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Rapport du Conseil d'Administration ä l'Assemblee 
Generale Ordinaire du 16 avril 1984 sur l'exercice 1982/83 

Les problemes de liquidite internationaux ont ete 
endigues jusqu'ä present avec succes 

Au cours de la periode consideree, les actvites sur 
les euromarches sent restees sous l'influence d'une 
multitude de problemes concernant les balances des 
paiements et le service de la dette. Outre quelques 
Etats d'Europe de l'Est, la crise d'endettement interna¬ 
tionale touche entre-temps presque tous les pays 
d'Amerique latine ainsi qu'une Serie d'Etats africains. 
La region dynamique du tiers monde que constituent 
l'Extreme-Orient et le bassin du Pacifique a continue ä 
faire preuve d'une stabilite remarquable, ä ('exception 
toutefois des Philippines. 

Au debut de 1984, quelque 40 Etats eprouvant des 
difficultes de paiement avaient conclu ou essaye de 
conclure des accords de reechelonnement de leurs 
dettes, dont 34 cas concernaient des credits ban- 
caires. Les pays reechelonnant leurs dettes couvraient 
un peu plus de 50% des engagements ä l'etranger de 
l'ensemble des pays non industrialises, se chiffrant ä 
un peu plus de 850 milliards de dollars US. 

Grace ä la cooperation souple des gouvernements 
et banques centrales ainsi que du Fonds Monetaire In¬ 
ternational (FMI) et des banques commerciales, il a 
ete possible jusqu'ä present d'endiguer avec succes 
les nouveaux problemes de liquidite surgissant dans 
d'importants pays debiteurs, sans affecter l'ensemble 
du Systeme financier international. Au cours des dix 
premiers mois de 1983, les banques ont conclu des 
accords formeis de reechelonnement de dettes et de 
refinancement pour un montant superieur ä 60 mil¬ 
liards de dollars US. Durant la periode consideree, 
eiles ont en outre mis de nouveaux credits ä moyen et 
long terme (14 milliards de dollars US) ä la disposition 
de dix pays reechelonnant leurs dettes; ä une seule 
exception pres, il s'agissait de pays latino-americains 
en voie de developpement ou au seuil de l'industriali- 
sation. Dans un «second round», les interesses se sont 
mis d'accord sur de nouveaux apports de «fresh mo¬ 
ney» ä hauteur de 6,5 et 3,8 milliards de dollars US en 
faveur respectivement du Bresil et du Mexique qui 
sont les deux pays debiteurs les plus importants. 

Le Fonds Monetaire International joue le röle decisif 
sur le plan des mesures financieres et economiques 
destinees ä etayer les processus de consolidation qui 
s'imposent. Le FMI a ouvert en 1983 de nouveaux cre¬ 
dits ä hauteur de 10,5 milliards de Droits de tirage spe- 
ciaux(= 11 milliards de dollars US) ä des pays en de¬ 
veloppement souffrant d'une faiblesse de leur ba¬ 
lance des paiements dans le cadre de conventions de 
«stand-by» et de facilites «d'acces elargi». Le fait qu'on 
ait reussi ä accroTtre en temps opportun, vers la fin de 
l'annee ecoulee, les ressources du FMI grace ä une 
augmentation des quotas, ä une extension des Ac¬ 
cords generaux d'emprunts (AGE) et ä un credit spe¬ 
cial mis en place par des banques centrales occiden- 
tales et par l'Arabie Saoudite a eu une importance 
decisive pour revolution du marche. 

Le processus d'adaptation soutenu par les pro¬ 
grammes de stabilisation du FMI s'est amorce dans 
presque tous les pays reechelonnant leurs dettes et a 
fait en partie des progres appreciables. Le Mexique, 
par exemple, a realise en 1983 un excedent de sa ba¬ 
lance courante d'environ 5 milliards de dollars US, 
contre un deficit de 3 milliards de dollars l'annee pre- 
cedente; le Bresil de son cote a reduit de moitie le de¬ 
ficit de sa balance courante, le ramenant ä 8 milliards 
de dollars US. 

Si Lon veut progresser sur la voie menant ä I'objectif 
vise - ä savoir le retablissement de la capacite d'em- 
prunt des pays debiteurs sur le marche libre - une im¬ 
portance decisive revient, d'une part, ä leurs propres 
efforts et, d'autre part, ä I'environnement economique 
mondial. Le redressement progressif de la conjonc- 
ture mondiale emanant des Etats-Unis a ameliore en 
principe les chances de parvenir ä I'accroissement in¬ 
dispensable des recettes d'exportation des pays debi¬ 
teurs. Mais vu le niveau eleve des interets du dollar, 
une detente sensible se fait toujours attendre. 

On note un large consensus sur le point suivant: 
meme si les conditions sont relativement favorables 
pour I'economie mondiale, il faudra encore attendre 
assez longtemps avant de surmonter definitivement 
les problemes internationaux de I'endettement. Nous 
ne parviendrons ä resoudre cette täche commune, si 
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possible sans aucune perturbation, sur la voie de 
l'adaptation et du financement dans laquelle nous 
nous sommes engages qu'en poursuivant une coope¬ 
ration etroite et empreinte d'un esprit de responsabili- 
te entre pays debiteurs, banques et bailleurs de fonds 
publics, ä l'echelle nationale et internationale. 

Attitude reservee quant aux operations bancaires 
internationales 

Les creances sur l'etranger des etablissements de 
credit europeens, nord-americains et japonais ainsi 
que des implantations off-shore des banques des 
Etats-Unis s'elevaient ä la fin septembre 1983, selon 
les indications de la Banque des Reglements Interna- 
tionaux (BRI), ä 1.707 milliards de dollars US (y com- 
pris les concours interbancaires). Par rapport ä fin sep¬ 
tembre 1982, on constate done une progression de 
5,3% seulement, en termes corriges des variations des 
cours de change, contre 17,4% pour les douze mois 
precedents. 

Ces chiffres traduisent I'attitude reservee des ban¬ 
ques reagissant ainsi - de maniere differenciee selon 
les regions - aux risques accrus se faisant sentir sur 
les marches. Les banques europeennes ont, dans 
I'ensemble, etendu leurs creances sur l'etranger dans 
des proportions inferieures ä la moyenne et se sont li- 
mitees pour l'essentiel aux financements ä I'exporta- 
tion. Notamment les etablissements de credit alle- 
mands (y compris leurs filiales ä l'etranger) se sont 
montres reserves quant aux operations de credit inter¬ 
nationales, vu l'obligation de consolidation des bilans 
prevue prochainement. Les banques japonaises, par 
contre, ont accru leurs creances sur l'etranger de 16%, 
tandis que les etablissements de credit americains ont 
enregistre une progression de pres de 10%. Une 
grande partie de cette expansion est imputable ä la 
substitution de credits des implantations off-shore de 
banques americaines par des «international banking 
facilities», dont le volume s'est gonfle, de septembre 
1982 ä septembre 1983, d'environ 25%. 

Les liquidites sont assurees 

Par suite des taux d'expansion en baisse dans les 
operations de credit internationales, les besoins de re- 
financement de I'euromarche n'ont egalement connu 
qu'un accroissement modeste. Les etablissements de 
credit se sont montres reserves sur le plan des opera¬ 
tions interbancaires, et on a observe une plus grande 
differenciation entre les diverses signatures. La liquidi- 
te du marche a neanmoins ete assuree, mais I'origine 
des fonds a connu des changements structurels. 

Etant donne que leurs revenus petroliers ont conti¬ 
nue ä baisser, les pays de I'OPEP ont reduit, durant les 
douze mois jusqu'ä fin septembre 1983, leurs depots 
bancaires de 15% en termes corriges des variations 
des cours de change. Ces pays ne couvraient plus que 
7% des ressources du marche, soit presque moitie 
moins qu'en 1980. Depuis le printemps 1983, les ban¬ 
ques americaines ont retire ä I'euromarche, en termes 
nets, des liquidites pour plus de 10 milliards de dollars 
US, apres lui avoir regulierement fourni des res¬ 
sources considerables au cours de chacune des trois 
annees precedentes. De plus en plus, ces depots ont 
ete remplaces par des capitaux d'investisseurs des 
pays industrials et, ces derniers temps, aussi par des 
depots de pays en developpement non exportateurs 
de petrole qui ont recommence ä etoffer leurs re¬ 
serves en baisse jusque-lä. 

Le poids des principals devises de I'euromarche 
n'a pas change de facon notable durant la periode 
consideree, le dollar US tenant comme toujours la ve¬ 
dette. Fin septembre 1983, il couvrait, comme un an 
auparavant, environ 78% des depots en devises des 
banques recensees par la BRI; les quotes-parts du 
DM et du franc suisse se sont maintenues ä 9% et 5% 
respectivement. 

Le marche des eurocredits est scinde en deux 

Le volume des eurocredits ä moyen et long terme 
octroyes en 1983 s'est etabli ä 74 milliards de dollars 
US, soit pres d'un quart de moins que I'annee prece- 
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dente. Les foods recueillis dans le cadre d'emissions 
d'emprunts internationaux ont augmente simultane- 
ment de 2%, passant ä 77 milliards de dollars US. Du¬ 
rant l'annee ecoulee, les capitaux mobilises par le 
biais du marche financier international ont done de 
nouveau depasse - pour la premiere fois depuis 1977 
- le volume des concours de l'euromarche des credits. 

Les emprunteurs ont donne avant tout la preference 
aux «floating rate notes» (FRN) en tant qu'alternative 
aux eurocredits, etant donne qu'elles sont en general 
dotees de conditions plus favorables. Pour les ban- 
ques, un investissement en FRN est interessant, car il 
s'agit lä de titres fongibles assurant un rendement 
plus eleve que les simples operations de tresorerie. 
Par ailleurs, les banques operant ä I echelle internatio¬ 
nale ont aussi accru Fan dernier leurs propres emis¬ 
sions de FRN pour ameliorer leur structure de refinan- 
cement. 

Sur le marche des eurocredits, 20% environ des 
nouveaux concours ont ete en 1983 des credits «invo- 
lontaires» accordes dans le cadre de mesures com¬ 
plexes de reechelonnement de dettes. Dans les sec- 
teurs traditionnels du marche, les bonnes signatures 
ont ete vivement convoitees, avant tout les emprun¬ 
teurs des pays industriels. Les credits contractes par 
cette categorie de pays ont diminue de 24% en 1983 
par rapport ä l'annee precedente et sont tombes ä 42 
milliards de dollars US; leur part du marche (58%) est 
restee inchangee. Cette evolution resulte des besoins 
reduits de credits - entre autres pour les financements 
de balances des paiements en Europe - ainsi que du 
fait que les nouveaux concours proviennent de plus en 
plus de l'euromarche des capitaux. 

