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Naxicap Partners is a 
French �������	�
����	�� 
specialized in leveraged 

buyouts and growth capital. 
�������	��	��������	��	

responsible investing, and 
as a ��������	������������ 

��������	sustainable 
����������� in its portfolio 

����������
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Editorial
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We aim to be  
a responsible  
���������	�
���
�
for our portfolio  
��	������ 
and for our 
investors. 

The business we have built over several years is based on 
solid foundations. Our values and convictions drive our 
core strategy and investment decisions. In 2015, when we 
�����������	
�����������������������������	�������	��	���
������	����������������	��	���	�	����	����	�����	�������
�����������������	� ��������������	���	���	������ ���������
�����������������
�����������������	�������	��	�����������
�
���������
��������	�����

����	���	������������
�����������������������������	������
Commitment, Agility and Excellence.

Commitment�����������������	�������������������������	���
������������	������	��������	����������������	��������������
������������������������	�����������
��������	����������
the commitments we have undertaken concerning ESG are 
formalized in our ESG charter. Among others, we have 
�����������!"#��	��������������$����	�����������������	���	�-
�������	��%	�������������������������������������������
��	����	�����������������
 
������������������������������	���������������������������-
������	�	������	������&��	���������������������������	�����-
�	���	�����������������������	����������������'�������
���	��������	�����������
��������������������	����(���	��-
����������	���������������	�����������	�������	����������	���
	�	��	����

)�����������������������	�������������	�������	����������
�����������
���������������������'��������������	���	�
�������� ������ ���������� 	��� ������� 	��� �	������ *

������
	�������	�����	������	����	���������������������	�����
therefore key for us.

������������ '�� ����������� ��� ���	��� ����������� ���
������	������������
����	����	���	�������������	����	�������
'������������ ���� 	�	������ ��� ���	������ 	� ��	�	��
����������+/3����
��	�����	�������������	������������
	���	����	��/�����������4�	�����'��	��������������	�������-
���������������	���	������
������� ����������� �������������
��������������6�	��������������
�����
���������������������
�	���	��

��� ����� 	�� ������������� ���� ������� ������������ �
� ����
����
����� ���	����� ���	������ ���� +/3� �����	������ �����

������+/3���������

������������������)�����������������
	������	����
���������
����(���	�����
�����������������������
7��������	���������	��������������
��������
��������	������
����������������+/3���	����������	�����������������������
�
activity.

I wish you good reading.

�
�����������
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“The future  
depends  
���!����"� 
#��#��$

Mahatma Gandhi
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An 
����������	

approach 
based on
our core 

values
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Commitment

����������
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of new ideas.
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������������
to responsible 
investment 
����������
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A COMMITMENT 
TO RESPONSIBLE 
INVESTMENT 
MANAGEMENT

ESG��!�
��

��7����@(�����(&%��&(
3��"�#�
��A������A����������������	���������!�"
����"���

We do not invest in:
• �����	����������	���������	�����������������	������������	��������������������� 

����	����������	������
• ������������
������	���������	����
• 	��
	�������
������	��������	�����	���	���������
�	��������
• �������	�����	��������	����������������
• �	���������������������������	����6���	�����
*��������������
��������������������������	����������4�&@	���
)���	����������������������	�����������������	����(�����������	�������������� 
�����	���������������B����������	�������������	�������������)�	�������	���	�D�

3��"�#�
��A�������������(*��
���
���?�>
�������������������	����

*�����	����������������	���+/3�������	������������������
����������	�����
���������������
'���������������
������������������	�������	��������������������������	������������������
���������������	�	��������	��
��������	����F�������&	�	��������������	���	�������������
in our investment memorandums.
#����������	��	�������	�����
���������������������������	��	��	��������	�	������� 
�
��������	��(����	��������+/3�	������	���������	�������������������	��	�������������������� 
	��������	�����	�	�������
�����+/3��������	�	�������������	���	�	��
���������������	���
���+/3���	�������������������������/�	���������	�������H����	�����������	������������� 
on ESG data annually and to inform us regularly on their actions.

3��"�#�
��A��������
���#��"		
��"
�	
�>��@���(*������������� 
>
��������������������

4	�����������������%���+/3���	�	�����������������	�	��������	�����	���	���	�
�������������	�������������������
��������	��������������+/3������	���������	��	
������	��� 
	������������������

������F���	�����$��������	���	����������������	����	������/�����������4�	���
	���������������	���	����������	���
	�����������������'���	������	����	��	��������������	��
������������
• �

��������	�����������������������	��
���������
• ������������
�	������	���	�������&
�����������J�	��"���������K	�	������/�����
• ����&�	�	�����������	��������	�����
• ���������
�����������	�����������	������
• monitoring of client satisfaction.
F������	�����	������	��	���	��6��������	�����
����:>8������	�����	���������	���	�� 
�������������������������	���������	�������������������	����������������
�����
'��������	������	��������
���������������	��/�����������4�	��������� 
	������������������+/3�	��������	�����������	�	������
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3��"�#�
��A����
�	
��"
��(*���������
���	�
��������"
�����

*�������������	���������������������������	������
������+/3���	�����������������	����� 
�
���������
�����������	�����������������	���	��!	�������������	����������������	���	������� 
����	�������	����������	����(������	�����������������������
'����������+/3��	�	�	���	����
�����������
��������	�������������	������������������������
	���	�	��%������	�������������������&������������������'��������������@!������������	����
�����������
�����	�����������������������	����������	����(�	�������������������	�����
#������������������������@!�(�6��������	���������	����������+/3������	������

3��"�#�
��A����>>�
�"
������������!��?����	���?����
A�����
������

���	�K	�	������L��	����������������������������������������	���	������!��������� 
����	�����	���������	����������	������	������������������������������
��������������������
'��������	�������

����6�	������������������������������������������������

��������	��������������
'��������	��������	������������������������	��	����������������������������	�����
������������'����������	���	�������������������	�����	

���������������������� 
��$��������	�������������	���������������	������
����������������	�	������$��������	

�������������������������������������	

� 
��������������	��������������������

3��"�#�
��A����?��������	�����������
��������������
���#���#���������"
�
��A��

#���������
����	�����(������������	���	��!	�������
��������������	����	�������������� 
F���"����M�L����	����	�������K������*
�������	�������	���	����&�	������&������ 
����������
����������
��	���	���������������	��������������	�����
4�����������������������	�������������	�������	���������	����	�������������������������	����
��������������	��	
��	���������������
��������������������
��������	������	����������@!�� 
for all of our transactions.

We undertake to promote responsible investment within our profession 

'������������	�������������������������������������	�������	�������
��������
�������� 

���@!�����������	�	���������	����������	���	���	������������������	��������������
����������	�������	�����������������
'��������	�������	������	������������������������	����������	�	�����������������	���	���
�������	����������������
��������	�������
������	�����	���
��������������������������� 
#�����������������������������	����������������	�������������	���	������������	�����������	�������

3��"�#�
��A�����"		
��������������
�����#����������	
�
����� 
"
�A��=!����#�"
����"���

'����������������	���N�"����������M�@�	��������P��	��������������+������	�	����J+L�	��� 
����Q��������R����4���	����*�������	����F�����$���������������������	�������	�����	�������	���
	�	��%����	�	������������������F�������	����$�����������������������	����������
�	�����	��%	�����
B4�	���������������������������������������������D������������������
�������	������������	���
�	���	�����������@����
���3����&�	��	�����	�����
������������	������	������������������B	��� 
	����������	��	��	���D�����	�����������������+	�������������������	���	���	������������������
�����������������	����$��������

���������T��������������������	����	������	���	���������	�������
���T�������
������	��	�������	���������������

��7����@(�����(&�'(

3�&+�����7����

�-&(�/����7����
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The results of
the annual PRI audit 2017:
Naxicap awarded score �

A COMMITMENT 
TO RESPONSIBLE 
INVESTMENT 
MANAGEMENT

E �O

N   XICAP
(((�
�������
������������;
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/����������������Q�������	�����������!"#� 
������������(����	����������������
�������������
�����������$�����������	��B�DFF������������
������
������������
����#���
�����	
��#�
��
�
�#��#���
�	
���������-(HIJ�K��
�������-% 
B!"#��>8:9D�

#������������������	������������	�������
�
����������	�������	��	���������	����B+/3D�

	����������������������
��	������#�����������
�����������������	����������������������������
	������
���������������������	�����������������������

���	�����	������
�����!"#���	���	��!	�������
������	���������������	�����������	������� 
����!"#������������

F���!"#����!���������
��������	������	����	���
��	���������������������!"#�����	�������	���������
�������������
������	��������	������������	���
����	���	���

�	���	���	��	�������������	���	��!"#����
������� 
���/��������>8:U����/	��)�	������������	�������
	�����������������	���
����������������	�������
����������������������������	���������������	���
��	����������������������������������������	������
������
��+/3������������	��������
������>8:9�

#������������	������������������
�����	��	����
������������������	����������
�������	��� 
���	������	���
�����������	�������
����� 
��������:V<��
�����)������+������F�	��������
@	����	���	��!	�������������������L>8�
B#����	�����L��	���>8>8D����*�������>8:=�

