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Deutsche Bank Luxembourg S. A.

Die Bilanz zum 31. Dezember 1995 sowie

die Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Jahr 1995
sind hier zur Information in Deutsche Mark um-
gerechnet worden. Zum Zwecke der Ubersichtlichkeit
sind die Werte in Millionen ausgewiesen.

Die Bilanzwahrung ist der Luxemburger Franken.



Aktiva Deutsche Bank Luxembourg S.A.

Mio DM Mio DM 31.12. 1994
Mio DM
Kassenbestand,
Guthaben bei Zentralnotenbanken
und Postgirodmtern 14 9
Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig 3.825 1.355
b) andere Forderungen 18.729 32.521
22.554 33.876
Forderungen an Kunden 6.128 7.274
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere
a) von offentlichen Emittenten 534 1.029
b} von anderen Emittenten 3.260 2.074
3.794 2Nl08
Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere — =
Beteiligungen 48 48
Anteile an verbundenen Unternehmen 10 10
Sachanlagen 81 88
Sonstige Vermdgensgegenstiande 41 68
Rechnungsabgrenzungsposten 444 831

Summe der Aktiven 33.114 45.307




Bilanz zum 31. Dezember 1995

Passiva

Mio DM Mio DM 31.12. 1994
Mio DM
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
a) tdglich fallig 786 940
b) mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist 18.210 20.005
18.996 20.945
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden
a) Spareinlagen — =
b) andere Verbindlichkeiten
— téglich fallig Mio DM 2.802 958
— mit vereinbarter Laufzeit Mio DM 8.404 20.269
oder Kiindigungsfrist - 11.206 21.227
11.206 21.227
Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 272 345
b) andere verbriefte Verbindlichkeiten — —
272 345
Sonstige Verbindlichkeiten 20 18
Rechnungsabgrenzungsposten 350 Siis
Rickstellungen
a) Riuckstellungen fiir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen 1 9
b} Steuerriickstellungen 400 353
¢) andere Rickstellungen 13 Slel
424 401
Nachrangige Darlehen 200 200
Sonderposten mit Ricklageanteil 64 66
Gezeichnetes Kapital 419 419
Ricklage aus Agio 109 109
Ricklagen 843 779
Jahres(iberschul} 211 287
Summe der Passiven 33.114 45.307
Bilanzvermerke
Eventualverbindlichkeiten
darunter:
- Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen
abgerechneten Wechseln 44 185
— Verbindlichkeiten aus Blrgschaften und
Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten 83 603
127 788
Verpflichtungen 4.902 4,249
darunter:
Ricknahmeverpflichtungen aus
unechten Pensionsgeschéften Mio DM 332 (504)
Treuhandgeschéfte 232 212




Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 1995

Mio DM Mio DM 1994
Mio DM
Aufwendungen
Zinsen und zinsdhnliche Aufwendungen 2.138 1.655
Provisionsaufwendungen 13 15
Nettoaufwand aus Finanzgeschéaften - 58
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand 32 32
darunter:
— Léhne und Gehalter Mio DM 26 (26)
— Soziale Abgaben MioDM 5 (5)
darunter: Aufwendungen far (5)
Altersversorgung MioDM 4
b) andere Verwaltungsaufwendungen 15 15
47 47
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 11 11
Sonstige betriebliche Aufwendungen 3 9
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 156 167
n Geschéftstatigkeit nach Steuern
AuRerordentliche Aufwendungen 1 2
Sonstige Steuern, soweit nicht
unter vorstehenden Posten ausgewiesen 17 17
Jahres(iberschu® 211 287
Summe der Aufwendungen 2.597 2.268
Ertrdge
Zinsen und zinsdhnliche Ertrage 2.367 1.923
darunter:
aus festverzinslichen Wertpapieren Mio DM 227 {171)
Laufende Ertrage aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren — ==
b) Beteiligungen 1 7
c) Anteilen an verbundenen Unternehmen 10 10
21 17
Provisionsertrage 101 103
Nettoertrag aus Finanzgeschéften 13 -
Ertrége aus der Auflésung von Wertberichtigungen
auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie von Rickstellungen fir Eventualverbindlichkeiten
und Verpflichtungen 83 175
Sonstige betriebliche Ertrige 11 36
Ertrége aus der Auflésung von Sonderposten
mit Ricklageanteil 1 14
Summe der Ertrage 2.597 2.268
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Das mittel- und langfristige Eurokreditgeschéaft expandierte im Jahr
1995 kraftig. Mit einem Neuvolumen von 368 Mrd US-Dollar wurde
der Vorjahresrekord (236 Mrd US-Dollar) deutlich Gbertroffen. Mal3-
geblich hierflr waren insbesondere die im Jahresverlauf sinkenden
Zinsen. Aber auch die Margen flr bevorzugte Adressen gaben auf-
grund der deutlichen Kreditbereitschaft zahlreicher Eurobanken
in einem sich weiter verscharfenden Wettbewerb nochmals auf 15
bis 20 Basispunkte nach (Gesamtmarkt: durchschnittlich 50 Basis-
punkte). Weil damit die Eigenkapitalkosten nicht ausreichend
gedeckt werden kénnen, strebten viele Institute Synergien in ande-
ren Geschaftsfeldern an. Zahlreiche Kunden nutzten das niedrige
Konditionenniveau, um bestehende Fazilitaten vorzeitig zu ersetzen
oder auslaufende Vereinbarungen zu prolongieren. Haufig nachge-
fragt wurden Betriebsmittelfinanzierungen sowie Kredite fur Unter-
nehmensibernahmen oder -fusionen. Das Marktgeschehen be-
schrankte sich Uberwiegend auf den OECD-Raum. Mittel wurden vor
allem von sldeuropéischen Staaten sowie US-amerikanischen und
europaischen Unternehmen aufgenommen.

Im Eurogeldmarkt setzte sich der 1994 unterbrochene Zinssen-
kungsprozef$ in den Hauptwahrungsiandern fort. Die Leitzinsen in
den USA, Deutschland und Japan wurden angesichts gunstiger Infla-
tionsdaten mehrfach gesenkt. In Italien, Spanien und Frankreich hin-
gegen flhrten Wahrungsunruhen zu zeitweisen Zinserhohungen.
Der US-Dollar schwachte sich ungeachtet anhaltend guten Wirt-
schaftswachstums ab und stabilisierte sich erst im Januar/Februar
1996. An den europaischen Devisenmarkten bestimmte die Diskus-
sion um die Wahrungsunion (EWU) das Geschehen. Der AuRenwert
der D-Mark festigte sich weiter.

In diesem Umfeld zeigte der Markt fur internationale Anleihen
ein uneinheitliches Bild. Emissionen stiegen gleichwohl auf 461 Mrd
US-Dollar (Vorjahr: 429 Mrd US-Dollar). Kontinentaleuropaische Ban-
ken verstarkten ihre Tatigkeit, um ihr gewachsenes Aktivgeschaft zu
refinanzieren. Demgegenulber bevorzugten — anders als im Vorjahr —
insbesondere staatliche Adressen Eurokredite. Die Maoglichkeiten,
durch Swapvereinbarungen Anleiheerlése zu glinstigen Konditionen
in feste oder variable Mittel zu tauschen, waren begrenzt. Institutio-



nelle Investoren konzentrierten sich vorzugsweise auf die liquiden
heimischen Anleihemarkte.

Der dramatische Verfall einiger Wahrungen der ,Emerging Coun-
tries”, insbesondere des Mexikanischen Peso seit Ende 1994,
schrankte deren Zugang zu den internationalen Finanzmarkten zeit-
weilig ein. Banken und Anleger nahmen eine abwartende Haltung
ein. Asiatische Adressen profitierten im Jahresverlauf von der un-
verandert robusten Konjunktur in ihren Landern. Die Einigung der
Bankenberatergruppe unter Flihrung der Deutschen Bank AG am
16. November 1995 mit RuRland lber die Eckpfeiler einer umfas-
senden Umschuldung wird als erster Schritt zur Wiederherstellung
der internationalen Kreditwurdigkeit dieses Landes gesehen.