Les pays en developpement non membres de 
l'OPEP, qui ontobtenu en 1983 des credits pour24 mil¬ 
liards de dollars US, ont maintenu leur part d'un tiers 
du marche. Si Lon faittoutefois abstraction des credits 
de «fresh money» de pres de 14 milliards de dollars US 
mis ä la disposition de pays reechelonnant leurs 
dettes, la quote-part de cette categorie de pays repre- 
sente moins d'un cinquieme du volume regulier de ce 
marche. La majeure partie des credits octroyes «vo- 
lontairement» aux pays en developpement ont profite 

aux regions de croissance relativement stables que 
constituent FExtreme-Orient et le bassin du Pacifi- 
que.C'est ainsi que la Coree du Sud et la Malaysia, par 
exemple, ont continue ä contracter de gros credits sur 
les marches. 

En 1983, les pays dont Feconomie est dirigee par 
FEtat ont egalement connu plus de difficultes d'acces 
au marche; ils ont obtenu des eurocredits pour 1 mil¬ 
liard de dollars US. Comme alternative, ces pays ont 
souvent conclu des conventions de credit bilaterales, 
pour la plupart strictement liees aux operations com- 
merciales. Seules la Flongrie et la Tchecoslovaquie 
ont eu recours ä des eurocredits syndiques. 

Les marges se sont resserrees ces derniers temps 

La marge moyenne de Fensemble des eurocredits ä 
moyen et long terme octroyes de janvier ä octobre 
1983 a ete avec 1,22%, nettement superieure ä celle de 
l'annee 1982 tout entiere (0,76%); il faut preciser ä ce 
sujet que Feventail des marges a varie entre plus de 
2% pour de nouveaux credits ä des pays du tiers 
monde ayant besoin de soutien et %% - et meme 
moins parfois - pour les concours aux debiteurs des 
pays industriels. Depuis Fautomne 1983, le niveau des 
conditions s'esttrouve comprime, aussi bien en raison 
des concessions faites sur le plan des marges aux 
pays reechelonnant leurs dettes que de la concur¬ 
rence renforcee sur le marche plus etroit des signa¬ 
tures considerees comme bonnes. La duree moyenne 
des eurocredits nouvellement octroyes s'est raccour- 
cie, revenant de pres de 8 ans en 1982 ä tout juste 7 
ans en 1983. 

Niveau eleve des interets sur les euromarches 

Le processus de baisse des interets, qui s'etait 
amorce des le milieu de 1982 sur le marche de Feuro- 
dollar, s'est tari durant l'annee ecoulee; apres avoir at- 
temt, avec 8,6% en mai 1983, son niveau le plus bas de 
l'annee, le taux des depots ä trois mois est remonte, 
avec quelques fluctuations, ä environ 10% en decem- 

9 



bre. (-'evolution a ete en principe comparable, ä un ni¬ 
veau plus bas, pour les taux de l'euro-DM ä trois mois 
qui sont passes ä environ 6% en fin d'annee, Les inte- 
rets de I'euro-franc suisse sont par contre tout d'abord 
montes ä un peu plus de 5% au milieu de I'annee pour 
retomber ensuite ä pres de 4% en decembre 1983, 

Le dollar maintient sa forte position 

Durant la periode consideree, la situation sur les 
marches des changes a ete caracterisee par d'impor- 
tantes fluctuations de cours. Grace ä une reprise 
conjoncturelle appreciable, ä de faibles taux d'infla- 
tion et ä des interets toujours eleves aux Etats-Unis, 
mais aussi sous I'influence de facteurs politiques et 
psychologiques, le dollar US a continue ä se raffermir 
en 1983 vis-ä-vis des monnaies europeennes. Par rap¬ 
port au DM, la devise americaine a atteint ä la mi-de- 
cembre un cours de 2,77 DM, soit son niveau le plus 
eleve depuis dix ans. Le DM a egalement perdu de sa 
valeur, dans le courant de I'annee ecoulee, vis-ä-vis du 
dollar canadien, du yen japonais et du franc suisse, 
malgre 1'evolution globalement favorable des don- 
nees fondamentales de I'economie allemande. 

Au sein du Systeme Monetaire Europeen (SME), les 
cours pivots bilateraux du DM ont ete releves le 21 
mars 1983 de 5,5% en moyenne. Les cours du DM pra¬ 
tiques sur les marches ä I'inteheur du SME sont mon¬ 
tes depuis la fin de l'ete, et ä la fin de 1983 ils ont depa- 
se de 4,7% en moyenne leur niveau de fin 1982. 

Luxembourg reste le centre du marche de 
I'euro-DM 

Vu les risques accrus dans les operations internatio¬ 
nales, l'expansion du credit est restee moderee egale¬ 
ment sur la place de Luxembourg. De fin septembre 
1982 ä fin septembre 1983, les banques implantees ici 
ont accru de 5% leurs creances en devises sur I'etran- 
ger - calculees sur la base de cours de change 
constants - et les ont portees ä un peu plus de 86 mil¬ 

liards de dollars US. Luxembourg a ainsi maintenu sa 
quote-part d'environ 10% de l'ensemble des opera¬ 
tions en devises traitees en Europe ainsi que son troi- 
sieme rang apres Londres et Paris. Fin 1983, la place 
de Luxembourg comptait 114 banques (contre 115 ä la 
fin de 1982). 

Luxembourg reste le centre du marche de I'euro- 
DM. Trente etablissements allemands couvrent un 
peu plus de 50% du total des bilans cumules de cette 
place bancaire. Le DM a un poids plus que proportion- 
nel, tant sur le plan des operations d'actif que de pas- 
sif. Au milieu de 1983, environ 11% des creances en 
devises saisies dans les statistiques mondiales etaient 
libellees en DM; dans le Grand-Duche, par contre, la 
quote-part du DM etait d'un peu plus de 42%. Au pas- 
sif, les quotes-parts correspondantes etaient de 9% et 
de pres de 31%. 

Au milieu de 1983, le dollar US couvrait sur la place 
de Luxembourg environ 40% des operations d'actif et 
presque 53% des operations de passif, contre un peu 
plus de 75% et 78% ä l'echelle mondiale. 

Developpement des activites de notre banque 

Par decision de l'Assemblee Generale Extraordi¬ 
naire du 26 aoüt 1983, I'exercice social, allant jusqu'ä 
present du 1 er octobre au 30 septembre, coincide de- 
sormais avec I'annee civile. La periode comptable 
1982/83, commencee le ler octobre 1982, s'est par 
consequent cloturee le 31 decembre 1983. 

Au cours de I'exercice ecoule, nous avons continue 
ä developper les activites de notre banque. Le total du 
bilan a progresse de 9,6% pour passer de 503 milliards 
de Flux (24,2 milliards de DM) ä 551 milliards de Flux 
(26,5 milliards de DM); I'accroissement resulte toute- 
fois en majeure partie de la variation du cours du dol¬ 
lar US. 

La mission de notre banque est restee inchangee. 
Conformement ä notre role qui consiste ä completer 
les activites de notre maison mere, nous traitons es- 
sentiellement les operations suivantes: 
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- montage d'eurocredits, 
- mise en place de moyens de financement ä des 

conditions competitives ä l'echelle internationale, 
- operations sur eurodepots sur le marche 

mterbancaire, 
- operations surtitres ainsi que vente de 

certificats-or. 
Dans le secteur des operations avec la clientele de 

particuliers, notre banque n'exerce pas d'activite di- 
recte; eile detient 25% du capital de la Banque de 
Luxembourg S.A. et peut ainsi apporter son concours 
ä la clientele de particuliers pour la gestion de son pa- 
trimoine ä Luxembourg. 

Un volume accru des operations de credit et une 
collecte optimisee de ressources grace ä remission 
d'emprunts lies ä des accords de swap ont ete les ele¬ 
ments marquants du bilan. Le compte de profits et 
pertes 1982/83 a ete caracterise - meme rapporte ä 
une periode de douze mois - par un nouvel accroisse- 
ment du resultat d'exploitation; notre banque a de 
nouveau utilise ce resultat pour parer largement aux 
risques inherents aux operations de credit internatio¬ 
nales. 

L'expansion de nos affaires, enregistree au cours de 
I'exercice sous revue, concerne de nouveau le secteur 
du credit. L'encours global de nos credits a atteint459 
milliards de Flux (22,1 milliards de DM), marquant une 
progression de 16,1%; cet encours represente desor- 
mais 83% des operations d'actif. L'accroissement des 
concours aux banques a ete le facteur determinant de 
cette evolution. Les utilisations de la part de la clien¬ 
tele ont, par contre, legerement flechi dans le court 
terme, ce qui s'explique cependant par la nouvelle 
date de reference. Avec un montant de 262 milliards 
de Flux (12,6 milliards de DM), les «Debiteurs divers» 
continuent neanmoins a occuper le premier rang par- 
mi notre encours de credits. Les prets d'une duree de 
quatre ans et plus representent pres de la moitie de ce 
volume. 

Compte tenu des risques que Lon connait, notre 
banque a poursuivi sa politique selective et reservee 
dans le secteur des credits syndiques internationaux. 
En effet, nous nous sommes concentres ici pour I'es- 

sentiel sur le financement d'exportations allemandes 
et, de plus en plus, sur les financements de projets. 
Dans I'interet d'une stabilisation des marches finan¬ 
ciers internationaux, nous avons participe ä des cre¬ 
dits de reechelonnement et de «fresh money». 

Les operations sur eurodepots traitees sur le mar¬ 
che interbancaire constituent traditionnellement un 
secteur important de nos operations d'actif. Dans I'en- 
semble, les arbitrages des banques operant sur ce 
marche ont connu un flechissement au cours de 
I'exercice ecoule. Compte tenu de cette tendance, 
nous avons reduit d'un quart environ le volume de nos 
placements aupres de banques pour le ramener ä 64 
milliards de Flux (3,1 milliards de DM). 

Le poste «Portefeuille-titres», qui figure au bilan 
pour 9,9 milliards de Flux (479 millions de DM), se 
compose d'un volume ä peu pres egal d'obligations, 
notamment d'emetteurs publics, et de I'encaisse me- 
tallique constitute en Couverture de nos certificats-or. 

Le portefeuille de nos participations n'a connu 
aucun changement notable. II represente essentielle- 
ment notre part de 25% dans la Banque de Luxem¬ 
bourg S.A. (au capital de 650 millions de Flux). Pour 
1983 egalement, cette banque a fait etat d'une excel- 
lente marche des affaires. 

Le poste «Divers» englobe, tout comme sa contre- 
partie au passif, les interets ä recevoir et les interets 
dus ä la date de cloture du bilan. Conformement aux 
nouvelles regies de presentation des bilans, ces 
postes comprennent les comptes fiduciaires d'un 
montant de 2,5 milliards de Flux (119 millions de DM). 

