






















Der US-Dollar war mit einem Anteil von 39% an den 
Neuemissionen wie in den ersten drei Quartalen 1979 
(37%) bedeutendste Anleihewährung. Der Anteil der 
DM-Anleihen stieg von 20% auf 28%. Klammert man die 
Anfang 1980 am deutschen Kapitalmarkt plazierten 
Schuldverschreibungen der USA über 2 Mrd. DM (sog. 
Carter-Bonds mit Laufzeiten von zweieinhalb und 
dreieinhalb Jahren) aus, so errechnet sich eine Quote 
von 25%, die dem langjährigen Durchschnitt entspricht. 
Auf Schweizer-Franken-Anleihen entfielen 21 % der inter
nationalen Emissionen in Europa gegenüber fast einem 
Drittel im Vorjahr. Darüber hinaus konnten in zunehmen
dem Maße Pfund-Sterling-Bonds plaziert werden. Ihr 
Anteil am Gesamtvolumen hat sich auf gut 3% erhöht 
und damit mehr als verdoppelt. 

Konsolidierung in Luxemburg 

Luxemburg konnte im Berichtszeitraum seine Stellung 
als internationaler Finanzplatz behaupten. Der Anteil der 
in Luxemburg ansässigen Banken am gesamten europäi
schen Markt betrug 12%. 

Insgesamt entwickelte sich die Geschäftstätigkeit in 
Luxemburg im Vergleich zu früheren Jahren jedoch eher 
verhalten. Die Bilanzsumme aller dort ansässigen Ban
ken wuchs im ersten Halbjahr 1980 lediglich um 10% auf 
220 Mrd. DM; die entsprechende Vorjahresrate war fast 
doppelt so hoch. 

Die Zahl der Banken hat sich bis Ende September 1980 
nur noch um 2 auf 110 erhöht. Deutsche Banken sind mit 
29 Instituten, hauptsächlich 1000/oigen Tochtergesell
schaften, unverändert am stärksten repräsentiert. Hierin 
liegt der Grund für die hohe Konzentration von Euro
DM-Geschäften in Luxemburg. Bis zum Frühjahr 1980 
wurden 49% des Euromarktgeschäftes in D-Mark abge
wickelt; auf US-Dollar lauteten 37% der Transaktionen 
und auf Schweizer Franken 8%. 

Die wichtigsten Geschäftssparten sind nach wie vor 
das Eurokreditgeschäft und der Geldhandel. Luxembur
ger Banken haben per Ende März 1980 einen Betrag von 
rund 38 Mrd. US-Dollar an Nichtbanken ausgeliehen, 
das entspricht einem Viertel aller Kredite an europäi
schen Plätzen. 

Nach Aufhebung der Mehrwertsteuer auf den Gold
handel haben sich einige Institute verstärkt in diesem 
Geschäft engagiert. Darüber hinaus hat die Aufhebung 
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der Stempelsteuer die notwendige Grundlage für die 
Ausgabe von auf US-Dollar lautenden Certificates of De
posit geschaffen. 

Ausblick 

Das Recycling der Ölgelder wird 1981 in mancher Hin
sicht schwieriger werden. Unter der Voraussetzung, daß 
auf dem Ölsektor keine neuerlichen gravierenden Stö
rungen eintreten, dürften die Leistungsbilanzüberschüs
se der OPEC zwar um 30 bis 40 Mrd. US-Dollar auf ca. 70 
Mrd. US-Dollar zurückgehen. Der entsprechende Abbau 
der Defizite seitens der ölimportierenden Länder wird 
sich jedoch hauptsächlich auf die größeren Industrie
staaten beschränken. Für die Entwicklungsländer ohne 
eigene Ölbasis wird mit hartnäckig hohen Fehlbeträgen 
und einem zunächst noch steigenden internationalen 
Kreditbedarf zur Finanzierung der notwendigen struktu
rellen Anpassungen an qie veränderte Energiesituation 
gerechnet. Darüber hinaus benötigen einige Länder, ins
besondere Schwellenländer, wachsende Mittel zur Be
dienung ihrer in den letzten Jahren stark gestiegenen 
Schulden. 

