SARASIN

ATO 2005

ad



Declaracion de la mision del Banco Sarasin & Cia S.A.

El Banco Sarasin & Cia S.A. es un banco privado suizo
muy respetado y de gran éxito, con oficinas en Europa,
Oriente Medio y Asia. Su actividad principal incluye la
prestacion de servicios de asesoramiento financiero y de
gestion de patrimonios, destinados a clientes privados e
institucionales, asi como el negocio de los fondos de
inversion. Los servicios complementarios se extienden
ademads a las finanzas corporativas, al corretaje y al ana-
lisis financiero.

Como empresa independiente que somos, estamos com-
prometidos a operar en una economia de mercado abier-
ta y competitiva, y consideramos que la sostenibilidad
es un elemento clave de una filosofia de negocio de éxito.
Nuestro emblema, el roble, simboliza la tradicién impe-
recedera y el crecimiento vigoroso.

Todas nuestras actividades se centran en nuestros clien-
tes, a los que prestamos unos servicios profesionales,
individualizados, personales y de gran calidad, basados
en la confianza y la discrecion. A cambio, esperamos
obtener unos rendimientos de mercado equitativos.

El personal que trabaja en todos los niveles de nuestra
organizacion dispone de una cualificacion profesional y
de unas habilidades sociales excelentes. En este sentido,
valoramos sobre todo la innovacién y la dedicacién,
encaminadas a la obtencién de resultados. Estas eleva-
das expectativas se traducen en un sistema justo de
remuneracién y un plan sélido de prestaciones para
nuestros empleados. Asimismo, ponemos especial hin-
capié en la importancia de la educacion y la formacion
continua para lograr desarrollar todo el potencial de
nuestro equipo.

Por ultimo, la estabilidad financiera futura del banco se
basa en su gran capacidad para obtener beneficios, en
el buen rendimiento del capital invertido y en los atrac-

tivos dividendos otorgados a los accionistas.



Portada

El hombre del sombrero de hongo, 1964

Clausula de exencion de responsabilidad

El Retrato 2005 ha sido disefiado como complemento del Informe anual del Banco Sarasin & Cia S.A.. Su finalidad es proporcionar a los lecto-
res un resumen conciso de las actividades desarrolladas por el banco en el ejercicio econémico de 2005 y del contexto en el que éstas se han
llevado a cabo. Si desea informacion detallada sobre los resultados financieros o el gobierno corporativo del Banco Sarasin & Cia S.A., podra
encontrarla en nuestro Informe anual de 2005, que esta disponible en nuestra pagina web www.sarasin.ch o que podemos enviarle por correo
si asi lo solicita. (El Informe anual sélo esta disponible en inglés y en aleman).

El Banco Sarasin & Cia S.A. ha hecho todo lo posible para garantizar la fiabilidad de la informacién publicada en el Retrato 2005. Los hechos
y opiniones que contiene esta publicacion no constituyen una propuesta o una recomendacion para la utilizaciéon de un servicio, la compra o
adquisicion de un instrumento de inversion o la realizaciéon de una transaccion de otro tipo. Asimismo, la informacién proporcionada no estd
destinada a ser distribuida por personas fisicas o juridicas que posean la ciudadania, sean residentes o tengan su sede social en un pais en el que
la circulacion, publicacion, puesta a disposicion o utilizacion de dicha informacion sea contraria a las leyes y reglamentos vigentes o en el que
Banco Sarasin & Cia S.A. tendria que cumplir los requisitos de registro o admision.

SARASIN (logotipo), RESPONSIBLY YOURS, SARASIN PRIME FUND SELECTION, SARASIN PRIME BLEND, SARASIN PURE OAK, SARASIN SUSTAINABLE
INVESTMENT, SARASIN SUSTAINABILITY MATRIX, SARASIN NON TRADITIONAL SA, SARASIN INTERNATIONAL SECURITIES LIMITED, SARASIN

HorizoN y FONDSOFT (logotipo) son marcas registradas del Grupo Sarasin, protegidas por el registro en diversas jurisdicciones.
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Un elemento esencial de nuestra cultura corporativa es el cues-
tionamiento constante de los puntos de vista conocidos y de las
maneras habituales de ver las cosas. Este entorno abierto nos
permite sopesar ideas y escenarios alternativos de una manera
critica y sin prejuicios, lo que con frecuencia se traduce en unos
productos y servicios innovadores que se anticipan a las tenden-
cias del mercado, una mejor satisfaccion de las necesidades del
cliente o, por ejemplo, la optimizacion del funcionamiento técnico.
Y gracias a todo esto generamos valor anadido para nuestros

clientes.



RENE MAGRITTE - BANCO SARASIN & CIA S.A.

En la busqueda interminable de ampliar nuestros horizontes,

adoptamos un enfoque similar al de Magritte, cuyas desconcertantes

pinturas nos animan a ampliar nuestro punto de vista para incluir

realidades que contradicen el orden firmemente establecido en nuestras

mentes. Le invitamos a que nos acomparne en un viaje de descubri-

miento por el mundo de la imaginacion.

EL GRUPO SARASIN —
TAN UNICO COMO MAGRITTE

Nuestro esfuerzo por alcanzar la maxima calidad

se expresa a través de:

> Nuestra capacidad para identificar las necesidades
individuales de los clientes y generar verdadero valor
afnadido.

> La continuidad de nuestro asesoramiento personali-
zado, que es la esencia de la banca privada
tradicional.

> La obtencién de rendimientos adecuados a las inver-
siones de los clientes privados e institucionales,
mediante la gestion de patrimonios y los fondos de
inversion.

> Las altas cualificaciones y la gran competencia
de todos nuestros empleados, gracias a la formacion
continuada que les permite estar a la altura de sus
puestos respectivos.

> Una gama pequeiia, pero seleccionada, de productos
propios innovadores.

> Una amplia gama compuesta por los mejores
productos disponibles en el mercado.

> Unos precios de mercado que ofrecen una buena

relacion calidad-precio.

UN GRAN SENTIDO DE LA RESPONSABILIDAD
HACIA LOS CLIENTES, EMPLEADOS Y
ACCIONISTAS

Nos tomamos muy en serio nuestra responsabilidad

a todos los niveles:

> Actuando de manera integra, discreta y sincera con
nuestros clientes, como base de la confianza mutua.

> Mostrando una actitud respetuosa hacia el resto
de personas, compaifieros y superiores, sea cual sea su
nivel jerdrquico.

> Obteniendo unas ganancias y unos rendimientos
adecuados sobre el capital invertido, y abonando un
dividendo atractivo a nuestros accionistas.

> Protegiendo la estabilidad financiera de nuestro
banco.

> Actuando de manera ética y respetando al mismo

tiempo las diferencias culturales.
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UNA PERSPECTIVA GLOBAL CON ORIGENES
SUIZ0S

Nuestro punto de vista global y nuestros vinculos

con el mercado financiero suizo, uno de los mas

importantes del mundo, se manifiestan a través de:

Nuestra sede en Suiza.

Nuestra potente red de filiales europeas y asiaticas.
Nuestro gobierno corporativo suizo (nuestras
acciones estan principalmente en manos suizas, asi
que la mayor parte de miembros de nuestro consejo
de administracion y de directivos son ciudadanos
suizos).

Nuestra participacion en las economias de escala y
el saber hacer que ofrece el mercado financiero
suizo.

La seguridad adicional que proporciona la estabilidad
econdmica y politica suiza.

La tradicional gran calidad de servicio.

La proteccién de la privacidad.

Las estrictas disposiciones legales para evitar los

abusos.

LA SOLIDEZ DE NUESTRO CAPITAL

La solidez de nuestro capital se debe a:

> Nuestras fuertes reservas de capital (ratio BIS Tier 1
del 23,9% a finales de 2005).

> Nuestro perfil de bajo riesgo en todas las dreas de
negocio, en comparacion con nuestros competidores.

> Nuestra alianza estratégica con Rabobank, el dnico
banco del mundo sin garantia del estado con la

clasificacion triple A.
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PUNTOS DESTACADOS DEL ANO
2005

> ENERO

Reconocimiento al empezar el ano

El excelente servicio que ofrecemos a nuestros clientes nos
permite lograr puestos destacados en diversas categorias
del Euromoney Wealth Management Survey (estudio sobre
la gestion de patrimonios de la revista Euromoney). Nues-
tra posicion de liderazgo en este segmento del mercado que-
da demostrada por el hecho de que, entre todos los ban-
cos privados de Europa Occidental estudiados, ocupamos

el primer lugar en la categoria de “Mejor inversion ética”.

> FEBRERO

Se confirma la calidad de nuestros fondos de inversion
En los premios Lipper a los fondos del 2005 en Suiza, el
Banco Sarasin recibe dos galardones por su gestion de
fondos globales y de fondos de bonos. De esta manera,
toda nuestra gestion de patrimonios en general y nuestra
gama completa de fondos, y no unos fondos concretos,
reciben un reconocimiento puablico por parte de expertos

independientes.

> MARZO

Entrada en el mercado de fuerte crecimiento de
Oriente Medio

Con la creacién de la empresa de gestion de patrimonios
Sarasin-Alpen (ME) Ltd. en Dubai, el Banco Sarasin se
expande a uno de los mas prometedores centros financie-
ros de todo el mundo. Ademds, somos uno de los prime-
ros bancos a los que se otorga licencia para operar en el

Centro Financiero Internacional de Dubai (DIFC).

