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Directo al corazon

Keynes esparce su dulce veneno. Invierte a crédito en los malos
tiempos, reza la parte de sus enseflanzas que mejor han aprendidoy |
aplicado nuestros dirigentes en la crisis financiera. El puiblico toda-
via les aplaude entusiasta. Pero a quien aun tiene algo que perder se
le disparan las alarmas. ¢/No se dirige de nuevo el Estado hacia una situacién en la que va
a tener que expropiar a sus acreedores tocando la sustancia de aquellos que ain poseen
algo porque €1 estd demasiado seco como para poder mover algo? No seria la primera vez
que el Estado nos rasca los bolsillos. La historia, empezando por la época de los faraones y
hasta las reformas monetarias del siglo pasado, tiene bastantes ejemplos de uno u otro
tipo de desendeudamiento estatal.

Pero hay algo nuevo: las dimensiones de las deudas son astronémicas. Por tanto, ya no
es suficiente con que se endeude nuestra generacién de la cual algunos han provocado los
dafios. Mds bien se trata de que las generaciones venideras estdn ya tan endeudadas que se
les ha inculcado, como actitud ante la vida, el andar con la cabeza inclinada. Yo lo llamo
falta de respeto hacia nuestros hijos y los hijos de nuestros hijos. Y tengo confianza en que
haya tal apertura de miras que se nos proteja de lo peor. Que haya gestores de patrimonio
que conozcan las reglas de trdfico y que nos conduzcan evitando
los atascos. Que sean lo suficientemente inteligentes como para
no conducirnos en la direccién equivocada mediante la promesa
de réditos exagerados, sino que reconozcan que la salvaguarda de
los valores se puede convertir mds y mds en un valor en si misma.

Porque la crisis muestra que los inversores pierden patrimonio
substancial cuando sus gestores los llevan por el camino equivocado.
Las duras experiencias de estos tiempos sacan a la luz a las ovejas
negras de la profesién. Si los inversores tienen que exigir con fir-
meza que el gestor de patrimonio sea responsable y eficaz, tengo
dudas fundamentales sobre éI. Sin estas virtudes no se deberia 1la-
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cliente para asesorarle individualmente. El cliente, por su parte, debe articular sus propias
normas de trafico y, si ha aprendido algo, querrd conservar su patrimonio. Ese es el progra-
ma obligatorio. El rédito es la cura. Por tanto, el contrato que regula la gestién del patri-
monio debe incluir las disposiciones correspondientes y no ser, como ocurre a menudo,
una chapuza. Sélo asi se consigue seguridad legal para ambas partes.

En el espacio de habla germana es, sobre todo, la generacién de los mayores la que dis-
pone de un notable patrimonio. Por lo tanto, son ellos y sus deseos quienes merecen una
atencién especial de los gestores de patrimonio. »Fulanito de Tal, millonario corriente« ha
trabajado duro, ha ahorrado de forma consecuente o ha sabido conservar su herencia. Pre-
cisamente los mayores quieren que se tome en serio que su objetivo principal es conservar
su patrimonio. Para ellos la seguridad es mds importante que la ganancia. El mejor rédito
es dormir tranquilo, con la seguridad de dar a las generaciones venideras lo suficiente para
que puedan ir con la cabeza alta por la vida, incluso en el caso de que el Estado quiera con-
vencerles de que son sus deudores y no sus acreedores.

Por lo tanto, los gestores de patrimonio serios diferencian, por un lado, a los clientes
preocupados por conservar su patrimonio y, por otro, a los dispuestos a hacer inversiones.
Entre ellos hay un mundo. Los buenos gestores de patrimonio conocen estas diferencias.
No solo tratan el tema de forma racional, sino que saben adentrarse en el corazén de
aquellos que confian en ellos.

EDITORIAL 3



Buena reputacion
como pago del tiempo

Los elogios y reconocimientos de la competencia
vuelven a confirmar que existe una elite.

¢Es todo un casino? - ¢Es todo inmoral? Con los
prejuicios se es rdpidamente global. Pero el
asunto no es tan simple. La bronca general
muestra una imagen injusta, porque hay ban-
queros y gestores de patrimonio serios, no se han
extinguido. Se mantienen en un segundo plano y por
eso pasan inadvertidos.

Hemos buscado y entrevistado intensamente a las per-
sonas con fama de ofrecer la mayor calidad de servici-
os y credibilidad.

¢Ante quién se quita el sombrero incluso la competen-
cia mds feroz? Hemos »exprimido« a las personas bien
situadas en la profesién y con informacién privilegia-
da para conocer por boca de gente experimentada el
respeto rendido a menudo furtivamente.

Pudimos contar con 101 personalidades directivas del
sector de gestiébn de patrimonio, desde gerentes,
pasando por socios con responsabilidad personal,
hasta gestores de patrimonio con cargo directivo para
una encuesta tan intensa como confidencial sobre la
reputacién de la profesién. Los siempre bien funda-
mentados juicios fluian en la valoracién de cada gestor
de patrimonio como fiel reflejo del sector.

La pregunta principal era siempre: ;Quién es un compet-
idor fiable que convence por la calidad de su asesora-
miento y sus sélidos resultados y que no engatusa a sus
clientes?
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No sélo se debe ser aceptado,
sino que se debe ser realmente
respetado para servir de ejemplo. La
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buena reputacién hay que labrarsela - R,
honradamente en el transcurso

del tiempo, y hay que divul-

garla persistentemente. No =~ ~ e Jp—
hay lugar para restos de duda.

Esto nos demuestra lo inaprecia-
blemente importante que es tener una buena reputa-
cién. Por cierto, incluso mds que una buena imagen.
Para nuestra encuesta s6lo tuvimos en cuenta aquellas
personalidades que son capaces de ver mds alld y que
perciben a la competencia que puede servir de ejem-
plo para la profesién. Todos los criticos »interrogados«
debian ser aceptados plenamente y haber convencido

a sus clientes fehacientemente en la zona de habla
germana.

No habia lugar para autoelogios y afdn de notoriedad.
Elite Report determiné quiénes eran los adecuados
para la encuesta. Los mejores de los mejores, identifi-
cados afio tras afio, se perciben entretanto como una
comunidad cualitativa. Los 101 gestores de patrimonio
entrevistados nos dieron informacién muy detallada.



(Quién consigue desde hace aiios ofrecer prestaciones con-
vincentes? ;Quién es justo? ;A quién son fieles los clientes?
¢De quién se quejan o a quién demandan incluso?

Todos los aspectos y detalles formaron parte del asun-
to. La elite demostro6 tener cardcter. Las conversaciones
se desarrollaron sin envidias ni celos. Los buenos ejem-
plos se expresaron clara y notablemente. La encuesta
se convirtié en un verdadero fil6n. Es evidente, ya que
los buenos gestores de patrimonio tienen visiones pro-
fundas de los hechos, tanto positivas como negativas.
Ante ellos no permanece oculto un cliente desconfia-
do, un vendedor sin escripulos o un charlatdn. Cono-
cen innumerables depésitos, especialmente los de los
clientes que buscan un proveedor de servicios serio. Y
lo que es buena calidad se lo lleva explicando desde
hace afos Elite Report al circulo de lectores inte-
resados.

Por cierto, muchos clientes con intencién de cambio se
confian voluntariamente a la redaccién como examina-
dores. Hacen una importante aportacién a la valora-
cion de las diferentes empresas, puesto que evaluamos
sus experiencias de asesoramiento. Cada uno de ellos
recibe, para su regién inmediata, tres direcciones de las
que hasta ese momento tenemos buenas referencias y
otras tres sobre las que tenemos nuestras dudas. Por
cierto, las valoraciones obtenidas de este
modo coinciden en gran medida con los
resultados de los examinadores propios y
de la encuesta de reputacién. Por supue-
sto que es una cuestién de honor no

- dejar solos a nuestros examinadores.

Estamos a su lado en el
dificil momento
* delatomade

decisién. Incluso organizamos un concurso de patri-
monio para preservar la suela de los zapatos de nuest-
ros lectores. Ni siquiera en la elaboracién del contrato
ahorramos en consejos y apoyo. Asi hemos podido
ayudar a innumerables lectores. Si, incluso hemos
podido mediar en casos de litigio.

Al final de la encuesta queriamos que los expertos nos
dijeran:

¢Cudl es la personalidad de la banca o la gestién de
patrimonio que mds convence? ;(Quién representa la
credibilidad, la calidad mds estable y mejor? ;Quién es
ejemplo en la profesién en Alemania, Austria, Suiza,
Liechtenstein y Luxemburgo?

La valoracion: (S6lo se mencionardn las personalidades
que hayan sido nombradas 90 veces o mds.)

Friedrich von Metizler del establecimiento bancario del
mismo nombre, obtuvo 97 votos y con ellos la mdxima
valoracién. Eric Sarasin del banco con el mismo nom-
bre en Basilea obtuvo alabanzas 95 veces. Konrad
Hummler del banco Wegelin & Co en St. Gallen obtuvo
90 votos porque goza de gran reconocimiento como
banquero escritor y comentarista y por su posicio-
namiento en cuestiones de politica bancaria en la zona
de habla germana. A Jiirgen Danzmayr le nombraron 92
expertos. Hasta hace poco dirigia el Schoellerbank en
Austria y ahora pertenece al consejo de vigilancia del
mismo.

