute  to  a  normative  context  for  greater  sustainability  awareness 
(Baumgartner and Ebner 2010; Hengst et al. 2020; Hennig et al. 2023). This raises questions about how 
sustainability strategies can be implemented in conjunction with mainstream competitive strategies 
(Margolis and Walsh 2003; Hahn et al. 2016). 

A typical goal of organizational scholarship is to reconcile the apparently inhospitable economic 
logic of corporate social initiatives, i.e CSR (Hess et al. 2002; Margolis and Walsh 2003; Wang et al. 
2020). A number of business  leaders and  firms are  responding  to  the call  for enhanced corporate 
social  responsibility  (CSR)  (Abbott and Monsen 1979; Margolis and Walsh 2003). CSR humanizes 
companies in a way that other aspects of the job cannot; rather than being a profit‐centered entity, it 
is seen as a contributor to society (Bhattacharya et al. 2008). Furthermore, for a CSR strategy to be 
successful, it must be based on clear input–output perspectives; it must also cater to employee needs, 
encourage  employee  engagement,  and  be  co‐created with  employees  (Bhattacharya  et  al.  2008). 
According to Bhattacharya et al. 2008, ʺCSR works most effectively when employees are the actual 
actors, with the company acting as an enablerʺ (p. 44). Often, organizations seek employee diversity 
to boost their human and social capital, as well as broaden the range of perspectives considered in 
decision making (Bacharach et al. 2005; Cox et al. 1991); it appears that such benefits can be achieved 
when diverse employee groups are able to cooperate, share, and synthesize the knowledge they each 
bring to the workplace (Cummings 2004; Gersick et al. 2000). 

In  response  to  climate  change,  lower  carbon  emissions,  electrification,  and  new  forms  of 
employment,  job  shifts,  career  development,  and workplace  learning  are  becoming  increasingly 
important. An  unhealthy work  environment,  a  lack  of  influence  and  co‐determination,  low  job 
dignity and enjoyment, and weak or nonexistent employment relations are the bane of sustainable 
work. There are also inequalities, gender gaps, and discrimination against migrants on the negative 
side of the coin. It is not only social justice and respect that are needed to combat inequalities in the 
workplace. The pursuit  of  equality  also  has  a productive purpose  and  is  beneficial  to  economic 
growth and development. In this context, it is necessary to examine ’the current status of workplace 
equality and non‐discrimination in Kuwaiti organizations, under Rawlsʹ Theory of Justice. 

2. Theoretical Framework 

A great deal of attention has been paid to Rawlsʹs Theory of Justice (1971) by scholars across 
many disciplines (Bond and Park 1991; Chapman 1975; Hossain et al. 2020; Töns,2021). In this theory, 
freedom and equality are rationally accommodated (Chapman 1975; Richardson 1999; Farrelly 2007). 
In addition, the demand for justice is linked to a more general mode of reasoning by establishing a 
foundation based on  the  idea of  fairness  (Sen 19995; Subramanian 2010). This  theory of  justice  is 
remarkably effective, as it emphasizes fairness as a social good (Rawls 1971; 1999), and Rawls uses 
the principles of rationality, reasonableness, objectivity, and reflective equilibrium (Schwartz 1997; 
De Maagt 2017). There is evidence that attitudes of legitimacy and correctness are closely linked to 
the  toleration of gender  inequality  (Sen  1995; Gibson  et  al.  1998; Konow  2003). The  state  should 
guarantee all its citizens freedom and liberty, human rights, the rule of law, participation, fairness, 
and justice (Diamond and Morlino 2004; Freeman 2006; Petersmann 2008), and in the same vein, the 
firm should guarantee equality of opportunity (Norman 2017). This means that no group should face 
discrimination (legal or de facto) based on their values (De Hart 1994; Simpson 2013; Gavrilovic 2016). 
In Rawlsʹ opinion, the organizational institution has the resources and opportunities to treat everyone 
fairly  on  the  basis  of  their work  competence within  the  institution  rather  than  based  on  socio‐
demographic characteristics such as race, religion, and gender (Rawls 1971; Anand 2001; Gotsis and 
Kortezi 2013; Bozani et al. 2020). 

  Rawls  argues  that  because  the  organization  has  the  opportunity  to  advance  fairness  and 
meritocracy in society, it has a greater ethical imperative to force these values (Rawls 1971; Slote 1993; 
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Arneson 1999; Taylor 2009). It is the employees of a company who have the opportunity to advance 
the fairness principle in the workplace (Cropanzano et al. 2003; Errigo 2016). There is a growing trend 
among organizations to adopt policies that support employees (Gilliland 1993; Ragins and Cornwell 
2001; Pichler et al. 2017; Livingston 2020). Traditionally, employee creativity has been viewed as the 
micro foundation for firm innovation (Oldham and Cummings 1996; Anderson et al. 2014; Liu et al. 
2017), which ultimately produces competitive advantages (Liu et al. 2017). The componential theory 
of creativity emphasizes domain‐relevant skills as a core driver of creativity (Amabile 1996; Liu et al. 
2016).  This  theory  holds  that  “all  humans with  normal  capacities  are  able  to  produce  at  least 
moderately  creative work  in  some domain,  some  of  the  time—and  that  social  environment  (the 
workplace) can influence both the level and frequency of creative behavior” (Amabile 1997, p. 42). It 
has been shown that workplace equality practices within a given human resource system may create 
synergy  and  thus  improve  firm  performance  (Armstrong  et  al.  2010;  Combs  et  al.  2006).  The 
importance of innovation for long‐term corporate success cannot be overstated (Miller 1992; Koller 
1994; Amabile 1997). Business is not static, and the pace of change is accelerating rapidly; therefore, 
no company can continue to deliver the same products and services in the same way for an extended 
period of time (dʹAveni 1995; Amabile 1997; Flyvbjerg 2021). Research has indicated that employee 
human  capital may play  a  role  in mediating  the  relationship between human  resource diversity 
systems and employee outcomes (Barro 2001; Jackson et al. 2014; Chung et al. 2021). Liu et al. (2017) 
argued  that employee outcome  is determined by “creativity,” which  is  simply  the production of 
novel, appropriate ideas within any area of human activity, such as science, art, business, education, 
and  everyday  life.  Several  researchers  and  theorists  suggest  that  creativity  and  innovation  are 
fostered when  one  is  given  a  great  deal  of  freedom  to  conduct  his  or  her work  (Amabile  and 
Gryskiewicz 1989; Anderson et al. 2014; Rampa and Agogué 2021). According to the componential 
theory,  innovation  requires  three elements—management practices,  resources, and organisational 
motivation (Fosfuri and Tribó 2008; Amabile and Pratt 2016)—and individuals and teams generate 
innovation within an organization through their creativity (McAdam and McClelland 2002; Fosfuri 
and  Tribó  2008).  This  theory  asserts  that  the work  environment  influences  individual  creativity 
(Amabile 1997; McAdam and McClelland 2002; Rasulzada 2007). Employers discriminate against 
qualified applicants based on their sexual orientation, limiting their available talent pool (Tilcsik 2011; 
Hossain  et  al.  2020;  Triana  et  al.  2021).  Since  diversity  in  the workplace  is  related  to  increased 
innovation (Kochan et al. 2003),  it can be concluded  that there  is a relationship between diversity 
management  in  the workplace  and  firm performance. Various  stakeholders  and  employers have 
suggested  that  sustainable workplace  equality  policies  (SWEP) would  bring  about  two  specific 
benefits that would positively impact the corporate bottom line (Porter and Kramer 2006; Sears and 
Mallory 2011): (1) retention of talented employees and (2) generation of new ideas and innovations 
by drawing on a workforce with a wide range of characteristics and experiences that accommodate 
CSR and firm performance. Therefore, the theoretical framework of this study is as follows:   