Die zunehmende Deregulierung in anderen Finanzzentren, die
fortschreitende Harmonisierung innerhalb der EU, die — im Hinblick
auf eng begrenzte Kapitalmarktaktivitdten — eher einseitige Ausrich-
tung des Platzes sowie die scharferen Anforderungen der internatio-
nalen Bankkonzerne haben die Diskussion um die Wettbewerbs-
fahigkeit Luxemburgs deutlich verstarkt. Sie erscheint letztlich nur
(ber eine splrbare Kostendegression erreichbar.

Das Privatkundengeschaft stagnierte. Das Volumen der Nichtban-
keneinlagen blieb — auch durch Sonderfaktoren in einigen Nachbar-
landern — bis Ende Oktober mit umgerechnet 361 Mrd DM gegentliber
dem Jahresende 1994 nahezu unverandert. Luxemburger Invest-
mentfonds entwickelten sich ebenfalls verhalten. Begunstigt durch
weltweit freundliche Wertpapierméarkte stieg ihr Nettovolumen 1995
um gut 5% auf umgerechnet 514 Mrd DM. Die Zahl der Invest-
mentfonds erhdhte sich um 46 auf 1.329.

Demgegentber wuchsen nach Angaben der Bank fir Internatio-
nalen Zahlungsausgleich die Fremdwahrungsforderungen der Kredit-
institute im GroRRherzogtum parallel zum Gesamtmarkt im Zwolf-
monatszeitraum bis Ende September 1995 um 19 % auf 424 Mrd
US-Dollar. Diese Entwicklung wurde vor allem durch lebhafte Akti-
vitdten im Eurogeldmarkt ausgel®st. Der Anteil der Euro-DM-Forde-
rungen und -Einlagen lag mit 44 % bzw. 47 % nahezu auf dem Stand
des Vorjahres. Demgegeniber verlor der Euro-US-Dollar mit 20 %
bzw. 18 % nochmals an Bedeutung (Vorjahr: 24 % bzw. 19 %).
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Bericht des
Verwaltungsrates

Lagebericht

Die Bank konnte am 12. August 1995 auf ihr 25jahriges Bestehen
zurlickblicken. Im Jahre 1970 wurde sie als erste auslandische Toch-
tergesellschaft der Deutschen Bank AG nach dem Zweiten Welt-
krieg unter dem Namen ,Compagnie Financiere de la Deutsche
Bank AG"” in Luxemburg gegrindet. Bereits in den ersten Jahren
nach der Griindung nimmt die Bank eine flihrende Position im Euro-
kreditgeschaft ein. Fir internationale Adressen arrangiert und syndi-
ziert sie mittel- und langfristige Finanzierungen, vor allem'im Inter-
esse der deutschen Exportwirtschaft. Im Kreditgeschaft mit Kunden
in der Bundesrepublik Deutschiand gewahrt die Bank vor allem kurz-
fristige Ausleihungen. Weitere Schwerpunkte der Geschaftstatigkeit
sind bis heute der Eurogeldhandel und der Wertpapierhandel. Im
Jahre 1987 werden das Privatkundengeschaft aufgenommen und
die Handelsbereiche ausgebaut. In Zusammenarbeit mit der Beteili-
gungsgesellschaft DB Investment Management S.A., Luxemburg,
werden zahlreiche Investmentfonds aufgelegt. Vor dem Hintergrund
einer stark verbreiterten Geschaftsbasis erhalt die Bank in 1987 inren
heutigen Namen.

Geschaftsverlauf 1995 im Uberblick

Die Bilanzsumme ermaéligte sich zum Bilanzstichtag stark um
26,9 % auf 680 Mrd LUF (33,1 Mrd DM). Die Abnahme betraf Gber-
wiegend konzerninterne Geschéafte. Im Jahresdurchschnitt war das
Geschaftsvolumen dagegen mit 870 Mrd LUF (42,5 Mrd DM) hoher
als im Verlauf des Vorjahres.