Una indicacién mds, en nuestro informe nombramos
s6lo a los buenos, a aquellos, querido lector, que valen
el dinero que usted paga por ellos. Con las personali-
dades controvertidas, desconcertantes y que pueden
poner en peligro el patrimonio, podriamos, sin
ningtin problema, elaborar una lista negativa. Pero
aqui el escritor debe ser comdedido. — Por cierto: a los
encuestados en Liechtenstein y Luxemburgo no se les
ocurrié ninguna personalidad del mundo
de la gestién del patrimonio que
pudiera servir de ejemplo.
Hans-Kaspar von Schonfels
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Buscado para usted,
encontrado para usted

Se necesita constancia y una mente clara. La cantidad
de datos es enorme. Hemos reducido la avalancha de
ofertantes de gestién de patrimonio en continuo cre-
cimiento de los 362 del primer proceso de examen y
comprobacién a 147. Busquedas intensas en Internet,
informacién de los lectores y una extensa encuesta
sobre reputacién hecha a los expertos en la profesién
documentan que es fdcil colgarse la etiqueta de
»gestor de patrimonio«, aunque sélo se vendan pro-
ductos a comisién. Como fundamento adicional,
valoramos, ademds de los detalles obtenidos, las
encuestas enviadas a 400 destinatarios. Entretanto,
los ocho examinadores profesionales — todos versa-
dos gestores de patrimonio con experiencia — hacian
su ronda de visitas. Todas las tardes puntuaban por
teléfono las impresiones recién obtenidas y ponian
las notas que asigndbamos a los distintos gestores de
patrimonio.

Hasta el otofio se habian conseguido informes detal-
lados de valoracién de 141 candidatos. Seis de las pru-
ebas comenzadas se interrumpieron porque el
examinador dio con condiciones inaceptables que no
tenian nada que ver con la gestién de patrimonio. En
algunos casos, se exigia del supuesto cliente, incluso
antes del asesoramiento, un suculento honorario o,
al menos, la compra de determinados productos. De
las 141 direcciones de gestores de patrimonio, tras el
proceso de examen y comprobacién de los resultados
individuales y la valoracién de mads de 300 depdsitos
de los lectores, permanecieron sé6lo 82. Asi de inacep-
table fueron las experiencias sufridas. Fueron llama-
tivas las cinco cartas de los lectores que se deshacian
en elogios por el mismo banco. Pero la mirada critica
de un controlador hizo la comparacién con los dep6-
sitos controlados realmente por aquél, y envi6 a este
gestor de patrimonio inapropiado a la papelera.
Como complemento, se llevaron a cabo a la vez las
valoraciones de nuestros »examinadores voluntari-
os«, nuestros lectores. En total se pusieron en marcha
217 lectores como examinadores. 28 en Hamburgo,
22 en Dusseldorf, 32 en Frankfurt, 26 en Munich, 29
en Ziirich, 12 en Basilea y St. Gallen, 34 en Austria, 16
en Liechtenstein y 18 en Luxemburgo. Cada uno de
ellos habia visitado cuatro empresas como media:
dos reconocidas por la elite y dos que atin no habian

ELITE REPORT

llamado la atencién por su calidad como gestores de
patrimonio. De ello resulté en total un tesoro de
valoraciones con 868 calificaciones que, por regla
general y de forma asombrosa, confirmaban el juicio
de los examinadores profesionales. Entretanto, sabe-
mos donde van a hacer gestionar su patrimonio
muchos de nuestros lectores examinadores. jPero la
discrecién es un asunto de honor!

El jurado de cinco miembros se reunié en la redac-
cién y evalu6 los 141 paquetes de valoraciones, los
cuestionarios e incluso la encuesta sobre reputa-
cién. Ademads, se llevaron a cabo mds de 250 llama-
das telefénicas para incluir la informacién verbal
sobre la calidad y el servicio de los gestores de patri-
monio. Es increible la poca deferencia que recibi6 el
supuesto nuevo cliente. »Pues tendrd usted que
venir aqui personalmente«. No son formas. S6lo en
el 40 por ciento de las llamadas recibimos indicacio-
nes amables y objetivas. Es evidente que este tipo de
contactos telefénicos han dejado su huella en la
valoracién general.

En un grupo aparte se incluyeron las 82 entradas que
habian sido eliminadas anteriormente. Esta compa-
racién adicional entre las 141 y las 82 era necesaria
para detectar si alguna habia sido eliminada injusta-
mente. — Al final de la reunificacién de los resultados
individuales se obtuvo la correspondiente valoracién
final detallada por puntos. Y de nuevo volvieron a eli-
minarse muchas de ellas. Sélo 49 gestores de patri-
monio pudieron calificarse como recomendables en
la zona de lengua germana.

En una segunda y tercera sesién del jurado se »inter-
rogo« a los controladores sobre su valoracién. Habian
analizado desde los depésitos de los lectores y las
ofertas de los examinadores hasta la captura del cor-
respondiente coeficiente de expropiacién. Ademds, a
esto se sumaron 220 convocatorias cuyas ofertas
fueron igualmente consideradas en la valoracién.

El jurado de Elite Report se alegra de que, a grandes
rasgos, el nimero de gestores de patrimonio reco-
mendables siga siendo estable. Finalmente, presenta-
mos a continuacién la estructura de los galardona-
dos. Las 49 empresas recomendables que pertenecen
a la elite de los gestores de patrimonio obtuvieron
como minimo 390 puntos y conforman asi la pirdmi-
de de los galardonados. Los tres predicados dentro de
la pirdmide se asignaron para las siguientes puntua-
ciones: cum laude, desde 390 a 419 puntos, magna
cum laude, desde 420 hasta 449 puntos y la mejor
calificacién, summa cum laude, la obtuvieron las
empresas que recibieron como minimo 450 puntos o
mds. La puntuacién mds alta — obtenida por tres
empresas — fue de 481 sobre los 520 puntos posibles.



Bank Sarasin (cxp)
Bankhaus Jungholz (a+cx

5 Bankhaus Lampe @-+cH)

f Berenberg Bank m-ch)
,$\ BHF-BANK @) Bremer Landesbank o)
& Centrum Bank ¢r.ch) Clariden Leu (cm)

Conrad Hinrich Donner Bank ()
Delbriick Bethmann Maffei )

DJE Kapital AG o) FIDUKA Depotverwaltung m)
First Fugger Privatbank o) Haspa Hamburger Sparkasse )
LGT Bank in Liechtenstein ¢L+D+cH:A)
Lombard Odier Darier Hentsch & Cie. (cn)
Maerki Baumann & Co. AG (Privatbank) (cm
Merck Finck & Co. Privatbankiers o) Metzler seel. Sohn & Co. )
PSM Vermogensverwaltung () Schoellerbank ) Volksbank Vorarlberg a+ca+rr)

VP Bank L+p+cH) Weberbank o) WvF Wilhelm von Finck @)

AlpenBank () Credit Suisse (cu+p) Hypo Vorarlberg ) Pictet & Cie. (cu+D)
Markus C. Zschaber V.M.Z. o) UBS (cu:p) Wegelin & Co. Privatbankiers (cn)

Bank Syz (cw) Basler Kantonalbank (cn Fiirstlich Castell sche Bank (p)
Huber, Reuss & Kollegen (o) Raiffeisen Salzburg Private Banking ()
swisspartners Investment Network (cu+rr) Sal. Oppenheim jr. & Cie. p+Lux)

VALUE-HOLDINGS Vermoégensmanagement (o)

En orden alfabético

La piramide de los galardonados en 2010

La elite de los gestores de patrimonio en la zona de habla germana ordenados dela A a la Z.

A Bank Sarasin & Cie AG
Elisabethenstrasse 62
CH-4002 Basel, Switzerland
T: +41(0) 61277 77 77
www.sarasin.ch

