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Deutsche Bank Luxembourg S.A.

-Jahresabschlufd 1990 in Deutscher Mark-

Die Bilanz zum 31. Dezember 1990 sowie die Gewinn- und
Verlustrechnung fiir das Jahr 1990 sind hier zu informativen
Zwecken in Deutsche Mark umgerechnet worden.

Die Bilanzwahrung ist der Luxemburger Franken.



Aktiva

Deutsche Bank Luxembourg S. A.

31.12.1989
DM DM in 1000 DM
Umlaufvermégen
Flissige Mittel:
Kassenbestand, Postscheckguthaben,
Guthaben bei Zentralbanken ......................... 30.142.438 19.335
Forderungen an Kreditinstitute,
taglich fallige und mit Laufzeiten bis zu 1 Monat ...... 3.394.010.263 4.826.969
) ) 3.424.152.701 4.846.304
Schecks, Einzugspapiere und andere
kurzfristig realisierbare Werte .......................... 768.735 77
Forderungen an Kreditinstitute
mit Laufzeiten von mehrals TMonat ................... 21.454.335.923 21.890.224
WecChsel ... ..o e 624.294.731 671.508
ForderungenanKunden ........ ... ... ... ...l 6.819.134.323 5.098.920
Wertpapiere:
Schuldverschreibungen
auslandischer offentlicher Stellen .................... 974.620.586 800.894
andere festverzinsliche Wertpapiere .................. 788.035.637 696.039
Aktien und sonstige Werte mit variablem Ertrag ....... 69.114.385 104.056
1.831.770.608 1.600.989
Sonstige Aktiva und Rechnungsabgrenzungsposten ..... 1.008.227.397 1.001.867
Anlagevermdégen
Beteiligungen ... 41.827.556 39.629
Forderungen an verbundene Unternehmen (Nichtbanken) 100.000.000 ==
Grundstlicke und Gebaude:
Anschaffungswert .......... ... . 54.724.366 23.611
/. Abschreibungen ... ... 1.259.676 1.105
53.464.690 22506
Betriebs- und Geschaftsausstattung .................... 2.303.748 1.653
35.360.280.412 35.173.677




Bilanz zum 31. Dezember 1990

Passiva
31.12.1989
DM DM in 1000 DM
Fremde Mittel
Bevorrechtigte Verbindlichkeiten einschlieRlich Steuern .. 2.584.568 1.044
Einlosungsverbindlichkeiten .......... ... ... ..o oL 7.923.433 3294
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten,
taglich fallige und mit Laufzeiten biszu 1 Monat ......... 10.173.362.674 6.420.641
Verbindlichkeiten gegenulber Kreditinstituten
mit Laufzeiten von mehrals 1 Monat ................... 7.350.765.115 8.077.781
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft
gegenuber anderen Glaubigern:
taglich fallige und mit Laufzeiten
biszuTMonat ...t 3.114.810.134 4.738.005
mit Laufzeiten von mehrals 1 Monat ................. 10.246.041.555 11.669.819
13.360.851.689 16.407.824
Schuldverschreibungen ............ ...l 951.894.257 969.408
Sonstige Verbindlichkeiten ........... ... ... .. oL 7.577.538 7572
Sonstige Passiva und Rechnungsabgrenzungsposten ... 916.402.967 1.041.138
Bedingtes Fremdkapital
Nachrangige Darlehen .......... ... oo .. 3439.400.000 172.960
Eigene Mittel
Grundkapital . ... e 242,000.000 242000
Gesetzliche Ricklage ... 24.200.000 24.200
Freie Riicklage ...... ... 446.732.000 395.428
712.932.000 661.628
Rickstellungen und Wertberichtigungen ................ 1.526.421.075 1.290.953
Ergebnisrechnung
GEWINNVOITAG ottt et e et i 165.096 165
Gewinn des Geschaftsjahres ...t — 119.269
165.096 119.434
35.360.280.412 35173677
Bilanzvermerke
Kreditzusagen (nicht ausgenutzt) ... ...t es 3.466.626.708 3.356.683
Verbindlichkeiten aus Burgschaften . ... e 2.404.582.112 2516.018




Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar 1990 bis 31. Dezember 1990

Aufwendungen

Zinsen und Provisionen ......... ... ... L.

Allgemeine Kosten:
Personalaufwendungen .......... .. ... ... .. ...
Steuern und steuerahnliche Abgaben .................
Sachaufwand fur das Bankgeschaft ..................

Rickstellungen und Wertberichtigungen ................
Abschreibungen . ... ...
Sonstige Aufwendungen .......... ... L
Gewinn des Geschéftsjahres ...........................

Ertrage

Zinsenund Provisionen ............. ... i i ~
Sonstige Ertrage . ... e
Auflésung von Ruckstellungen und Wertberichtigungen .......
Aulerordentliche Ertrage ...,

1989

DM DM in 1000 DM
2445132318 2422.733
17.708512 15.464
11.404.296 93.343
6.936.732 6.133
36.048.540 114.940
342.446.227 104.068
1.042.604 1.403
32.857.273 1188
= 119.269
2.857.5626.962 2.774.366
................ 2.597.852.319 2.616.691
................ 161.097.024 135.622
................. 98.5669.717 22.048
................ 7.902 5
2.857.526.962 2.774.366




Rapport de I'Exercice 1990
Geschaiftsbericht fiir das Jahr 1990
Report for the Year 1990
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Rapport du Conseil d’Administration

al’Assemblée Générale Ordinaire du 15 avril 1991

sur I'exercice 1990

Evolution du marché

Les marchés financiers sous le signe des tensions
internationales

Au cours de I'exercice écoulé, les marchés financiers
internationaux ont été soumis a de vives tensions. L'ac-
tivité sur ces marchés a été marquée parl’'escalade de la
crise au Proche-Orient, de méme que par les difficultés
financiéres manifestes des Etats d'Europe de I'Est et par
I'évolution conjoncturelle de plus en plus différenciée
des principaux pays industriels. Alors que le Japon et
guelgues pays de I'Europe continentale ont poursuivi
leur croissance économique vigoureuse, d'autres éco-
nomies nationales, notamment celles des pays anglo-
saxons, ont connu un net ralentissement. La crainte de
voir le conflit du Golfe affecter I'économie mondiale -
au-dela des perturbations des activités dans la région
touchée par la crise - a assombri les perspectives de
croissance, tout en pesant sur la propension a investir
des entreprises. A cela s'ajoutaient des incertitudes
considérables quantal'évolutiondestauxd’intérétetde
change.

Aprés la chute sensible des cours intervenue a la
Bourse de Tokyo dés le printemps 1990, la baisse des
cotations s'est accentuée 3 la suite de l'occupation du
Koweit le 2 ao(t, touchant les places boursiéres impor-
tantes du monde entier et entrainant de lourdes pertes
ainsi qu'un mangue a gagner considérable pour les in-
vestisseurs et les bangues.

Dans ce contexte difficile, le systéme financier inter-
national est resté liquide et entieérement opérationnel,
méme si les multiples tensions ont comprimé le volume
des opérations nouvelles sur les euro-marchés. Selon
les statistiques de I'OCDE, le volume global des nou-
veaux accords de financement internationaux a moyen
etlong terme arégressé de 9 %, revenant a environ 430
milliards de dollars US. Les divers segments de ce
marché ont toutefois connu une évolution trés différen-
ciée.

Les émissions lancées en 1990 sur les marchés euro-
obligataires sont restées nettement inférieures a leur
volume des années précédentes. Vu les risques de sol-
vabilité croissants, les investisseurs ont donné la préfé-
rence aux signatures publiques. Le volume des euro-fa-

cilités monétaires nouvellement convenues, notam-
ment sous forme de programmes d'«euro-commercial
papenr, est également resté inférieur a celui de 1989.

Les opérations d’eurocrédit sont restées animées

Le volume des ouvertures d'eurocrédits a moyen et
long terme a par contre de nouveau atteint le niveau re-
cord des deux années précédentes, s'établissant a 116
milliards de dollars US. Leur quote-part dans I'ensemble
des nouveaux euro-financements est passée de 24,6 %
a 27,2 %.

Les risques accrus, le provisionnement indispensa-
ble de crédits anciens, effectué notamment par les ban-
ques américaines et japonaises, ainsi que les res-
sources en fonds propres moins abondantes en raison
de la faiblesse des marchés boursiers et de la situation
bénéficiaire ont amené les banques commerciales opé-
rant a I'échelle internationale a appliquer une plus
grande sélectivité pour l'octroi de crédits.

Volume global des ouvertures
d’eurofinancements & moyen et long terme
o Total

B Emprunts

W Crédits syndiqués

BN Euro-notes

Mrds de dollars US

500 —

450 —

400 —

3560 —

300 —

2650~

200—

180 —

100—




L'amélioration sensible des marges observée au
cours du second semestre de 1990 résulte en grande
partie des efforts des banques visant a respecter les
normes en matiére de fonds propres fixées par le Co-
mité Cooke a Béle.

L'octroi d'eurocrédits s'est encore concentré I'an der-
nier sur des signatures de pays de I'OCDE couvrant une
quote-part de 83 %, contre 82% en 1989. Environ 80%
des crédits nouveaux dirigés sur les pays de I"'OCDE
sont consentis entre-temps au secteur privé.

Ces crédits ont servi en majeure partie a approvision-
ner les réserves de liquidités et a financer des investis-
sements. Le nouveau recul des crédits destinés au ra-
chat ou a la restructuration d’entreprises, avant tout aux
Etats-Unis, a été compensé par de gros crédits mis a la
disposition d’emprunteurs d'Europe occidentale.

Les pays appartenant jusqu'a présent au Comecon
ont d( se borner dans la plupart des cas a des finance-
ments bilatéraux d'opérations commerciales ainsi qu‘a
des crédits garantis par I'Etat. En effet, la solvabilité ap-
paremment précaire des Etats d'Europe de |'Est n'a plus
permis d'accorder librement des euro-facilités. A I'ave-
nir, ce champ d'activité restera limité pour les banques
commerciales.

Le plan Brady mis en pratique pour la premiére fois

Les problémes des pays du tiers monde rééchelon-

nantleurs dettes se sontaccentués ala suite du ralentis-
sement conjoncturel dans d'importants pays industriels
s'accompagnant encore dans un premier temps d’'un ni-
veau élevé des taux d'intérét dans le monde entier.

Le Brésil et 'Argentine n'ont que partiellement rempli
leurs engagements. D'autres pays, comme le Costa Ri-
ca, le Mexique, les Philippines et le Venezuela, ont ce-
pendant pu signer les premiers accords de rééchelon-
nement des dettes dans le cadre du plan Brady lancé en
mars 1989. Les conversions en résultant ont entrainé -
du fait, entre autres, de I'abandon de créances en partie
considérable de la part des créanciers - une réduction
des dettes bancaires et un allégement du service de la
dette. A condition que la politique de stabilité et d’adap-
tation structurelle se poursuive de maniére consé-
quente, ces conventions peuvent étre considérées
comme un premier pas sur la voie du rétablissement de
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lacrédibilité financiére de ces pays. Le Chili a fait de nou-
veaux progres dans le cadre de sa stratégie autonome
de réduction de sa dette.

Importance croissante de la place financiere de
Luxembourg

L'an dernier, la place financiére de Luxembourg a
continué a développer sa position dans la comparaison
internationale. Fin 1990, le total cumulé des bilans des
banques de la place était de l'ordre de 605 milliards de
DM en termes corrigés des variations des taux de
change, dépassant de 14 % environ son niveau de |'an-
née précédente. Onze nouvelles banques sont venues
s'installer au Grand-Duché, portanta 177 le nombre des
établissements de crédit implantés au Luxembourg, ce
qui souligne I'attrait persistant de la place. Ce sont sur-
tout les banques frangaises qui ont renforcé leur pré-
sence. L'expansion des affaires a entrainé une augmen-
tation des effectifs de la profession bancaire de plus de
1100 personnes, portantleurnombre a prés de 16.500 au
total, soit 8,7 % de I'ensemble de la population active du
Grand-Duché.

Le développement positif s'est poursuivi I'an dernier
dans tous les secteurs d'activité importants:

- Les opérations traditionnelles de I'euromarché - cré-

dits internationaux et opérations de trésorerie — ont
poursuivi leur expansion. Selon la Banque des Régle-
ments Internationaux, les créances en devises ont
augmenté d’environ 80 milliards de dollar US durant la
période de douze mois allant jusqu’a fin septembre
1990, pour atteindre plus de 280 miliiards de dollars;
couvrant plus de 12% de ce marché, Luxembourg a pu
conforter son troisiéme rang en Europe. Les dépotsen
devises ont connu une évolution similaire.
Les créances et dépbts en euro-DM ont continué a
dominer, avec une quote-part d’environ 37% (38% en
1989), les opérations en devises au Grand-Duché. Le
dollar US ne couvrait que prés d'un quart du marché,
contre 32% environ I'année précédente. Pour I'en-
semble de l'euromarché a I'échelle mondiale, par
contre, ces quotes-parts étaient respectivement de
l'ordre de 19% et de 48%.



