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Deutsche Bank Luxembourg S.A. 

Aktiva 

Umlaufvermögen 

Flüssige Mittel: 

Kassenbestand, Postscheckguthaben, 
Guthaben bei Zentralbanken . 

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

DM 

1.294.809 

4.292.763.249 

DM 

4.294.058.058 

Schecks, Einzugspapiere und andere 
kurzfristig realisierbare Werte . 4.701.021 

Forderungen an Kreditinstitute 
mit Laufzeiten von mehr als 1 Monat . 

Wechsel . 

Forderungen an Kunden . 

Wertpapiere: 

Schuldverschreibungen 
ausländischer öffentlicher Stellen . 

andere festverzinsliche Wertpapiere . 

andere Wertpapiere . 

Sonstige Aktiva und Rechnungsabgrenzungsposten 

Anlagevermögen 

Beteiligungen . 

Grundstücke und Gebäude: 

Anschaffungswert . 

/ Abschreibungen . 

17.816.159.436 

613.122.490 

5.893.634.269 

1.189.684.919 

535.941.803 

124.876.545 

8.988.390 

934.054 

1.850.503.267 

589.734.422 

37.916.760 

Betriebs- und Geschäftsausstattung 

8.054.336 

1.902.065 

31.109.786.124 

31.12.1987 

in 1000 DM 

872 

3.003.157 

3.004.029 

74 

11.875.215 

440.953 

5.583.727 

1.332.943 

534.753 

274.993 

2.142.689 

503.113 

26.929 

7.363 

783 

6.580 

2.676 

23.585.985 



Bilanz zum 31. Dezember 1988 

Passiva 

DM DM 

Fremde Mittel 

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

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 
mit Laufzeiten von mehr als 1 Monat . 

Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschäft 
gegenüber anderen Gläubigern: 

täglich fällige und mit Laufzeiten 
bis zu 1 Monat . 

mit Laufzeiten von mehr als 1 Monat . 

Schuldverschreibungen . 

Sonstige Verbindlichkeiten . 

Sonstige Passiva und Rechnungsabgrenzungsposten 

5.235.846.245 

9.269.441.590 

5.410.903.076 

7.506.497.335 

12.917.400.411 

824.274.400 

157.888 

638.182.341 

31.12.1987 

in 1000 DM 

5.475.915 

9.390.877 

3.323.441 

1.771.252 

5.094.693 

922.727 

80 

429.637 

Bedingtes Fremdkapital 

Nachrangige Darlehen 178.030.000 158.150 

Eigene Mittel 

Grundkapital . 

Gesetzliche Rücklage . 

Sonderrücklage . 

Freie Rücklage . 

Rückstellungen und Wertberichtigungen 

237.650.000 

23.765.000 

295.636.600 

557.051.600 520.216 

1.339.346.806 1.519.545 

1 54.473 

1 5.447 

91.495 

258.801 

Ergebnisrechnung 

Gewinnvortrag . 

Gewinn des Geschäftsjahres 

93.848 

149.960.995 

127 

74.018 

150.054.843 74.145 

31.109.786.124 23.585.985 

Bilanzvermerke 

Kreditzusagen (nicht ausgenutzt) . 

Verbindlichkeiten aus Bürgschaften 

2.502.698.640 

3.169.820.647 

1.890.182 

2.621.794 



Gewinn- und Verlustrechnung 
für die Zeit vom 1. Januar 1988 bis 31. Dezember 1988 

DM DM 
Aufwendungen 

Zinsen und Provisionen 1.239.186.053 
Allgemeine Kosten: 

Personalaufwendungen . 

Steuern und steuerähnliche Abgaben 

Sachaufwand für das Bankgeschäft 

Rückstellungen und Wertberichtigungen 

Abschreibungen . 

Sonstige Aufwendungen . 

Gewinn des Geschäftsjahres . 

12.305.567 

117.604.525 

4.486.277 

134.396.369 

59.092.847 

1.265.225 

8.717.179 

149.960.995 

1.592.618.668 

Erträge 

Zinsen und Provisionen . 

Sonstige Erträge . 

Auflösung von Rückstellungen und Wertberichtigungen 

Außerordentliche Erträge . 

1.398.802.602 

185.450.833 

8.359.997 

5.236 

1.592.618.668 

1987 

in 1000 DM 

1.009.579 

10.516 

33.988 

4.368 

48.872 

62.588 

1.567 

140.478 

74.018 

1.337.102 

1.146.071 

120.762 

70.262 
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Rapport du Conseil d'Administration 
ä l'Assemblee Generale Ordinaire du 17 avril 1989 
sur l'exercice 1988 

Reprise sur les marches financiers internationaux 

Les operations nouvelles traitees sur les marches 
financiers internationaux ont atteint de nouveaux re¬ 
cords en 1 988. Le volume des conventions financieres 
internationales ä moyen et long terme, tel qu'il a ete 
recense par l'OCDE, a progresse de 1 5% pour s'inscrire 
ä environ 450 milliards de dollars US. Cette expansion 
a ete soutenue avant tout par la reprise de I'activite 
primaire sur les marches euro-obligataires et par I'aug- 
mentation sensible des ouvertures d'eurocredits classi- 
ques. Au cours de l'exercice sous revue, la part des 
eurocredits syndiques dans le total des nouveaux fi- 
nancements internationaux est passee de 20% ä 26%. 
Le volume des «euronote facilities» consenties pour la 
plupart sous forme de programmes d'«eurocommercial 
paper» depassait legerement son niveau de 1987; les 
facilites garanties par des banques ont perdu de leur 
importance. 

Les facteurs suivants ont eu une influence determi- 
nante sur revolution du marche: 
- la croissance dynamique inattendue de Leconomie 

mondiale; 
- revolution relativement constante des cours de 

change; 
- la propension renaissante des investisseurs ä effec- 

tuerdes placements financiersä l'echelle internatio¬ 
nale; 

- le souci des debiteurs de s'assurer des moyens de 
financement ä des coüts avantageux dans I'attente 
d'une hausse des taux d'interet; 

- I'abondance de liquidites sur I'euromarche mone- 
taire en depit du resserrement progressif de la politi¬ 
que monetaire. 

Renaissance des operations d'eurocredit classiques 

Pour la seconde annee consecutive, les operations 
d'eurocredit ont fortement progresse en 1988. Attei- 
gnant un volume de 118 milliards de dollars US, les 
ouvertures de credits syndiques ä moyen et long terme 
ont pour la premiere fois depasse nettement leur niveau 
d'avant la crise de I'endettement (1982: 90 milliards de 

dollars US). En outre, les eurobanques ont accorde un 
volume relativement important de credits individuels, 
formule preferee avant tout par les debiteurs d'Europe 
de I'Est aux syndications impliquant une plus grande 
publicite financiere. 

La structure des nouveaux credits a continue ä se 
modifier. En effet, ils se sont concentres davantage 
encore sur des signatures de pays de l'OCDE qui cou- 
vrentdesormais 87% du volume global (74%en 1 987). 
L'octroi de credits aux debiteurs publics, qui pouvaient 
lever des fonds ä des conditions avantageuses sur les 
marches monetaires et financiers, est reste modere. 
Dans le secteur prive, un grand nombre de societes 
industrielles, notamment aux Etats-Unis et en Grande- 
Bretagne, ont sollicite des credits. Les societes multi¬ 
nationales, mais egalement des entreprises moyennes, 
ont prefere I'intermediation bancaire directe et done la 
stabilite et la securite qui la caracterisent. 

En plus des secteurs classiques de I'eurocredit ainsi 
que du financement de projets et de marches, e'est le 
financement de rachats et de restructurations d'entre- 
prises qui a occupe le devant de la scene. Un tiers 
environ des credits nouveaux ont ete utilises ä cet effet. 
Les marges superieures ä la moyenne pratiquees dans 
ces secteurs correspondaient aux risques particuliers 
que presentent de telles transactions. C'est sur cette 
base que des financements individuels ä hauteur de 
plusieurs milliards de dollars US ont pu etre mis en 
place sans difficultes. Compte tenu des echeances re¬ 
lativement courtes qui sont typiques pour ce genre 
d'operations, la duree moyenne de tous les nouveaux 
eurocredits syndiques s'est reduite ä cinq ans et demi 
environ, soit au niveau le plus bas de cette decennie. 

Independamment de la forte demande de capitaux, 
la vive concurrence persistante entre les eurobanques a 
entraine un nouveau tassement leger des marges et des 
conditions. Les exigences supplementaires en matiere 
de fonds propres, corollaire des recommandations des 
gouverneurs des banques centrales des pays du 
groupe des Dix et du Luxembourg relatives ä la capita¬ 
lisation minimum des banques operant ä l'echelle 
internationale, ne se sont pas encore repercutees sur 
l'amenagement des conditions. 
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Persistance des problemes d'endettement du tiers 
monde 

Au cours de l'exercice sous revue, le volume des 
credits bancaires ä moyen et long terme octroyes aux 
paysendeveloppementadiminue (au total, environ 1 5 
milliards de dollars US contre 21 milliards l'an dernier). 
La situation des pays fortement endettes et confrontes 
ä d'importants problemes de paiement est restee ten- 
due. Le Bresil s’est vu accorder un apport de «fresh 
money» ä hauteur de 5,2 milliards de dollars US dans le 
cadre d'un programme de restructuration. Une Serie 
d'Etats ont pu reduire leurs dettes envers les banques 
internationales grace ä des procedures conformes aux 
mecanismes du marche, telles que les «debt equity 
swaps», remission d'emprunts obligataires ou le rachat 
de dettes avec une certaine decote. Dans I'ensemble, 
les efforts visant ä retablir la credibilite financiere des 
pays ä problemes ne se sont toutefois pas soldes par 
des progres substantiels. 

Developpement rapide de la place financiere de 
Luxembourg 

Le Grand-Duche a encore conforte I'an dernier sa 
position en tant que place financiere internationale. II y 
a lieu de noter l'implantation de 1 6 nouvelles banques, 
pour la plupart en provenance de pays europeens voi- 
sins. Le nombre total des banques installees sur cette 
place est passe ainsi ä 143; le total cumule de leurs 
bilans s'est accru de plus de 14% pour setablir ä la 
contre-valeurde472 milliards de DM. L'elargissement 
systematique des secteurs ä coefficient eleve de per¬ 
sonnel, notamment des operations avec la clientele 
privee, a entraine un accroissement des effectifs de 
quelque 8%, les portant ä plus de 1 3 700 personnes. 