Bank Sarasin AG

Taunusanlage 17

D-60325 Frankfurt am Main, Germany
T: +49(0) 697144970

www.sarasin.de

La historia de éxitos es interminable. Este banco es, ya
por tradicién, tan estable como un monumento a la alta
calidad de la cultura financiera suiza. La conservacién del
patrimonio y el asesoramiento se reflejan aqui de modo
exacto como el resultado de los didlogos de asesoramien-
to. Muchos lectores que actuaron como examinadores
voluntarios en Basilea o en Ziirich lo confirmaron. No es
de extrafiar que en el futuro quieran servirse de esta
ejemplar calidad de asesoramiento para ellos mismos y

para su patrimonio. Discrecién, pericia, conciencia de la
calidad y pensamiento a largo plazo... ahi es donde se
revela el asesoramiento consciente e individual que llega
hasta la comprobacién de la sostenibilidad de la reco-
mendacién de inversién. Merece la pena, en cualquier
caso, conocer y experimentar la filosofia y la cultura ban-
caria de Sarasin. La calidad de este banco privado conven-
ce, entretanto, a cada vez mds potentados en Alemania.
La nueva filial en Frankfurt puede contar con una buena
aceptacién, como muestran las cifras. Sarasin es el ejem-
plo de éxito para la gestién de patrimonio al estilo suizo,
también en Alemania. Llama agradablemente la atencién
que a todos los clientes — especialmente a damas y cabal-
leros de edad - se les acompana en la proteccién de su
patrimonio. Merece la pena la visita porque mads alld de la
gestién de patrimonio se ofrecen también productos en
todos los exigentes campos del sector servicios, desde la
gestién de fundaciones y Family Office, hasta la planifica-
cién de herencias o sucesiones. Sarasin es un socio com-
petente e ideal para todas las cuestiones y tareas relevan-
tes para el patrimonio.
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Los resultados de prueba de la élite de administrdores de bienes 2010 en puntos
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Puntuacién maxim 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
A AlpenBank 10 10 10 7 10 10 10 8 10 10 6 10 10 10 10 8 10 10 8 8 8
CH+D | Bank Julius Bar 6 8 10 5 10 8 8 8 6 7 10 8 8 10 8 10 8 8 7 7 10 8
CH+D | Bank Sarasin 10 10 10 6 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10 10 | 10 10
D Bank Schilling 9 10 10 8 10 8 10 8 8 10 10 6 6 6 8 7 10 10 7 8 8 7 4 8
CH Bank Syz 5 8 10 6 10 10 10 10 8 8 8 6 8 8 8 8 10 8 8 8 10 10 8 8
A+CH | Bankhaus Jungholz 10 10 10 6 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10 8 7 10 10 8 10 9 10 7 10
D+CH | Bankhaus Lampe 9 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10
LUX Banque de Luxembourg 8 9 10 5 0 8 10 10 5 6 2 8 8 8 8 6 10 6 5 6 8 8 6 6
CH Basler Kantonalbank 8 10 10 5 10 10 10 10 8 10 10 8 8 8 10 8 8 6 6 8 9 10 8 8
D+CH | Berenberg Bank 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 | 10 10
D BHF-Bank 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
D Bremer Landesbhank 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
FL+CH | Centrum Bank 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10 10 10
CH Clariden Leu 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 6 10 10 10 10 8 10 | 10 10
D Conrad Hinrich Donner Bank 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10 7 10
CH+D | Credit Suisse 10 10 10 6 10 10 10 8 8 8 10 10 10 10 10 8 10 10 8 10 10 10 | 10 10
D Delbriick Bethmann Maffei 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10 10 10 10
D DJE Kapital AG ) 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 6 10 10 10 10 10 10 6 8
CH DZ Privatbank Schweiz 7 10 7 5 10 10 8 8 8 10 8 6 7 6 10 8 10 10 8 8 8 10 6 8
D FIDUKA Depotverwaltung 7 10 10 10 10 10 10 10 7 10 10 10 10 10 10 10 10 7 7 10 10 10 8 8
D FIVV AG 10 10 6 5 10 10 8 10 7 9 10 6 6 8 9 8 10 7 7 8 10 10 5 6
D Fiirstlich Castell’sche Bank 9 10 10 6 10 10 10 10 6 10 10 8 10 8 8 8 8 8 7 10 10 10 | 10 10
D Fiirst Fugger Privatbank 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10
D Haspa Hamburger Sparkasse 7 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 6 10
D HSBC Trinkaus & Burkhardt 7 9 8 5 10 8 8 8 7 8 8 7 6 7 10 8 10 8 8 10 10 8 10 10
D Huber, Reuss & Kollegen 9 10 8 6 10 8 8 8 7 9 10 7 7 8 8 8 8 10 8 10 10 8 6 6
A Hypo Vorarlberg 8 10 10 10 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10 10 10 8 10 10 10 8 10 6 10
FL+D+CH+A | LGT Bank in Liechtenstein 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 7 10 8 8 10 10 10 10 10 8 10 | 10 10
CH Lombard Odier Darier Hentsch 8 10 10 6 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 8
CH Maerki Baumann & Co. (Privathank)| 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10
D Markus Zschaber, V.M.Z. 10 10 8 10 10 10 8 10 8 8 10 10 10 8 10 8 10 7 7 10 10 10 7 8
D Merck Finck & Co. Privatbankiers | 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 | 10 10
D Metzler seel. Sohn & Co. 10 10 10 5 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 | 10 10
FL Neue Bank AG 6 8 7 5 10 10 10 10 6 10 5 10 10 10 8 10 8 8 6 8 8 10 | 10 8
D Neue Vermégen AG 10 10 7 5 10 8 8 8 8 8 10 8 8 8 8 6 8 8 8 8 8 10 6 10
CH+D | Pictet & Cie. 8 10 10 5 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
D PSM Vermégensverwaltung 10 10 10 10 10 10 10 10 7 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10 10 10 10 6 10
A Raiffeisen Salzburg Private Banking| 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10 10 8 8 7 8 6 9 8 7 10 8 10 6 10
D+LUX | Sal. Oppenheim jr. & Cie. 8 10 6 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 6 10 8 6 10 8 8 10 10
A Schoellerbank 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 | 10 10
D Stidwestbank 8 10 7 6 10 8 8 10 10 10 10 8 8 8 8 8 8 9 9 8 8 8 6 10
CH+FL | swisspartners Investment Network | 10 10 8 5 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 10 8 10
CH+D UBS 7 10 6 10 10 10 10 10 10 10 10 8 8 10 10 8 10 10 10 10 8 10 10 10
D VALUE-HOLDINGS 10 10 8 10 10 10 10 10 8 10 10 10 10 8 10 8 10 10 6 10 10 10 6 6
A+CH+FL | Volksbank Vorarlberg 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 9 10 9 8 10 10 10 10 10 6 10
FL+D+CH | VP Bank 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 | 10 10
D Weberbank 8 10 8 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 8 8 8 10 10
CH Wegelin & Co. Privatbank 8 10 10 6 10 10 10 10 6 10 8 7 7 10 10 10 10 10 8 10 10 10 10 10
D WvF Wilhelm von Finck 9 10 10 5 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
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El jurado de la prueba pudo otorgar por cada casilla de 0 a 10 puntos, o bien 20 puntos, y en el coeficiente de expropiacion 40 puntos de valoracion.

£, B g1 £l 5| gl ¢ |5t s | 58 S z

SR IR AR I AR IR A L IR A
e S i %fa: ) “z}a g E* g < g %:é _;é g g % § g \g—g % g Continuidad del éxito Banco, administradores de
§§ gé 5|88 S 3 % ;‘5 g 25| 52 _E %3 3 % gg L % E bienes u otra institucién
10 10 10 10 10 10 10 10 20 20 20 20 | 20 20 20 20 40 520 2004 | 2005 | 2006 | 2007 {2008 |2009 |2010

10 10 6 10 4 6 18 16 17 18 17 15 18 20 16 432 E A A A AlpenBank

8 10 8 10 3 7 7 12 15 15 15 13 14 16 16 13 382 E A A A A E Bank Julius Bér

10 10 10 10 5 6 8 10 18 16 16 18 15 18 20 20 16 460 A A A A A Bank Sarasin

10 7 7 8 3 10 10 8 16 15 15 12 17 10 10 15 16 385 E E E | Bank Schilling

8 8 8 10 6 8 10 8 14 14 13 15 14 18 18 20 19 412 A | Bank Syz

10 10 10 10 6 10 9 8 19 17 20 17 18 15 20 20 18 460 A A A A Bankhaus Jungholz

10 8 8 10 5 10 10 10 18 18 18 18 18 14 13 16 20 461 A A A A Bankhaus Lampe

8 10 8 10 6 8 8 6 6 12 12 12 14 16 12 18 18 350 E Banque de Luxembourg

10 8 8 10 4 10 8 8 16 15 16 15 15 14 18 16 17 414 E A A A A Basler Kantonalbank

10 10 10 10 7 10 10 10 19 18 18 17 17 20 18 20 17 481 A A A A A A A | Berenberg Bank

10 10 10 10 7 10 10 10 17 18 18 18 19 16 18 20 20 481 A A A A A A | BHF-Bank

10 10 10 10 8 10 10 10 18 18 18 18 16 18 18 20 20 480 A A A A A A Bremer Landeshank

10 10 10 10 4 10 10 10 18 18 18 17 18 16 18 18 18 469 A A A A A A A Centrum Bank

10 10 8 10 6 8 10 10 17 16 18 18 16 18 18 18 16 459 A A A A A A A Clariden Leu

10 10 10 10 5 7 10 8 15 16 20 18 18 16 17 18 12 453 E A A A Conrad Hinrich Donner Bank
10 8 10 10 6 10 10 7 14 14 14 17 15 12 16 18 16 433 A A A A A A A | Credit Suisse

10 10 10 10 5 10 10 10 15 14 15 15 13 12 17 20 20 452 A A A A A A | Delbriick Bethmann Maffei

10 8 8 10 8 8 8 8 16 16 16 18 18 18 20 20 20 455 A A A A A A | DJE Kapital AG

10 8 8 10 5 10 10 8 11 14 10 12 12 10 9 16 18 377 E DZ Privatbank Schweiz

8 8 8 10 4 10 10 10 18 10 17 18 18 18 20 20 19 450 A A A FIDUKA Depotverwaltung

8 6 5 8 4 8 8 6 12 10 12 15 15 12 12 15 17 368 E E FIVV AG

10 10 10 8 6 8 8 8 14 18 14 12 14 16 15 15 16 418 A | Fiirstlich Castell’sche Bank

