Retrato 2006

El presente retrato — nomen est omen — es una pequena introduccién al Banco
Sarasin y Cia S.A., sus antecedentes historicos, sus objetivos y su cultura cor-
porativa. De esta manera complementa nuestro Informe Anual, mostrando
que el éxito comercial no es lo Gnico que nos importa, pero sino que damos
mucha importancia al cultivo de valores no materiales. Las artes son un
factor significativo para esta serie de valores. Donde estas triunfan, lo hace
también la sociedad en su totalidad. Reflexiones como estas subyacen en la
asociacion que mantenemos desde hace una década con la Fundaciéon Beyeler,
situado a las afueras de Basilea, y que es uno de los museos mas visitados de
Suiza. El presente Retrato, cuyo tema principal es “Encuentros”, esta dedi-
cado a la Fundacion para sefialar su décimo aniversario. La representacion
visual y verbal de este motivo, que es relevante para nosotros a varios niveles,
es una forma con la que rendimos homenaje a Ernst Beyeler, el gran hombre
del arte suizo y fundador del museo.

Nuestro compromiso con la Fundacion Beyeler es parte de nuestra filosofia
empresarial de inspiracion social: proporcionamos apoyo material y moral a
instituciones selectas cuyas aspiraciones se corresponden con nuestras metas
e ideales. Tales compromisos —simbolos de nuestros vinculos con el mundo
que nos rodea — nos llevan repetidamente a encuentros edificantes que, a su
vez tienen un impacto positivo para nuestra empresa: La sensibilidad de nue-
stro personal hacia las tendencias de interés social o cambios en las tenden-
cias permanece alerta, su sentido de la responsabilidad para el bien comun
crece y siempre hay un estimulo para tomar la iniciativa. Todo esto pro-
mueve la capacidad para pensar en un contexto mas amplio, ayudandonos
asi a dar forma a procesos sociales de éxito para todos nuestros inversores.
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> Encuentro con Beyeler <

“En la banca Sarasin he encontrado
a un socio que comparte mi pasion por el arte moderno”
Ernst Beyeler, Fundacion Beyeler

La Fundacion Beyeler abrié sus puertas
en octubre de 1997. La historia de lo que
llevo a aquella extraordinaria ocasion ab-
arca varias décadas. Como dice el mismo
Ernst Beyeler, su coleccion se desarrollo
sin ningun plan ni intencion fija. Sin em-
bargo, su desarrollo ha sido gobernado
no s6lo por la suerte sino por la creencia
inquebrantable y valiente de su duefio en
la gran importancia del modernismo del
siglo XX. Ernst Beyeler ha acumulado
gradualmente una coleccion de obras de
arte sobre las cuales ha reflexionado lar-
gamente, considerando su significado in-
terno. La coleccion que podemos admirar
hoy, que ha sido acumulada con pasién y
habilidad, es de apreciaciéon mundial.

El Banco Sarasin y Cia S.A. se alegra de
estar estrechamente vinculado con la
Fundacion Beyeler desde 1998. Esta rela-
cion se basa en creencias y valores comp-
artidos por el creador de la Fundacion, su
direccion y personal y nuestro banco.
Partiendo de principios comunes, ha ha-
bido un encuentro entre las dos institu-
ciones que, cada uno a su manera, tiene
un impacto tanto local como global. El
Banco Sarasin y Cia. S.A. felicita caluro-
samente a la Fundacion Beyeler en sus
exitosos diez primeros afios y le desea un
futuro coronado por muchos mas logros

excepcionales.






> Encuentros como constantes en el cambio <

Un encuentro puede suceder donde sea y en cualquier momento. Como banco,
somos conscientes de ello en nuestro trabajo diario por y para nuestros inver-
sores, ya sean clientes, accionistas, empleados o socios. El poder participar en
encuentros en cualquier momento, percibiéndolos por lo que son, escuchando

y aprendiendo de ellos al mismo tiempo que contribuimos nuestro punto de vista
y una parte de nosotros mismos, es parte del arte de transformar cada encuentro
en algo de valor.

Un encuentro significa, ante todo, ser consciente de la persona con la que nos encontramos. Es una
condicién esencial de mostrarle nuestro interés. Un interés en la otra persona ha de dominar cada
encuentro. Un encuentro real siempre toma lugar cara a cara. Sélo entonces puede verse como la

base de una asociacion sostenible que ayudara a todos los participantes en el proceso.

El concepto de “encuentro” parece tener muchas facetas que describen a la perfeccion la filosofia del
Grupo Sarasin que ha sido desarrollada a partir de, entre otras cosas, toda una serie de encuentros
pasados. Tales encuentros han sido los que siempre han determinado como nos vemos a nosotros
mismos; son parte de nuestras actividades y son la razén de nuestra flexibilidad y actitud abierta de
cara a los retos que nos presenta el mercado. Como constantes en el proceso del cambio continuo,
los encuentros nos proporcionan puntos de orientacién, mientras que simultineamente nos garantizan

mantener nuestros valores culturales fundamentales.

Bases para la relacion sostenible con el cliente

Nuestros clientes tienen derecho a esperar encuentros con nosotros. Para nosotros, los encuentros
son esenciales si vamos a ver —desde todos los dngulos- como son nuestros clientes en realidad. Que-
remos saber qué objetivos tienen en su punto de mira. S6lo entonces podremos hacer una verdadera
contribucion a la realizacion de esos objetivos. Utilizar estos encuentros para progresar juntos es

parte de cdmo vemos nuestro papel de proveedores de servicios financieros.

El alcanzar metas no es en si suficiente. Cuanto mas sabemos, como banco, acerca de las necesidades
de nuestros clientes, mds facilmente podremos darles un consejo sostenible. Nuestros puntos fuertes
en los aspectos mas variados de la inversion y gestion de patrimonios pueden, como tultimo recurso,
solamente ponerse a buen uso si realmente nos encontramos con nuestros clientes. Nuestros clientes

se benefician de la calidad y los conocimientos de nuestra direccion y de nuestros empleados.

Un clima de confianza y entendimiento mutuo

Los encuentros no se caracterizan s6lo por su contenido. Los encuentros positivos se producen en un
clima de confianza de entendimiento mutuo. Queremos que nuestros clientes se sientan cémodos en
sus actividades con nuestro banco. Los buenos resultados son, naturalmente, siempre convincentes,
pero una propuesta basada exclusivamente en el rendimiento ya no basta; se necesita una propuesta
mads integral. Solamente se obtiene un panorama de sus necesidades y deseos, ademds de un fondo

especifico, cuando se crea un clima de mutuo entendimiento con el cliente.



Dialogo con los empleados

Para generar este valor afiadido para nuestros clientes, también tiene que haber sitio para los encuen-
tros dentro del banco. Hacemos todo lo que estd en nuestro mano para facilitar encuentros entre los
empleados. Dada la complejidad de nuestros sistemas y servicios, para asegurar nuestro €xito es
esencial que nuestros empleados establezcan una base comiin entre ellos. Unicamente de esta forma
podremos garantizar el uso eficaz y efectivo de todos los conocimientos y recursos disponibles en

nuestro banco.

Ningtin gestor, no importa su experiencia o el éxito que tenga, puede dar consejo comprensivo al
cliente sin recibir apoyo de sus comparfieros. Asi pues, hemos decidido aliviar a nuestros gestores de
tantas funciones administrativas como nos ha sido posible. A cambio, significa que la cooperacién
entre la direccion y la administracién no sélo debe de ser fluida, sino también generar valor anadido.
Esto sélo es posible cuando todos los participantes estan dispuestos a dialogar y a adaptarse con-

stantemente.

Principio basico de nuestra oferta comercial

La palabra encuentros también describe un principio basico de nuestra oferta comercial y de nuestra
orientacion estratégica. En los ultimos afos, el Banco Sarasin se ha transformado de un banco pri-
vado clasico a un banco moderno de gestion de patrimonios, de una compaiiia privada a una publica.
El fin de este proceso de transformacion no estd aun a la vista: Hemos aprendido que hay elementos
diferentes y exteriores que pueden encontrar un lugar en nuestros encuentros sin diluir nuestra iden-
tidad. Como compaiiia que opera en el dmbito internacional, con oficinas en Suiza, la Union
Europea, Oriente Medio y Asia, sabemos lo que significa encontrarse con otras culturas y como res-
ponder a aspiraciones muy diversas. El hecho que siempre hayamos mantenido nuestra disposicion
hacia el didlogo y hayamos facilitado encuentros a lo largo de las décadas se ve confirmado por

nuestra exitosa expansion.

Una nueva sociedad constituye un hito en nuestra trayectoria

Podemos aplicar el mismo principio a nuestra sociedad con el Grupo holandés Rabobank, que ha
sido un verdadero hito para nosotros. Cuando los elegimos como socios en 2002 lo hicimos, en par-
ticular, porque compartimos muchos parecidos culturales que facilitan el didlogo y nuestros encuen-
tros, y porque nuestros diferentes origenes mercantiles y geograficos nos aseguraban sinergias ptimas.
Como institucién financiera que opera mundialmente, que tiene unos recursos capitales enormes y
una clasificacion triple-A, nuestro accionista principal, Rabobank nos ofrece perspectivas interesantes

que explotaremos como entidad auténoma.






> Encuentro <

Acercandonos: El primer paso que puede abrir
la puerta entre un encuentro y una relacion



Puntos destacados del ano

2006

Enero

Exito para los Fondos de Inversién Sarasin

al comenzar el ano

Empezamos el nuevo afio con éxito en el frente
de los productos. En primer lugar, lanzamos
nuestro Sarasin Commodity Fund (CHF) basado
en nuestro proceso de reequilibrio de inversio-
nes, que ha recibido varios premios. En segundo
lugar, a los dos fondos de inversion sostenible
dirigidos por Sarasin Expertise AM, Paris, se les
otorga la clasificacion AA de la mano de Novet-

hic, Francia.

Febrero

Lo iltimo en e-business

Con el principio de nuestro proyecto “Relanza-
miento del e-business”, nos preparamos a dar un
gran paso adelante en lo que respecta a nuestra
presencia en Internet. La solucién progresiva pre-
vista para nuestra provision de servicios electré-
nicos nos permitird mantenernos al ritmo de un
mercado cambiante. Al mismo tiempo, optimiza-
mos la estructura, contenido y apariencia visual
de nuestras plataformas de Internet e Intranet.
Las versiones mejoradas serdn presentadas en
2007.

Marzo

Distinciones para Sarasin Chiswell

Por cuarta vez consecutiva, Sarasin Chiswell gana
el “Premio de Calidad y Claridad de la informa-
cién proporcionada” en los Prestigiosos galar-
dones PAM — una distincién reservada, hasta la
fecha, para Sarasin Chiswell. Ademads, junto con
otros bancos internacionales muy reputados,
Sarasin Chiswell es nominado para el “Premio
de Imagen y Reputacion” y el “Premio para la
Calidad General de Servicios para Clientes Pri-

vados de Alto Neto Patrimonial”.