> ABRIL

Mayor dividendo

La junta anual aprueba la propuesta del consejo de admi-
nistracion de aumentar el dividendo un 20%, teniendo en
cuenta los buenos resultados logrados en 2004. Los accio-
nistas eligen a Thomas van Rijckevorsel, de Rabobank,

como nuevo miembro del consejo.

> MAYO

Autorizacion para operar en Minich

Las autoridades alemanas de supervision bancaria autori-
zan al Banco Sarasin a crear una empresa dedicada a la
gestion de patrimonios en Munich. Asi los clientes priva-
dos e institucionales pueden beneficiarse de nuestra larga
experiencia, de nuestro asesoramiento personalizado y de
nuestros innovadores productos, como las inversiones
sostenibles, los fondos de inversiéon tematicos y los pro-
ductos bancarios optimizados desde el punto de vista tri-

butario.

> JUNIO

Sostenibilidad acreditada

Se publica nuestro primer informe sobre sostenibilidad,
que acredita nuestras practicas de negocio socialmente
responsables y respetuosas con el medio ambiente. Este
informe proporciona informacién sobre los resultados
operativos internos y acerca de como integramos la sos-
tenibilidad en nuestro trato con los clientes, la sociedad

y otros interesados.



PRESTIGIOSO GALARDON EN NOVIEMBRE

iMaxima calificacion por tercera vez!

La distinciéon summa cum laude otorgada por el Informe Elite

publicado por Die Welt y Welt am Sonntag refrenda por tercer ano

consecutivo nuestra filosofia de banca privada orientada

sistematicamente al cliente.

> JULIO

Racionalizacién de la estructura administrativa

Con el fin de maximizar los ingresos y mejorar la efica-
cia, el consejo de administracién decide modificar nue-
stra estructura administrativa a partir del 1 de julio de
20035, reduciendo el niimero de divisiones de siete a cua-
tro. De esta manera se refuerza la capacidad de los
directivos de cada divisién para actuar de manera inde-
pendiente y emprendedora y asumir la responsabilidad

de los resultados.

> AGOSTO

Anuncio de cambio en la direccién

Tras mas de 12 afios como director general, Peter E.
Merian anuncia su intencion de dejar en otras manos la
direccion operativa del Grupo Sarasin. Se prevé que
pase a formar parte del consejo de administracion del
grupo a partir del 1 de septiembre de 2006. Su sucesor

en la presidencia serd Joachim H. Straehle.

> SEPTIEMBRE

Sarasin se consolida como empresa asesora lider de
las fundaciones de inversion

Un estudio sobre la calidad de la asesoria proporcionada
por mds de 150 bancos y otros especialistas sitia al
Banco Sarasin como uno de los lideres de asesoria en el
segmento de las fundaciones de inversion en los paises
de habla alemana. Por otro lado, en Londres, Sarasin
Chiswell se convierte en uno de los lideres en la presta-
cion de servicios en el ambito de la gestion de activos de

las entidades benéficas.

> OCTUBRE

Sexto afo en el torneo de tenis Davidoff Swiss
Indoors

Nuestro compromiso como banco oficial del torneo de
tenis Davidoff Swiss Indoors se amplia hasta el afio 2008.
Dentro del marco del torneo se organiza un evento para
la recaudacion de fondos en beneficio del foro “Deporte
para el desarrollo” de UNICEF, un programa que facilita
los contactos entre jovenes deportistas suizos y de otros

paises.

> NOVIEMBRE

Mejor gestor de patrimonios en un pais de habla
alemana

Por tercera vez consecutiva, el Informe Elite concede al
Banco Sarasin la calificacion de “Mejor gestor de patri-
monios de los paises de habla alemana”, basindose en
su excelente servicio al cliente. Este galardon confirma
la posicién de nuestro banco como lider en la presta-
cion de servicios de primera clase. El premio es conce-
dido conjuntamente por los dos periddicos alemanes,

Die Welt y Welt am Sonntag.

> DICIEMBRE

Aniversarios en Asia

Nuestras oficinas de Hong Kong y Singapur celebran su
décimo aniversario. En ambas ciudades somos uno de
los bancos privados mds importantes, como lo confirma
el hecho de ser uno de los tres finalistas seleccionados
para el premio “Wealth Management Award” (premio a

la gestion de patrimonios) otorgado en Singapur.



COMENTARIOS SOBRE LOS PRINCIPALES ACONTECIMIENTOS DEL NEGOCIO

Dr. Georg F. Krayer y Peter E. Merian

Como banco, nuestro compromiso es proporcionar a los

ESTIMADO LECTOR:

accionistas unos rendimientos atractivos para su inver-
sion, acordes con el riesgo. Gracias al crecimiento renta-
ble de todos nuestros segmentos de negocio, hemos logra-
do este objetivo en el afio 2005, en el que el grupo ha
registrado unos beneficios de 116 millones de francos sui-
zos y un rendimiento de los activos después de impuestos
del 12% (10% en el ano 2004). La mejora de nuestros
resultados de explotacion es incluso mejor si tenemos en
cuenta que el beneficio del ejercicio anterior incluia unos
ingresos extraordinarios de 35 millones de francos suizos
procedentes de la venta de participaciones. Ademds, el
banco también se enorgullece de tener un perfil de riesgo
muy bajo en todos sus segmentos de negocio y un capital
apropiado (ratio de capital BIS Tier 1 del 24%).
Durante el ejercicio financiero de 2005 la atencion del
banco ha estado centrada sobre todo en las iniciativas
encaminadas a mejorar la rentabilidad y la eficacia en el
funcionamiento del Grupo Sarasin, siendo Suiza nuestra
prioridad. Como parte de estas iniciativas, el 1 de julio de
2005 introdujimos una nueva estructura administrativa,
con lo que ahora el banco esta organizado en cuatro divi-
siones de negocio, frente a las siete anteriores. Asimismo,
hemos dado mayor libertad de iniciativa a los responsa-
bles de cada divisién a la hora de llevar el negocio.

Por otro lado, ademas de seguir desarrollando los nego-
cios existentes, en el afio 2005 también nos hemos intro-
ducido en nuevos mercados. Asi, desde el segundo trimes-

tre de 2005 estamos operando con éxito en el mercado de
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Oriente Medio, de gran crecimiento, a través de nuestra
empresa conjunta en Dubai, Bank Sarasin-Alpen (ME)
Limited. Asimismo, en Alemania hemos adaptado nues-
tra presencia en el mercado para cumplir las nuevas nor-
mas bancarias que han entrado en vigor. Asi pues, en el
verano de 2005 la empresa existente de distribucion de
fondos de Sarasin se convirtié en un banco dedicado a la
compraventa de valores con forma de sociedad anénima.
Por tltimo, hemos aumentado nuestra participacion en la
empresa de gestion de patrimonios Colombo Gestioni
Patrimoniali SA, consolidando y expandiendo de este
modo nuestra oficina de Lugano. En el futuro seguiremos
invirtiendo en nuestras oficinas situadas en mercados
internacionales en crecimiento, como parte de un progra-
ma de expansion y consolidacion de nuestra plataforma
de negocio.

Por primera vez, los estados financieros del 2005 se han
confeccionado de acuerdo con las Normas internaciona-
les de informacién financiera (IFRS), y al mismo tiempo
se han actualizado las cifras de 2004 para adaptarlas a
dichas normas y poder comparar ambos ejercicios. Este
método mejora notablemente la transparencia y la com-
paracién de resultados. En 20035, nuestra ratio ingresos/
costes I (la proporcién entre gastos e ingresos de explota-
ci6én) mejord y pas6 de un 70% a un 67%, debido a diver-
sos factores: los ingresos de explotacién aumentaron un
10% hasta los 503,3 millones de francos suizos, o hasta
un 19% si descontamos los factores especiales de 2004.
Ademds, gracias a un control estricto de los costes, los

gastos de explotacion sélo aumentaron un 4% hasta los



“Siempre abiertos y esperando nuevas ideas:

ésta sera nuestra forma de pensar mientras tratamos de alcanzar

nuestros ambiciosos objetivos durante los proximos afnos.”

335,6 millones de francos suizos. Estos buenos resultados
también se debieron a otras medidas menores y mas radi-
cales que se pusieron en practica en el marco de nuestro
proyecto SaraChange de desarrollo del negocio, asi como
a la favorable coyuntura de los mercados financieros.
En el segundo semestre del afio, los patrimonios totales
gestionados aumentaron un 18% hasta los 63.500 millo-
nes de francos suizos, gracias a un excelente rendimiento
y al éxito de las iniciativas de adquisicion.

Por otro lado, la mayor contribucién a los beneficios del
grupo por parte del segmento de clientes institucionales y
privados en Suiza confirma la sélida posicion de Sarasin
en el mercado nacional suizo. El efecto positivo del pro-
yecto SaraChange en la rentabilidad del grupo es especi-
almente evidente en este segmento del negocio.