10 10 10 10 5 10 10 7 15 16 17 16 15 19 16 20 18 460 E A A | Fiirstlich Fugger Privatbank
10 10 10 10 6 10 10 8 18 18 18 20 20 20 20 20 20 481 A A A A Haspa Hamburger Sparkasse

8 10 6 10 4 10 10 8 12 13 12 16 15 14 13 15 15 389 E A A A E HSBC Trinkaus & Burkhardt

7 8 6 10 4 8 8 8 14 17 13 14 15 15 14 17 16 391 E A Huber, Reuss & Kollegen

10 10 7 10 4 10 10 8 14 15 14 14 16 15 16 17 15 433 E A E A A Hypo Vorarlberg

10 10 10 10 6 10 10 10 16 14 16 16 16 18 17 16 16 452 A A A A A A | LGT Bank in Liechtenstein

10 10 8 10 5 10 10 10 15 15 16 16 16 17 18 18 18 452 A A A A A Lombard Odier Darier Hentsch
10 10 6 10 4 10 10 10 16 16 15 16 15 16 16 20 20 456 E A A A A A A | Maerki Baumann & Co. (Privatbank)
10 10 8 10 10 10 8 7 14 18 14 16 18 17 18 20 16 441 A A Markus Zschaber, V.M.Z.

10 10 10 10 6 10 10 10 18 16 18 18 16 15 15 20 18 470 E E A A A Merck Finck & Co. Privatbankiers
10 10 10 10 6 10 10 10 18 17 18 16 18 20 20 20 18 476 A A A Metzler seel. Sohn & Co.

10 8 6 10 2 10 10 8 14 16 14 15 13 10 6 12 14 379 E | Neue Bank AG

10 10 5 10 4 6 8 6 11 11 11 14 13 10 10 14 14 363 E E E | Neue Vermogen AG

10 10 10 10 5 10 10 7 15 17 15 14 16 17 14 18 18 449 A A A A A Pictet & Cie.

10 8 8 10 5 9 10 9 18 20 18 12 15 14 18 18 17 450 E A A A PSM Vermogensverwaltung

10 10 10 10 4 9 8 8 13 15 12 15 12 14 12 15 15 405 E E A Raiffeisen Salzburg Private Banking
10 10 10 10 4 10 10 6 11 12 14 15 13 12 10 19 17 413 A A A A A A A Sal. Oppenheim jr. & Cie.

10 10 10 10 6 10 10 10 18 19 18 18 18 20 14 18 20 479 A A A A A A A | Schoellerbank

10 10 10 8 4 8 8 6 12 12 12 12 14 12 14 16 17 388 E E Stidwestbank

10 10 10 8 4 8 8 8 12 12 12 16 16 18 12 12 16 419 E A A A swisspartners Investment Network
10 10 10 10 5 10 10 8 14 10 13 14 16 12 18 20 20 435 E A A A A A UBS

8 8 8 10 4 10 10 6 12 15 12 13 18 15 15 18 15 417 E E A A A VALUE-HOLDINGS

10 10 10 10 4 10 10 10 16 19 16 16 16 14 14 18 16 451 E A A A Volksbank Vorarlberg

10 10 10 10 8 10 10 10 17 16 17 16 16 16 18 18 17 469 E A A A A A | VP Bank

10 10 10 10 4 10 10 10 14 16 19 16 15 14 16 20 18 452 A A A A | Weberbank

10 10 10 10 3 10 7 7 13 17 13 14 14 18 15 18 17 426 E A A A A Wegelin & Co. Privatbank

10 10 10 10 6 10 10 10 18 15 18 18 18 6 11 20 18 452 A A A WvF Wilhelm von Finck
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10

La piramide

de los galardonados en 2009

Bank Sarasin (ca+p)
Bankhaus Jungholz (a+cm)

¥
X
¢

Bankhaus Lampe m+cH)
Berenberg Bank m+cn)

§§ BHF-BANK @) Bremer Landesbank @)

Q4
&
s

Centrum Bank ) Clariden Leu (cn)
Conrad Hinrich Donner Bank o)

Credit Suisse (cu +p) Delbriick Bethmann Maffei i)
DJE Kapital AG o) FIDUKA Depotverwaltung m)
First Fugger Privatbank o) Haspa Hamburger Sparkasse o)
Lombard Odier Darier Hentsch & Cie. (cn
Maerki Baumann & Co. AG Privatbank (cn)
Merck Finck & Co.Privatbankiers i) Metzler seel. Sohn & Co. )
Pictet & Cie. (cn+p) Sal. Oppenheim jr. & Cie. p+Lux) Schoellerbank ()
UBS (cu+p) VP Bank rL+p+cr) Weberbank o) WvF Wilhelm von Finck o)

Basler Kantonalbank (cw Feri Wealth Management (o)
LGT Bank in Liechtenstein @r+p:cr+a) PSM Vermogensverwaltung o)

& Volksbank Vorarlberg (a+cu:r1) Wegelin & Co. Privatbankiers (cn)

Opinién del banco Sarasin segiin
el Informe Elite 2009:

Quien hoy esté buscando una gestién extensiva y de
calidad, no debe dejarse engafar por ninguno de los
muchos vendedores astutos, tiene que encontrar a un
ayudante y protector competente y experimentado
que cumpla lo que promete. Y porque también en la
gestién de capital el reconocimiento y descripcién de
tareas comienza con la persona misma, ponemos esta
parte del asesoramiento, también en las etapas de
prueba y valoracién, al comienzo. Para poder tratar
con el cliente el asesor debe, en primer lugar, com-
prenderlo con todos sus miedos y deseos. Todo lo
demads seria de una ignorancia peligrosa y no tiene
nada que ver con la toma de responsabilidad. Con
razones de mds, Sarasin se destaca en Suiza como una
institucién ejemplar. Porque este tradicional banco
tiene asesores que asumen la precisién exigida con
gusto para sus clientes.

El gran valor, que ha sido confirmado con los mds

altos elogios una y otra vez en el pasado, se mantiene
invariablemente positivo y estable. El compromiso

ELITE REPORT

AlpenBank (1) Bank Julius Bar (cusnp) HSBC Trinkaus & Burkhardt o)
Hypo Vorarlberg ) swisspartners Investment Network (cu+rr)
VALUE-HOLDINGS Vermoégensmanagement (o) V.M.Z. Vermogensverwaltung GmbH )

En orden alfabético

por la persona y por las tareas materiales consiguien-
tes, por ejemplo la estructuracién del capital, es de
una madurez proverbial y sobre todo integra. No sélo
vuelve a confirmarlo nuestro

equipo de pruebas, sino tam-
bién nuestros lectores, que
colocaron al gestor de patri-
monio bajo la lupa también
por interés propio. Hemos
recibido relatos detallados de
las experiencias de asesora-

miento realizadas (14 en Basi-
lea, 32 en Ztrich y 39 en Fran-
cfort) y también las hemos
evaluado para este informe.
Una vez mads, jelogios y reco-
nocimiento para este banco!

Die Elite der
Vermiogensverwalter
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Mas de nueve nos confesaron
que confian en Sarasin. En Alemania, la presencia de
Sarasin estd creciendo sobre todo ahora, después de
un tiempo de prueba en Munich. Desde Francfort, la
calidad de Sarasin en este pais llegard a recibir gran
interés y a encontrar y unir clientes que piensan en la
calidad. jBuena suerte!



La piramide
de los galardonados en 2008

Bank Sarasin (CH+D),
Bankhaus Jungholz (A+CH),
Bankhaus Lampe (D+CH),
Berenberg Bank (D+CH),
BHF-BANK (D), Bremer Landesbank (D),
Centrum Bank (FL), Clariden Leu (CH),
Credit Suisse (CH+D), Delbriick Bethmann Maffei (D),

¥
&
$

Q4
I
5
&

Dr. Jens Ehrhardt Kapital AG (D),
Haspa Hamburger Sparkasse (D),
LGT Bank in Liechtenstein (FL+CH+D),
Metzler seel. Sohn & Co. (D), Sal. Oppenheim (D), Schoellerbank (A),
VP Bank (FL+CH+D), Wilhelm v. Finck AG (D)

¥
&
&
&
4

4

§
&
C’$

@ Opinién del banco Sarasin segiin
el Informe Elite 2008:

No sé6lo los académicos saben que la calificacién
»summa cum laude« es imposible de superar. Y una
vez mds, esta entidad bancaria recibe el elogio mds
elevado en forma de la quinta pirdmide dorada. Esta
vez con un brillante incrustado que corrobora un
éxito continuado. Sarasin, tal y como lo demuestran
los pasados cinco afos, es lo mejor que Suiza puede
ofrecer en cuanto a cultura de gestores financieros.
Este banco es una entidad financiera organizada
extraordinariamente, que atiende los deseos mads exi-
gentes. En Sarasin se asesora al cliente con gran res-
ponsabilidad, y se realizan tareas que van mucho mds
alld de las relacionadas con aspectos puramente
financieros. Ya sea en cuanto al tema impuestos,
patronazgos, sucesiones hereditarias o ideas de inver-
sién con miras al futuro, los asesores, con experiencia
tanto en el aspecto humano como en el de la especia-
lizacién, ayudan con propuestas exactas, que tienen
en cuenta todas las previsiones personales. Aqui, la
perfeccién y la simpatia son parte del servicio. A la
disposicién a la responsabilidad se une la fiabilidad