Die Gewinn- und Verlustrechnung war erneut gekennzeichnet
durch Ertrage aus der Aufldsung von Risikovorsorgen. Gleichwohi
konnte das Ergebnis des Vorjahres nicht erreicht werden. Der
JahresUberschul® lag mit 4,3 Mrd LUF (211 Mio DM) um 26,5 %
unter dem Vergleichswert. Nach Beschluld der Ordentlichen Gene-
ralversammlung soll der Jahresiiberschu fiir eine von 30 % auf
33 % erhohte Dividendenzahlung und eine Sonderausschuttung ver-
wendet werden.

Nach zum Teil sehr hohen Zuwachsraten in den vergangenen Jah-
ren konsolidierte sich das Dienstleistungsgeschaft mit Privatkunden.



Erfolgsrechnung

Ursache flir den Rickgang des Zinsiiberschusses um 12,4 % auf
5,1 Mrd LUF (250 Mio DM) waren insbesondere geringere Margen
im Kreditgeschéaft sowie ein niedrigerer Nutzen aus den Eigenmittel-
anlagen aufgrund des weiter gesunkenen Zinsniveaus. Zudem wirkte
sich der erneute Kursriickgang des US-Dollar und anderer Wahrun-
gen nachteilig aus.

Die durch margenschwacheres Geschéaft ausgeldsten starken
Schwankungen des Bilanzvolumens (Zunahme im Jahresdurch-
schnitt/Abnahme zum Bilanzstichtag) beeinfluf3ten die Erfolgsrech-
nung nicht nachhaltig.

Die Bank erzielte einen ProvisionstberschuR von 1,8 Mrd LUF
(88 Mio DM). Im Wertpapier-Dienstleistungsgeschaft konnten Min-
dereinnahmen aus Transaktionen durch hohere Erldose aus der
Depotverwahrung ausgeglichen werden. Rund 30 % des Provisions-
Uberschusses entfielen auf Ertrdge flr die Ausibung von Depot-
bankfunktionen.

Nach einem Nettoaufwand im Vorjahr, der vor allem aus der
Wahrungsabsicherung von Risikovorsorge-Positionen resultierte,
wird fur 1995 mit 274 Mio LUF (13 Mio DM) wieder ein positives
Ergebnis ausgewiesen. Sowohl im Devisenhandel als auch im Effek-
teneigenhandel konnten Gewinne erwirtschaftet werden. Das
Geschéft mit Derivaten wurde unverdndert in stark begrenztem
Umfang wahrgenommen.

Der Verwaltungsaufwand einschlieBlich Abschreibungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen erhéhte sich um 1,4 %
auf 1,2 Mrd LUF (58 Mio DM). Die geringe Zuwachsrate spiegelt
unsere anhaltenden BemuUhungen wider, die Kosten zu senken.

Auf den Personalaufwand entfielen 652 Mio LUF (32 Mio DM).
Die jahresdurchschnittliche Mitarbeiterzahl (arbeitswirksam) redu-
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Bericht des
Verwaltungsrates
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Geringerer Risikovorsorgebedarf
im Kreditgeschift

Betriebsergebnis

Zusammensetzung des Betriebsergebnisses

Mio LUF

Nettoertrag aus
‘ Finanzgeschéaften

Provisionstiberschuld 1.806 —

Risikovorsorge/ 1.863 —,
Sonstiges

Zinstiberschuly 5.127 —|

274 — e—

zierte sich von 250 auf 241. Die Gehaltsanhebungen 1995 fuhrten
per Saldo zu keinem Mehraufwand.

Andere Verwaltungsaufwendungen sowie Abschreibungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen betrugen insgesamt
542 Mio LUF oder 26 Mio DM (+ 4,0 %). Die Zunahme beruhte auf
hoheren Aufwendungen fur den allgemeinen Geschéftsbetrieb.

Fur erkennbare und latente Risiken bestehen unveréandert ausrei-
chend bemessene Vorsorgen. Die Landerengagements wurden wie-
derum nach konzerneinheitlich festgelegten Risikoquoten bewertet.

Ein Teilbetrag der in friiheren Jahren fir Landerengagements und
Bonitatsrisiken gebildeten Wertberichtigungen konnte aufgelost
werden.