L����������
����������������������	��
shareholders, the 27 ��BF�������
��� decide 
to unite and take action in order to make 
������������������������������L*!>:���$�������
�
�������������	���	��������>XL�

��������	���������������
• +��	����������������������������	����� 

of the iC20
• Include climate issues in the investment 

�������
• Carry out gradual measurement  

�
������	�����
����������
��	����&	����	��
���	����

• Y��������������	�	�������
�����
���	�����	���������������������	���
	�	��	�����������	�����	����	��������	��

������������	�����

iC20 is thus a long-term commitment  

����	���	��	�������������������3J3�
B������������	���D�����������
�����
�����������	���������������������	��	�������
�
����������
��	����

(�����
��>��!���'�
������L��"�
��BFNJ

(�����
��>��!����BF
���������?�
�BFNJ
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02
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&!���������� 
�������""����
adapt to a 
�!��������
�#
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To be responsible 
�����������������
��
>
��!����	������ 
we support

THE AGILITY TO 
CONTINUOUSLY 
ADAPT TO A 
CHANGING WORLD

€15m
to
€200m

100 40

76%investment
���A���

	
�>�����	������ 
(Mid and Small Caps)

��U
���������������

representing

of the invested 
amounts
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14.5%
Information
 technologies

D�IV
Other

36.5%
Services

10.7%
/����	������
������������

4.4%
J�	����	���� 
cosmetics

9.1%
Real  estate

6.5%
Industry

I�FV
+6�������

5.5%
F�	������	����T

@��������

(���
��>�����������
(invested amount)

�?�����������

����
���
�����>�����
�

���
��!�
�����4
����
*�����	��	�������	������� 
?�����������)�	����	���	���
���� 
in Germany.

66 professionals work
for Naxicap Partners

����
�<:�K	����>8:9

'���	������	���	��������������
investment managers and work  
�����	�	������
����	����� 
������	���������������
�����������
L���������	���	������	����� 
of mutations are essential  
�����	�	�������������	��	������� 
�
��������	������'����	�����
�����
�
�:88����	������	���	�	$������
������������?8��
������������������
������	������	�	���������	����
���������	���������������������
initiatives.
Agility is essential to understand  
������	���������
���������
�����
���	��������������������� 
'���������	���	������������
interest, a careful listening, a true 
consideration.
'������������	����	����������������
	�������������	������������������ 
����

�����������	������
��	����

��
��
?;����
������	��

&"�"���X�������
U����
������	��

4
��A>"
�
:����
������	�

���
:>����
������	��
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��#��������"
� 
�������@���	��������

THE AGILITY TO 
CONTINUOUSLY 
ADAPT TO A 
CHANGING WORLD

French and foreign Insurers, Pension 
Funds, Funds of Funds trust us and 
have increased the amounts we 
	�	��������������	����'������������	��
�������������������������������	���
�������������	������������	���
�������������������������������������
F�������	��������������
�������@!��
who are aware of their major role and 
request that GPs include extra-
��	���	���������	��������������������
	���	�	����������������

�������"�#�
�����������
#��]��������

x 2.2
>8:<&>8:U

2013

1.4

2014

2.0

2015

2.1

2016

2.6

2017

3.5

BFNI

3.1

���
�������X� 
#���
����#�>"�#����



ESG annual report 2019 19

€3.1
billion
under  
����������

33%

67%

*������	�
� 
B4!L+�3����D

French and foreign 
Insurers, Pension 
Funds, Funds of 
Funds

("
���>�>"�#����
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3
A�������!�	�	������!�#���
���"��A�

'������������������� 
with different nationalities  
	������������	����������
	����������������	���������
�
������
�����������
and women are essential 
to understand our 
���������	������	�	������
�����������
���������
�����
���	�����

THE AGILITY TO 
CONTINUOUSLY 
ADAPT TO A 
CHANGING WORLD

Culture

66
professionals
*���&�������	������
motivated and 
�������	��������������
are our main asset.

3��!�	
������� 
and adaptable teams

53.249.4

2016

51%

49%

2017

50%

50%

%�'�+
2019

52%

DIV

2014

45%

55%

2015

47%

53%

2013

43%

57%

BFNI

53%

47%

60.2 65.2 62.3 60.4 65.4

+16.0 FTE
B_<>^� 

���;�;���	��D

Parity

Associates & Analysts

Directors

Risk & Compliance

��������	
�����	����	�	
����	�����	����������

Communication,  
Assistants

Associates & ESG

Directors

43%

20% 

���������	�����

27%

50%

41%

100% 50%

60%

4
���>��� ("		
��>"������

������
�'�������

1Woman  
�����7����@�� 
%����������)�
#
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�>>�
����"
���	���������?��� 
��#�Y���?����
A���#�����

��	��
����"
���	�����������
�?"������!����

100% 3 5
of our employees have a 
��'%����&����&'��& (CDI -  
Contrat à Durée Indéterminée).

����������	���	 ��'&Z&�%��
���&'��&� Part-time contracts 
�����������������������������
���
U8^����99^��
��������	������ 
in France.

����������	������������ 
from ��&�'����%�)���&,  
��������	���	��������>8:<�� 
K���������	������������	����	�� 
&�
��������
�������	�������&� 
���	���	�����
�
���������������� 
����
������
����	���������������
functions.

Contracts

�	���	��������	�������)�����*
������	�����
������������������	�������	��	��������
������	���������	������������������	�����������	����
�����������#�����	���	������������
��������	���	��
4�	���	�������+/3���	�

�	���	���

������������������������������������
��������������B	��������������	��	��	���D�����	��
���������������+	����	���	�����������	���������� 
�������������������	����	�������	��������	�����������
�	����������T�������
������	��	�������	��������������
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���?�����*-�'���
Investor Relations 

Director

[�

��L!���[�-/(���
ESG Analyst

��#�������&�
Investor Relations  

Associate

���\���4�-*��'�
Board Member

���	
�������	��������

The ESG approach  
is a continuous process of  
improvement, both in our  
portfolio and Naxicap itself; it  
forces to review the company  
with a complementary  
perspective to our usual audits  
���	����������	����	��	�����	 
��������!	 

THE AGILITY TO 
CONTINUOUSLY 
ADAPT TO A 
CHANGING WORLD

2015
'�������
awareness 
X�������	����
*���������
������	�����
��	������

`)�	��b�+/3�	������ 
�
���������
����

A Partner dedicated to ESG

+�	���	������
�	�� 
	��������	��
�������
K	�	������L��	��

First ESG audits

���#�����!��������	 
�(*�U"
������
� 
�!�������]����
��������#�#�����# 

to ESG���?�^�
������
� 
���!���!��������� 
of tomorrow
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2019
������
�����
Climate training  
�������)�����*
����
��	�����!'L

#������	������
� 
a climate guide to take 
into consideration 
climate challenges into 
���������������������

�	���	�(��/���	���������
������	�������������

Winner of  
the Grand Prix

in the category  
`+/3�&�/���	��	����
Y���������b

First portfolio carbon 
footprint estimation  

Fourth annual ESG 
������

2016
��	����������� 
X�����������

Signature of the PRI

Creation of a dedicated 
ESG team

)��	��%	������
�	�J"�
�������
�������)�����*
���

Integration of ESG 
criteria in the 
investment process

Reinforcement of the 
"����M�L����	����
����������������	���	�

Y�����������
�	����&
house ESG scoring 
methodology

#������	������
�	��
���������������������

ESG Charter

ESG clause in the 
Shareholder Agreements

+/3���	�	���������
����
��������	����

)�����	���	��+/3�������

Signature of the iC20

2017
���"��������� 

�	
������ 
development 
First PRI audit

L	�����
���������
assessment of the 
K	�	������L��	��

First climate analysis in 
the investment 
memorandums

First ESG VDD

Second annual ESG 
������

��������	
���������
audit

PRI Annual Conference in 
4�����

�L>8���������

4����������
������	��
���������������
the ESG team and  
the Investment teams

BFNI
/�	�������>�
�!���(*���
����� 
in portfolio 
��	������
Oral restitutions of  
the ESG audits with  
the management  
�
��������	���	�������
+/3��������

F�����	���	��+/3�������

PRI Annual Conference 
in San Francisco

Implementation  
of an estimation 
methodology for 
calculating the Scope  
1 & 2 emissions of  
our portfolio companies

J��������L>8���&	���	��
meeting

Case studies with 
�������������
�����
���	��������	������
their ESG initiatives
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���"
������
����������
������
�����	
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3��!�
���������	
������

���
��������!���!�
�� 
>�"
��"		
��>"������

Naxicap aims at strict 
compliance with internal 
and external rules  
to ensure a complete risk 
control for our LPs. 

�������%�
�_"��
Head of Risk & Compliance

ENCOURAGING 
EXCELLENCE
AT EVERY STEP

/�������
���������	����	����
�������������������������
the highest level of security for our clients.