- Dans les opérations internationales avec la clientéle
privée, les banques luxembourgeoises ont également
pu conforter leur position. La gamme des services of-
ferts s'est encore améliorée et élargie dans les sec-
teurs du placement et de la gestion de fortunes. Selon
les indications de I'Institut Monétaire Luxembour-
geois, les euro-dépots de la clientéle non bancaire ont
atteint, fin septembre 1990, un volume total de 99 mil-
liards de DM. Grace a un afflux massif de fonds et au
maintien de liquidités accrues de la part des investis-
seurs - dU a la situation des marchés financiers - ce
montant s'est gonflé de plus de la moitié en I'espace
d'un an. Ainsi, les banques du Grand-Duché déte-
naient dans leurs livres un peu plus de 19% de I'en-
semble des euro-dépdts de la clientéle non bancaire.

- Les activités des organismes de placement collectif,
favorisées par le contexte général positif ainsi que par
I'expansion des opérations avec la clientéle privée,
ont poursuivi leur développement. Fin 1990, le nom-
bre de ces organismes admis au Luxembourg était de
805 (contre 651 en 1989). Malgré la baisse sensible du
cours du dollar US et des cotations sur la plupart des
marchés des actions et des marchés obligataires, leur
actif net global, s'établissant a 140 milliards de DM en-
viron, est resté a peu prés a son niveau de I'année pré-
cédente. Cette évolution afaitde la place financiére de
Luxembourg un centre des activités d'OPC en Europe.

- En 1990, le volume des émissions lancees en francs
luxembourgeois en faveur d'emprunteurs nationaux
et internationaux a atteint 7,5 milliards de DM, soit
plus du double parrapport a 1989. Ces activités ont été
stimulées par la libéralisation du marché financier au
1¢"juillet 1990 - entre autres la suppression du calen-
drier des émissions - et par |'établissement d'un lien
plus étroit entre le franc belgo-luxembourgeois et le
deutschemark. Limportance des emprunts en de-
vises a par contre encore diminué.

Développement des activités
de la Deutsche Bank Luxembourg S.A.

Apercu général

En 1990, notre banque a fété le 20° anniversaire de sa
création.

Apres la forte progression des années précédentes,
le total du bilan n'a que légérement augmenté durant
I'exercice écoulé (+ 0,5 %) pour s'établir a 731 milliards
de Flux (35,4 milliards de DM). Les moins-values résul-
tant de I'évolution du cours du dollar US ont été com-
pensées par une expansion des affaires entermesréels.

Les opérations d'eurocrédit traditionnelles se sont
animées. Sur le plan des opérations de passif, le retrait
de dépdts a terme de la part d'entreprises internatio-
nales a entrainé un recours accru aux ressources ban-
caires pour le refinancement de nos opérations de cré-
dit.

La situation bénéficiaire a évolué de maniére satisfai-
sante, méme sile résultat d’exploitation, ressortanta 5,9
milliards de Flux {283 millions de DM), n'a pas tout a fait
atteint son niveau élevé de 1989.

Le provisionnement des risques a encore fait I'objet
de notre attention particuliére. Dans I'ensemble, nous
avons donné la priorité au renforcement interne de no-
tre banque, plutét que de faire apparaitre un bénéfice
dans nos comptes annuels. Le bilan cl6ture donc sur un
résultat équilibré.

Opérations de crédit

Nos activités ont continué a se concentrer sur les
opérations de crédit. Dans ce secteur, notre banque a
comme toujours fait fonction de lien essentiel entre le
Groupe Deutsche Bank et ses clients, d'une part, et ['eu-
ro-marché ainsi que les marchés monétaire et financier
internationaux, d'autre part. Le volume des crédits s'est
accru de 9,3 %, atteignant 535 milliards de Flux (25,9
milliards de DM); a la date de cléture du bilan, sa quote-
part est passée a 73 % de I'ensemble des opérations
d'actif.

Cette progression estimputable essentiellement aux
crédits a court terme consentis a des entreprises alle-
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mandes. En outre, notre banque a de nouveau participé
dans des positions dirigeantes a I'arrangement et a la
syndication d’importants financements. Il convient de
mentionner a ce propos les facilités mises en place pour
Solvay Deutschland GmbH (1,6 milliard de DM), Thyssen
AG (1,2 milliard de DM) et Hoesch AG (750 millions de
DM). Par ailleurs, nous avons de nouveau conclu de
nombreuses conventions de crédit bilatérales et monté
desfinancements a I'exportation. Notre banque a égale-
ment prété son concours a des mesures de rééchelon-
nement de dettes en faveur de pays en difficulté finan-
ciére.

Devant cette toile de fond, le volume des crédits a la
clientéle s'est sensiblement gonflé (+ 33,7 %) pour s'ins-
crire & 141 milliards de Flux (6,8 milliards de DM). Les
concours accordés aux banques, qui représentent tou-
jours le poste le plus important du portefeuille de cré-
dits, n'ont par contre progressé que légérement en 1990.

Structure du bilan

Actif Mrds de Flux

Avoirs en banque
- Crédits I 3925

- Placements de trésorerie 12151

Débiteurs divers & court et moyen terme 97.4

Bons du Trésor, bons et obligations, autres titres 50,8

Débiteurs divers a fong terme 435

Actif restant 24.9

Total 730.6
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Effets publics, portefeuille-titres

Le poste «Portefeuille-effets» enregistre presque uni-
guement des effets et fonds publics de I'Etat belge. Ce
sont avant tout des aspects de solvabilité et de rende-
ment qui ont été décisifs pour ces investissements, de
méme que pour le volume toujours considérable des
placements en valeurs mobiliéres.

Le portefeuille-titres est constitué presque exclusi-
vement de valeurs a revenu fixe, essentiellement
d’'émetteurs publics. Son augmentation de 4,8 milliards
de Flux {231 millions de DM), le portant & 37,8 milliards
de Flux (1,8 milliard de DM), résulte exclusivement de la
conversion de créances en obligations négociables.
Pour I'évaluation de ce portefeuille, nous avons comme
toujours appliqué le principe de la valeur minimale.

Conformément aux régles comptables, ce poste
comprend une encaisse-or servant notamment de cou-
verture physique a nos propres certificats-or.

Mrds de Flux Passif

Engagements envers les banques

Dépbts et comptes courants 3 vue et  terme

Non exigible/Provisions

269 Obligations et titres de créance subordonnée

19.2 . Passif restant

730.6 Total



Opérations interbancaires

Aprés un recul de 6,9 %, les avoirs en banque ressor-
taient, fin 1990, a 514 milliards de Flux (24,9 milliards de
DM). Environ trois quarts de ces créances représen-
taient des crédits consentis entre autres a diverses en-
tités au sein du Groupe Deutsche Bank.

Les dépdts auprés des bangques ont encore été ré-
duits; a la date de cl6ture du bilan, ils totalisaient 121 mil-
liards de Flux (5,9 milliards de DM).

Quant aux opérations de passif, les fonds empruntés
a court terme auprés de banques sur I'euromarché
constituaient notre principale source de refinancement.
Les dépots de bangues ont progressé de 20,9 %, pas-
sant a 362 milliards de Flux (17,5 milliards de DM). Cette
expansion est imputable aux emprunts aupres d'autres
entités du Groupe Deutsche Bank.

L'an dernier également, nous avons profité des possi-
bilités d'optimiser nos codts de refinancement par des
swaps de taux d'intérét et de devises.

Exigible

L'exigible, qui se chiffre a 664 milliards de Flux (32,1
milliards de DM), est pratiquement inchangé par rapport
a l'année précédente.

Notre banque gérait de nouveau un volume impor-
tant de dépots a terme d'entreprises industrielles et de
sociétés de financement. Au cours de I'exercice écoulé,
nous avons toutefois observé des retraits de fonds
substantiels, si bien que les dépdts de la clientéle ont
sensiblement régressé (-18,6%), revenant a 276 mil-
liards de Flux (13,4 milliards de DM).

Ce poste comprend |les dép6ts de particuliers qui se
sont gonflés de plus d'un tiers, passant a 16,6 milliards
de Flux (805 millions de DM), ainsi que les obligations de
livraison d'or résultant de nos émissions de certificats-
or (4,0 milliards de Flux/192 millions de DM).

Aprés le lancement d'une émission de 600 millions
de Flux, le volume de nos propres obligations en circula-
tion s'est accru; sa valeur au bilan a cependant marqué
une faible régression, revenant a 19,7 milliards de Flux
{952 millions de DM), ce qui s'explique par les seules va-
riations des taux de change.

Opérations avec la clientéle privée

Les opérations avec la clientéle privée et les activités
de gestion de patrimoines ont poursuivi leur expansion.
La gamme des produits et services que nous offrons a,
comme par le passé, suscité un vif intérét auprés de la
clientéle, essentiellement allemande. Le nombre des
relations clientéle et le volume d’affaires ont encore
considérablement augmenté.

Dés que nous serons installés dans notre nouvel im-
meuble administratif, nous prévoyons de profiter de no-
tre marge de manceuvre élargie pour développer systé-
matiquement le nouveau secteur de |'«investment ban-
king». Sur ce plan, nous envisageons également de met-
tre en valeur le potentiel des marchés voisins belge et
francais.

Le trading de valeurs mobiliéres, orienté vers les
marchés d'Europe du Sud, a dégagé de bons résultats.
Ce secteur également a apporté une contribution nette-
ment plus élevée au résultat d’exploitation.

OPCVM, opérations d'émission

Notre affiliation Internationale Investment Manage-
ment Gesellschaft, Luxembourg, compte entre-temps
huit fonds communs de placement qui ont suscité un vif
intérétauprésde laclientéle. L'andernier, trois nouvelles
initiatives (Balance '95, Sterling Reserve Fund et Schil-
ling Reserve) sont venues élargir la gamme des fonds.
Fin 1990, la société précitée gérait un actif de 160 mil-
liards de Flux (7,8 milliards de DM)au total. Pour tous ses
fonds, nous faisons fonction de bangue dépositaire.

Sur le marché financier du franc luxembourgeois, no-
tre bangque a de nouveau participé a une série d'émis-
sions.
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Immobilisé

Le poste «Participations», s'inscrivant a 864 millions
de Flux (42 millions de DM), englobe avant tout les so-
ciétés ci-apres ayant leur siege a Luxembourg: Société
Européenne des Satellites S.A. (quote-part 5,7%), Ban-
gue de Luxembourg S.A. (quote-part 25,0%), Audiolux
S.A. (quote-part 7,7%) et Internationale Investment Ma-
nagement Gesellschaft (quote-part 50,0%).

La progression de ce poste de 45 millions de Flux (2,2
millions de DM) concerne essentiellement [|'Euro-
paische Hypothekenbank S.A., Luxembourg, dont nous
détenons désormais 10% du capital, contre 3':% précé-
demment.

Toutes ces sociétés font état d’une évolution satisfai-
sante de leurs affaires.

Le poste «Créances sur sociétés affiliées non ban-
caires» enregistre une opération de trésorerie a court
terme traitée avec une société affiliée.

L'augmentation du poste «Immeubles» résulte de
I'avancement des travaux de construction de notre nou-
vel immeuble administratif sur le Plateau Kirchberg

Tableau de financement 1990

a proximité immeédiate du centre-ville de Luxembourg.
Son achévement est prévu pour I'été 1991,

Titres de créance subordonnée

En décembre, notre banque a placé un emprunt sub-
ordonné de 200 millions de DM. Conformément aux dis-
positions 1égales, ces fonds pourront étre assimilés in-
tégralement aux fonds propres dans les états financiers
des exercices 1990 et 1991, et pour les années suivantes
a hauteur d’un montant réduit chaque fois de 20%. Des
emprunts subordonnés placés a une époque antérieure
ont perdu leur caractére de capital de substitution, étant
donné que leur durée de vie résiduelle est tombée a
moins d'un an.

Autres postes du bilan

Le poste «Divers» a I'actif englobe, tout comme sa
contrepartie au passif, principalement les intéréts a re-
cevoir et les intéréts dus a la date de ciéture du bilan.