Die Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf For-
derungen und bestimmte Wertpapiere beliefen sich —nach der zulés-
sigen vollen Verrechnung mit Abschreibungen und Zufiihrungen -
auf 1,7 Mrd LUF (83 Mio DM).

Das Betriebsergebnis ermaligte sich im Berichtsjahr um 16,5 %
auf 7,9 Mrd LUF (384 Mio DM). Eliminiert man den hierin enthaltenen
(im Vorjahr doppelt so hohen) Ertragssaldo aus der Risikovorsorge,
zeigt sich, dalR im ope-
rativen Geschaft vielmehr
eine Ertragssteigerung um
5,7 % eingetreten ist. Das
bessere Resultat aus Finanz-
geschaften war hierflr aus-
schlaggebend.

—1.194 Verwaltungsaufwand

— 7.876 Betriebsergebnis
Die AuRerordentliche Rech-
nung enthielt keine Positio-
nen von Belang; daher war

10

das Betriebsergebnis nahe-



zu identisch mit dem Gewinn vor Steuern. Die Steuern vom Ein-
kommen und vom Ertrag ermaRigten sich um 6,3 % auf 3,2 Mrd LUF
(156 Mio DM). Die Sonstigen Steuern betrugen 340 Mio LUF
(17 Mio DM),

Der Jahresuberschuf? von 4,3 Mrd LUF (211 Mio DM) unter-
schreitet den des Jahres 1994 um 1,6 Mrd LUF (76 Mio DM) oder
26,5 %. Der Ordentlichen Generalversammlung am 15. April 1996
schlagen wir vor, den Jahrestberschuf’ wie folgt zu verwenden:

— 33 % Dividende 2.838 Mio LUF {138 Mio DM)

— Sonderausschuttung 1.500 Mio LUF (73 Mio DM)

Insgesamt 4.338 Mio LUF (211 Mio DM}
Bilanz

Das Eigenkapital wird zum Bilanzstichtag mit 28,2 Mrd LUF (1,4 Mrd
DM) ausgewiesen; es verstarkte sich gegenuber dem Vorjahresende
durch die Einstellung aus dem Jahresliberschuf® 1994 um 1,3 Mrd
LUF (64 Mio DM).

Das bankaufsichtsrechtliche Eigenkapital umfaflst zudem einen
Teilbetrag der nachrangigen Darlehen, Sonderposten mit Ricklage-
anteil und nach Artikel 62 des Gesetzes Uber die Rechnungslegung
der Banken gebildete Wertberichtigungen. Die Eigenkapitalquote
betrug 11,4 % und Ubertraf damit deutlich den vorgeschriebenen
Mindestwert von 8,0 %.

Das Nominalvolumen der nicht ausgewiesenen Off-balance-
sheet-Geschafte belief sich Ende 1995 auf 660 Mrd LUF (32,1 Mrd
DM). Hierunter fallen insbesondere Devisentermingeschéfte, Swaps
und Zinskontrakte. Das Kreditrisikodquivalent nach dem Solvabilitéts-
Koeffizienten betrdgt 5,3 Mrd LUF (257 Mio DM).
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Bilanzstruktur Ende 1995
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Bilanzsumme 680 Mrd LUF

Aktiva in Mrd LUF Passiva in Mrd LUF

Forderungen an Kredit- 196 —
institute (Verrechnungs- !

konten/Geldanlagen)
— 390 Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten

Forderungen an Kredit- 267 —
institute (Kredite)

— 230 Verbindlichkeiten gegentiber
Kunden

Forderungen an Kunden 126 —

= (einschliefdlich nachrangige)

|
' j 28 Eigenkapital
restliche Aktiva 13 —mmmmm BEEBM— 22 restliche Passiva

und andere fest-

Schuldverschreibungen 78—|'
verzinsliche Wertpapiere

J 10 Verbriefte Verbindlichkeiten

Der Anteil der auf Deutsche Mark lautenden Aktiv- und Passiv-
werte betrug am Bilanzstichtag 63 % bzw. 61 %.