Basler Kantonalbank (CH), Conrad Hinrich Donner Bank (D),
Feri Wealth Management (D), FIDUKA Depotverwaltung (D),

First Fugger Privatbank (D), HSBC Trinkaus & Burkhardt (D),
Lombard Odier Darier Hentsch & Cie. (CH), Maerki Baumann & Co. (CH),
@ Merck Finck & Co. (D), Pictet & Cie (CH+D), UBS (CH+D),
Volksbank Vorarlberg (A+CH+FL), Weberbank (D)

AlpenBank (A), Bank Julius Béar (CH + D), HSH Nordbank (D), Naspa Nassauische Sparkasse (D),
PSM Vermogensverwaltung (D), Reichmuth & Co. (CH+D), Rothschild Vermégensverwaltung (D),
swisspartners Investment Network (CH+FL), Value-Holdings (D), Wegelin & Co. (CH)

mds grata, y ambas son exigencias indispensables
para una gestién de capital fiable. La calidad de la
empresa Sarasin tiene una estabilidad propia. Por esta
razén nunca realizamos com-

promisos vagos, jamds deja-
mos los conceptos a medias y
nunca tomamos decisiones
arriesgadas. Estas caracteris-
ticas profesionales son decisi-
vas para la proteccién del
patrimonio y también para la
fiabilidad. Nuestros evalua-
dores vieron muchas cosas
buenas, y ademads sintieron
plena confianza en la cesta
de papeles. En Sarasin, Usted
no ahorrard en elogios. Y lo

Die Elite der
Vermigensverwalter
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que es mds, tendrd ovaciones
para ellos. Quien tenga preguntas sobre su capital,
quiera asegurar un futuro y necesite tener un com-
paniero fiable para su patrimonio, debe anotar esta
direccién. Para todos los casos. Tampoco hace falta
recordar que aqui se es especialmente cortés con las
personas mayores.

ELITE REPORT



La piramide
de los galardonados en 2007

Bank Sarasin (CH + D),

¥

Bankhaus Jungholz (A + CH),

Bankhaus Lampe (D),

Bremer Landesbank (D),

>
Q4
$',\’ Berenberg Bank (D), BHF Bank (D),
&

Q4
I
S
&

Centrum Bank (FL), Clariden Leu (CH),
Credit Suisse (CH und D),
Dr. Jens Ehrhardt Kapital AG (D),

HASPA Hamburger Sparkasse (D),
LGT Bank in Liechtenstein (FL + CH + D),
Metzler seel. Sohn & Co. (D),
Schoellerbank (A), VP Bank (FL + CH + D)

Bankhaus Carl Spangler (A), Delbriick Bethmann Maffei (D),
Fiirst Fugger Privatbank (D), Liechtensteinische Landesbank

&> (FL), Maerki Baumann & Co. (CH), Pictet & Cie (CH + D),
Qé{? Sal. Oppenheim (D), UBS (CH und D), Weberbank (D)

Opinién del banco Sarasin segin
el Informe Elite 2007:

Con toda discrecion, incluso el mejor de los lugares para
las finanzas necesita ejemplos. Dicho de otro modo,
¢qué seria de Suiza sin el banco Sarasin? Desde hace
aflos, este distinguido banco privado

Bank Julius Baer (CH + D), FIDUKA Depotverwaltung (D),
HYPO Landesbank Kleinwalsertal (A), KBL Kredietbank Luxembourgoise (LUX),
Lombard Odier Darier Hentsch & Cie. (CH), Merck Finck & CO. (D),
PSM Vermogensverwaltung (D), Wegelin & Co. (CH), Basler Kantonalbank (CH)

relacién razonable. En el centro se encuentra siempre el
asesoramiento integral hasta dreas de especializacién
como la optimizacién fiscal, reglamentacién de heren-
cias y sucesiones o preguntas sobre patronazgo. Por cier-
to, en todas estas dreas, que van mads alld de la gestién de
capital normal, Sarasin ha recibido el mds alto reconoci-
miento. Por lo que no es una sorpresa

se mantiene estable en la cumbre de
las valoraciones, y con ello muestra
tranquila y elegantemente el signifi-
cado de la calidad en el asesoramien-
to y de la gestiébn responsable del
capital. Los asesores, altamente cuali-
ficados, no se apresuran en recomen-
dar algo que por 6rdenes de superio-
res debe venderse, sino que profun-
dizan en primer lugar en los deseos
de sus clientes.

Y lo hacen sustancialmente, para evi-
tar malos entendidos. Son didlogos
llevados a cabo con atencién los que
proporcionan las referencias en las

Die Elite der
Vermagensverwalter
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que se hable sobre estas virtudes, que
ademds contribuyen al éxito del pres-
tigioso banco. Algunos nimeros: en el
ultimo afo se administraron 43 mil
millones de euros (un plus de un 18 %)
para casi 10.000 clientes. Los 250 tra-
bajadores del sector de clientes priva-
dos llevan en la empresa un promedio
de 10 anos o mds. 100 especialistas se
encuentran en estrecho contacto con
sus clientes, y puede hablarse con
ellos cada dia. Por cierto, en Sarasin
existe la gestién de capital estdndar a
partir de los 100.000 euros, y la indivi-
dual comienza a partir de los 500.000
euros. La destreza econémica y la cor-

que se tiene que pensar para elabora-

cién de un concepto de gestién de capital. Este esfuerzo,
también agradable a nivel humano, subraya el compro-
miso. El proceso entero de conversaciones también
representa la atencién y acercamiento vividos. De esta
manera, la gestién de capital se convierte en un placer
seguro y en orientacién al cliente, lo que conduce a una

12 ELITE REPORT

respondiente visién global permiten
al poseedor del capital siempre buenas ganancias, que
casi siempre se encuentran por encima del promedio de
empresas comparables. La tasa anual mdxima total de
1,2% para el mandato de gestién del patrimonio mue-
stra las ventajas de la calidad de una forma mds que
justificada y correcta.



La piramide
de los galardonados en 2006

Bank Sarasin (CH + D)
Bank Leu (CH)
Bankhaus Lampe (D)
Berenberg Bank (D)
BHF Bank (D)
Centrum Bank (FL)
Credit Suisse (CH und D)
Dr. Jens Ehrhardt (D)
Hamburger Sparkasse (D)
LGT Bank (FL und CH)

Raiffeisenbank Jungholz (A) Schoellerbank (A)

%
$ B. Metzler seel. Sohn & Co. (D)
5\ Bank Jungholz (CH) Bremer Landesbank (D)
& Delbriick Bethmann Maffei (D) LGT Bank (D)
3 Maerki Baumann & Co. (CH) Pictet (CH und D)
qég Sal. Oppenheim (D) VP Bank (FL und D) Weberbank (D)

Atlantic Vermogensverwaltungsbank (CH) Bank Hofmann (CH)
Bankhaus Carl Spéangler (A) Fiirst Fugger Privatbank (D)
HSBC Trinkaus & Burkhardt (D) Liechtensteinische Landesbank (FL)

Raiffeisenbank Kleinwalsertal (A) UBS (CH und D)

Vereinigte Sparkasse Neustadt a. d. WN (D)

Opinién del banco Sarasin segiin

el Informe Elite 2006:

Fiable, profesional y humanidad
elevados al mdximo exponente.
La precisién y la fiabilidad ponen
el sello de calidad. Sarasin lleva a
los gestores financieros una vez
mds a la cima. No sélo el »saber
hacer« y la cultura de servicio se
encuentran en una madurez
plena, sino que al final se nos
han dedicado comentarios bril-
lantes como »fidedigno« y »res-
ponsablec.

Nuestros asesores estin muy bien
formados y cuentan con una gran
experiencia. Los clientes ensegui-
da encuentran el cardcter que les
sirve para decidir confiar en
nosotros. No sélo se gestiona el

patrimonio de forma consciente, los patrimonios se
gestionan teniendo siempre en cuenta al cliente y
manteniendo un didlogo abierto con el mismo. Las

metas nunca se ven diluidas, sino que siempre se
alcanzan con exactitud. Ademds del cuidado financie-

SPEZIALREPORT 2006 Euro 39,80
PLUS EXPERTENRAT

Die Elite der
Vermogensverwalter

im deutschsprachigen Raum

ro, en Sarasin el cliente también
encontrard competencia para las
dreas complementarias.

Por ejemplo, existe el conoci-
miento del sistema de impue-
stos necesario para utilizarlo de
manera constructiva en la opti-
mizacién de capital. Sarasin
también cuenta con especiali-
stas externos en muchos otros
campos de asesoramiento.