Abril

Aprobacion del aumento de dividendos

La XIX Asamblea General aprueba el aumento
de dividendos propuesto por el Consejo de Admi-
nistracion en vista de los excelentes resultados
financieros de 2005. El dividendo se incrementa
en 18 francos suizos por accién de clase A (2005:

12 francos suizos) y 90 francos suizos por accion

de clase B (2005: 60 francos suizos) Peter E.
Merian es elegido al Consejo de Administracion,
cargo que se hard valido a partir de septiembre
de 2006, cuando renuncie de su cargo de Director

General.

Mayo

Gestor de patrimonios para el Fondo de
Reserva del Plan de Pensiones Francés

En cooperacion con Inversion Sostenible Sarasin,
Sarasin Expertise, Paris es seleccionado como
gestor de patrimonios por el Fondo de Reserva
del Plan de Pensiones Francés. Este mandato
prestigioso en el campo de la inversidn sosteni-
ble sigue una seleccion intensiva que incluye a
mds de 40 proveedores de servicios. Los criterios
de seleccion incluyen la calidad y el rendimiento
del proceso de gestion de patrimonios sosteni-
bles, capacidad analitica y la capacidad de adap-

tarse a las necesidades del cliente.

Junio

Reconocimiento por nuestras habilidades de
gestion de patrimonios

EuroPerformance y EDHEC reconocen la habi-
lidad del Banco Sarasin de generar lo mejor al
considerarnos unas de las empresas de gestion
de patrimonios mejor de Suiza. Ademds, recibi-
mos una recomendacion del Financial Times por
nuestra propuesta innovadora y por nuestro éxito
al establecernos como lideres en el campo de la

gestion de patrimonios sostenible.



Julio

Reestructuracion en Luxemburgo

A fin de permitir que el Banco Sarasin Europa
SA en Luxemburgo plante cara a la dura compe-
tencia, tomamos medidas para optimizar su
estructura organizativa y para mejorar sus ges-
tiones, cuando éstas sean comunicadas en Agos-
to. El impacto de los inevitables despidos es

mitigado por un plan social.

Agosto

“Sarachange” trae resultados positivos

El Banco Sarasin publica muy buenos resultados
financieros para la primera mitad de 2006. Los
resultados reflejan, en parte, el éxito de las ini-
ciativas para mejorar la rentabilidad y eficacia
operativa implementadas desde 2005 en conexi-
on con nuestro proyecto “SaraChange”. Desde
2006 este proyecto también estd siendo imple-

mentado en nuestras oficinas en el extranjero.

Septiembre

Cambios en nuestra estructura directiva y
una nueva division

Joachim H. Straehle, que fue nombrado como
Presidente en Febrero, asume su puesto oficial-
mente. Al mismo tiempo, nuestro Consejo de
Administracion decide alterar la estructura admi-
nistrativa del Banco Sarasin: La creciente impor-
tancia de nuestras actividades internacionales es
reconocida por su consolidacién en una nueva

divisién.

Octubre

Fit-4-future en la Copa Davidoff — Swiss
Indoors

Por tercera vez, el Banco Sarasin apoya una
organizacion benéfica en el contexto de la Copa
Davidoff — Swiss Indoors. Los beneficios de una
subasta y los ases de Roger Federer hacen posi-
ble una donacién de 80.000 francos suizos a la
Fundacion Cleven-Becker, cuyo proposito es com-
batir la falta de ejercicio y la creciente obesidad

en nifios y adolescentes.

Noviembre

Reconocimiento por Elite Report e
investigacion fidedignos

Una vez mds, la banca privada consistentemente
orientada al cliente del Banco Sarasin se ve reco-
nocida: El Elite Report, una coproduccion de los
periddicos alemanes Die Welt y Welt am Sonntag,
nos da la distincion de summa cum laude y cla-
sifica al Banco Sarasin como el “Mejor gestor de
patrimonios en paises de habla alemana” por
cuarta vez consecutiva.

En los Stocks Awards, Banco Sarasin gana el ter-
cer puesto entre los equipos de investigacion que
cubren al menos 235 titulos en el SPI Ex (excluy-
endo el SMI). Estas clasificaciones se basan en el
andlisis de fiabilidad de prondsticos y célculo de

beneficios.

Diciembre

Rabobank se convierte en nuestro accionista
mayoritario

El banco holandés Rabobank, que disfruta de
una clasificacion triple A, ejercita su opcion de
compra sobre las acciones clase A, de Eichbaum
Holding Ltd. Como nuevo accionista mayoritario
de Sarasin, Rabobank tiene el 46% de su capital
social y el 69% de sus derechos de voto. El
Banco Sarasin permanece operativamente inde-
pendiente y continda a cotizar publicamente en
la Bolsa de Suiza SWX.

Apoyo a nuestra estrategia de
crecimiento

La incertidumbre sobre la titularidad
del Banco Sarasin se ve eliminada
cuando Rabobank, de clasificacion
AAA, ejercita su opcion de compra.
El Banco Sarasin esta ahora en una
posicion incluso mejor para seguir
adelante con su estrategia de creci-
miento.
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Comentarios de los principales desarrollos del negocio
Georg F. Krayer y Joachim H. Straehle

Un ano lleno de encuentros de acuerdo con nuestra

estrategia de crecimiento”

Querido Lector:

Este afo el tema de este Retrato del Banco Sarasin & Cia S.A. es “Encuentros”. Con esto nos referimos
tanto a encuentros espontaneos como a reuniones planificadas con gente a la que tenemos el privilegio
de proveer servicios financieros o con quien trabajamos diariamente. Para nosotros, los aspectos mas
importantes de nuestros encuentros son los retos que nos presentan y que decisivamente moldean
nuestras acciones y nuestra forma de pensar. Los encuentros nos dan impulsos frescos que son siempre

estimulantes, con lo que tenemos experiencias nuevas y variadas a diario.

El presente Retrato del Banco Sarasin & Cia S.A. trata las multiples y diversas facetas de nuestro tema
elegido, ilustrando, en las pdginas que siguen, expresiones verbales y visuales de los valores y los
contenidos que nos unen a ellos. Los encuentros son una parte integral de nuestra vida diaria. Nos
ayudan a avanzar y son una fuente de riqueza. Tienen un impacto definitivo sobre nuestra vision de
lo que representamos como banco y como proveedor de servicios. Nos gustaria que el Retrato de este
aflo sea visto asi por sus lectores: esperamos que para Usted presente una oportunidad interesante
para tener un encuentro con nuestro banco. A mismo tiempo, el Retrato 2006 estd dedicado a Ernst
Beyeler y al museo que lleva su nombre, a quienes hemos estado intimamente unidos los dltimos
anos. Las ilustraciones de muchos de nuestros Informes Anuales en el pasado han sido una expresion

visual de nuestros encuentros con él y con su coleccion de arte.

Nuestro lema no podia ser mds apropiado para el afio financiero de 2006: En nuestro banco, siempre
son las personas las que van por delante, actuando como modelos de conducta dentro y fuera de la
organizacion. Los cambios de personal facilitan nuevos encuentros. Tras doce exitosos afios bajo la
direccion de Peter Merian, la llegada de nuestro nuevo Director General en 2006 ha sido un evento
muy significativo, que ha generado muchas expectativas. El encuentro que tuvo lugar entre nuestro
banco y nuestro nuevo Director General, Joachim H. Straehle, se caracterizé por la curiosidad y
franqueza por ambas partes y por la capacidad de adaptacion. Este encuentro estd dando su fruto:
Nuestra organizacion experimenta una ola de cambio, un nuevo momento, sin que nuestra identidad
se vea comprometida. Para nuestro nuevo director general, el encuentro ha supuesto nuevas
perspectivas que se ven aplicadas en nuestra estrategia de crecimiento. De esta forma, ambas partes

se benefician del encuentro.

Nuestro equipo directivo siguié dindmicamente hacia delante con la expansion en 2006. El afo fue
dedicado a nuestra estrategia de crecimiento, siendo un primer paso muy importante en el camino
hacia nuestras metas de 2010. El capital humano es de gran importancia en una rama en la que el
calibre del asesoramiento y la calidad de cada empleado realmente importan. Con esto en mente,
hemos invertido en directivos de primera clase. En el transcurso de este proceso, hemos tenido
muchos encuentros que nos han enriquecido aun mds y que nos han garantizado conocimientos
importantes a largo plazo. En un mercado donde la competencia es cada vez mayor, el valor anadido

final es de vital importancia, dindonos una ventaja competitiva para el futuro.

Un encuentro con nuestros resultados para el 2006 nos muestra que nuestra inversion ya estd dando

sus frutos: Los gastos extraordinarios relacionados con la implementacién de nuestra estrategia de
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crecimiento sumaron un total de 48 millones de francos suizos. Antes de tener en cuenta estos
impuestos y elementos especiales, nuestros resultados como grupo llegaron a los 141 millones de
francos suizos (+22%). Nuestros resultados de grupo ordinarios para 2006 sumaron un total de 101

millones (contra los 116 millones de 2005).

Los ingresos operativos del Grupo Sarasin aumentaron un 12%, llegando a los 566 millones de
francos suizos en 2006. El incremento se debié a una amplia base: Los resultados de comisiones y
honorarios por servicios aumentaron un 13%, los resultados de operaciones mercantiles un 43% vy
la renta del capital neto un 17%. Los patrimonios gestionados aumentaron 9.7 miles de millones de
francos (+15%) hasta llegar a 73.3 miles de millones de francos. La entrada de nuevos fondos sumdo
un total de 4.2 miles de millones de francos suizos, excediendo de este modo nuestra propia meta.
Una ejecucion dindmica de las rentas es una condicién previa para conseguir las metas propuestas
para 2010: Incrementar los patrimonios totales bajo nuestra gestiéon a 100 miles de millones de
francos suizos para obtener un margen de beneficio bruto mds de 90 puntos bdsicos y reducir,

gradualmente, nuestra tasa de coste del valor de renta en un 60%.

Nuestro socio Rabobank también estd convencido de nuestras buenas perspectivas de futuro, ya que
al final de 2006 decidié comprometerse aun mds con nosotros. Asi que este encuentro también ha
evolucionado y tomado una forma mas definida. Con la absorciéon de Eichbaum Holding SA,
Rabobank se ha convertido en nuestro accionista mayoritario y ha declarado su fe en nuestro banco,
que continuard a operar en el mercado como firma independiente. Sabremos como poner a buen uso

las oportunidades resultantes de este encuentro y subsiguiente relacion.