8 Investor Relations
1  ESG
"	
�����	����
#	����	����	�	�������
2 Risk & Compliance
2 Accountants
1 Communication
8 Assistants

("		
��>"������

Support functions

20142013 2015 2016 2017 BFNI %�'�+�
2019

53.249.4
60.2 65.2 62.3 60.4

4&� 
65.4

36%
33%

39% 39%
42%

44%
42%
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���"
�������"
�#�	
�������������
�����	�>�"
� 
���������������!��	������>�"�����(*�������
��� 
#"
����!�#������#��������

���BFNI�����	�
>
��#;

�
�=����������
`V�>��!��#�����#������BFNIc

ESG analysis  
in investment memos

IJV
Climate analysis in investment 
memos

71%
ESG audits

IJV
ESG clause in Shareholders 
����������

100%

+�#����	�
�#

Annual questionnaire

91%
of the companies in Naxicap ESG scope 
(55 companies in 2018) answered the 
questionnaire

ESG roadmap approved  
in Supervisory Board

50%
In-house company ESG analyses

20

����

VDD

2
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'���

�������@!�����	����	���	������������6�	������ 
	���	���	����	���	���������������������	��	����� 
+/3����������)��������������	����������@!�(�+/3� 
questionnaires thanks to data collected through our  
���������������������������������
��������	�����

���"
�����
���	�
����

ENCOURAGING 
EXCELLENCE
AT EVERY STEP

12

5

1

�����(* 
_"��������
��

���"�����#�
_"�
��
������������
reports

/�#�����# ESG 
fund reports

���"��� 
ESG report

'�	
�����X�
�
���	�
�����

����<�����	����=>�����/	
and transparent 
��������	�������	��	���	
LPs is one of our 
topmost priorities. 

4�?����4�����&&��
Board Member and Corporate Secretary
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�
��#�����
������� 
��"
���	�����
�����"����
���������A��	� 
"	�
�#����X�"	#�������!��
��A����

Our ESG�����������""������������>
��#��������"?U�����
��#���

����"�����"����
��������>
��!������������������

IKF

10 2
4

!"
��>��
����������BFNI�� 
������
����>�ND�!"
�� 
	�
���	����

Finance
$��	�	%����
Compliance
'$	�	�������
ESG
%��������

���
�����X��!�
��� '����������
�����

ESG
��>�
����� internal presentations

�(*��
�������� 
to investment teams

• France Invest
• iC20
• PRI Annual Conference in San Francisco
• �����	*+���������	����������	�������/	

peers…)
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)���������	��
�
3��	
#"�����������
�	
�

+�������������	����	�������������������	��
�	���	���������������������	����������������
��	�������������������	������	������	��� 
�����������
����������'����������	��
������	������	�����������������������
��
��	��������	������������	

������������
team, contracts, age, seniority, hiring, 
���	��������������	���������������������
training.

ENCOURAGING 
EXCELLENCE
AT EVERY STEP

)������
��
responsible in  
"
����>����

���(�
#��{	��	���>8:9���	���	����������	���	����� 
������������������	�������	����������
�����
��������������������	��	�������������� 
�����+������	�)���������	��������������	����
$������������������������	���������
���������
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p�!	�������������BY�������>8:;D�����������������	���	����������	������>XL��	����
�������������:�;XL������	��>:88�B���	����������&��������	����	D�

&!�����#�#����������
�	
�����;

1
��=����Y��!��
��
��=(��A!���
for one person

110
��=�����
�	�� 
��
��=%�
������� 
for one person

5
��=�����
�	�� 
��
��='������ 
`)
������c

���
�	
�������j�IjF�	�������?^�������#�#�� 
�����IJB�A��>���2�������BF�N�A��>���2 per 
������	���	�����

0.3 %

J�qFF�A�

of the emissions of  
��4
���!�����x���	�
����


CO2����^�#��#����	�
����
�
��#�	�
�4
���!�����x��

'����������������������� 
to B�FFF�A���������>XL�����	����
of the Paris Agreement and  
to IFF�A���������:�;XL�����	���|p

���
�	
������;

���
������


#����������>8:U���	���	��
installed water fountains for its 
����������������!	�����
����� 
B?;�������D��/���������������	��
��	��������	�����<�9<;���	�����
���������
�:�@��#����������6���	�����
�
�?<:�����
�L*2�B:89����
� 
CO2������������}�������������
��	�������	������������D�

K�qK]
	�������?^���� 
avoided in 6 months.
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4�"����
a portfolio 
��	���;� 
+&�
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FOCUS ON  
A PORTFOLIO 
COMPANY:  
HTL

(�������#�����
��������
�!���������>�
�	�#��
��!

BUSINESS Located in Javené 
���������	��������	!"#	���	
specialised in the production of 
raw hyaluronic acid since 1992, 
produced by bacterial 
$�����������	����������������	
As a result of its natural 
properties, this acid has 
��������	������������	��	���	
�������	���	����������	�����

F������	����	�����	�������
:9VVH�����
�������K���~���"	������
��	�	�������������������������
	���	���JF@�������������	����
�
���	��������	����BN�J��PD��JF@�
�	���������������6�������&�����
��������	�	���������������6�	������
F����	�������������	�������

���
������%���������������������������
�	���	�����	����	����������
�
�������	������)����	���>8:V�
�����������	������������������������
����������������������������	���
�����������������	�������	���JF@�
���	�����������	���������JF@����
�������������	����������	����������
������������������	���

/����>��
��������
���!�������	;
)����	���>8:V

(���
;
Pharmaceuticals
B��	��������	��������������D

(��>>�`%�
�!�BFNqc;
:<8�B)F+D

3!���#���|}������}~�
mean for an SME?

��	�������!;
• ���	���������	���	��������
• are hard workers
• ������	��	���	����	��������������
• propose initiatives
• are hard to replace if they leave 

���	������� 

(!�
�������"���
�����

When selling to Bridgepoint, 
Naxicap decided to redistribute part 
�$	���	�����	��������	��	�����	!"#	
���������	&��	''(	���������	��	����	
����	)���	��)������

2/ *����%������%	���	!-��JF@�
���������������������������������
���	��H�����	�������6�������	�
�����������	�������������������
in the region. A 
��
"�������	��� 
�	��6�����������������B_;9^�)F+�
��������>8:V�	���>8:9D��������
�����
������	���
�����	������	�������
�
��������	�����������������	��
�	�����������������	�������	�����	���
JF@�����������������������������

1/ Maintaining the activity of the 
production site.�)������
�	������������
������4����	������
�������� no 
���	��$����������)���7����4	��	����
�������������	���������	��L+*��
�
�������	���B;<���	���������	������
�
"������4����	������	��	����
�K������	��
L���������"������Q�����������4����	����
and National School of Chemistry of 
"�����D�����	��	����	������������������
��	����	����������������������������
know-how is. Furthermore, the CEO 
�	�������������������������
����	���
teams and create ��
����!���� 
	��������������JF@����$�����������
�	���������	��������	���N��	������P��
F���	�	��������	��	�������
reinforced, including the arrival of 
	��J/+��
�����	���	�/	����	�	�����
����������	�	��������������
��������	��������������������
���������������	����

���������$�����

F���
�!�?���������>��!����	���
�
brand��	��	����	����$������������
investing; the challenge was to 
�����������������������	����
�����
���	����������������	������	��
	������������7����4	��	����������
���	������������	�����BL�	�����
�
L�������L����J	��������D������
���
	���������������������	���������������
#�����	�����������	�������	���
�����	�$������B�	��������	������
��
��������D������������	����������	���
������������	�������	��%���
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)F+����������>8:V&>8:9�������

N�'�����
������P�	������������	������
�����	������
��������	������������
	��������	������	�����	������
�������	����������	����

It was also decided to recruit 
����������������������permanent 
���
�������	�������	�������	���
contracts; secure work conditions 
led to more motivated workers.

3/ #������%	���	������	�$	���	
����������	��	���	������������	 
'����������������������������������
�
<�U;8�����������	����	������	���
�����	���������������������	����	���

3���������������;�JF@��	��
����������	��	�������	����
	�	������������H��������	���
����������	������	����	��������
�	������K	�	������	�������������
�������������������������	�����

��
�	��"���;�JF@�������������
������������	������������F����
also installed an energy saver  

?$%	���	���������	��<����	
focus areas for its 
��<����������	�������/	
������	��	�����������/	
��������	���	������	 
��	���	��������	�����!	$��	
�@�����<�	��	��	@�����	 
a local benchmark  
on environmental 
responsibility. 
 
4�?����&+�%�(�
?JK	
������	?$%

O�@�������	��@	������	
with permanent 
contract (instead 
of temporary) 
position has boosted 
the number of 
applications. 
 