Ninguna cuestién ni deseo del cli-
ente es desatendida. Y quien
como cliente experimente la
sistemdtica y la exactitud, sabe lo
que este banco privado suizo es
capaz de ofrecer. Ahora, este
distinguido banco tiene una filial

en el 9 de la calle FriedrichstraRe en Munich-Schwa-
bing. La satisfaccién del cliente es algo que Sarasin ha
escrito claramente en su bandera. jEjemplar!

ELITE REPORT



La piramide
de los galardonados en 2005

SPEZIALREPORT 2005 Euro 39,80 §I Bank Sarasin (CH 4 D)
PLUS EXPERTENRAT R Bank Leu (CH)
5& Bankhaus Lampe (D)
C

> Berenberg Bank (D)

é§ Credit Suisse (CH)
s Dr. Jens Ehrhardt (D)
@ Hamburger Sparkasse (D)

LGT Bank in Liechtenstein (FL)
Raiffeisenbank in Jungholz (A)

>
q,'° Bank Hofmann (CH) — Centrum Bank (FL)
5\ Credit Suisse (D) — Delbriick Bethmann Maffei (D)
R
(%

- HSBC Trinkaus & Burkhardt (D) - ING BHF-Bank (D)
. . 4 Julius Bér (CH) - Sal. Oppenheim (D)
Die Elite der 55 Schoellerbank (A) — UBS Wealth Management (D)

Vermogensverwalter 4

im deutschsprachigen Raum
2 AIG (CH) — Atlantic (CH) — Bank Jungholz (CH) — Bremer Landesbank (D)
§' Clariden Bank (CH) - Commerzbank Ziirich (CH) — Dr. Elisabeth Hoéller (CH)
~F Liechtensteinische Landesbank (FL) — Lombard Odier Darier Hentsch (CH)
5’& Maerki Baumann & Co. (CH) — Metzler (D) — Pictet (CH) — Pictet (D)
Raiffeisenbank Kleinwalsertal (A) — UBS Private Banking (CH)
Vereinigte Sparkassen Neustadt a. d Waldnaab (D) — VP Bank (FL) - Weberbank (D)

DIE 2WELT

Opinién del banco Sarasin segtin el Informe Elite 2005: »Un gestor de activos con el mejor cardcter que va
mucho mds alld de lo normal. Sarasin mantiene soberanamente y con gran estabilidad su posicién puntera,
ampliando incluso su calidad interna. La sensibilidad y la atencién son proverbiales, ya que el objetivo es
alcanzar los mejores resultados conjuntamente con el cliente.«

La piramide
de los galardonados en 2004

¥
X
j
&

SPEZIALREPORT 2004

& Bank Sarasin & Cie. AG
Bankhaus Lampe KG
& Credit Suisse Private Banking
Hamburger Sparkasse
LGT Bank in Liechtenstein AG
Raiffeisenbank in Jungholz

¥
”~ 4 Bank Leu AG
e — " " 6'? Berenberg Joh. Berenberg, Gossler & Co
b l' & Dr. Jens Ehrhardt Kapital AG
LA > Delbriick & Co. AG
Die Elite der ,,fg Metzler, B., seel. Sohn & Co KGaA
Vermogensverwalter ¢ Selnoelenemk AG
im deutschsprachigen Raum
Centrum Bank AG
Qb‘z’ Credit Suisse (Deutschland) AG
g Dr. Holler Vermogens- und Anlageberatung
N 4 Pictet & Cie. Banquiers
DIEZWELT & Raiffeisenbank Kleinwalsertal AG

WELT..SONNTAG Sal. Oppenheim jun. & Cie. KGaA

Opinién del banco Sarasin segin el Informe Elite 2004: »El formato profesional de este banco es
inconfundible. Ademds, la profundidad en el asesoramiento y la sistemdtica empleada son acordes. La
filosofia de Sarasin conlleva la predisposicién a la responsabilidad. Todos estos aspectos hacen que este banco
se destaque.«

14 ELITE REPORT



El convenio tributario internacional
y el cliente aleman de banca

Una entrevista con el abogado especializado en derecho fiscal y
procesal, Dr. Karsten Randt, socio del bufete Flick Gocke Schaumburg,
en Bonn y Eric G. Sarasin, director de Banca Privada del Banco Sarasin
& Cie AG, en Basilea.

Dr. Karsten Randt,
socio del bufete
especializado en
derecho fiscal inter-
nacional Flick Gocke
Schaumburg, Bonn,
y Eric G. Sarasin,
director de Banca
Privada del Banco
Sarasin & Cie AG,

Elite Report: El secreto bancario en plazas financieras
como Suiza o Liechtenstein se encuentra bajo presion.
En cuestiones fiscales parece que caerd. ;Tienen que
preocuparse los clientes privados alemanes de verse
convertidos en clientes transparentes?

Dr. Karsten Randt: Es cierto que el G-20 ha ejercido en
los ultimos afos una fuerte presién sobre los paises
con un secreto bancario pronunciado, ademds de
Suiza y Liechtenstein, también Austria, Luxemburgo y
Andorra. Los grandes estados, y Alemania de forma
especial, se acogen precisamente en cuestiones fisca-
les constantemente a los estdndares internacionales,
especialmente al modelo de convenio fiscal de la
OCDE. Suiza y Liechtenstein se adhirieron a él en
marzo de 2009. El modelo de convenio no contiene
ningdn requerimiento juridico-estatal para la deroga-
cién del secreto bancario. Se trata simplemente de un
modelo para evitar la doble tributacién y para mejorar
la asistencia juridica en cuestiones fiscales.

Eric G. Sarasin: Para los clientes extranjeros de la
banca suiza es importante saber que el secreto banca-
rio seguird existiendo. Rechazamos la idea de que el
cliente sea transparente y que el fisco pueda consultar
a discrecién sus condiciones patrimoniales y de ingre-
sos. Por tanto, para los clientes alemanes con un patri-
monio correctamente declarado en Suiza sigue existi-
endo el secreto bancario en todo su alcance.

Elite Report: Pero ;no para aquellos con un patrimonio
raparcado« ilegalmente?

Dr. Karsten Randt: No se va a dar un intercambio
automadtico de informacién entre la Republica Federal
y Suiza o Liechtenstein. Segun las autoridades de los
tres paises, tampoco habrd btsquedas a ciegas, las 1la-
madas »fishing expeditions«. Sin embargo, en el
Modelo de Convenio de la OCDE se sostiene que se
debe dar acceso a los procesos legales y de auxilio insti-
tucional relativos a determinadas sospechas por parte
del estado de origen de la persona afectada. Por tanto,
la persona de la que las autoridades fiscales alemanas
sospechen que sea fiscalmente deshonesta, debe con-
tar con un proceso. El instituto financiero extranjero

Basilea.

estard obligado a cooperar por los tratados interestata-
les.

Elite Report: ;Como seria un proceso de este tipo?
y ¢cudl es la amenaza concreta para los inversores
alemanes?

Dr. Karsten Randt: Si existe sospecha se comunicard al
contribuyente alemdn el inicio de un proceso penal.
Segun las circunstancias, esta medida puede ser flan-
queada por un registro domiciliario. En el caso de que
no se encuentren todos los documentos necesarios, se
conmina al contribuyente a entregarlos. Si no cumple
con su obligacién de colaborar, se solicitard al banco
extranjero la presentacién de los mismos. En caso de
que se descubran reducciones en el pago de los impu-
estos, existe amenaza de cdrcel: a partir de una cant-
idad de 100.000 euros, con libertad condicionada, a
partir de un millén de euros, sin libertad condiciona-
da. Por tanto, los inversores alemanes fiscalmente des-
honestos deben ser conscientes de que el fraude fiscal
puede ser peligroso, sobre todo para los descendientes
en caso de herencia.

Elite Report: Respecto a los diferentes convenios: Suiza
y Liechtenstein son paises importantes para el inversor
alemdn. ;Cudles son las perspectivas en estas plazas
financieras?

Dr. Karsten Randt: Esta pregunta hay que responderla
de forma individual para los dos paises, puesto que
los convenios con Alemania tienen alcances diferen-
tes. Liechtenstein firmé, a principios de septiembre,
un convenio de auxilio juridico con Alemania que
entrard en vigor el 1 de enero de 2010. Para los ale-
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manes fiscalmente deshonestos esto significa que el
riesgo de ser descubierto aumenta considerablemen-
te a partir de ese momento. Liechtenstein, por el con-
trario, no estd obligado a prestar auxilio juridico para
sospechas de impago fiscal anteriores a esta fecha.

Eric G. Sarasin: Los inversores fiscalmente deshone-
stos con valores patrimoniales en una fundacién o un
Trust en el principado deben reflexionar urgentemen-
te sobre su situacién de riesgo. Por este motivo, habla-
mos abiertamente sobre las nuevas condiciones marco
con nuestros clientes y con los clientes de otros bancos
que se dirigen a nosotros. Aunque no tenemos acceso
a la estructura fiscal individual de nuestros clientes, es
importante conseguir claridad. Nos sentimos obli-
gados a ello. En el marco de dichas conversaciones des-
cubrimos numerosos fallos de estimacién que habrian
podido ser funestos para los afectados. A estas perso-
nas les recomendamos, por regla general, que liquiden
todas sus relaciones financieras con empresas y funda-
ciones de Liechtenstein y que se pongan en manos de
un especialista en derecho fiscal que les asesore con
vistas a una posible autodenuncia.