Los mercados financieros tuvieron un comportamiento
muy alcista en los dos primeros meses del afio 2006, pero
no creemos que mantengan este ritmo durante todo el
ejercicio. El ritmo de mejora de la economia deberia man-
tenerse hasta mediados de 2006, pero en la segunda mitad
del ano, el aumento de los tipos de interés tendra un efecto
corrector progresivo en aquellas economias sensibles a
los movimientos de tipos (sobre todo en los Estados Uni-
dos y en sus consumidores, que estin muy expuestos a
dichos cambios), provocando un ligero enfriamiento de la
economia global. Creemos que el indice de crecimiento
global real de la economia deberia ser mayor, de media,
en 2006 que en 200S5. Esto alimenta nuestras esperanzas
de que el clima subyacente positivo que impera en los mer-

cados financieros continte todavia durante cierto tiempo.

En 2005 cambiamos el sistema de gestion de la empresa
y pusimos en practica diversas medidas previstas en el
proyecto SaraChange, con el fin de mejorar nuestra ren-
tabilidad. En 2006 seguiremos por esta senda y aprove-
charemos la experiencia que hemos adquirido en Suiza
para mejorar la eficiencia y la rentabilidad de nuestras
filiales. Para ello revisaremos los procedimientos y las
estructuras del banco, y los adaptaremos alli donde sea
necesario. Esto no s6lo ayudara a mejorar la rentabilidad
del banco, sino que ademads consolidara su posicion inde-
pendiente en el mercado. Nuestro objetivo es reducir de
manera progresiva la ratio ingresos/costes I hasta el 60%.
Queremos aprovechar esta oportunidad para dar las gra-
cias a todos nuestros accionistas y clientes por su con-
stante lealtad y su confianza en nosotros. También quere-
mos dar las gracias a todos los empleados del Grupo
Sarasin por su contribucién personal a los excelentes
resultados de 2005.

Siempre abiertos y esperando nuevas ideas: ésta serd nues-
tra forma de pensar mientras tratamos de alcanzar nues-

tros ambiciosos objetivos durante los proximos afios.

Responsibly yours

ane:

Dr. Georg F. Krayer Peter E. Merian

Presidente del consejo de administracion Director general
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DATOS CLAVE
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Clientes institucionales y privados en Suiza

Clientes institucionales y privados internacionales Clientes privados

Gestion de patrimonios, productos y ventas Clientes institucionales

18% 54%
Centro corporativo Patrimonios en fondos de inversion

2001 2002 2003 2004 2005

Resultados por segmentos Patrimonios gestionados

(antes de impuestos) En miles de millones de francos suizos

Cuenta de resultados del grupo

miles de francos suizos 2005 2004
Ingresos de explotacion 503.317 456.598
Gastos de explotacion 335.592 321.177
Resultado de explotacion 167.725 135.421
Flujo de caja* 150.285 121.549
Resultado del grupo incluyendo las participaciones minoritarias 115.837 83.210
Resultado del grupo excluyendo las participaciones minoritarias 111.778 82.796

Balance del grupo

miles de francos suizos

Patrimonios totales 8.491.238 7.570.955
Préstamos y anticipos a los clientes 1.710.045 1.463.898
Importes debidos a los clientes 5.775.532 5.330.345
Capital contable incluyendo las participaciones minoritarias 996.384 911.936
Capital contable excluyendo las participaciones minoritarias 969.346 887.862
Ratios

%

Rendimiento sobre el capital (ROE)? 12.0 9.5
Ratio de recursos propios® 11.7 12.0
Ratio BIS Tier 1 23.9 23.0
Ratio costes/ingresos | (gastos de explotacion/ingresos de explotacion) 66.7 70.3

Ratio costes/ingresos Il (gastos de explotacion incluyendo la depreciacion y
amortizacion/ingresos de explotacion) 71.0 76.6
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Evolucion de las cotizaciones en bolsa
2005

Patrimonios gestionados*

2.730
2.510
2.290
2.070
Suiza

Extranjero

2001 2002 2003 2004 2005

Plantilla (ajustada teniendo en cuenta los empleados a tiempo parcial)

nimero de empleados

millones de francos suizos 2005 2004
Clientes privados 38.493.2 31.895.9
Clientes institucionales 16.211.9 14.737.0
Patrimonios en fondos de inversion 8.826.7 7.207.0
Total patrimonios gestionados 63.531.8 53.839.9
Cotizacion en bolsa

Francos suizos

A 31 de diciembre 2.700 1.900
Maximo 2.940 2.400
Minimo 1.900 1.680
Capitalizacion bursatil (a final de ano) en millones de francos suizos 1.651 1.162
Accionistas registrados 2.223 2.192
Plantilla (ajustada teniendo en cuenta los empleados a tiempo parcial)

nlmero de empleados

Grupo 1.134.2 1.144.5
en Suiza 756.3 755.5
en el extranjero 377.9 389.0

Nuestro flujo de caja consiste basicamente en nuestro beneficio neto, incluyendo participaciones minoritarias, depreciaciones y amortizaciones de patrimonios fijos, ajustes de

valor, provisiones y pérdidas, asi como ingresos sin liquidez a cuenta de otros ingresos ordinarios.
Capital de los accionistas antes del reparto del beneficio: media de los resultados a final de afio en dos ejercicios, excluyendo las participaciones minoritarias.

Recursos propios de los accionistas, incluyendo las participaciones minoritarias como un porcentaje de los patrimonios totales.

Los valores, derechos, metales preciosos y patrimonios fiduciarios estén valorados a precio de mercado. El total incluye los depdsitos en empresas del grupo, asi como en

terceros en los que dichas empresas tienen competencia para realizar la gestion. Los activos de los fondos de inversién de Sarasin negociados publicamente estén incluidos

en los patrimonios de los fondos de inversién.
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RESUMEN DE LA SITUACION DEL MERCADO

A pesar del aumento de los precios del petroleo y de los tipos de

interés en los Estados Unidos, nuestras prudentes expectativas

positivas para el 2005 se han visto ampliamente superadas. El

ambiente del segundo semestre de 2005 s6lo puede describirse

como euforico. El indice del mercado suizo (SMI) subi6 un verti-

ginoso 33% en todo el ano, convirtiéndose en uno de los mejores

indices de todo el mundo en 2005.

UNA MONTANA RUSA

Como todo el mundo preveia, la situacion a principios
de ano dist6 mucho de ser alcista: los indicadores avan-
zados cayeron en picado y las previsiones de crecimiento
eran muy moderadas. Los acontecimientos que se pro-
dujeron, como el atentado terrorista de Londres, tuvieron
un gran impacto en la confianza de los inversores y los
mercados financieros. Luego, a una velocidad casi verti-
ginosa, la mejora en el crecimiento mundial iniciada a
mediados de afio y la consecuente euforia impulsaron
los indices bursatiles internacionales hacia arriba, hasta
unos niveles que no se habian visto desde hacia cinco
anos.

Los buenos resultados de los mercados de valores se
debieron principalmente a la existencia de un entorno
beneficioso de bajos tipos de interés, que impulsé el cre-
cimiento inmobiliario y de consumo en los Estados Uni-
dos, a la continuacién del crecimiento econémico chino
y al probable final de la situacién deflacionista en Japon.
Ademds, lo acaecido en las economias emergentes de
América Latina, Asia, Europa del Este y Oriente Proximo
también tuvo un impacto positivo. Todos estos factores
contribuyeron a que las economias europeas, muy depen-
dientes de las exportaciones, contrarrestaran sus débiles
demandas internas. Por dltimo, el comportamiento de
los mercados también se vio impulsado por los excelen-
tes resultados financieros obtenidos por las empresas en
todo el mundo. Las absorciones y fusiones, asi como las
actividades de las sociedades privadas gestoras de enti-

dades de capital riesgo fueron otros factores adicio-
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nales que contribuyeron al aumento de las cotizaciones.
En el afio 2005, los mercados europeos tuvieron buenos
resultados (DAX: 27%, DJ EuroStoxx: 21%). Tras afios
de caidas en las cotizaciones, incluso el mercado japo-
nés empez6 a subir de nuevo (Nikkei 225: 40%). Sélo
unas pocas economias emergentes asidticas superaron
este resultado. El indice Sensex indio subi6 un 42% vy el
Kospi coreano lo hizo un 54%. Los mercados estadou-
nidenses fueron los tinicos que no siguieron esta tenden-

cia (S&P 500: 3%, Nasdaq: 1%).

INTENSIFICACION DE LOS CONTROLES Y LAS
REGULACIONES

El proceso de modificacién de las leyes y reglamentos
aplicables al sector de los servicios financieros ha conti-
nuado sin descanso, restringiendo cada vez mas las posi-
bilidades de la iniciativa empresarial. En todas partes,
tanto en Europa, como en los Estados Unidos o Asia, es
cada vez mas dificil prestar servicios financieros trans-
nacionales y conseguir clientes extranjeros. La comple-
jidad de las normativas hace que sean necesarios
muchos recursos financieros y humanos para desarro-
llar y vender nuevos productos y servicios. En este sen-
tido, los acontecimientos mds importantes en 2005 fue-
ron el acuerdo sobre fiscalidad del ahorro entre Suiza y
la UE, que entrd en vigor en un corto plazo de tiempo,
y la aplicacién en todo el grupo de una serie de medidas

globales para luchar contra el blanqueo de dinero.
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RESUMEN DEL NEGOCIO PRINCIPAL

Ademas de centrarnos en conseguir un mayor crecimiento en cada

uno de los lugares en los que el Grupo Sarasin esta presente,

también estamos prestando especial atencion a la mejora de los

resultados y la eficacia operativa. Con el fin de lograr mayores

avances en este frente, hemos racionalizado nuestra estructura,

introduciendo unos cambios que han entrado en vigor el 1 de

julio de 2005: La reduccion a solo cuatro divisiones permite una

actuacion mas sencilla, rapida y coherente.