 
  

Preprints (www.preprints.org)  |  NOT PEER-REVIEWED  |  Posted: 4 December 2023                   doi:10.20944/preprints202312.0209.v1

https://doi.org/10.20944/preprints202312.0209.v1


  4 

 

3. Related Literature and Hypotheses 

Researchers, employers, and policymakers worldwide have studied the impact of globalization 
of markets on demographic characteristics of work forces (Chand and Tung 2014; Sharma 2016). A 
diverse  workforce  consists  of  individuals  belonging  to  different  cultures,  who  have  different 
characteristics,  aspirations,  and  expectations  (Findler  et  al.  2007;  Cennamo  and  Gardner  2008). 
Employees  from different backgrounds have different needs and all wish  to be respected  in  their 
workplace  and  experience  equality  (Cascio  2000;  Pearson  and  Porath  2005). Management must 
understand  the needs of  these diverse groups of people  to avoid employee  tensions and conflicts 
(Jehn 1997; Hill et al. 2003; Gabrielova and Buchko 2021). Maintaining workplace harmony and/or an 
equality policy is important for increasing an organization’s productivity (Inegbedion et al. 2020). In 
this  scenario,  CSR measures  are  aimed  at  connecting  the  lines  of  action  of  organizations with 
desirable outcomes  in societies  (Bowen 1953; Barauskaite and Streimikiene 2021; Singh and Misra 
2022). CSR practices have the potential to enhance firm performance and, under certain conditions, 
even compensate for firm weaknesses, e.g., poor corporate ability (Berens et al. 2007; Cao et al. 2023). 
CSR takes many forms among which corporate volunteering, employee fairness, non‐discrimination, 
environmental programs, and responsible investing are most commonly considered (Ailawadi et al. 
2014; Inoue et al. 2017; Wang et al. 2020; Carroll 2021). 

 Most empirical studies on CSR focus on investigating factors that help to align CSR activities 
with  company  financial performance  and pay particular attention  to  the  interest of  shareholders 
(Andrew and Baker 2020). The findings are varied (Barauskaite and Streimikiene 2020; Cavaco and 
Crifo 2014; Tang et al. 2012). Another stream of research considers the impact of CSR on particular 
stakeholders  like  consumers  (Chernev  and Blair  2015;  Inoue  et  al.  2017; Lee  and  Shin  2010)  and 
employees (Onkila and Sarna 2021). These studies explain the mechanism underlying CSR’s impact 
on company performance, highlighting potential conflicts of interest among company stakeholders 
(Du et al. 2023). 

Hossain et al.  (2020) study confirmed  that Rawls’ Theory of  Justice  to shows  that  firms with 
workplace diversity policies are likely to be more innovative and perform better than those without 
such policies based on the human rights campaign’s corporate equality index of the USA. Porcena et 
al. (2020) examined three manifestations of diversity management (diversity recruitment, diversity 
staffing, and valuing diversity) and their relationship with firm performance as mediated by internal 
and external ethics. Their findings indicate that the value of diversity management and its impact on 
corporate ethics contribute positively beyond their intended purpose and may encourage managers 
to continue to implement such efforts, which could lead to more diverse and ethical workplaces and 
increased firm performance (Procena et al. 2020). Sharma (2018) found a significant direct effect of 
corporate  ethical  values  on  both  organizational  citizenship  behaviors  and  alienation  from work; 
however, they found that perceived fairness does not moderate these relationships. According to the 
findings of their research, perceptions of fairness may suppress the impact of ethical transgressions 
on employee performance in the short term but have multiple implications in the long run (Sharma 
2018). Celma et al. (2018) confirmed that a higher job quality generally increases employee wellbeing 
at work but that some practices are more effective than others for each wellbeing dimension. It is also 
noteworthy that some practices, such as  job security and good environmental working conditions, 
positively  affect  all  domains  of  employee wellbeing  at work  (Ganster  and  Rosen  2013;  Parent‐
Lamarche et al. 2021; Stankevičienė 2021). As a consequence of the procedural justice theory, Brooke 
and  Tyler  (2010)  examined  two  approaches  to  diversity  management  in  the  workplace:  (1) 
maximizing  the benefits of diversity  in  the workplace and  (2) minimizing  the negative  effects of 
diversity. In their study, they found that the procedural justice theory created conditions under which 
employees  from  all  backgrounds  felt  comfortable  contributing  their  unique  perspectives, which 
maximized diversityʹs benefits (Brooke and Tyler 2010). In contrast, through the procedural justice 
theory, a diverse workforce  can also be  encouraged  to behave  respectfully, preventing problems 
arising from prejudice (Brooke and Tyler 2010). 