La collecte des ressources reflete encore plus que 
pendant I'exercice precedent notre objectif strategi- 
que qui consiste ä limiter le risque d'assechement du 
marche lie aux operations de credit roll-over en re- 
cueillant des capitaux ä long terme. Par le lancement 
de trois nouveaux emprunts (par l'intermediaire de la 
Deutsche Bank Finance N.V. ä Curacao), garantis par 
notre banque et totalisant 410 millions de dollars US, 
ainsi que par deux emissions de notes d'un volume 
global de 300 millions de francs suisses, nous nous 
sommes procure des capitaux ä long terme et, dans le 
cadre d'accords de swap, des capitaux ä taux d'interet 
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variables et avantageux. De plus, nous avons emis en 
mai 1983 un emprunt ä warrants d'un volume global 
d'environ 510 millions de DM comprenant une tranche 
DM et une tranche dollars US. 

Parmi l'ensemble des depots, les capitaux disponi¬ 
bles ä moyen et long terme ont gagne en importance, 
comme nous l'avons dejä mentionne plus haut. Les 
obligations assorties de durees de quatre ans et plus 
figurent au bilan pour 27,6 milliards de Flux (1,3 mil¬ 
liard de DM), soit plus du double qu'ä la fin de l'exer- 
cice precedent. Les depots de la clientele ont par 
contre regresse pour revenir en dessous du seuil de 40 
milliards de Flux (2 milliards de DM) atteint l'annee 
precedente. Les engagements de livraison compris 
dans ce poste et decoulant des certificats-or nomina- 
tifs places par notre banque s'elevaient ä une contre- 
valeur de 4,8 milliards de Flux (231 millions de DM), 
contre 2,9 milliards de Flux (138 millions de DM) au 
30-9-1982. 

En raison de la duree inegale des deux derniers 
exercices, le compte de profits et pertes de 1982/83 
nest pas comparable, tel qu'il figure dans le present 
rapport, avec celui de l'exercice precedent. Le resultat 
d'exploitation 1982/83 rapporte ä une periode de 
douze mois confirme la continuite du developpement 
satisfaisant des comptes de resultats. Le benefice, qui 
a encore progresse par rapport aux exercices prece¬ 

dents, a surtout ete influence positivement par les 
coüts de refinancement plus favorables. De ce fait, no¬ 
tre banque a encore pu prendre d'amples mesures de 
prevoyance contre les risques afin de tenir compte, de 
maniere particulierement prudente, des risques ac- 
crus des operations de credit internationales; ce fai- 
sant, nous avons applique des coefficients de risque 
valables pour l'ensemble des societes consolidees du 
Graupe Deutsche Bank. Le bilan s'est cloture sur un 
resultat equilibre. 

Cette annee egalement, nous avons renonce ä etof- 
fer les reserves declarees, etant donne que notre Cou¬ 
verture en capitaux propres a toujours ete süffisante. 
Le coefficient de capital prescht au Luxembourg en¬ 
globe aussi, sous certaines conditions, les emprunts 
subordonnes. Fin 1983, le capital souscrit et libere ain- 
si que les reserves declarees s'elevaient ä 8.256 mil¬ 
lions de Flux (397 millions de DM). 

Au 31-12-1983, notre banque comptait 67 collabo- 
rateurs. Nous tenons ä leur exprimer tous nos remer- 
ciements et notre reconnaissance pour le dynamisme 
dont ils ont fait preuve au cours de l'exercice ecoule. 

Monsieur Flans-Otto Thierbach a quitte au 31 de- 
cembre 1983 le Conseil d'Admimstration dont il etait 
membra depuis sa constitution. Le Conseil d'Adminis- 
tration le remercie de son concours. 

Luxembourg, le lOavril 1984 

LE CONSEIL D'ADMINISTRATION 
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Rapport du Commissaire 
ä l'Assemblee Generale Ordinaire du 16 avril 1984 

L'exercice social de la Deutsche Bank Compagnie 
Financiere Luxembourg, qui se clöturait jusqu'ä pre¬ 
sent au 30-9 d'une annee, coincide desormais avec 
l'annee civile ä la suite d'une decision prise le 
26-8-1983 par une Assemblee Generale Extraordi¬ 
naire. Les comptes de l'exercice 1982/83 englobent 
done la periode du 1-10-1982 au 31-12-1983. 

Au cours de l'exercice ecoule, j'ai use de mon droit 
de contröler et de verifier l'activite globale de la 
Deutsche Bank Compagnie Financiere Luxembourg 
et, conformement aux articles 25 et 29 des Statuts de la 
societe, j'ai fait examiner par la FIDUCIAIRE GENE¬ 
RALE DE LUXEMBOURG les comptes de fin d'exer- 
cice au 31-12-1983 qui m'ont ete presentes par le 
Conseil d'Administration de la societe. 

Sur la base du rapport qui m'a ete remis par ladite 
societe de verification, je constate que les comptes de 
fin d'exercice sont en conformite avec les ecritures 
comptables de la societe et les dispositions legales; la 
situation financiere et le resultat au 31-12-1983 ont ete 
presentes en conformite avec les principes compta¬ 
bles generalement admis. 

En consequence, je vous propose d'approuver le bi- 
Ian et le compte de profits et pertes au 31-12-1983tels 
qu'ils vous ont ete presentes. 

Luxembourg, le 10 avril 1984 

LE COMMISSAIRE 
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Deutsche Bank 
Compagnie Financiere Luxembourg 

Actif 

30-9-1982 

Francs Francs en 1000 LF 

Disponible et realisable 

Disponibilites: 

caisse, cheques postaux, banques centrales 

avoirs en banque ä vue*). 

836.314.632 

28.145.968.166 

28.982.282.798 

199.474 

48.187.729 

48.387.203 

Avoirs en banque ä terme 

Portefeuille-effets . . 

Debiteurs divers 

229.833.726.530 

2.618.135.748 

261.645.689.652 

166.871.981 

722.335 

264.162.159 

Portefeuille-titres: 

fonds publics etrangers 

autres valeurs ä revenu fixe 

autres valeurs ä revenu variable 

3.728.135.192 

1.425.372.104 

4.796.201.413 

4.610.208 

2.299.740 

2.873.867 

9.949.708.709 9.783.815 

Divers 17.530.888.667 12.407.301 

Immobilise 

Participations 216.481.072 214.659 

Immeubles. 

moins amortissements. 

= immobilisations nettes. 

Materiel, mobilier et autres valeurs immobilisees 

78.293.500 

4.392.745 

78.294 

1.255 

73.900.755 77.039 

12.848 704 14.539 

550.863.662.635 502.641.031 

*) y compris echeances jusqu'ä 1 mois 
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Bilan au 31 decembre 1983 

Passif 

Francs Francs 

Exigible 

Engagements envers les banques ä vue*) 

Engagements envers les banques ä terme 

170.620.639.082 

260.093.684.045 

Depots et comptes courants: 

ävue*). 

ä terme. 

Obligations. 

Creanciers divers .... 

Divers . 

30.593.109.874 

7.234.512.196 

37.827.622.070 

27.579.335.700 

1.862.222 

14.097.565.661 

30-9-1982 

en 1000 LF 

190.289.862 

216.202.301 

21.640.278 

18.985.988 

40.626.266 

12.467.000 

3.910 

11.858.802 

Capital emprunte 

Titres de creance subordonnes 9.051.049.600 8.188.000 

Non exigible 

Capital souscrit et libere 

Reserve legale . . . 

Reserves indisponibles 

Reserves libres . . . 

Provisions .... 

2.850.000.000 

285.000.000 

1.165.000.000 

3.956.000.000 

2.850.000 

285.000 

1.165.000 

3.956.000 

8.256.000.000 8.256.000 

23.335.904.255 14.748.890 

550.863.662.635 502.641.031 

44.452.094.764 61.247.338 

57.851.382.163 29.874.143 

Comptes d’ordre 

Eignes de credit et credits confirmes. 

Garanties donnees pour compte propre et pour compte de tiers 
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Compte de Profits et Pertes 
pour la periode du 1er octobre 1982 au 31 decembre 1983 

(par comparaison ä la periode du 1er octobre 1981 au 30 septembre 1982) 

Debit 

Interets et commissions . . 

Frais generaux: 

personnel et Organes . . 

impöts, taxes et redevances 

frais d'exploitation . . . 

Provisions. 

Amortissements .... 

Divers . 

Francs 

158.840.353 

162.967.656 

66.916.143 

Credit 

Interets et commissions. 

Revenus divers . 

Virements des comptes de provisions 

Revenus extraordinaires . . . . 

Francs 

46.763.565.581 

388.724 152 

8.997.992.837 

7.894.768 

191.687.166 

56.349.864.504 

52.827.341.981 

3.112.970.659 

409.551.864 

56.349.864.504 

30-9-1982 

en1000 LF 

53.393.312 

106.994 

691.051 

54.585 

852.630 

7.205.236 

4.911 

160.849 

61.616.938 

57.043.053 

4.398.115 

175.770 

61.616.938 
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Bericht des Verwaltungsrates 
an die Ordentliche Generalversammlung vom 16. April 1984 
über das Geschäftsjahr 1982/83 

Internationale Liquiditätsprobleme bisher 
erfolgreich eingedämmt 

Das Geschehen an den Euromärkten stand im Be¬ 
richtsjahr weiterhin unter dem Einfluß verbreiteter 
Zahlungsbilanz- und Schuldendienstprobleme. Ne¬ 
ben einigen osteuropäischen Staaten sind inzwischen 
fast alle lateinamerikanischen Länder sowie eine Rei¬ 
he afrikanischer Staaten von der internationalen 
Schuldenkrise betroffen. Die dynamische asiatisch¬ 
pazifische Region der Dritten Welt blieb - mit der 
wichtigen Ausnahme der Philippinen - erfreulich 
stabil. 

Anfang 1984 hatten rund 40 Staaten mit Zahlungs¬ 
schwierigkeiten Umschuldungen vereinbart oder an¬ 
gestrebt; in 34 Fällen waren Bankkredite berührt. Auf 
die Umschuldungsländer entfielen gut 50% der Aus¬ 
landsverbindlichkeiten sämtlicher Nicht-Industrielän¬ 
der in Höhe von gut 850 Mrd. US-Dollar. 

Dank des flexiblen Zusammenwirkens der Regie¬ 
rungen und Notenbanken, des Internationalen Wäh¬ 
rungsfonds (IWF) und der Geschäftsbanken konnten 
neu aufbrechende Liquiditätsprobleme großer 
Schuldnerländer ohne störende Auswirkungen auf 
das gesamte internationale Finanzsystem bisher er¬ 
folgreich eingedämmt werden. Die Banken haben in 
den ersten zehn Monaten 1983 formelle Umschul- 
dungs- und Refinanzierungsvereinbarungen über ei¬ 
nen Betrag von mehr als 60 Mrd. US-Dollar abge¬ 
schlossen. Daneben haben sie im Berichtsjahr zehn 
Umschuldungsländern - mit einer Ausnahme Schwel¬ 
len- und Entwicklungsländer in Lateinamerika - 
längerfristige Neukredite in Höhe von 14 Mrd. US-Dol¬ 
lar zur Verfügung gestellt. Für die beiden größten 
Schuldnerländer Brasilien und Mexiko wurden bereits 
in einer „zweiten Runde" weitere „fresh money"-Beträ- 
ge von 6,5 bzw. 3,8 Mrd. US-Dollar vereinbart. 

