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Investitionen in Veolia; Ihr Offener Brief vom 05. Juni 2008

Sehr geehrter Herr - ++7 =

Wir danken Ihnen fur Ihr 0.a. Schreiben, in dem Sie auf einen sehr komplexen
Sachverhalt betreffend das Unternehmen Veolia Environnement hinweisen.

Wir haben lhre Forderung, samtliche Aktien von Veolia Environnement aus den von
uns.betreuten Nachhaltigkeitsfonds zu verkaufen, sowohl innerhalb unseres Ge-
schaftsfelds Sustainable Investment wie auch mit dem Beirat unserer Nachhaltig-
keitsfonds eingehend diskutiert. Das Ergebnis dieser Gesprache ist, dass wir zum
jetzigen Zeitpunkt von einem Desinvestment in Veolia absehen. Selbstverstandlich
legen wir IThnen im Folgenden die Grinde flr diese Entscheidung dar:

Unsere Nachhaltigkeitsfonds haben das erklarte Ziel, einen Beitrag zu einer 6kolo-
gisch und sozial langfristig tragfahigen Entwicklung zu leisten. Um dies zu errei-
chen, analysiert ein erfahrenes Team von Spezialisten Unternehmen nicht nur hin-
sichtlich ihrer finanziellen Attraktivitat, sondern auch bezlglich ihres 6kologischen
und sozialen ,Impacts”. Der langjahrige Erfolg dieser Produkte basiert auf dem Ver-
trauen von vielen privaten und institutionellen Investoren. Ein ganz zentraler Bau-
stein ist hierbei insbesondere unsere Glaubwirdigkeit, diese Nachhaltigkeitsanaly-
se einer einheitlichen Systematik folgend frei von sowohl! inneren als auch
ausseren Einflussen durchzufihren. Um dies zu gewahrleisten, liegen bei unseren
Nachhaltigkeitsfonds wohl definierte Prozesse zugrunde, Uber welche wir auch sehr
transparent berichten. '
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Gerade weil sich die Bank Sarasin seit nunmehr fast 20 Jahren mit dem komplexen
Zusammenspiel von Wirtschaft, Umwelt und Gesellschaft beschaftigt, sind wir uns
vollkommen bewusst, dass Unternehmen nur in den seltensten Fallen in die Kate-
gorien ,schwarz” oder ,weiss” eingeteilt werden konnen. Gerade bei grossen Kon-
zernen ist es haufig so, dass sie neben vielen aus Nachhaltigkeitssicht zu begrus-
senden Aktivitaten auch solche aufweisen, die eher kritisch sind. Im Rahmen
unserer Nachhaltigkeitsanalyse verschliessen wir davor nicht die Augen, sondern
schauen ganz besonders hin — ohne allerdings den Blick flir den Massstab zu ver-
lieren.

Bereits 1994 haben wir ein Bewertungssystem eingefuhrt, welches uns erlaubt, die
sehr unterschiedlichen Aspekte aus den Bereichen Umwelt, Gesellschaft und Un-
ternehmensfluhrung gegeneinander abzuwagen. Im Rahmen dieser Systematik ist
es bis zu einem gewissen Grad moglich, negative Leistungen mit Uberdurchschnitt-
lich positiven aufzuwiegen. Mit diesem Ansatz haben wir auf diesem Gebiet Pio-
nierarbeit geleistet und einen Branchenstandard geschaffen. Es ist daher fir uns
nicht unerwartet, dass die hollandische SNS in dieser Angelegenheit mit dem glei-
chen Ansatz zum gleichen Ergebnis wie wir gelangt.