Studies by Lee et al. (2012) and Vilanova et al. (2009) showed that a well‐established CSR and 
workplace  equality  cum  diversity  has  an  appositive  effect  on  business  performance. Managing 
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diversity and equality in the workplace is critical because there is a widespread public commitment 
to equality and diversity, which have been judged by different attitude surveys (Colgan et al. 2007; 
Liff 1999; Liff and Cameron  1997; Soni  2000). Managing diversity  and  equality  is also  important 
because  it  impacts  all  the members working  in  an  organization,  and  if  properly managed,  an 
organization could potentially improve productivity, opportunity, and competitiveness (Moore 1999; 
Cox and Blake 1991; Dover et al. 2020). The value of workforce diversity in improving the quality of 
managementʹs decisions and providing  innovative  ideas and  superior solutions  to organizational 
problems is widely recognized (Shen et al. 2009; Konrad et al. 2021). Several empirical studies have 
shown that companies with effective diversity management generate bottom line returns (Richard 
2000;  Barnett  and  Salomon  2006;  Ely  and  Thomas  2020).  Sharing  information  and  fostering 
constructive conflict management are the keys to proving the value of diversity (Cox 1991; Herring 
2009; Leroy et al. 2022). Managing diversity is premised upon recognizing diversity and differences 
as  positive  attributes  of  an  organization  rather  than  as  problems  to  be  solved  (Thompson  1977; 
Bunderson and Sutcliffe 2002).  Indeed, one of Kuwait’s main messages  is  the commitment  to all‐
inclusive,  rights‐based,  equal‐opportunity  and  dignifying  development  of  human  capital  and 
economic, social, and environmental sustainability. Based on  the above discussions, the  following 
hypothesis was developed: 

H1: The sustainable workplace equity policy (SWEP) disclosure is positively associated with firm 
performance. 

In the financial markets, a companyʹs valuation is determined by its future profitability (Konar 
and  Cohen  2001;  Jiao  2011).  After  recent  corporate  scandals,  disclosures  by  corporations  (both 
mandatory financial reports and voluntary disclosures) have received significant attention (Jiao 2011; 
Camfferman and Wielhouwer 2019). By facilitating communication between management and the 
equity market, high‐quality disclosures reduce valuation and managerial myopia due to information 
asymmetry and short‐term market pressure (Jiao 2011; del Río et al. 2023; Geng et al. 2023). In contrast, 
CSR refers to the economic, legal, ethical, and philanthropic responsibilities of companies (Carroll 
1999).  Corporate  bodies  increasingly  face  stakeholder  and  external  pressures  to  comply  with 
sustainability norms; such pressures have perhaps intensified in the aftermath of the Global Financial 
Crisis  (Gonzalez  and Martinez  2004;  Boddy  2011;  Demirgüç‐Kunt  et  al.  2020).  Therefore,  CSR 
constitutes a major area of disclosure and compliance for publicly‐listed entities; researchers have 
demonstrated  that  the  overarching  objective  is  to  encourage  both  corporate  growth  and wider 
sustainability  (Matten  and Moon  2008; Almunawar  and  Low  2014;  Bae  et  al.  2021). Under  the 
umbrella of CSR concepts,  the  impact of SWEP disclosures on market value was evaluated  in the 
current study.   

Researchers have shown that the positive association between CSR and firm value is stronger 
when  the cultural environment places a greater demand for CSR (Griffin et al. 2020; Bardos et al. 
2020).  There  are  three  primary  areas  covered  here  by  firms:  (1)  compliance with  environmental 
regulations, (2) worker and consumer rights, and (3) philanthropy and charitable work (Griffin and 
Prakash  2014;  Farag  and Mallin  2016, McGuinness  et  al.  2017). However,  the  literature  on CSR 
recognizes  the  possible  influence  of  social,  economic,  and  political  factors  on  the  above  issues, 
especially non‐regulation  (Grosser and Moon 2008; Halme et al. 2020).  In contrast, employers are 
increasingly realizing how important human capital management is in knowledge‐based and service‐
based  economies  (Quinn  1999;  Scarbrough  and  Elias  2002; Mathew  et  al.  2021)  and  how  high 
standards  of  human  capital  management  can  enhance  performance,  particularly  by  enhancing 
employee skills base, motivation, and retention (Scarbrough and Elias 2002; Vijayakumar et al. 2021). 
Moreover,  practicing  CSR  helps  organizations  build  sustainable  business models  (Jenkins  2009; 
Lüdeke‐Freund and Dembek 2017). Based on critical mass, human capital, and institutional theories, 
diversity  and  CSR  policies  are  directly  related  (Cook  and  Glass  2018;  Saridakis  et  al.  2020; 
Vijayakumar et al. 2021). CSR engagement can encompass various dimensions, with different levels 
of  involvement  in each dimension. Several studies have  identified  five major dimensions of CSR: 
diversity, employee relations, product, environment, and community (Choi and Wang 2009; David 
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et  al.  2007; Hou  and Reber  2011;  Saridakis  et  al.  2020).  In  the  real world,  these  dimensions  are 
indicative of a companyʹs general stance on many social  issues, such as  the  treatment of women, 
minorities,  and  employees;  sustainable  investment;  environmental management;  and  community 
relations  (Graves and Waddock 1999; Galbreath 2010;  Jamali et al. 2009; Saridakis et al. 2020).  In 
reality,  companies  may  prioritize  different  CSR  activities  by  deciding  which  stakeholders’ 
expectations  to  satisfy,  in what  order,  and  to what  extent  (Van  and Gossling  2008; Mason  and 
Simmons 2014; Mukhtar and Bahoroz 2022). A company may engage in multiple activities, such as 
promoting equality  in  the workplace, safety, and quality  in design, manufacture, sales, and after‐
sales services and protecting the environment and local communities (Du and Vieira 2012; Saridakis 
et al. 2020). In this study, the aim of the index is to measure CSR “practices” in the termʹs broadest 
sense,  covering  sustainability  reporting,  membership  in  CSR  organizations  and  networks, 
certification  practices,  and  different  rankings  of  CSR  performance  along  the  triple  bottom  line. 
Managers  can  present  CSR  performance  information  using  both  quantitative/quantifiable  and 
qualitative/non‐quantifiable  indicators  (Davis  et  al.  2015; Du  and Yu  2021).  Indeed, CSR  reports 
contain credible information about CSR performance and are relevant for assessing firm performance 
(Franco  et  al.  2015; Wang  et  al.  2018). CSR may directly  impact  firm value, but  it  also  enhances 
customer  satisfaction,  reputation, and market perception, all of which have a positive  impact on 
financial performance (Saeidi et al. 2015). Based on the above discussions, the second hypothesis was 
developed: 

H2:  There  is  a  positive  association  between  sustainable  workplace  equity  policy  (SWEP) 
disclosure and a firm’s market value. 