Der Internationale Währungsfonds spielt bei der fi¬ 
nanziellen und wirtschaftspolitischen Absicherung 
der notwendigen Konsolidierungsprozesse die füh¬ 
rende Rolle. Er hat zahlungsbilanzschwachen Entwick¬ 
lungsländern 1983 im Rahmen von Bereitschafts- und 
„erweiterten" Kreditabkommen Mittel im Betrag von 

10,5 Mrd. Sonderziehungsrechten (= 11 Mrd. US- 
Dollar) neu zugesagt. Für das Marktverhalten war von 
entscheidender Bedeutung, daß die weitere Refinan¬ 
zierung des IWF durch eine Quotenerhöhung, eine 
Ausweitung der Allgemeinen Kreditvereinbarungen 
(AKV) sowie einen Sonderkredit von westlichen No¬ 
tenbanken und Saudi-Arabien noch rechtzeitig gegen 
Ende des Berichtsjahres gesichert werden konnte. 

In den Umschuldungsländern ist der Anpassungs¬ 
prozeß mit Hilfe der Stabilisierungsprogramme des 
IWF fast überall in Gang gekommen und zeigt zum Teil 
beachtliche Fortschritte. So erzielte z. B. Mexiko 1983 
einen Leistungsbilanzüberschuß von rund 5 Mrd. US- 
Dollar nach einem Defizit von 3 Mrd. US-Dollar im 
Vorjahr, während Brasilien seinen Leistungsbilanz¬ 
fehlbetrag auf 8 Mrd. US-Dollar halbieren konnte. 

Für weitere Fortschritte in Richtung auf das ange¬ 
strebte Ziel - die Wiederherstellung der Kreditfähig¬ 
keit der Schuldnerländer im freien Markt - ist neben 
ihren eigenen Anstrengungen das weltwirtschaftliche 
Umfeld von maßgeblicher Bedeutung. Die von den 
USA ausgehende zunehmende Kräftigung der Welt¬ 
konjunktur hat die Chancen für die notwendige Erhö¬ 
hung der Exporterlöse der Schuldnerländer grund¬ 
sätzlich verbessert. Bei den hohen Dollarzinsen blieb 
jedoch eine spürbare Entschärfung bisher aus. 

Es herrscht weitgehende Übereinstimmung dar¬ 
über, daß auch unter relativ günstigen weltwirtschaftli¬ 
chen Bedingungen bis zur endgültigen Überwindung 
der internationalen Schuldenprobleme noch geraume 
Zeit verstreichen wird. Eine möglichst störungsfreie 
Lösung dieser Gemeinschaftsaufgabe auf dem einge¬ 
schlagenen Weg der Anpassung und Finanzierung 
wird sich nur durch weiterhin enge, verantwortungs¬ 
bewußte Zusammenarbeit der Schuldnerländer, Ban¬ 
ken und öffentlichen Kreditgeber auf nationaler und 
internationaler Ebene verwirklichen lassen. 

Zurückhaltung im internationalen Bankgeschäft 

Die Auslandsforderungen der Kreditinstitute in Eu¬ 
ropa, Nordamerika und Japan sowie der Offshore- 
Niederlassungen der US-Banken beliefen sich Ende 
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September 1983 nach Berichten der Bank für Interna¬ 
tionalen Zahlungsausgleich (BIZ) auf 1.707 Mrd. US- 
Dollar (einschließlich Interbankausleihungen). Das 
bedeutet gegenüber Ende September 1982 wechsel¬ 
kursbereinigt einen Anstieg von lediglich 5,3% nach 
17,4% im vorangegangenen Zwölfmonatszeitraum. 

In diesen Zahlen spiegelt sich die Zurückhaltung wi¬ 
der, mit der die Banken - regional differenziert - auf 
die verschärfte Risikosituation an den Märkten 
reagiert haben. Europäische Banken erhöhten ihre 
Auslandsengagements insgesamt unterdurchschnitt¬ 
lich und beschränkten sich im wesentlichen auf Ex¬ 
portfinanzierungen. Insbesondere die deutschen Insti¬ 
tute (einschließlich ihrer Auslandstöchter) hielten sich 
in Anbetracht der bevorstehenden Bilanz-Konsolidie¬ 
rungspflicht in ihrem internationalen Kreditgeschäft 
zurück. Dagegen steigerten die japanischen Banken 
ihre Auslandsforderungen um 16%, während die ame¬ 
rikanischen Institute einen Zuwachs um knapp 10% 
verzeichneten. Ein Gutteil der Zunahme stammt aus 
Umbuchungen von Krediten der Offshore-Niederlas- 
sungen amerikanischer Banken auf die International 
Banking Facilities, deren Volumen sich von Septem¬ 
ber 1982 bis September 1983 um rund 25% erhöhte. 

Liquiditätsversorgung gesichert 

Angesichts niedrigerer Zuwachsraten im internatio¬ 
nalen Kreditgeschäft erhöhte sich auch der Refinan¬ 
zierungsbedarf des Euromarktes nur noch geringfü¬ 
gig. Die Kreditinstitute hielten sich im Interbankge¬ 
schäft zurück; es wurde stärker zwischen einzelnen 
Adressen differenziert. Die Liquiditätsversorgung des 
Marktes war gleichwohl gewährleistet; allerdings än¬ 
derte sich die Herkunft der Mittel strukturell. 

Wegen ihrer anhaltend rückläufigen Öleinnahmen 
bauten die OPEC-Staaten ihre Bankeinlagen in den 
zwölf Monaten bis Ende September 1983 wechsel¬ 
kursbereinigt um 15% ab. Ihr Anteil an der Mittelver¬ 
sorgung des Marktes betrug nur noch 7% und hat sich 
damit seit Ende 1980 nahezu halbiert. Die US-amerika¬ 

nischen Banken haben seit dem Frühjahr 1983 dem 
Euromarkt per saldo einen zweistelligen Milliardenbe¬ 
trag in US-Dollar entzogen, nachdem sie ihm in den 
vorangegangenen drei Jahren jeweils beträchtliche Li¬ 
quidität zugeführt hatten. An die Stelle dieser Einlagen 
traten zunehmend Mittel von Anlegern aus Industrie¬ 
ländern, neuerdings auch Depositen von nichtölex¬ 
portierenden Entwicklungsländern, die ihre vordem 
rückläufigen Reserven wieder aufzufüllen begannen. 

Unter den Haupt-Eurowährungen gab es während 
der Berichtszeit keine nennenswerten Gewichtsver¬ 
schiebungen. Der US-Dollar spielte nach wie vor die 
Hauptrolle. Sein Anteil an den Fremdwährungseinla¬ 
gen der von der BIZ erfaßten Banken betrug Ende 
September 1983 wie schon vor Jahresfrist rund 78%; 
auf D-Mark entfielen weiterhin 9%, auf Schweizer 
Franken 5%. 

Zweigeteilter Eurokreditmarkt 

Das Volumen der 1983 herausgelegten mittel- und 
langfristigen Eurokredite blieb mit 74 Mrd. US-Dollar 
um annähernd ein Viertel unter dem Vorjahresergeb¬ 
nis. Gleichzeitig stieg das Aufkommen aus internatio¬ 
nalen Anleiheemissionen um 2% auf 77 Mrd. US-Dol¬ 
lar. Es wurden somit im Berichtsjahr-erstmals wieder 
seit 1977 - mehr Mittel über den internationalen Kapi¬ 
talmarkt mobilisiert als über den Eurokreditmarkt. 

Insbesondere Floating-Rate-Notes (ERN) wurden 
als Alternative zu Eurokrediten von den Schuldnern 
bevorzugt, da sie in der Regel mit günstigeren Kondi¬ 
tionen ausgestattet sind. Für die Banken ist eine Anla¬ 
ge in FRN interessant, weil es sich um fungible Titel 
handelt, die eine höhere Rendite erbringen als reine 
Geldgeschäfte. Außerdem haben international tätige 
Banken zur Verbesserung ihrer Refinanzierungsstruk¬ 
tur im Berichtsjahr auch selbst verstärkt FRN aufge¬ 
legt. 

Am Eurokreditmarkt entfielen 1983 rund 20% der 
Neuausleihungen auf „unfreiwillige" Kredite im Rah¬ 
men von Umschuldungspaketen. Im regulären Markt¬ 
bereich herrschte ein lebhafter Wettbewerb um gute 

18 



Adressen. Vor allem Schuldner aus Industrieländern 
waren stark umworben. Die Kreditaufnahme dieser 
Ländergruppe verminderte sich 1983 gegenüber dem 
Vorjahr um 24% auf 42 Mrd. US-Dollar; ihr Marktanteil 
blieb mit 58% unverändert. Zu dieser Entwicklung hat 
ein abgeschwächter Kreditbedarf - u. a. für Zahlungs¬ 
bilanzfinanzierungen in Europa - ebenso beigetragen 
wie die zunehmende Verlagerung der Neuverschul¬ 
dung auf den Eurokapitalmarkt. 

Die nicht der OPEC angehörenden Entwicklungs¬ 
länder, denen 1983 Kreditmittel in Höhe von 24 Mrd. 
US-Dollar zuflossen, haben ihren Marktanteil von ei¬ 
nem Drittel gehalten. Klammert man allerdings die für 
Umschuldungsländer bereitgestellten „fresh money"- 
Kredite von knapp 14 Mrd. US-Dollar aus, belief sich 
die Quote dieser Ländergruppe am regulären Markt¬ 
aufkommen auf weniger als ein Fünftel. Der überwie¬ 
gende Teil der „freiwilligen" Kredite an Entwicklungs¬ 
länder floß in die relativ stabile asiatisch-pazifische 
Wachstumsregion. So konnten beispielsweise Südko¬ 
rea und Malaysia weiterhin Großkredite an den Märk¬ 
ten aufnehmen. 

Die Staatshandelsländer hatten auch 1983 einen er¬ 
schwerten Zugang zum Markt; sie waren mit 1 Mrd. 
US-Dollar am Eurokreditaufkommen beteiligt. Diese 
Länder wichen häufig auf bilaterale - meist streng 
handelsbezogene - Kreditvereinbarungen aus. Ledig¬ 
lich Ungarn und die Tschechoslowakei nahmen Euro¬ 
konsortialkredite auf. 