Responsibly yours

am—
Dr. Georg F. Krayer Joachim H. Straehle
Presidente del Consejo de Administracion Director General
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Datos clave

1.748

1.976
524
-83

4.165
46.4
48.6
53.8
63.5
73.3

1 Clientes Privados e Institucionales Suiza
2 Internacional
3 Gestion de Patrimonios, Productos y Ventas Clientes Privados
4 Centro Corporativo I Clientes institucionales
. — 5 Grupo Sarasin . . . l . Patrimonios en fondos de inversion
1 2 3 4 5

2002 2003 2004 2005 2006

Dinero neto nuevo por segmento (2006) Total des fonds gérés par le groupe
Millones de francos suizos en mia. de CHF

Cuenta de resultados del grupo

2006 2006 2005
Miles de francos suizos (ajustado)
Ingresos de explotacion 565.681 565.681 503.317
Gastos de explotacion 362.961 404.081 335.592
Resultado de explotacion 202.720 161.600 167.725
Flujo de caja* 188.924 140.794 150.285
Resultados del grupo incluyendo las participaciones minoritarias 140.811 101.008 115.837
Resultados del grupo excluyendo las participaciones minoritarias 135.707 95.904 111.778
Balance del grupo
Miles de francos suizos 31.12.2006 31.12.2005
Patrimonios totales 9.931.907 8.491.238
Préstamos y anticipos a los clientes 2.423.159 1.710.045
Importes debidos a los clientes 6.597.879 5.775.532
Capital contable incluyendo las participaciones minoritarias 1.046.742 996.384
Capital contable excluyendo las participaciones minoritarias 1.021.055 969.346
Ratios

2006 2006 2005
% (ajustado)
Rendimiento sobre el capital (ROA)
— Ingresos de explotacion como porcentaje del total de patrimonios? 6.2 6.2 6.3
— Resultado de grupo como porcentaje del total de patrimonios? 1.5 1.1 1.4
Ratio costes/ingresos | (gastos de explotacion/ingresos de explotacion) 64.2 71.4 66.7
Ratio costes/ingresos Il (gastos de explotacion incluyendo la depreciacién y amortizacion/
ingresos de explotacion) 67.7 75.0 71.0
Rendimiento sobre la renta variable (ROE)* 13.5 9.9 12.0

31.12.2006 31.12.2006 31.12.2005

en % (ajustado)
Ratio de la renta variable* 10.9 10.5 11.7
Ratio PIB Nivel 1 19.7 18.8 23.9
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Ene. Feb. Mar. Abril Mayo Jun. Jul. Ago. Sept. Oct. Nov. Dic. 2002 2003 2004 2005 2006
Evolucion de las cotizaciones en bolsa (indice 01.01.2006 = 100) Plantilla (ajustada teniendo en cuenta los
2006 empleados a tiempo parcial)
Nidmero de empleados
Patrimonios gestionados®
Millones de francos suizos 31.12.2006 31.12.2005
Clientes privados 43.426 38.493
Clientes institucionales 17.948 16.212
Patrimonios en fondos de inversion 11.893 8.827
Total patrimonios gestionados 73.267 63.532
Variacion de los fondos (%) 15.3 18.0
Dinero nuevo neto 4.165 1.118
Cotizacion en bolsa
Francos suizos 31.12.2006 31.12.2005
Fecha de referencia 3.844 2.700
Méaximo 3.950 2.940
Minimo 2.700 1.900
Capitalizacion bursatil (millones de francos suizos) 2.351 1.651
Accionistas registrados 2.113 2.223
Plantilla (ajustada teniendo en cuenta los empleados a tiempo parcial)
Numero de empleados 31.12.2006 31.12.2005
Grupo 1.123.7 1.134.2
en Suiza 750.0 756.3
en el extranjero 373.7 377.9

1 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

2 Patrimonios totales: media de dos cifras de final de periodo.

3 Capital de los accionistas antes del reparto del beneficio: media de los resultados a final del afio en dos ejercicios, excluyendo las participaciones
minoritarias.

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

5 Los valores, derechos, metales preciosos y patrimonios fiduciarios estan 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 Sarasin negociados
publicamente estan incluidos en los patrimonios de los fondos de inversion.
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Resumen de la situacion del Mercado

El afio 2006 fue testigo de otro aumento de los precios del mercado en las bolsas
de valores de todo el mundo. Este marcado crecimiento de la economia mundial

y de los beneficios corporativos hizo, una vez mas, que el mercado de valores repre-
sentase la mejor inversion. La correccion en el segundo trimestre resulto ser
temporal. En la segunda mitad del afio, el capital volvio a ganar terreno a pesar
del elevado precio del petroleo y de un menor crecimiento en EEUU.

Tendencias opuestas en las dos mitades
del afo.

Las dos mitades del afio 2006 se vieron afectadas
por tendencias opuestas: La aceleracion del cre-
cimiento econémico alcanzé su punto maximo
en los primeros seis meses, pero los tipos de inte-
rés elevados pusieron al mercado de la vivienda
estadounidense bajo presion en la segunda mitad
del afio. La construccion por si sola hizo caer el
crecimiento estadounidense por un punto por-
centual durante ese periodo. Ademds, la subida
del precio del petroleo, que en Agosto llego a co-
star 80 doélares americanos el barril, causé un
descenso del consumo sobre todo en la industria
automovilistica. La economia japonesa también
perdi6 impulso en la segunda mitad del afio a
causa de los precios elevados del petrdleo. Sola-
mente Europa se opuso a esta tendencia. Al final
del afio, los indicadores del clima del mercado
llegaron a su punto mds alto en quince afios, in-
dicando un fuerte crecimiento en los meses veni-
deros. Al principio de 2006, la solidez de la eco-
nomia animd a la Reserva Federal Americana
(FED) a continuar con la serie de aumentos de
los tipos de interés en la que lleva aplicando
desde mediados de 2004. Sin embargo, el in-
cremento del precio del petréleo acelerd la infla-
cion, causando que las expectativas de increme-
ntos adicionales en los tipos de interés mds des-
tacados se descontrolasen a mediados de afio.
Los tipos de interés de EEUU mantenidos desde
hace 10 afios aumentaron de 4.5% en enero a
5.3% en mayo. Aprensiones sobre los tipos de
interés causaron que el mercado de productos
basicos se desplomara en un 10% en el espacio
de unas pocas semanas. A principios del verano,
los indicadores mas destacados mostraron que el
crecimiento econémico mundial habia pasado su
cenit. La FED, como consecuencia, no cambio
sus tipos de interés en la segunda mitad del afio

y, para finales de afio, el rendimiento a largo
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plazo de EEUU habia vuelto a bajar por debajo
de 4.5%. Propulsado hacia arriba por la caida
de los tipos de interés, el mercado de productos
bésicos volvié a despegar bruscamente en la se-
gunda mitad del afio, en algunos casos exce-
diendo los puntos maximos registrados durante
el boom de la “nueva economia” del 2000.

Las “Carry trades” fue el lema de mercado do-
minante en cuanto a los tipos de cambio. Estas
transacciones de arbitraje de los tipos de interés
ejercieron presion sobre algunas divisas de tipos
de interés bajos, como el franco suizo y el yen ja-
ponés, mientras que las divisas de tipos altos
como la libra esterlina y el délar australiano se
revalorizaron. La decisiéon de la FED a mediados
de afio de no cambiar sus tipos de interés mas
destacados caus6 un declive del délar americano

con respecto a las divisas Europeas.

Los mercados de acciones mundiales
aportan beneficios

En los dltimos afios, la teoria basica del Banco
Sarasin ha sido que las acciones son los recursos
que mejor funcionan. Sus razones han sido un
flujo récord de efectivo, una crecida de dos cifras
de los dividendos y tasaciones convincentes
(comparados con los bonos). Nuestra postura
evidentemente dio su fruto: el mercado de pro-
ductos basicos mundial tuvo otro ano de gran-
des beneficios.

Ademas, ha surgido un fuerte impulsor del capi-
tal global en forma de fusiones y adquisiciones.
Solamente para EEUU, los cdlculos sugieren que
2006 senalard un nuevo récord, con transaccio-
nes anunciadas de 1.690 miles de millones de
délares contra los 1630 miles de millones en el
ultimo afio récord, el 2000. Muchas de estas
transacciones fueron dirigidas por capital pri-
vado, por lo que las empresas de capital privado
ahora forman una nueva categoria de inversores

en el mercado de adquisiciones.
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> Encuentro <

La interaccion entre la cercania y la distancia
da encanto a un encuentro
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Tradicion

Por el camino del éxito desde 1841 — Un encuentro retrospectivo

Tradicion y modernidad ¢Una contradiccion? En el caso del Banco Sarasin no.
Asume con derecho los dos atributos: El Banco Sarasin es profundamente
tradicional en sus origenes pero siempre ha actuado de manera moderna y con
miras al futuro. La combinacion de la manera en la que nos vemos y nuestro
profundo sentido de la responsabilidad hacia todos sus grupos de interés son
claves para un éxito sostenible.

El hecho que el Banco Sarasin pueda recordar una historia de mas de 160 afios, que lo convierte en
uno de los bancos mas respetados y llenos de tradicion del mercado financiero suizo, no es una coin-
cidencia. Su habilidad para sobrevivir al paso del tiempo refleja, esencialmente, dos cosas: En primer
lugar, que su administracion siempre ha hecho decisiones a largo plazo y las ha implementado con-
cienciadamente, y en segundo lugar, que siempre se ha reconocido la importancia clave de las relaciones
estables, competentes y personalizadas con los clientes. La combinacion de estas dos cosas ha deter-
minado y reforzado a nuestro banco a lo largo de los afios: hoy tiene oficinas en cuatro ciudades en

Suiza y posee una sélida red internacional.

La evoluciéon como un proceso de creacion activa

Al mismo tiempo, el Banco Sarasin permanece fiel a su tradicion. Desde su punto de vista, la tradiciéon
no significa permanecer quietos y actuar de manera conservadora, sino mds bien tener la responsabi-
lidad de mantener un desarrollo constante. El Banco Sarasin ve la tradicion como la historia que han
experimentado y moldeado los seres humanos. En su encuentro continuo con la tradicién, los valores
establecidos, mientras que mantienen su relevancia inherente, son renovados e integrados en la socie-
dad mientras ésta cambia. Los valores basados en este proceso son un componente fijo de la cultura

corporativa del Banco Sarasin.

Desde el roble...

Todo empez6 en 1841: Cuando Johannes Riggenbach-Huber fund6 su sociedad comercial, que pronto
creci6 en las esferas de la banca y el transporte, puso la primera piedra del Banco Sarasin. Sin em-
bargo fue Alfred Sarasin-Iselin, que se hizo cargo de la direccion del banco més de cincuenta afios
mas tarde, el que ha de verse como el verdadero padre del Banco Sarasin de hoy. En 1900, cuando el
banco —entonces ain actuaba en el mercado como A. Sarasin & Co - trasladé su sede al Haus zum
Eichbaum (La Casa del Roble) en Basilea, afiadi6 el simbolo del roble a su nombre, convirtiéndolo en
un componente fijo de su apariencia visual. El roble, como simbolo tradicional, expresa la identidad

corporativa establecida por el Banco Sarasin a lo largo de los afios.