-‘-

CLIENTES PRIVADOS E INSTITUCIONALES

Eric G. Sarasin, Marco Weber

En la carrera por lograr la confianza de los clientes pri-
vados e institucionales con grandes patrimonios, conce-
demos la mayor importancia a la calidad del servicio que
prestamos. Este es uno de los motivos por los que esta-
mos tan orgullosos de que el Informe Elite, en colabora-
cién con los periddicos alemanes Die Welt y Welt am
Sonntag, nos haya nombrado por tercer afio consecutivo
“Mejor gestor de patrimonios en paises de habla ale-
mana”. Al reunir la banca privada, la banca personal y
los clientes institucionales, hemos conseguido una base
aun mas solida desde la que asesorar y conseguir nuevos
clientes en nuestras cuatro sedes suizas — una ventaja que
no solo beneficia a nuestros clientes, sino también al
banco en su conjunto. Con el fin de satisfacer las distin-
tas necesidades de los clientes privados e institucionales,
ofrecemos soluciones personalizadas disenadas para
adaptarse a las exigencias y expectativas individuales.
Esta division también es responsable de las oficinas

internacionales de Munich, Luxemburgo y Dubai.
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GESTION DE PATRIMONIOS, PRODUCTOS

Y VENTAS

Franz K. von Meyenburg

La division de gestion de patrimonios, productos y ven-
tas incluye los siguientes elementos fundamentales de
nuestro negocio: gestién de patrimonios e investigacion
econdmica, inversion sostenible, productos, asesoria y
ventas institucionales y servicios de intermediacion. To-
dos estos elementos se han reunido en una divisiéon para
todo el grupo. Esta division garantiza que en todo el
grupo se aplique la misma politica de inversion a la hora
de gestionar las carteras institucionales y privadas. Ade-
mas, la suma de todo el saber hacer ahora disponible,
permite un desarrollo profesional interno de los produc-
tos y una orientacion eficaz de su distribuciéon desde un
centro competente. Asimismo, esta consolidacion hace
que sea posible mantener el rapido ritmo de innovaciéon
caracteristico del desarrollo de productos, y garantiza
que todos nuestros vendedores independientes y gesto-
res de patrimonios externos reciban el mismo tratamiento
competente y experto. Esta division es responsable de

las oficinas de Londres, Singapur, Hong Kong y Paris.



NEGOCIO Y LOGISTICA

Andreas R. Sarasin

La innovadora solucién de software Avaloq ha sido un
éxito desde el inicio del proyecto. El exitoso cambio a la
nueva plataforma informadtica ha hecho que el Banco
Sarasin tome la delantera a sus rivales. Nuestro objeti-
vo es aprovechar atn mds el nuevo software y seguir
optimizando su potencial. Las unidades del drea de ope-
raciones y servicios constituyen la columna vertebral de
todo el banco: son centros de servicio que proporcionan
la base sélida desde la que se prestan los servicios efi-
cientes y de calidad del banco. Por tltimo, desde el 1 de
julio de 2005, la divisién de negocio y logistica también
ha asumido la responsabilidad de las operaciones
comerciales del banco y del centro de Guernsey, dedica-
do al mercado monetario. Asimismo, gracias al buen
momento de los mercados financieros, las operaciones
comerciales y en el mercado monetario han logrado

unos resultados excelentes en 20035.

CENTRO CORPORATIVO

Matthias Hassels

El centro corporativo agrupa todas las funciones internas
de soporte, siendo éstas la legal y administrativa, los
recursos humanos, las finanzas del grupo, el control, la
oficina de riesgo, la de préstamos, la tributaria y las
finanzas corporativas. La diversidad de las tareas a
realizar se refleja en la gran variedad de proyectos que
se han emprendido: en el ejercicio econémico de 2005
han tenido especial importancia los preparativos para
pasarse a las nuevas normas contables IFRS y el Acuer-
do sobre el capital de Basilea II. Por otro lado, nuestro
centro corporativo se ve a si mismo como un centro de
servicio que proporciona el soporte 6ptimo al modelo
de negocio del Grupo Sarasin. Gracias a la inversion
selectiva en sistemas y herramientas informdticas, hemos
creado un marco para la mejora de la frecuencia y la
calidad de la informacién de gestion. A raiz del proceso
de automatizacion puesto en practica, el centro corpo-
rativo genera valor afiadido para los clientes y para el

banco en su conjunto.
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LUGARES EN LOS QUE ESTAMOS PRESENTES

01 Bank Sarasin & Cie AG
Elisabethenstrasse 62
Postfach, CH-4002 Basel
Telefon +41 (0)61 277 77 77

www.sarasin.ch

02 Banque Sarasin & Cie SA
8, place de I'Université
Case postale 33, CH-1211 Geneve 4
Téléphone +41 (0)22 322 99 99

www.sarasin.ch

03 Banca Sarasin & C. SA
Via Clemente Maraini 39
Casella postale 864, CH-6902 Lugano
Telefono +41 (0)91 911 36 36

www.sarasin.ch

04 Bank Sarasin & Cie AG
Lowenstrasse 11
Postfach, CH-8022 Ziirich
Telefon +41 (0)44 213 91 91

www.sarasin.ch

Sarasin Investmentfonds AG
Wallstrasse 9

Postfach, CH-4002 Basel
Telefon +41 (0)61 277 77 37

www.sarasin.ch

05 Bank Sarasin-Alpen (ME) Limited
Gate Precinct Building 5
4* Floor
P.O. Box: 121806
Dubai U.A.E.
Telephone +971 (0)4 363 4300

www.sarasin-alpen.com
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06 Bank Sarasin (Cl) Limited
Holland House, 1 St. Julian’s Avenue
P.O. Box 348
St. Peter Port, Guernsey GY1 3UY
Telephone +44 1481 725 147

www.sarasin.com

07 Sarasin Rabo Investment
Management Ltd

40/F Edinburgh Tower, The Landmark

15 Queen’s Road Central
Hongkong
Telephone +852 2287 9888

WWWw.sarasin.sg

08 Sarasin Investment Management Ltd

Juxon House, 100 St. Paul’s Churchyard

London EC4M 8BU
Telephone +44 (0)20 7038 7000

www.sarasin.co.uk

09 Bank Sarasin Europe S.A.
287-289 Route d’Arlon
L-1150 Luxembourg
Telephone +352 45 78 80-1

www.sarasin.lu

10 Sarasin Wertpapierhandelshank AG
Friedrichstrasse 9
D-80801 Miinchen
Telefon +49 (0)89 33 99 74-0

www.sarasin.de

11 Sarasin Expertise AM
33 rue de Lisbonne
F-75008 Paris
Téléphone +33 (0)1 53 53 59 59

www.sarasin-expertise.com

12 Bank Sarasin-Rabo Asia Ltd
77 Robinson Road #13-00
SIA Building
Singapore 068896
Telephone +65 6536 6848

WWWw.sarasin.sg



DOS PUNTOS DESTACADOS

DUBAI — Presencia en un mercado atractivo y de
gran crecimiento

La nueva oficina de Dubai ha permitido que el Grupo
Sarasin esté presente desde la primavera de 2005 en uno
de los centros financieros mas prometedores de Oriente
Medio, que es un mercado de gran crecimiento. Simple-
mente en los estados vecinos del Golfo se calcula que hay
actualmente 200.000 grandes patrimonios individuales,
cuya cuantia media es de 5,5 millones de dodlares.

El 27 de febrero de 2005 Bank Sarasin-Alpen (ME) Limi-
ted se convirtié en uno de los primeros bancos en obte-
ner una licencia para el recién creado Centro Financiero
Internacional de Dubai (DIFC). Nuestra empresa con-
junta con Alpen Capital, que presta servicios de asesoria
corporativa, nos permite acceder a los empresarios y a
las personas que toman las decisiones en Oriente Medio
y Asia. Con una participacion del 60%, el Banco Sarasin
es el accionista mayoritario de Bank Sarasin-Alpen (ME)
Limited.

Nuestro principal negocio en Dubai es la prestacion de
servicios de asesoramiento inversor a clientes individua-
les con grandes patrimonios netos. Los clientes de este
centro pueden confiar en la amplia gama de servicios y
productos que ofrece el Grupo Sarasin y Rabobank. El
éxito conseguido durante el primer afio de actividad,
bajo el liderazgo del director general de Bank Sarasin-
Alpen, Rohit Walia, es la base sobre la que se asentara la
expansion en Dubai y confirma la estrategia de creci-

miento del Grupo Sarasin.