L 7

Ressources Mrds de Flux . Mrds de Flux Emplois

63.0 Diminution des dépbts de la clientéle
Accroissement des engagements
envers les banques 62,6

355 Augmentation des débiteurs divers
Réduction des avoirs en bangue 38,4 4.7 Accroissement du portefeuille-titres

28 Progression de l'immobilisé

Etoffement des fonds propres/provisions 59 o 56 Autres emplois
Augmentation des titres de créance subordonnée 3,6
Autres ressources
Total 1116 Total
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Situation bénéficiaire

Le fléchissement du résultat d'exploitation de 4,0%,
le ramenant a 5,9 milliards de Flux (283 millions de DM},
estdl a la compression du produit net réalisé sur le vo-
lume de nos affaires. Dans ce contexte, la cession de
créances (risques-pays) toujours productives d'intéréts,
ainsi que le recul des opérations de trésorerie ont joué
un réle décisif.

Enrevanche, les commissions nettes sur services ont
progressé de fagon trés appréciable. Ce sont notam-
ment les opérations sur titres qui ont dégagé des reve-
nus en hausse.

La politique de provisionnement des risques que
nous pratiquons depuis le début des années 80 a été
poursuivie de maniére conséquente également au
cours de |'exercice écoulé. Il nous a semblé nécessaire
de provisionner encore davantage les risques discerna-
bles des opérations de crédit internationales. Cette me-
sure visait essentiellement notre engagement dans les
pays d'Europe de I'Est. Les comptes annuels ont été éta-
blis comme toujours d'apres des critéres d'évaluation
fixés uniformément pour I'ensemble du Groupe Deut-
sche Bank. En moyenne, nos engagements dans les
pays a risque ont été provisionnés a raison de 73,1%.

Bénéfice au bilan, fonds propres

Aprés affectation du résultat d'exploitation et de di-
vers autres produits au provisionnement des risques, le
compte de profits et pertes cl&ture sur un résultat équili-
bré. Nous proposons a lAssemblée Générale Ordinaire
du 15 avril 1991 d'approuver les comptes annuels 1990. |
est prévu de reporter sur |'exercice suivant le report a
nouveau bénéficiaire de I'année précédente a hauteur
de 3.411.066 Flux (0,2 million de DM).

Aprés la dotation des réserves libres provenant du
bénéfice au bilan de 1989, le capital et les réserves dé-
clarées s'éleveront a 14,7 milliards de Flux (713 millions
de DM).Y compris les créances subordonnées et divers
autres postes assimilables aux fonds propres, le ratio
«fonds propres/fonds empruntés» atteindra un niveau
assurant une marge de manceuvre suffisante pour notre
croissance future.

Remerciements a nos collaborateurs

Au 31 décembre 1990, notre maison comptait 165
collaboratrices et collaborateurs. Nous tenons a leur ex-

~primer nos plus vifs remerciements pour leur engage-

ment dont ils ont fait preuve au cours de l'exercice
écoulé.

Luxembourg, le 4 mars 1991

LE CONSEIL DADMINISTRATION
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Rapport des Réviseurs d’Entreprises

Suivant le mandat donné par le Conseil dAdministra-
tion, nous avons vérifié les comptes annuels de Deut-
sche Bank Luxembourg S.A. pour I'exercice se terminant
le 31 décembre 1990 conformément aux normes de ré-
vision généralement admises.

A notre avis, les comptes annuels de Deutsche Bank
Luxembourg S.A. ci-joints donnent, en conformité avec
les prescriptions |égales ainsi que des principes comp-
tables généralement admis dans le secteur bancaire au
Grand-Duché de Luxembourg, une image fidéle du pa-
trimoine et de la situation financiére au 31 décembre
1990 ainsi que des résultats de I'exercice s'achevant a
cette date.

Luxembourg, le 4 mars 1991

FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG
Réviseurs d’entreprises

TREUVERKEHR LUXEMBOURG
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Notes aux états financiers

1. Généralités

La banque a été constituée a Luxembourg le 12 aoit
1970 sous forme d'une société anonyme. La banque est
une filiale & 100% du Groupe Deutsche Bank, Francfort-
sur-le-Main.

L'exercice social coincide avec I'année civile.

La politique de gestion ainsi que les reégles d'évalua-
tion sont, dans la mesure ou elles ne sont pas imposées
par des directives luxembourgeoises, arrétées et sur-
veillées par le Conseil dAdministration. Dans la mesure
ou les affaires demandent une concertation avec le Di-
rectoire de la Deutsche Bank AG, Francfort-sur-le-Main,
dans sa qualité de société faitiere du Groupe, celle-ciest
faite.
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2. Capital social

Au 31 décembre 1990, le capital social s'éléve a Flux
5.000.000.000 divisé en 500.000 actions de Flux 10.000
chacune, entierement souscrites et libérées.

3. Principales méthodes comptables

La banque établit ses comptes annuels en conformité
avec les principes comptables généralement ‘admis
dans le secteur bancaire au Grand-Duché de Luxem-
bourg, en observant notamment les
- principe de continuité de |'exploitation,

- principe de la permanence des méthodes
comptables,

- principe de I'indépendance des exercices,

- principe de prudence.

Les méthodes comptables suivantes revétent une
importance particuliére:

3.1 Conversion des devises

Les actifs et passifs en devises étrangéres sont éva-
lués aux cours de change applicables a la date du bilan;
pour les transactions couvertes ainsi que pour les provi-
sions spécifiques couvertes en US dollars, il est tenu
compte des cours de change historiques.

Les produits et charges en monnaies étrangéres sont
convertis quotidiennement sur base des cours de
change applicables.

3.2 Créances et dettes

Les créances et les dettes sont enregistrées a la va-
leur nominale. En sus de la provision pour amortisse-
ment forfaitaire sur différents crédits et lettres de
change, la banque constitue, en cas de nécessité, des
provisions sur créances douteuses et sur risques-pays.

3.3 Portefeuille-titres

Le portefeuille-titres est évalué au plus bas du coit
du marché ou de la valeur d'acquisition.



3.4 Immeuble, matériel et mobilier

Limmeuble ainsi que le matériel et le mobilier sont
inscrits au colt d'acquisition sous déduction des amor-
tissements cumulés. Les amortissements sont li-
néaires, et leur taux est basé surla durée de vie estimée
de chaque bien.

3.5 Impébts sur le revenu

Les impbts sur le revenu sont débités au résultat
conformément au principe de l'indépendance des exer-
cices.

4. Titres de créance subordonnée

La bangue renseigne deux emprunts subordonnés
pour un montant total de Flux 7.219.008.260 (1989: Flux
3.573.563.460). Conformément aux dispositions de
I'Institut Monétaire Luxembourgeois, les emprunts sub-
ordonnés peuvent étre assimilés aux fonds propres
pour un montant de Flux 4.132.231.400.

5. Réserve légale

Suivant la loi luxembourgeoise du 10 aolt 1915
concernant les sociétés commerciales, il est faitannuel-
lement sur les bénéfices nets un prélévement de 5% au
moins, affecté a la constitution d'une réserve, et ce jus-
qu'ace que cette réserve atteigne 10% du capital. La dis-
tribution de cette réserve n'est pas permise.

6. Neutralisation des plus-values de conversion non
réalisées sur investissement des fonds propres

Conformément a la loi du 23 juillet 1983 ainsi qu'a la
lettre du 24 novembre 1983 de I'Administration des
contributions, la banque a neutralisé au 31 décembre
1990, au titre des exercices sociaux de 1980 a 1990, la
plus-value de conversion non réalisée s'élevant a Flux
1.361136.190 et résultant d'un investissement en DM
des fonds propres. La plus-value de conversion est ren-
seignée au bilan sous «Provisions».

7. Systéme de garantie de dépots

Endate du 25 septembre 1989, les établissements de
crédit du Grand-Duché de Luxembourg ont constitué
I'association sans but lucratif «Association pour la ga-
rantie des dépdts, Luxembourg», (AGDL) qui offre un
systéme de garantie mutuelle des dépdts en faveur des
clients des membres de I'AGDL («Garantie»). En cas
d‘appel de garantie, chague membre doit débourser par
an au maximum 5% de ses fonds propres.

La Garantie est accordée aux clients sans distinction
de nationalité ou de résidence. Les personnes morales
ne profitent pas de la Garantie. Chaque clientd'un mem-
bre de IAGDL profite d'une garantie de Flux 500.000. Ce
montant constitue un plafond absolu.

Au 31 décembre 1990, la banque n'a pas constitué de
provision pour les engagements éventuels futurs liés a
la Garantie. Ceci correspond a la pratique reconnue.

8. Relations avec les sociétés affiliées

Dans les marchés monétaires et financiers, euro-
péens etinternationaux, la banque est une charniére es-
sentielle, pour les ressources ainsi que les emplois, en-
tre le Groupe Deutsche Bank et ses clients.

Dansle cadre de cette fonction et en vue de coordon-
nerle refinancement du Groupe, elle met ala disposition
de ce Groupe respectivement de ses clients ses propres
dépdts ainsi que les fonds empruntés par d’ autres en-
tités du Groupe par voie d’émissions, le cas échéant
apres en avoir transformé les échéances.

Les opérations de crédit apportées par les autres en-
tités du Groupe, notamment en faveur d’emprunteurs
en République Fédérale d’Allemagne, ne comportent
pas de risques inusuels pour la banque.

En ce qui concerne les opérations internationales, la
société faitiere du Groupe a couvert notamment les ris-
ques-pays résultant des crédits accordés par la banque.
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Actif

Deutsche Bank Luxembourg S. A.

Disponible et réalisable

Disponibilités:
caisse, chéques postaux, banques centrales ..........
avoirsenbanqueavue*) .......... .. i

Valeurs a recevoiracourtterme ................covuun..
Avoirsenbanque dterme ...
Portefeuille-effets ........ ... i
Débiteurs divers . ...

Portefeuille-titres:
fonds publics étrangers .............cci i
autres valeurs a revenu fixe ....... e
actions et autres valeurs a revenu variable ............

Immobilisé

PaftiCinationNSs! - - exkd Moxa -t Mg .ttt A e BT
Créances sur sociétés affiliées non bancaires ...........
[AMMEUDBIES! . - : e < e - s e = 15 = Jele) e & Ellele TR o1
moins amortissements ..............iiii i
= immobilisationsnettes ............. ... it

*) y compris échéances jusqu'a 1 mois
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31—12—1989
Francs Francs en 1000 LF

622.777.634 399.480
70.124.178.900 99.730.760
70.746.956.534 100.130.240
15.882.958 1.583
443.271.402.840 452.277.354
12.898.651.453 13.874.139
140.891.204.861 105.349.584
20.136.788.947 16.547.401
16.281.728.014 14.380.964
1.427.983.149 2.149.924
37.846.5600.110 33.078.289
20.831.144.544 20.699.736
864.205.694 818.793
2.066.115.700 —
1.130.668.726 487.833
26.026.373 22.839
1.104.642.353 464.994
47.598.107 34.151
730.684.305.154 726.728.863




Bilan au 31 décembre 1990

Passif
31—12-1989
Francs Francs en 1000 LF
Exigible
Créanciers privilégiés ou garantis, administrations fiscales 53.400.173 263
Valeurs a payeracourtterme .......................... 163.707.301 68.052
Engagements envers les banquesavue*) ............... 210.193.443.417 132.657.863
Engagements envers les banques aterme .............. 151.875.312.114 166.896.311
Dépoéts et comptes courants:
AVUBY) 64.355.5681.199 97.892.658
ANENME f7 + e e 177 (e ST - & BT & RN« o e ekl o e 211.695.073.189 241.111.963
276.050.654.388 339.004.621
Obligations . ... 19.667.236.686 20.029.087
Créanciers divers . ......ooovir i 156.560.699 156.454
DIVETEH e s o I ST o B o I € Bt Sl ey o 18.933.945.571 21.511.121
Capital emprunté
Titres de créance subordonnée ......................... 7.219.008.260 3.573.663
Non exigible
Capital souscritetlibéré ............................... 5.000.000.000 5.000.000
Réserve légale ............ i 500.000.000 500.000
Réserveslibres ... ... . i 9.230.000.000 8.170.000
14.730.000.000 13.670.000
ProVISIONS ... it 31.637.625.479 26.672.577
Comptes de résultats
Bénéficereporté ... .. 3.411.066 3.409
Bénéfice de I'exercice .......... ... ... ...l = 2.464.242
3.411.066 2.467.651
730.684.305.154 726.728.863
Comptes d’ordre
Lignes de crédit et crédits confirmés ............. ... 71.624518.667 69.352.949
Garanties données pour compte propre et pour compte de tiers............... 49.681.448.532 51.983.835
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Compte de Profits et Pertes
pour la période du 1° janvier 1990 au 31 décembre 1990