... hasta un socio AAA

Con su transformacion en 1987 a una sociedad cotizada en bolsa, cuyos socios seguian manteniendo
su responsabilidad personal, y con la expansion del Grupo Sarasin en Suiza y en Europa, el Banco
Sarasin se volvié notablemente mds abierto. Nuestra transformacion a ser una sociedad cotizada en
2002 como consecuencia logica de ofrecer nuestras acciones al publico, permitié nuestra alianza
estratégica con el banco Holandés Rabobank — tnico banco en el mundo sin garantia estatal que dis-
fruta de una clasificacion triple A. Dentro del contexto de su colaboracién financiera y la opcion que
le fue ofrecida de aumentar su participacion, Rabobank transfirié sus unidades de banca privada
internacional de Singapur y Hong Kong al grupo Sarasin. Ahora que ha ejercido esta opcion, Rabo-

bank es ahora su accionista mayoritario.



El Futuro

Mirando hacia adelante — en marcha y con éxito

La situacion para el Banco Sarasin estd clara: Nuestro futuro ya ha comenzado.
Cada dia perseguimos el objetivo de asentar los mejores cimientos posibles
para un crecimiento fuerte y un desarrollo exitoso. Nuestros esfuerzos siempre
se centran en los grupos de personas que mds nos interesan: clientes, accionis-
tas y empleados. Ellos, ademds de la comunidad mercantil en general, son los que
se beneficiaran del crecimiento de nuestro banco.

El Banco Sarasin mira hacia adelante. Creemos que tenemos lo que hay que tener para construir un
futuro con éxito. Nuestra confianza esta fundada, en gran medida, en el desarrollo con éxito de nue-
stro banco hasta la fecha, sus operaciones mercantiles y sus relaciones. Nuestra direccion es cons-
ciente de los retos a los que nos enfrentamos en un mercado cada vez mds competitivo, y para los
cuales debemos estar adecuadamente preparados. Por tanto concentramos en nuestro negocio principal
como banco privado, centrandonos en una estrategia de crecimiento clara y ambiciosa que imple-
mentamos consistente y competitivamente, bajo un liderazgo dinimico, manteniendo siempre nue-

stras metas a la vista.

El crecimiento como objetivo inequivoco

El Banco Sarasin sigue una estrategia de crecimiento adaptada a la significativa expansion de sus
operaciones exteriores. Esto dard nuevo impetu a al futuro crecimiento en todas las ubicaciones exis-
tentes — tanto en Suiza como en el extranjero. Este movimiento hacia una mayor internacionaliza-
cion, creard un valor afadido para el Grupo Sarasin que se irdn reflejando en nuestros resultados
financieros a medio plazo. En particular, nuestra estrategia de crecimiento internacional reforzara
la diversificacion geogrifica de la base mercantil del Banco Sarasin, reduciendo la volatilidad de la
renta. Nuestra prioridad mas alta es centrarnos en ciertos mercados atractivos en Europa y en dreas

de crecimiento de Oriente Miedo y Asia, pero también en Latinoamérica.

El futuro estda en nuestras manos

El hecho que otros también ven las excelentes perspectivas de futuro del Banco Sarasin, se ve parti-
cularmente demostrado por la decision del banco holandés Rabobank, tomada a finales de 2006, de
comprometerse mds permanentemente con el Banco Sarasin. La adquisicion de acciones de clase A de
Eichbaum Holding Ltd por parte de Rabobank, que consecuentemente se convirtié en el accionista
mayoritario en el Banco Sarasin, puede verse como un compromiso inconfundible con la estrategia
de crecimiento y administracion de nuestro banco. Esta nueva constelacién ofrece oportunidades in-
teresantes que el Banco Sarasin, como empresa operando independientemente bajo su propia marca
y cotizando en la bolsa de valores suiza, puede, en un futuro poner a buen uso para sus accionistas y
para si mismo. Su asociacién con Rabobank, de clasificaciéon AAA, que ya posee una excelente red

mundial, y las multiples sinergias que se haran posibles, ayudara al Banco Sarasin a alcanzar sus metas.

El futuro estd nuestras manos: La direcciéon y los empleados del Banco Sarasin son conscientes de
esto y estdn dispuestos a trabajar duro para asegurarse de su futuro éxito. Gracias al continuado tra-
bajo en equipo disefiado para asegurar la calidad y el rendimiento, conseguird sus metas y satisfara

las expectativas que se tienen de él.
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Resumen de nuestro negocio principal

De acuerdo con nuestra estrategia de crecimiento, nuestros departamentos estan
actualmente creando las bases que les permitiran contribuir su debida parte al
logro de las metas generales a medio y largo plazo propuestas para nuestro banco.
Al mismo tiempo, las medidas para mejorar la rentabilidad y eficacia operativa,
que fueron introducidas y sistemdticamente implementadas en los tltimos afios,
han empezado a dar fruto.

Clientes Privados e Institucionales Suiza

Eric G. Sarasin, Marco Weber

La gestion de patrimonios y asesoria de inversion para clientes privados e institucionales es el nego-
cio principal tradicional del Banco Sarasin. La consolidacion de todos los segmentos de clientes de
consumo en la Division de Clientes Privados e Institucionales Suiza y el enfoque de servir a los clientes
locales y extranjeros en nuestras oficinas de Basilea, Zurich, Lugano y Ginebra han demostrado su
valor. Esto se ve demostrado por el alto nivel de satisfaccion de nuestros clientes y el muy satisfactorio
aumento de nuevos clientes. Esta division es el fundamento de todas nuestras actividades como
banca privada lider, y serd un gran contribuyente en cuanto a alcanzar las metas que nos hemos pro-
puesto para el 2010.

La distincion de “Mejor gestor de patrimonios en paises de habla alemana” que el Elite Report
otorgo al Banco Sarasin por cuarta vez consecutiva, es prueba de nuestra ambicién de proporcionar
servicios de asesoria de la mejor calidad. Para poder responder incluso mejor a las necesidades del

cliente, implementaremos un proceso de asesoramiento individualizado para 2007.

Internacional

Fidelis M. Goetz

La division Internacional agrupa todas las oficinas extranjeras de Europa, Oriente Medio y Asia. Todas
las actividades internacionales se ven de esta manera combinadas bajo un paraguas para poder crear
sinergias, aprender los unos de los otros y fomentar las ventas cruzadas en todo el grupo. La estrategia
de crecimiento de nuestro banco serd la fuerza motriz de nuestros esfuerzos hasta 2010. Nos hemos
propuesto unos objetivos ambiciosos en este frente. Tenemos grandes esperanzas de nuestra alianza
intensificada con Rabobank que disfruta de una reputacién excepcional en muchos lugares. Nuestra
posicion ya es buena en los mercados europeos y asiaticos donde, como en Oriente Medio, tenemos
excelentes perspectivas para explotar las enormes oportunidades que existen y de avanzar hasta con-
vertirnos en la agencia lider de banca privada. Con nuestro fuerte enfoque en las necesidades de nue-
stros clientes y nuestros servicios “lideres en su sector”, explotaremos el potencial del mercado hasta

alcanzar nuestras metas en los afios hasta 2010.
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De izquierda a derecha:

Andreas R. Sarasin
Joachim H. Straehle

Matthias Hassels

Gestion de Patrimonios, Productos y Ventas

Joachim H. Straehle (.i,)

Las unidades de Gestion de Patrimonios y Desarrollo, Productos, Asesoria y Ventas institucionales
forman juntas la Divisién de Gestidon de patrimonios, Productos y Ventas. La unién de estos servicios
nos hace posible seguir una politica de producto e inversion estindar en todo el grupo. Esto beneficia
a nuestros clientes privados e institucionales en todos los mercados en los que operamos. La consoli-
dacién de nuestros conocimientos hace que sea posible realzar el desarrollo de productos internos y
la orientacion de la distribucion de nuestros productos. De esta manera podemos garantizar la efica-
cia, calidad y buen ritmo de innovacién mantenida por nuestro grupo en el drea de desarrollo de
producto. Esta divisién también permite que nuestros socios comerciales y gestores de patrimonios

externos reciban el mismo trato competente.

Negocio y Logistica

Andreas R. Sarasin

El Grupo Sarasin tiene una nueva imagen en los medios de informacion electronicos. Después de
siete afios, el disefio y tecnologia de nuestras plataformas de Internet, Intranet y banca electrénica
han sido mejoradas para reflejar nuestro deseo de tener la mejor calidad. En cuanto a las operaciones,
lanzamos medidas importantes para mejorar la eficacia y calidad, con el propédsito de mejorar los
servicios de liquidacion y reducir costes. Nuestras unidades de servicio se han preparado para la
estrategia de crecimiento del banco y ahora estamos equipados para la gestion fluida de mds volumen
en todas las dreas de nuestro negocio. También hemos hecho cambios en la intermediacién, porque
2006 fue un afio marcado por la volatilidad extrema. A pesar de las fluctuaciones del precio de las

acciones, nuestras propias actividades de intermediacion dieron muy buenos resultados.

Centro Corporativo

Matthias Hassels

Los clientes son cada vez mds exigentes en cuanto a la calidad del asesoramiento y la innovacion del
producto. Al hacer que las infraestructuras apropiadas estén disponibles rapidamente, nuestro Cen-
tro Corporativo es un componente clave en la creacién del valor aiadido. Sus clientes son unidades
operativas internas, ademds de grupos externos tales como accionistas, clientes y autoridades de
supervision bancarias. La amplitud y profundidad de las demandas estan mostrando cada vez mas
complejidad. Esta division también crea una estructura importante y recursos vitales para la imple-
mentacion de nuestra estrategia de crecimiento. Uno de nuestros mayores retos es proporcionar
recursos de personal para apuntalar nuestra estrategia de crecimiento. Los proyectos completados en
2006 - la implementacion de nueva normas sobre el patrimonio de los accionistas de acuerdo con
Basel I, el relanzamiento de nuestro comercio electronico, la expansion de nuestro sistema de gesti-
on de informacion, la introduccién de nuevas herramientas informdticas para la gestion y control de
riesgo, la cuantificacion y gestion de riesgos operativos — demuestra la amplia gama de tareas que

realiza esta divisién.
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Lugares donde estamos presentes

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

www.sarasin.com

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.com

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

www.sarasin.com

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

www.sarasin.com

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

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
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07

08

09

10

11

12

Sarasin Rabo Investment
Management Ltd

40/F Edinburgh Tower, The Landmark
15 Queen’s Road Central

Hongkong

Telephone +852 2287 9888

WWWw.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
Singapore 068896
Telephone +65 6536 6848

WWWw.sarasin.sg



Dos puntos destacados

La mision clave de 2006 para Asia fue la expansion de nuestro negocio y cimentar
una fuerte presencia en la region.