Les activites financieres sur la place de Luxembourg 
ont enregistre une progression dans tous les domaines 
importants: 
- Dans les operations eurobancaires, la place a main- 

tenu son troisieme rang en Europe malgre la vive 
concurrence internationale. Selon les statistiques de 
la Banquedes Reglements Internationaux, leseuro- 
creances des banques implantees ä Luxembourg se 

chiffraient ä 172 milliards de dollars US ä la fin 
septembre 1988, depassant de pres de 11% leur 
niveau d'il y a un an. Les operations en euro-DM ont 
continue de jouer un role dominant. La quote-part 
du DM dans les depots et les creances en devises 
s elevait, fin septembre 1 988, ä environ 38%, contre 
35% pour le dollar US. Pour I'ensemble de I'euro- 
marche, ces quotes-parts s etablissaient respective- 
ment ä environ 1 5% et 55%. 

- Les operations internationales avec ia clientele pri¬ 
vee. qui representent entre-temps le deuxieme sec- 
teur d’activite en importance, ont ete developpees 
systematiquement, egalement dans l'optique du 
marche financier unique de la Communaute Euro- 
peenne. Les efforts se concentrent sur la gestion de 
Portefeuilles d'investisseurs prives. Outre le cadre 
general de la place de Luxembourg, c'est sa grande 
experience dans les operations financieres interna¬ 
tionales qui lui confere une attractivite particuliere. 

- L'expansion continue des organismes de placement 
co/Zecf/fimplantes au Grand-Duche doit etrevueen 
rapport avec le developpement des operations avec 
la clientele privee. Jusqu'ä la fin de 1988, leur nom¬ 
bre est passe ä 525, contre 405 I'annee precedente. 
En avril 1 988, le Luxembourg a ete le premier pays 
membre de la Communaute Europeenne ayant 
transforme en droit national la directive communau- 
taire portant coordination des dispositions legales, 
reglementaires et administratives relatives aux orga¬ 
nismes de placement collectif en valeurs mobilieres. 
Les OPC veulent profiter des que possible de la 
souplesse de la reglementation des placements et se 
mettre en bonne position en vue de leurs activites 
sur le futur marche europeen. Fin novembre 1988, 
les OPC geraient un actif net global d'une contre- 
valeurde 96 milliards de DM (+78%depuis le debut 
de I'annee). 

- En 1 988, les operations demission ont connu une 
progression remarquable au Luxembourg. Avec un 
montant global de 74,3 milliards de Flux (3,5 mil¬ 
liards de DM), les emprunts en francs luxembour- 
geois et les placements prives ont battu un nouveau 
record. L'emission d'emprunts en devises a attaint 
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une nouvelle dimension. En effet. ce sont pour l'es- 
sentiel les etablissements financiers de la place qui 
ont lance au total 47 emprunts en devises pour une 
contre-valeur de 5.3 milliards de DM (contre moins 
de 200 millions de DM au cours des annees prece- 
dentes). L'amelioration des conditions d emission 
depuis 1987, de meme que l'extension des possibi- 
lites de placement au Luxembourg ont contribue ä 
ce resultat. 

Developpement des activites de notre banque 

Les operations d'eurocredit classiques qui, au sein 
du Groupe Deutsche Bank, se concentrent en majeure 
Partie sur notre banque, ont encore constitue l'essen- 
tiel de nos activites. Devant la toile de fond du nouvel 
essor du marche des eurocredits, nos operations de 
credit ont egalement enregistre un vif regain d'activite. 
Cette tendance s'est poursuivie au debut de cette an- 
nee. 

Les nouvelles activites, notamment les operations 
avec la clientele privee, ont ete developpees de facon 
continue. Nos clients ont surtout profite de l'acces di¬ 
rect aux marches monetaires et financiers internatio- 
naux offrant des formes de placement interessantes. 
Nous avons complete la gamme de nos services et de 
nos produits par la mise en place de la gestion de 
patrimoines prives ainsi que par le lancement de nou- 
veaux fonds communs de placement. Nous comptons 
ä l'avenir integrer davantage dans notre conception 
globale nos services et conseils ä l'intention des inves- 
tisseurs institutionnels. Du point de vue de la rentabi- 
lite, ces nouveaux secteurs gagnent progressivement 
en importance, contribuant dejä ä optimiser le resultat 
d'exploitation. 

Au 31 decembre 1 988, le total du bilan s'est etabli ä 
655 milliards de Flux (31,1 milliards de DM), en 
hausse de 31,9 %. Cette progression a ete le fait, no¬ 
tamment, de l'important afflux persistant de capitaux 
d'entreprises luxembourgeoises et etrangeres. En 
outre, c'est revolution de la valeur du dollar US qui a 
contribue ä cette expansion. Par ailleurs, nous avons 
continue d'apporter une contribution appreciable au 
financement du Groupe Deutsche Bank. 

Nous avons profite de l'afflux de liquidites en les 
affectant surtout ä des placements aupres de banques. 
lesquels ont atteint 1 90 milliards de Flux (9,0 milliards 
de DM), en hausse de 56,6 %. Y compris nos encours 
eleves dans les operations de credit avec les banques- 
entre autres avec des pays ä economie dirigee - les 
«Avoirs en banque» figurent au bilan pour un montant 
global de 465 milliards de Flux (22,1 milliards de DM). 

Les operations avec la clientele ont ete caracterisees 
par une demande croissante et par la tendance accen- 
tuee ä l'octroi de credits bilateraux. Au second semes- 
tre 1988, notamment, les credits consentis aux societes 
industrielles internationales ont marque une progres¬ 
sion. Les operations traitees avec les clients de la Repu- 
blique föderale d'Allemagne - essentiellement ä court 
terme - ont en revanche de nouveau regresse en raison 
de l'aisance generale de leur tresorerie. 

Dans le long terme, les operations nouvelles ont en 
grande partie pris la releve des credits arrives ä 
echeance. Compte tenu de la situation du marche et 
des risques, nous avons toutefois poursuivi notre poli¬ 
tique selective. Dans le cadre de ce developpement, les 
«Debiteurs divers» ont de nouveau progresse ( + 5,6 %) 
pour passer ä 124 milliards de Flux (5,9 milliards de 
DM) apres avoir enregistre un net recul au cours des 
annees precedentes. 

Pour apprecier les operations de credit dans leur 
ensemble, il y a lieu de mentionner les credits syndi- 
ques suivants auxquels nous avons participe Fan der¬ 
nier dans une position dirigeante: 

- 200 millions de $ US, Banque Nationale de Hon- 
grie, Budapest 

- 75 millions de $ US, International Investment 
Bank, Moscou 

- 150 millions de $ US, Ceskoslovenska Obchodni 
Banka A.S., Prague 

- 200 millions de $ US. Mo och Domsjö AB. 
Stockholm 

- 300 millions de $ US, Petroleos de Portugal. E.P., 
Lisbonne 

- 150 millions de $ US, Public Power Corporation. 
Athönes. 
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Le poste «Portefeuille-effets» comprend presque 
uniquement des effets publics de l'Etat beige, place¬ 
ments qui ont ete accrus en 1 988. Ce sont avant tout 
des aspects de solvability et de rendement qui ont ete 
decisifs pour cette mesure, ainsi que pour le volume 
toujours considerable des placements en valeurs mo- 
bilieres. Le portefeuille-titres comprend exclusivement 
des valeurs ä revenu fixe, notamment d emetteurs pu¬ 
blics. Pour revaluation des titres, nous avons, comme 
par le passe, applique le principe de la valeur minimale. 
Conformement aux regies comptables, ce poste com¬ 
prend une encaisse-or servant de couverture ä nos 
certificats-or en circulation. 

Laccroissement des «Participations» de 231 mil¬ 
lions de Flux (11 millions de DM) ä 798 millions de 
Flux (38 millions de DM) concerne - ä raison denvi- 
ron 50 % respectivement - Audiolux S.A., Luxem¬ 
bourg, et la Societe Europeenne des Satellites S.A., 
Luxembourg. Notre participation de 25 % dans le capi¬ 
tal de la Banque de Luxembourg S.A., qui pratique le 
«retail banking», est restee inchangee. Malgre nos pro¬ 
pres activites dans ce secteur, nous voulons poursuivre 
la bonne cooperation avec cette participation bancaire. 
Notre participation de 50% dans la Internationale In¬ 
vestment Management Gesellschaft, dont la DWS 
Deutsche Gesellschaft für Wertpapiersparen ä Franc- 
fort-sur-le-Main detient les 50% restants, est etroite- 
ment liee au developpement de nos operations avec la 
clientele privee. «Eurorenta», notre premierfonds com- 
mun de placement lance des 1987, dont Lactif net 
global s eleve ä plus de 8 milliards de DM, compte ä 
present parmi les grands fonds obligataires. Avec deux 
nouvelles initiatives («Dollarrenta» et «DM Reserve 
Fonds»), cette gamme a ete elargie en juillet dernier. 
Nous faisons fonction de banque depositaire pour les 
fonds precites. 

L'augmentation du poste «Immeubles» au bilan re- 
sulte de la construction de notre nouvel immeuble ad- 
ministratif, qui a ete mis en chantier et qui devrait etre 
acheve ä l'automne 1991. 

Le poste «Divers» ä Lactif englobe, tout comme sa 
contrepartie au passif, principalement les interets a re- 
cevoir et les interets dus ä la date de cloture du bilan. 

Au passif de notre bilan, on note un changement 
structurel. Les «Engagements envers les banques» se 
sont inscrits en baisse de 2,4 %. revenant ä 305 mil¬ 
liards de Flux (14,5 milliards de DM). Bien que les 
fonds empruntes aupres des eurobanques se soient 
reduits legerement, ils sont neanmoins restes la princi- 
pale source de refinancement de nos operations d'actif. 