����=��"
��)�'&+�-�
?Q	
������	?$%

L����z
L������!�was 
���	�������K���~���
"	�����������������
of DNA for 
cosmetics

+&��was launched 
���K���~���"	������
������������
�
hyaluronic acid for 
cosmetics then for 
��	�	�������

������	�acquired 
:88^��
�JF@�
���
the founding family; 
7����4	��	����	��
hired to lead the 
���	��

*��������
���� new 
'X/�?"��#���  
1,500 m2

)
�#��	�������	�� 
the majority shareholder 
���������������
������
������	����	�����	�����H� 
�	���	����	����
involved as a minority 
shareholder

1977 1992
February
2017

July
2018

October
2018

Key
indicators

O]qV

CSR 
�!�
��


����������>���
������������?
�
��
������

3����������������
	�������	�������#

ID IB

NFI

130

2017 20182016 2019

p�#L!+��	���L�	�������#���	��	�����
�������!�����������
�����+����������

���������������������4���������������
�	���������������	������JF@�����	���
�����������	���������]9�888������
��	������	�������
�]>8�888����>8:U�
B=^��
������	������D�

3���
��
�������; water used in the 
��������������������������������	���
����	��
��������������������	����
���	�������	������)���~�����JF@�
�	���	����������$������
���

���
tanks to neutralize as much as 
��������������J��������B	��������
��	���	��J���VD�

'��"������;��������	���������$����
�������#L!+p������	������@��	��
	���������������������JF@����	�	���
���������������	����������������
�����������
��������	��(��	��������

F���	����	���
�	��������%���
��	��������������	��4����������������
�����JF@��������������������	��	����
���	������

FY March
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*��
�����

(����

Stakeholders

EnvironmentEEnvviirrrooooonnnnnnmmmmmeeeennntttt 	 U	'		K�<����������	����������
	 "	'		K����/	�����������	���	+��@��	���������
	 #	'		W����	����������

	 X	'		+JQZ	�����/	���	�������/
	U[	'		Q���	����������	���	��������	������
 11 I  Governance structure

	 \	'		?Q	�������/�	�����/	���	���������
 5 I  Health and Safety
	 ]	'		$�������	���	+�����	����������
 7 I  Diversity and Equal opportunities
	 ^	'		W������	��<��������

 12 I  Responsible procurement
 13 I  Product/service quality & safety
 14 I  Community involvement

Portfolio performance
@/	��������	KJ`	��@����

J������g

2014 20162015 2017 2018

p�L�����	���/���	��"��������������

 0 > 4�!������	������T����
��	��%��
 4 > 7�3������	������
 7 > 10�������������	������

�(*�	
�>���	�
>
�������"���
�
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GLOBAL 
PORTFOLIO 
PERFORMANCE

Global portfolio 
	�
>
�����

�
�>����"���
�

F�������	��+/3��������������	������	�� 
��������
��������	������������������+/3�
��	��������
����������������	����������� 
	��	�������������	���	�(�������������� 
F�������	��+/3��������
�>8:U�����	���� 
���	����	�����	����������
�?;�����
�����
���	������������	���	��!	������(�
management.

������������������
���������	�	������	����	��������	�	�

����	���	�(��	���	���������+/3�6��������	����
	�������������������
��������	�����

Stelliant
B�����	�$�������
��������	����
���	����D

�	�����	�����������������
ESG score among the 
����
��������	�����
	�	��%������>8:U�� 
Stelliant has among many 
instaured a dedicated CSR 
Committee meeting semi-
annually and formalized a 
L/"���������
�����	����������

��4
B4��4���������������
��	���
�6��������������������	�����
	����	��������������D

�	�����	��������� 
highest ESG score in  
����������������������
	������	������������
���
���������>8:U�� 
In addition to  
�����%	������
���	�������
	����	��	�����	���������� 
and the launching of an 
environmental-friendly 
���������	���������3�����
has integrated a CSR 
��	��������	������������
contracts.

��
������"#�
B	��
	���������
��������������
	�������������D

�	�����	��������� 
highest score among 
manufacturers and is 
	���������������
������
���>8:U��F���3������	��
���	�������������	����
���������������������������
��������3����(��
requirements on the 
���������(�����������	��
	�������	����	�������

(����
!����!��!��!����
����
����������
������	@��	
�>����

��"������>
������
dominant position 
����!����
������
����


���
���������?����(*�(�
�

2014

4.1

2015

4.6

2016

5.2

2017

5.5

BFNI

5.6/10
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V���#��"�?�
�>���	�������?������


�(*���
��?��#�������

The 45�	
�>�����	�������������#����BFNI�

�	
����������#��
�����>�����
����#�����������;

ESG
/�%��(���

SCORE
2014

SCORE
2015

SCORE
2016

SCORE
2017

SCORE
BFNI %�&�'����&,

�����	���� =8 =8 ;= 50 ?;

Environment >�= <�8 ?�: ?�9 ?�9 Medium

Social ;�= =�: =�? =�< =�< +��!

Governance >�= >�9 <�= ?�8 ?�; Medium

*�?����(*�(�
� 4.1 4.6 5.2 5.5 5.6

0 > 4�!������	������T����
��	��%��
4 > 7�3������	������
7 > 10�������������	������

%���
������
�	���	���������`	����	�b�
ESG issues as those issues 
������������������	���	����
affect, or have the 
�������	����������	���	����
	

�����������	���	��
�����������������	�����
���
��	�����
�	��
organization, as well as 
������	���������������
�������	��	��������������	���
environmental and social 
value for itself and its 
stakeholders.

F�	������	����

4.4%
>����	����

Services

24.4%
::����	����

Resource
transformation

22.2 %
:8����	����

Infrastructure

11.1%
;����	����

F����������M�
Communication

15.6%
V����	����

L���������

22.2%
:8����	����

V���#��"�?�
�>���	�������?����������

K	��
	�������

11.1%
;����	����

K	��
	�������� 
M�L�����	�

Nj�IV
U����	����

Commercial

22.2%
:8����	����

Services
44.4 %

>8����	����

L�����	��M�/�������
4.4 %

>����	����

"������������U:^��
�����	��������������� 
����������	������������	���	�(��+/3�������
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�
�>��
Review

&!���	
�>���
����������"#�����	������ 
�!��!�	�
���������	����#��!���(*�_"��������
��� 
&!��>���������"#�����?���#���"	���]F���	������
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3!����!�����
����
�������� 
 ?��������?"�������		
�"����

BUSINESS ABF is the leading  
������	������	$��	��/	�����������	
serving both professionals (house 
4������%	����������	���	���5����	
�������	��������������	"��	7����	 
��	������	4����	��	%����	)���	
4��)�5��	��������	���	�������	
representing 90% of the activity  
and which can be used for broad 
������������	���)54����	���	
��������%	������%��

&+�����'*,�&'��(�&���;
����%�'*��*�����'&-��&,�
4�'�*'�-���)4

F������������	��	��������	�����������
are the largest consumers of energy 
���)�	��������������
���?;^��
���	��
������������������B>8:;D��F���	��
�����	���������������������������
�
the key sectors of energy renovation, 
�������������	�������������������	��
������������
���3������4)�

-�����������%	���	�$$�� 
of insulation services
#��>88=��
������������������������
�
�)�	���(��������	���������������
���������������
���������������
���������	��	��������	�������������4)�
������������������
���������������
renovation market for individuals. As 
	����������4)�������	������������������
the residential and tertiary markets.
K���������	���	��	����������	�����
�
�����3����(��	������������������	��

PORTFOLIO
REVIEW

Environment

��������������
;
>8:U

(���
;
4����&�����
�������	����

'����"���BFNI;
€50 million

(��>>;
>>8�B)F+D

'��"���
������
�����;
�
���������
������������� 
�����������	4�	���	������	
%���������	��	(;;<�

The French Energy Transition Law: 
�������	��	(;'=	�����%	��	�	 
���������	��	���	����%�	
�����������	�$	=;>	)�����	(;=;�

Thermal Regulation 2020, also 
��$�����	��	��	���	?-�������4��	
�������%	-�%�������@C	�����	��)	
standards require construction of  
?��������@	����%�	4������%�	4����	 
��	����	�$�����	�����������

�����	���������	��%����������������	�����
�
�������������������	���������	������
�	��	�����������������������������
�����	��������	��������	�����������
�	�������	���������������������

"��	������	�$	���	D���%�	*����% 
G���������
�4)��	��
	�����������	������	������
���������������������
�����
)������+������/	�����L������	�����
�����������	���������������
�
���������	��������������������
F������������	�����������������
registered agencies, are generated 
������	�����������4)�
���������
services in favor of the energy 
��	����������4)(�������	��������������
��������������������������
��������
and therefore reduced energy 
������������
�����������
F�	�����������	��������	�����
�����	������4)��	�����������+/L����
�����	����������	����������������
���
��������������������	������	�������
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#�������������������	
������	����	������
��������>8:;�	���>8:V������+������
/	�����L������	�����
���
�������	�����
������������:8^��
��������	��+/L�
	�	��	�����������	�����

"��	����������	�$	������������
#��	������������������	������
����"3+�B"�������3	�	������
�(+�����������D��������	��������
essential for generating the Energy 
/	�����L������	���������6�	������
�
the services is a material issue for 
�4)��F���"3+��������	�������	��������
������
�����	�����6�	����������	����
out energy renovation work and 
������������������������������������
�
������������������
��������

'�������4)������������	����������	����
���������������������	�������"3+�
�������	�����������������������������
������?���	���������������������������
3����(��6�	�����	�	�������������
Practically, each entity follows a 
6�	��������������	�������������������
�
��������
�	�������
����������	�����
materials with the quality standards 
�
������������	�����

Key
indicators

���
���(��������
��������
in brief:

D���%�	*����%	G���������	�D*G��	
��	)����	�����������	���	�	
���H��54����	������	����������	
�����������	4�	�������	D�������	
countries. Based on the “polluter 
����@5����������	����%�	�����%	
obligations are allocated at the 
4�%�����%	�$	�	I5����	������	��	
energy suppliers, as according to 
�����	���H��	������

The energy saving targets to 
4�	$������	4�	���������	�$	
electricity, fuel and gas can 
be reached by either buying 
����%�	�����%	����������	$���	
������	����	��������	�����	���5
����%���	���%����	��	$���	�������	
���������	��	��$$�����	�����������	
*����%	�4��%������	���	���	4�	
������%	��	�
��������	������	�$	
�������	����%�	�����%�	��	�����	
�4��%�������	��	���	�	�������	
penalty.