Bestimmend fur die Abnahme des gesamten Kreditvolumens
zum Jahresende um 40 % auf 393 Mrd LUF (19,1 Mrd DM) waren
Geschéfte innerhalb des Konzerns. Ein Sondergeschaft aus 1994,
das wahrend des Jahres zu einer erheblichen Volumenausdehnung
fuhrte, erledigte sich im Dezember 1995 vorzeitig.

Ohne Kreditgewéhrungen an Konzernbanken ergibt sich ein
Riickgang des ibrigen Kreditbestandes um 12,4 % auf 160 Mrd LUF
(7,8 Mrd DM). Eine schwachere Kreditnachfrage war vor allem im
kurz- und mittelfristigen Bereich zu verzeichnen. Hier konnten Fallig-
keiten nur teilweise durch Neugeschaft ersetzt werden. Dagegen
behauptete sich das langfristige Eurokreditgeschaft. Hier konnten
wir fUr internationale Adressen wiederum eine Vielzahl von Krediten
arrangieren und syndizieren. Der Trend zur Vereinbarung von Vorrats-
linien zeigt sich in der Zunahme der nicht ausgenutzten Kreditzusa-
gen um knapp 30 % auf 83 Mrd LUF (4,0 Mrd DM).



Die Forderungen an Kreditinstitute wurden am Bilanzstichtag mit
463 Mrd LUF (22,6 Mrd DM) ausgewiesen. Hiervon waren 58 % (Vor-
jahr: 72 %) in Form von Krediten ausgeliehen. Die Geldanlagen bei
Banken und auf Verrechnungskonten veranderten sich nach dem
starken Zuwachs im Vorjahr nur wenig auf 196 Mrd LUF (9,6 Mrd
DM). Die dem Geldhandel! zur Verfligung stehende Liquiditat wurde
weitgehend fir Anlagen im Konzern eingesetzt. Die aktive Handels-
tatigkeit ist gegenuber friheren Jahren eingeschrénkt worden.

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind Ende 1995
die betragshéchste Position im Passivgeschéft. Infolge des insge-
samt geringeren Refinanzierungsbedarfs erméaRigten sich die Mittel-
aufnahmen um 9,3 % auf 390 Mrd LUF (19,0 Mrd DM); sie stammen
ganz Uberwiegend von Banken des Konzerns. In diesem Zusam-
menhang spielt die seit Méarz 1993 tatige Filiale Luxemburg der Deut-
schen Bank AG, die in Personal- und Raumunion mit der Deutsche
Bank Luxembourg S.A. geflihrt wird, eine wichtige Rolle.

Finanzierungsbilanz
Insgesamt 270 Mrd LUF

Mittelherkunft Mittelverwendung
in Mrd LUF in Mrd LUF

— 206 Abnahme der Einlagen
von Kunden
Abnahme des 260 —
Kreditvolumens

Abnahme der Einlagen
von Banken

Erhdhung der fest-
verzinslichen Wertpapiere

Sonstige Mittelherkunft 10 — NN N — Sonstige Mittelverwendung
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Das Wertpapier-Portefeuille enthalt wie bisher nur festverzinsli-
che Titel. Der Bestand wurde insgesamt um 22,3 % auf 78 Mrd LUF
(3,8 Mrd DM) aufgestockt. Rund 30 % des Gesamtbetrages entfallen
auf Wertpapiere, die in Verbindung mit Swaps eine Bewertungsein-
heit bilden und somit gegen Marktpreisdnderungen abgesichert
sind.

Die Zunahme betraf insbesondere den als Liquiditatsreserve vor-
rangig aus Bonitats- und Ertragserwédgungen gehaltenen Bestand.
Abgebaut wurden dagegen Bonds aus der Umwandlung ehemaliger
Kreditengagements. Die Bestandshaltung flir Handelszwecke ist
limitiert. Zur Begrenzung des Risikos ist ein wesentlicher Teil der
Handelsbestéande kursmafiig abgesichert.

Die Bestande betreffen vor allem die in Luxemburg ansassigen
— Banque de Luxembourg S.A. (Anteil: 25,0 %),
- Société Européenne des Satellites S.A. (Anteil: 4,2 %),
— DB Investment Management S.A. (Anteil: 50,0 %) und
- Europaische Hypothekenbank S.A. (Anteil: 10,0 %).