La hausse du total du bilan en 1 988 a par contre ete 
caracterisee, comme nous l'avons dejä indique, par un 
afflux considerable de liquidites provenant du secteur 
non bancaire. L'encours eleve des depots ä terme, que 
nous avions dejä ägererä lafindel 987 pour de grands 
investisseurs internationaux, s'est encore accru con- 
siderablement au cours de Lexercice ecoule. En outre, 
le fait que notre banque ait continue de jouer un role 
important dans le financement du Groupe a egalement 
eu une incidence sur nos comptes. En raison de ce 
developpement, les depots de non-banques ont pro- 
gresse de 1 50 % pour s etablir ä 272 milliards de Flux 
(1 2,9 milliards de DM) ä la date de cloture du bilan, 
representant ainsi 41 % du total du bilan. contre 5 % 
seulement il y a trois ans. 

Nos activites avec les particuliers ont ete animees. 
Par rapport ä Lexercice precedent, le nombre de nos 
relations clientele a presque triple. Nous estimons qua 
Lavenir non plus, nos activites avec la clientele privee 
ne se baseront pas en premier lieu sur des aspects 
fiscaux. Notre objectif est plutöt de mettre en oeuvre le 
potentiel des equipes expertes en matiere d'operations 
financieres internationales disponibles ä Luxembourg 
pour en tirer parti dans le cadre du service individuel et 
personnalise que nous offrons ä notre clientele. 

Nous nous sommes considerablement engages 
dans les operations d'emission. Afin d'optimiser notre 
approvisionnementen ressources, nous avons, comme 
les annees precedentes, lance egalement des emprunts 
en 1988, qui se substituent aux operations arrivees ä 
echeance. Pour la premiere fois, nous avons emis un 
propre emprunt public sur le marche du franc luxem- 
bourgeois, tout en assumant un role actif dans le place¬ 
ment de nombreuses emissions. 

Nos «Titres de creance subordonnee» figurant au 
bilan sont assimilables ä des fonds propres en vertu 
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d'une autorisation de l'lnstitut Monetaire Luxembour- 
geois. 

En mai 1988, nous avons effectue une augmenta¬ 
tion de capital par incorporation de reserves. Par la 
reprise des «Reserves indisponibles», nous avons re- 
leve le capital social de 1,75 milliard de Flux (83 mil¬ 
lions de DM), le portant ä 5 milliards de Flux (238 
millions de DM), et etoffe la reserve legale de 175 
millions de Flux (8 millions de DM), la portant ä 500 
millions de Flux (24 millions de DM). Les fonds pro¬ 
pres imputables ont progresse sensiblement. et le ratio 
entre ces derniers et les fonds de tiers depasse de nou¬ 
veau confortablement le minimum present de 3 %. 

Le resultat dexploitation degage au cours de I'exer- 
cice 1988 ä hauteur de 5,27 milliards de Flux (251 
millions de DM) depasse de 9,1 %son niveau d'ily a un 
an. La hausse de Fexcedent des interets na cependant 
pas suivi le rythme dexpansion des affaires, en raison, 
notamment, du resserrement continu des marges dans 
les operations de credit. Par ailleurs, il y a lieu de souli- 
gner la contribution positive que les operations avec la 
clientele privee et les activites de placement collectif 
(«Eurorenta») ont apportee aux resultats. 

La couverture des risques sur les pays reechelon- 
nant leurs dettes a ete effectuee comme les annees 
precedentes en appliquant des coefficients valables 
uniformement pour Fensemble des societes consoli- 
dees du Groupe Deutsche Bank. Tous les risques dis- 
cernables et latents ayant ete largement provisionnes, 
en particulier aux cours des exercices precedents, et 
apres impöts et taxes de 2,47 milliards de Flux (118 
millions de DM), le benefice au bilan s etablit ä 3,1 6 
milliards de Flux (1 50 millions de DM); il a done dou¬ 
ble par rapport ä I’exercice 1987. 

Nous envisagons d'affecter ce benefice au verse- 
ment d'un dividende inchange de 24 % sur le capital 
social releve. En outre, nous prevoyons de doter encore 

les reserves libres. Apres ces operations, le capital so¬ 
cial et les reserves declarees s eleveront ä 1 3,67 mil¬ 
liards de Flux (650 millions de DM). 

Nous proposons ä l'Assemblee Generale Ordinaire 
du 17 avril 1 989 dapprouver le bilan et le compte de 
profits et pertes au 31 decembre 1 988 et de decider de 
Faffectation du benefice comme suit: 

(millions 
Flux de DM) 

1.200.000.000 (57.0) 
1.950.000.000 (92,7) 

3.646.440 (0,2) 
3.408.970 (0.2) 

3.157.055.410 (150,1) 

Au 31 decembre 1988, notre banque comptait 1 25 
collaborateurs. Nous tenons ä les remercier d'avoir, 
grace ä leurs efforts et leur engagement, permis de 
degager le present resultat. 

Monsieur Hilmar Kopper, Vice-President du Conseil 
d'Administration depuis 1985, ainsi que le Dr Klaus 
Mertin, tout d'abord Commissaire de Surveillance de¬ 
puis la creation de notre banque, puis Administrateur ä 
partir de 1 986, ont quitte cet organe le 10 mai 1 988. Le 
Conseil d'Administration leur exprime tous ses remer- 
ciements pour leur profond attachement ä la Deutsche 
Bank Luxembourg et pour leur concours soutenu qu'il 
nous ont prete sur le plan des affaires. 

Madame Ellen R. Schneider-Lenne, qui a ete elue 
Vice-Presidente, et le Dr Jürgen Krumnow leur ont 
succede. 

Avec effet au 1erjanvier 1989, Monsieur Daniel De- 
guen. President Directeur General de la Banque Hypo- 
thecaire Europeenne, Paris, a ete coopte au Conseil 
d'Administration comme nouveau membre. 

Distribution d'un dividende de 24 % 
sur le capital social de 5 milliards 
de francs luxembourgeois 
Dotation des reserves libres 
Emoluments du 
Conseil d'Administration 
Report ä nouveau 

Luxembourg, le 1 3 mars 1 989 

LE CONSEIL D'ADMINISTRATION 
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Rapport des Reviseurs d'Entreprises 

Le Conseil (^Administration de la banque a mandate 
la Fiduciaire Generale de Luxembourg, Luxembourg, 
et la Treuverkehr Luxembourg Aktiengesellschaft Wirt¬ 
schaftsprüfungsgesellschaft, Luxembourg, de verifier 
les comptes de la banque au 31 decembre 1 988, Au 
terme de leurs contröles, les reviseurs d'entreprises ont 
atteste les comptes comme suit: 

Nous avons examine les bilans de la Deutsche Bank 
Luxembourg S.A. au 31 decembre 1988 et au 
31 decembre 1 987 ainsi que les comptes de profits et 
pertes et les etats des variations de la situation finan- 

Luxembourg, 

TREUVERKEHR LUXEMBOURG 
Aktiengesellschaft 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

eiere pour les exercices clotures aux memes dates. Nos 
examens se sont effectues conformement aux normes 
de contröle generalement admises. 

A notre avis, les etats financiers decrits ci-dessus 
presentent sincerement la situation financiere de la 
Deutsche Bank Luxembourg S.A. au 31 decembre 
1 988 et au 31 decembre 1987, ainsi que le resultat de 
ses operations et les variations de sa situation finan¬ 
ciere pour les exercices clotures aux memes dates 
conformement ä des principes comptables generale¬ 
ment admis dans le secteur bancaire au Grand-Duche 
de Luxembourg. 

2 mars 1 989 

FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG 
Reviseurs d'entreprises 
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Deutsche Bank Luxembourg S.A. 

Actif 

Francs Francs 

31-12-1987 

en 1000 LF 
Disponible et realisable 

Disponibilites: 

caisse, cheques postaux, banques centrales 

avoirs en banque ä vue*) . 
27.241.921 

90.316.920.999 
18.343 

63.184.448 

90.344.162.920 63.202.791 

Valeurs ä recevoir ä court terme . 

Avoirs en banque ä terme . 

Portefeuille-effets . 

Debiteurs divers . 

Portefeuille-titres: 

fonds publics etrangers . 

autres valeurs ä revenu fixe . . 

autres valeurs ä revenu variable 

25.030.189.791 

11.275.863.746 

2.627.320.528 

98.906.406 

374.840.300.014 

12.899.694.730 

123.998.196.433 

1.557 

249.846.725 

9.277.359 

117.477.946 

28.044.238 

11.250.852 

5.785.681 

38.933.374.065 45.080.771 

Divers 12.407.625.140 10.585.180 

Immobilise 

Participations 797.743.752 566.568 

Immeubles . 

moins amortissements . 

= immobilisations nettes 

189.109.816 

19.651.877 
154.908 

16.465 

169.457.939 138.443 

Materiel, mobilier et autres valeurs immobilisees 40.018.205 56.301 

654.529.479.604 496.233.641 

*) y compris echeances jusqu'ä 1 mois 
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Bilan au 31 decembre 1988 

Passif 

Francs Francs 

Exigible 

Engagements envers les banques ä vue*) 

Engagements envers les banques ä terme 

Depots et comptes courants: 

ä vue*) . 

ä terme . 

Obligations. 

Creanciers divers . 

Divers . 

Capital emprunte 

Titres de creance subordonnee. 

110.158.768.185 

195.022.966.589 

113.841.849.002 

157.931.776.666 

271.773.625.668 

17.342.192.327 

3.321.868 

13.426.937.554 

3.745.634.340 

31-12-1987 

en 1000 LF 

115.209.661 

197.577.885 

69.923.010 

37.265.986 

107.188.996 

19.413.570 

1.677 

9.039.282 

3.327.372 

Non exigible 

Capital souscrit et libere 

Reserve legale. 

Reserves indisponibles . 

Reserves Fibres . 

Provisions. 

Comptes de resultats 

Benefice reporte. 

Benefice de I'exercice . 

5.000.000.000 

500.000.000 

6.220.000.000 

11.720.000.000 10.945.000 

28.178.977.663 31.970.242 

1.974.519 

3.155.080.891 

2.663 

1.557.293 

3.250.000 

325.000 

1.925.000 

5.445.000 

3.157.055.410 1.559.956 

654.529.479.604 496.233.641 

52.655.136.615 39.768.190 

66.690.945.744 55.160.820 

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 1erjanvier 1988 au 31 decembre 1988 

Debit 

Interets et commissions. 

Frais generaux: 

personnel et Organes . 

impöts, taxes et redevances 

frais d'exploitation . 

Provisions . 

Amortissements . 

Divers . 

Benefice net . 