The transition to a 
low-carbon economy 
represents an 
opportunity for ABF and 
its subsidiaries. Indeed, 
���	���������	j����������	
to reduce GHG emissions 
@/	��������	��	@�������	
�����/	����<�����	j���	
allow us to develop our 
client portfolio. 
������(�/���
Chief Executive, ABF

�)4�!���	"�����	���������(*�

�#��	��!��!����#���"���#�

��"��
���#"
����("	�
���
��)�
#���
&!��*
"	��������!��	
�����>�
>
����x������������
��������	�����

47%

100%

'����"�������
���#  
����4)�������������+������
/	�����L������	����B>8:VD

Companies within 
�)4���
����#�'*� - 
�������	�����������������	���	��
���	����	�����	�����������	���
criteria in terms of renovation 
�������	�����������������
�	�������
�����������

-KO	���	���5����������
F���Y���������
���������������������
������������������	�����
�����3����(��
"MY�	�����������F�����������	��
features of the insulation materials 
���	������������
�����3����(���	����
������������

�4)(��"MY�	����	�������	�������
offering thermally and economically 
����	�����������	���������������
�������
����
����������������
F���"F�>8>8������	�������6������
	���������	��	������
���������
�
	����	���	����6������������
throughout the construction 
���������F��	�������3����(�����������
������������&��������	����	��������
	������������������	�������������
wadding as alternatives to traditional 
insulation materials as glass wool 
	���������������#������"MY����������
�4)����	����
����������������������
fully recycled insulation materials 
��������������������������	����������
For instance, recycled glass wool 

	������&�����������������������
���
��������	���	������������	���������	��
materials.

Y�����������	�����������
�������
��������������������������	����	����
teams must travel daily, the main 
���������������
�3J3�������������
�����4)�3����������	������	������#��
�������������
�����"F�>8>8������	������
���������������
������	�����
���������
���	���������	������	������
������	��
	����	������	���	������������������
�4)�	��������������������
�����
clients on these matters.
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PORTFOLIO
REVIEW

Environment

��	���������!���>
����x�#�����
��������	����

2017 20182015 20162014

33%

39%

33%
31%31%

��	���������!�����
��������
����������
���������

41%

29%

50%

41%

DIV

0
	
�>�����	������
!����?�����"?U���� 
to major environmental 
�����������#"
���� 
�!�������K����
�

2017 20182015 20162014
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2017 20182015 20162014

��	���������!���>
����x�#������������������	����

72%

65%
60% 59%

56%

 29 (57%)
v. 24 (44%) in 2017

 21 (41%)
v. 21 (42%) in 2017

	
�>�����	������!����
�#������#����������!�����
��A��
`	!���������#�
��
���������c� 
���!��!��	��������>���	�������
their business operations

	
�>�����	����������
�
�!������������
���#�?�� 
their operations

��	����������
�����!��
����
������"�	���

2017 20182016

67%

IBV
72%

B	��
	���������
��������������������
����������	�����������	���������	�����D

has formalized an environmental 
��������
�����	�������������>8:U��
*)#F+LJ�B"MY�����������
�����
3����D��������������	������
������������������%���������
�����������	��������������
����������	����	����
�����
��������������������������
conserving the features designed 
for fast and easy installation. 
*�����������	�	���	�������������
���������������������������������
�	����	��������
	������F������������
is studying alternatives to 
�������	��	���������	��	����	��
��������������������������
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PORTFOLIO
REVIEW

Environment

Carbon footprint 
estimation of portfolio
'���������������	�!����##�#���#����
�����������"���
�(*�_"��������
��
�����������!���"
����>���
?��
����������&!����������������������>��!����	��N�X�B�
��
?�����������>��!��	
�>�����	������

*
���!"�������������������>�	
�>����BFNI
Scope: 20 portfolio companies

]IV
&!��BF���	������
����"#�#�����!���
estimation represent 
]IV�>��!���������"���
�������#����������	@��
ESG monitored 
��	������

77 %
Scope 1

23%
Scope 2

62
TCO2e/€m invested
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(�	�
1
Emissions

Company-owned 
{�����	��j��	
production, 
��������	���	
wastewater 
treatment facilities, 
��	j���	��	������<�	
emission from 
������������!

(�	�
2
Emissions

Purchased 
����������/�	�������	
���	�������!

(�	�
3
Emissions

Extraction and 
production of 
purchased 
materials, employee         
���������	���	
business travel, 
����������	{�����	
contracted waste 
disposal and 
transmission losses 
from purchased 
electricity.

��
?�������������?������
�`���B������������#c

Infrastructure

0 100 25050 200150 300 350

F��������� 
M�L�����	����

J�	����L	��

Services

L���������

Resource
transformation

�	���	�
average

 Scope 1
 Scope 2

14.0

BN�I

19.9

13.4

25.1

57.5

251.1

2.1

2.4

1.1

4.4

2.5

17.7

93.6
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(����

�
�>������	�!�;
*#�	
���������#������������

PORTFOLIO
REVIEW

B�������
���������������D

������	������$��������
������������������������	���������������� 
F�����$�������������������	���	��������������	���������
���	������
�����	����	������������
���������������	����������
������
�������F�����	�������������	����	���!#�����	��������������
��6�������	�����������	�������������
��	�����
�����������
!��
��	������	��	��������
��������������	���������	�����F�	�������
	���������	��(��������	����	����

�������������������������
������	�����������$��������

B���������	�����	���	�����������������������	�����D

�	��
��	��%���	��J"������������������	�����������������	��
������������	��
���������������	���������������	�������	��	���	��
	���������������������������������#�Y����������	��	���	��
���������	���
	�������������
���������������������)��������
�������	���	���	����������	������������������	�	�����	���
��������������������
����	����#��>8:U��98^��
��������	��(��
����������������������	���	�����������	�

B#F���
�	����������������	�������������D

�������	��	����������������3����(��/���	��������������

���	�
�	�������
���	��������������������������	������	����������	�����
������������)�������	���������3������������������������������ 
���	�6�����	��	�������
��������	������	����������
����������������� 
����������������������	����������#��>8:U��YL#�	�������������� 
	�����������	����������������&��	�����������
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B�	���������������D


������������������������	�	������	������������������
�
��	���������(���	�������������3����(����	��������������#������	���
�����������������������	���������������������	����������� 
�
���������(�	�������������
�������	�(��F������������	������������
����������%��	����	�������������������	���������������������
������������
��	�����	��������	����������	�������	��
������	�����	���	�����������������������������������������
working and safety conditions.

B � � � � D

B	��
	��������	�����������������
������������������M����������6�������
��������	��	�����	����������D

�	������������	��J�	����M�/	
����������	��������������������	�������
��������JM/�	�������	�����������	����������������������������� 
�
��������	��������JM/���	��!�����������	������������������
������������������	������	�����	������������	������F�	���������
JM/�	������������������������������B������������	��������	��D�

+"
��>��
�������	�
���	�����	�
����

��	���������!���#���
�����
����	�����
	
����!�
������!����`���z
��������c

�
>�����#����
�

20182016 20172015

13h 13h

15h 15h

20182016 201720152014

71%
76%

57%
62%

]IV



50 ESG annual report 2019

PORTFOLIO
REVIEW

(����

����U?��
������	
�>��

�
�>�����	�����@������
�����������4&�

4"���������_"��������	
�>��

2014

KN�NDj

2016

Kq�INB

2015

Kj�BB]

2017

DD�NNB

BFNI

DK�NKD

2017 20182015 20162014

 of women
	��	�������	���������	����	@/	j����

2018(4)2016(2) 2017(3)2015(1)

B�NJF
N�NjK

B�KKj

443

	|�@�	�������	*���������	��������	���j��}

40%KIV 40%

49% 47%

31%
BIV

34%

29%

39%

(1)  4	�������<=����	�����
(2)  4	�������;:����	�����
(3)  4	�������?;����	�����
(4)  4	�������<V����	�����
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2017 20182015 20162014

��	���������!���>
����x�#��
�������	����

IBV

75%

]IV

JIV
64%

1
>���������#����
���BFNI
v. 0 in 2017

����#��������
����
����	
�>��
*~��@��	��	��/�	����	���	��	j������	���������������	��	���@��	��	�����	j�����}	�	U�[[[

2016 BFNI

0.09

2017

0.11
0.14

BJ"�������������	����������������������D

�	������	�����	�������������	�	����	���	����
�	��������������������������	���������
gender, turnover rate, training hours, women 
	������	��������	�������������	����	�����������
staff turnover, vacancies and work accidents 

���	���������������	�6�	��������	�����"��	������
�	����������������	����	��������������������
3����������������	�����������	�����	���
����������#��>8:U��U9^��
���������������
��������	����	���������	�����������	�
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 )"���������!�����!���	�
������
���
����!���
�#

BUSINESS ECS is a  
7������	*����	K	*�������	 
&%���	�7**&�	��������%	 
outsourcing solutions  
to airlines, acting on their  
behalf to sell their cargo spaces to 
freight forwarders (organising the 
��%������	�$	����������	DG*	���H���	
���	����%��	�����	���%�	�����������	
"��	7����	����	�$$���	�	)���	���%�	
�$	��������	����	��	��������������	
��������	�����	����%�����	���	
handling supervision.