1989
Francs Francs en 1000 LF

Débit

INtéréts et CoMmMISSIONS ...t vtii e 50.519.262.717 50.056.461
Frais généraux:

personnel etorganes . ..... ...t 365.878.340 319.498
impots, taxes etredevances ... it 235.625.954 1.928.685
frais d'exploitation ....... ..o i il 143.300.250 126.709
744.804.544 2.374.792
PTOVISIONS® yoporer = mvae  srovarsrors s o ey res 633 £ 3o 0 7oomen s 7.075.335.255 2.150.156
AmortisSsements ... ...t 21.5641.398 28.992
DIVBIS it 678.869.281 246.961
Bénéficenet ... .. ... — 2.464.242
59.039.813.195 57.321.604

Crédit
INtErétS Bt COMMISSIONS ...ttt e it et e 53.674.634.619 54.063.870
REVENUS dIVEIS ... . e 3.328.450.906 2.802.097
Virements des comptes de provisions ..ot 2.036.564.396 455540
Revenus extraordinaires .. ... ..ottt ettt e e e 163.274 97
59.039.813.195 57.321.604
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Bericht des Verwaltungsrates

an die Ordentliche Generalversammlung vom 15. April 1991

tiiber das Geschaftsjahr 1990

Zur Marktentwicklung

Finanzmarkte im Zeichen der internationalen
Spannungen

Die internationalen Finanzmarkte waren im Berichts-
jahr grofRen Belastungen ausgesetzt. Dabei pragten die
eskalierende Krise im Nahen Osten, die offenbar wer-
denden Finanzierungsengpasse der Staaten Osteuro-
pas sowie die zunehmend differenziertere konjunktu-
relle Entwicklung der wichtigsten Industrienationen das
Marktgeschehen. Wahrend die Wirtschaft in Japan und
einigen Staaten Kontinentaleuropas weiter kraftig
wuchs, vertor sie in anderen Landern, insbesondere im
angelsachsischen Raum, deutlich an Schwung. Die Be-
furchtung, dal® der Golfkonflikt die Weltwirtschaft -
uber die Storung der Geschaftstatigkeit in der Krisenre-
gion hinaus - beeintrachtigen konnte, belastete Wachs-
tumserwartungen und Investitionsbereitschaft der Un-
ternehmen. All dies war mit erheblichen Zins- und
Wechselkursunsicherheiten verbunden.

Nachdem es an der Borse in Tokio bereits im Frihjahr
1990 zu nachhaltigen Kursverlusten gekommen war,
verscharfte sich der Verfall der Notierungen nach der
Besetzung Kuwaits am 2. August und erfalste alle wich-
tigen Wertpapiermarkte der Welt. Erhebliche Bestands-
und Ertragseinbufden fir Investoren und Banken waren
die Folge.

Das internationale Finanzsystem ist in diesem
schwierigen Umfeld liquide und voll funktionsfahig ge-
blieben, wenngleich die vielfaltigen Spannungen das
Euro-Neugeschaft reduzierten. Nach Angaben der
OECD verringerte sich der Gesamtbetrag neu verein-
barter mittel- und langfristiger internationaler Finanzie-
rungen um 9% auf rd. 430 Mrd US-Dollar, wobei sich die
einzelnen Marktsegmente unterschiedlich entwickel-
ten.

Die Emissionstatigkeit an den Eurobondmérkten
blieb im Jahr 1990 deutlich hinter dem Umfang der Vor-
jahre zurlck. Angesichts zunehmender Bonitatsrisiken
wurden staatliche Adressen von den Anlegern bevor-
zugt. Auch das Volumen neu vereinbarter Eurogeld-
markt-Fazilitdten, vorwiegend in Form von Eurocom-
mercial Paper Programmen, blieb unter dem Vorjahres-
niveau.

Eurokreditgeschéft weiter lebhaft

Demgegenuber erreichte das Volumen neu zugesag-
ter mittel- und langfristiger Eurokredite mit 116 Mrd US-
Dollar wiederum die Rekordhohe der beiden Vorjahre.
Ihr Anteil an den gesamten Euro-Neufinanzierungen
stieg von 24,6% auf 27,2%.

Die verscharfte Risikosituation, notwendige Wertbe-
richtigungen auf Altkredite vor allem seitens US-ameri-
kanischer und japanischer Banken sowie die - nach Bor-
sen- und Ertragsschwache - knapperen Eigenkapital-
ressourcen veranlafsten die international tatigen Ge-
schaftsbanken allgemein zu einer selektiveren Kredit-
vergabe.

Der splirbare Anstieg der Margen im zweiten Halb-
jahr hangt nicht zuletzt mit dem Bestreben der Banken
zusammen, die im Rahmen des Baseler Ausschusses
fur Bankenaufsicht festgelegten Eigenkapitalnormen zu
erfullen.

Die Vergabe von Eurokrediten konzentrierte sich im
Berichtsjahr weiterhin auf Schuldner aus dem OECD-

Gesamtvolumen neu zugesagter mittel- und  mrd US-Dollar
langfristiger Eurofinanzierungen
= Total
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Raum (Anteil: 83% nach 82% im Vorjahr). Mittlerweile
werden rd. 80% aller Neukredite in die OECD-Staatenan
den privaten Sektor vergeben.

Der Uberwiegende Teil dieser Kredite diente der Li-
quiditatsbevorratung sowie der Investitionsfinanzie-
rung. Der erneute Rickgang bei Krediten zur Ubernah-
me bzw. Umstrukturierung von Unternehmen vor allem
in den USA wurde durch Grof3kredite an westeuropa-
ische Schuldner ausgeglichen.

Die bisherigen RGW-Lander multen sich weitge-
hend auf bilaterale Handelsfinanzierungen und staatlich
verblrgte Kredite beschranken. Die kritische Bonitats-
einschatzung der Staaten Osteuropas lieR freie Euro-
marktfazilitdten nicht mehr zu. Fir die Geschaftsbanken
bleibt dieses Betatigungsfeld kunftig begrenzt.

Brady-Initiative erstmals umgesetzt

Die Probleme der Umschuldungslanderin der Dritten
Welt haben sich durch die nachgebende Konjunktur in
wichtigen Industriestaaten bei weltweit zunachst noch
hohen Zinsen akzentuiert.

Brasilien und Argentinien kamen ihren Verpflichtun-
gen nur partiell nach. Andere Lander wie Costa Rica,
Mexiko, die Philippinen und Venezuela konnten aller-
dings erste Umschuldungsabkommen im Rahmen der
Brady-Initiative vom Marz 1989 abschlieRen. Die hiermit
einhergehenden Umwandlungen flihrten - unter teils
erheblichen Forderungsverzichten durch die Glaubi-
ger - zu einem Abbau der Bankschulden und einer Ver-
ringerung des Schuldendienstes. Eine konsequent fort-
gefluhrte Strukturanpassungs- und Stabilitatspolitik vor-
ausgesetzt, konnen die Vertrage als erster Schritt zur
Wiedererlangung der Kreditwiirdigkeit dieser Lander
an den Markten angesehen werden. Chile hat im Rah-
men seiner eigenstandigen Strategie des Schuldenab-
baus weitere Fortschritte gemacht.

Zunehmende Bedeutung des Finanzplatzes
Luxemburg

Der Finanzplatz konnte seine Position im internatio-
nalen Vergleich im Berichtsjahr weiter ausbauen. Die
addierte Bilanzsumme der anséssigen Banken lag Ende

20

1990 mit ca. 605 Mrd DM wahrungsbereinigt rund 14%
Giber dem Vorjahresstand. Mit dem Zuzug von elf neuen
Banken hat sich die Zahl der Kreditinstitute im GroRher-
zogtum auf 177 erhdht, was die anhaltende Attraktivitat
des Platzes unterstreicht. Vor allem franzdsische Ban-
ken verstarkten ihre Prasenz. Die Beschaftigtenzahl im
Bankgewerbe erhohte sich im Zuge der Geschaftsex-
pansion um mehr als 1100 auf knapp 16500; dies ent-
spricht 8,7% aller Erwerbstatigen im GrolRherzogtum.

In allen wichtigen Sparten hielt der positive Entwick-
lungstrend im Berichtsjahr an:

- die traditionellen Euromarktaktivitdten - internationa-

les Kreditgeschaft und Geldhandel/ - sind nochmals
ausgeweitet worden. Nach Angaben der Bank fur In-
ternationalen Zahlungsausgleich stiegen die Fremd-
wahrungsforderungen im Zwdolfmonatszeitraum bis
Ende September 1990 um rd. 80 Mrd US-Dollar auf
Uber 280 Mrd US-Dollar; mit einem Anteil von gut 12%
konnte Luxemburg den dritten Rang in Europa festi-
gen. Ahnlich entwickelten sich die Fremdwahrungs-
einlagen.
Euro-DM-Forderungen und -Einlagen dominierten
mit einem Anteil von jeweils rund 37% (Vorjahr 38%)
weiterhin das Fremdwahrungsgeschéft im GrofRher-
zogtum. Nur knapp ein Viertel entfiel auf den US-Dol-
lar nach etwa 32% im Jahr zuvor. Bezogen auf den
weltweiten Euromarkt lagen die entsprechenden Re-
lationen hingegen bei ca. 19% bzw. 48%.

- Im internationalen Privatkundengeschaft konnten die
Luxemburger Banken ihre Position ebenfalls festigen.
In den Bereichen Vermogensanlage und -verwaltung
wurde die Angebotspalette verfeinert und erweitert.
Laut Angaben des Institut Monétaire Luxembour-
geois erreichten die gesamten Euro-Einlagen von
Nichtbanken 99 Mrd DM per Ende September 1990.
Durch einen kraftigen Mittelzustrom sowie die - kapi-
talmarktbedingt - erhdhte Liquiditdtshaltung der An-
leger hat dieser Betrag binnen Jahresfrist um tber die
Halfte zugenommen. Damit wurden bei Banken im
GroRherzogtum gut 19% aller Euro-Einlagen der
Nichtbanken gehalten.



- Die /nvestmentfondsaktivitdten nahmen - beglnstigt
durch vorteilhafte Rahmenbedingungen und die Ex-
pansion des Privatkundengeschaftes - erneut zu. En-
de 1990 waren 805 Fonds (Vorjahr: 651) in Luxemburg
zugelassen. Ihr Nettovolumen blieb trotz des kréftigen
Riickgangs des Dollarwechselkurses und der Kursein-
buRen an den meisten Aktien- und Rentenmarkten
mit rd. 140 Mrd DM in etwa auf Vorjahresniveau. Der
Finanzplatz ist damit zu einem Zentrum der europa-
ischen Fondsaktivitaten avanciert.

- Das Emissionsvolumen in Luxemburger Franken zu-
gunsten nationaler und internationaler Schuldner be-
trug im Berichtsjahr 7,5 Mrd DM und hat sich damit
mehrals verdoppelt. Das Geschaft wurde durch die Li-
beralisierung des Kapitalmarktes zum 1. Juli 1990 -
u.a.die Abschaffung des Emissionskalenders - sowie
durch die engere Bindung des Belgischen/Luxembur-
ger Franken an die D-Mark begunstigt. Fremdwah-
rungsanleihen verloren hingegen weiter an Bedeu-
tung.

Bilanzstruktur

Aktiva Mrd LF

Forderungen an Kreditinstitute
-Kredite 3925

-Geldanlagen 1215

Kurz- und mittelfristige Kundenforderungen 97.4

Wechsel, Wertpapiere 50.8

Langfristige Kundenforderungen 43,5
Restliche Aktiva 249
Insgesamt 7306

Zur Entwicklung des Geschaftes
der Deutschen Bank Luxembourg S.A.

Uberblick

Im Geschaftsjahr 1990 konnte die Bank auf ihr 20jéh-
riges Bestehen zurlickblicken.

Nach dem starken Zuwachs in den Vorjahren erhohte
sich das Bilanzvolumen in der abgelaufenen Rech-
nungsperiode geringfiigigum 0,5% auf 731 Mrd LF (35,4
Mrd DM). Die Wertminderung infolge der US-Dollar-
Kursentwicklung wurde durch eine reale Geschaftszu-
nahme ausgeglichen.

Das traditionelle Eurokreditgeschaft belebte sich. Im
Passivgeschaft flihrte der Abzug von Festgeldern inter-
nationaler Unternehmen dazu, daf? zur Refinanzierung
des Kreditgeschaftes wieder verstarkt auf Einlagen von
Kreditinstituten zurlickgegriffen werden mul3te.

Die Ertragssituation entwickelte sich zufriedenstel-
lend, obwohl das Betriebsergebnis von 5,9 Mrd LF {283
Mio DM) nicht ganz den hohen Vorjahreswert erreichte.