Margen zuletzt geringer 

Die Durchschnittsmarge aller von Januar bis Okto¬ 
ber 1983 abgeschlossenen längerfristigen Eurokredite 
lag mit 1,22% deutlich über dem entsprechenden Satz 
im Gesamtjahr 1982 (0,76%); dabei reichte der Mar¬ 
genfächer von über 2% für Neukredite zugunsten stüt¬ 
zungsbedürftiger Länder der Dritten Welt bis zu %% 
und vereinzelt wenigerfür Ausleihungen an Schuldner 
aus dem Bereich der Industrieländer. Seit Herbst 1983 
ist das Konditionenniveau unter Druck geraten. Dazu 
haben sowohl Margenzugeständnisse an Umschul¬ 

dungsländer als auch ein verschärfter Wettbewerb im 
enger gewordenen Markt für gut beurteilte Adressen 
beigetragen. Die Durchschnittslaufzeit der neuen Eu¬ 
rokredite verkürzte sich von fast 8 Jahren in 1982 auf 
knapp 7 Jahre in 1983. 

Eurozinsen auf hohem Niveau 

Der Mitte 1982 in Gang gekommene Zinssenkungs¬ 
prozeß am Eurodollarmarkt lief im Berichtsjahr aus; 
nachdem der Satz für Dreimonatsdepositen im Mai 
1983 einen Jahrestiefststand von 8,6% erreicht hatte, 
erhöhte er sich bis Dezember unter Schwankungen 
auf rund 10%. Ähnlich verlief auf niedrigerem Niveau 
die Grundtendenz bei den Dreimonatssätzen für Euro¬ 
D-Mark, die bis zum Jahresende auf rund 6% anzogen. 
Die Eurozinsen des Schweizer Franken stiegen hinge¬ 
gen zunächst-auf gut 5% bis zur Jahresmitte-an und 
gingen dann bis Dezember 1983 auf knapp 4% zurück. 

Anhaltende Dollarstärke 

Die Situation an den Devisenmärkten war im Be¬ 
richtszeitraum durch erhebliche Wechselkursbewe¬ 
gungen gekennzeichnet. Angesichts einer zügigen 
Konjunkturerholung, niedriger Inflationsraten und an¬ 
haltend hoher Zinsen in den USA, aber auch aufgrund 
politisch-psychologischer Faktoren hat sich der US- 
Dollar in Relation zu den europäischen Valuten 1983 
weiter befestigt. Gegenüber der D-Mark erreichte die 
US-Währung Mitte Dezember mit 2,77 DM den höch¬ 
sten Stand seit zehn Jahren. Auch im Verhältnis zum 
kanadischen Dollar, dem japanischen Yen und dem 
Schweizer Franken hat die D-Mark trotz insgesamt 
günstiger Entwicklung der fundamentalen deutschen 
Wirtschaftsdaten im Berichtsjahr an Wert verloren. 

Im Europäischen Währungssystem (EWS) wurden 
die bilateralen Leitkurse der D-Mark am 21. März 1983 
im Schnitt um 5,5% angehoben. Die DM-Marktkurse 
innerhalb des Währungsverbundes sind seit dem 
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Spätsommer gestiegen und wurden Ende 1983 um 
durchschnittlich 4,7% höher notiert als vorJahresfrist. 

Luxemburg weiterhin Zentrum der Euro-D-Mark 

Angesichts der verschärften Risikosituation im in¬ 
ternationalen Geschäft blieb die Kreditexpansion auch 
am Bankenplatz Luxemburg gedämpft. Die hier nie¬ 
dergelassenen Banken erhöhten ihre Auslandsforde¬ 
rungen in Fremdwährung von Ende September 1982 
bis Ende September 1983 - zu konstanten Wechsel¬ 
kursen gerechnet - um 5% auf gut 86 Mrd. US-Dollar. 
Der Anteil von rund 10% am gesamten europäischen 
Fremdwährungsgeschäft und Rang drei - nach Lon¬ 
don und Paris - konnten damit behauptet werden. En¬ 
de 1983 waren 114 Banken am Platz ansässig (Ende 
1982 115 Institute). 

Luxemburg kann unverändert als das Zentrum für 
die Euro-D-Mark bezeichnet werden. Gut 50% der Bi¬ 
lanzsumme des Bankenplatzes entfallen auf 30 deut¬ 
sche Institute. Die D-Mark hat sowohl im Aktiv- als 
auch im Passivgeschäft ein überproportional hohes 
Gewicht. Während zur Jahresmitte 1983 rund 11% der 
weltweit statistisch erfaßten Fremdwährungsforde¬ 
rungen auf D-Mark lauteten, waren es im Großherzog¬ 
tum gut 42%. Für die Passiva beliefen sich die entspre¬ 
chenden Quoten auf 9% und knapp 31%. 

Der Marktanteil des US-Dollar betrug Mitte 1983 am 
Luxemburger Platz rund 40% im Aktivgeschäft und 
knapp 53% im Passivgeschäft gegenüber weltweit gut 
75% beziehungsweise 78%. 

Geschäftsentwicklung unserer Bank 

Das Geschäftsjahr, das bisher vom 1. Oktober bis 
30. September eines jeden Jahres lief, ist durch Be¬ 
schluß einer Außerordentlichen Generalversammlung 
am 26. August 1983 auf das Kalenderjahr umgestellt 
worden. Die am 1. Oktober 1982 begonnene Rech¬ 
nungsperiode 1982/83 wurde demgemäß am 31. De¬ 
zember 1983 abgeschlossen. 

Das Geschäft unserer Bank konnte auch im vergan¬ 
genen Jahr weiter gefestigt und ausgebaut werden. 
Das Bilanzvolumen erhöhte sich von 503 Mrd. Ifrs 
(24,2 Mrd. DM) um 9,6% auf 551 Mrd. Ifrs (26,5 Mrd. 
DM), wobei die Zunahme allerdings zum überwiegen¬ 
den Teil auf die Veränderung des US-Dollar-Kurses 
zurückzuführen ist. 

Die Aufgabenstellung der Bank hat sich nicht verän¬ 
dert. Im Rahmen unserer Ergänzungsfunktion zum Ge¬ 
schäft des Mutterhauses werden im wesentlichen fol¬ 
gende Aktivitäten wahrgenommen: 
- die Bereitstellung von Eurokrediten, 
- die Beschaffung von Finanzierungsmitteln zu inter¬ 

national konkurrenzfähigen Konditionen, 
- der Handel mit Eurodepositen im Interbanken¬ 

markt, 
- der Wertpapierhandel sowie der Vertrieb von Gold¬ 

zertifikaten. 
Im Privatkundengeschäft ist die Bank nicht direkt tä¬ 

tig ; sie hält einen Anteil von 25% an der Banque de Lu¬ 
xembourg S.A. und ist damit in der Lage, Privatkunden 
bei ihren Vermögensdispositionen in Luxemburg zu 
unterstützen. 

Die wesentlichen Merkmale der Bilanz sind in ei¬ 
nem erhöhten Anteil des Kreditgeschäftes und einer 
Optimierung der Geldversorgung durch die Begebung 
von Anleihen in Verbindung mit Swap-Vereinbarun¬ 
gen zu sehen. Die Gewinn- und Verlustrechnung 
1982/83 war - auch auf der Basis eines Geschäftsjah¬ 
res von zwölf Monaten - durch ein nochmals verbes¬ 
sertes Betriebsergebnis gekennzeichnet, das die Bank 
wiederum für eine umfassende Vorsorge gegen inter¬ 
nationale Kreditrisiken einsetzte. 

Die im Berichtsjahr eingetretene Geschäftsauswei¬ 
tung vollzog sich erneut im Kreditsektor. Nach einem 
Zuwachs um 16,1% erreichte das gesamte Kreditvolu¬ 
men einen Stand von 459 Mrd. Ifrs (22,1 Mrd. DM): 
sein Anteil am Aktivgeschäft vergrößerte sich auf 83%. 
Ausschlaggebend für diese Entwicklung waren ver¬ 
stärkte Kreditgewährungen an Banken. Die Inan¬ 
spruchnahmen von Kunden haben sich dagegen im 
kurzfristigen Bereich - stichtagsbedingt - leicht ermä¬ 
ßigt. Mit 262 Mrd. Ifrs (12,6 Mrd. DM) nehmen die Kun- 
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denforderungen dennoch weiterhin den wichtigsten 
Rang innerhalb des Kreditbestandes ein. Knapp die 
Hälfte hiervon entfällt auf Ausleihungen mit Laufzeiten 
von vier Jahren und länger. 

Das internationale Konsortialkreditgeschäft wurde 
angesichts der bekannten Risikosituation unverändert 
selektiv und zurückhaltend wahrgenommen: hierbei 
widmeten wir uns im wesentlichen der Finanzierung 
von deutschen Exporten und in zunehmendem Maße 
Projektfinanzierungen. An Umschuldungs- und „fresh 
money"-Krediten beteiligten wir uns im Interesse einer 
Stabilisierung der internationalen Finanzmärkte. 

Eine wichtige Sparte in unserem Aktivgeschäft ist 
seit je der Handel mit Euro-Depositen im Interbanken¬ 
markt. Allgemein war im abgelaufenen Jahr eine ge¬ 
ringere Arbitragetätigkeit der am Markt beteiligten 
Banken festzustellen. Diesem Trend entsprechend 
wurde das Volumen der Geldanlagen bei Banken um 
etwa ein Viertel auf 64 Mrd. Ifrs (3,1 Mrd. DM) zurück¬ 
geführt. 

Die Position „Wertpapiere" - in der Bilanz mit 9,9 
Mrd. Ifrs (479 Mio. DM) ausgewiesen-setzt sich zu et¬ 
wa gleichen Teilen aus Schuldverschreibungen, vor 
allem solchen von öffentlichen Emittenten, und dem 
zur Deckung unserer Goldzertifikate unterhaltenen 
Edelmetallbestand zusammen. 

Das Beteiligungsportefeuille hat sich nicht nen¬ 
nenswert verändert. Es besteht hauptsächlich aus 
dem 25%-Anteil an der Banque de Luxembourg S.A. 
(Kapital: 650 Mio. Ifrs). Diese Bank kann auch in 1983 
wieder über einen erfolgreichen Geschäftsverlauf be¬ 
richten. 

Die „Sonstigen Aktiva und Rechnungsabgren¬ 
zungsposten" enthalten ebenso wie die Gegenposi¬ 
tion auf der Passivseite zum Bilanzstichtag gerechnete 
Zinsabgrenzungen. In Anpassung an eine neue Form¬ 
vorschrift für die Bilanzveröffentlichung sind in diesen 
Positionen die Durchlaufenden Kredite (Treuhandge¬ 
schäfte) in Höhe von 2,5 Mrd. Ifrs (119 Mio. DM) aus¬ 
gewiesen worden. 