'������������������	�����������=
�

"	������#�
��	����>�!"����

��!�� are key thematic that ECS 
�����������������F���3�����	����
�	������	��	��������������Y����>�
interests��	�����	��	����������
of clients from the same industry. 
Furthermore, ECS must ensure 
its ��	����������!��������������=
�

"	����
��"�������	�����	�������
������

�����������������
�����	�������
�����	������Q��4�����������BQ�4�D�
�������Q/��)�������L�������!�	�������
����B)L!�D�

)�����������	���������	������������
��	������3������������������	���
the relevant regulations in order to 
	����������	�����	��������	����	��
�������K���������	��+L/�������	�������
����3������������	����������$����
to ����
��"������� In France, the 
/	����##�	���&������������	�������	����
������	����������������	��;88�
���������	�������������
�����
��	��]:88��'�������������������
�	���	�����K	��>8:U���������	���
��������
	�������������/	����##��������
F��	�����������������������	���	���
����3������	�������	������	���������
�����	������

*��
�����

/����>��
������������!�������	;
K	��>8:U

(���
;
�����	��������������	���������	����

'����"���BFNI;
]:�?��������

(��>>;
:�:8;�B)F+D

��
��������+�-/�
Director at Naxicap 
O��������	��	������	
of ECS transaction 
���	����������

Created in 1998, ECS has experienced 
��%������	%��)��	4���	��%��������	
and through acquisition of local 
����������	���	��	����	)���	���	
globalization of its business activity. 
Operating in 47 countries, it quickly 
appeared essential to focus on the 
7����^�	%����������

"��	D*7	�����	��������������	
conducted by external experts before 
��������%�	��%���%����	���	��������	
D*7	��������	�����	��	��)��	 

��������	�����������	��	DG*�	 
we wanted to discuss with the 
����%�����	�$	���	��������	 
_�	��%���`��	�	������%	)���	���	 
���	����%���	��	���	j����	�$���	
&���%����	���	�������	���������	 
)�	��������	��	�������	���	����	
������	�$	��������	��	�����5�������	
criteria and worked on the 
��������������	�$	���	D*7	��������	
In this case study, we focus on  
���	?7@	���	����	����������	 
on Business Ethics.

13747
>�����"��
���

Several initiatives already 
�����������
'���������������������	����������
�������������������������������	����
to see that ECS was already well 
organized with regards to 
Governance issues and had already 
settled several actions. For instance, 
a ��	���������#�'��A������������
�>���
��	��	�������������	�����
����������������������������������
directly to the Chairman. 
)���������������3����������	�����
�����
������������!��������!�������
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Key
indicators

��(@��#��>���!���� 
X�)"���������#"��

		G���������	)���	�������4��	
international and national laws
		!����	-�%���	���	4�������
		O�������������	���	����������
		O���������	���������	���	�
���	
opportunity
		!�����	���	��$���
		-������	$��	���	�����������
  Zero tolerance for corruption 
and bribery
		G��R����	�$	���������
		&���5�����	���	$���	������%
		G���������	���	�����������	
��$��������
  Whistleblowing alert procedure

��	�������"?U���� 
��(�	������`����=�

"	���c
		!���
������	��	������
		-�������	U	V';;�
		D��������	U	=;;

W���	����������	 
���	KJ`	���	�����������	
we were pleased  
to see that ECS was 
already in advance with 
�������	��	@�������	
ethics and compliance 
thematic, in line  
j���	����������	��������	
expectations. 

�"?�����('�	����

��	���������#�'��A�
������������>���


��	����������!�
��������

��"�������

'�������	�������	���������	�����	��
ECS formalised a �#��>���!������#�
)"���������#"�� communicated to 
@��	��K	�	�����	������������������
�����#��
���=���
������#"�� 
ensures that the Code is well 
understood accross all entities.  
F���L�����	���������	���	������� 
;��	���	����B)�������+��������#�	��	���
/	������	���3��	�D�	����	��
������	�����������3����(��������	��
�������
������������

F����!�����?���������
��	
��#"
� 
��	������	��	���	����������������
�����������������	�������������������
ECS in writing the Code of Ethics and 
4��������L�������

F���K	�	������	������	��������
(�	����� regulation and started 
�����������	��6�	����	������
	���������������
�������
��������������
������	������#��������������������3�����

��	���������������&����������

L�����
�+������	���4��������L�������
	�������������	�������������������
������������	��B�����	�	������� 
	���&�������������������	���&�����������
��	������	�������������������������D

Spreading the good practices 
������	���	7����
'��������3������	������	�����
	�6���������������������������	�����
�	������������	�������(��F���
K	�	�����������������������#��
�	������	������������>��
�����
�����
relationships with clients across 
+L/(������������������	����F���
3������	������Chinese walls 
���������������	������������	����
����������	�������������	����������
������������������������	��������
communication that could lead to 
����������
�����������

X�$��������	*�������
F���3������������������������
�
����������������(��BjFFN��F����
international standard demonstrates 
��	�����	�����	����������������
������	����	���������	�������
regarding their Information Security 
K	�	������/�����

"��	D*7	�������
'�������������������+/3���	�	��
���������	�	�����������������&
����	�������&������$��������
were settled. Among others, the 
	�	���������������������������
�����	������	�	������������������
�
������	��	������
��	���������������
and clients questionnaires.

�(��BjFFN���
���������= 
��>
������(��"
����
%����������(�����
Based on an international 
4�������H�	X*{|XDG	(};;'	
G����������	������������	
the ability to identify crucial 
��$��������	$��	���	�������^�	
��%���`������	X�	�����	���	
�����������	����������	��������	��	
���������	�	������	���	�$$������	
��$��������	��������	����%�����	
�������

��
��������+�-/
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*��
�����

�('�%���������;�	�������#�
�	
����

2017 20182015 20162014

 of companies with a CSR policy
	��	���������	��@�������	�	+JQ	������
 of companies wich publicly disclose their CSR policy

26%

13%

23%

11%

30%

17%

6%

15%

6%

NIV

19%

IV
10%

9%

22%

��	���������!�#"���)�
#�������
(Supervisory board and Executive board)

2017 20182015 20162014

IjV
90%

77%
INV

JIV

3������)�
#��	
�>���`V�>�����c

2017 20182015 20162014

12%

17%17%

14%
16%
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��	���������!���
��A�X��
����������������	����

2017 20182015 20162014

40%

47%

35%
31%

36%

��/���&�'(
)"���������!���

% 
��	�����

in 2014

% 
��	�����

in 2015

% 
��	�����

in 2016

% 
��	�����

in 2017

% 
��	�����

���BFNI

Code of Conduct >8^ >U^ >U^ <;^ ;=^

����&�����������!����� :V^ :U^ <8^ <?^ ?=^

Anti-money laundering Policy :V^ >8^ ><^ >U^ <=^

L����������!�	�������!����� >8^ >>^ <:^ <?^ ;>^

L���������
�����������!����� >8^ >>^ >>^ <8^ ??^

3�
�������� :U^ >8^ <:^ ?8^ =:^

*���	������������&�������������� :<^ :<^ :<^ :<^ :V^

16
(35%)
v. 13 (25%) in 2017

	
�>�����	������
!�������������
�����#�#����������
��	�����
�	
��
>�?
���!���>��!��
�#��>���#"���
`�!�����?������
������c

B��������������������������	�����	���
	�����	�	�����D

�	���������	������	����L/"�
��������	�������
�������	��
stakeholders such as architects, 
���������
���	������	���	��	�������	��
������	���	������������	���	����	����
	�	��������������3����(��L/"�
	����	���	���������������L/"�
����������	�������	���������	���
�������������3����(��L/"��������



56 ESG annual report 2019

 '��	���?���	
�"
��������� 
�!�������
�����X��"#��?"������

BUSINESS Teufel is the leading 
online brand for audio solutions  
��	D������	"��	7�����	7����	
designs and distributes a wide 
range of audio products on  
�	������5��5��������	4�������	
������	"��	7����	��������	 
������	��	_������	D�����	K	G����	
through localized web shops and  
�	%��)��%	���4��	�$	4����	�������	
"��	G������^�	4�������	�����	 
��	����������`��	4�	���	-KO	�����	
�����5��%���	��5�����������	 
and a direct sales approach.

��(&'-�&-'�/���/�
(&'�&�*������'���+
&��'�(���(�)���
�'��-'�%��&

Why the need for 
a responsible supply chain 
����%�����	��������~
F��
��(�����������	�����������	��%���
and designed in Germany and 
�	������&�����������������

������
������	����	�������������K����
�
��������	��(�����������	���
manufactured in Asian countries 
which, according to several ESG 
��������������������	�����������	����
risks with regards to human rights, 
�����������	�������������	��
management.