Was bedeutet das in dem konkreten Fall von Veolia? Wie aus dem Artikel von Frau
Nieuwhof (http://electronicintifada.net/v2/article9594.shtml) ersichtlich ist, ist der
von lhnen geschilderte Sachverhalt flr uns nicht neu. Der zustandige Nachhaltig-
keitsanalyst Andreas Holzer hat diesen in seine Unternehmensanalyse einbezogen.
Entsprechend unserer Regeln, deren Einhaltung von unseren Anlegern erwartet und
von Auditoren auch gepruft wird, hat ein Desinvestment aus Nachhaltigkeitssicht
nur dann zu erfolgen, wenn das Gesamtunternehmen im Vergleich zu seiner Bran-
che unterdurchschnittlich abschneidet oder gegen ein Ausschlusskriterium ver-
stosst. Entsprechend der Analyse unseres Nachhaltigkeitsanalysten, der auf eine
zehnjahrige Berufserfahrung zurtckblicken kann, schneidet Veolia — auch unter Be-
ricksichtigung des Projektes in Ost-Jerusalem — mit seinen Produkten und Prozes-
sen sogar Uberdurchschnittlich ab. Er war und ist sich vollauf bewusst, dass die
Auswirkungen des Projektes aus einer lokalen Perspektive signifikant sind. Fir un-
sere Nachhaltigkeitsfonds betrachtet er allerdings die tagliche Arbeit der knapp
300'000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von Veolia weltweit. Eine Zusammenfas-
sung der Analyseergebnisse finden Sie auf dem beigefugten Nachhaltigkeitsprofil.

Das Unternehmen erflllt auch kein Ausschlusskriterium der Nachhaltigkeitsfonds.
Aufgrund der Grosse bzw. Kleinheit des Auftrages (Veolia halt 5% an Citypass) wur-
de das Projekt auch nicht an eine mogliche 5%-Schranke herankommen.
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Gerade weil die Situation im Nahen Osten zwar sehr besorgniserregend, aber auch
sehr komplex ist, wollen wir — auch im Interesse der Fondsanteilsbesitzer — be-
wusst nicht Uberstirzt handeln. Wenn der Bau der Strassenbahn — der um prazise
zu sein nicht von Veolia (diese soll die Bahn lediglich betreiben), sondern von
Alstom vorgenommen werden soll — so klar gegen internationales Recht verstosst,
wie Sie es in Ihrem Schreiben darlegen, wird das Urteil des Gerichtes in Nanterre
diesem Umstand sicherlich Rechnung tragen. Selbstverstandlich beobachten wir
die Entwicklung sehr aufmerksam. Allerdings erachten wir es als unsere Pflicht ge-
genuber unseren Kunden, nur auf Basis von gesicherten Informationen das Unter-
nehmensrating entsprechend zu Uberarbeiten und allfallige Konsequenzen zu zie-
hen.

Die Bank Sarasin wlrde es stattdessen bevorzugen, wenn sich bereits vor einem
Urteil ein fur alle Seiten zufrieden stellender Weg finden liesse. Um einer solchen
konstruktiven Entwicklung Vorschub zu leisten, sind wir nicht nur passive Beobach-
ter, sondern haben bereits einen kritischen Dialog mit dem Unternehmen aufge-
nommen. Es mag aus lhrer Sicht bedauerlich erscheinen, aber es ist nun einmal
unsere Erfahrung, dass ein Erfolg wesentlich wahrscheinlicher ist, wenn wir gegen-
uber unserem Gesprachspartner auch ein entsprechendes Gewicht besitzen. Auch
oder gerade aus dieser zukunftsorientierten Perspektive erscheint es uns daher
falsch, die Aktien an Veolia schon jetzt zu verkaufen.

Auch wenn wir lhrer Forderung nicht nachkommen, hoffen wir auf lhr Verstandnis
far unsere Sicht der Dinge. Flr einen Dialog Uiber dieses Thema stehen lhnen unse-
re Nachhaltigkeitsspezialisten selbstverstandlich gerne zur Verfigung.

Responsibly yours

Bank Sarasin & Cie AG

‘_r/"'_"—_
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Joachim H. Strahle £ Andreas Knorzer

Chief Executive Officer Managing Director Sustainable Investment



NACHHALTIGKEITSPROFIL

SARASIN

SUSTAINABILITY RESEARCH

Veolia Environnement kbl
Unternehmensdaten Sarasin Sustainability-Matrix ®
Umsatz: 28.60 Mrd. EUR hoch
Mitarbeiter: 298498 H:
Finanzjahr: 2006 Unternehmens-Rating
Kontroverse Aktivitdten
Nicht signifikant (gemé&ss Ausschlusskriterien) tief
tief hoch
Branchen-Rating