Francs 

258.901.058 

2.474.322.009 

94.388.318 

Credit 

Interets et commissions . 

Revenus divers . 

Virements des comptes de provisions 

Revenus extraordinaires . 

Francs 

26.071.661.154 

2.827.611.385 

1.243.274.721 

26.619.510 

183.403.728 

3.155.080.891 

33.507.651.389 

29.429.888.567 

3.901.763.796 

175.888.854 

110.172 

33.507.651.389 

1987 

en 1000 LF 

21.240.881 

221.253 

715.080 

91.902 

1.028.235 

1.316.810 

32.966 

2.955.555 

1.557.293 

28.131.740 

24.112.575 

2.540.761 

1.478.269 

135 

28.131.740 
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Bericht des Verwaltungsrates 
an die Ordentliche Generalversammlung vom 17. April 1989 
über das Geschäftsjahr 1988 

Internationale Finanzmärkte wieder im Aufwind 

Das Neugeschäft an den internationalen Fi¬ 
nanzmärkten erreichte 1 988 neue Höchstmarken. Das 
von der OECD ermittelte Volumen der mittel- und 
langfristigen internationalen Finanzierungsvereinba¬ 
rungen stieg um 15% auf rund 450 Mrd US-Dollar. 
Getragen wurde die Expansion vor allem durch die 
wiederbelebte Emissionstätigkeit an den Euro¬ 
bondmärkten und die weiter kräftig steigenden Zusa¬ 
gen traditioneller Eurokredite. Im Berichtsjahr stieg der 
Anteil der syndizierten Eurokredite an den gesamten 
Neuabschlüssen internationaler Finanzierungen von 
20% auf 26%. Euronote-Fazilitäten, vorwiegend in 
Form von Eurocommercial Paper Programmen, wur¬ 
den in etwas größerem Umfang eingeräumt als im Vor¬ 
jahr; durch Banken abgesicherte Fazilitäten verloren an 
Bedeutung. 

Bestimmenden Einfluß auf das Marktgeschehen 
hatten: 
- das unerwartet dynamische Wachstum der Welt¬ 

wirtschaft; 
- die relativ stetige Wechselkursentwicklung; 
- die wiedereinsetzende Bereitschaft der Investoren 

zu internationalen Finanzanlagen; 
- das Bestreben der Schuldner, sich in Erwartung 

steigender Zinsen kostengünstig Finanzierungsmit¬ 
tel zu sichern; 

- die trotz zunehmender geldpolitischer Straffung 
reichliche Liquidität des Eurogeldmarktes. 

Renaissance des traditionellen Eurokreditgeschäftes 

Das Eurokreditgeschäft hat 1988 im zweiten Jahr 
hintereinander kräftig zugenommen. Die neu zugesag¬ 
ten mittel- und langfristigen Konsortialkredite lagen 
mit 118 Mrd US-Dollar erstmals deutlich über dem 
Volumen vor Ausbruch der Schuldenkrise (1982: 90 
Mrd US-Dollar). Darüber hinaus vergaben Euroban¬ 
ken in größerem Umfang Einzelkredite, die vor allem 
von osteuropäischen Schuldnern anstelle publi¬ 
zitätswirksamer Syndizierungen bevorzugt wurden. 
Die Struktur der Neukredite hat sich weiter verändert. 

Sie konzentrierten sich noch stärker auf Adressen aus 
den OECD-Staaten, deren Anteil am Gesamtvolumen 
auf 87% anstieg (1987: 74%). Die Kreditaufnahme 
staatlicher Schuldner, die sich an den Geld- und Kapi¬ 
talmärkten günstige Mittel beschaffen konnten, blieb 
verhalten. Die private Kreditnachfrage ging von einem 
breiten Kreis von Industrieadressen, vor allem in den 
USA und Großbritannien, aus. Multinationale, aber 
auch mittlere Unternehmen bevorzugten die direkte 
Kunden-/Bankbeziehung und die damit verbundene 
Stabilität und Sicherheit. 
Neben den klassischen Bereichen des Eurokredit¬ 
geschäfts, der Projekt- und Handelsfinanzierung, 
rückte die Mittelbereitstellung für Unternehmensüber¬ 
nahmen und -Umstrukturierungen in den Vordergrund. 
Rund ein Drittel der Neuabschlüsse wurde für diese 
Zwecke eingesetzt. Den besonderen Risiken solcher 
Transaktionen entsprachen überdurchschnittliche 
Margen. Auf dieser Basis konnten Einzelfinanzierun¬ 
gen im Betrag von mehreren Milliarden US-Dollar rei¬ 
bungslos mobilisiert werden. Aufgrund der für solche 
Geschäfte typischen kürzeren Fristigkeiten sank die 
durchschnittliche Laufzeit aller neu syndizierten Euro¬ 
kredite auf rund 5% Jahre, den niedrigsten Stand in 
dieser Dekade. 

Ungeachtet der kräftigen Mittelnachfrage hat der 
anhaltend scharfe Wettbewerb unter den Eurobanken 
dazu geführt, daß Margen und Konditionen nochmals 
etwas zurückgingen. Die zusätzlichen Eigenkapitaler¬ 
fordernisse, die sich als Folge der Empfehlungen der 
Notenbankgouverneure der Zehnergruppenländer 
und Luxemburgs für die Mindestkapitalausstattung 
international tätiger Banken ergeben, haben in der 
Konditionengestaltung noch keinen Niederschlag ge¬ 
funden. 

Ungelöste Verschuldungsprobleme in der Dritten Welt 

Die Vergabe von mittel- und langfristigen Bankkre¬ 
diten an Entwicklungsländer war im Berichtsjahr 
rückläufig (insgesamt rund 1 5 Mrd US-Dollar nach 21 
Mrd US-Dollar im Vorjahr). Die Lage der hochver¬ 
schuldeten Länder mit Zahlungsproblemen blieb an- 
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gespannt. Brasilien wurde im Rahmen eines Restruk¬ 
turierungsprogramms ein „fresh-money"-Betrag von 
5,2 Mrd US-Dollar zugesagt. Eine Reihe von Staaten 
konnte ihre Verbindlichkeiten gegenüber den interna¬ 
tionalen Banken durch marktkonforme Verfahren - 
debt-equity swaps, Ausgabe von Schuldverschrei¬ 
bungen, Schuldenrückkauf mit Abschlag-reduzieren. 
Insgesamt wurden jedoch bei dem Bemühen, die Kre¬ 
ditwürdigkeit der Problemländer wiederherzustellen, 
keine substantiellen Fortschritte erzielt. 

Zügiger Ausbau des Finanzplatzes Luxemburg 

Das Großherzogtum hat seine Stellung als interna¬ 
tionaler Finanzplatz im Berichtsjahr weiter gefestigt. 
Bemerkenswert war der Zuzug von 1 6 Banken, vor¬ 
wiegend aus europäischen Nachbarländern. Damit er¬ 
höhte sich die Gesamtzahl der am Platz ansässigen 
Banken auf 143; ihre addierte Bilanzsumme stieg um 
mehr als 14% auf umgerechnet 472 Mrd DM. Die ge¬ 
zielte Ausweitung personalintensiver Bereiche, vor al¬ 
lem des Privatkundengeschäftes, führte zu einem Zu¬ 
wachs der Beschäftigten um rund 8% auf über 1 3700. 

In allen wichtigen Geschäftssparten haben sich die 
Finanzaktivitäten in Luxemburg ausgeweitet: 
- im Eurobankgeschäft sich der Platz gegenüber 

der international starken Konkurrenz auf Rang 3 in 
Europa behauptet. Die Euroforderungen der in 
Luxemburg ansässigen Banken stellten sich nach 
der Statistik der Bank für Internationalen Zahlungs¬ 
ausgleich per Ende September 1988 auf 172 Mrd 
US-Dollar; sie übertrafen den Vorjahresstand um 
knapp 11%. Das Euro-DM-Geschäft spielte weiter¬ 
hin eine dominierende Rolle. Der DM-Anteil an den 
Fremdwährungseinlagen und -forderungen betrug 
Ende September 1988 rund 38% gegenüber einer 
US-Dollar-Quote von 35%. Die entsprechenden 
Relationen für den globalen Euromarkt lagen bei 
rund 1 5% bzw. 55%. 

- Das internationale Privatkundengeschäftwurde als 
inzwischen zweitwichtigste Geschäftssparte-auch 
mit Blick auf den einheitlichen EG-Finanzmarkt - 
konsequent ausgebaut. Im Mittelpunkt steht die 

Betreuung von Vermögensanlagen privater Inve¬ 
storen. Die Expertise in internationalen Finanz¬ 
geschäften verleiht hier neben den allgemeinen 
Rahmenbedingungen dem Luxemburger Platz be¬ 
sondere Attraktivität. 

- In Zusammenhang mit dem expandierenden Privat¬ 
kundengeschäft steht das ungebrochene Wachs¬ 
tum der im Großherzogtum niedergelassenen In¬ 
vestmentfondsgesellschaften. Ihre Zahl stieg bis 
Ende 1988 auf 525 gegenüber 405 im Vorjahr. 
Luxemburg hat im April 1 988 als erstes Mitglieds¬ 
land der Europäischen Gemeinschaft die Richtlinie 
für Investmentfondsgesellschaften in nationales 
Recht umgesetzt. Die Fonds wollen die flexiblen 
Anlagebestimmungen frühzeitig nutzen und sich 
für den zukünftigen europäischen Markt positionie¬ 
ren. Ende November 1988 wurde ein Fondsvolu¬ 
men von umgerechnet 96 Mrd DM (+78% seit Jah¬ 
resbeginn) betreut. 

- Das Emissionsgeschäft\r\ Luxemburg konnte 1 988 
einen beachtlichen Aufschwung verzeichnen. 
Luxemburger Franken-Anleihen und Privatplazie¬ 
rungen erreichten mit insgesamt 74,3 Mrd Ifrs (3,5 
Mrd DM) einen neuen Rekordwert. In eine neue 
Dimension wuchs die Begebung von Fremdwäh¬ 
rungsanleihen. Vorwiegend die am Platz ansässigen 
Finanzinstitute legten insgesamt 47 Fremdwäh¬ 
rungsanleihen im Betrag von umgerechnet 5,3 Mrd 
DM auf (nach jeweils weniger als 200 Mio DM in 
den Vorjahren). Flierzu haben die seit 1 987 verbes¬ 
serten Emissionsbedingungen ebenso beigetragen 
wie die größeren Plazierungsmöglichkeiten in 
Luxemburg. 