F��
����	�����������������	��
measures to manage the relevant 
+/3��������
	������������������	���

Stakeholders

��������������
;
>8:U

(���
;
+�����������M�	�������������

'����"���BFNI;
]:8=�>

(��>>;
>8=�B)F+D

A dedicated organization
F��
����	�������������	���������
���	��%	��������	�	��������������
��	����F���/������L�	������	��%	�����
	�����(�������	������	����
������������
�������3����(�������	���
M����������������������
F��
�����������	�������������������	���
�����	������������������F��������������
�������	������F��
����	��<;���&�����
staff for logistics management, 
������������������������������
6�	�������������	������������
������	�������F���3����(��	���
managers travel regularly to China 

������������������������������

�������`�����	�$	�	G*-	������ 
��������%	��
��������� 
$��	��������4��	�����������
F��
����	��
��	��%���	�L/"��������
�	�����������Q��3���	��L��	���
B��������	��	�����������������������D��
F�����������	��������	�������	���

PORTFOLIO
REVIEW
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��	

����>8:U�	����������������3����(��
������	���������	�����������������
to ensure a resilient management 
�
��������������	����������	��	�����
������	����
• +���������	�������	�������

��������	�����	��������������	��
laws, regulations and industry 
��	��	����	�������	��	��������	��
requirements regarding the 
����������
��������������

• J�	���������	����	����������������
��������	�������������������������� 
�
�������	����	���������	����
human rights.

Supplier Code of Conduct
��/��������L�����
�L��������	��
�����
��	��%�����������������������
	�����������	�����������������
������6���������
���	�����	��	����
���������	���	������������������L/"�
�������
F�����������������������������
+/3���	��	����
�������������	���
���������&������������������	����
��������	����������������������
�	�����������������������������
	��������������	�	�������������	���
�����������	����������������������

*�������	G����������	���������% 
*�����
F���������������
������	���
�������	���������	������������	� 
�������3����(�������������������� 
�
��������������������������	��� 
#/*�988:�B6�	�����	�	������
�����D����������	���	�����������

For us at Teufel it 
is important that 
suppliers understand 
��j	�������	���	+JQ	
��������	��	@��������	
to their performance. 
For example, how 
an improvement of 
workplace conditions 
��	���������	�����	
satisfaction and 
ultimately results in 
improved employee 
performance and staff 
retention. 

%�^!������'�&(�+� 
`������	
�������	 
+��������	J������/�	$�����

	��#/*�:?88:�B����������	��
	�	�����������D��������	���
F��
����	��������������	����������
�������	���������������������
����������	���������������������
�
�������������������������	�����	���
��	���������������	������������	��
�
������������	����

Supplier audits: going beyond quality  
F��
����	������������	���	�����
L�������#����������/�	��	���
����������������������	�	��������
�����������6�	�����������������
�	�����������������������	�����
L����������	�������)����	���
�����	���	���B�����
�:8D�����������
"�������	����������	���������������
�̀�������b��`L��������	����������b�
���`������	�����b����������	��F��
���
������������	��������F��
��������������
����������������������������������
F�������������	��
	��������
6�	������F��
��������������	�Y!!K�
BY�
����!	����!���K������D��������
continuously monitoring quality 
���
��	����
)�����������F��
����	������������
	����������	��������������������
��������������	����������������	�
�����	���	�����#��	�����������6�	�����
��	��	������������������	������
include central ESG criteria such 
	��������M�
�������	�������	����M�
safety, freedom of association, 
��������	���������������	�����	��������
���������������������	�����	���
environmental management.  
#���	���	����������������������� 

All the actions put in place are 
������	��	"��$��^�	D*7	�������	
and are discussed regularly 
during Supervisory Boards 
������%��
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Smart Follower 

Value Chain

Asset-light 

Quality Management 

Direct Sales

����������
suppliers on 
�(*��
���
��

���������� 
of a Supplier 
Code of 
��#"��

	�����6����������F��
���������	�����
	��������������	�����������
���������	���	����������������������
understands the relevance of 
meeting the criteria.
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PORTFOLIO
REVIEW

Stakeholders

��	�����������������!��
��"		���
�����(*��
���
��

	�	��	���������	���������	���������	��	��<����������	��������
	�	��	���������	���������	���������	��	������	��������
	�	��	���������	���������	���������	��	������	��<!	��	���!	��������

2016 2017 201820152014

40%
30%

45%

KIV

44%

20%

KIV
29%

52%
50%

IFV

24%

42%

44%

DIV
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17
(35%)
v. 15 (30%) in 2017

��	������������� 
their suppliers on both 
environmental and 
�������
���
��

B4>4>L���������������
�����������
�6������D

���	�������	����&���������	��%	�����
	�����	���������������������	��
������	��	��������F���3�����	����
�������������	�����
�����`�����
�����b����������������	���	����
organizations.

��	���������!���!����!���#���>����	�����>��!��
��"����
�

2017 20182015 20162014

41%
43%

40% 40%

46%

��	���������������������"����������������	
U����

2017 20182015 20162014

44% 45%

32%

42%

31%
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APPENDICES

&!����?����(*���
��>��!��
	
�>�����#��!���(*���
�� 
>����!�	
�>�����	���� 
�
��?���#��������=!"���
���!#����?"�������!��
�����
��>����!���	���� 
��"
��(*�_"��������
��
`�
���!���NBF���#����
�c��
&!��_"��������
��!���?����
#���
�?"��#�����	������
�!�
��������	@��>"�#��
����������������#�
€5 million.

/������
����
���������

/����	���
�!����
����������

���?
��������>��������
��!��!���!��	�
���"��
�

important issues

�����#��������
��
>����!�#��������>��(*�

>
����!���	���

����"�����������?���
	
�>�����
��>����!�
�"?U������#�#�������

/�
����������?��
�(*���
��>��!��	
�>��

(��'��*�%��!#���
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• ������������	���
����8�}�:8(������������������������	���	�����&�	�	�����������������	���	�������������
�	���	����������������������������������	���

• Y�

������������	���	������	��������	������%���������������8�}�?(�������	�������	����
�
����>
����x�#��(*�
�
�������@���?�}�V(������	�������	���*#��(*��
�������@�	��������	��������V�}�:8(������	�������	�����
��*#�
�(*��
�������@�

• F���	$�������
����������	������������6��������	���������������/��������	�����	�������������	����	���
������������	�������	�������	�	�����	��������
���������8(�����:8(�������������������	�������F�������������	����
�����	���
��������	�����	������������7��(�������(���T	��������	������������������	����	������������
disclose information.

• *����������	�����	�����������	�������	�����������������������������������	������	������
����������

• L��
��������	������	����
����	��������	������������������������	�����������6������������	�����	�� 
�[�����
>
��������#����
�@�B�!#D�

• F����!#(�����������	������	�����	������	����	������������	�������6������������������	���!#(��
• ��6�����������������	��	��!#����������	����
��������6�	����������	�����
��>(��������������6���������	���������

	����
��������6�	����������	�����
��:(�

• +	�������������
�+/3�B�����
�����@���(����@ and �*��
�����@D�����������
���

���������$������������
6��������	�����)�������	������+���������(�����������
����$����������	���+���������	��	�	�����(��
�+����������������(���������	���	�������������	����	����
����	������$����	��������
����	���������	����
score for each dimension �����
�����@���(����@ and��*��
�����@�
����	������	���

• ���+/3�/�����
����	������	������������������������������	���	����������
������
�����@� �(����@ and 
�*��
�����@����������	����	������
��������	��(���������	���	��������

• F�������������

������	���	�������
�������������
������
�����@���(����@ and �*��
�����@ are not weighted 
with the materiality of each sector and activity.

• )��	�����	�����	��+/3��������
���������
����������������������������	���	����
�	������	����(�+/3��������
	���	���������������������	����	������
��������	����(���������	���	����������
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%��!#������

• F������������
�������

�����������������	����������
�	����������	������������	������������������������	�����
�
��������������	�	��	����	����	�����
�	�������
�����/���	��	������������������/�	��	����4�	���B/�/4D�

• /�/4����	����&���������	��%	�������������	��	����	������������
�������������������
�	����	������	��	�������
��
��	��������	��	�����/+L��������������	��)���:8&��	���>8&)�

• F���/�/4�K	����	�����)�	���������	�6�	����	������������������������������%���������������	��	�������������
�	���	����	����	����������	��������������������������)��������	�6�	���	���������	������������	��������
�������/�/4(������	������	�

• F���
�	���������������	��������������������������	�������������
���	���	����	����	���	�$����������	�����
�������&��������	��	�������������������������������	����������	����	���	����	���

• /�/4��������������������
���	����
��������������������	����������	������������	���
���
� related  
����������	������
��������������������	�������+/3����������	��	���������������������������

(��'��*�%��!#���
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%���
�����������!���?������
���#���������

Sector Environment Social Governance

Consumption
����������	���������� 8�?8 8�?8 0.20

���	�����������������M�)�����	� 0.25 0.25 0.50

�����	����	��
	������� 0.10 8�U8 0.10

J���������	���!�����	��!������� 8�?8 8�?8 0.20

K���������	���/����	����"��	������M�Y����������� 0.125 0.75 0.125

Processed foods 8�<8 0.50 0.20

Health care
4������������ 0.25 8�=8 0.15

K	�	�����	�� 0.15 0.71 8�:?