Alle Gesellschaften berichteten Uber einen zufriedenstellenden
Geschéaftsverlauf.

Die DB Investment Management S.A. erhéhte das Grundkapital
aus Gesellschaftsmitteln von 12,0 Mio DM auf 60,0 Mio DM. Diese
Beteiligungsgeselischaft bietet 39 investmentfonds an. Die Palette
wurde im vergangenen Jahr um sechs neue Fonds erweitert. Die
Fondsgesellschaft verwaltete Ende 1995 ein Vermdgen im Gegen-
wert von insgesamt 30 Mrd DM. Fir alle Fonds nehmen wir die
Funktion der Depotbank wahr.

Die starke Abnahme von Verbindlichkeiten gegeniber Kunden um
47,2 % auf 230 Mrd LUF (11,2 Mrd DM) war ausschlielich auf die
bereits erwahnte Auflosung eines konzerninternen Geschaftes
zurlickzufihren, das sich auch auf der Passivseite niederschiug.



Von Unternehmen und institutionellen Anlegern wurden in gréRRe-
rem Umfang Gelder hereingenommen. Die Einlagen von Privatkun-
den schwaéchten sich leicht auf 47 Mrd LUF (2,3 Mrd DM) ab, da
zunehmend Wertpapieranlagen bevorzugt wurden. Das fiir unsere
18.800 Kunden verwaltete Wertvolumen erhohte sich auf 175 Mrd
LUF (8,5 Mrd DM).

Die Verbrieften Verbindlichkeiten beliefen sich auf 5,6 Mrd LUF
(272 Mio DM). Anleihen sind 1995 nicht begeben worden. Zur{ick-
gezahlt wurden eine LUF-Emission von 1988 (1,0 Mrd) und ein DEM-
Certificate of Deposit von 1994 (25,0 Mio).

Die Geschaftsentwicklung in den ersten Monaten des laufenden
Rechnungsjahres verlief positiv. Nach dem Bilanzstichtag ergaben
sich keine Ereignisse oder Anhaltspunkte, die einen nachhaltigen
Einfluf® auf die Vermdgens- und Ertragslage der Bank haben kénnten.

Vor dem Hintergrund anhaltend gedriickter Margen rechnen wir
nochmals mit einem rucklaufigen Zinsergebnis. Besondere Bonitéts-
risiken in unserem Kreditgeschéaft sehen wir nicht. Im Rahmen kinf-
tiger VorsorgemafRnahmen werden aus heutiger Sicht keine beson-
deren Belastungen entstehen, aber auch keine mit den Vorjahren
vergleichbaren Ertrége aus der Auflosung anfallen. Im Provisionsge-
schéft sehen wir leichte Zuwachschancen. Fir das Gesamtjahr rech-
nen wir damit, dal? wir das Betriebsergebnis des Jahres 1995 nicht
ganz erreichen werden.

Bericht des
Verwaltungsrates

Verbriefte Verbindlichkeiten

Ausblick fiir das Jahr 1996

1%



Aktiva Deutsche Bank Luxembourg S.A.