Im Passivgeschäft kommt noch deutlicher als im 
vorangegangenen Jahr unser geschäftspolitisches 
Ziel zum Ausdruck, durch Aufnahme von langfristigen 

Geldern das Beschaffungsrisiko für roll-over-Kredite 
einzugrenzen. Aus der Begebung von drei weiteren 
Anleihen (über Deutsche Bank Finance N.V., Curacao) 
mit der Garantie unserer Bank im Gesamtbetrag von 
410 Mio. US-Dollar und der Emission von zwei Notes- 
Anleihen über insgesamt 300 Mio. Schweizer Franken 
haben wir langfristige und - in Verbindung mit Zins¬ 
ausgleichsvereinbarungen - zinsvariable Mittel zu 
günstigen Sätzen erhalten. Ferner wurde im Mai 1983 
eine Optionsanleihe im Gesamtvolumen von rund 510 
Mio. DM emittiert. Die Anleihe war in eine DM- und 
eine US-Dollar-Tranche aufgeteilt. 

Innerhalb des Einlagenbestandes gewannen - wie 
geschildert - die längerfristig zur Verfügung stehen¬ 
den Gelderan Bedeutung. Mit Laufzeiten von vier Jah¬ 
ren und länger sind die Schuldverschreibungen aus¬ 
gestattet, deren Bilanzausweis sich auf 27,6 Mrd. Ifrs 
(1,3 Mrd. DM) mehr als verdoppelte. Die Kundeneinla¬ 
gen haben dagegen abgenommen und unterschrei¬ 
ten die im Vorjahr erreichte 40-Mrd.-lfrs- 
(2-Mrd.-DM-)Grenze. Die in dieser Position erfaßten 
Lieferverbindlichkeiten aus plazierten Gold-Namens- 
zertifikaten beliefen sich auf einen Gegenwert von 
4,8 Mrd. Ifrs (231 Mio. DM) gegenüber 2,9 Mrd. Ifrs 
(138 Mio. DM) am 30. 9. 1982. 

Aufgrund der zeitlich ungleichen Geschäftsjahre ist 
die Gewinn- und Verlustrechnung 1982/83 mit der des 
Vorjahres in der im Anschluß an diesen Bericht wie¬ 
dergegebenen Darstellung nicht vergleichbar. Der 
rechnerisch für einen Zeitraum von zwölf Monaten er¬ 
mittelte Betriebsgewinn 1982/83 bestätigt die weiter¬ 
hin befriedigende Entwicklung der Erfolgsrechnung. 
Das gegenüber den Vorjahren nochmals erhöhte Er¬ 
gebnis wurde insbesondere durch die günstigere Ge¬ 
staltung der Geldbeschaffungskosten positiv beein¬ 
flußt. Die Bank konnte aufgrund dessen erneut eine 
umfassende Risikovorsorge vornehmen, um der 
nochmals gewachsenen Risikointensität des interna¬ 
tionalen Kreditgeschäftes mit besonderer Vorsicht 
Rechnung zu tragen, wobei wir konzerneinheitliche Ri¬ 
sikoquoten in Ansatz brachten. Die Bilanz schließt mit 
einem ausgeglichenen Ergebnis. 
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Auf eine Stärkung der Offenen Rücklagen konnte 
auch in diesem Jahr verzichtet werden, da die Eigen¬ 
kapitaldeckung stets in ausreichendem Maße vorhan¬ 
den war. Der in Luxemburg vorgeschriebene Kapital¬ 
koeffizient bezieht dabei unter bestimmten Vorausset¬ 
zungen auch nachrangige Darlehen ein. Grundkapital 
und Offene Rücklagen betragen zum Jahresende 1983 
8.256 Mio. Ifrs (397 Mio. DM). 

Am 31.12. 1983 waren 67 Mitarbeiter in unserem 
Hause tätig. Für ihren Einsatz im Berichtsjahr spre¬ 
chen wir ihnen Dank und Anerkennung aus. 

Herr Hans-Otto Thierbach ist zum 31.12. 1983 aus 
dem Verwaltungsrat ausgeschieden, nachdem er die¬ 
sem Gremium seit dessen Konstituierung angehört 
hat. Der Verwaltungsrat dankt ihm für sein Wirken. 

Luxemburg, den 10. April 1984 

DER VERWALTUNGSRAT 

22 



Bericht des Prüfungskommissars 
an die Ordentliche Generalversammlung vom 16. April 1984 

Das bisher jeweils am 30. 9. eines Jahres endende 
Geschäftsjahr der Deutsche Bank Compagnie Finan- 
ciere Luxembourg ist durch Beschluß einer Außeror¬ 
dentlichen Generalversammlung am 26. 8. 1983 auf 
das Kalenderjahr umgestellt worden. Die Rechnungs¬ 
periode 1982/83 umfaßt demgemäß den Zeitraum 
vom 1.10. 1982 bis zum 31. 12. 1983. 

Im abgelaufenen Geschäftsjahr habe ich mein Auf- 
sichts- und Prüfungsrecht über die gesamte Tätigkeit 
der Gesellschaft ausgeübt. Den mir vom Verwaltungs¬ 
rat der Gesellschaft überreichten Geschäftsabschluß 
zum 31.12.1983 habe ich gemäß Artikel 25 und 29 der 
Satzung von der FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEM¬ 
BOURG prüfen lassen. 

Auf der Grundlage des von der Prüfungsgesell¬ 
schaft erhaltenen Berichtes stelle ich fest, daß der Ge¬ 
schäftsabschluß unter Beachtung der gesetzlichen 
Vorschriften aus den Büchern der Gesellschaft entwik- 
kelt wurde; die Vermögenslage sowie das Geschäfts¬ 
ergebnis zum 31. 12. 1983 wurden in Übereinstim¬ 
mung mit allgemein anerkannten Grundsätzen ord¬ 
nungsgemäßer Rechnungslegung dargestellt. 

Ich schlage daher vor, der Bilanz und der Gewinn- 
und Verlustrechnung zum 31.12.1983 in dervorgeleg- 
ten Form zuzustimmen. 

Luxemburg, den 10. April 1984 

DER PRÜFUNGSKOMMISSAR 
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Deutsche Bank 
Compagnie Financiere Luxembourg 

Aktiva 

Francs 
30.9.1982 

Francs in 1000 LF 

Umlaufvermögen 

Flüssige Mittel: 

Kassenbestand, Postscheckguthaben, 
Guthaben bei Zentralbanken . 

Forderungen an Kreditinstitute, 
täglich fällige und mit Laufzeiten bis zu 1 Monat 

836.314.632 

28.145.968.166 

28.982.282.798 

199.474 

48.187.729 

48.387.203 

Forderungen an Kreditinstitute 
mit Laufzeiten von mehr als 1 Monat 

Wechsel. 

Forderungen an Kunden . . . 

Wertpapiere: 

229.833.726.530 166.871.981 

2.618.135.748 722.335 

261.645.689.652 264.162.159 

Schuldverschreibungen 
ausländischer öffentlicher Stellen. 

andere festverzinsliche Wertpapiere .... 

andere Wertpapiere. 

Sonstige Aktiva und Rechnungsabgrenzungsposten 

3.728.135.192 

1.425.372.104 

4.796.201.413 

9.949.708.709 9.783.815 

17.530.888.667 12.407.301 

4.610.208 

2.299.740 

2.873.867 

Anlagevermögen 

Beteiligungen. 

Grundstücke und Gebäude: 

Anschaffungswert. 

■/. Abschreibungen .... 

Betriebs- und Geschäftsausstattung 

216.481.072 214.659 

78.293.500 

4.392.745 

78.294 

1.255 

73.900.755 77.039 

12.848.704 14.539 

550.863.662.635 502.641.031 
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Bilanz zum 31. Dezember 1983 

Passiva 

Francs Francs 
30.9.1982 

in 1000 LF 

Fremde Mittel 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten, 
täglich fällige und mit Laufzeiten bis zu 1 Monat 

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 
mit Laufzeiten von mehr als 1 Monat 

170.620.639.082 190.289.862 

260.093.684.045 216.202.301 

Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschäft 
gegenüber anderen Gläubigern: 

täglich fällige und mit Laufzeiten 
bis zu 1 Monat. 

mit Laufzeiten von mehrals 1 Monat . 

Schuldverschreibungen . 

Sonstige Verbindlichkeiten . 

Sonstige Passiva und Rechnungsabgrenzungsposten 

30.593.109.874 

7.234.512.196 

37.827.622.070 

27.579.335.700 

1.862.222 

14.097.565.661 

21.640.278 

18.985.988 

40.626.266 

12.467.000 

3.910 

11.858.802 

Bedingtes Fremdkapital 

Nachrangige Darlehen 9.051.049.600 8.188.000 

Eigene Mittel 

Grundkapital. 

Gesetzliche Rücklage. 

Sonderrücklage. 

Freie Rücklage. 

Rückstellungen und Wertberichtigungen 

2.850.000.000 

285.000.000 

1.165.000.000 

3.956.000.000 

2.850.000 

285.000 

1.165.000 

3.956.000 

8.256.000.000 

23.335.904.255 

8.256.000 

14.748.890 

550.863.662.635 502.641.031 

44.452.094.764 61.247.338 

57.851.382.163 29.874.143 

Bilanzvermerke 

Kreditzusagen (nicht ausgenutzt) 

Verbindlichkeiten aus Bürgschaften 
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Gewinn- und Verlustrechnung 
für die Zeit vom 1. Oktober 1982 bis 31. Dezember 1983 

(Vergleich: 1. Oktober 1981 bis 30. September 1982) 

Aufwendungen 

Zinsen und Provisionen. 

Allgemeine Kosten: 

Personalaufwendungen. 

Steuern und steuerähnliche Abgaben 

Sachaufwand fürdas Bankgeschäft 

Rückstellungen und Wertberichtigungen 

Abschreibungen. 

Sonstige Aufwendungen. 

Francs 

158.840.353 

162.967.656 

66.916.143 

Erträge 

Zinsen und Provisionen. 

Sonstige Erträge. 

Auflösung von Rückstellungen und Wertberichtigungen 

Außerordentliche Erträge. 

Francs 

46.763.565.581 

388.724.152 

8.997.992.837 

7.894.768 

191.687.166 

56.349.864.504 

52.827.341.981 

3.112.970.659 

409.551.864 

56.349.864.504 

30.9.1982 
in 1000 LF 

53.393.312 

106.994 

691.051 

54.585 

852.630 

7.205.236 

4.911 

160.849 

61.616.938 

57.043.053 

4.398.115 

175.770 

61.616.938 
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Report of the Board of Directors 
to the Ordinary General Meeting on April 16, 1984 
for the Business Year 1982/83 

International liquidity problems successfully 
contained so far 

Developments on the Euromarkets continued to be 
influenced by widespread balance of payments and 
debt servicing problems during the reporting year. In 
addition to some E. European states, nearly all Latin 
American countries and a number of African countries 
are now suffering from the international debt crisis. 
The dynamic Asian-Pacific region of the Third World - 
with the important exception of the Philippines - re¬ 
mained gratifyingly stable. 

At the beginning of 1984 about 40 countries with 
balance of payments difficulties had agreed orapplied 
for rescheduling; bank credits were affected in 34 
cases. The rescheduling countries accounted for a 
good 50% of the external liabilities of all non-industrial 
countries totalling a good US$ 850 bn. 