In the last half century, several studies explored how firm characteristics impact CSR disclosure 
levels  (McWilliams  and  Siegel  2001; Cordeiro  and Tewari  2015; Ali  et  al.  2017; Ren  er  al.  2023). 
Companies undertake CSR for various reasons (Blowfield 2007; De Jongn and van der Meer 2017), 
and many more create CSR policies and practices because they believe it will increase their bottom 
line (Lin‐Hi and Müller 2013; Connors et al. 2017).   

The impact of CSR on existing key business metrics can be significant (Raghubir et al. 2010). The 
concept and application of CSR, however, may differ depending on firm characteristics, such as size, 
age, corporate governance (CG), and financial characteristics (Martínez‐Ferrero and Frias‐Aceituno 
2015). The stakeholder theory suggests that the involvement of CSR increases with the age and size 
of a company (Van der Laan et al. 2008; Cordeiro and Tewari 2015; Waheed and Zhang 2022). Older 
firms are more responsible when it comes to diversity and environmental awareness (Jo and Harjoto 
2012; Withisuphakorn and Jiraporn 2016). It is necessary for young companies to build their image 
through  CSR  activities  and  get  greater  marginal  returns  from  CSR  activities.  Generally,  large 
companies  are  considered more  socially  responsible  because  they  are more  visible  (Porter  and 
Kramer  2006;  Bhattacharya  et  al.  2008).  CG  and  CSR  have  mainly  been  studied  and  debated 
separately (Zaman et al. 2022). However, it has been hypothesized that there is a close connection 
between CG and CSR (Jamali et al. 2008). The literature on CSR emphasizes the need for the highest 
standards of internal governance, especially regarding internal CSR initiatives (Grosser and Moon 
2005; Perrini, Pogutz, and Tencati 2006; Wang et al. 2016). Based on CSR,  companies with better 
governance tend to be more socially responsible (Jo and Harjoto 2012; Ntim and Soobaroyen 2013), 
and  the  composition  of  a  company’s  board  plays  a  significant  role  in  determining  its  general 
performance (Al‐Shammari et al. 2022) as well as its commitment to CSR (Harjoto 2017; Bolourian et 
al. 2021). Based on the above discussions, the following hypothesis was developed: 

H3: The sustainable workplace equity policy (SWEP) disclosure is positively associated with firm 
characteristics.   
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4. Current Status of the Workplace Equality Policy in Kuwait 

Kuwait,  a  small  city‐state  on  the  Persian‐Arabian  Gulf,  has  undergone  massive  political, 
economic, and social development throughout the 20th century (Tétreault 2001). It has achieved one 
of the highest levels of per capita income in the world through the successful development of its oil 
resources since the 1940s (World Bank 2021). With a crude oil production capacity of around 3 million 
barrels per day, Kuwait, along with Saudi Arabia and the UAE, has been part of the steady OPEC 
producers in recent years (World Bank 2021). The Kuwaiti Government has defined a clear path for 
sustainable growth with the Vision 2035/New Kuwait which is aimed at transforming the country 
into a financial and commercial hub for the region by 2035. The seven pillars of the Vision will be 
realized through the Third Kuwait National Development Plan (KNDP‐3) 2020–2025 and subsequent 
national development plans (World Bank 2021).   

Established in 2014, Boursa Kuwait is the operator of the Kuwait Stock Exchange, the national 
stock market of Kuwait. Since 2016,  it has been responsible  for driving engagement, growth, and 
innovation in the Kuwaiti capital market, while supporting the Capital Markets Authority, issuers, 
investors,  and  various  other  key  stakeholders  (https://www.boursakuwait.com.kw).  Since  its 
inception, Boursa Kuwait has played a pivotal role in the development of Kuwait’s capital market 
and  the  diversification  of  the  national  economy,  in  line with  the  goals  of  Kuwait  Vision  2035 
(Almujamed et al. 2017). Keeping that view,the goals of Kuwait Vision 2035  include transforming 
Kuwait into a financial and trade center that is attractive to investors, where the private sector leads 
the  economy;  creating  competition;  and  promoting  production  efficiency  under  the  umbrella  of 
enabling government institutions, which accentuates values, safeguards social identity, and achieves 
human resource development as well as balanced development, providing adequate infrastructur. 
Therefore, a sustainable work environment in Kuwaiti companies is important to achieve the goals 
of Kuwait Vision 2035. Currently, a total of 168 companies are listed in the Kuwait Stock Exchange 
under both “main and premier market.” The premier” market is the flagship of the Boursa Kuwait 
markets, targeting companies with high  liquidity and a medium‐to‐big market capitalization. The 
“main” market comprises companies  that do not qualify  to be  listed  in  the “premier” market but 
nonetheless enjoy enough liquidity to be listed among the most active   market participants. 

5. Research Design and Method 

5.1. Sample Size 

The present study examined the relationship between the SWEP index and firm characteristics 
and performance, using a sample of  firms  that were  listed  in  the Kuwait Stock Exchange  (Boursa 
Kuwait) in the period between 2012 and 2020. The final sample included 148 firms. The Kuwait Stock 
Exchange was chosen because the researchers identified that the Kuwaiti Government has defined a 
clear path for sustainable growth with the Vision 2035/New Kuwait which is aimed at transforming 
the country into a financial and commercial hub for the region by the year 2035. 