Mrd LF Passiva

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Sicht- und Termineinlagen von Kunden

.3 Eigene Mittel/Risikovorsorge

26,9 Schuldverschreibungen und Nachrangige Darlehen

19.2 Restliche Passiva

730.6 Insgesamt
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Der Risikovorsorge wurde unverandert eine beson-
dere Bedeutung beigemessen. Insgesamt haben wir
der inneren Starkung der Bank Vorrang vor einem Ge-
winnausweis eingeraumt. Die Bilanz schliefst daher mit
einem ausgeglichenen Ergebnis.

Kreditgeschaft

Das Kreditgeschaft stand weiterhin im Vordergrund
der geschaftlichen Aktivitaten. Die Bank war auf diesem
Sektor nach wie vor malfdgebliches Bindeglied des Kon-
zerns und seiner Kunden zum Euro- und internationalen
Geld- und Kapitalmarkt. Das Kreditvolumen wuchs um
9,3% auf 535 Mrd LF (25,9 Mrd DM}); sein Anteil am ge-
samten Aktivgeschaft stieg zum Bilanzstichtag auf 73%.

Fur die Zunahme waren vor allem kurzfristige Kredit-
gewahrungen an deutsche Firmenkunden ausschlag-
gebend. Daruber hinaus konnte sich die Bank wieder in
fuhrenden Positionen an bedeutenden Finanzierungen
als Arrangeur und Syndizierer beteiligen. In diesem Zu-
sammenhang sind die Kreditfazilitaten flr Solvay
Deutschland GmbH (1,6 Mrd DM), Thyssen AG (1,2 Mrd
DM)und Hoesch AG (750 Mio DM) erwahnenswert. Fer-
ner wurden wieder zahlreiche Kreditvertrage auf bilate-
raler Basis abgeschlossen und Exportfinanzierungen
zur Verflugung gestellt. Die Bank begleitete ebenfalls
Umschuldungsmalnahmen fiir zahlungsgestorte Lan-
der.

Vor diesem Hintergrund erhohten sich die Kundenfor-
derungen deutlich um 33,7% auf 141 Mrd LF (6,8 Mrd
DMy). Die an Banken ausgereichten Kredite, die weiter-
hin den grofiten Posten im Kredit-Portefeuille darstell-
ten, verzeichneten dagegen in 1990 nur einen geringen
Zuwachs.

Schatzwechsel, Wertpapiere

Die Position ,Wechsel” enthalt nahezu in voller Hohe
Schatzanweisungen des belgischen Staates. Fur diese
Anlagen waren, ebenso wie flir die weiterhin hohen
Wertpapierbestande, vor allem Bonitats-und Ertragser-
wagungen bestimmend.

Das Wertpapier-Portefeuille enthalt fast ausschlieRR-
lich festverzinsliche Titel, vornehmlich solche von 6f-
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fentlichen Emittenten. Die Zunahme um 4,8 Mrd LF {231
Mio DM) auf 37,8 Mrd LF (1,8 Mrd DM) resultiert aus-
schlieRlich aus der Umwandlung von Kreditforderungen
in Ubertragbare Schuldverschreibungen. Der Bestand
wurde wiederum nach dem Niederstwertprinzip be-
wertet.

Gemals den Bilanzierungsvorschriften erfalst diese
Position einen Goldbestand, der in physischer Form ins-
besondere zur Deckung eigener Zertifikate dient.

Interbankgeschaft

Die Forderungen an Kreditinstitute werden nach ei-
nem Rickgang um 6,9% zum Jahresende 1990 mit 514
Mrd LF (24,9 Mrd DM) ausgewiesen. Rund drei Viertel
der Bankenforderungen waren in Form von Krediten,
auch innerhalb des Deutsche Bank-Konzerns, ausge-
reicht.

Die Geldanlagen bei Banken wurden nochmals zu-
riickgefihrt; sie betrugen am Bilanzstichtag 121 Mrd LF
(5,9 Mrd DM).

Die wichtigste Refinanzierungsquelle innerhalb des
Passivgeschaftes waren die kurzfristig bei Banken im
Euromarkt aufgenommenen Gelder. Die Einlagen von
Kreditinstituten nahmen um 20,9% auf 362 Mrd LF (17,6
Mrd DM) zu. Der Zugang stammt aus Mittelaufnahmen
im Konzern.

Die Mdaglichkeiten, die Geldeinstandskosten durch
Zins- und Wahrungsswaps zu optimieren, wurden auch
im vergangenen Geschaftsjahr genutzt.

Fremde Gelder

Die Fremden Gelder blieben mit insgesamt 664 Mrd
LF (32,1 Mrd DM) gegeniiber dem Vorjahr nahezu un-
verandert.

Die Bank verwaltete wieder einen hohen Bestand an
Termineinlagen von Industrieunternehmen und Finan-
zierungsgesellschaften. Im abgelaufenen Jahr wurde
jedochin groRerem Umfang iber Gelder verfigt, so daf’
die Einlagen von Kunden um 18,6% auf 276 Mrd LF (13,4
Mrd DM) deutlich abnahmen:



In dem Ausweis enthalten sind die Guthaben von Pri-
vatkunden, die um mehr als ein Drittel auf 16,6 Mrd LF
(805 Mio DM ) stiegen, sowie die Lieferverbindlichkeiten
aus emittierten Goldzertifikaten (4,0 Mrd LF/
192 Mio DM).

Der Umlauf an eigenen Schuldverschreibungen er-
hohte sich durch die Begebung einer Emission lber
600 Mio LF; der Bilanzwert sank - ausschlielich wah-
rungskursbedingt - geringfligig auf 19,7 Mrd LF
{952 Mio DM).

Privatkundengeschéaft

Die Entwicklung im Privatkunden- und Vermogens-
verwaltungsgeschaft verlief weiterhin expansiv. Das
Dienstleistungsangebot stie® bei der Uberwiegend
deutschen Kundschaft auf unverandert lebhaftes Inter-
esse. Die Zahl der Kontoverbindungen und das Wertvo-
lumen nahmen nochmals betrachtlich zu.

Nach dem Einzug in das neue Verwaltungsgebaude
wollen wir den groReren Handlungsspielraum nutzen,
um speziell den noch neuen Bereich des Investment

Finanzierungsbilanz 1990

Mittelherkunft Mrd LF

Zunahme der Bankengélder 82,5

Abnahme der Forderungen an Kreditinstitute 384

Verstarkung der Eigenen Mittel/Risikovorsorge b9 4

Zunahme der Nachrangigen Darlehen 3.6 3
Sonstige Mittelherkunft L2
Insgesamt 1 6

Banking konsequent auszubauen. Hierbei soll auch das
Marktpotential in den Nachbarlandern Belgien und
Frankreich erschlossen werden.

Der Wertpapierhandel operierte mit seiner Ausrich-
tung auf die sudeuropéaischen Markte erfolgreich. Auch
er leistete einen deutlich verbesserten Beitrag zum Be-
triebsergebnis.

Investmentfonds, Emissionsgeschaft

Unsere Beteiligungsgesellschaft Internationale In-
vestment Management Gesellschaft, Luxemburg, bie-
tet inzwischen acht Investmentfonds an, die bei den
Kunden regen Zuspruch finden. Um drei Initiativen (Ba-
lance 95, Sterling Reserve Fund, Schilling Reserve} wur-
de die Palette im vergangenen Jahr erweitert. Die
Fondsgesellschaft verwaltete Ende 1990 ein Vermaogen
von insgesamt 160 Mrd LF (7,8 Mrd DM). Fir alle Fonds
fungieren wir als Depotbank.

Im Luxemburger Franken-Kapitalmarkt beteiligte sich
die Bank wiederum an einer Reihe von Emissionen.

ke
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Mrd LF Mittelverwendung

63.0 Abnahme der Kundeneiniagen

365 Zunahme der Forderungen an Kunden

4.7 Zunahme der Wertpapiere

28 Zunahme des Anlagevermogens

5.6 Sonstige Mittelverwendung

1116 Insgesamt
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Anlagevermogen

Die mit 864 Mio LF (42 Mio DM) ausgewiesenen ,Be-
teiligungen” betreffen vor allem die in Luxemburg an-
sassigen - Société Européenne des Satellites S.A. (An-
teil: 5,7%) - Banque de Luxembourg S.A. (Anteil: 25,0%)
- Audiolux S.A. (Anteil 7,7%) - Internationale Investment
Management Gesellschaft {Anteil: 50,0%).

Die Zunahme um 45 Mio LF (2,2 Mio DM) entfallt wei-
testgehend auf die Europaische Hypothekenbank S.A,
Luxemburg, an der wir unseren Anteil von 3',% auf 10%
aufgestockt haben.

Alle Gesellschaften berichten uber einen zufrieden-
stellenden Geschéftsverlauf.

Als ,Forderungen an verbundene Unternehmen” ist
ein kurzfristiges Geldmarktgeschaft mit einer Beteili-
gungsgesellschaft erfalst worden.

Die Erhohung der Bilanzposition ,Grundstlicke und
Gebaude” steht im Zusammenhang mit dem Baufort-
schritt des Verwaltungsgebdudes auf dem Plateau
Kirchberg in unmittelbarer Nahe des Zentrums der Stadt
Luxemburg. Die Fertigstellung ist flir den Sommer 1991
geplant.

Nachrangige Darlehen

Im Dezember hat die Bank eine Anleihe mit Nachrang
tber 200 Mio DM plaziert. Nach den gesetzlichen Be-
stimmungen kdnnen die Mittel fur die Jahresabschlis-
se 1990 und 1991 in voller Hohe, danach jeweils um 20%
abgestuft, den Eigenmitteln zugerechnet werden. Fru-
her begebene Nachrangige Darlehen haben aufgrund
der nicht mehr gegebenen Restlaufzeit von mindestens
einem Jahr ihren kapitalersetzenden Charakter verlo-
ren.

Sonstige Bilanzposten

Die ,Sonstigen Aktiva und Rechnungsabgrenzungspo-
sten” enthalten - ebenso wie die Gegenposition auf der
Passivseite - vor allem vorgenommene Zinsabgrenzun-
gen.

Ertragslage

Die ErmaRigung des Betriebsergebnisses um 4,0%
auf 5,9 Mrd LF (283 Mio DM) ist auf Minderertrage aus
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dem Geschéftsvolumen zurtickzufihren. Der Verkauf
von Forderungen (Landerrisiken), die noch einen Zinser-
trag brachten, sowie geringere Geldhandelsaktivitaten
waren ausschlaggebend.

Dagegen stieg der Uberschul? aus Provisionen des
Dienstleistungsgeschaftes erfreulich. Hohere Einnah-
men brachte vor allem das Wertpapiergeschaft.

Die seit Anfang der 80er Jahre betriebene Politik der
Risikovorsorge wurde auch im Berichtsjahr konsequent
fortgesetzt. Wir hielten es fur geboten, in starkerem Ma-
Re flr erkennbare Risiken im internationalen Kreditge-
schaft vorzusorgen. Es handelt sich hierbei vorrangig
um unser Engagement in den osteuropaischen Staaten.
Die Bilanzierung erfolgte wiederum nach konzernein-
heitlich festgelegten Bewertungsmalistaben.im Durch-
schnitt waren 73,1% aller Engagements in den Risiko-
landern wertberichtigt.

JahresliberschuB, Eigene Mittel

Nachdem das Betriebsergebnis und andere Ertrage
in der Risikovorsorge Verwendung fanden, schliefRt die
Gewinn- und Verlustrechnung ausgeglichen. Der Or-
dentlichen Generalversammlung am 15. April 1991
schlagen wirvor, den Jahresabschluf 1990 zu genehmi-
gen. Die Gewinnspitze aus dem Vorjahr in Héhe von
3.411.066 LF (0,2 Mio DM) soll auf neue Rechnung vorge-
tragen werden.

Grundkapital und Offene Riicklagen betragen nach
Dotierung aus dem JahresiberschulR 1989 14,7 Mrd LF
(713 Mio DM). Nach Einbeziehung der nachrangigen
Mittel und weiterer anrechnungsfahiger Posten ergibt
sich im Verhaltnis ,Eigenkapital/Fremde Gelder” eine
Quote, die ausreichenden Spielraum flr weiteres
Wachstum 1af3t.

Dank an die Mitarbeiter

Am 31 12. 1990 waren 165 Mitarbeiter in unserem
Hause tatig. Firihren tatkraftigen Einsatz im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr sprechen wir allen Damen und Her-
ren Dank und Anerkennung aus.