LONDRES - Forjando una sociedad de éxito

Dos afios después de la fusion, Sarasin Chiswell ya reco-
ge los beneficios de la misma y rdpidamente hacia su
objetivo de convertirse en uno de los mas respetados
gestores de inversiones en el segmento de clientes indivi-
duales y entidades benéficas del Reino Unido, y de ser un
gestor activo y diferenciado en el mercado institucional.
El afio 2005 se ha caracterizado por la gran cantidad de
interés expresado por parte de clientes potenciales en
nuestra gama de servicios, por importantes captaciones
de comisiones de clientes privados e institucionales, asi
como por la importante entrada de capitales en sus fon-
dos estrella, que han obtenido excelentes resultados. A
esto hay que anadir el éxito del lanzamiento de nuestro
producto insignia para entidades benéficas, el fondo
Alpha Common Investment.

Sarasin Chiswell se enorgullece de tener una clientela
fiel. Esto nos anima a seguir mejorando la calidad del
servicio y a gestionar con responsabilidad las inversio-
nes. Este compromiso ha sido reconocido con la conce-
sion en marzo de 2005 de dos prestigiosos galardones
PAM. Estos premios han distinguido a Sarasin Chiswell
por la “Calidad y claridad de la informacién proporcio-
nada” y por la “Calidad del servicio en su conjunto”.
Con estos antecedentes y bajo el liderazgo de Robert
Brown, director general desde el 1 de enero de 2006, y
Guy Monson, director de inversiones del Grupo, Sarasin
Chiswell esta preparado para aprovechar las oportunida-

des y hacer frente a los desafios que se presenten en 2006.
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IV SABER HACER E INNOVACION - NUESTRO CAMINO AL EXITO
EN LAS INVERSIONES




Nuestra motivacion al desarrollar nuevos e innovadores

productos es generar valor anadido para los clientes




GESTION DE PATRIMONIOS - NUESTRA ESPECIALIDAD

Exito a través de distintos tipos de inversion: nuestro objetivo

es ofrecer a los clientes — tanto institucionales como privados — la

mejor solucion posible.

LA INVERSION TEMATICA: EN LINEA CON LA
TENDENCIA ACTUAL

Sarasin GLOBALSAR es un fondo representativo de la
experiencia inversora del Banco Sarasin. Este fondo de
inversiones de cartera invierte en todo el mundo en una
gama muy diversificada de acciones y titulos de renta
fija y variable. Cubre la mayor parte de divisas y merca-
dos de inversion y posee un perfil de riesgo equilibrado.
Las divisas de referencia son el franco suizo, el euro, la
libra esterlina y el délar estadounidense. Los inversores
privados suelen recurrir al fondo Sarasin GLOBALSAR
como inversion basica.

Diversificar significa minimizar el riesgo de la inversion.
Gracias a su estrategia de inversion temdtica en accio-
nes, el Banco Sarasin ofrece una atractiva alternativa a
los fondos tradicionales que invierten por paises, en los
que las decisiones de inversion se suelen tomar teniendo
en cuenta las regiones geograficas o los indices de refe-
rencia. Este dltimo planteamiento es cada vez menos
popular, ya que las empresas actiian ahora de manera
global y ya no estin confinadas a unas determinadas
fronteras geograficas.

Nuestro enfoque temdtico tiene en cuenta este cambio y
presupone que las tendencias dindmicas globales esti-
mulan las expectativas de crecimiento de las empresas vy,
con ello, el rendimiento de sus acciones a lo largo de los
anos. Economistas y analistas financieros del propio
banco y asesores externos del mundo de la politica y los
negocios examinan e identifican periédicamente de cua-

tro a seis tendencias y las seleccionan como temas de
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inversion. Este procedimiento garantiza que los distin-
tos temas elegidos sean lo mds independientes posibles
entre si. Al mismo tiempo, el hecho de seleccionar una
gama suficientemente amplia de acciones asegura que la
cartera esté siempre bien diversificada. Para los inverso-
res, Sarasin GLOBALSAR es sinénimo de inversion dina-
mica, global y con vision de futuro en temas especificos
— sin tener en cuenta sectores y ambitos econémicos o
fronteras nacionales. Es un fiel reflejo de la larga y soli-
da experiencia del Banco Sarasin en el campo de la ges-

tién de patrimonios.
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GESTION ACTIVA DE BONOS: RENDIMIENTOS
CON UN RIESGO CONTROLADO

Gracias a su estilo activo de inversioén de riesgo contro-
lado en el mercado de bonos, el Banco Sarasin consigue
una cartera con una estructura optima, incluso cuando
el mercado atraviesa circunstancias dificiles. Un equipo
experimentado de gestores de cartera y analistas cuanti-
tativos aplica un proceso de inversiéon estructurado y
disciplinado a las carteras. Un ingrediente basico de
nuestra formula de inversién es la combinaciéon de una
evaluacion cualitativa de los factores subyacentes y un
uso de modelos puramente cuantitativos, desarrollados
en el propio banco, que se aplican a los tipos de cambio
y de interés. Los premios Lipper de 2005 son la prueba
del éxito de dicha formula: el premio al “Mejor grupo
pequeiio de bonos” y los otros dos galardones otorga-
dos a nuestros fondos de inversion BoNDSAR USD y
BonDSAR USD OPPORTUNITY nos alientan a conseguir
logros mayores.

El fondo de inversién SARASIN BONDSAR ABSOLUTE
ReTURN (EUR), recientemente lanzado, es nuestra res-
puesta a la creciente necesidad de los clientes de conse-
guir que sus inversiones obtengan rendimientos positi-
vos sea cual sea la situacion del mercado. Este nuevo
producto permite obtener rendimientos positivos en
cualquier circunstancia - tanto si los tipos de interés
suben, como si bajan o permanecen estables. Esto es
posible gracias al proceso de distribucion dindmica del
riesgo, desarrollado en el banco, segun el cual fijamos

de manera peridédica una cantidad de riesgo poniendo

duramente a prueba la cartera (valor en riesgo). Partien-
do de esto, clasificamos las inversiones como arriesga-
das o sin riesgo (cartera de ocasién o inversiones proxi-
mas a los mercados monetarios). Nuestro fondo invierte
en todo el mundo y en toda la gama de bonos disponi-
bles, desde las emisiones de los gobiernos y las empre-
sas, hasta los bonos de rendimientos elevados y de los
mercados emergentes. Gracias a esta gran diversifica-
cién, el fondo se beneficia de la correlacion muy baja que
a veces existe entre distintas subcategorias. Las inversio-
nes se efectian en las divisas mdas indicadas para gene-
rar valor afiadido, quedando ampliamente cubierto el
riesgo que corre la inversion debido a los tipos de cam-
bio. Esta combinacién de gran diversificacion, distribu-
cion dindmica del riesgo y cobertura del riesgo de cam-
bio de las divisas hace que el fondo sea especialmente
recomendable incluso para los inversores con aversion

al riesgo.

&
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NUEVOS PRODUCTOS

Los nuevos productos y servicios son la respuesta, cuidadosamente

disenada por el Banco Sarasin, a un mercado en cambio constante

y a los distintos objetivos y exigencias de sus clientes. Un desafio muy

estimulante al que respondemos con innovaciéon y compromiso.

FONDOS EN TITULOS DEL MERCADO
INMOBILIARIO GLOBAL

¢Como beneficiarse del aumento de precios en el
mercado inmobiliario?

El fondo SArRASIN ReAL EstaTE EQuUrTy FunD (EUR) es
un producto de inversiéon complementario disefado para
inversores privados e institucionales que deseen incluir
una cartera inmobiliaria global a su plan de inversiones.
Este fondo ofrece a los inversores un facil acceso a los
mercados inmobiliarios globales mediante la inversion
en acciones cotizadas en bolsa y participaciones de empre-
sas de todo el mundo que operan en el sector inmobilia-
rio. Se trata de empresas que urbanizan, construyen o
utilizan el suelo o cuyos ingresos provienen de los edifi-
cios y terrenos que poseen. Dentro de las mismas se
incluyen los fondos cerrados de inversién inmobiliaria,
como los REIT, y otras sociedades similares de gestion
inmobiliaria.

Nuestro fondo ofrece una gran diversificacion, invirtien-
do en varias regiones y sectores inmobiliarios, una baja
correlacion con las acciones y los bonos, unas buenas
expectativas de ganancias, gracias a unos ingresos esta-
bles, asi como una gran liquidez, debido a la negociabi-
lidad diaria. Esta gestionado por nuestro profesional
equipo de gestion de patrimonios de Sarasin Chiswell y
cuenta con el asesoramiento de Jones Lang LaSalle, una de
las companias inmobiliarias mas importantes del mundo.
Mediante este fondo, el Banco Sarasin se estd posicio-
nando en un segmento de inversion relativamente joven.

Hasta ahora el sector inmobiliario habia despertado
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muy poco interés como categoria de inversidn, ya que no
era ficil encontrar un vehiculo global con una liquidez
adecuada, y porque inmediatamente era clasificado en la
misma categoria de riesgo que el sector inmobiliario resi-
dencial nacional. La creciente demanda de viviendas
para personas de la tercera edad, las cada vez mayores
inversiones de los fondos de pensiones en el sector inmo-
biliario y las medidas adoptadas por los gobiernos nacio-
nales para fomentar la propiedad de la vivienda, ofrecen
unas expectativas muy atractivas a los inversores. El
SARASIN REAL EsTATE EQuUiTy FunD (EUR), es un pro-
ducto que persigue un crecimiento a largo plazo y un

rendimiento atractivo de las inversiones.
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NUEVOS PRODUCTOS Y ANTIGUOS CLASICOS: RESUMEN

Cada ano nuestros expertos desarrollan atractivos instrumentos de inversion y trabajan para mejorar los exis-

tentes. Los mueve el deseo de ofrecer productos atractivos e innovadores a clientes y terceros. Su éxito queda

demostrado por los galardones otorgados por expertos independientes.