Geschäftsentwicklung unserer Bank 

Der Schwerpunkt des Geschäftes lag unverändert 
auf dem traditionellen Eurokreditgeschäft, das im Rah¬ 
men des Deutsche Bank-Konzerns weitestgehend auf 
unsere Bank konzentriert ist. Vor dem Plintergrund 
eines wiedererstarkten Eurokreditmarktes verzeichnete 
auch unser Kreditgeschäft im vergangenen Jahr eine 
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deutliche Belebung. Dieser Trend setzte sich zu Be¬ 
ginn dieses Jahres fort. 

Die neuen Aktivitäten, insbesondere das Privatkun¬ 
dengeschäft, wurden kontinuierlich ausgebaut. Un¬ 
sere Kunden nutzten vor allem den direkten Zugang zu 
den internationalen Geld- und Kapitalmärkten mit ih¬ 
ren interessanten Anlageformen. Mit der Aufnahme 
der privaten Vermögensverwaltung sowie der Aufle¬ 
gung weiterer Investmentfonds wurde unser Angebot 
ergänzt. Die Betreuung institutioneller Anleger wollen 
wir künftig verstärkt in unser Konzept einbeziehen. Er¬ 
tragsmäßig gewinnen die neuen Bereiche zunehmend 
an Bedeutung und tragen inzwischen zur Optimierung 
des Betriebsergebnisses bei. 

Die Bilanzsumme hat sich zum 31. 12. 1988 um 
31,9% auf 655 Mrd Ifrs (31,1 Mrd DM) erhöht. Fürdie 
Zunahme war insbesondere ein anhaltend starker Zu¬ 
fluß von Geldern in- und ausländischer Unternehmen 
maßgeblich. Die Wertentwicklung des US-Dollar hat 
außerdem zu dieser Ausweitung beigetragen. Im übri¬ 
gen leisteten wir unverändert einen wichtigen Beitrag 
zur Konzernfinanzierung. 

Den Liquiditätszufluß nutzten wir vor allem für 
Geldanlagen bei Banken,dieum 56,6%zunahmen und 
einen Stand von 190 Mrd Ifrs (9,0 Mrd DM) erreich¬ 
ten. Unter Einbeziehung unseres starken Engagements 
im Kreditgeschäft mit Banken - u. a. auch mit Staats¬ 
handelsländern-werden die Forderungen an Banken 
in der Bilanz mit insgesamt 465 Mrd Ifrs (22,1 Mrd 
DM) ausgewiesen. 

Im Kundengeschäft hat sich neben der belebenden 
Nachfrage nach syndizierten Großkrediten auch der 
Trend zu bilateralen Kreditvergaben verstärkt. Insbe¬ 
sondere im zweiten Flalbjahr 1988 nahmen die 
Abschlüsse mit internationalen Industrieadressen zu. 
Das im wesentlichen kurzfristige Geschäft mit Kunden 
in der Bundesrepublik Deutschland ermäßigte sich da¬ 
gegen aufgrund der allgemein guten Liquiditätsverfas¬ 
sung nochmals. 

Im langfristigen Bereich konnten fällige Kredite 
weitgehend durch Neugeschäfte ausgeglichen wer¬ 
den. Angesichts der Markt- und Risikosituation ver¬ 
hielten wir uns aber weiterhin selektiv. Im Zuge dieser 

Entwicklung stiegen die Forderungen an Kunden wie¬ 
der, und zwar um 5,6% auf 1 24 Mrd Ifrs (5,9 Mrd DM); 
in den Vorjahren waren sie deutlich zurückgegangen. 

Fürdie Betrachtung des gesamten Kreditgeschäftes 
sind folgende Konsortialkredite erwähnenswert, bei 
denen wir im vergangenen Jahr in führender Position 
mitgewirkt haben: 

- 200 Mio US$ Ungarische Nationalbank, Budapest 
- 75 Mio US$ International Investment Bank, 

Moskau 
- 150 Mio US$ Ceskoslovenska Obchodni 

Banka A.S., Prag 
- 200 Mio US$ Mo och Domsjö AB, Stockholm 
- 300 Mio US$ Petroleos de Portugal, E.P., Lissabon 
- 1 50 Mio US$ Public Power Corporation, Athen. 

Die Position „Wechsel" enthält nahezu in voller 
Flöhe Schatzanweisungen des belgischen Staates. Die 
Anlagen wurden 1988 verstärkt. Für diese Maßnahme 
waren, ebenso wie für die weiterhin hohe Wertpapier- 
Bestandshaltung, vor allem Bonitäts- und Ertrags¬ 
erwägungen bestimmend. Das Wertpapierportefeuille 
besteht ausschließlich aus festverzinslichen Titeln, 
vornehmlich öffentlicher Emittenten. Die Wertpapiere 
wurden wiederum nach dem Niederstwertprinzip be¬ 
wertet. Gemäß den Bilanzierungsvorschriften erfaßt 
diese Position einen Goldbestand, der in physischer 
Form zur Deckung eigener Zertifikate dient. 

Die Zunahme der Beteiligungen um 231 Mio Ifrs 
(11 Mio DM) auf 798 Mio Ifrs (38 Mio DM) betrifft- 
zu etwa gleichen Teilen — die Audiolux S.A., Luxem¬ 
burg, und die Societe Europeenne des Satellites S.A., 
Luxemburg. Unverändert sind wir mit 25% an der im 
Privatkundengeschäft tätigen Banquede Luxembourg 
S.A. beteiligt. Ungeachtet unserer eigenen Aktivitäten 
wollen wir auch künftig die gute Zusammenarbeit mit 
dieser Beteiligungsbank fortsetzen. In engem Zusam¬ 
menhang mit dem Aufbau unseres Privatkunden¬ 
geschäftes steht die 50%ige Beteiligung an der Inter¬ 
nationalen Investment Management Gesellschaft, an 
der in gleicher Flöhe die DWS Deutsche Gesellschaft 
für Wertpapiersparen mbFL Frankfurt (Main), beteiligt 
ist. Der erste bereits 1987 aufgelegte Fonds „Euroren- 
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ta" zählt heute mit einem Fondsvermögen von mehr als 
8 Mrd DM zu den großen Rentenfonds. Mit zwei 
neuen Initiativen („Dollarrenta", „DM Reserve 
Fonds") wurde die Palette im Juli vergangenen Jahres 
erweitert. Für die genannten Fonds fungieren wir als 
Depotbank. 

Die Erhöhung des Bilanzausweises „Grundstücke 
und Gebäude" steht im Zusammenhang mit der Pla¬ 
nung unseres neuen Bankgebäudes. Mit den Bauar¬ 
beiten wurde begonnen; es soll im Plerbst 1991 be¬ 
zugsfertig sein. 

Die „Sonstigen Aktiva und Rechnungsabgren¬ 
zungsposten" enthalten - ebenso wie die Gegenposi¬ 
tion auf der Passivseite - vor allem vorgenommene 
Zinsabgrenzungen. 

Die Passivseite unserer Bilanzverändertesich struk¬ 
turell. Die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstitu¬ 
ten ermäßigten sich um 2.4% auf 305 Mrd Ifrs (14,5 
Mrd DM). Obwohl die Mittelbeschaffung bei Euro- 
Banken sich leicht reduzierte, stellten diese Geldauf¬ 
nahmen nach wie vor die wichtigste Refinanzierungs¬ 
grundlage unseres Aktivgeschäftes dar. 

Das Bilanzwachstum wurde demgegenüber - wie 
bereits erwähnt - in 1988 durch einen erheblichen 
Liquiditätszufluß aus dem Nichtbanken-Bereich 
geprägt. Nachdem wir schon Ende 1987 einen hohen 
Bestand an Termingeldern internationaler Großeinle¬ 
ger verwalteten, nahm im Berichtsjahr das Geschäft 
mit diesem Kundenkreis nochmals beachtlich zu. Fer¬ 
nerwirkte sich aus, daß unsere Bank eine unverändert 
wichtige Rolle bei der Konzernfinanzierung spielte. Die 
Verbindlichkeiten gegenüber Nichtbanken stiegen 
aufgrund dieser Entwicklung um das 1,5fache und er¬ 
reichten am Bilanzstichtag 272 Mrd Ifrs (12,9 Mrd 
DM); ihr Anteil an der Bilanzsumme betrug damit 41%, 
nachdem er vor drei Jahren noch 5% ausmachte. 

Das Geschäft mit Privatkunden verlief lebhaft. Die 
Zahl unserer Verbindungen hat sich gegenüber dem 
Vorjahr nahezu verdreifacht. Als Basis unseres Privat¬ 
kundengeschäftes sehen wir auch in Zukunft nicht 
vorrangig steuerliche Aspekte. Vielmehr ist es unser 
Ziel, die in Luxemburg vorhandene Expertise für inter¬ 
nationale Finanzgeschäfte im Rahmen einer indivi¬ 

duellen und persönlichen Kundenbetreuung zu nut¬ 
zen. 

Im Emissionsgeschäft haben wir uns deutlich enga¬ 
giert. Zur Optimierung unserer Geldversorgung wur¬ 
den wie in den Vorjahren auch 1988 Anleihen bege¬ 
ben und damit auslaufende Geschäfte ersetzt. Im 
Luxemburger Franken-Markt legten wir erstmals eine 
eigene öffentliche Anleihe auf und übernahmen 
außerdem eine aktive Rolle in der Plazierung zahlrei¬ 
cher Anleihen. 

Das in der Bilanz ausgewiesene Nachrangige Darle¬ 
hen kann aufgrund der Genehmigung des Institut Mo¬ 
netäre Luxembourgeois den Eigenen Mitteln gleich¬ 
gestellt werden. 

Im Mai 1 988 haben wir eine Kapitalerhöhung aus 
Gesellschaftsmitteln durchgeführt. Durch Auflösung 
der „Sonderrücklage" wurde das Grundkapital um 
1,75 Mrd Ifrs (83 Mio DM) auf 5.00 Mrd Ifrs (238 Mio 
DM) und die Gesetzliche Rücklage um 175 Mio Ifrs (8 
Mio DM) auf 500 Mio Ifrs (24 Mio DM) aufgestockt. 
Das für den Bilanzgrundsatz insgesamt anrech¬ 
nungsfähige Eigenkapital nahm deutlich zu; im 
Verhältnis zu den Fremden Geldern ergibt sich eine 
Quote, die wiederum komfortabel über dem vorge¬ 
schriebenen Mindestwert von 3% liegt. 