Luxemburg, den 4. Marz 1991

DER VERWALTUNGSRAT



Bericht der Wirtschaftsprifer

Entsprechend dem uns von dem Verwaltungsrat er-
teilten Auftrag haben wir den Jahresabschlul® der Deut-
sche Bank Luxembourg S.A. fir das am 31. Dezem-
ber 1990 abgelaufene Geschéftsjahr nach allgemein
anerkannten Prifungsgrundsatzen gepruft.

Nach unserer Auffassung gibt der beigeflgte Jahres-
abschlufs der Deutsche Bank Luxembourg S.A. in Uber-
einstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften und im
Bankensektor des GroRherzogtums Luxemburg allge-
mein anerkannten Rechnungslegungsgrundsatzen ei-
nen getreuen Einblick in die Vermogens- und Finanzlage
zum 31. Dezember 1990 sowie die Ertragslage fiir dasan
diesem Datum abgelaufene Geschaftsjahr.

Luxemburg, den 4. Marz 1991

FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG
Réviseurs d’entreprises

TREUVERKEHR LUXEMBOURG
Aktiengeselischaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Erlduterungen

1. Allgemeines

Die Bank wurde am 12. August 1970 in Luxemburg
in der Rechtsform einer Société Anonyme gegriindet.
Die Bank ist mit 100% im Konzernbesitz der Deutsche
Bank AG, Frankfurt (Main).

Das Wirtschaftsjahr ist identisch mit dem Kalender-
jahr.

Die Geschaftspolitik sowie die Bewertungsgrundsat-
ze werden, soweit sie nicht von luxemburgischen Richt-
linien und Vorschriften vorgegeben sind, vom Verwal-
tungsrat festgelegt und liberwacht. Soweit Geschafte
einer Abstimmung mit dem Vorstand der Deutsche
Bank AG, Frankfurt (Main), in seiner Eigenschaft als Kon-
zernleitung bedirfen, wird diese durchgefihrt.

2. Grundkapital

Das Grundkapital betragt zum 31. Dezember 1990
LF 5.000.000.000. Es ist eingeteilt in 500.000 Aktien im
Nennwert von je LF 10.000, die in voller Hohe eingezahlt
sind.

3. Wichtigste Grundsatze der Rechnungslegung

Bei der Erstellung des Jahresabschlusses beachtet
die Bank die im Bankensektor des Grofsherzogtums
Luxemburg allgemein anerkannten Grundsitze ord-
nungsmalfiiger Rechnungslegung, welche vorausset-
zen:

- das Konzept der
betriebes

- die formelle und materielle Bilanzkontinuitat

- die periodengerechte Ertrags- und Aufwands-
abgrenzung

- das Vorsichtsprinzip.

Den folgenden Rechnungslegungsverfahren kommt
eine besondere Bedeutung zu:

Fortfuhrung des Geschafts-
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3.1 Umrechnung der Fremdwahrungen

Aktiv- und Passivwerte in Fremdwahrungen werden
zum Devisenkurs am Bilanzstichtag angesetzt; bei kurs-
gesicherten Geschaften sowie bei der Eindeckung der
in US-Dollar ausgedriickten Einzelwertberichtigungen
wird den jeweiligen historischen Devisenkursen Rech-
nung getragen.

Aufwendungen und Ertrage in Fremdwahrungen ge-
hen taglich zu den jeweiligen Umrechnungskursen in
die Gewinn- und Verlustrechnung ein.

3.2 Forderungen und Verbindlichkeiten

Forderungen und Verbindlichkeiten werden zu Nomi-
nalwerten angesetzt. Zuséatzlich zu der Sammelwertbe-
richtigung auf bestimmte Kredite und Wechsel werden,
falls erforderlich, Einzelwertberichtigungen zu zweifel-
haften Forderungen sowie zu Landerrisiken gebildet.

3.3 Wertpapiere

Die Bewertung des Wertpapierbestandes erfolgt
nach dem Niederstwertprinzip.

3.4 Grundstiicke und Gebiude, Betriebs- und
Geschéftsausstattung

Diese Bilanzposten sind zu Anschaffungskosten ab-
zuglich aufgelaufener Abschreibungen angesetzt. Die
Abschreibungen werden linear Uber die betriebsge-
wohnliche Nutzungsdauer der einzelnen Wirtschafts-
guter vorgenommen.

3.5 Ertragsteuern

Ertragsteuern werden dem Ergebnis auf Basis einer
periodengerechten Ertrags- und Aufwandsabgrenzung
belastet.

4. Nachrangige Darlehen

Die Bank weist Verbindlichkeiten aus zwei nachrangi-
gen Darlehen in Hohe von LF 7.219.008.260 {1989: LF
3.573.563.460) aus. Die Darlehen kdnnen gemalk den
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Bestimmungen der Luxemburger Bankenaufsichtin Ho-
he von LF 4132.231.400 den Eigenmitteln gleichgestellt
werden.

5. Gesetzliche Riicklage

Nach den Bestimmungen des luxemburgischen Ge-
setzes vom 10. August 1915 Uber die Handelsgesell-
schaften hat die Bank wenigstens 5% ihres Jahresge-
winnes der Gesetzlichen Ricklage zuzuflhren. Diese
Verpflichtung ist erflllt, wenn die Riicklage einen Stand
von 10% des Grundkapitals erreicht hat. Die Gesetzliche
Ricklage darf nicht ausgeschuttet werden.

6. Neutralisierung von Umrechnungsmehrwerten
aus der Wiederanlage der Eigenmittel

In Anwendung des Gesetzes vom 23. Juli 1983 sowie
eines hierzu ergangenen Schreibens der Steuerverwal-
tung vom 24. November 1983 hat die Bank zum 31. De-
zember 1990 fur die Geschaftsjahre 1980 bis 1990 steu-
erlich neutralisierte Umrechnungsmehrwerte aus DM-
Anlagen der Eigenmittel mit einem Gesamtbetrag von
LF 1.361136.190 unter den ,Ruckstellungen und Wertbe-
richtigungen” ausgewiesen.

7. Einlagensicherungssystem

Am 25. September 1989 haben die Kreditinstitute im
GroRherzogtum Luxemburg die Vereinigung ohne Ge-
winnzweck ,Association pour la garantie des dépodts,
Luxembourg”, (AGDL), gegrindet, die ein Einlagensi-
cherungssystem zugunsten der Kunden der Mitglieder
der AGDL ( die ,Sicherung”} bietet. Bei Eintritt eines Si-
cherungsfalles haftet jedes Mitglied jahrlich mit bis zu
5% seiner Eigenmittel.

Die Sicherung greift unabhangig von Staatsangeho-
rigkeit oder Wohnsitz der Kunden ein. Juristische Perso-
nen sind nicht von der Sicherung begunstigt. Jeder Kun-
de eines Mitglieds der AGDL ist mit einem Betrag von
LF 500.000 gesichert. Dieser Betrag stellt einen
absoluten Hochstwert dar. ,

Zum 31. Dezember 1990 hat die Bank keine Ruckstel-
lung fur aus der Sicherung eventuell entstehende zu-
kiinftige Verpflichtungen gebildet. Das entspricht der
anerkannten Praxis.



8. Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die Bank ist sowohl im Aktiv- als auch im Passivge-
schaft mafdgebliches Bindeglied des Konzerns Deut-
sche Bank und seiner Kunden zum Euro- und internatio-
nalen Geld- und Kapitalmarkt.

Im Rahmen dieser Funktion und zur Steuerung der
Konzernrefinanzierung werden sowohl eigene Einlagen
als auch von anderen, im Emissionsgeschaft tatigen
Konzernunternehmen aufgenommene langfristige Mit-

tel, im Aktivgeschaft dem Konzern bzw. dessen Kunden
nach eventuell erforderlicher Fristentransformation zur
Verfugung gestellt.

Aus dem von Konzernunternehmen vermittelten Kre-
ditgeschaft, insbesondere an Adressen in der Bundes-
republik Deutschland, resultieren fur die Bank keine ge-
schaftsunublichen Risiken.

Im internationalen Geschaft hat die Konzernoberge-
sellschaft fir Uber die Bank herausgelegte Kredite ins-
besondere das Landerrisiko abgesichert.
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Aktiva

Deutsche Bank Luxembourg S. A.

31.12.1989
Francs Francs in 1000 LF
Umlaufvermdgen
Flissige Mittel:
Kassenbestand, Postscheckguthaben,
Guthaben bei Zentralbanken ......................... 622777634 399.480
Forderungen an Kreditinstitute,
taglich fallige und mit Laufzeiten bis zu 1 Monat ...... 70.124.178.900 99.730.760
. . 70.746.956.534 100.130.240
Schecks, Einzugspapiere und andere
kurzfristig realisierbare Werte .......................... 15.882.958 1.683
Forderungen an Kreditinstitute
mit Laufzeiten von mehrals 1 Monat ................... 443.271.402.840 452.277.354
Wechsel ... ... 12.898.651.453 13.874.139
ForderungenanKunden ............................... 140.891.204.861 105.349.584
Wertpapiere:
Schuldverschreibungen
auslandischer offentlicher Stellen .................... 20.136.788.947 16.547.401
andere festverzinsliche Wertpapiere .................. 16.281.728.014 14.380.964
Aktien und sonstige Werte mit variablem Ertrag ....... 1.427.983.149 2.149924
37.846.500.110 33.078.289
Sonstige Aktiva und Rechnungsabgrenzungsposten .. ... 20.831.144.544 20.699.736
Anlagevermogen
Beteiligungen ... 864.205.694 818.793
Forderungen an verbundene Unternehmen (Nichtbanken) 2.066.115.700 e
Grundstiicke und Geb3ude:
Anschaffungswert ............ . ... ...l 1.130.668.726 487.833
/. Abschreibungen ........ ... . 26.026.373 22.839
1.104.642.353 464.994
Betriebs- und Geschéftsausstattung .................... 47.598.107 34.151
730.584.305.154 726.728.863
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Bilanz zum 31. Dezember 1990

Passiva
31.12.1989
Francs Francs in 1000 LF
Fremde Mittel
Bevorrechtigte Verbindlichkeiten einschlieRlich Steuern .. 53.400.173 21663
Einldsungsverbindlichkeiten ............................ 163.707.301 68.052
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, :
taglich fallige und mit Laufzeiten bis zu 1 Monat ......... 210.193.443.417 132.657.863
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
mit Laufzeiten vonmehrals 1 Monat ................... 151.875.312.114 166.896.311
Verbindlichkeiten aus dem Bankgeschaft
gegeniber anderen Glaubigern:
taglich fallige und mit Laufzeiten
BiSyzUR] Vonat ™ - S S Er - - hr - ST - - P o A 64.355.581.199 97.892.658
mit Laufzeiten vonmehrals 1 Monat ................. 211.695.073.189 241.111.963
276.050.654.388 339.004.621
Schuldverschreibungen ................. ... 19.667.236.686 20.028.087
Sonstige Verbindlichkeiten ............................. 156.560.699 156.454
Sonstige Passiva und Rechnungsabgrenzungsposten . ... 18.933.945.571 21511121
Bedingtes Fremdkapital
Nachrangige Darlehen .........................ooiats. 7.219.008.260 3.573.563
Eigene Mittel
Grundkapital ... 5.000.000.000 5.000.000
Gesetzliche Rlicklage ...............ocoiii . 500.000.000 500.000
Freie Ricklage ............ i 9.230.000.000 8.170.000
14.730.000.000 13.670.000
Rulckstellungen und Wertberichtigungen ................ 31.537.625.479 26672577
Ergebnisrechnung
GeWINNVOIMIAg ..ot e 3.411.066 3.409
Gewinn des Geschéftsjahres ........................... = 2.464.242
3.411.066 2.467.651
730.584.305.154 726.728.863
Bilanzvermerke
Kreditzusagen (nicht ausgenutzt) ............cooiio e, 71.624518.667 69.352.949
Verbindlichkeiten aus Blrgschaften .................. ... i, 49.681.448.532 51,983.835
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Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar 1990 bis 31. Dezember 1990

Aufwendungen

Zinsen und Provisionen .......... .o

Allgemeine Kosten:
Personalaufwendungen .......... ... ...l
Steuern und steuerahnliche Abgaben .................
Sachaufwand fir das Bankgeschaft ..................

Riickstellungen und Wertberichtigungen ................
Abschreibungen ...
Sonstige Aufwendungen ... ...t
Gewinn des Geschaftsjahres ................... . ...