5.2. Measurement of SWEP Disclosure 

To calculate SWEP, various sources from which to we prepare a list of items to be in the annual 
reports and or sustainability reports: 

GRI standard; 
S&P global corporate sustainability assessment; 
Dow Jones sustainability index; 
UN Global compact and the world business council for sustainable development; and 
KPMG sustainability reporting survey. 
A research assistant was appointed for this purpose, and initially, 75 sets of information were 

included in the SWEP. However, to reduce subjective judgment and after careful investigation by the 
first  two authors, 64  items which are always  reported/disclosed  in  annual  reports or  sustainable 
reporting by  the sample companies were chosen. Three dimensions—“Governance and Economic 
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Dimension”,  “Environmental Dimension”,  and  “Social Dimension”—were  considered  in  the  list. 
Appendix A contains the detailed list of information.   

 A dichotomous scoring system was developed, where if an item is disclosed, it scores one, and 
if it is not disclosed, it scores zero. As a result, each firmʹs score was calculated using the formula 
below: 

SWEP by =   iby,   

where SWEP indexby is the SWEP score for Firm b in the year y; MAXby is the maximum possible score; 
i is each item in the TCFD index, and SCORE iby is the score for item i, Firm b in the year y. 

5.3. Regression Models 

The objective of the current study was threefold. First, it examined the association between the 
SWEP index and firm characteristics (Equation 1); then, it investigated the relationship between the 
SWEP index and firm financial (Equation 2) and market (Equation 3) performance. Hence, three OLS 
regression models were developed to test the study hypotheses as follows: 

SWEP Index୧,୲ ൌ β଴ ൅ βଵLog TA୧,୲ ൅ βଶCFO୧,୲ ൅ βଷLeverage୧,୲ ൅ βସFirm Age୧,୲ ൅ βହInd Directors୧,୲ ൅∑ Industry൅ ε୧,୲                            (1) 
ROA୧,୲ ൌ β଴ ൅ βଵSWEP Index୧,୲ ൅ βଶLog TA୧,୲ ൅ βଷCFO୧,୲ ൅ βସLeverage୧,୲ ൅ βହFirm Age୧,୲ ൅β଺Ind Directors୧,୲ ൅ ∑ Industry൅ ε୧,୲                       (2) 

To perform value relevance analysis in the current study, the valuation model of Ohlson (1995) 
was adopted; this model underpins a large body of value relevance studies that have been conducted 
over the last two decades in both developed and developing countries (Harris et al. 1994; Francis and 
Schipper 1999; Hellstrom 2006, Ahmed et al. 2015; Tahat et al. 2016; Tahat and Alhadab 2017). The 
Ohlson model is based upon three fundamental assumptions: (i) the value of equity is equal to the 
present value of expected future dividends; (ii) a clean surplus arises which means that all changes 
in assets and liabilities, except those relating to dividends, should pass through the income statement; 
and (iii)  information changes  in a  linear fashion (Ohlson 1995, p. 667). Ohlson’s (1995) model was 
extended by  including other variables  (Log TA, Firm_Age, and  firm  industry)  to ensure  that  the 
results gotten are not affected by any omitted variables. The linear regression equation of the Ohlson 
(1995) model yielded Equation 3: 

Log Price୧,୲ ൌ β଴ ൅ βଵSWEP Index୧,୲ ൅ βଶBVPS୧,୲ ൅ βଷLog TA୧,୲ ൅ βସLog TA୧,୲ ൅ βହFirm Age୧,୲ ൅൅∑ Industry൅ ε୧,୲                           (3) 
All variables employed in the regression models above are shown in Table 1 

5.4. Control Variables 

As shown in Table 1 where all variables were defined, the current paper uses a set of control 
variables based on previous studies that affect CSR performance. Firm size (SIZE) was included since 
larger  firms have greater visibility and  face more  intense  stakeholder pressure  to engage  in CSR 
(Smith 2003). SIZEt is the natural logarithm of total assets at the end of year t. ROAt was also included 
to control for the positive association between financial performance and CSR performance (Margolis 
and Walsh 2003). ROAt  is the return on assets, which  is calculated as net  income divided by total 
assets  at  the  end of year  t. Financial  leverage was  controlled  for because  firms with  constrained 
financial resources are less likely to engage in CSR (Waddock and Graves 1997; Surroca et al. 2010). 
In addition, firm age, cash flow from operations, and independent directors were employed as control 
variables as needed. 

Table 1. Definition of Variables. 

Variables  Definition 
  SWEP Index  Sustainable Workplace Equality Policy 

  log TA  Logarithm of total assets 
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  Log Price  Logarithm of the closing share price at year‐end 
  EPS  Earning per share 
  BVPS  Book value per share 
 CFO  Net operating cash flows/total assets 
ROA  Net income of common capital/total assets 

  Leverage  Total Liabilities/total assets 
  Firm Age  Firm age since the establishment   

  Ind Directors Independent members of the board of directors 
Note: This table defines the variables examined. 

6. Finding and Analysis 

6.1. Descriptive Statistics 

Table  2 gives valuable  insights  into  the variables  examined  in  the dataset by providing  the 
descriptive statistics. The SWEP index ranged from 0.6 to 0.75, with a mean of approximately 0.65 
and a standard deviation of 0.035. Likewise, the log TA, which is the logarithm of total assets, ranged 
from 10.8 to 19.6, with a mean of 15.8 and a standard deviation of 2.6. Furthermore, the logarithm of 
price had a standard deviation of 0.7 and a mean of 4.5, with a range of 3.3 to 5.6. Regarding earnings 
per share, a range of ‐1.05 to 17.5 was observed, with a mean of 6.5 and a standard deviation of 5.5. 
CFO had a mean of 0.03 and a standard deviation of 0.045, while ROA ranged from 0.004 to 0.065, 
with a mean of 0.027 and a standard deviation of 0.02. For Leverage, a range of 0.075 to 0.92 was 
observed, with a mean of 0.6 and a standard deviation of 0.28. Firm Age ranged from 2 to 69, with a 
mean of approximately 37.5 and a standard deviation of 16.6. The “Independent Directors” variable 
had a mean of around 1.0, with a minimum of 0 and a maximum of 3 and a slightly high standard 
deviation of 0.89. Overall, Table 2 offers a detailed overview of the central tendency and variability 
of each variable, providing valuable insights into the datasets used in the current study. 

Table 2. Descriptive Statistics. 