SARASIN GLOBALSAR
OrtiMmA (EUR)

Sarasin Globalsar Optima fue disenado
especialmente para inversores privados
cuya divisa de referencia es el euro. Sus
objetivos de inversion son el crecimiento
de los patrimonios a largo plazo y la dis-
tribucion optima del riesgo. Invierte en
valores y titulos de renta fija de todo el
mundo. Una parte de sus patrimonios
también puede invertirse en obligaciones
vinculadas a derechos de suscripcion y
en obligaciones convertibles, asi como
en derechos de suscripcion de titulos de
renta variable.

La proporcion de instrumentos que deven-
gan intereses, tal como se definen en las di-
rectrices de la UE, es inferior al 40%, de
manera que los ingresos acumulados no en-
tran en el campo de aplicacién de la direc-
tiva sobre intereses de la UE. En cualquier
caso, gracias al uso de técnicas e instru-
mentos de inversion adecuados, SARASIN
GLOBALSAR OPTIMA tiene un perfil de
riesgo/rendimiento equilibrado. Ademads sus
inversiones en valores siguen nuestra con-

solidada linea tematica.

SARASIN EMERGINGSAR

Sarasin EmergingSar, que obtiene exce-
lentes resultados en el mercado desde
1996, ha recibido un premio europeo de
Standard & Poor’s en 2005, al ser consi-
derado el mejor en la categoria de “Mer-
cados emergentes globales de valores a
3 anos”.

SARASIN EMERGINGSAR se centra en los 15
6 20 paises emergentes mas prometedores
de Asia, América Latina, Europa del Este y
Africa. Invierte en fondos cerrados regio-
nales o por paises, certificados indexados
negociados y, en algunos casos, en acciones
de compaiiias domiciliadas en paises emer-
gentes. El riesgo de la inversion se mini-
miza realizando ajustes regulares y antici-

clicos en la ponderacion de los paises.
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SARAZERT “DYNaMiX” SMI®

Nuestros certificados de inversion Sara-
Zert “DYNaMiX” aplican una estrategia
de impulso dinamico de manera sencilla
y con una buena relacion coste-eficacia.
La rentabilidad de este principio de inver-
sion fue descrita por primera vez a princi-
pios de la década de 1990 en relacion
con el mercado de valores de los EE.UU.
Desde entonces, numerosos estudios
empiricos han confirmado los resultados
aplicados a otros paises.

La teoria se basa en la idea de que la evolu-
cion relativa del precio de los titulos se
mantendra en el futuro. El certificado ha
sido desarrollado en estrecha colaboracion
con el renombrado te6rico de los mercados
financieros y profesor de la Universidad de
Basilea, Heinz Zimmermann.

SARAZERT “DYNaMiX” SMI® supone una
oportunidad para los inversores, tanto pri-
vados como institucionales, de diversificar
eficazmente el riesgo de su cartera, asi
como una posibilidad de obtener elevados

rendimientos.
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Una brajula de valores duraderos y una orientacion de cara al futuro

son vitales para la sostenibilidad




LA SOSTENIBILIDAD

Un importante componente de nuestra politica corporativa

En sus negocios con grupos de interés, su politica medioambiental

y el disefio de su gama de productos, el Banco Sarasin siempre se

guia por los principios de la sostenibilidad. Aquellos que respeten

este ideal obtendran un beneficio comercial a largo plazo, ademas

de hacer algo bueno.

NOS TOMAMOS LA POLITICA SOCIAL EN SERIO
La politica social del Banco Sarasin es el primer pilar de
nuestra estrategia de sostenibilidad. Define los aspectos
sociales y éticos relacionados con nuestras operaciones
con grupos de interés, ya que como banco queremos
reconocer nuestra responsabilidad social en el contexto
de nuestras operaciones dia a dia. Como resultado, los
estandares éticos se aplican a todas nuestras decisiones
estratégicas y practicas. Todos nuestros empleados
conocen los valores fundamentales del banco y son
responsables de comportarse éticamente dentro de su
entorno operativo individual. La responsabilidad de
definir una estrategia de sostenibilidad yace en nuestra
direccion ejecutiva, asesorada por el Comité de Soste-
nibilidad.

La implementacion préictica de la politica social afecta a
los grupos de interés de diversas formas. Ante todo,
pero no exclusivamente, tiene consecuencias para nues-
tro personal, en forma de una remuneracion que refleja
los tipos de interés del mercado, el rendimiento indi-
vidual, las oportunidades de desarrollo personal, la no
discriminacién y la necesidad de un equilibrio entre las
necesidades profesionales y la vida privada. Todos estos
elementos, son cosas que damos por hecho.

Animamos a nuestros empleados a participar obras de
caridad. El propio banco hace contribuciones regular-
mente a instituciones en los dmbitos de cultura, medici-
na, deporte, la preservacion de tradiciones, religion y
obra social. También participamos activamente en nume-

rosas iniciativas comunitarias.
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Nos tomamos la politica social y los objetivos que for-
mulamos en este contexto muy en serio. Un ejemplo
reciente es “SaraTalk”, unas sesiones abiertas de pre-
guntas disefiadas para promover el didlogo interno entre
los empleados y la direccién, que fueron creadas como
resultado de una encuesta en el 2005 del personal de

nuestras oficinas en Suiza.

LA IMPLEMENTACION CON EXITO DE NUESTRA
POLITICA MEDIOAMBIENTAL

Nuestra politica medioambiental es tanto una profesion
de fe como una serie de instrucciones practicas. Define el

enfoque fundamental del Banco Sarasin hacia el uso de

2003

2004 2005

Consumo interno de energia
Consumo de energia (kWh) por empleado

El consumo interno de energia (electricidad y calefaccion) en todas las sedes con obje-
tivos de gestion medioambiental (Basilea, Ginebra, Zurich, Londres, Luxemburgo) se ha
reducido de forma constante.



2.858

2.660 als

2003 2004 2005

-=--Objetivo para 2010: 2.394kg de CO, por empleado

Emisiones de gas invernadero:
Equivalente de dioxido de carbono (CO,) por empleado

Queremos reducir las emisiones de gas invernadero de todos los procesos mercan-
tiles del Banco Sarasin en un 10% (comparadas con las de 2004) para el ano
2010.

CAMBIO CLIMATICO: DANDO BUEN EJEMPLO
En la cumbre mundial de la ONU en 1992, celebrada en
Rio de Janeiro, el cambio climatico fue identificado como
un problema serio. El protocolo de Kyoto marcé otro
hito en la politica medioambiental, tras el cual los esta-
dos miembro se comprometieron a limitar las emisiones
de gas invernadero. Suiza ratificé el protocolo en 2003.
La correspondiente ley federal suiza (Ley del CO,) se
compromete a reducir las emisiones de CO, en un 90%
de sus niveles de 1990 para el 2010. En primer lugar, la
intencion es que el objetivo sea alcanzado por medios
voluntarios.

El Banco Sarasin apoya firmemente la sostenibilidad y
toma en cuenta sistematicamente su responsabilidad eco-
logica, social y econémica. Nos hemos propuesto obje-
tivos ambiciosos en relacion con el problema global del
efecto invernadero y la ley suiza del CO,: queremos
reducir las emisiones de CO, relacionadas con las acti-
vidades de nuestro negocio comparadas con sus niveles
de 2004 por al menos el porcentaje estipulado por la ley
suiza, es decir, un 10%. En primer lugar queremos
lograr ese objetivo a través de ahorros correspondientes.
Si aquello fuera insuficiente, compensaremos cualquier
déficit reduciendo las emisiones de CO, resultantes de
viajes de negocios (con compra de los correspondientes
certificados) o utilizando energia proveniente de fuentes

renovables en vez de combustibles fosiles.
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LA SOSTENIBILIDAD

Continuacion

recursos naturales, la reduccion de las emisiones noci-
vas y la elusion de riesgos ecoldgicos. Nuestra politica
medioambiental determina correspondientemente la
organizacion ecoldgica de los procesos de nuestro nego-
cio, ayudando asi a realzar la conciencia ecoldgica de
todos nuestros empleados. Ademads, determina nuestra
cooperacién con 6rganos externos y la informacion que
circulamos al publico.