-

e

Elite Report: ;Podria nombrar alguna de estas suposi-
ciones erréneas y la problemdtica que va unida a ellas?

Eric G. Sarasin: Un ejemplo son los seguros de vida.
Algunos clientes creen que un seguro en Liechtenstein
es la inversién ideal para dinero sin declarar, ya que asi
se pueden conseguir ventajas de prescripcion. Esto es
falso puesto que también los seguros de vida en Liech-
tenstein estdn dentro del convenio de auxilio juridico.
Por otro lado, a menudo se argumenta que el patrimo-
nio de una fundacién en Liechtenstein se autonomiza
y deja de pertenecer al fundador. Es una valoracién
peligrosa, ya que, por regla general, las fundaciones no
adquieren los bienes de los medios aportados a ella a
causa de estatutos adicionales y contratos de mandato.
Segin nuestra experiencia, en el 95 por ciento de los
casos sélo se da una relacién de régimen fiduciario con
todas las consecuencias para el fundador. En el tercer
caso, que se da a menudo, la fundacién de Liechten-
stein tiene una cuenta en Suiza. El cliente supone que
la evolucién en el principado no es relevante para él.
Segun el nuevo convenio, las fundaciones y los agentes
fiduciarios estdn obligados a dar informacién sobre
todas las partes patrimoniales que administren, inclu-
so aquellos que estén en terceros paises.
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Elite Report: Dr. Randt, ;Qué aconseja que hagan los ciu-
dadanos alemanes con un patrimonio no declarado en
Liechtenstein?

Dr. Karsten Randt: S6lo puedo aconsejar a estas perso-
nas que liquiden cualquier relacién con empresas y
fundaciones de Liechtenstein y que se dejen asesorar
en Alemania sobre una autodenuncia. La autodenun-
cia zanja totalmente y de forma sencilla los riesgos
penales. Ademds, a menudo el pago de impuestos atra-
sados es menor de lo esperado.

Elite Report: Respecto a Suiza: ;estd el inversor amena-
zado de que se reproduzca aqui el mismo escenario que
en Liechtenstein?

Eric G. Sarasin: Suiza manifest6 en marzo de 2009 su
intencién de renegociar una serie de convenios de
doble imposicién y de asumir las directivas de la OCDE
correspondientes. Doce de los contratos exigidos para
la exclusién de la lista negra de paises »no cooperado-
res en materias fiscales« ya han sido firmados. Sin
embargo, el convenio con Alemania no se ha empeza-
do a negociar hasta septiembre de 2009.

Dr. Karsten Randt: El objeto de las negociaciones es el
tipo de intercambio de informacién en asuntos fisca-
les. De forma similar a la de Liechtenstein, en el con-
venio suizo-alemdn la barrera para la obtencién de
informacién serd baja. A pesar de ello, siempre serd
necesario para el inicio de un proceso, ademds de la
simple sospecha de impago fiscal, el nombre del con-
tribuyente y la referencia a una cuenta bancaria con-
creta. Atn hay que esperar para saber lo concreto de
este acuerdo y si, como en Liechtenstein, se formu-
lardn nuevos protocolos que puedan llevar a una
ampliacién.

Elite Report: ;Cudnto tiempo pueden los inversores en
Suiza seguir manteniendo ocultos ante el fisco alemdn
sus valores patrimoniales no declarados?

Dr. Karsten Randt: El riesgo de ser descubierto ha
aumentado considerablemente por un gran ntmero
de medidas legales. En este punto, debemos recordar
la ley para la lucha contra el fraude fiscal que exige al
contribuyente una garantia jurada. E1 1 de enero de
2011 se alcanzard otro hito cuando probablemente
entre en vigor el convenio suizo-alemdn. Entonces, a
mds tardar, serd imprescindible actuar.

Elite Report: Sefior Sarasin, para terminar unas cuan-
tas preguntas sobre el trato futuro de los bancos suizos
a sus clientes alemanes: ;por qué deberia seguir sien-
do cliente de un banco suizo si se eliminan las venta-
jas fiscales?



Eric G. Sarasin: Permitame la siguiente comparacién:
no vamos al médico por el secreto profesional, sino
porque queremos curarnos. Si lo trasladamos a su pre-
gunta seria: no vamos a un banco suizo por el secreto
bancario, sino porque somos capaces de ofrecer una
impecable calidad de servicio y unas prestaciones exce-
lentes. Tenemos que mantener esta ventaja sobre la
competencia y seguir trabajando duro en ella. La inin-
terrumpida afluencia de dinero neto nuevo de clientes
extranjeros demuestra que la plaza financiera Suiza
sigue siendo competitiva. La estabilidad legal y mone-
taria, la discrecién, la internacionalidad, el excelente
know-how en la banca privada y la gestién de patrimo-
nio y los bien formados especialistas json ventajas que
no se encuentran en cualquier sitio! Pero también se
trata de fortalecer la plaza financiera Suiza en las nue-
vas condiciones. Se debe proteger la privacidad y esa
proteccién debe ir desligada del derecho fiscal. Ni
siquiera quien se decida por una autodenuncia tiene
motivos para retirar su patrimonio de su banco suizo.

Elite Report: Supongamos que sus clientes no estdn
satisfechos con este argumento: ;qué significaria con-
cretamente para el Banco Sarasin una fuga de capital
motivada por el descubrimiento de dinero ilegal o por
una autodenuncia?

Eric G. Sarasin: No contamos con fugas significativas.
Al respecto hay que tener en cuenta que el Banco Sara-
sin hasta hace diez afios se concentraba en el negocio
interior suizo. No ha sido hasta los tltimos afos, a raiz
de nuestros nuevos emplazamientos en Asia y Oriente
Medio, pero también en Europa, cuando nuestra clien-
tela se ha internacionalizado. Por un lado, no conta-
mos con la fuga del dinero aun por fiscalizar y, por
otro lado, lo que perderiamos deberia ser asumible.
Actualmente estamos representados a través de filiales
en los mercados importantes para nosotros, Como por
ejemplo en Alemania. Al mismo tiempo hemos
obtenido de la autoridad fiscalizadora alemana, BaFin,
la autorizacién para un asesoramiento transnacional
de clientes alemanes desde Suiza.

Elite Report: ;Estd Sarasin camino de convertirse en un
»clear bank«? y ;qué ocurre con los restantes clientes
afectados?

Eric G. Sarasin: Sarasin estd obligado a mantener la
sostenibilidad. En consonancia con ello, queremos
asumir un papel precursor. Estamos convencidos de
que no s6lo podemos ofrecer a nuestros clientes el
mejor asesoramiento posible, sino también las solucio-
nes 6ptimas. En un mercado tan competitivo, la inno-
vacién y la excelencia en la gestién del patrimonio son
importantes factores de éxito. Por tanto, ain me ale-
gra mds que, precisamente en estas dreas, hayamos

recibido dos Global Private Banking Awards de las dos
renombradas revistas especializadas editadas por el
Financial Times Group, The Banker y Professional
Wealth Manegement. Se trata de un gran elogio a nue-
stra forma de gestionar los valores patrimoniales que
nuestros apreciados clientes nos confian, y esto no
s6lo en lo relativo a la prestacién, sino también en
relacién con la sostenibilidad que nuestra clientela
valora como un importante fundamento para la inver-
si6n. Por tanto, suponemos que gracias a nuestras
competencias, los clientes que se denuncien a si mis-
mos, seguirdn depositando su dinero legal y declarado
en nuestro banco. Por supuesto que acogeriamos con
satisfaccién una amnistia fiscal con el trasfondo de la
adaptacién del convenio de doble imposicién.

Elite Report: Usted mencioné antes las entrevistas con
sus clientes »fiscalmente deshonestos« ;Como puede y
podria, como banco, apoyar a sus inversores?

Eric G. Sarasin: Nuestra oferta a los clientes extran-
jeros con partes patrimoniales no declaradas se susten-
ta en tres pilares: la informacién temprana, activa y
competente, un apoyo de alta calidad en el caso de que
fuera necesaria una autodenuncia, asi como la oferta
de una futura colaboracién con relacién al dinero
finalmente declarado. Nuestros clientes estdn perma-
nentemente informados sobre la evolucién politica y,
gracias a profesionales de la tributacién como el Dr.
Randet, tienen a su disposicién los dltimos conocimien-
tos en lo relativo al derecho fiscal alemdn y los conve-
nios internacionales.

Quiero afadir que, en el plano europeo, nos atenemos
desde el aflo 2007 a la Directiva de la UE sobre merca-
dos de capitales, que armoniza y facilita las inversio-
nes transnacionales, y define para todos los afectados
los estdndares de los servicios como, por ejemplo, las
medidas de proteccién. Afortunadamente, a partir del
afio 2010, también habremos aplicado en Suiza las
regulaciones correspondientes. Por lo tanto, estamos
perfectamente preparados para el futuro, incluso para
el momento de entrada en vigor del convenio de doble
imposicién con Alemania.