Hong Kong

En 2006 la empresa trasladé a sus mds de 60
empleados a sus nuevas oficinas en el corazon
del distrito central de negocios. Aunque el cam-
bio se hizo en un solo fin de semana, como resul-
tado de un duro esfuerzo y una planificacion
cuidadosa por parte de todos, el lunes fue un dia
normal de trabajo para nuestros empleados y
clientes. La compaiia ahora esta situada en un
emplazamiento clave que ofrece una situacion
conveniente con buenas instalaciones para clien-

tes tanto locales como extranjeros.

La actividad principal de los once tltimos afios
ha sido la asesoria de inversién y gestion de
patrimonios para individuos de alto poder adqui-
sitivo en Hong Kong. Los clientes pueden confiar
en una amplia gama de productos y servicios
ofrecidos por Sarasin y el Grupo Rabobank.
Sarasin ya se ha convertido en un participante
significativo en el creciente mercado de la ges-
tién de patrimonios asidtico. El compromiso de
Sarasin hacia el desarrollo internacional y un
mayor y acelerado desarrollo de sus actividades
en Asia fue subrayado por dos nombramientos
importantes en 2006. Fidelis M. Goetz fue nom-
brado Director de la divisiéon Internacional y
Kenneth K.Y. Sit fue nombrado Director Gene-
ral para Asia en diciembre de 2006. El cuarto
trimestre de 2006 también fue testigo de una
expansion acelerada del equipo de marketing
con el nombramiento de una serie de vendedores

experimentados.

Singapur

Como plataforma para todos los negocios asia-
ticos, el Banco Sarasin-Rabo (Asia) S.A. actual-
mente se vale de mas de 90 empleados que han
provocado la adicion, a finales de afio, de una
nueva oficina en el Distrito Central de Negocios
de Singapur para acomodar una nueva expan-

sion.

Ademds de los nombramientos de un nuevo
Director de la division Internacional y un Director
General para Asia, 2006 también fue testigo de
una serie de nuevos nombramientos que reforza-
ron el equipo directivo y el potencial de marke-

ting en Singapur.

Las operaciones en Asia de Sarasin esperan una
expansion mds rdpida en el afio venidero, cen-
trada en la banca privada de sus mercados exis-
tentes. La expansion vendra, no sélo de los equi-
pos de marketing sino del equipo de productos,
en vistas del incremento de los productos ofreci-
dos a sus clientes asidticos por el Banco. En
2006, Sarasin empez6 a promover un mayor
conocimiento en la region de los exitosos e inno-
vadores productos que ya estan disponibles en
todo el grupo. Esto continuara siendo un enfoque
central para Asia, y sera complementado con una
unidad de negocio institucional, establecida a
finales de 2006.
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> Encuentro <

El didlogo proporciona una base comun para hacer
que las intersecciones sean visibles



Perspectivas de inversion para 2007

Guy Monson, Director de Inversiones

> Un buen aterrizaje para la economia de EEUU y un crecimiento acelerado en el
resto del mundo seran factores clave.

Con un crecimiento econdémico global de mas del 5% — a pesar de una disminucién ciclica en EEUU
en el tltimo trimestre — el afo 2006 puede considerarse como un afio extraordinariamente bueno.
Estuvo marcado por la debilitacién del mercado de la vivienda en EEUU y por un crecimiento simul-
taneo en Europa, Japon y los paises emergentes. Este desarrollo fue posible gracias a la convergencia
de los tipos de interés globales y la politica monetaria dirigida a un buen aterrizaje del mercado de la
vivienda de EEUU. El Grupo Sarasin continda a creer en la perspectiva de la estabilizacion y el buen
aterrizaje del mercado de la vivienda estadounidense. Al mismo tiempo, estamos convencidos que el
crecimiento global, que una vez mas ha resultado ser mas fuerte de lo esperado, traerd momentos

sorprendentes en 2007.

Esperamos tipos de interés estables

El Banco Sarasin espera tipos de interés razonablemente estables en 2007. Cualquiera que imagine
que un suave aterrizaje de la economia de EEUU vendrd acompafiado de una reduccién subita de los
tipos de interés se expone a una sufrir una decepciéon. En Europa, el efecto retardado de la apreciacion
del Euro probablemente suavizara el ritmo de los aumentos de los tipos de interés, mientras que los
precios reducidos de la energia de Japdn, que han rebajado el CPI, probablemente hagan que el

Banco de Japén aumente los tipos de interés japoneses hasta mediados de afio.

Menos bonos

El Banco Sarasin ha subponderado los bonos consistentemente en 2006, no necesariamente por temor
a pérdidas de capital, sino porque hemos visto escaso valor en los bajos rendimientos reales. Negoci-
amos con oportunidades a corto plazo especificas en libras esterlinas y d6lares americanos a lo largo
del afno, obteniendo los beneficios correspondientes. En el futuro, los bonos no serdn el centro de
nuestras actividades de inversion y probablemente permanezcamos como vendedores constantes de

esta clase de patrimonios.
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El yen japonés, “evento del ano” de las divisas

Mantuvimos una postura neutra en cuanto a divisas a lo largo de 2006. El délar americano cerr6 el
ano mas débil contra todas las divisas principales — después de dos correcciones de tipos que lo situ-
aron en su punto mds bajo desde marzo de 2005 — pero creemos que la mayor parte del avance con-
tra las divisas principales ya ha pasado. En 2007 esperamos que una muy esperada recuperacion del
yen japonés sea el “evento del ano” de las divisas — y algo que probablemente ocurrird a mediados de

ano.

Comprar lo mejor: el principio basico de nuestra politica de inversion

En 2006 el mercado de productos basicos mundial volvié a ofrecer altos beneficios, confirmando
nuestra opinion de que los valores son los patrimonios de inversién de mayor rendimiento. Gracias a
lo que parece haber sido un récord de adquisiciones y fusiones, sobre todo por empresas de capital
privado, los mercados de productos basicos recibieron mds impetu. Esperamos que esta tendencia
continte y estamos convencidos de que volveremos a tener muchas oportunidades prometedoras de
participar en el mercado alcista. Mientras que varios indices han llegado al mayor punto en seis afios,
los coeficientes precio/ganancias, particularmente de “empresas lideres” han caido en la mayoria de
los mercados. En otras palabras, “comprar lo mejor” raramente ha sido tan barato y es, consecuen-
temente una estrategia de inversion que permanecera en el centro de la politica del Banco Sarasin
para 2007.

Valores: Nuestros favoritos para el 2007

El Banco Sarasin ha empezado el 2007 con optimismo sobre las perspectivas de mercado a largo
plazo: esperamos que el SMI (Indice del Mercado Suizo) alcance un promedio de 9.300 puntos en
2007. Nuestras recomendaciones principales para el afio son: Holcim, el Grupo Lonza, Swiss Life,
Synthes, Komax y Tamedia. Tomando en cuenta que los tipos de interés las bajas primas de riesgos
permanezcan estables, esperamos que continte el boom del capital privado. Buenos beneficios cor-
porativos y un bajo endeudamiento probablemente resulten en mds transacciones. Para inversiones

especulativas, recomendamos Clariant, Valora y Publigroup.

27



20

15

10

Gestion experta de patrimonios

Lo que cuenta en la gestion de patrimonios es la innovacion: esto es precisamente
lo que el Banco Sarasin ofrece en Suiza, particularmente a través de su “Concepto
de dinero activo”. Este instrumento dindmico nos permite cuantificar las oportuni
dades del mercado. Cuanta mds confianza y conviccion tenemos sobre una situacion
especifica del mercado, mas aumentamos el porcentaje de patrimonios invertidos

activamente.

“Concepto de Dinero Activo” — deci-
siones de inversion cuantificadas”
Bajo la propuesta que llamamos concepto de
dinero activo, cuantificamos la predicibilidad de
nuestros pronésticos de inversion en una toma
de decisiones mensual. La suma del dinero activo
expresada como una magnitud especifica refleja
todas las desviaciones de la cuota estratégica de
patrimonios (SAA — Strategic Asset Allocation),
la orientacién a largo plazo de la cartera, ademads
de una actitud optimista o conservadora hacia el

mercado.

Nuestra estrategia de inversiéon a largo plazo se
corresponde con el dinero activo neutro de indi-
cacioén cero. Esto significa que, bajos las condi-
ciones de mercado actuales, no vemos ninguna
posibilidad de oportunidades de beneficios adi-
cionales. Sin embargo, cuanto mas alto marque
el indicador de dinero activo, mds pronunciada
es nuestra fe en la desviacion del potencial de un
entorno de mercado de la tendencia a largo
plazo a una de menor plazo. Si informamos de
una gran cantidad de dinero activo, considera-
mos por tanto que una desviacion del SAA

puede traer ventajas a corto plazo bajo las con-
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diciones del mercado vigentes. El nivel del dinero
activo determina, por consiguiente como estin
posicionadas las carteras del cliente. Al mismo
tiempo, el concepto demuestra el dinamismo y la
flexibilidad de las decisiones de inversion del

Banco Sarasin.

Mayor transparencia para nuestros
clientes

Por norma, la ponderacion de una cartera equi-
librada se clasifica como una gama. En vez de
informar de un 40 a 60% del componente de
renta variable a los clientes, informamos y man-
tenemos un componente de renta variable del
42% cuando el indicador de dinero activo esta
fijado defensivamente al 8. La sub- o sobrepon-
deracion de las diversas categorias de inversion,
expresada como dinero activo defensivo u opti-
mista, es por tanto mas facil de interpretar para
los clientes. La ventaja fundamental de nuestro
concepto es que los clientes pueden entender
mas facilmente el alcance de nuestro posiciona-
miento y nuestro punto de vista sobre el mercado.
Nuestros clientes valoran la transparencia que

ofrecemos gracias a este instrumento.

Tan pronto como el cliente se familiariza con
nuestro concepto de dinero activo, empieza a
prestar atencidn al cambio del indicador compa-
rado al mes anterior. En el caso de un cambio de,
por ejemplo, 8 a 18, el cliente puede concluir
que nuestra politica de inversion difiere incluso
mds de la cuota estratégica de patrimonios
(SAA) que el mes anterior, que tenemos por con-
siguiente mds confianza en nuestra habilidad de
predecir futuros desarrollos y que percibimos
mayores oportunidades de mercado. El cambio
mensual del dinero activo muestra la tendencia
de nuestra evaluacion de mercado y proporciona
el apoyo Optimo para alcanzar las metas de

inversién de nuestros clientes.