Das im Geschäftsjahr 1988 erwirtschaftete 
Betriebsergebnis von 5,27 Mrd Ifrs (251 Mio DM) 
übertraf den Vorjahreswert um 9.1 %. Die Zunahme des 
Zinsüberschusses hielt allerdings nicht Schritt mit der 
Expansion des Geschäftes, da vor allem weiter 
rückläufige Margen im Kreditgeschäft entgegenwirk¬ 
ten. Andererseits ist der positive Ergebnisbeitrag des 
Privatkunden- und Fondsgeschäftes („Eurorenta") 
hervorzu heben. 

Die Vorsorge bei den Engagements gegenüber Um- 
schuldungsländern erfolgte wie bisher nach konzern¬ 
einheitlich festgelegten Risikoquoten. Nachdem für 
alle erkennbaren und latenten Risiken - besonders in 
den Vorjahren — umfassend vorgesorgt wurde, konnte 
nach 2,47 Mrd Ifrs (118 Mio DM) Steuerzahlungen 
ein um das Doppelte gestiegener Jahresüberschuß 
von 3,16 Mrd Ifrs (150 Mio DM) ausgewiesen wer¬ 
den. 
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Der Gewinn soll für eine Dividendenausschüttung 
von unverändert 24% auf das erhöhte Grundkapital 
verwendet werden. Außerdem ist die weitere Dotie¬ 
rung der Freien Rücklage vorgesehen. Grundkapital 
und Offene Rücklagen betragen danach 1 3,67 Mrd Ifrs 
(650 Mio DM). 

DerOrdentlichen Generalversammlung am 17. April 
1 989 schlagen wir vor, die Bilanz sowie die Gewinn- 
und Verlustrechnung zum 31. 1 2. 1 988 zu genehmi¬ 
gen und über die Verwendung des Bilanzgewinnes 
wie folgt zu beschließen: 

Ifrs (Mio DM) 
Ausschüttung einer Dividende 
von 24% auf das Grundkapital 
von 5,00 Mrd Luxemburger Franken 1.200.000.000 ( 57,0) 
Zuweisung zur Freien Rücklage 1.950.000.000 (92,7) 
Vergütung an Verwaltungsrat 3.646.440 (0,2) 
Vortrag auf neue Rechnung 3.408.970 (0,2) 

3.157.055.410 (150,1) 

Am 31.1 2. 1988 waren 1 25 Mitarbeiter in unserer 
Bank tätig. Durch ihren tatkräftigen Einsatz haben sie 
zum vorliegenden Geschäftsergebnis beigetragen, 
wofür wir ihnen unseren Dank aussprechen. 

Herr Hilmar Köpper, stellvertretender Vorsitzender 
des Verwaltungsrates seit 1 985, sowie Herr Dr. Klaus 
Mertin, der seit Bestehen unserer Bank zunächst als 
Prüfungskommissar tätig war und ab 1986 dem Ver¬ 
waltungsrat angehörte, schieden am 10. Mai 1 988 aus 
diesem Gremium aus. Der Verwaltungsrat dankt bei¬ 
den Herren für ihre enge Verbundenheit mit der DB Lux 
sowie für die nachdrückliche Förderung unseres 
Geschäftes. 

An ihre Stelle traten Frau Ellen R. Schneider-Lenne, 
die zur stellvertretenden Vorsitzenden gewählt wurde, 
und Herr Dr. Jürgen Krumnow. 

Mitwirkung vom 1. Januar 1 989 wurde Herr Daniel 
Deguen, President Directeur General der Banque 
Hypothecaire Europeenne, Paris, dem Verwaltungsrat 
als weiteres Mitglied zugewählt. 

Luxemburg, den 13. März 1 989 

DER VERWALTUNGSRAT 
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Bericht der Wirtschaftsprüfer 

Der Verwaltungsrat der Bank hat der Fiduciaire Ge¬ 
nerale de Luxembourg, Luxemburg, und der Treuver¬ 
kehr Luxembourg Aktiengesellschaft Wirtschaftsprü¬ 
fungsgesellschaft. Luxemburg, den Auftrag zur Prü¬ 
fung des Jahresabschlusses der Bank zum 31. Dezem¬ 
ber 1988 erteilt. Nach Abschluß ihrer Prüfung haben 
die Wirtschaftsprüfer den Prüfungsbericht mit folgen¬ 
dem Bestätigungsvermerk abgeschlossen: 

Wir haben die Bilanzen der Deutsche Bank Luxem¬ 
bourg SA. zum 31. Dezember 1988 und zum 31. De¬ 
zember 1987 sowie die Gewinn- und Verlustrechnun¬ 
gen und die Kapitalflußrechnungen für die an die¬ 

sen Daten endenden Geschäftsjahre geprüft. Unsere 
Prüfungshandlungen wurden nach allgemein aner¬ 
kannten Prüfungsgrundsätzen durchgeführt. 

Nach unserer Auffassung geben die oben erwähn¬ 
ten Jahresabschlüsse ein getreues Bild der Vermö¬ 
gens- und Ertragslage sowie des Kapitalflusses der 
Deutsche Bank Luxembourg S.A. zum 31. Dezember 
1988 und zum 31. Dezember 1987 wieder, und zwar in 
Übereinstimmung mit den im Bankensektor des Groß¬ 
herzogtums Luxemburg allgemein anerkannten 
Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung und Bi¬ 
lanzierung. 

Luxemburg, den 2. März 1989 

TREUVERKEHR LUXEMBOURG FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG 
Aktiengesellschaft Reviseurs d'entreprises 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
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Deutsche Bank Luxembourg S.A. 

Aktiva 

Francs Francs 

31.12.1987 

in 1000 LF 
Umlaufvermögen 

Flüssige Mittel: 

Kassenbestand, Postscheckguthaben, 
Guthaben bei Zentralbanken . 

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

27.241.921 

90.316.920.999 

18.343 

63.184.448 

Schecks, Einzugspapiere und andere 
kurzfristig realisierbare Werte . 

Forderungen an Kreditinstitute 
mit Laufzeiten von mehr als 1 Monat 

Wechsel . 

Forderungen an Kunden . 

90.344.162.920 63.202.791 

98.906.406 1.557 

374.840.300.014 

12.899.694.730 

123.998.196.433 

249.846.725 

9.277.359 

117.477.946 

Wertpapiere: 

Schuldverschreibungen 
ausländischer öffentlicher Stellen 

andere festverzinsliche Wertpapiere 

andere Wertpapiere . 

25.030.189.791 

11.275.863.746 

2.627.320.528 

28.044.238 

11.250.852 

5.785.681 

Sonstige Aktiva und Rechnungsabgrenzungsposten 

Anlagevermögen 

38.933.374.065 45.080.771 

12.407.625.140 10.585.180 

Beteiligungen . 

Grundstücke und Gebäude: 

Anschaffungswert . 

•/. Abschreibungen . . . . 

797.743.752 566.568 

189.109.816 

19.651.877 

154.908 

16.465 

Betriebs- und Geschäftsausstattung 
169.457.939 

40.018.205 

138.443 

56.301 

654.529.479.604 496.233.641 
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Bilanz zum 31. Dezember 1988 

Passiva 

Francs Francs 

31.12.1987 

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 . 

Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschäft 
gegenüber anderen Gläubigern: 

täglich fällige und mit Laufzeiten 
bis zu 1 Monat . 

mit Laufzeiten von mehr als 1 Monat . 

Schuldverschreibungen . 

Sonstige Verbindlichkeiten . 

Sonstige Passiva und Rechnungsabgrenzungsposten 

Bedingtes Fremdkapital 

Nachrangige Darlehen . 

Eigene Mittel 

Grundkapital . 

Gesetzliche Rücklage . 

Sonderrücklage . 

Freie Rücklage . 

110.158.768.185 115.209.661 

195.022.966.589 197.577.885 

113.841.849.002 

157.931.776.666 

69.923.010 

37.265.986 

271.773.625.668 107.188.996 

17.342.192.327 

3.321.868 

13.426.937.554 

19.413.570 

1.677 

9.039.282 

3.745.634.340 3.327.372 

5.000.000.000 

500.000.000 

6.220.000.000 

3.250.000 

325.000 

1.925.000 

5.445.000 

11.720.000.000 10.945.000 

Rückstellungen und Wertberichtigungen 

Ergebnisrechnung 

Gewinnvortrag . 

Gewinn des Geschäftsjahres . 

28.178.977.663 31.970.242 

1.974.519 

3.155.080.891 

2.663 

1.557.293 

3.157.055.410 1.559.956 

654.529.479.604 496.233.641 

39.768.190 

55.160.820 

Bilanzvermerke 

Kreditzusagen (nicht ausgenutzt) . 

Verbindlichkeiten aus Bürgschaften 

52.655.136.615 

66.690.945.744 
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Gewinn- und Verlustrechnung 
für die Zeit vom 1. Januar 1988 bis 31. Dezember 1988 

Francs 
1987 

Francs in 1000 LF 
Aufwendungen 

Zinsen und Provisionen 

Allgemeine Kosten: 
26.071.661.154 21.240.881 

Personalaufwendungen . 

Steuern und steuerähnliche Abgaben 

Sachaufwand für das Bankgeschäft 

Rückstellungen und Wertberichtigungen 

Abschreibungen . 

Sonstige Aufwendungen . 

Gewinn des Geschäftsjahres . 

Erträge 

258.901.058 

2.474.322.009 

94.388.318 

221.253 

715.080 

91.902 

2.827.611.385 1.028.235 

1.243.274.721 1.316.810 

26.619.510 32.966 

183.403.728 2.955.555 

3.155.080.891 1.557.293 

33.507.651.389 28.131.740 

Zinsen und Provisionen . 

Sonstige Erträge . 

Auflösung von Rückstellungen und Wertberichtigungen 

Außerordentliche Erträge . 