Ertrage

Zinsen und Provisionen .............c. i e
Sonstige Ertrage ....... ..o
Auflosung von Rickstellungen und Wertberichtigungen ... . ...
AuBerordentliche Ertrage ............. .o i
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1989

Francs Francs in 1000 LF
50.519.262.717 50.056.461
365.878.340 319.498
235.625.954 1.928.5685
143.300.250 126.709
744.804.544 2.374792
7.075.335.255 2.1560.156
21.541.398 28.992
678.869.281 246.961
— 2.464.242
59.039.813.195 §7.321.604
................ 53.674.634.619 54.063.870
................ 3.328.450.906 2.802.097
................ 2.036.564.396 455,540
................ 163.274 97
59.039.813.195 57.321.604




Report of the Board of Directors

to the Ordinary General Meeting on April 15, 1991

for the 1990 Financial Year

Market development

Financial markets reflect international tensions

During the year under review, the international finan-
cial markets were put under tremendous strain. Market
activity was shaped by the escalating crisis in the
Middle East, the emerging financial difficulties of the
East European countries and economic development in
the major industrialized nations, which varied increas-
ingly from country to country. While the economies of
Japan and a few countries in Continental Europe contin-
ued to achieve strong growth rates, in other countries -
particularly the Anglo-Saxon ones - they lost a good
deal of momentum. Fears that the Gulf conflict could im-
pair the world economy to a greater extent than merely
disrupting business in the Middle East dampened
growth expectations and companies’ willingness to in-
vest. All of this was accompanied by considerable inter-
est and exchange rate uncertainties.

After the Tokyo Stock Exchange already suffered last-
ing price losses in spring 1990, the occupation of Kuwait
on August 2 caused a further drop in quotations and af-
fected all the world’s major stock markets. Investors and
banks suffered considerable inventory and income
losses as a result.

Against this difficult background, the international fin-
ancial system remained liquid and fully functional, des-
pite the fact that the various tensions reduced the busi-
ness on euromarkets. According to the OECD, the ag-
gregate amount of newly arranged medium and long-
term international financings dropped by 9% to around
$ 430 bn., with developments in individual market sec-
tors varying considerably.

The volume of issues on the eurobond markets in
1990 was well down on the level of previous years.
Owing to increasing credit risks, government securities
were preferred by investors. The volume of newly ar-
ranged euromoney market facilities, primarily in the
form of euro-commercial paper programmes, was also
down on the previous year.

Euroloan business still buoyant

By contrast, the volume of newly committed medium
and long-term euroloans, at $ 116 bn., again reached the
record level of the two previous years. Their proportion
of total new eurofinancings rose from 24.6% to 27.2%.

The more precarious risk situation, necessary adjust-
ments to old loans - particularly on the part of US. and
Japanese banks - and the limited volume of capital re-
sources available following income losses and the poor
performance of the stock market induced the interna-
tional commercial banks by and large to be more selec-
tive in their granting of loans.

The noticeable rise in margins in the second half is
due notleast to the banks’ efforts to adhere to the equity
standards laid down by the Committee for Bank Super-
vision in Basle.

During the year under review, the granting of euro-
loans continued to concentrate on borrowers from the
OECD countries {83% share, following 82% in the pre-

Total volume of newly arranged medium and $ bn.
long-term eurofinancings

— Total

= Bonds 500—

I Syndicated loans
N Furo-notes

450 —




vious year). Approximately 80% of all new loans to
OECD countries are now extended to the private sector.

The majority of these loans were used to boost
liquidity stocks and finance investments. The renewed
drop in loans for buy-outs or restructuring companies,
particularly in the US.A., was offset by large loans to
West European borrowers.

The COMECON countries had to restrict themselves
largely to bilateral trade financings and state-guaran-
teed loans. The critical assessment of East European
countries’ credit standing no longer allowed free euro-
market facilities. The scope for the commercial banks in
this field of activity will remain limited in future.

Brady initiative implemented for the first time

The problems of the rescheduling countries in the
Third World have been accentuated by the slowdown in
economic activity in important industrialized countries,
with interest rates worldwide still high initially.

Brazil and Argentina only partially met their obliga-
tions. Other countries, such as Costa Rica, Mexico, the
Philippines and Venezuela, however, concluded first
rescheduling agreements along the lines of the Brady
initiative of March 1989. The changes this brought with it
- in some cases particularly involving considerable
waiving of claims on the part of the creditors - ledto a
reduction of bank debt and debt service. Provided that a
policy of structural adjustment and stability is consis-
tently pursued, these agreements can be seen as a first
step towards these countries regaining their creditwor-
thiness on international markets. Chile has made further
progress with its independent strategy of debt reduc-
tion.

Growing importance of Luxembourg as a financial
centre

During the year under review, Luxembourg further
improved its position compared with other international
financial centres. At the end of 1990, the aggregate bal-
ance sheet total of all banks domiciled in the Grand
Duchy was, with approx. DM 605 bn., around 14% (ad-
justed for exchange rate movements) up on the previous
year. After eleven new banks had moved to Lux-
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embourg during the year, the number of credit institu-
tions in the Grand Duchy increased to 177, which under-
scores the continued attractiveness of this centre.
French banks in particular strengthened their presence
here. The number of people employed in the banking
sector rose as a result of this business expansion by
more than 1,100 to just under 16,500, which is 8.7% of the
total labour force in Luxembourg.

The positive trend in all major sectors of banking busi-
ness continued during the year under review:

- The traditional euromarket activities, international
lending business and money dealing, were expanded
once again. According to statistics of the Bank for In-
ternational Settlements (BIS), foreign-currency claims
rose during the 12 months up to the end of September
1990 by approximately $ 80 bn. to over $ 280 bn.; with
a share of a good 12% hereof, Luxembourg consoli-
dated its position as the No. 3 financial centre in Eu-
rope. Foreign-currency deposits developed similarly.

Euro-DM claims and deposits continued to domi-
nate foreign-currency business in Luxembourg, each
having a share of approximately 37% (previous year:
38%). The US dollar merely accounted for just under a
quarter, following approximately 32% in 1989. In rela-
tion to the euromarket worldwide, however, these
proportions were approximately 19% and 48% re-
spectively.

- In international business with private customers the
Luxembourg banks also consolidated their position.
The product range in both portfolio investment and
portfolio management was improved and expanded.
According to the Institut Monétaire Luxembourgeois,
the aggregate euro-deposits of non-banks reached
DM 99 bn. at the end of September 1990. This amount
increased by more than half during the year owingto a
strong inflow of funds and investors’ higher liquidity
preference, the latter being as a result of the develop-
ments on capital markets. A good 19% of all global
euro-deposits of non-banks were thus held at banksin
Luxembourg.

-The activities of investment companies experienced
another increase, being assisted by the advantageous



business conditions and the expansion of business
with private customers. At the end of 1990, 805 invest-
ment funds (previous year: 651) were registered in
Luxembourg. The net fund volume of approximately
DM 140 bn. remained at roughly the pre-year level,
despite the considerable fall in the dollar exchange
rate and the price losses on most share and bond mar-
kets. Luxembourg has therefore developed into a fi-
nancial centre for European investment fund acti-
vities.

The volume of new issues in Luxembourg francs in fa-
vour of national and international borrowers totalled
DM 7.5 bn. during the year under review, and was thus
more than double the pre-year level. Business here
was assisted by the liberalization of the capital market
onJuly 1, 1990 - among other things by the abolition of
the new issue calendar - and the closer linkage of the
Belgian/Luxembourg franc to the D-Mark. Foreign-
currency bonds, however, continued to be less signifi-
cant.

Balance sheet structure

Assets LF bn.

Claims on banks
-Loans 3925

- Deposits 1215

Short and medium-term claims on customers 97.4
Bills of exchange, securities 50.8
Long-term claims on customers 435
Remaining assets 249
Total 7306

Development of business
at Deutsche Bank Luxembourg S.A.

Review

In the 1990 financial year the bank could look back on
its first 20 years of business activity.

Following the strong growth of the previous years,
balance sheet total during the year under review rose
slightly by 0.5% to LF 731 bn. (DM 354 bn.). The de-
crease in value as a result of the development of the US
dollar exchange rate was offset by a business increase
in real terms.

Traditional euroloan business picked up. In liabilities-
side business, the drain of time deposits of international
companies meant that an increasing amount of banks'
deposits had to be resorted to again in order to fund
lending business.

Liabilities

Liabilities to banks

Sight and time deposits of customers

3.3 Capital and reserves/provision against loan losses

269 Bonds and notes/subordinated foans
19.2 Remaining liabilities
7306 ' Total
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The income situation developed satisfactorily, des-
pite the fact that the operating profit of LF 5.9 bn. (DM
283 m.) did not quite reach the high pre-year level.

Particular importance was still attached to making
provision against loan losses. Overall, we gave greater
priority to strengthening the bank internally rather than
recording a profit. The balance sheet therefore closed
with a balanced result.

Lending business

Our bank's operations continued to focus mainly on
lending business. In this business sector the bank re-
mained a decisive link between the Group and its custo-
mers, on the one hand, and the euro and international
money and capital market, on the other. The total lend-
ing volume grew by 9.3% to LF 535 bn. (DM 25.9 bn.); its
share in total assets-side business had increased to
73% by balance sheet date.

Short-term lendings to German corporate customers
were mainly responsible for this increase. Furthermore,
the bank again participated in a management capacity
as the arranger and syndicator of sizeable financings. In
this context, it is worth mentioning the credit facilities
for Solvay Deutschland GmbH (DM 1.6 bn.), Thyssen AG
(DM 1.2 bn.) and Hoesch AG (DM 750 m.). In addition,
numerous bilateral loan agreements were again con-
cluded and export financings were provided. The bank
also participated in rescheduling measures for coun-
tries with payment difficulties.

Against this background, claims on customers rose
markedly by 33.7% to LF 141 bn. (DM 6.8 bn.). Lendings
to banks, however, which remained the largest item in
the loan portfolio, only recorded a slight increase in
1990.

Treasury bills, securities

Theitem ,bills discounted” consists almost entirely of
Belgian Treasury notes. Creditworthiness and income
aspects were the chief consideration behind these in-
vestments and also behind the continued high stock of
securities.

The securities portfolio consists almost exclusively of
fixed-income paper, particularly of public-sector is-
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suers. Itsincrease of LF4.8bn.(DM 231 m.)to LF37.8 bn.
(DM 1.8 bn.) is entirely a result of the conversion of loan
claims into transferable bonds and notes. The holdings
were once again valued at the lower of cost and market.

In accordance with balance sheet regulations, this
item includes a gold holding which serves in particular
as physical cover for own certificates.

Interbank business

Following a decrease of 6.9%, claims on banks are
shown at LF 514 bn. (DM 24.9 bn.) at the end of 1990.
Roughly three-quarters of these claims were in the form
of loans, including loans within Deutsche Bank Group.

Deposits with banks were again reduced; as of bal-
ance sheet date, they amounted to LF 121 bn. (DM 5.9
bn.).

The most important source of funding within lia-
bilities-side business was short-term funds taken up
with banks on the euromarket. Deposits of banks rose
by 20.9% to LF 362 bn. (DM 17.5 bn.). This increase
comes from borrowings within the Group.

During the year under review we again took advan-
tage of the opportunities offered by interest-rate and
currency swaps for optimizing funding costs.

Current liabilities

Total current liabilities remained almost unchanged
on the previous year at LF 664 bn. (DM 321 bn.).

The bank again managed a large stock of time de-
posits received from industrial enterprises and financ-
ing companies. In the year just ended, however, a
greater volume of funds was drawn on, so that the de-
posits of customers dropped markedly by 18.6% to LF
276 bn. (DM 13.4 bn.).

Deposits from private customers rose by more thana
third to LF 16.6 bn. (DM 805 m.), and delivery commit-
ments from outstanding gold certificates amounted to
LF 4.0 bn. (DM 192 m.).

The volume of own debtinstruments in circulation in-
creased through the floatation of an issue for LF 600 m,
the balance sheet value fell slightly to LF 19.7 bn. (DM
952 m.), which was solely a result of currency rate fluctu-
ations.



Private banking

Business with private customers and in portfolio
management continued to expand. Our range of ser-
vices experienced a continued lively interest on the part
of our mainly German clientele. The number of account
relationships and customers’ netassets againincreased
considerably.

After moving into our new office building, we want to
make use of the greater scope available, especially in
order to achieve a consistent expansion of our invest-
ment banking, which is still relatively new. This should
also help to utilize the market potential offered in Bel-
gium and France.

Securities trading operated successfully with its
orientation towards the south European markets and
turned in a markedly improved contribution to the oper-
ating profit.

Financing balance 1990

Source of funds LFbn.

Increase in bank’s funds

Decrease in claims on banks

Strengthening of capital and reserves/
Provision against loan losses

Increase in subordinated loans
Other sources

Total

Investment funds, issuing business

Our affiliate Internationale Investment Management
Gesellschaft, Luxembourg, now offers eight investment
funds, which are in brisk demand with customers. The
spectrum was widened last year through three new ini-
tiatives (Balance '95, Sterling Reserve Fund, Schilling
Reserve). At the end of 1990 the investment company
managed total assets of LF 160 bn. (DM 7.8 bn.). We act
as custodian bank for all these funds.