Riesgo de cartera

Conviccién/
transparencia

Centrandonos en lo esencial:
asignacion de patrimonios

El dinero activo es una herramienta valiosa de
gestion de cartera, que refleja no sélo los resul-
tados del macro- y micro-analisis, sino también
nuestra convicciéon con respecto a nuestra estra-
tegia de inversion mensual. Al optimizar la ges-
tion de riesgos y ddndole la consideracion apro-
piada a los pronésticos, nuestro enfoque aumenta
las oportunidades de rendimiento. Se ha demo-
strado que la distribucién del capital entre las
diversas categorias de patrimonios justifica del
80 al 90% del rendimiento. De hecho, nuestra
propuesta parte de esto: con nuestro concepto
de dinero activo, ajustamos sistematicamente
las proporciones relativas de patrimonio neto,

bonos, y otros tipos de inversion.
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En base a datos histéricos con respecto a la cotizaciéon de riesgo de las
diversas inversiones, las materias primas han sido identificadas como la
categoria de inversion mas arriesgada. EI Banco Sarasin por tanto diferencia
su cuota de capital actual entre dinero activo optimista, en caso de una
recomendacion de sopreponderar los valores y dinero activo defensivo en
el caso de una recomendacion de subponderarlos.

Nuestra especializacion clave — gestion
de patrimonios facil de comprender

La nueva propuesta que representada por nue-
stro concepto de dinero activo aumenta la trans-
parencia y comprensibilidad de nuestras decisio-
nes de inversion para los clientes. De esta manera,
hacemos que su mandato de gestion de patrimo-

nios sea simple y eficazmente controlada.
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Nuevos productos

Hay mercados que requieren productos y estrategias de inversiones especificas.
Nuestro premiado proceso de equilibracion de inversiones es una respuesta
excelente a esta necesidad, asegurando, por ejemplo, que las fluctuaciones de
precio en los mercados de productos basicos aporten beneficios. Aplicado en
el contexto de nuestro Sarasin diversificado Sarasin Commodity Fund (CHF)
nos da un instrumento de diversificacion que puede contribuir al rendimiento

incluso en un mercado bajista.

La precipitada velocidad del crecimiento de la
infraestructura en paises emergentes ha hecho
que muchos inversores se interesen por las mate-
rias primas. El final de este boom no estd aun
a la vista. Los recursos energéticos, metales pre-
ciosos y productos agricolas estin en igual
demanda como resultado de la industrializacion
mundial. Para los inversores, es un indicador
inequivoco de que tienen que ocuparse de este
tema. Sin embargo, la alta volatilidad de los
mercados de productos bdsicos requiere concep-

tos de inversién sofisticados.

La administracion activa nos da la
respuesta

El Sarasin Commodity Fund (CHF) se propone
devengar beneficios constantes con una distribu-
cion de riesgo equilibrada. Con este fin en mente,
invierte en determinadas materias primas. Las
tres categorias de energias, metales y productos
agricolas se ponderan a partes iguales. Al final
de un periodo establecido, generalmente mensual,
la ponderacion a partes iguales se vuelve a ree-
stablecer (administracién activa), es decir, se
reducen las categorias de materias primas que
han mostrado un rendimiento por encima de la
media durante los meses anteriores y los benefi-
cios se invierten en la categorias cuyo rendimien-
to haya sido bajo. El inversor, por tanto, invierte

anti-ciclicamente.

Esta estrategia de mezcla constante es especial-
mente apropiada para la inversién en materias
primas. Utiliza las caracteristicas de reversion
media, que en el caso de las materias primas se
ve particularmente pronunciada. La reversion
media es el fendomeno por el cual las tasas,
comoquiera fluctien, siempre tienden hacia la

mediana de su valor a largo plazo. La ventaja
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adicional de esta estrategia es que el riesgo siem-
pre vuelve a su nivel inicial, manteniéndose, por

tanto, controlable y calculable.

Favorecemos un perfil de rendimien-
to-riesgo

Los estudios han demostrado que el perfil rendi-
miento-riesgo de una cartera equilibrada se ve
afectado favorablemente al incluir el amplio y
diversificado Sarasin Commodity Fund (CHF).
Esto refleja la baja, a veces negativa, correlacion
con otras categorias de inversién. Cuando los
valores y los bonos no rinden satisfactoriamente,
el precio de las materias primas sélo se ve afecta-
do marginalmente, y en ocasiones incluso aumen-
ta. El diversificado Sarasin Commodity Fund
(CHEF) es, por tanto un instrumento ideal para
diversificar las carteras existentes compuestas de

bonos y valores.



Desarrollo estable de productos para nuestros clientes

Al crear y optimizar nuestros multiples instrumentos de inversion, perseguimos
una sola meta: lanzar productos que nuestros clientes y clientes potenciales
encuentren convincentes por su valor afiadido y por sus beneficios. Es un gran
orgullo para nosotros que los expertos independientes reconozcan repetida-
mente nuestros logros premiandonos.

Productos estructurados

Muchos participantes en el mercado
ya no pueden arreglarselas sin el uso
sistemdtico de los productos estructu-
rados como forma de arbitrar su
cartera e incrementar el potencial de
beneficio. Gracias a las numerosas
formas en las que pueden usarse, la
importancia y crecimiento de los pro-
ductos estructurados continuari a cre-
cer fuertemente. Como emisor y miem-
bro de la SVSP (Asociacion Suiza para
Productos Estructurados) promove-
mos activamente esta nueva categoria
de inversion. Nuestros conocimientos
y destreza en esta sofisticada discipli-
na resultan en productos excepciona-
les con un alto valor anadido. Su inno-
vacion particular e idoneidad para el
contexto de mercado fueron confir-
madas por el jurado de los Premios
Derivativos Suizos 2006: Nuestro pro-
ducto DYNaMiX quedé tercero en la

categoria de “Producto del afio”.
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Fondos Sarasin Torneo
Nuestro fondo de fondos de inversién
de alto riesgo solo considera fondos
de inversién de alto riesgo de rendi-
miento positivo constante. Ademas,
combina las tdltimas técnicas de ges-
tién de riesgo con un criterio de selec-
cién estricta. Nuestro Fondo Sarasin
Torneo satisface por tanto las mds al-
tas especificaciones de los inversores.
Ademais, los inversores de benefician
de todas las ventajas de un fondo de
inversién regulado por la Comisién
Federal de Banca Suiza: liquidez men-
sual, pagos a valor de inventario neto
y una estructura de tasas transparente.
Los Fondos Sarasin Torneo estan di-
rigidos a los inversores que buscan un
beneficio absoluto y seguir las estra-
tegias de los fondos de alto riesgo
mas importantes. Nuestro contacto
directo con varios gestores de fondos
nos permite identificar cual de entre
ellos puede explotar las ineficacias
del mercado y por tanto — indepen-
dientemente del rendimiento del mer-
cado — puede conseguir un aumento
constante del valor.

EqQuiSar IIID

Las artes gemelas de la asignacion
tactica de patrimonios y la inversion
temdtica se ven combinadas en nue-
stro Sarasin EquiSar IIID. Ambos con-
ceptos pertenecen a los conocimien-
tos principales de Sarasin Chiswell,
nuestra oficina basada en Londres, y
crean valor afiadido genuino a través
de un proceso de inversion extrema-
damente activo. El fondo, idéneo para
los clientes que quieran ampliar su
cartera a largo plazo, espera conseguir
un beneficio anual de mas del 3%,
neto de ajuste por inflacion. Las nue-
vas reglas que gobiernan las inversio-
nes colectivas (UCITS III) permiten
un mayor dmbito para disefiar fon-
dos, que ahora también pueden utili-
zar instrumentos de inversion inno-
vadora y estrategias para generar be-
neficios. Esto da a nuestro producto

su perfil tnico y convincente.
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> Encuentro <

La reflexién sostenible resulta de un encuentro
con el medioambiente



Sostenibilidad

Un componente clave de nuestra filosofia corporativa

> El Banco Sarasin siempre ha sido consciente de su responsabilidad social y civica

en el contexto de sus operaciones mercantiles. Es de vital importancia propor-
cionar apoyo a actividades politicas, culturales y filantropicas participando en
diversas organizaciones y haciendo donaciones econémicas.

Compromiso social

Una estructura social sélida y un medioambiente
intacto son vitales para la prosperidad, la calidad
de vida y un buen funcionamiento de la econo-
mia. Las operaciones mercantiles de un banco
privado deberian de estar construidas sobre
estas bases. Para el Banco Sarasin, la sostenibili-
dad ha sido, consistentemente, un pilar de su
éxitosa filosofia corporativa. Estamos compro-
metidos con una politica social que define los
aspectos ético-sociales de nuestro trato con todos
nuestros accionistas. Definir nuestra estrategia
de sostenibilidad es la responsabilidad de nuestra
direccion ejecutiva, asesorada por nuestro Comi-
té de Sostenibilidad.

Hace tiempo que el sentido de la responsabilidad
civica es un lema de la filantropia del Banco
Sarasin. Significa mucho mds que una contribu-
cion financiera. Nuestro banco tiene asociaciones
con varias instituciones sin dnimo de lucro en los
campos de la cultura, la medicina, el deporte, la
preservacion de tradiciones, religion y trabajo
social. Los miembros del Consejo de Adminis-
tracion y de nuestra Direccion Ejecutiva dedican,
tradicionalmente, parte de su tiempo al trabajo
voluntario, realizando funciones varias en cuer-
pos de direccion ejecutiva, juntas en diversas

fundaciones, comités y comisiones.

Nuestros empleados también se involucran en
varios proyectos filantrépicos en los intereses
de nuestro banco. Conocen los valores basicos
del Banco Sarasin en lo que a la sostenibilidad
respecta, y los mantienen, en su vida profesional

y en otros campos.

Contra este fondo, no aumentamos las donacio-

nes y contribuciones econémicas que aportamos

a organizaciones benéficas, ya que tal estadistica
no reflejaria adecuadamente nuestro compromiso

multifacético.

Proteccion del clima gracias al
ahorro de energia

Como resultado de la aplicacion sistematica de
su politica medioambiental, el Banco Sarasin
pertenece al circulo de usuarios de la energia que
han prestado una atencién particular, desde hace
ya algunos afios, a las fuentes de donde proviene
la energia que consume. Incluso en Suiza, donde
aun existe un mercado de electricidad que no ha
sido liberalizado, los consumidores ya tienen,
hasta cierto punto, donde elegir en cuanto a las

diferentes fuentes de energia.

En nuestras sedes suizas de Basilea, Ginebra y
Zurich, el 87% de la electricidad que usamos en
la actualidad proviene de fuentes de energia
renovables', principalmente de plantas de ener-
gia hidroeléctrica. Desde 2004 nuestra oficina
de Zurich ha recibido el 12% de sus requisitos
anuales de energia en forma de eco-electricidad,
certificada naturemade star?, el sello de calidad

mas alto existente en Suiza. En Basilea la planta

(sigue en la pagina 36)

1 Las fuentes de energia renovables para la produccion de electricidad son: Plantas de energia hidroeléctrica, biomasa, energia edlica, energia solar y

energia geotérmica.