Die internationalen Banken werden auch in Zukunft 
zur Rückschleusung der Öldollar in die Defizitländer bei
tragen. Angesichts der gedämpften Inlandskonjunkturen 
in den meisten Industrieländern dürfte im kommenden 
Jahr ein beträchtlicher Spielraum für die Vergabe von 
Eurokrediten bleiben, der allerdings durch die Entwick
lung der Marktkonditionen mitbestimmt werden wird. 
Die Banken werden in ihrem internationalen Geschäft je
denfalls mit Rücksicht auf ihre Kapitalbasis und auf eine 
angemessene Streuung ihres Kreditportefeuilles weiter
hin auf eine Begrenzung der Länderrisiken bedacht sein. 
Ähnlich wie schon im laufenden Jahr werden sie daher 
kaum im Umfang früherer Jahre zur Finanzierung der 
hohen Zahlungsbilanzdefizite einiger hochverschuldeter 
Entwicklungsländer beitragen können. Da die Ausweich
möglichkeiten dieser Länder auf vorhandene Kreditlinien 
und Währungsreserven geringer sein dürften, könnte die 
weitere Zahlungsbilanzfinanzierung für einzelne unter ih
nen schwieriger werden. In solchen Fällen muß der In
ternationale Währungsfonds (IWF) parallel mit den Ge
schäftsbanken die erforderlichen Mittel rechtzeitig -
d. h. bei drohenden Engpässen und nicht erst bei akuten
Zahlungsproblemen - bereitstellen, um mögliche Stö
rungen im weltweiten Finanzierungsgefüge zu vermei-

den und der Gefahr von Kettenwirkungen an den inter
nationalen Märkten vorz_ubeugen. 

Die multinationalen Institutionen, insbesondere der 
IWF und die Weltbank, haben sich in der Gestaltung und 
Planung ihrer Kreditpolitik bereits darauf eingestellt, daß 
sie künftig eine größere Rolle bei der Deckung des Fi
nanzierungsbedarfs der Entwicklungsländer spielen 
müssen. Dafür benötigen sie erhebliche zusätzliche Mit

tel. Sofern die erforderlichen Beträge nicht durch die 
kürzlich in Kraft getretene Quotenerhöhung sowie direkt 
von den OPEC-Ländern bereitgestellt werden können, 
sollten sie an den privaten Märkten aufgebracht werden. 
Seitens des IWF, der bisher noch keine Marktmittel be
ansprucht hat, ist ein solcher Schritt rechtlich möglich; 
die notwendigen Vorüberlegungen sind im Gange. In 
Anbetracht der Verfassung der Märkte ließen sich die 
vom Fonds benötigten zusätzlichen Kreditmittel im Be
darfsfall sicher mobilisieren. Die zunehmende Mittierrol
le von IWF und Weltbank wird sich stabilisierend auf die 
weitere Entwicklung der internationalen Finanzmärkte 
auswirken. 

Geschäftsentwicklung unserer Bank 

Die Geschäftsausweitung unserer Bank hat sich auch 
im 10. Geschäftsjahr fortgesetzt. Das Bilanzvolumen er
höhte sich von 261 Mrd. LF (16,2 Mrd. DM) um 18,8% auf 
310 Mrd. LF (19,3 Mrd. DM), wobei sich die Geschäfts
struktur nur unwesentlich verändert hat. 

