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Bill Apfel is a senior
portfolio manager and

Director of Equity
Research.  He serves on
USTC’s Social Planning
and Policy Committee.
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������About
Walden Asset
Management

Walden Asset Man-
agement is the socially
responsive investment
division of United States
Trust Company of Bos-
ton.  Walden began of-
fering socially responsive
investment services in
1975. We are among
the largest and most ex-
perienced investment
managers specializing
in services for indi-
vidual and institu-
tional investors with so-
cial concerns.
For further informa-

tion, contact Geeta Aiyer
at (617) 726-7250.

About
This Newsletter

This newsletter is de-
signed to share our think-
ing about trends and is-
sues in socially respon-
sive investing and to gen-
erate dialogue with our
readers. We invite you to
comment on any article in
the newsletter by calling
your portfolio manager
(617-726-7250) or by
writing  Heidi  Soumerai
or Stefanie Haug,co-
editors, at the following
address: Walden Asset
Management, 40 Court
St., Boston, MA 02108.
FAX: (617) 227-2690.

Contributors:
Bill Apfel
Stefanie Haug
Scott Klinger
Ken Scott
Heidi Soumerai
Ricardo Worl

Copy Editor:
Sandy Kendall

Layout:
Lucretia Lyons
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Scott Klinger is co-director of the
Responsible Wealth project of

United for a Fair Economy, where
he coordinates shareholder
activism on CEO pay and

corporate governance issues.
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Through our Community
Development Investment
Service, Walden clients
have invested over $7
million in community
development banks,

credit unions, and loan
funds. We are pleased to

have included Haa
Yakaawu Financial
Corporation in this

service.

HYFC Loan Manager Ricardo Worl with a first-time home owner in
front of her new house.  HYFC’s mortgage buy-down program

creates affordable homes in Juneau’s unaffordable housing market.



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

������������

(continued on next page)

���!��"�����#���$��%

&#���'����$����(����#���#������)����$��
#����

���
�������
�������
���
������������

��
�������

��


��������������;������
�����
�����������	�������	����
�����
��������
�

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

�

�����
���������
�����

��
�������
��

�;���������
��
���
�
��
�	��
��

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

��	�� ��
�� ��� 
	
� ���

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

��
�	
���
��	��
���#������

���
�����������
�	��
��
� ���&�����

���
��
���
����������

%�����
�	&����

&���� �
�� ���� �
���
��

�	


	������ ��
�	
�

�
��	��
� �&����� ������
��

�

�������
�	
�������������	
�

��
�	
�� ���
�
����
�� ���


���
� ������ ����� ���� ����

���

��
�������
����
���+
��


�������������	
���
������	�������


�������
�	
��� #���� ��
�

��

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

��� �
����

���� ���


��������
�	
��� ���

���	�	������������
�������������

����� ����
����� ������� ���

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


����

������
	
����
� ���
�	
���
��	��
�����������#���A�'��1����
�

�

�>�������1
��

�����������������!9���
�����
���
����������

A�'��������������
� ���
�	
���������
���

��������
���������
	��

�
���	�����	

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

�
��	��
���49�A�'�������������������

�����

���
�	
�����
���



�

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

�����

����

�����
������ ������������
�� ����%���
�
�����7���;��2�
��

�
��
���
���������	�������������
�����
��%������1�
��&���
	�

%�
�� ,%1&%"� ������ ��
� ���
�� ��
� �
� ���
	
���� 
�����

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

������

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

������
��(

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

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

������
���	
���&��(/�
�� ����&���
����� ����
���
�� �
����� ���

A��

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


���
�������
�%1&%���
�-	�����

'����	������

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

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

��
��
�

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

��� �


���
�
����
����	����	
�
�6���
��>������
���#��
����
���
��

�	����������A��

�	������������
����
��������
��������

������
�


���
��� �
� 
	
� �
��	������
���� � ��� ����� )999��&������ �����

���
��
���
�
��
�	��
��������1K'�����=
����>
	��'�

�������

����� ���� �
�� �
����� �
� �� �����(
	��� �&�����������
��� ���


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

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


����������
��
	�����	������D

��
�

1�
������%������ ���� '�������

�
����� ����� -	����
��� �

�


��

��
���
	������� ��
���	
��

'���������������?���@

��1���

������>	����3������
���� ����

�������
����������
	����
�	
�

���
�
����
�� ����
� 
��������

�������

��&����'�
�����
�����	��

��
��&������ ���� �
��������

&����� �
��� &������ �������


����� ������
� '������� �



>	����3������ �����
����	�

����
���������	��������������(


	�������������
���
������
������

����

�������� �������� �	��

�
���	
��
���

��
�������
�����
��������

&���
��
���	�
����������
��

���
����
��
���
�
��
�	��
���

2

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


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

�	��
��
�����
������D

��
����
�����������
������
���	
��

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

��&�����������������

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

�������
�����	���������

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


�������D

��
� �
� ������ 
	����
�	
�� ���
�
����
���D

��


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



�������
� ������
��������
��

�������
�����
�����������)99!��&�����

���
��	������	���������
�����
��
�	��
�������<�1��+������������


��������0���
�����
������������&������������������������
�

/���)99)��I!���
�����
� ����������
�������

��������������


	��������
� ���
�	
�����
�
����
��!

$��������(	
��	)�

���

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

�

�

���
����
���
�����

�����
����

�&������
����������������

2

��
��� ��� ���� �

	���

�� ����� ���%1&%�� ����	����� ���

Mercury Man explains the global impacts of mercury at a
Health Care without Harm event.
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Stefanie Haug is a
socially responsive

investment officer and
social research analyst.
She also leads share-

holder initiatives, with a
special focus on child

labor and human rights.
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