Elite Report: jLes damos las gracias por esta entrevista!
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... El futuro

en un deposito

En estos tiempos de vertiginosas transformaciones
econdémicas, sociales y ecoldgicas, especialmente el
cambio climdtico, los clientes prestan especial aten-
cién a que su dinero no produzca sélo réditos a corto
plazo, sino que se invierta con cardcter duradero y a
largo plazo. Sostenibilidad significa que se ajusta a las
necesidades de la generacién actual sin hacer peligrar
las posibilidades de generaciones venideras de satisfa-
cer sus propias necesidades.

Al mismo tiempo, la conducta de los inversores y con-
sumidores se ha transformado y tiene cada vez mads
influencia en el mercado:
entretanto el mercado de
lohas (»lifestyle of health and
sustainability«) en el sector
alimenticio se calcula en un
30 por ciento. La eleccién
explicita de productos que
promueven a la vez salud y
sostenibilidad se sittia cada
vez mds en un primer plano.

Frank Niehage, Presidente
del Consejo directivo

del Banco Sarasin AG,

en Frankfurt.

Transferido a la gestién de
patrimonio, esto implica, por
un lado, que aumenten los
valores patrimoniales a largo plazo, que se conserven
y se transmitan de la mejor manera posible. Por otro
lado, esto también significa que los clientes pueden,
mediante la gestién de sus patrimonios, aportar algo
al desarrollo sostenible del mundo, siempre que su
dinero se invierta con beneficios. Ambos objetivos se
pueden unificar mediante una gestién de patrimonio
sostenible.

Valoracion de la sostenibilidad mediante
factores multidimensionales.

Cuando, a principios de los aflos 90, comenzaron a
trompicones las inversiones ecolégicas, el Banco Sara-
sin ya habia desarrollado criterios de sostenibilidad
para la valoracién de las empresas y, para ello, habia
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Una gestion de patrimonio sostenible

organizado un sector propio de inversién. Un equipo
interno interdisciplinario de investigacién de Ila
sostenibilidad con un know-how especifico del sector
trabaja estrechamente con una gestién especializada
de la cartera de valores. Hoy en dia, el Banco Sarasin es
considerado un marcador de tendencias para inversio-
nes sostenibles. Tienen una oferta »state-of-the-art« de
productos bancarios sostenibles con la que satisfacer
todo tipo de necesidades de inversién.

Hay muchos motivos por los que esta estrategia de
inversién no deberia faltar en ninguna cartera de valo-
res: las empresas sostenibles son, basicamente, mas
sensibles a ciertos riesgos — por ejemplo los riesgos de
la reputacién -y, en consecuencia, actian de forma
precavida. Ademds, se deben hallar soluciones con
futuro para garantizar los fundamentos de la actua-
cién empresarial — por ejemplo energia y agua. Las
empresas que desarrollan los productos sostenibles
necesarios crean nuevos y atractivos mercados y dispo-
nen, de esta manera, de ventajas frente a la competen-
cia. La inversién en empresas sostenibles ofrece a los
inversores la posibilidad de reducir ciertos riesgos en
su cartera de valores y, a la vez, aprovechar las oportu-
nidades de los mercados emergentes.

Clientes privados europeos potentados y sostenibilidad:
Pronéstico 2007-2012

I HNWI general
W HNWI sostenible

8,6 trillion €

6,7 trillion €

Trillion €
v
|

1031 billion €
540 billion €(8%) (12%)

2007 2012
Fuente: Eurosif (2008): »High Net Worth Individuals & Sustainable Investment«




En la eleccién de las empresas se tie-
nen en cuenta las tres dimensiones:
economia, ecologia y sociedad. En
relacién con los criterios del andlisis
financiero cldsico, la valoracién de la
informacién ecolégica y social puede
hacer una importante aportacién a la
reduccién del riesgo en la cartera de
valores y al aprovechamiento de las
posibilidades de aumento de valor.

En lo relativo a los criterios de
sostenibilidad, el concepto de valora-
cién del Banco Sarasin, se basa en
dos planos: la clasificacién del sector
y la clasificacién de la empresa. En
una clasificacién del sector llamada
»best-of-classes¢, la cuestién central
son los riesgos que entrafia un sector
determinado para las personas y el
medio ambiente. Asi, se puede esta-
blecer una relacién entre los diferen-
tes sectores en lo referente a los ries-
gos sociales y ecoldgicos que com-
portan. La clasificacién de la empre-
sa responde a la pregunta de cémo
una empresa gestiona las oportu-
nidades y riesgos sociales y ecoldgi-
cos propios del sector en compara-
cién con la competencia.

En este sentido, se tiene en cuenta el
ciclo completo de vida del producto:
desde la obtencién de la materia
prima, pasando por la produccién,
hasta su consumo y eliminacién. El
andlisis social se basa en el concepto
del grupo de interés, es decir, como
configura una empresa sus relaciones
con sus empleados, clientes, provee-
dores, inversores, con la opinién pub-
lica y el estado. El resultado es una
clasificacién jerdrquica de todas las
empresas del sector examinadas lla-
mada »best-in-classg, en la cual los pri-
meros puestos los ocupan las empre-
sas que mejor controlan los riesgos
ecolégicos y sociales y, por consi-
guiente, mejor aprovechan las opor-
tunidades. Del universo sostenible de
inversién resultante, la gestién de car-
tera de valores elige, en el marco del
andlisis financiero que promete
buenos resultados, las empresas robu-
stas desde el punto de vista financiero
que se puedan considerar apropiadas.

Como complemento, también tienen
un papel importante ciertos criterios
de exclusién, como por ejemplo, la
energia atémica o los productos arma-
mentisticos, por lo que las empresas
que obtienen mds de un 5 por ciento
de su cifra de negocios en dicho sector
son excluidas.

Valor anadido mediante una gestion de
patrimonio sostenible

Muchos fondos sostenibles que ocupan
los primeros puestos en las clasificacio-
nes subrayan la exactitud de dichos
estudios. Estos productos no sélo han
obtenido réditos atractivos en el pasa-
do. También su riesgo, representado en
la volatilidad, fue leve en comparacién.
Por tanto, una gestién de patrimonio
sostenible ofrece un valor afiadido al
que no deberia renunciar ningin inver-
sor privado. Muchos clientes privados
ya lo han comprendido y el interés
crece en consecuencia. Segun los resul-
tados de recientes estudios del Europe-
an Sustainable Investment Forum
(Eurosif), hay un segmento de inverso-
res en rdpido crecimiento que buscan
réditos y, precisamente por eso, se inte-
resan por temas de sostenibilidad.

Eurosif calcula el porcentaje de inver-
siones sostenibles en las carteras de
valores de los inversores privados euro-
peos en un 8 por ciento (estado del 31-
12-2007) y pronostica un aumento de
hasta el 12 por ciento hasta el afio 2012.
Esto supondria por primera vez mds de
un billén de euros en productos de
inversién sostenibles.

Desde hace tiempo, las inversiones
sostenibles producen réditos que no tie-
nen nada que envidiar a los productos
de inversién tradicionales, que pueden
aprovechar determinadas posibilidades
de rédito y que, al mismo tiempo, redu-
cen determinados riesgos. Por este
motivo, la sostenibilidad es hoy un ele-
mento central en los mandatos de los
clientes del Banco Sarasin. Esto nos
convierte, con 20 afios de experiencia,
en la primera direccién de referencia
en la gestién de patrimonio sostenible.

Frank Niehage
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En Suiza:

Bank Sarasin & Cie Ltd
Elisabethenstrasse 62
CH-4002 Basel

T: +41(0)6127777 77
F: +41(0)61272 02 05

Waisenhausplatz 10
CH-3000 Bern 7

T: +41(0) 31560 59 59
F: +41(0) 3156059 79

8, place de 1'Université
Case postale 33
CH-1211 Geneve 4

T: +41(0)22 322 99 99
F: +41(0)22 322 9900

Via Clemente Maraini 39

CH-6902 Lugano
T: +41(0)91 91136 36
F: +41(0)91 91136 99

Lowenstrasse 11
CH-8022 Ziirich
T: +41(0)44 2139191
F: +41(0)44 22104 54

www.sarasin.ch
En Alemania:

Bank Sarasin AG
Taunusanlage 17
D-60325 Frankfurt a.M.
T: +49 (69) 71 44 97 100
F: +49 (69)71 44 97 199

Promenadeplatz 8
D-80333 Miinchen

T: +49(0) 895589990

F: +49(0) 8955 8999499

Am Stadtpark 2
D-90409 Niirnberg
T:+49(0)91121522410
F: +49(0)91121522419

www.sarasin.de

Sarasin — Banca Privada Suiza
Sostenible desde 1841
WWWw.sarasin.com

El Grupo Sarasin tiene sus raices como uno
de los lideres en la banca privada suiza. Pro-
veedor internacional de servicios finan-
cieros comprometido con la sostenibilidad,
la empresa estd presente en mds de 20 ciuda-
des de Europa, Oriente Medio y Asia.

A finales de junio del 2009, gestionaba un
total de CHF 79,9 mil millones y contaba con
1.500 empleados. Su accionista mayoritario
es el banco holandés Rabobank, que goza de
una calificacién crediticia de Triple A.