 Variable   Obs  Mean  Std. Dev.  Min  Max
  SWEP Index  150  0.656  .035  0.6  0.75 

  log TA  148  15.8  2.6  10.8  19.6 
  Log Price  148  4.5  0.7  3.3  5.6 

  EPS  150  6.5  5.5  ‐1.05  17.5 
  BVPS  150  16.5  36.2  0  126.2 
 CFO  148  0.03  .045  ‐0.045 0.125 
ROA  148  0.027  0.02  0.004 0.065 

  Leverage  148  0.6  0.28  0.075  0.92 
  Firm Age  148  37.5  16.6  2  69 

  Ind Directors 150  1.05  0.89  0  3 
Note: This table reports the descriptive analysis of the variables examined. 

6.2. Correlation Matrix 

Table 3 outlines the correlation matrix among the variables examined in the current study. The 
correlation coefficients ranged from ‐0.621 to 0.864, suggesting a wide range of relationships between 
the variables. For instance, a significantly positive relationship was observed between Log TA and 
Log Price, with  a  coefficient of  0.864,  suggesting  that  companies with  larger  total  assets  tend  to 
command higher market prices. Likewise, earnings per share (EPS) and book value per share ( BVPS) 
showed a significantly positive association, with a coefficient of 0.816,  implying  that  firms with a 
higher  EPS  typically  have  higher BVPS  since  earnings  contribute  significantly  to  book  value. A 
notable positive correlation was observed between ROA and Leverage, with a coefficient of 0.621, 
indicating that firms with higher ROAs tend to be more leveraged. In contrast, Leverage showed a 
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significantly negative correlation with the SWEP index, with a coefficient of ‐0.621, suggesting that 
companies with a higher SWEP  index  tend  to be  less  leveraged. Table 3 also reports a significant 
negative association between leverage and Ind Directors, with a coefficient of ‐0.382, suggesting that 
highly leveraged firms have fewer independent directors on their boards. Overall, Table 3 provides 
an insightful correlation analysis of all variables, unveiling a diverse set of associations between the 
examined variables. 

Table 3. Pairwise Correlations. 

Variables  (1)  (2)  (3)  (4)  (5)  (6)  (7)  (8)  (9)  (10) 
(1) SWEP_Index  1.000                   

                     
(2) log_TA  ‐0.357  1.000                 

  (0.000)                  
(3) Log_Price  ‐0.301  0.864  1.000               

  (0.088)(0.000)                 
(4) EPS  0.204  0.081  0.816  1.000             

  (0.012)(0.326) (0.000)               
(5) BVPS  ‐0.375  0.286  0.289  0.149  1.000           

  (0.000)(0.000) (0.103) (0.069)            
(6) CFO  ‐0.015  0.202  0.464  0.403  0.210  1.000         

  (0.854)(0.014) (0.007) (0.000)(0.010)           
(7) ROA  ‐0.245  0.219  0.277  0.596  0.300  0.456  1.000       

  (0.003)(0.008) (0.119) (0.000)(0.000) (0.000)         
(8) Leverage  0.437  ‐0.315  0.287  ‐0.051 ‐0.394  ‐0.241  ‐0.621  1.000     

  (0.000)(0.000) (0.105) (0.534)(0.000) (0.003) (0.000)      
(9) Firm_Age  0.105  ‐0.099  0.688  0.144  ‐0.005  ‐0.192  ‐0.199  0.235  1.000   

  (0.203)(0.230) (0.000) (0.081)(0.950) (0.019) (0.015)(0.004)     
(10) Ind_Directors ‐0.123  0.195  ‐0.218  ‐0.137  0.014  0.066  0.188  ‐0.382  ‐0.156 1.000

  (0.133)(0.018) (0.223) (0.095)(0.865) (0.427) (0.022)(0.000) (0.058)   
 

Note: This table outlines the correlation matrix of the variables examined. 

6.3. Regression Analysis 

Table 4 provides the results of the analysis to examine the relationship between SWEP and firm 
performance variables. CFO shared a marginally significant positive relationship with SWEP, with a 
coefficient of 0.089 and a p‐value of 0.058, suggesting  that  firms with higher CFO values disclose 
higher SWEP. Similarly, Firm_Age and  Ind Directors exhibited a  significant positive  relationship 
with the SWEP index, with coefficients of 0.015 and 0.012 and p‐values of less than 0.01, implying 
that older firms with larger Ind directors report higher SWEP values. In contrast, Leverage showed a 
significant negative relationship with  the SWEP  index, with a coefficient of  ‐0.027 and p‐value of 
0.019,  indicating  that  as  leverage  increases,  SWEP  reporting  tends  to decrease.  Furthermore,  the 
industry  control variables  revealed  significant negative  coefficients  for Basic Materials,  Financial 
Services, Industrial, Real Estate, and Telecommunications, indicating that firms in these industries 
tend to have lower SWEP index values. Moreover, a relatively high Adjusted‐R2 of 0.65 was observed, 
suggesting that the model explain a significant portion of the variation in SWEP. Finally, F‐test was 
statistically significant, indicating that the model was a good fit for the data. Therefore, Hypothesis 
1, which states that all firm performance variables examined in the current are positively associated 
with the SWEP, is accepted. 

The results of the regression analysis presented in Table 5 show the impact of the SWEP index 
on  firm performance, as measured by ROA. The results  indicate a statistically significant positive 
relationship between SWEP and ROA, suggesting that companies with higher SWEP indexes tend to 
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have higher ROAs, which implies that effective management of financial risk factors, as reflected by 
higher SWEP indexes, can lead to improved financial performance. In particular, Table 5 indicates a 
statistically positive relationship between the SWEP index and ROA, with a coefficient of 47.01 and 
a p‐value of  less  than 0.05, suggesting  that companies with better SWEP  indexes generate higher 
returns  on  their  investments.  In  addition,  Table  5  indicates  normal  results  between  ROA  (firm 
performance measure) and the set of control variables including CFO, Leverage, Firm_Age, and Ind 
Directors, with statistically positive coefficients and p‐values of less than 0.05. Additionally, the table 
reports an Adjusted‐R2 of 0.31, which indicates that the model explains a moderate portion of the 
variation in ROA. Table 5 concludes a significant F‐test, indicating that the model is a good fit for the 
datasets. Accordingly, Hypothesis  2, which  states  that  the  ROA  reports  a  significantly  positive 
association with the SWEP index, is supported, suggesting that SWEP performance improves firm 
performance. The findings of the present study regarding the relationship between the SWEP and 
the  firm  performance measures  and  firm  characteristics  are  consistent with  the  extant  literature 
(Quinn 1999; Grosser and Moon 2008; Lee and Shin 2010; Tang et al. 2012; Scarbrough and Elias 2002; 
Griffin and Prakash 2014; Cavaco and Crifo 2014; Chernev and Blair 2015; Farag and Mallin 2016; 
McGuinness  et  al.  2017;  Inoue  et  al.  2017; Barauskaite  and Streimikiene  2020; Halme  et  al.  2020; 
Andrew and Baker 2020; Mathew et al. 2021; Onkila and Sarna 2021; and Du et al. 2023).   