29.429.888.567 24.112.575 

3.901.763.796 2.540.761 

175.888.854 1.478.269 

110.172 135 

33.507.651.389 28.131.740 
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Report of the Board of Directors 
to the Ordinary General Meeting on April 17,1989 
for the 1988 Financial Year 

International financial markets expanding again 

In 1988, new business on the international financial 
markets set new records. According to OECD statistics, 
the volume of medium and long-term international fi¬ 
nancing agreements rose 1 5% to approx. $ 450 bn. The 
expansion was driven chiefly by more vigorous issuing 
activity on the eurobond markets and the continuing 
strong rise in newly arranged traditional euroloans. In 
the reporting year, syndicated eurocredits grew from 
20% to 26% of all newly concluded international fi¬ 
nancings. The volume of new euronote facilities, main¬ 
ly in the form of eurocommercial paper programmes, 
was slightly larger than in the preceding year; facilities 
backed by bank commitments lost in importance. 

Developments on the market were strongly in¬ 
fluenced by: 
- the unexpectedly dynamic growth of the world 

economy; 
- the relatively smooth development of exchange 

rates; 
- renewed willingness on the part of investors to place 

funds internationally; 
- the aim of borrowers to secure financing at favour¬ 

able cost in anticipation of rising interest rates; 
- the abundant liquidity on the euromoney market, 

despite a gradual tightening of monetary policy. 

Renaissance of traditional eurocredit business 

Euroloan business expanded strongly in 1988 for 
the second year in succession. At $ 118 bn., newly 
arranged medium and long-term syndicated loans 
were for the first time well above the volume registered 
before the onset of the debt crisis (1 982: $ 90 bn.). In 
addition, eurobanks provided a larger volume of loans 
on a bilateral basis which particularly East European 
debtors preferred to syndications involving more pub¬ 
licity. 

The structure of new lendings continued to change. 
They concentrated even more heavily on borrowers 
from OECD countries, whose share of the total volume 
rose to 87% (1 987: 74%). The level of borrowing by 

public sector entities, who were able to obtain funds at 
favourable conditions on the money and capital mar¬ 
kets, remained subdued. Private demand for credit 
came from a wide circle of industrial companies es¬ 
pecially in the U.S.A. and the United Kingdom. Multi¬ 
nationals and also medium-sized corporates showed 
preference for a direct banking relationship with the 
stability and security it offers. 

In addition to the classical fields of euroloan busi¬ 
ness, as well as project and trade financing, attention 
focused on the provision of funds for company take¬ 
overs and restructurings. Roughly one-third of the 
newly concluded loans were used for these purposes. 
Margins here were above average and thus in line with 
the special risks such transactions involve. On this ba¬ 
sis, amounts of several billion dollars were raised 
smoothly to finance individual operations. Maturities 
for such transactions are typically relatively short, with 
the result that the average life of all newly syndicated 
euroloans dropped to about Bl^years-the lowest level 
in this decade. 

Despite the strong demand for funds, persistent stiff 
competition among the eurobanks led to a further 
slight decline in margins, terms and conditions. The 
additional capital requirements resulting from the capi¬ 
tal adequacy recommendations of the central bank go¬ 
vernors of the Group of Ten and Luxembourg for inter¬ 
national banks are not yet reflected in terms and condi¬ 
tions. 

Unsolved debt problems in the Third World 

The volume of medium and long-term bank loans to 
developing countries decreased during the reporting 
year (totalling approx. $ 1 5 bn. after $ 21 bn. in the 
previous year). The position of the highly indebted 
countries with payment problems remained strained. 
Within the framework of a restructuring programme, 
Brazil received commitments for $ 5.2 bn. in fresh 
money. A number of countries were able to reduce 
their liabilities to international banks through market 
procedures - debt/equity swaps, debt/bond conver¬ 
sions and debt buy-backs. All in all, however, no sub- 
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stantial progress was achieved in the efforts to restore 
the creditworthiness of the problem countries. 

Luxembourg advancing rapidly as a financial centre 

In the reporting year, the Grand Duchy further rein¬ 
forced its position as an international financial centre. 
One notable development was the entry of 16 banks, 
mainly from neighbouring European countries. This 
brought the total number of banks represented in Lux¬ 
embourg to 143; their combined balance sheet total 
rose by more than 14% to DM 472 bn. (converted). 
The selective expansion of staff-intensive areas, es¬ 
pecially in private customer banking, led to an increase 
in the number of persons employed by roughly 8% to 
over 1 3,700. 

In Luxembourg, activities in all major sectors of fin¬ 
ancial business expanded: 
— In eurobanking, the centre has maintained its posi¬ 

tion as No. 3 in Europe in the face of tough interna¬ 
tional competition. According to statistics of the 
Bank for International Settlements, the euro-assets 
of the banks based in Luxembourg totalled $ 172 bn. 
attheendof Septemberl 988;thatwasclosetol 1% 
higher than a year earlier. Euro-DM business con¬ 
tinued to play a dominant role. At the end of Sep¬ 
tember 1 988, roughly 38% of total currency depo¬ 
sits and claims were in D-Marks compared with 
35% in U.S. dollars. The corresponding figures for 
the global euromarket were roughly 1 5% and 55% 
respectively. 

— International private customer banking, which is 
meanwhile the second main line of business, was 
consistently expanded - also in view of the single 
financial market in the EC. The principal focus is on 
portfolio investment services for private investors. 
Luxembourg's expertise in international financial 
transactions plus the general conditions it offers 
makes this centre particularly attractive. 

— Connected with the expansion of private customer 
business is the unbroken growth of investment 
companies '^ the Grand Duchy. By the end of 1988 
they numbered 525 compared with 405 in the pre¬ 

vious year. In April 1988, Luxembourg became the 
first member country ofthe European Communityto 
translate the directive for investment companies into 
national law. The funds want to take advantage of 
the flexible investment regulations early on, and to 
position themselves for the future European market. 
At the end of November 1988, the volume of funds 
under management was DM 96 bn. (converted) 
which is a 78% rise in a year-on-year comparison. 

- Issuing business in Luxembourg registered a con¬ 
siderable increase in 1988. LF issues and private 
placements totalled LF 74.3 bn. (DM 3.5 bn.), a 
new record. Issuance of foreign-currency bonds 
took on a new dimension; altogether, 47 issues, 
mostly launched by financial institutions based in 
Luxembourg, amounted to DM 5.3 bn. (converted; 
after less than DM 200 m. in each of the preceding 
years). Both the improvement in issuing conditions 
since 1987 and the greater scope for placement in 
Luxembourg were contributory factors. 

Development of our bank's business 

As before, our operations focused chiefly on tradi¬ 
tional euroloan business, which within Deutsche Bank 
Group is concentrated almost entirely on our bank. 
Against the background of a more buoyant euroloan 
market, our lending business, too, picked up markedly 
last year. This trend continued early this year. 

New activities, especially private customer busi¬ 
ness, were continuously expanded. Above all, our cus¬ 
tomers made use of the direct access to international 
money and capital markets with their interesting in¬ 
vestment possibilities. Our product range was extend¬ 
ed with the start of private portfolio management and 
the launch of further investment funds. In future, we 
intend to make the counselling of institutional inves¬ 
tors a more important part of our strategy. In terms of 
income, the new areas are becoming increasingly sig¬ 
nificant and now contribute to the attainment of an 
optimal operating result. 

The balance sheet total as of 31.1 2.1 988 climbed by 
31.9% to Ifrs 655 bn. (DM 31.1 bn.). The main factor in 
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this increase was the sustained strong inflow of funds 
from domestic and foreign companies. The develop- 
ment of the U.S. dollar also contributed to this increase. 
Moreover, we continued to make a significant contri¬ 
bution to Group financing. 

The inflow of liquidity was chiefly used for deposits 
with banks, which grew by 56.6% to Ifrs 1 90 bn. (DM 
9.0 bn.). Including ourstrong engagement in interbank 
lending - also with state trading countries - the item 
"Balances with banks" comes to a total of Ifrs 465 bn. 
(DM 22.1 bn.). 

In customer business, apart from the rise in demand 
for. large syndicated loans, the trend towards bilateral 
loan agreements has also become more pronounced. 
Especially in the second half of 1 988, the number of 
deals concluded with international industrial organiza¬ 
tions grew. However, the mainly short-term business 
with customers in the Federal Republic of Germany 
tapered off again owing to the generally abundant li¬ 
quidity available. 

In the long-term sector, new business largely made 
up for loans now due. However, in view of the state of 
the market and the risk situation, we continued to oper¬ 
ate on a selective basis. In the course of this develop¬ 
ment, the item "Other advances" climbed again by 
5.6% to Ifrs 1 24 bn. (DM 5.9 bn.); in recent years the 
figure had fallen considerably. 

Below are listed the syndicated loans in which we 
played a leading part last year and which are 
noteworthy when examining lending business as a 
whole: 

- US$ 200 m. Hungarian National Bank, Budapest 
- US$ 75 m. International Investment Bank, 

Moscow 
- US$ 1 50 m. Ceskoslovenska Obchodni Banka A.S., 

Prague 
- US$ 200 m. Mo och Domsjö AB, Stockholm 
- US$ 300 m. Petroleos de Portugal, E.P., Lisbon 
- US$ 1 50 m. Public Power Corporation, Athens 

The item "Bills discounted" is accounted for almost 
entirely by the purchase of Belgian treasury bills. These 
deposits were increased in 1988. The main factors be¬ 
hind this measure, as with the still high securities hold¬ 

ing, were above all considerations of creditworthiness 
and income. The securities portfolio consists entirely of 
fixed-interest paper, primarily of public issuers. The 
holdings were once again valued at the lower of cost 
and market. In accordance with balance sheet regula¬ 
tions, this item includes a holding in gold which physi¬ 
cally serves to cover our own certificates. 

The increase in "Investments in subsidiaries" by Ifrs 
231 m. (DM 11 m.) to Ifrs 798 m. (DM 38 m.) is 
accounted for-in roughly equal measure-by Audio¬ 
lux S.A., Luxembourg, and Societe Europeenne des 
Satellites S.A., Luxembourg. Our stake in the Banque 
de Luxembourg S.A., which operates mainly in private 
customer business, remains unchanged at 25%. Re¬ 
gardless of our own activities, in future we also wish to 
continue the good cooperation with this bank. An 
operation which has a close bearing on the expansion 
of our private customer business is the 50% holding in 
International Investment Management Gesellschaft, in 
which DWS Deutsche Gesellschaft für Wertpapier¬ 
sparen mbH, Frankfurt am Main, has an equal stake. 
"Eurorenta", the first investment fund, which was 
launched in 1987, now has assets of over DM 8 bn. 
and numbers among the largest fixed-income security 
funds. Our range was expanded in July last year with 
two new products ("Dollarrenta". "DM Reserve 
Fund"). We act as custodian bank for the above-men¬ 
tioned funds. 