Thanks to flexible cooperation among the govern¬ 
ments and central banks, the International Monetary 
Fund (IMF) and the commercial banks, it has so far 
proved possible to contain new liquidity problems that 
have arisen for major debtor countries without disrup¬ 
tive repercussions on the international financial sys¬ 
tem as a whole. In the first ten months of 1983 the 
banks concluded formal rescheduling and refinancing 
agreements covering more than US$ 60 bn. In the re¬ 
porting year they also granted ten rescheduling coun¬ 
tries - all of which, with one exception, were newly-in¬ 
dustrializing or developing countries in Latin America 
- longer-term new credits amounting to US$ 14 bn. 
For the two largest debtor countries, Brazil and Mexi¬ 
co, there was already a "second round" in which a fur¬ 
ther US$ 6.5 bn. and US$ 3.8 bn. in "fresh money" was 
agreed. 

The International Monetary Fund plays the leading 
role in securing the financing and the economic policy 
conditions needed to underpin the essential process 
of consolidation. In 1983 it provided developing coun¬ 
tries in a weak balance of payments situation with new 
loan commitments amounting to SDR 10.5 bn. ( = 
US$ 11 bn.) under stand-by and extended arrange¬ 
ments. It was of decisive importance for the attitude of 

the market that the continued supply of funds to the 
IMF was assured in time towards the end of the year 
through an increase in quotas, the enlargement of the 
General Arrangements to Borrow (GAB) and through a 
special credit from the central banks of Western coun¬ 
tries and Saudi Arabia. 

The process of adjustment has got under way in al¬ 
most all the rescheduling countries with the aid of the 
IMF's stabilization programmes, and in some cases 
progress has been considerable. Mexico, for example, 
registered a current account surplus of roughly US$ 5 
bn. in 1983 after a deficit of US$ 3 bn. in the previous 
year, while Brazil was able to halve its current account 
deficit to US$ 8 bn. 

Further progress towards the target of restoring the 
debtor countries' creditworthiness in the free market 
will depend largely on both their own efforts and the 
international economic environment. Spreading from 
the ITS.A., the growing strength of the world economy 
has basically improved the chances of achieving the 
necessary increase in the debtor countries' export 
revenues. There has, however, not yet been any no¬ 
ticeable alleviation as regards the high level of dollar 
interest rates. 

It is generally agreed that, even under relatively fa¬ 
vourable world economic conditions, it will still be a 
long time before the international debt problems are 
finally overcome. Continuing along the chosen path of 
adjustment and financing, this common task can only 
be achieved with a minimum of disruption if there is 
continued close and responsible cooperation be¬ 
tween debtor countries, banks and public lenders at 
both national and international level. 

Restraint in international banking business 

The external assets of the banks in Europe, North 
America and Japan, and of the offshore offices of the 
US banks, totalled US$ 1,707 bn. (including interbank 
lending) at the end of September 1983, according to 
reports of the Bankfor International Settlements (BIS). 
Adjusted for exchange rate movements, that repre- 
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sents expansion of only 5.3% compared with the end 
of September 1982, after 17.4% in the preceding 
twelve-month period. 

These figures reflect the restraint with which the 
banks reacted -to varying degrees in different regions 
-to the aggravated risk situation on the markets. Over¬ 
all, European banks increased their foreign commit¬ 
ments by less than average and restricted themselves 
largely to export financing. The German banks in parti¬ 
cular (including theirforeign subsidiaries) held back in 
international lending business in view of the impend¬ 
ing requirements relating to consolidated balance 
sheets. By contrast, the Japanese banks raised their 
external assets by 16%, while the American banks re¬ 
corded growth of close on 10%. A large proportion of 
this increase stems from the transfer of lending by the 
offshore offices of American banks to the International 
Banking Facilities whose volume expanded by ap¬ 
proximately 25% between September 1982 and Sep¬ 
tember 1983. 

Liquidity supply maintained 

Given the lower growth rates in international credit 
business, there was only a small increase in Euromar¬ 
ket funding requirements. The banks exercised res¬ 
traint in interbank business; greater distinctions were 
made between individual addresses. Nevertheless, 
the supply of liquidity to the market was maintained; 
there were, however, structural changes in the sources 
of funds. 

With their oil revenues continuing to decline, the 
OPEC states reduced their bank deposits by 15%, ad¬ 
justed for exchange rate movements, in the twelve 
months up to the end of September 1983. Their share 
in market funding only came to 7% and was therefore 
down by roughly half from the end of 1980. The US 
banks withdrew an eleven-digit US dollar amount 
from the Euromarket on balance from spring 1983, af¬ 
ter having contributed substantial liquidity in each of 
the preceding three years. These deposits were gradu¬ 
ally replaced by funds of investors from industrial 

countries and more recently also by deposits of non¬ 
oil-exporting developing countries which were begin¬ 
ning to build up their diminished reserves. 

There were no significant shifts in weight among the 
main Eurocurrencies. The US dollar continued to play 
the biggest role. At the end of September 1983 its 
share in the foreign currency deposits of the banks 
which report to the BIS was, as a year earlier, approxi¬ 
mately 78%; the D-Mark again accounted for 9% and 
the Swiss franc for 5%. 

Divided Eurocredit market 

At US$ 74 bn. the volume of medium and long-term 
Eurocredits granted in 1983 was nearly one quarter 
lower than the pre-year figure. At the same time the 
funds provided through international bond issues rose 
2% to US$ 77 bn. So in the reporting year-for the first 
time since 1977 - more funds were mobilized via the 
international capital market than via the Eurocredit 
market. 

Floating rate notes (FRNs) in particular were pre¬ 
ferred by borrowers to Eurocredits, as their terms and 
conditions are usually more favourable. Investment in 
FRNs is interesting for the banks, as they are market¬ 
able paper which produces a higher yield than pure 
money market transactions. In addition, international 
banks themselves also issued more FRNs to improve 
the structure of their own funding in the year under re¬ 
view. 

On the Eurocredit market, roughly 20% of new lend¬ 
ing in 1983 consisted of "involuntary" credits provided 
as part of rescheduling packages. In the regular sec¬ 
tion of the market there was brisk competition for 
good addresses. Debtors from industrial countries 
were in particularly strong demand. Borrowing by this 
group of countries fell to US$ 42 bn. in 1983, a drop of 
24% compared with the previous year; their market 
share remained unchanged at 58%. Weaker credit de¬ 
mand - inter alia for balance of payments financing in 
Europe - also contributed to this development, be¬ 
sides the growing shift of new borrowing to the Euro¬ 
capital market. 
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The non-OPEC developing countries, which re¬ 
ceived credit of US$ 24 bn. in 1983, maintained, their 
one-third share of the market. If, however, the "fresh 
money" supplied to rescheduling countries, amount¬ 
ing to close on US$ 14 bn., is excluded, the share of 
this group of countries in regular market funds was 
less than one fifth. The bulk of the "voluntary" credits 
to developing countries went to the Asian-Pacific re¬ 
gion, a relatively stable growth area. S. Korea and Mal¬ 
aysia, for example, were still able to obtain large cred¬ 
its on the markets. 

The centrally planned economies again had diffi¬ 
culty gaining access to the market in 1983; their share 
in the funds provided as Eurocredits was US$ 1 bn. 
These countries frequently resorted to bilateral credit 
agreements - in most cases strictly trade-linked. Hun¬ 
gary and Czechoslovakia were the only countries to 
take up syndicated Eurocredits. 

Spreads down towards year-end 

The average spread on all longer-term Eurocredits 
concluded between January and October 1983 was, at 
1.22%, appreciably higher than the corresponding fig¬ 
ure for the whole of 1982 (0.76%); the individual 
spreads ranged from over 2% for new credits to Third 
World countries in need of support down to %%, and 
less in isolated cases, for lending to borrowers from 
among the industrial countries. From autumn 1983 the 
level of terms and conditions came under pressure. 
Concessions to rescheduling countries on spreads 
and stiffer competition in the narrower market for 
highly rated addresses contributed to this. The aver¬ 
age maturity of new Eurocredits shortened from al¬ 
most 8 years in 1982 to close on 7 years in 1983. 

Euromarket interest rates high 

The downtrend in Eurodollar interest rates which 
started in the middle of 1982 flattened out in the re¬ 
porting year; after reaching its lowest point for 1983 at 

8.6% in May, the rate for three-month deposits rose 
with fluctuations to approximately 10% in December. 
Three-month rates for Euro-D-Marks followed a simi¬ 
lar pattern at a lower level, climbing to approximately 
6% by the end of the year. Euromarket rates for Swiss 
francs on the other hand moved up initially-to a good 
5% by mid-year - and then eased up to December 
1983 to close on 4%. 

Dollar remained strong 

The situation on the foreign exchange markets dur¬ 
ing the reporting period was characterized by pro¬ 
nounced exchange rate movements. Backed by a rap¬ 
id economic recovery, low inflation rates and persist¬ 
ently high interest rates in the U.S.A., but also by 
political and psychological factors, the US dollar con¬ 
tinued to strengthen in relation to the European cur¬ 
rencies in 1983. Against the D-Mark the US currency 
reached its highest value for ten years at DM 2.77 in 
the middle of December. Although the German funda¬ 
mentals were favourable on the whole, the D-Mark al¬ 
so lost ground vis-ä-vis the Canadian dollar, the Japa¬ 
nese yen and the Swiss franc during the reporting 
year. 

In the European Monetary System (EMS) the 
bilateral central rates for the D-Mark were raised by an 
average of 5.5% on March 21, 1983. The market rates 
for the D-Mark within the EMS rose from late summer 
and at the end of 1983 they were on average 4.7% 
higher than a year earlier. 

Luxembourg still the Euro-D-Mark centre 

In view of the aggravated risk situation in interna¬ 
tional business, the expansion of lending at the finan¬ 
cial centre of Luxembourg also remained modest. Be¬ 
tween the end of September 1982 and the end of 
September 1983 the banks based here raised their ex¬ 
ternal assets in foreign currency by 5% - calculated at 
constant exchange rates - to a good US$ 86 bn. They 
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were therefore able to maintain their share of approxi¬ 
mately 10% in overall European business in foreign 
currency and stay in third place behind London and 
Paris. At the end of 1983, 114 banks were operating in 
Luxembourg (end of 1982: 115). 

Luxembourg can still be described as the Euro-D- 
Mark centre. A good 50% of the centre's total banking 
sector assets is accounted for by 30 German banks. 
The D-Mark plays a disproportionately large part in 
both assets and liabilities-side business. While ap¬ 
proximately 11% of all foreign currency claims reg¬ 
istered in statistics throughout the world at mid-1983 
was denominated in D-Marks, the figure in the Grand 
Duchy was a good 42%. The corresponding ratios on 
the liabilities side were 9% and close on 31%. 

The US dollar's market share at mid-1983 was ap¬ 
proximately 40% in lending and close on 53% in fund¬ 
ing in Luxembourg, compared with a good 75% and 
78% respectively worldwide. 