Table 6 presents  the results of  the regression analysis of  the effect of SWEP  (Sustainable and 
Environmental Performance) on firm value as measured by year‐end closing stock price. An analysis 
of  Table  6  reveals  a  statistically  positive  relationship  between  the  SWEP  and  Log_Price, with  a 
coefficient of 5.7 and a p‐value of 0.026, indicating a positive relationship between SWEP and firm 
value and suggesting that an increase in the SWEP is associated with higher firm value. In addition, 
Table  6  shows  that  EPS  does  have  a  positive  relationship with  firm  value,  as  indicated  by  its 
coefficient of 0.042 and a p‐value of 0.02. Also, the table reports an adjusted R‐squared value of 0.90, 
suggesting that the regression model explains 90% of the variation in firm value. The F‐test result (F 
= 40.364, p = 0.000) indicates that the overall regression model is statistically significant. Accordingly, 
Hypothesis 3, which states that firm value has a significantly positive relationship with the SWEP, is 
accepted. This finding reaffirmed previous research findings (McWilliams and Siegel 2001; Blowfield 
2007; Ahmed et al. 2015; Cordeiro and Tewari 2015; Ali et al. 2017; De Jongn and van der Meer 2017; 
Tahat et al. 2017; Ren et al. 2023c). 

Table 4. The Relationship Between SWEP and Firm Characteristics. 

  SWEP Index   Coef.   St. Err.   t‐value    p‐value    [95% Conf    Interval]  Sig
Log_TA  .001  .001  0.94  .349  ‐.001  .003   
CFO  .089  .047  1.91  .058  ‐.003  .182  * 

Leverage  ‐.027  .011  ‐2.38  .019  ‐.049  ‐.005  ** 
Firm_Age  .015  .001  3.17  .002  .002  .001  *** 

Ind_Directors  .012  .002  4.82  0  .007  .016  *** 
Industry control 

Basic Materials  ‐.073  .01  ‐6.95  0  ‐.093  ‐.052  *** 
Financial Services  ‐.071  .007  ‐9.88  0  ‐.085  ‐.057  *** 

Industrial  ‐.054  .01  ‐5.52  0  ‐.073  ‐.035  *** 
Real Estate  ‐.103  .009  ‐11.46  0  ‐.121  ‐.085  *** 

Telecommunications ‐.023  .011  ‐2.17  .032  ‐.045  ‐.002  ** 
Constant  .676  .019  35.85  0  .639  .713  *** 

 
Adjusted R2    0.65  Number of observations 148 

F‐test    25.880  Prob > F    0.000 
Significance Level: *** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

Note: This table regresses SWEP on the firm characteristics. 
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Table 5. The impact of SWEP on the firm performance. 

ROA   Coef.   St.Err.  t‐value   p‐value   [95% Conf  Interval]  Sig 
SWEP_Index  47.01  19.7  2.38  .019  7.973  86.045  ** 

Log_TA  .168  .23  0.73  .465  .622  .286   
CFO  35.2  10.9  3.22  .002  13.56  56.838  *** 

Leverage  ‐6.04  2.65  ‐2.28  .024  ‐11.276  ‐.807  ** 
Firm_Age  ‐.066  .031  ‐2.12  .036  ‐.127  ‐.004  ** 

Ind_Directors  .461  .603  0.77  .446  ‐.731  1.653   
Industry control 

Basic Materials  ‐1.11  2.8  ‐0.40  .693  ‐6.66  4.45   
Financial Services  1.267  2.16  0.59  .559  ‐3.01  5.55   

Industrials  3.384  2.5  1.35  .178  ‐1.55  8.33   
Real Estate  4.464  2.9  1.54  .127  ‐1.28  10.2   

Telecommunications ‐1.143  2.53  ‐0.45  .652  ‐6.15  3.86   
Constant  ‐21.669 14.04  ‐1.54  .125  ‐49.433  6.1   

 
R‐squared    0.31    Number of observations  148 
F‐test    5.6    Prob > F    0.000 
  Significance Level: *** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

This table regresses SWEP on the firm performance. 

Table 6. The impact of SWEP on the firm value. 

Log_Price   Coef.   St.Err.  t‐value   p‐value  [95% Conf   Interval]  Sig 
SWEP_Index  5.7  2.4  2.3  .026  .75  10.63  ** 

BVPS  .001  .004  0.20  .842  ‐.008  .01   
EPS  .042  .017  2.4  .02  .007  .077  ** 

log_TA  .29  .052  5.65  0  .185  .398  *** 
Firm_Age  035  .022  1.5  .145  .019  .032   

Industry control 
Financial Services ‐.195  .155  ‐1.26  .219  ‐.514  .123   

Real Estate  ‐.233  .915  ‐0.25  .801  ‐2.118  1.652   
Constant  ‐2.322  1.829  ‐1.27  .216  ‐6.088  1.444   

 
Adjusted‐R2    0.90  Number of observations  148 

F‐test    40.364  Prob > F    0.000 
Significance Level: *** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

Note: This table regresses SWEP on the firm Value. 