The bank again participated in a number of new is-
sues on the Luxembourg franc capital market.

Fixed assets

Lnvestments in subsidiaries”, which are reported at
LF 864 m. (DM 42 m.), relate primarily to Société Euro-
péenne des Satellites S.A. (share: 5.7%), Banque de Lux-

LF bn. Use of funds
63.0 Decrease in customer desposits
355 Increase in claims on customers

4.7 Increase in securities
28 increase in fixed assets
5.6 Other uses
1116 Total
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embourg S.A. (share: 25.0%), Audiolux S.A. (share: 7.7%)
and Internationale Investment Management Gesell-
schaft (share: 50.0%), all of which are registered in Lux-
embourg.

The increase of LF 45 m. (DM 2.2 m.) is almost exclu-
sively attributable to Europaische Hypothekenbank S.A.,
Luxembourg, in which we increased our holding from
3 1/3% to 10%.

All the companies report a satisfactory business de-
velopment.

A short-term money market transaction with an affil-
iate has been recorded under “claims on affiliated com-
panies”.

The increase in the item “real estate” relates to the
continuing construction of the office building on Plateau
Kirchberg very near the centre of the city of Luxem-
bourg. Completion is scheduled for summer 1991.

Subordinated loans

In December the bank placed a subordinated loan for
DM 200 m. According to the statutory regulations, these
funds can be added to capital and reserves for the 1990
and 1991 annual accounts in the full amount, 20% being
deducted from this amount for each subsequent year.
Already existing subordinated loans lost their capital-re-
placing character, since they no longer have a remaining
life of at least one year.

Other balance sheet items

The assetitem ,miscellaneous” - like the correspond-
ing item on the liabilities side - mainly comprises inter-
est due or owing.

Income situation

The 4.0% reduction in operating profit to LF 5.9 bn.
(DM 283 m.}is attributable to income decreases in busi-
ness volume. The sale of claims (country risks) with on-
going interestincome as well as a drop in money market
activities were the main reasons for this.
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By contrast, the surplus from commissions on ser-
vices business showed a gratifying increase. Securities
business in particular produced higher income.

The risk-provisioning policy adhered to since the be-
ginning of the ‘80s was also consistently pursued in the
year under review. We considered it necessary to make
greater provision for discernible risks in international
lending business. This referred mainly to our exposure
in the East European countries. Reporting is again in ac-
cordance with uniform valuation standards applied
throughout the Group. On average, adjustments have
been formed for 73.1% of all commitments in risk coun-
tries.

Net income for the year, capital and reserves

After the operating profit and other income were
used for making provision against loan losses, the profit
and loss account was balanced at the end of the report-
ing year. We will propose to the Ordinary General Meet-
ing on April 15, 1991 that it approve the annual accounts
for 1990. The remaining pre-year balance of profit of LF
3,411,066 (DM 0.2 m.)is to be carried forward to the next
year's accounts.

The capital and disclosed reserves amount to LF 14.7
bn. (DM 713 m.) after the allocation of funds from the net
income for 1989. After inclusion of subordinated funds
and other eligible items, the ratio of capital and reserves
to current liabilities allows sufficient scope for further
growth.

Thanks to the staff

165 staff members were employed at our bank as at
December 31, 1990. We should like to express our
thanks to all employees for their hard work and commit-
ment in the past financial year.

Luxembourg, March 4, 1991

THE BOARD OF DIRECTORS



Report of the Independent Auditors

Following our appointment by the Board of Directors,
we have audited the annual accounts of Deutsche Bank
Luxembourg S.A. for the year ended December 31, 1990
in accordance with generally accepted auditing stan-
dards.

In our opinion, the attached annual accounts give, in
conformity with the legal requirements and with ac-
counting principles generally accepted in the banking
sector in Luxembourg, a true and fair view of the finan-
cial position of Deutsche Bank Luxembourg S.A. as at
December 31, 1990 and its profit for the yearthen ended.

Luxembourg, March 4, 1991

FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG
Réviseurs d'entreprises

TREUVERKEHR LUXEMBOURG
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Notes to the Financial Statements

1. General

The bank was incorporated in Luxembourg on August
12,. 1970 as a "société anonyme”. The bank is a wholly-
owned subsidiary of Deutsche Bank Group, Frankfurt
(Main).

The financial year is coterminous with the calendar
year.

Unless prescribed by Luxembourg directives and
regulations, business policy and the valuation principles
are determined and monitored by the Board of Direc-
tors. Insofar as transactions require coordination with
the Board of Managing Directors of Deutsche Bank AG,
Frankfurt (Main), in its capacity as Group management,
such coordination is carried out.

2. Share capital

As of December 31, 1990, the share capital amounts
to LF 5,000,000,000. Itis divided into 500,000 shares of a
nominal value of LF 10,000 each, which are fully paid up.

3. Principal accounting policies

In preparing its annual accounts, the bank observes
the accounting principles generally recognized in the
banking sector in the Grand Duchy of Luxembourg,
which are based on:

- the going-concern concept

- consistency of application of accounting principles
- the accruals convention

- the prudence concept

The following accounting methods are particularly
significant:

3.1 Translation of foreign currencies

Assets and liabilities in foreign currencies are trans-
lated into Luxembourg francs at the rates applicable as
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of the balance sheet date; for hedged transactions as
well as for the coverage of individual provisions ex-
pressed in US. dollars, the historical currency rates are
applied.

Income and expenses in foreign currencies are ac-
counted for in the profit and loss account daily at the re-
spective rates.

3.2 Assets and liabilities

Assets and liabilities are stated at their nominal
values. In addition to the general provision for losses on
certain loans and bills of exchange, the bank, if neces-
sary, establishes specific provisions for doubtful claims
and for country risks.

3.3 Securities

Securities are valued at the lower of cost or market
value.

3.4 Real estate, furniture and equipment

These items are stated at cost less accumulated de-
preciation. They are depreciated on a straight-line basis
over the estimated useful lives of the individual assets.

3.5 Income taxes

Income taxes are charged on the results on the basis
of accrued income and expenses.

4. Subordinated loans

The bank carries liabilities resulting from two sub-
ordinated loans of LF 7,219,008,260 (1989:
LF 3,573,563,460). According to the regulations of the
Luxembourg Monetary Institute, the loans can be
considered equivalent to equity funds amounting to LF
4132,231,400.

38

5. Legal reserve

Under the Luxembourg law on companies, the bank
must appropriate to the legal reserve an amount equi-
valent to at least 5% of its annual profit until this reserve
reaches 10% of share capital. Distribution of the legal
reserve is restricted.

6. Fiscal neutralization gains on the investment of
equity

In conformity with the law of July 23, 1983 and a letter
from the tax authorities dated November 24, 1983, the
bank has recorded under “Provisions for contingencies”
as of December 31, 1920 neutralized gains totalling
LF 1,361136,190 for the financial years 1980 to 1990
which arose from the translation of the value of equity
invested in Deutsche Marks.

7. Deposit guarantee system

On September 25, 1989, the credit institutions in the
Grand Duchy of Luxembourg set up the "Association
pour la garantie des dépdts, Luxembourg” (AGDL), a
non-profit-making association which offers a deposit
guarantee system in favour of the customers of AGDL's
members (“the Guarantee”). In the event of damages,
each member is liable for up to 5% of its equity each
year.

The Guarantee takes effect irrespective of the cus-
tomers’ nationality or residence. Legal entities do not
benefit from the Guarantee. Each customer of a mem-
ber of AGDL is guaranteed for an amount of LF 500,000.
This amount is an absolute maximum.

As of December 31, 1990, the bank has not estab-
lished any provision for possible future obligations
under the Guarantee. This is in line with the accepted
practice.

8. Related parties’ transactions

The bank plays a significant role in both the lending
and funding activities of Deutsche Bank Group and of its



customers, in the international and euromoney and
capital markets.

In connection with this role and with the monitoring of
Group refinancing, the bank's own deposits and long-
term funds raised by other Group companies by means
of bondissues are placed at the disposal of the Group or
of its customers as part of the bank’s lending business
after any necessary maturity transformation.

No unusual risks arise for the bank out of the credit
business referred by Group companies, in particular to
borrowers in the Federal Republic of Germany.

In particular, the ultimate parent company has
covered the country risk which might result from the
loans transferred to the bank in connection with its inter-
national business.
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Deutsche Bank Luxembourg S. A.

Assets
31/12/1989
Francs Francs in 1000 LF
Current Assets
Liquid assets:
cash, postal cheque account, central banks ........... 622,777,634 399,480
balances with banks, payable on demand
orfor periodsuptolimonth ......................... 70,124,178,900 99,730,760
70,746,956,534 100,130,240
Collection items and other assets
realizable atshortnotice ............... ... ... ....... 15,882,958 1,583
Balance with banks for periods
ofmorethan Tmonth............. ... ... ... ......... 443,271,402,840 452,277,354
Billsdiscounted .......... ... ... 12,898,661,453 13,874,139
Otheradvances ................ i, 140,891,204,861 105,349,584
Securities:
foreign state and municipal securities ................ 20,136,788,947 16,547,401
other interest-bearing securities ..................... 16,281,728,014 14,380,964
shares and othersecurities ..........covvvviiiienn. 1,427,983,149 2,149,924
37,846,500,110 33,078,289
Miscellaneous ....... ...t 20,831,144,544 20,699,736
Fixed Assets
Investments in subsidiaries ................. ...l 864,205,694 818,793
Loans to affiliated companies .......................... 2,066,115,700 —
Real estate:
AHCOSY cxeverers (erers (10 15 o (101« SHeke |« [FFeke o [Tt o AR o 17X o 1,130,668,726 487,833
lessdepreciation ... i 26,026,373 22,839
1,104,642,353 464,994
Furniture and equipment ... i 47,598,107 34,151
730,684,305,154 726,728,863
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Balance Sheet December 31, 1990

Liabilities
31/12/1989
Francs Francs in 1000 LF
Current Liabilities
Preferred creditors including taxes ...................... 53,400,173 21,563
Collectionitemspayable ............................... 163,707,301 68,052
Liabilities to banks, payable on demand
orforperiodsuptoTmonth ........................... 210,193,443,417 132,657,863
Liabilities to banks for periods
ofmorethanTmonth.............o i, 151,875,312,114 166,896,311
Deposits and current accounts:
payable on demand or for
periodsuptoTmonth ............ ... ..., 64,355,5681,199 97,892,658
for periods of morethan Tmonth .................... 211,695,073,189 241,111,963
276,050,654,388 339,004,621
Debtinstruments ...t 19,667,236,686 20,029,087
Sundry creditors .. ... 156,560,699 156,454
Miscellaneous ......... ... 18,933,945,671 21,611,121
Loan capital
Subordinated loans ................ 7,219,008,260 3,673,563
Capital and Reserves
Capital ... 5,000,000,000 5,000,000
Legalreserve ...... ... 500,000,000 500,000
Freereserve ... ... 9,230,000,000 8,170,000
14,730,000,000 13,670,000
Provisions for contingencies and depreciation ........... 31,637,625,479 26,672,577
Profit and Loss Account
Balance broughtforward ............................... 3,411,066 3409
Profit for the financialyear ............................. — 2,464,242
3,411,066 2,467,651
730,584,305,154 726,728,863
Contingent Accounts
Unutilized commitments . . ...t 71,624,518,667 69,352,949
Contingent liabilities from guarantees ............... .. ... ... 49,681,448,532 51,983,835
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Profit and Loss Account

for the period from January 1, 1990 to December 31, 1990

Expenditure

Interest and commISSIONS ... ...t

General expenses:
salariesandwages ...
taxes and other contributions ........... ... .. .l
other operating expenses ................ooiiian..

Provisions for contingencies ............... ... ... ...
Depreciations ..ot
Other 8XPENSES ...\t ee et e
Profit for the financial year .......... ... ... ... ... ... ...

Revenue

Interest and COMMISSIONS .. or et ieieee
Ol INCOME . e e e e

Release of provisions for contingencies and depreciation

Extraordinary inCOME .. .o vt e
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1989

Francs Francs in 1000 LF
50,519,262,717 50,056,461
365,878,340 319,498
235,625,954 1,928,585
143,300,250 126,709
744,804,544 2,374,792
7,075,335,255 2,150,166
21,541,398 28,992
678,869,281 246,961
— 2,464,242
59,039,813,195 57,321,604
................ 53,674,634,619 54,063,870
................ 3,328,450,906 2,802,097
................ 2,036,564,396 455,540
................ 163,274 97
59,039,813,195 57,321,604
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