The increase in the item "Real estate” is related to 
planning for our new bank building. Construction has 
already begun, and the building should be ready in 
autumn 1991. 

The figure for "Miscellaneous" - like the corre¬ 
sponding item on the liabilities side-mainly comprises 
interest due or owing. 

On the liabilities side of our balance sheet there were 
structural changes. Liabilities to banks eased by 2.4% 
to Ifrs 305 bn. (DM 14.5 bn.). Although the level of 
funds taken up with euro-banks fell slightly, they still 
formed the key source of refinancing for our assets- 
side business. 

On the other hand, balance sheet growth in 1 988 
was—as already mentioned —largely characterized by a 
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substantial inflow of liquidity from the non-banking 
area. At the end of 1 987 we were administering a high 
volume of time deposits from large international depo¬ 
sitors; business with these customers once again in¬ 
creased considerably in the year under review. More¬ 
over. our bank continued to play a major role in Group 
financing. Owing to this development, liabilities to 
non-banks rose 11/2-fold, and on the reporting day 
stood at Ifrs 272 bn. (DM 12.9 bn.); their share in the 
balance sheet total thus reached 41% compared with 
only 5% three years ago. 

Business with private customers was buoyant. 
Compared with the previous year, the number of our 
connections has almost tripled. For the future, too, we 
do not regard tax aspects as the main basis of our 
private customer business. In fact, our aim is to use the 
expertise available in Luxembourg for international fi¬ 
nancial transactions in the framework of individual and 
personal customer counselling. 

We have assumed a clear commitment in issuing 
business. As in previous years, bonds were issued in 
1 988, too, to optimize our supply of funds. This mea¬ 
sure served to replace maturing transactions. For the 
first time we launched our own public bond issue on 
the Luxembourg franc market and also played an active 
part in the placement of numerous bonds. 

By authorization of the Institut Monetaire Luxem- 
bourgeois, the "Subordinated loan" shown in the ba¬ 
lance sheet can be equated with "Capital and reser¬ 
ves". 

In May 1 988, a capital increase was carried out from 
company funds. By writing back the "Special reser¬ 
ves", capital was increased by Ifrs 1.75 bn. (DM 83 m.) 
to Ifrs 5.00 bn. (DM 238 m.), and the "Legal reserve" 
by Ifrs 175 m. (DM 8 m.) to Ifrs 500 m. (DM 24 m.). 
Total capital for balance sheet principle purposes 
climbed considerably; in relation to "Current liabili¬ 
ties", this produces a figure which is once again com¬ 
fortably in excess of the legally required minimum of 
3%. 

In the 1 988 financial year, an operating result of Ifrs 
5.27 bn. (DM 251 m.) was achieved, which exceeded 
the figure for the previous year by 9.1 %. However, the 

growth in the interest surplus did not keep pace with 
the expansion of business owing mainly to the contin¬ 
ued decline of spreads in lending business. On the 
otherhand.privatecustomerandfundbusiness ("Euro- 
renta") made a noteworthy contribution to the result. 

As before, provisioning for exposures with resched¬ 
uling countries was carried out according to uniform 
risk quotas established for the whole Group. With 
comprehensire provision having been made for all dis- 
cernibleand latent risks-especially in previous years- 
net income for the year after tax payments of Ifrs 2.47 
bn. (DM 118m.) doubled to Ifrs 3.1 6 bn. (DM 1 50 m.). 

The profit is to be used this year, too, for the distribu¬ 
tion of a dividend of 24% on the increased capital. A 
further allocation to the "Free reserve" is also envi¬ 
saged. Capital and Disclosed reserves will then come 
to Ifrs 13.67 bn. (DM 650 m.). 

We shall propose to the Ordinary General Meeting 
on April 17,1 989 that the balance sheet and profit and 
loss account as of December 31, 1988 be approved 
and that the appropriation of distributable profit be 
resolved as follows: 

Ifrs. (DM m.) 
Distribution of a dividend of 24% on 
the capital of Luxembourg francs 
5 00 bn. 1,200,000,000 (57.0) 
Allocation to the Free Reserve 1,950,000,000 (92.7) 
Emoluments for the Board of 
Directors . 3,646,440 (0.2) 
Carried forward to new account 3,408,970 (0.2) 

3,157,055,410 (150.1) 

As of December 31, 1988, 125 members of staff 
were employed in our bank. We should like to express 
our thanks to them for the contribution they have made 
to the result by their hard work and commitment. 

Mr. Hilmar Kopper. Deputy Chairman of the Board 
of Directors since 1985, and Dr. Klaus Merlin, who has 
been with our bank since its foundation, initially as 
Auditor and since 1986 as a member of the Board of 
Directors, left the Board on May 10, 1988. The Board 
of Directors should like to thank both of them for their 
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close involvement with DB Lux and their lasting pro¬ 
motion of our business. 

Their place was taken by Ms. Ellen R. Schneider- 
Lenne, who was elected as Deputy Chairperson of the 
Board, and Dr. Jürgen Krumnow. 

With effect from January 1, 1989, Mr. Daniel De- 
guen. President Directeur General of Banque Hypoth- 
ecaire Europeenne, Paris, was also elected to the Board 
of Directors. 

Luxembourg, March 13, 1989 

THE BOARD OF DIRECTORS 

Report of the Independent Auditors 

The Board of Directors of the bank has mandated 
Fiduciaire Generale de Luxembourg, Luxembourg, 
andTreuverkehr Luxembourg Aktiengesellschaft Wirt¬ 
schaftsprüfungsgesellschaft, Luxembourg, to audit the 
annual financial statements of the bank as of Decem¬ 
ber 31.1988. After concluding their audit, the auditors 
have issued the following report: 

We have examined the balance sheets of Deutsche 
Bank Luxembourg S.A. as of December 31,1 988 and 
1987, and the related profit and loss accounts and 
statements of changes in financial position for the 

years then ended. Our examinations were made in ac¬ 
cordance with generally accepted auditing standards. 

In our opinion, the financial statements referred to 
above present fairly the financial position of Deutsche 
Bank Luxembourg S.A. at December 31, 1988 and 
1987 and the results of its operations and changes in its 
financial position for the years then ended, in confor¬ 
mity with accounting principles generally accepted in 
the banking sector in the Grand Duchy of Luxem¬ 
bourg. 

Luxembourg, March 2, 1989 

TREUVERKEHR LUXEMBOURG 
Aktiengesellschaft 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG 
Reviseurs d'entreprises 
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Deutsche Bank Luxembourg S.A. 

Assets 

Francs Francs 

31/12/1987 

in 1000 LF 
Current Assets 

Liquid assets: 

cash, postal cheque account, central banks 

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

Collection items and other assets 
realizable at short notice . 

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. 

27,241.921 

90,316,920,999 

18.343 

63,184,448 

90.344,162.920 63.202.791 

25,030,189.791 

11,275.863,746 

2,627,320,528 

98,906,406 1,557 

374,840,300,014 249,846.725 

12.899.694,730 9.277.359 

123.998,196.433 117.477.946 

28.044,238 

11.250,852 

5,785,681 

38.933,374.065 45.080,771 

12.407,625,140 10,585,180 

Fixed Assets 

Investments in subsidiaries 

Real estate: 

at cost. 

less depreciation . 

Furniture and equipment . 

797.743.752 566.568 

189.109.816 

19,651,877 

169,457,939 

40.018,205 

654.529.479.604 496,233.641 

1 54.908 

16,465 

138,443 

56.301 
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Balance Sheet December 31,1988 

Liabilities 

Francs Francs 

31/12/1987 

in 1000 LF 

Current Liabilities 

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

Liabilities to banks for periods 
of more than 1 month . 

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. 

Loan capital 

Subordinated loan . 

Capital and Reserves 

Capital. 

Legal reserve. 

Special reserves . 

Free reserve. 

Provisions for contingencies and depreciation 

Profit and Loss Account 

Balance brought forward. 

Profit for the financial year . 

110,158,768,185 115,209,661 

195,022,966,589 197,577,885 

113,841,849,002 

157,931,776,666 

271,773,625,668 

17,342.192,327 

3.321,868 

13,426.937,554 

69,923.010 

37,265,986 

107,188,996 

19,413,570 

1,677 

9,039,282 

3.745,634.340 3.327.372 

5,000,000.000 

500,000.000 

6,220,000,000 

3.250,000 

325,000 

1.925,000 

5,445,000 

11.720,000,000 10.945,000 

28,178.977,663 31,970,242 

1,974,519 

3,155,080.891 

2,663 

1,557,293 

3.157.055,410 1,559.956 

654,529,479,604 496,233,641 

39,768,190 

55.160,820 

Contingent Accounts 

Unutilized commitments . 

Contingent liabilities from guarantees 

52,655,136,615 

66.690.945,744 
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Profit and Loss Account 
for the period from January 1. 1988 to December 31. 1988 

Francs 
1987 

Francs in 1000 IF 
Expenditure 

Interest and commissions .... 

General expenses: 

salaries and wages . 

taxes and other contributions 

other operating expenses . . 

Provisions for contingencies . . 

Depreciations . 

Other expenses . 

Profit for the financial year . . . 

Revenue 

26.071.661.154 21,240,881 

258,901,058 

2.474,322,009 

94,388,318 

221,253 

71 5.080 

91,902 

2.827,611,385 1.028.235 

1,243,274.721 1,316.810 

26,619,510 32,966 

183,403.728 2,955.555 

3.155.080.891 1.557,293 

33.507.651,389 28.131.740 

Interest and commissions . 

Other income . 

Release of provisions for contingencies and depreciatio 

Extraordinary income . 
n 

29,429.888.567 

3.901.763.796 

175.888.854 

110,172 

24.112.575 

2.540.761 

1.478.269 

135 

33.507.651.389 28.131,740 
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