2 Se define como “eco electricidad” la electricidad proveniente de fuentes renovables con ciertos criterios ecolégicos adicionales (es decir, la aplicacion

de medidas de ecualizacion ecoldgica cuando se construyen las plantas eléctricas, en cuanto a las aguas residuales en los rios o facilidades que permitan
el paso de los peces por diques y presas) que hacen que sea denominada “eco electricidad”.
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Planta fotovoltaica en
nuestra sede central en
Basilea

Cuando su propia planta empez6 a
general energia en 1993, el Banco
Sarasin fue el primer banco en Suiza
en tener una. En esa época la planta,
que tenia una capacidad nominal
generativa de 30.6kW, era la mayor
instalacién privada conectada a la
red de suministro publico de la ciudad
de Basilea.



Nuestro compromiso social — mas que donaciones

El punto en que nuestro Consejo de Administracion y nuestra direccion ejecutiva apoyan activamente
el principio de sostenibilidad recomendado por el Grupo Sarasin se ve reflejado en la amplia gama
de proyectos en los que participaron en 2006. Se ven, por ejemplo, representados en el comité eje-
cutivo de WWF/Adena Internacional y la Comision para la Integridad Cientifica en Medicina y Bio-
medicina de la Academia Suiza de Ciencias Médicas. Otros cuerpos en los que participan son las

juntas de la Fundacién de Nifos Enfermos de Basilea y la Fundacion Beyeler.

También animamos a nuestro personal a hacer trabajo voluntario en nombre del Banco Sarasin.
Como resultado, estan representados en el Consejo de Administracion de OBU (La Asociacién Suiza

de Gestion Corporativa Medioambiental) y apoyan la Fundacion para Expatriados Suizos en Berna.

El afio pasado, por ejemplo, el Banco Sarasin patrociné contribuciones para una gala benéfica para
las “Victimas de Catastrofes olvidadas”, un programa dirigido por la Cruz Roja Suiza, y también
apoy6 “fit-4-future”, un proyecto de la Fundacion Cleven-Becker disefiada para combatir la obesidad
y la falta de ejercicio entre los nifios y adolescentes. También cedemos nuestras sedes para ocasiones
especiales: El primer evento en una serie de celebraciones que marcaban el 300 aniversario del naci-

miento del matematico, fisico e ingeniero Leonhard Euler, nacido en Basilea. El evento fue celebrado

en nuestra sede central de Basilea.

En la presencia de Adolf Ogi, consejero
el especial de la ONU, nuestro Presidente
m;ns;;:lsmacic AG ¥ Joe Straele entrega a Eric Jelen, ex-jugador

profesional de tenis, un cheque para el
proyecto “fit-4-future”.
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Sostenibilidad

Continuacion

de fotovoltaica en el tejado de nuestra sede cen-
tral gener6 alrededor de 26.000 Kwh. de electri-
cidad en 2006 — cantidad equivalente al consu-
mo medio anual de unas seis familias de cuatro

personas.

Para el Banco Sarasin, la participacion activa en
la proteccion del clima es de vital importancia
mas alld de su propia organizacion. A través de
su apoyo de la iniciativa “Prima Klima” lanzada
por un colegio de ensefianza secundaria de Basi-
lea, el Gymnasium Kirschgarten, Eric G. Sarasin,
Presidente Ejecutivo de Clientes Privados e Insti-
tucionales de Suiza, ha apoyado el ahorro de
consumo energético. Los proyectos desarrollados
por los alumnos del colegio ayudaron a reducir

las emisiones de CO, en mds de 200 toneladas.

Sostenibilidad en el interés de los
inversores

Ya en 1989, el Grupo Sarasin dio un paso pionero
cuando empez6 a aplicar criterios ecologicos a
parte de su administracién de titulos en cartera.
Hemos estado ofreciendo fondos de inversion
sostenible desde 1994. En 1998 integramos
aspectos sociales al proceso. Hoy disponemos de
una amplia gama de productos sostenibles para
clientes privados e institucionales ademds de
comisiones personalizadas de gestion de titulos
en cartera. Nuestros productos y servicios son
populares con los inversores. Al final de 2006
los fondos de inversion sostenible bajo la gesti-
6n del Grupo Sarasin sumaban 5.225 millones
de francos suizos, representando un aumento de

36% a lo largo del afio.

Como especialistas en el sector de la inversion
sostenible, estamos continuamente buscando
maneras de ampliar nuestra gama de productos
de inversion innovadores. El afio 2006 fue testigo
del lanzamiento de un nuevo producto llamado
SARAZERT “AQUAS”. La cesta contiene 12 titu-
los expedidas por empresas que operan sosteni-
blemente en las areas de distribucion del agua,
bombas y tuberias, tratamiento del agua y otros

servicios relacionados con el agua.

El alto calibre de los productos y servicios del

Banco Sarasin en el 4rea de la inversién financie-
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ra sostenible también se ve demostrada por
varios premios. Standard & Poor’s nos premid
con cuatro estrellas por nuestro NEw ENERGY
Funp (Fondo de Nuevas Energias) mientras que
nuestro SARASIN-FAIRINVEST-UNIVERSAL-ENERGY-
Funp (Fondo Sarasin de Inversion Justa de ener-
gia Universal) para clientes institucionales en
Alemania recibi6 incluso cinco. Ademds, nuestro
New ENERGY FUND mereci6 el titulo de “Mejor
fondo en Tres Afios, Equity Sector Utilities” en
los Premios de Fondos Europeos Lipper 2006.
Junto con la clasificacion de Standard & Poor’s,
este reconocimiento enfatiza como una propues-
ta de inversion basada en la sostenibilidad puede

aportar muy buenos beneficios.

Finalmente, la seleccion de Sarasin Expertise, en
Paris en 2006, en cooperacién con Sarasin Sus-
tainable Investment de dirigir la cartera de los
Fonds de Reserve pour les Retraites (Fondo de
Reserva del Plan de Pensiones Francés) demostro
la calidad de nuestra administraciéon de inversion
sostenible. Esto representa otro punto destacado
de nuestra participacion internacional, después
del nombramiento en 2005 para actuar como
gestor de patrimonios para el fondo de pensiones
de a Agencia Medioambiental del Reino Unido
de Sarasin Chiswell, Londres, que también coope-

ra con Inversién Sostenible Sarasin.
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Parte de los resultados de investigacion sostenible estan disponibles al
publico en nuestra pagina web www. in.ch/nachhaltigkeit. C

infor I rel ia con nuestras actividades sera publicada
en Mayo 2007 en nuestro Informe de Sostenibilidad para 2006.




Nuestra responsabilidad como inversores institucionales

Los inversores institucionales como el Banco Sarasin estdn ejerciendo una creciente influencia en
empresas cotizadas publicamente para promocionar el principio de la sostenibilidad. Desde 2005
nuestro equipo de investigacion sostenible ha estado activamente ejerciendo sus derechos de voto en
las asambleas generales de, en particular, empresas en las que son accionistas nuestros fondos de
inversion SARASIN OEKOSAR PORTFOLIO y SARASIN SUSTAINABLE EQuITy. En 2006 ejercimos nuestro
derecho de voto en 117 empresas con respecto a puntos de la orden del dia que podrian afectar a la

sociedad y al medioambiente.

El Grupo Sarasin esta estrechamente involucrado en iniciativas conjuntas desarrolladas por inversores
institucionales para promover la sostenibilidad. Por ejemplo, en 2006 renovamos nuestra adherencia
al Carbon Disclosure Project. En Mayo firmamos los Principios de Inversion Responsable del Pacto
Mundial de la ONU y de la Iniciativa Financiera de la PMNU (Proyecto Medioambiental de las
Naciones Unidas), que fueron introducidos por el anterior Secretario General de la ONU. Ademais,
el Grupo Sarasin se ha declarado listo a acceder a “The London Accord” — un proyecto compartido
de investigacion disefiado para identificar nuevas oportunidades de inversion en el campo de la pro-

teccion del clima y analizar sus beneficios financieros potenciales.

Proteccion del clima y Fuentes de energia alternativos como lema de la
inversion sostenible

La probabilidad se ha convertido en realidad: La combustion de fuentes de energia fosiles estd cau-
sando el cambio climdtico. Al mismo tiempo, el petrdleo es cada vez mas escaso. El uso econémico
de la energia y un cambio hacia fuentes de energia alternativas son pues requisitos esenciales para el

futuro.

El equipo de investigacion para la sostenibilidad de Sarasin Sustainable Investment ha estado tratando
con alternativas sostenibles al petrdleo y energia nuclear desde hace ya varios afnos. Llevamos publi-
cando nuestros pronoésticos respecto al desarrollo del mercado mundial de energia solar' desde 2001.
El estudio que publicamos en 2006 “Bio-carburantes — un camino hacia un futuro libre de petréleo”
muestra que los carburantes obtenidos de las plantas no son siempre tan ecoldgica y socialmente
aceptados como pensamos. Para los inversores, nuestro estudio identifica diez empresas prometedoras

en el sector de los bio-carburantes.

El Banco Sarasin est4 incluido en el SNS Smaller Europe SRI Index (Indice de

v
\ Rl inversion socialmente responsable) el primer indice de sostenibilidad para
Kempen SNS Smaller Europe INdeX  pymes europeas.

1 Energia Solar 2006 — La cara soleada y la cara oscura de una industria en auge.
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> Encuentro <

Se ven reveladas nuevas perspectivas cuando
la estabilidad y el movimiento se demuestran en
un mundo cambiante






Consejo de Administracion

Dr. Georg F. Krayer

Presidente

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

por la Universidad de Basilea.

Profesor Christian Brueckner

Vice Presidente

Nacido en 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

Nacido en 1946; Ciudadano Holandés. Reside en Voorburgo, Holanda.
Estudié Econémicas en la Universidad de Groningen

(especializacion en Direccién y Administracion) en Holanda.

Christoph Ammann
Nacido en 1950; Ciudadano Suizo. Vive en Kilchberg, Suiza.

Dr. Philip Baumann
Nacido en 1958; Ciudadano Suizo. Vive en Bottmingen, Suiza.
Doctorado en Derecho por la Universidad de Basilea.

Hans-Rudolf Hufschmid
Nacido en 1951; Ciudadano Suizo. Vive en Therwil, Suiza.
Licenciado en Ciencias Politicas por la Universidad de Basilea.

Peter E. Merian

Nacido en 1950; Ciudadano suizo. Reside en Binningen BL, Suiza.
Estudi6é Econémicas en la Universidad de Lausanne y es licenciado
en Derecho por la Universidad de Basilea, Suiza.