Die Impulse gingen wiederum vom Kreditsektor aus, 
dessen Anteil am Aktivgeschäft 75% beträgt. Die in den 
Bankforderungen enthaltenen Kredite haben mit 35, 1 % 
auf 75 Mrd. LF (4,6 Mrd. DM) relativ stärker zugenom
men als die Kreditgewährungen an Kunden, die um 
11,7% auf 158 Mrd. LF (9,9 Mrd. DM) gestiegen sind. Das 
Schwergewicht der Aktivitäten liegt nach wie vor in der 
Syndizierung internationaler Kredite, wobei es sich bei 
den Kreditnehmern überwiegend um staatliche Stellen, 
Zentralbanken und multinationale Unternehmen handelt. 
Unser Institut hat 38 internationale Konsortialkredite mit 
einem Volumen von 12 Mrd. DM geführt. In den beiden 
vo�angegangenen Jahren waren es 31 bzw. 47 Kredite 
im Gesamtbetrag von 11 bzw. 23 Mrd. DM. 

Im Bereich des Geldhandels waren wir verstärkt tätig, 
so daß sich der Ausweis der Forderungen aus Geldanla
gegeschäften um 36,4% auf 52 Mrd. LF (3,3 Mrd. DM) er
höhte. 

Die Bilanzposition „Wertpapiere" enthält vor allem 
Anleihen und Schuldverschreibungen, insbesondere sol
che von öffentlichen Emittenten. Bei der Bewertung der 
Wertpapiere wurde wiederum das Niederstwertprinzip 
angewandt. Wie bereits im Vorjahr sind auch zu diesem 
Bilanzstichtag gemäß den Bilanzierungsvorschriften 
Edelmetallbestände der Bank in dieser Position erfaßt 
worden. 

Das Beteiligungsportefeuille hat sich nicht verändert; 
weitere Kapitaleinzahlungen führten dennoch zu einem 
höheren Bilanzausweis. Das Portefeuille besteht im we
sentlichen aus der mit dem Erwerb und der Verwertung 
von Beteiligungen und Wertpapieren befaßten VAMO
GEST, Societe de gestion de valeurs mobilieres S.A. (An
teil 100%), sowie u. a. einem 50/oigen Anteil an der im Privat
kundengeschäft tätigen Banque de Luxembourg S.A. 

Mit 89% der Fremdmittel bildeten die Verbindlichkei
ten gegenüber Kreditinstituten weiterhin die hauptsäch
liche Refinanzierungsgrundlage unseres Aktivgeschäf
tes. Auch im vergangenen Jahr wurden die erforderli
chen zusätzlichen Mittel bei Banken im Euromarkt auf
genommen. Demgemäß wuchsen die Bankverbindlich
keiten um 16,6% auf 255 Mrd. LF (15,9 Mrd. DM). 

Nach einer schon erfreulichen Entwicklung in den Vor
jahren sind die Kundeneinlagen erneut beachtlich ge
stiegen; sie betragen nunmehr 19 Mrd. LF (1,2 Mrd. DM), 
in denen erstmalig Lieferverbindlichkeiten enthalten 
sind, die die Bank mit der Plazierung eigener Gold-Na
menszertifikate seit Juli 1980 zu erfüllen hat. 

Schuldverschreibungen wurden im Berichtsjahr nicht 
emittiert. Die Erlöse aus den in den Geschäftsjahren 
1976/77, 1977 /78 und 1978/79 begebenen Anleihen die
nen unverändert der Refinanzierung unserer längerfristi
gen Aktivitäten auf den internationalen Kapital- und Kre
ditmärkten. 

Die „Sonstigen Aktiva und Rechnungsabgrenzungspo
sten" enthalten ebenso wie die „Sonstigen Passiva und 
Rechnungsabgrenzungsposten" vorwiegend bis zum Bi
lanzstichtag ge-rechnete Zinsforderungen und -verbind
lichkeiten. 

Aufgrund einer Änderung der Bilanzrichtlinien beste
hen seit dem 1. Januar 1980 die Bilanzpositionen „Forde
rungen an sonstige Finanzinstitute" und „Verbindlichkei
ten gegenüber sonstigen Finanzinstituten" nicht mehr. 
Die Geschäfte mit diesem Kundenkreis wurden für den 
Abschluß zum 30. 9. 1980 dem Banken- oder Kundenbe
reich zugeordnet. Die Vergleichszahlen sind nicht geän
dert worden. 
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