Nuestro Comité de Sostenibilidad define nuestra politi-
ca medioambiental, mientras que nuestro equipo de ges-
tion medioambiental se asegura de su implementacién.
Los objetivos practicos medioambientales y las medidas
que nos hemos asignado estan directamente derivados
de nuestra politica medioambiental. Nos hemos estable-
cido unas metas muy ambiciosas para nuestro consumo
de electricidad, agua, energia y papel hasta el afio 2010.
Para asegurarnos de poder conseguir nuestros objetivos,
llevamos registrando indicadores medioambientales
desde 1996, permitiendo asi el seguimiento constante,
la evaluacién e influencia de nuestro rendimiento medio-
ambiental interno. Nos satisface poder informar que
nuestros esfuerzos ecoldgicos establecidos, por ejemplo,
la reduccion de nuestro consumo de electricidad y calor,
se reflejan en la mejora casi ininterrumpida de nuestros

indicadores medioambientales.
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AMPLIAMOS NUESTRA GAMA DE PRODUCTOS
Ya en 1989, Sarasin ofrecia instrumentos financieros
que respetaban los principios de la inversion sostenible.
Nuestra extensa gama de productos sostenibles incluye
fondos de inversion para inversores privados e institu-
cionales ademds de comisiones de gestion de patrimo-
nios para clientes individuales. Al final de 20035, el
Banco Sarasin contaba con unos beneficios de 3.845
millones de francos de acuerdo con los principios de
sostenibilidad — alrededor de un 25% mads que el afo
anterior. El que tantos inversores depositen su confian-
za en nosotros en cuanto a la inversion sostenible refle-
ja, entre otras cosas, la credibilidad de nuestra politica
de inversion y la transparencia de nuestro proceso de
inversion.

Esa confianza representa para nosotros un compromiso,
y es la razén por la cual estamos ampliando nuestra gama
de productos. SArRasiN OekoSAR EQuity (EUR), lanza-
do en 20035, invierte en compaifiias innovadoras que tie-
nen muy en cuenta las consideraciones ecoldgicas y
sociales en sus actividades mercantiles. En cuanto a pro-
ductos ya establecidos, nuestro fondo de titulos SARASIN
SusTAINABLE EQurTy, nuestro fondo de bonos SARASIN
SusTAINABLE BOND EURO y nuestro fondo mixto OEKO-
SAR PorTFOLIO llevan varios afnos disponibles para
nuestros inversores privados.

Tenemos un total de cinco fondos gestionados en parte
de manera sostenible en el marco de reconocidos planes
de pensiones suizos. También asesoramos a otros pro-

veedores de fondos sostenibles, que se benefician de nues-
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Patrimonios gestionados de manera sostenible
en Mio de francos suizos

tros conocimientos especializados. Finalmente, nuestra
filial, New Energies Invest Ltd., es una sociedad de capi-
tal riesgo que invierte en empresas no cotizadas en bolsa
que operan en el campo de las fuentes de energia renov-
ables.”

El hecho de que el sondeo de Gestion de Patrimonios
llevado a cabo por Euromoney nos clasificase como
“Mejores por inversion ética” de todos los bancos pri-
vados sondeados en Europa Occidental es evidencia de
nuestra competencia en el campo de las inversiones

financieras sostenibles.

Para mas informacion sobre nuestro p con la ibilidad lea nuestro
Informe Anual de Sostenibilidad en la siguiente direccion de Internet:
www.sarasin.ch/sustainability. (Este informe sélo esta disponible en inglés y en

aleman).

NUESTRA CULTURA CORPORATIVA

La accién responsable es la caracteristica determinante
de la cultura corporativa del Banco Sarasin. La expresion
de como nos percibimos a nosotros mismos, estd en
nuestro slogan Responsibly yours, que resume sucinta-
mente nuestra identidad corporativa, nuestros valores
clave y nuestra declaracion de miras y objetivos. Al
mismo tiempo es una promesa que influye decisivamen-
te en las operaciones diarias de nuestro negocio. Con un
gran compromiso y tomando decisiones prudentes, deja-
mos que nuestros clientes, accionistas, grupos de interés
y empleados sepan lo que puede esperarse del Banco
Sarasin: Una calidad superior y un sistema que es cons-
ciente de su responsabilidad social.

Responsibly yours es una declaracion que hacemos
tanto interna como externamente. La clave que sostiene
Responsibly yours es sumamente importante, ya que un
slogan que no se aplique de una forma creible no tiene
valor alguno. Por eso, nos preocupamos de que todos
nuestros empleados respeten el slogan en sus activida-
des mercantiles diarias y que reconozcan la responsabi-
lidad del banco hacia sus clientes y compaiieros de tra-
bajo.

Este apuntalamiento de Responsibly yours y de los valo-
res relacionados con el mismo fueron el objetivo de
sesiones informativas que fueron convocadas en todos
nuestros centros en 2005. El hecho de que diéramos la
cara inmediatamente y expliciramos nuestras actitudes
morales y éticas como entidad financiera demuestra la

importancia de nuestro slogan.
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CONSEJO DE ADMINISTRACION

El consejo de administracion es responsable en tltima instancia de

la empresa y controla la manera en la que ésta es dirigida, de acuerdo

con el articulo 3, parrafo 2 del Decreto Suizo sobre la Banca. El

consejo de administracion es seleccionado en la Asamblea General

de Accionistas.

Nuestro presidente de honor, Alfred E. Sarasin fallecio
el 8 de Mayo de 2005 a los ochenta y tres afos. Alfred
Sarasin se uni6 al Banco Sarasin en 1945, y fue nombra-
do socio en 1951. Como socio senior, se convirtié en
Presidente del Consejo de Administracion cuando el
banco se convirtié en sociedad limitada en 1987, con-
servando esa posicion hasta su jubilacion en 1996.

Thomas van Rijckevorsel, director de Banca Privada del
grupo Rabobank, se unié a nuestro consejo de adminis-
tracion, por previa votacion en la Asamblea General de
Accionistas el 25 de abril de 2005. En adicion, tres miem-
bros existentes de la junta, el profesor Christian Briickner,
Diederik J.M.G Baron van Slingelandt y Hans-Rudolf
Hufschmid fueron elegidos por un mandato de cargo
adicional que finalizara en la Asamblea General de 2008.
En la Asamblea General del 26 de abril de 2006, Peter
E. Merian serd propuesto para formar parte del consejo
de administracion. No asumira su cargo directivo hasta

su dimision del puesto de director general.
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IN MEMORIAM
Alfred E. Sarasin (1922-2005)

Un hombre con vision de futuro y siempre abierto a nue-
vas ideas: Con esa perspectiva y un instinto extraordina-
rio para analizar situaciones y sopesar intereses diferen-
tes, Alfred E. Sarasin fue socio senior del Banco Sarasin
durante muchos afios. Sabia que el éxito de la banca pri-
vada depende de un esfuerzo constante para satisfacer al
cliente, del conocimiento, entendimiento y asesoramien-
to ademas de proporcionar ideas y soluciones.

Fue presidente de la Asociaciéon de Banqueros Suizos
durante mds de veintidds afios. Bolsas de valores, cima-
ras de comercio y la Cdmara de Comercio Internacional
podian contar siempre con su apoyo. Para ello se basaba
en su amplia experiencia empresarial y politica, habien-
do sido miembro del parlamento de Basel Stadt durante
cinco afios. Nuestro presidente de honor murié poco
después de cumplir ochenta y tres afios. El Banco Sarasin
ha perdido a un gran hombre, a quien estuvo intensa-
mente ligado durante afios y que le estd muy endeudado.

Dr. Georg E Krayer



Dr. Georg F. Krayer

Presidente

1943; Ciudadano suizo. Reside en Basilea,
Suiza. Doctorado en derecho y Doctorado
honorifico en Ciencias Politicas por la

Universidad de Basilea.

Profesor Christian Briickner

Vice Presidente

1942; Ciudadano suizo. Reside en Basilea,
Suiza. Doctorado en Derecho por la
Universidad de Basilea, Suiza. LL.M por la
Facultad de Derecho de Harvard, EEUU.

Diederik J.M.G. Baron van Slingelandt

Vice Presidente

1946; Ciudadano Holandés. Reside en
Voorburgo, Holanda. Estudié Econémicas
en la Universidad de Groningen (especiali-
zacion en Direccion y Administracion) en
Holanda.

Christoph Ammann
1950; Ciudadano Suizo. Vive en Kilchberg,

Suiza.

Dr. Phillip Baumann

1958; Ciudadano Suizo. Vive en Bottmingen,

Suiza. Doctorado en Derecho por la

Universidad de Basilea.

Hans-Rudolf Hufschmid
1951; Ciudadano Suizo. Vive en Therwil,

Suiza. Licenciado en Ciencias Politicas por

la Universidad de Basilea.

Thomas van Rijckevorsel

1954; Ciudadano Holandés. Vive en
Bilthoven, Holanda. Estudié Derecho en la
Universidad Estatal de Leiden, Holanda.

De Izquierda a derecha: Hans-Rudolf Hufschmid, Diederik J. M. G. Baron van Slingelandt, Dr. Georg F. Krayer, Thomas van Rijckevorsel, Professor Christian Briickner,

Christoph A

Dr. Philip
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DIRECCION EJECUTIVA

El director general es el responsable de la direccion operativa tanto

de la compania como del grupo. Los miembros de la direccion

ejecutiva le asisten con la preparacion y desarrollo estratégico y hacen

propuestas e informes al Consejo de Administracion. También parti-

cipan en la redaccion de los balances generales, hacen el seguimiento

presupuestario a lo largo del ano y la planificacion financiera del

grupo y de la sociedad matriz.