Geschiftstatigkeit

Veolia Environnement ist eine franzdsische Gruppe, welche
weltweit verschiedene Umweltdienstleistungen in mehr als 65
Léndern anbietet. Mit ihrer Division Wasser erzeugte sie 35%
des Umsatzes, mit Environment Services 26%, mit Dalkia als
Energiedienstleister 21% und mit Transport 17%. Frankreich
erwirtschaftete 48%, das (ibrige Europa 33%, Nord Amerika
9%, Asien und Ozeanien 6% Ubrige Welt 4%. 40% der
Belegschaft arbeitet in Frankreich, 33% im tbrigen Europa,
10% in Nordamerika, 6% in Asien und Ozeanien und 11% in
der Ubrigen Welt.

Nachhaltigkeit des Unternehmens: Stérken und Schwichen

Nachhaltigkeit der Branche: Chancen und Risiken

Sauberes Trinkwasser ist eine lebenswichtige Ressource.
Trinkwasserversorgung und Abwasserreinigung stellen daher
einen wesentlichen Beitrag zur nachhaltigen Entwicklung dar.
Der Unterhalt der Netzwerke (geringe Leckagen) und die
Eliminierung immer neuer Schadstoffe aus dem Abwasser
sind Aufgaben der Unternehmen. Die Privatisierung der
Wasserversorgung ist wegen der Preisgestaltung und der
Sicherstellung der Servicequalitdt umstritten. Gerade fiir die
zunehmende Geschéftstéatigkeit in Entwicklungslédndern
tragen die Unternehmen hierbei eine besondere
Verantwortung. Hierzu gehéren auch Fragen der
Geschéftsethik (Korruption).
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B Unternehmen M Branchendurchschnitt
Wahrend der letzten Jahre hat Veolia das Umweltmanage-
ment substanziell verbessert.

Zwei wichtige Zielsetzungen sind die Einfithrung von
Umweltmanagementsystemen in 80% der relevantesten
Standorte bis Ende 2008, sowie die Durchfiihrung von
Umweltaudits in 100% der relevantesten Standorte.

Die CO2- Emissionen per MWh produzierte W&rme wurden
von 2005 auf 2006 um 1.8% reduziert. Dalkia erhéhte den
Verbrauch von Energie aus erneuerbaren Quellen um 6%.
Konzernweit wird 3% des Energieverbrauchs aus
erneuerbaren Quellen gedeckt.

Die Leckwasserrate wurde von 2005 auf 2006 nicht weiter
reduziert und verblieb konzernweit mit 22% und 19% in der
EU auf hohem Niveau. 93% der Kunden haben einen
Verbrauchszahler.

Der Schlamm aus den Klédranlagen konnte zu 47% in der
Landwirtschaft verwendet werden (Diinger oder Kompost).

Andreas Holzer, andreas.holzer@sarasin.ch, Telefon +41 61 277 70 38
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Sozialprofil
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Konkurrenten

Ein Ethik Komitee wurde 2004 gegriindet. Wegen der
Vertragsbedingungen enthélt das Wassergeschaft in einigen
Landern ein Korruptionsrisiko. 2006 gab es aber beziiglich
Geschéftsethik keine negativen Schlagzeilen.

Die Gruppe fiihrt konsultative Gesprache mit Interessen-
vertretern wie Greenpeace, Transparency International, den
Gewerkschaften oder Water Aid.

Veolia hat eine eigene Stiftung mit einem jahrlichen Budget
von EUR 5 Mio., um in Gemeinden Projekte mit Wasser als
Schwerpunkt zu unterstiitzen.

Die Kriterien fiir die Beurteilung der sozialen Leistungen der
Zulieferer beruhen auf Standards des Arbeitsrechtes, der ILO
Konventionen, den Gewerkschaftsrechten und der
Chancengleichheit.

Im Personalwesen arbeitet Veolia bezliglich Leistungen und
Berichterstattung sehr gut. Bis zu 3 Jahren riickblickend,
verfolgt die Gruppe systematisch 100 soziale Indikatoren.
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