7. Conclusion 

In  this  study, CSR  and workplace  equality  in  the Gulf  region, particularly  in Kuwait, were 
examined. The concept of CSR has been widely adopted by firms in developed countries for decades 
but has recently gained  traction  in  transition economies as well. The objectives of  the Kuwait 
Vision 2035 include taking actions that will lead to the transformation of Kuwait into a financial and 
trade center which  is attractive  to  investors, where  the private sector  leads  the economy, creating 
competition  and  promoting  production  efficiency  under  the  umbrella  of  enabling  government 
institutions,  which  accentuate  values,  safeguard  social  identity,  and  achieve  human  resource 
development as well as balanced development, providing adequate infrastructure    To achieve the 
Kuwait Vision  2035, Kuwait  companies must maintain  a  sustainable work  environment.  In  fact, 
Kuwaitʹs main message  is  its  commitment  to  all‐inclusive,  rights‐based,  equal‐opportunity,  and 
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dignified  development  of  human  capital  as  well  as  to  sustainable  economic,  social,  and 
environmental development. 

In conclusion, this study focused on the SWEP in Kuwait and its impact on firms’ financial and 
market performance. By examining companies  listed  in the Kuwait Boursa from 2012 to 2020 and 
utilizing a disclosure index based on the S&P global corporate sustainability assessment ESG criteria, 
the study employed time series regression analysis to test its hypotheses. The findings demonstrated 
a  strong  positive  relationship  between  the  SWEP  disclosure  and  firm  measures  of  financial 
performance, suggesting that the SWEP is valued by investors and influences firm market value and 
indicating that investors consider firm disclosure of SWEP when making investment decisions. These 
results are particularly significant for various stakeholders,  including  investors and policymakers. 
Notably, the study holds importance for the Kuwaiti Government as it aligns with the Kuwait Vision 
2035/New Kuwait initiative which aims to transform the country into a financial and commercial hub 
for the region by 2035. 

The study has several limitations that should be acknowledged. First, the findings may not be 
easily generalizable beyond the listed companies in Kuwait during the specified time period, limiting 
the external validity of the results. Additionally, the researchers’ reliance on publicly available data 
and the construction of the SWEP disclosure index based on data sources may have led to potential 
subjective judgement. Furthermore, the studyʹs use of time series regression analysis raises concerns 
about  endogeneity,  as  unobserved  factors  could  influence  both  SWEP  disclosure  and  financial 
performance. Future research could address these limitations by including companies from various 
countries, utilizing more  comprehensive datasets,  employing panel data models or  experimental 
designs  to  establish  causality,  and  investigating  long‐term  effects  and  potential  mediating  or 
moderating factors. Such research efforts would contribute to a deeper understanding of the impact 
of  SWEP  on  firm  performance  and  inform  the  development  of  effective  sustainable workplace 
policies and practices. 

Appendix A 

  List of items 

A  Governance & Economic Dimension 

1  Corporate Governance: 

  General Disclosure related to reporting: 

1.1  Organizational details 

1.2  Entities included in the organization’s sustainability reporting 

1.3  Reporting period, frequency, and contact point 

1.4  Restatements of information 

1.5  External assurance 

1.6  Reasons for omission for disclosures and requirements 

1.7    Reporting principles 

1.8  Role of the highest governance body in sustainability reporting 

  Disclosure related to Board of Director: 

1.9  Information on governance  structure,  including  committees of  the highest governance 

body 

1.10  Information  on  the  role  of  the  highest  governance  body  and  of  senior  executives  in 

achieving sustainable development. 

1.11  Size of Board of Directors (BOD) 

1.12  Executive directors identified in the BOD 
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1.13  Non‐executive directors identified in the BOD 

1.14  Independent directors identified in the BOD 

1.15  Board of directors’ member photo 

1.16  Women representation of the BOD 

1.17  CEO duality 

1.18  Stakeholders’ representation in the BOD 

1.19  Employees’ representation in the BOD 

1.20  Audit committee composition 

2  Code of Business Conduct: 

2.21  Code of conduct or ethics 

2.22  Industry assurance ISO 

3  Risk and Crisis Management: 

3.23  Risk management committee 

3.24  Risk assessment 

3.25  Early warning systems (EWS) 

B  Environmental Dimension 

4  Environmental reporting: 

4.26  Annual environmental reporting 

4.27  Non‐compliance with environmental laws and regulations 

4.28  Disclosure about biodiversity 

4.29  Environmental protection and resources disclosure 

5  Operational Eco‐efficiency 

5.30  Information on protection of ecosystems 

5.31  Water utilization information 

5.32  Water recycling issues 

5.33  Energy consumption information 

5.34  Environmental footprint 

6  Climate Strategy 

6.35  Discussions about direct greenhouse gas emissions 

6.36  Climate change‐related disclosures 

C  Social Dimension 

7  Human Rights: 

7.37  Disclosure of how the organization seeks to ensure it respects employees’ human rights 

7.38  Information on specific policy commitment to respect human rights 

7.39  Information on  the covers of policy commitment  for  internationally recognized human 

rights 

7.40  Information on how it manages employment, i.e. its policies or practices 

7.41  A description of policies and practices of overall working condition and ethical dilemma 

7.42  A description of policies and practices on non‐discrimination 

7.43  A description of policies and practices on promotion 
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7.44  A description of policies and practices on privacy 

7.45  A description of policies and practices on human resource development 

7.46  A description of policies and practices on compensation 

7.47  A description of policies and practices on industrial relation 

7.48  Information on support for collective bargaining 

7.49  Information about employee overtime management 

7.50  Total number and rate of employee turnover during the reporting period, by age group 

and gender 

7.51  Information about employee benefits including health care, life insurance, and retirement 

provisions 

7.52  Information about disability and invalidity coverage 

7.53  Information about parental leave 

7.54  Information about maternity leave 

7.55  Information about employees who leave the organization voluntarily or due to dismissal, 

retirement, or death in service 

7.56  Information about the number and types of grievances filed during the reporting period 

8  Human Capital Development 

8.57  Information about employee training and education 

8.58  Information  about  average  hours  of  training  that  the  organization’s  employees  have 

undertaken during the reporting period by gender or employee categories 

8.59  Information about programs for upgrading employee skills 

8.60  Information about the percentage of employees receiving regular performance and career 

development reviews 

9  Corporate Citizenship & Philanthropy 

9.61  Information  about  the  organization’s  policy  commitments  for  responsible  business 

conduct 

9.62  Disclosure of CSR activities   

9.63  Disclosure of amount paid or committed to the CSR purpose 

9.64  Information about climate change and carbon emission 
Source: Prepared by the authors as discussed in the methodology section. 
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