Development of our bank's business 

The financial year, which in the past ran from Octo¬ 
ber 1 to September 30 of each year, was changed to 
coincide with the calendar year by resolution of an Ex¬ 
traordinary General Meeting on August 26, 1983. The 
1982/83 accounting period which commenced on Oc¬ 
tober 1,1982 therefore ended on December 31,1983. 

The business of our bank was further strengthened 
and expanded again in the past year. The balance 
sheet total rose by 9.6% from LF 503 bn. (DM 24.2 bn.) 
to LF 551 bn. (DM 26.5 bn ), the growth, however, be¬ 
ing largely attributable to the change in the US dollar 
exchange rate. 

The bank's objective has not changed. In our role of 
supplementing the parent bank's business we con¬ 
duct the following activities: 
- providing Eurocredits, 
- arranging financing at internationally competitive 

terms and conditions, 
- dealing in Eurodeposits in the interbank market, 
- trading in securities and selling gold certificates. 

The bank does not engage directly in retail banking: 
it has a 25% interest in Banque de Luxembourg S.A. 
and is hence in a position to assist private customers 
in theirfinancial affairs in Luxembourg. 

The main features of the balance sheet are the high¬ 
er proportion of credit business and the optimal fund¬ 
ing through the flotation of bonds linked with swap 
agreements. The 1982/83 profit and loss account was 
characterized by an again higher operating result - al¬ 
so on the basis of a twelve-month financial year - 
which the bank used as in earlier years to make com¬ 
prehensive provision for risks in international lending. 

The expansion in business during the reporting year 
was once again in the credit sector. Following growth 
of 16.1%, total lending reached a volume of LF 459 bn. 
(DM 22.1 bn.): its share in assets-side business rose to 
83%. Increased lending to banks was the main factor 
behind this development. Customers' availment of fa¬ 
cilities, on the other hand, contracted slightly in the 
short-term sector - owing to the cutoff date. But at LF 
262 bn. (DM 12.6 bn.) claims on customers ("Other 
advances") are still the major item in the overall credit 
portfolio. Close on half of this consists of advances 
with lifetimes offouryearsormore. 

In view of the familiar risk situation we continued to 
operate selectively and with restraint in international 
syndicated credit business: we devoted ourselves 
mainly to the financing of German exports and, on a 
growing scale, to project financings. We participated 
in rescheduling and fresh money loans to help stabi¬ 
lize the international financial markets. 

Dealing in Eurodeposits in the interbank market has 
always been an important area of our assets-side busi¬ 
ness. On the whole it was observed that the banks in 
the market engaged in less arbitrage in the past year. 
In line with this trend the volume of deposits with 
banks was reduced by roughly one quarterto LF 64 bn. 
(DM3.1 bn). 

The item "Securities" - shown in the balance sheet 
at LF 9.9 bn. (DM 479 m.) - consists of almost equal 
amounts of debt instruments, especially of state and 
municipal issuers, and of precious metal held as cover 
for our gold certificates. 
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There has been no noteworthy change in the port¬ 
folio of investments in subsidiaries. It consists mainly 
of the 25% holding in Banque de Luxembourg S.A. 
(capital: LF 650 m.). This bank can report successful 
business again in 1983. 

The item "Miscellaneous", like the corresponding 
item on the liabilities side, includes interest due and 
owing, calculated up to balance sheet date. The fidu¬ 
ciary accounts (trust transactions), amounting to LF 2.5 
bn. (DM 119 m.), have been shown under this item in 
line with a new regulation for published balance 
sheets. 

Liabilities-side business reflects even more clearly 
than in the previous year our business-policy aim of 
limiting the funding risk for roll-over credits by taking 
up funds at long term. We obtained long-term and - 
by combination with interest equalization agreements 
- floating-rate funds at favourable rates from the flota¬ 
tion of three more bonds (via Deutsche Bank Finance 
N.V., Curacao) guaranteed by our bank totalling US$ 
410 m. and two notes issues for, together, SF 300 m. In 
addition, a bond with subscription rights was floated 
for a total amount of approximately DM 510 m. in May 
1983. The issue was divided into a D-Mark tranche and 
a US dollartranche. 

The proportion of deposits available for a longer 
term rose, as outlined. The debt instruments which are 
shown at more than double the previous figure at LF 
27.6 bn. (DM 1.3 bn.) had lifetimes of four years or 
more. Customers' deposits, on the other hand, de¬ 
creased and fell below the LF 40 bn. (DM 2 bn.) mark 
reached in the preceding year. Delivery commitments 

from registered gold certificates outstanding amount¬ 
ed to the equivalent of LF 4.8 bn (DM 231 m.) com¬ 
pared with LF2.9 bn. (DM 138 m.) on 30. 9. 1982. 

Owing to the different duration of the two financial 
years, the 1982/83 profit and loss account and the ac¬ 
count for the previous year which appear at the end of 
this Reportare not comparable. The 1982/83 operating 
profit, calculated for a period of twelve months, con¬ 
firms that the profit and loss account continued to de¬ 
velop satisfactorily. The result, which showed a further 
increase overthe preceding years, was positively influ¬ 
enced in particular by the more favourable costs 
achieved for funding. Consequently, the bank was 
again able to make comprehensive provision for risks, 
in order to take especially cautious account of the 
greater risk intensity of international lending business: 
here we applied the risk quotients used throughout 
the Group. The balance sheet shows a balanced result. 

This year we again did not need to strengthen the 
disclosed reserves, as adequate equity capital cover 
was always available. On certain conditions the capital 
ratio prescribed in Luxembourg also includes junior¬ 
ranking loans. Capital and disclosed reserves amount¬ 
ed to LF 8,256 m. (DM 397 m.) as of the end of 1983. 

On 31.12. 1983 our bank employed 67 people. We 
would like to thank them for their hard work in the year 
under review. 

Mr. Hans-Otto Thierbach resigned from the Board 
of Directors as of 31.12. 1983, after having been a 
Member since the Board was formed. The Board of Di¬ 
rectors wishes to thank him for his work. 

Luxembourg, April 10,1984 

THE BOARD OF DIRECTORS 
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Auditor's Report 
to the Ordinary General Meeting on April 16, 1984 

By resolution of the Extraordinary General Meeting 
of Deutsche Bank Compagnie Financiere Luxem¬ 
bourg held on August 26,1983, thefinancialyearofthe 
bank, which hitherto ended on September 30 of each 
year, was changed to coincide with the calendar year. 
Consequently, the 1982/83 financial year comprises 
the period from October 1, 1982 until December 31, 
1983, 

During the past financial year, I have exercised my 
right to supervise and examine all the activities of 
Deutsche Bank Compagnie Financiere Luxembourg. I 
have had the statement of accounts per December 31, 
1983, as submitted to me by the Board of Directors, 

audited by the FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEM¬ 
BOURG in accordance with Articles 25 and 29 of the 
Articles of Association. 

On the basis of the report received from the auditing 
company, I have found that the statement of accounts 
has been compiled from the company's books in com¬ 
pliance with legal requirements; the financial situation 
and operating result per December 31, 1983 have 
been presented in accordance with generally recog¬ 
nized principles of orderly accounting. 

I therefore propose that the Balance Sheet and 
Profit and Loss Account per DecemberSI, 1983 be ap¬ 
proved in the form submitted. 

Luxembourg, April 10, 1984 

THE AUDITOR 
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Deutsche Bank 
Compagnie Financiere Luxembourg 

Assets 

Francs 
30/9/1982 

Francs inlOOOLF 
Current Assets 

Liquid assets: 

cash, postal cheque account, central banks 

balances with banks, payable on demand 
orfor periods up to 1 month. 

836,314,632 

28,145,968,166 

199,474 

48,187,729 

28,982,282,798 48,387,203 

Balances with banks for periods 
of more than 1 month . 

Bills discounted . 

Other advances . 

Securities: 

foreign state and municipal securities 

other interest-bearing securities 

other securities. 

Miscellaneous. 

229,833,726,530 166,871,981 

2,618,135,748 722,335 

261,645,689,652 264,162,159 

3,728,135,192 

1,425,372,104 

4,796,201,413 

9,949,708,709 9,783,815 

17,530,888,667 12,407,301 

4,610,208 

2,299,740 

2,873,867 

Fixed Assets 

Investments in subsidiaries 216,481,072 214,659 

Real estate: 

at cost . . . 

less depreciation 

78,293,500 

4,392,745 

78,294 

1,255 

73,900,755 77,039 

Furniture and equipment 12,848,704 14,539 

550,863,662,635 502,641,031 
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Balance Sheet December 31, 1983 

Liabilities 

Francs Francs 

Current Liabilities 

Liabilities to banks, payable on demand 
orfor periods up to 1 month . . . . 

Liabilities to banks for periods 
of more than 1 month . 

170,620,639,082 

260,093,684,045 

30/9/1982 

in 1000 LF 

190,289,862 

216,202,301 

Deposits and current accounts: 

payable on demand or for 
periods up to 1 month . . . . 

for periods of more than 1 month 

Debt instruments. 

Sundry creditors. 

Miscellaneous. 

30,593,109,874 

7,234,512,196 

21,640,278 

18,985,988 

37,827,622,070 

27,579,335,700 

1,862,222 

14,097,565,661 

40,626,266 

12,467,000 

3,910 

11,858,802 

Loan capital 

Subordinated loan 9,051,049,600 8,188,000 

Capital and Reserves 

Capital. 

Legal reserve. 

Special reserves. 

Free reserve . 

Provisions for contingencies and depreciation 

2,850,000,000 

285,000,000 

1,165,000,000 

3,956,000,000 

2,850,000 

285,000 

1,165,000 

3,956,000 

8,256,000,000 8,256,000 

23,335,904,255 14,748,890 

550,863,662,635 502,641.031 

44,452,094,764 61,247,338 

57,851,382,163 29,874,143 

Contingent Accounts 

Commitments. 

Contingent liabilities from guarantees 
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Profit and Loss Account 
for the period from October 1, 1982 to December 31, 1983 
(in comparison to October 1, 1981 to September 30, 1982) 

Francs 

30/9/1982 

Francs in 1000 LF 

Expenditure 

Interest and commissions 46,763,565,581 53,393,312 

General expenses: 

salaries and wages 

taxes and other contributions 

other operating expenses 

Provisions for contingencies 

Depreciations. 

Other expenses . . . . 

Revenue 

158,840,353 

162,967,656 

66,916,143 

106,994 

691,051 

54,585 

388,724,152 852,630 

8,997,992,837 7,205,236 

7,894,768 4,911 

191,687,166 160,849 

56,349,864,504 61,616,938 

Interest and commissions. 

Other income. 

Release of provisions for contingencies and depreciation 

52,827,341,981 57,043,053 

3,112,970,659 4,398,115 

409,551,864 

Extraordinary income — 175,770 

56,349,864,504 61,616,938 
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