Tras mds de 12 afios como director general, Peter E.
Merian anuncié su intencion de dejar en otras manos la
direccion operativa del Grupo Sarasin una vez que el
proceso de cambio de organizacién se hubiera comple-
tado. El consejo de administracion ha elegido a Joachim
H. Straehle como nuevo director general del Banco
Sarasin & Cie S.A.. Asumird el cargo el 1 de septiembre
de 2006. Estd previsto que Peter E. Merian se una al Con-
sejo de Administracion a partir de tal fecha.

A finales de marzo de 2005, Rolf Wittendorfer abandon6
la direccion ejecutiva, por cuestiones de edad. El consejo
de administraciéon ha nombrado a Marco Weber como
miembro efectivo de la direccion ejecutiva el 1 de enero
de 2006.
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NUEVO DIRECTOR GENERAL
(nombramiento efectivo desde el 1 de septiembre de 2006)

Joachim H. Straehle, 1958

Ciudadano suizo, actualmente reside en Singapur. Com-
pletd su formacion bancaria inicial en Zurich, se gradud
en la Escuela de Gerencia de Zurich y en el programa
ejecutivo de Banca Internacional en Wharton School,
Universidad de Pensilvania, Filadelfia, EEUU.

Después de completar su educacion, Joachim H. Straehle
trabajo, entre otros, para el banco Julius Baer de Nueva
York, donde ocupd diversos cargos directivos. Desde
1999, Joachim E. Straehle ha ocupado diversos cargos
ejecutivos en el grupo Credit Suisse en Suiza y en el
extranjero. Inicialmente fue contratado como jefe de
Family Office y miembro del comité operativo del Credit
Suisse Trust Fund, para luego convertirse en presidente
ejecutivo del Credit Suisse Trust Fund. Después ocupo el
cargo de Jefe de Banca Privada Internacional y fue miem-
bro de la junta ejecutiva de Credit Suisse. Su puesto mds
reciente ha sido como jefe regional de Asia y el Pacifico,
Oriente Medio y Rusia y miembro del Comité de direc-

cién de banca privada.



Peter E. Merian
Presidente del consejo ejecutivo y
Director General

1950; Ciudadano suizo. Reside en Binningen
BL, Suiza. Estudié Econémicas en la
Universidad de Lausanne y es licenciado en
Derecho por la Universidad de Basilea,

Suiza.

Guido M.P.M. van Berkel

Jefe de la Divisién Internacional

de Banca Privada (hasta 31/08/05)
1951; Ciudadano holandés. Vive en Bussum,
Holanda. Estudié econémicas en Utrecht,
Holanda y en INSEAD, Francia.

Matthias Hassels

Jefe del Centro Corporativo

Director financiero

1963; Ciudadano aleman. Vive en Bad
Krozingen, Alemania. Es licenciado en
Comercio por la Universidad Westfalische

Wilhems en Munich, Alemania.

Franz K. von Meyenburg

Jefe de la division de gestion

de patrimonios, productos y ventas

1949; Ciudadano suizo. Vive en Herrliberg,
Suiza. Licenciado en econémicas por la
Universidad de St. Gallen, Suiza.

Andreas R. Sarasin

Jefe de la division de negocio y logistica.
1956; Ciudadano suizo. Vive en Pfeffingen
BL, Suiza. Licenciado en ciencias politicas

por la Universidad de Basilea, Suiza.

Eric G. Sarasin

Director general de la division de clientes
privados e institucionales

1958; Ciudadano suizo. Vive en Basilea,
Suiza. Comenzdé su formacién bancaria
inicial en Basilea. Es licenciado en Inversion
y Finanzas por Babson College, Boston,
Mass. EEUU, y graduado de la Escuela

Bancaria Suiza.

Conrad P. Schwyzer

Jefe de Banca Privada en Zurich

1947; Ciudadano suizo. Vive en Kiisnacht
ZH, Suiza. Licenciado en Econémicas por
la Universidad de St. Gallen, Suiza.

Marco Weber

Jefe de operaciones de la division de
clientes privados e institucionales
1962; Ciudadano suizo. Vive en
Oberlunkhofen AG, Suiza. Tiene un
diploma federal suizo en direcciéon de
empresas del Kantonsschule (escuela
cantonal) de Lucerna, Suiza, donde se
especializo en contabilidad y administra-

cion de empresas.

De izquierda a derecha: Conrad P. Schwyzer, Matthias Hassels, Peter E. Merian, Guido M.P.M. van Berkel, Eric G. Sarasin, Marco Weber, Andreas R. Sarasin,

Franz K. von Meyenburg
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ESTRUCTURA DEL GRUPO SARASIN
Desde el 1 de enero de 2006

CONSEJO DE ADMINISTRACION
Presidente: Dr. G.F. Krayer
Vicepresidente: Prof. C. Brickner, D. van Slingelandt
Miembros: C. Ammann, Dr. R Baumann, H.R. Hufschmid, T. van Rijckevorsel

Oficina del consejo de
administracion y Registradores
de las acciones

Auditoria interna del Grupo

Comunicacion Corporativa

Oficina administrativa del
Grupo

CLIENTES PRIVADOS E
INSTITUCIONALES

GESTION DE PATRIMONIOS
PRODUCTOS Y VENTAS

E. Sarasin, Director general
M. Weber, Jefe de operaciones

F. von Meyenburg

La estructura administrativa del Banco Sarasin fue modi-
ficada en dos etapas en el transcurso de 2005: La junta
directiva fue disuelta a finales de marzo y el ntimero de
divisiones fue reducido de siete a cuatro, efectivo desde
el 1 de julio. Como resultado de esta racionalizacién,
los jefes de division ahora tienen significativamente mds
poder de decision independiente. La responsabilidad
empresarial entre los gerentes de linea ha sido, por lo
general, reforzada. En el contexto de estos cambios en
la estructura directiva, Guido van Berkel renuncié a la
responsabilidad de nuestra antigua Division de Banca
Privada Internacional.

Para asegurar la coordinacion necesaria entre el Banco
Sarasin y Rabobank a nivel operativo, Guido van Berkel
permanecera de momento en el consejo ejecutivo. Fue
nombrado director de Rabo Securities, con base en
Amsterdam, el 1 de septiembre de 2005. Desde princi-
pios de 2006 la direccion de nuestra division de clientes
privados e institucionales (PIC) ha sido la responsabili-
dad compartida de Eric G. Sarasin (Director general de
PIC) y Marco Weber (Jefe de operaciones de PIC). Han
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DIRECTOR GENERAL

P. Merian

DIRECCION EJECUTIVA

P. Merian, G. van Berkel, M. Hassels
F. von Meyenburg, A. Sarasin
E. Sarasin, C. Schwyzer, M. Weber

NEGOCIO Y LOGISITICA CENTRO

CORPORATIVO

A. Sarasin M. Hassels

reemplazado a Peter E. Merian, que antes asumia ambas
responsabilidades, desde que nuestra estructura fue reor-
ganizada el 1 de julio de 2005. Marco Weber ha sido
miembro de la direccion ejecutiva desde el 1 de enero de
2006.

Conrad P. Schwyzer, miembro de la direccion ejecutiva,
en el futuro serd responsable, de los clientes con grandes
patrimonios del banco, respondiendo directamente ante
el director general. Mientras tanto seguird al mando de

la divisién Banca Privada en Zurich.
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Bank Sarasin & Cie AG
Elisabethenstrasse 62
Postfach, CH-4002 Basel
Telefon +41 (0)61 277 77 77

www.sarasin.ch

Banque Sarasin & Cie SA

8, place de I’Université

Case postale 33, CH-1211 Geneéve 4
Téléphone +41 (0)22 322 99 99

www.sarasin.ch

Banca Sarasin & C. SA
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Telefono +41 (0)91 911 36 36
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Bank Sarasin & Cie AG
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Sarasin Investmentfonds AG
Wallstrasse 9
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Bank Sarasin-Alpen (ME) Limited
The Dubai International Financial
Center DIFC
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Dubai U.A.E.

Telephone +971 (0)43910627

www.sarasin-alpen.com

Bank Sarasin (Cl) Limited

Holland House, 1 St. Julian’s Avenue
P.O. Box 348

St. Peter Port, Guernsey GY1 3UY
Telephone +44 1481 725 147

WWW.sarasin.com

Sarasin Rabo Investment Management Ltd
40/F Edinburgh Tower, The Landmark

15 Queen’s Road Central

Hong Kong

Telephone +852 2287 9888

WWW.sarasin.sg

Sarasin Investment Management Ltd
Juxon House, 100 St. Paul’s Churchyard
London EC4M 8BU

Telephone +44 (0)20 7038 7000

www.sarasin.co.uk

Bank Sarasin Europe S.A.
287-289 Route d’Arlon
L-1150 Luxembourg
Telephone +352 45 78 80-1

www.sarasin.lu

Sarasin Wertpapierhandelsbank AG
Friedrichstrasse 9

D-80801 Miinchen

Telefon +49 (0)89 33 99 74-0

www.sarasin.de

Sarasin Expertise AM

33 rue de Lisbonne

F-75008 Paris

Téléphone +33 (0)1 53 53 59 59

WWW.sarasin-expertise.com

Bank Sarasin-Rabo Asia Ltd
77 Robinson Road #13-00
SIA Building

Singapore 068896
Telephone +65 6536 6848

WWWw.sarasin.sg
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