Infrastructure
+�����������M�L�������������������� 8�:? 0.57 8�>9

J���4������� 8�?; 8�?; 0.10

"�	�����	�����������Y����������M�#��������������� 8�?; 8�?; 0.10

Real estate services 0.10 8�?; 8�?;

Resource transformation
L������������	����	���M�#�������	��K	��������M�3���� 8�;? 8�<: 0.15

+�������	�T+�����������6������ 8�<8 8�?8 8�<8

+����������	��
	�����������������M�*�����	���������	��
	������� 8�<8 8�=8 0.10

#�������	��K	��������M�3���� 0.25 0.50 0.25

Services
������	�	������M���������	��������� 8�8? 8�=? 8�<>

J������M�@������ 8�<V; 0.50 0.125

@�������
	�������� 0.25 0.50 0.25

Professional services 0.05 0.75 0.20

Technology & communication
#�����������	�M�/������� 8�<8 0.50 0.20

/�
��	���M�#F�/������� 8�<8 8�?8 8�<8

Transportation
����
�������M���������� 8�<< 8�<< 8�<<

Auto Parts 8�<< 8�<< 8�<<

Activity Environnement Social Governance

K	��
	������� 0.50 8�?8 0.10

Commercial 8�<< 8�<< 8�<<

Services 0.20 8�=8 0.20

K	��
	��������M�L�����	� 8�?> 8�<= 0.22

K	��
	��������M�/������� 8�<; 0.50 0.15

L�����	��M�/������� 0.27 8�?= 0.27
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�(*���
����)
��A#���?������


�(*���
����)
��A#���?����������

(���

�(*�(�
�
�
�>��
2014

�(*�(�
�
�
�>��
2015

�(*�(�
�
�
�>��
2016

�(*�(�
�
�
�>��
2017

�(*�(�
�
�
�>��
BFNI

Resource transformation* ?�> ?�< ;�= 5.7 ;�9

L��������� ?�8 ?�? 5.1 5.5 5.5

Services ?�: ?�V 5.1 5.1 ;�=

F����������M�������	���� <�= ?�= 5.2 5.2 5.5

Infrastructure ?�V ?�9 ;�< ;�U ;�?

J�	����L	�� ?�8 ?�V ?�U 5.7 ����	�����	���

F�	������	���� 5.2 5.2 5.5 ;�9 ;�=

���&�����	������������� 5.0 ;�< ����	�����	��� ����	�����	��� ����	�����	���

��������
�(*�(�
�
�
�>��
2014

�(*�(�
�
�
�>��
2015

�(*�(�
�
�
�>��
2016

�(*�(�
�
�
�>��
2017

�(*�(�
�
�
�>��
BFNI

Services ?�: ?�U ;�< ;�= 5.5

Commercial ?�= ?�= 5.2 5.5 ;�?

K	��
	��������M�L�����	� 2.7 <�? ;�< =�> =�:

K	��
	������� 5.0 5.2 =�8 5.5 ;�=

L�����	��M�/������� <�8 ?�: ?�> <�V ?�?

K	��
	��������M�/������� ?�; ?�= <�? ?�< ����	�����	���

0 > 4�!������	������T����
��	��%��
4 > 7�3������	������
7 > 10�������������	������ p�#������������������������`+�������	�T+����������+6������b�	���`#�������	��K	��������M�3�����b

*��)�����'&4����
��'4�'%��������/�&���
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��	������"��>�(�	��BFNI�� 
�(*�	�
>
���������BFNj�`�!����������c

��	�����������
���#�����(�	��BFNI�� 
�(*�	�
>
���������BFNI�`�!�������
���c

 0 > 4�!������	������T����
��	��%���  4 > 7�3������	�������  7 > 10�������������	������

��	��� (���
 �������� Environment (���� *��
����� ESG

L��	���: F����������M�L�����	���� Services

L��	���> Infrastructure Services

L��	���< J�	����L	�� Services

L��	���? Infrastructure Services

L��	���; J�	����L	�� Commercial

L��	���= F����������M�L�����	���� Services

L��	���V Services Services

L��	���U J�	����L	�� K	��
	�������

L��	���9 L��������� Commercial

L��	���:8 Resource transformation K	��
	��������M�L�����	�

L��	���:: Resource transformation K	��
	�������

L��	���:> L��������� Commercial

L��	���:< Resource transformation K	��
	��������M�/�������

L��	���:? Services L�����	��M�/�������

F��	��B	���	��D ?�> 5.5 <�>
 

?�U

��	��� (���
 �������� Environment (���� *��
����� ESG

L��	���: F�	������	���� Services

L��	���> Services Services

L��	���< Resource transformation Commercial

L��	���? Resource transformation K	��
	�������

L��	���; L��������� Commercial

L��	���= Services Services

L��	���V L��������� K	��
	��������M�L�����	�

L��	���U Services Services

L��	���9 Services Services

F��	��B	���	��D <�<
 

;�9
 

?�U
 

5.1

�+��*��*��4�(����

p�#��������������	������	������������	���������������������������������������������������+/3�6��������	�������>8:U�
����	������	�����
pp�#�����������������������	������	��������������������������������������	�����	��
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(�	����#����!#���

��')���4��&�'��&���'&4�����
(����

• ��������	�������	������	��������	������������	���	��+/3�6��������	�����
��	���	��!	��������	��������	��
����	������
������	��������������B������:�M�>D��
���������
��������	��������������

• >8����	�������������������;U^��
�����	������������������������	������������	���	��	���	����
�����������+/3���������������
��������	����	��������
������	������������������>8:U�

• F����	�������������������	���������������
��������	�����	�������	���������������������
	������
��������������Y+K+�B�����������(��������������������	�	�����������(R������D�

• F�����������������������
��������	������������������	�������������������	����	��(����������������
��������������������	�����	������������
�	����	��(�����������������������������������	���������
������:�M�>��	��������������
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��
?�����������"
�� (�	���������� Emission
>���


��������>���
�
"���
�������

+�����������B�����������	���D /�����> L�������������� L��������������

"����	��������������� /�����> 8�8< *�������������

3	��B!L#D /�����: 0.21 ;^

Fuel /�����: 8�>U ;^

J�	���� /�����> 0.22 <8^

Other energy /�����> +������������� +�������������

Gasoline /�����: >�>U :8^

Diesel /�����: 2.51 :8^

p�/��������Y+K+�B�����������(��������������������	�	�����������(R������D�
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��A����#�������
3���"�#���A�����!��A�"
�	
�>�����	�������!��!���
�>"������	����#�
"
����"����(*�_"��������
�����?�����"�����
������!���������������!��
����#�	�
��>��!���
�	
��`�!�	��
��]���#�Jc�
In the alphabetical order:

#��������������������������	���	��

+&�� ������=��"
��)�'&+�-��+'�%�����

� ��4�?����&+�%�(��+(��%�����

�)4� ��������(�/�����!��>�����"����
��(� ��Lz
����%�'&������	�������X�'��A������������%�����

&�-4��� ��%�^!������'�&(�+��*���
���%�����
��
	
����(�
�����

�)4
�/��(+
�*'�=(�'����
��&�'�(
�(&�'��
�&+�%�
)��
)��
�+������'&
/��
/��[
/�4&�
���4
ECS
�%�'�*�
��-��������
4��/�(

4"
�!�
�
�������"�#���A�����!��A�"
�	
�>�����	������ 
�!��!��!�
�#��!��
��#�	
�����������!�"���!
"�!��!��
����
�?"���� 
���	�������(*��!�����

*'�%�-/
*'�-���4�''�
*'�-���4�����X����%
*'�-���4'��
+&�
��/
������
[�/��
�����'4-%�'����-'���
��&@(�*��4�&��((
%��(��(����''�
%�7��)���'
��%�
��3'�(&
�)�'
����/�'��&
�%��

��/-����
�'*�������������
�������4���[�
�-�'&-(
(�&���
(+�'[
(��&�
(�4&3�,�%�/����
(�*����[
('�
(&������&
&��+����(
&�-4��
THOHR
-L�
-��3�'�
3�&

4������������"�#���A�����!��A����!�	�
����!����
�?"��#����!���
�	
��� 
In the alphabetical order:
����!��)�-L�'/����
��������+�-/���"����%���'%��[������=(	!���
%����/���L"����,�&�*+����
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]=j�
"��#��%�^���"�
j]KDF���
�����#���Fj
&��;�OKK�`FcN�]I�Nq�BB�BF
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���������	�>


���
Dq�
"��#�����'z	"?��_"�
JqFFB����
&��;�OKK�`FcD�jB�NF�Ij�qq
�����;������������������	�>


Toulouse
]�
"��*�����%��
���)��KF]KD
KNFF]�&"�"�����#���J
&��;�OKK�`Fc]�KD�DN�KN�DN
�����;���������"�"���������	�>


������
N�	������
����#��)
���#
DDFFF�������
&��;�OKK�`FcB�]N�Iq�JI�qF
�����;���������������������	�>


4
��A>"
�
+�!��
�����]K
JFKNK�4
��A>"
�
*�
����
&��;�ODq�`FcJq�q]N�jqq�jF
�����;��������>
��A>"
��������	�>


�������	
�	��������	��® and European Ecolabel paper.
/��������#�
���������;�  – 1906_00015.��!���
�#���;	���
���	��
��	��
���	��������©�	������©.