Thomas van Rijckevorsel

Nacido en 1954; Ciudadano Holandés. Vive en Bilthoven, Holanda.
Estudié Derecho en la Universidad Estatal de Leiden, Holanda.
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De izquierda a derecha:
Hans-Rudolf Hufschmid
Diederik J.M.G. Baron van
Slingelandt

Thomas van Rijckevorsel
Peter E. Merian
Christoph Ammann
Christian Brueckner

Dr. Philip Baumann

Dr. Georg F. Krayer

Se propone la eleccion de las siguientes personas en la asamblea general del 23 de abril de 2007:

Hubertus Heemskerk, Presidente Ejecutivo de Grupo Rabobank

Nacido en 1943; Ciudadano Holandés, vive en Noordwijk, Paises Bajos

Tras estudiar teologia y filosofia en Frankfurt am Main, Tibingen y Paris, Hubertus Heemskerk
estudié econémicas en el Nederlandse Ecoomische Hogeschool en Rotterdam. Empezé su trayecto-

ria laborar en el Banco AMRO/ABN Amor donde trabajé mas de 20 afios, en lugares como Tokio,

Dubai y Londres. En su tltimo puesto como Director general, fue responsable de actividades de
venta al publico. Hubertus Heenskerk fue Presidente Ejecutivo de F. van Lanschot Bankiers NV
desde 1991 a 2002. Ha sido Presidente Ejecutivo del Grupo Rabobank desde 2003.

r\ Sipko N. Schat, Miembro del Comité Ejecutivo de Rabobank Internacional
|  Nacido en 1960; Ciudadano Holandés, vive en Biltoven (Paises Bajos)

7 Después de estudiar Derecho mercantil en la Universidad de Gronigen, Sipko N. Schat se unié a

e Rabobank Nederland como principal asesor legal en 1985. Ha tenido varios cargos directivos en su
’ ﬁ“ carrera, incluyendo Director Global de Financiacion Empresarial y Miembro de el Consejo de Admi-

nistracion de Rabobank Internacional. Ha sido Vice-Presidente de Rabobank Internacional desde
Julio 2006. Las areas de las que es responsable en esta capacidad incluyen, entre otras Mercados

Financieros Globales y Valores Rabo.
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Direccion Ejecutiva

Joachim H. Straehle

Président, Director General

Nacido en 1958; Ciudadano Suizo; Vive en Huenenberg, Suiza;
Completé su formacién bancaria inicial en Zirich; Licenciado por la
Escuela de Gerencia de Zirich y por el Programa Ejecutivo

para Banqueros en el extranjero de Wharton School, University

of Pennsylvania, Filadelfia, EEUU.

Fidelis M. Goetz (desde el 1 de enero de 2007)

Jefe de la Division

Internacional

Nacido en 1966; ciudadano de Liechtenstein y los Paises Bajos;
reside actualmente en Hong Kong; Licenciado en relaciones
internacionales por la Universidad de St. Gall.

Matthias Hassels

Jefe del Centro Corporativo

Director financiero

Nacido en 1963; Ciudadano Alemdn; vive en Bad Krozingen, Alemania;
Es licenciado en Comercio de la Universidad de Westfaelische Wilhelms,
Miinster, Alemania.

Franz K. von Meyenburg (hasta el final de 2006)

Jefe de la Division

de Gestion de Patrimonios, Productos y Ventas

Nacido en 1949; Ciudadano Suizo; vive en Herrliberg, Suiza;

Es licenciado en econdmicas por la Universidad de St. Gallen, Suiza.

Andreas R. Sarasin

Jefe de la Division

de Negocio y Logistica

Nacido en 1956; Ciudadano Suizo; vive en Pfeffingen BL, Suiza;

Es licenciado en ciencias politicas por la Universidad de Basilea, Suiza

Eric G. Sarasin

Director General de la Division

de Clientes Privados e Institucionales Suiza

Nacido en 1958; Ciudadano suizo; vive en Basilea, Suiza;

Comenzo6 su formacion bancaria inicial en Basilea. Es licenciado en Inversion
y Finanzas por Babson College, Boston, Mass., EEUU, y graduado

de la Escuela Bancaria Suiza.

Marco Weber

Jefe de operaciones de la Division

de Clientes Privados e Institucionales Suiza

Nacido en 1962; Ciudadano suizo. Vive en Oberlunkhofen/AG, Suiza;

Tiene un diploma federal suizo en direccién de empresas del Kantonsschule
(escuela cantonal) de Lucerna, Suiza, donde se especializ6 en contabilidad

y administracién de empresas.
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De izquierda a derecha:
Franz K. von Meyenburg
Matthias Hassels
Fidelis M. Goetz

Marco Weber

Eric G. Sarasin

Joachim H. Straehle

Andreas R. Sarasin
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Estructura del grupo Sarasin
Desde el 1 de enero de 2007

CONSEJO DE ADMINISTRACION

Presidente: Dr. G.F. Krayer
Vicepresidente Ch. Brueckner, D. J.M.G. van Slingelandt
Miembros: Ch. Ammann, Dr. Ph. Baumann, H.-R. Hufschmid, R E. Merian, Th. van Rijckevorsel

Oficina del consejo de
administracion y Registradores
de las acciones

Auditoria interna del Grupo

SaraChange
DIRECCION EJECUTIVA

DIRECTOR GENERAL

Comunicacién Corporativa

J. H. Straehle J. H. Straehle, F. M. Goetz, M. Hassels
F. K. von Meyenburg, A. R. Sarasin

E. G. Sarasin, M. Weber

Oficina administrativa del
Grupo

CLIENTES PRIVADOS E
INSTITUCIONALES SUIZA

INTERNACIONAL

E. G. Sarasin, CEO F. M. Goetz

M. Weber, COO

La estructura directiva del Banco Sarasin fue
modificada el 1 de septiembre de 2006: Se cred
una nueva division para atender a la creciente
internacionalizacion de las actividades del banco.
La antigua Junta Ejecutiva del Grupo fue renom-
brada “Comité Ejecutivo” y Conrad P. Schwyzer
y Guido M.P.M van Berkel dimitieron de sus
cargos en la direccion superior. Desde entonces,
la division de Gestién de Patrimonios, Productos
y Ventas ha sido dirigida por el director general
Joachim H. Straehle de manera provisional. Franz
K. von Meyenburg actu6 como Jefe de la nueva
divisién internacional desde septiembre 2006

hasta finales de afio.

Wurde hier absichtlich

der erste Abschnitt nicht Ubersetzt?
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GESTION DE PATRIMONIOS
PRODUCTOS Y VENTAS

NEGOCIO Y LOGISITICA

J. H. Straehle a.i. A.R. Sarasin

El 1 de diciembre de 2006, la Junta Directiva
nombré a Fidelis M. Goetz Jefe de la Division
Internacional efectivo a partir del 1 de enero de
2007. Franz K. von Meyeburg dimitira del Co-
mité Ejecutivo de Banco Sarasin y Cia. S.A. el 30
de abril de 2007 accediendo asi a la jubilacién

anticipada.

En la proxima Asamblea General Anual de Accio-
nistas, la Junta Directiva propondrd a Hubertus
Heemskerk y a Sipko N. Schat como nuevos
nombramientos de la Junta, como representan-
tes del Grupo Rabobank en lugar de Diederick
J-M.G. Baron can Slingelandt y Thomas van
Rijckevorsel. Philip Baumann, cuyo mandato ter-
minard en la proxima Asamblea General, no se

presentard para reeleccion.

CENTRO

CORPORATIVO

M. Hassels, CFO



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

WWWw.sarasin.com

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.com

Banca Sarasin & C. SA

Via Clemente Maraini 39

Casella postale 864, CH-6902 Lugano
Telefono +41 (0)91 911 36 36

WWWw.sarasin.com

Bank Sarasin & Cie AG
Lowenstrasse 11

Postfach, CH-8022 Ziirich
Telefon +41 (0)44 213 91 91

WWW.sarasin.com

Sarasin Investmentfonds AG
Wallstrasse 9

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

WWWw.sarasin.com

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

Bank Sarasin (CI) 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 Minchen

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
Singapore 068896
Telephone +65 6536 6848

WWW.sarasin.sg
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Lista de obras

Portada

Alberto Giacometti

El hombre andando II, 1960
Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea
© 2007, ProLitteris, Zirich

Pagina 3

Ernst Beyeler delante de:
(izquierda)

Pablo Picasso

Mujer en una butaca, Cannes 1927
Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea
© 2007, ProLitteris, Zirich
(derecha)

Pablo Picasso

Mujer sentada en una butaca (Dora), 1938
Fundacién Beyeler, Riehen/Basilea
© 2007, ProLitteris, Zurich

Foto: Juerg Isler, Basilea

Pagina 6

Alberto Giacometti

Hombre andando II, 1960
Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea
© 2007, ProLitteris, Zirich

Pagina 11

Andy Warhol

Flores, 1965

Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea
© Andy Warhol Foundation/2007,
ProLitteris, Zurich

Pagina 17

Rebecca Horn

Beso del Rinoceronte, 1989
Coleccion privada

© 2007, ProLitteris, Zurich

Pagina 20

(izquierda)

Claude Monet

El estanque de las ninfeas, sobre 1917-1920
Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea

(derecha)

Claude Monet

Ninfeas, 1916-1919

Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea

Pagina 21

(izquierda)

Desconocido

Estatua claveteada, nkisi n’kondi, sobre 1900
Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea

(derecha)

Paul Klee

Brujas de bosque, 1938, 145 (K 5)
Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea

© 2007, ProLitteris, Zirich

Impreso
Concepto y disefio

Fotolitografias/Impresién
Traduccion
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Pagina 24

Ellsworth Kelly

Gris oscuro con rectdngulo blanco II, 1978
Fundaciéon Beyeler, Riehen/Basilea

© Ellsworth Kelly

EK 5801

Pagina 26

Andy Warhol

Flores, 1965

Fundacion Beyeler, Richen/Basilea
© Andy Warhol Foundation/2007,
ProLitteris, Ztrich

Pagina 32

Ellsworth Kelly

Sin titulo (Curvas blancas), 2001
Fundaciéon Beyeler, Riehen/Basilea
© Ellsworth Kelly

EK 903

Pagina 39

Alexander Calder

El 4rbol, 1966

Fundacién Beyeler, Richen/Basilea
© 2007, ProLitteris, Zurich

Pagina 41

(foto grande)

Alberto Giacometti

Mujer grande III, 1960

Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea
© 2007, ProLitteris, Zuarich

(foto pequefia arriba)

Joan Mir6

La bailarina espafiola, 1945
Fundacioén Beyeler, Richen/Basilea
© Succesié Mir6/2007, ProLitteris, Ziarich
(foto pequeiia abajo)

Andy Warhol

Flores, 1965

Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea
© Andy Warhol Foundation/2007,
ProlLitteris, Ziarich
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(izquierda)

Joan Mir6

Péjaro lunar, 1966

Fundacion Beyeler, Riehen/Basilea

© Succesio Mir6/2007, ProlLitteris, Zirich
(centro)

Claude Monet

El estanque de las ninfeas, sobre. 1917-1920
Fundacién Beyeler, Richen/Basilea
(derecha)

Claude Monet

Ninfeas, 1916-1919

Fundacién Beyeler, Richen/Basilea

Althaus & Weil AG, Basilea, Suiza
Birkhiuser+GBC AG, Reinach, Suiza
Marina Nogales, Espafia