Mio LUF Mio LUF 31.12.1994
Mio LUF
Kassenbestand,
Guthaben bei Zentralnotenbanken
und Postgirodmtern 280 178
Forderungen an Kreditinstitute
a) taglich fallig 78.568 27.836
b) andere Forderungen 384.694 667.965
463.262 695.801
Forderungen an Kunden 125.865 149.412
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere
a) von offentlichen Emittenten 10.967 21.142
b) von anderen Emittenten 66.958 42.598
77.925 63.740
Aktien und andere nicht fest-
verzinsliche Wertpapiere — 1
Beteiligungen ) 981 982
Anteile an verbundenen Unternehmen 217 216
Sachanlagen 1.661 1.808
Sonstige Vermobgensgegenstande 856 1.388
Rechnungsabgrenzungsposten 9.114 17.062
Summe der Aktiven 680.161 930.588
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Bilanz zum 31. Dezember 1995 Passiva
Mio LUF Mio LUF 31.12. 1994
Mio LUF
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) téglich féllig 16.143 19.305
b) mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist 374.028 410.905
390.171 430.210
Verbindlichkeiten gegentber Kunden
a) Spareinlagen — —
b) andere Verbindlichkeiten
— taglich féllig Mio LUF  57.555 19.686
— mit vereinbarter Laufzeit Mio LUF 172.617 416.307
oder Kindigungsfrist 230.172 435.993
230.172 435.993
Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 5.691 7.084
b) andere verbriefte Verbindlichkeiten — —
5.591 7.084
Sonstige Verbindlichkeiten 411 376
Rechnungsabgrenzungsposten 7.182 10.498
Rickstellungen
a) Ruckstellungen fir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen 225 198
b) Steuerrlckstellungen 8.211 7.249
¢} andere Rlckstellungen 281 7515)
8.717 8.242
Nachrangige Darlehen 4.108 4111
Sonderposten mit Ricklageanteil 1.321 1.344
Gezeichnetes Kapital 8.600 8.600
Ricklage aus Agio 2.240 2.240
Rucklagen 17.310 15.990
JahresUberschul? 4.338 5.900
Summe der Passiven 680.161 930.588
Bilanzvermerke
Eventualverbindlichkeiten
darunter:
— Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen
abgerechneten Wechsein 913 3.800
— Verbindlichkeiten aus Blirgschaften und
Haftung aus der Besteliung von Sicherheiten 1.695 12.395
2.608 16.195
Verpflichtungen 100.694 87.266
darunter:
Ricknahmeverpflichtungen aus
unechten Pensionsgeschéaften Mio LUF 6.829 (10.358)
Treuhandgeschéafte 4.759 4.354




Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 1995

Mio LUF Mio LUF 1994
Mio LUF
Aufwendungen
Zinsen und zinsahnliche Aufwendungen 43.916 34.005
Provisionsaufwendungen 272 308
Nettoaufwand aus Finanzgeschéaften - 1.191
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand 652 656
darunter:
— Léhne und Gehalter Mio LUF 539 (530)
- Soziale Abgaben Mio LUF 103 (111)
darunter: Aufwendungen fiir
’ Altersversorgung Mio LUF 89 (93)
b) andere Verwaltungsaufwendungen 323 303
975 959
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf
immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 219 218
Sonstige betriebliche Aufwendungen 52 193
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 3.206 3.423
'E'E"r'{;'é'l':i'ri'i'é"a'é}"ﬁ'o"i'fﬁé'l'én Sl ftsté'i'ial'éeit o N L
AuBerordentliche Aufwendungen 15 42
Sonstige Steuern, soweit nicht
unter vorstehenden Posten ausgewiesen 340 346
Jahrestiberschuf’ 4.338 5.900
Summe der Aufwendungen 53.333 46.585
Ertrage
Zinsen und zinsahnliche Ertrage 48.616 39.505
darunter:
aus festverzinslichen Wertpapieren Mio LUF 4.658 (3.503)
Laufende Ertrage aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren — —
b) Beteiligungen 221 149
¢} Anteilen an verbundenen Unternehmen 206 206
427 3b5
Provisionsertrage 2.078 2122
Nettoertrag aus Finanzgeschéaften 274 —
Ertrage aus der Aufldsung von Wertberichtigungen
auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere
sowie von Rickstellungen fur Eventualverbindlichkeiten
und Verpflichtungen 1.704 BI598
Sonstige betriebliche Ertrage 211 72
Ertrdge aus der Auflésung von Sonderposten
mit Rlcklageanteil 23 278
Summe der Ertrage HEKER 46.585
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A. Grundlagen und Methoden

1. Rechtliche Grundlagen

Die Bank wurde am 12. August 1970 in Luxem-
burg in der Rechtsform einer Société Anonyme
gegrindet. Die Bank ist mit 100 % im Konzernbe-
sitz der Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main.
Die Geschaftspolitik sowie die Bewertungsgrund-
satze werden, soweit sie nicht von luxemburgi-
schen Richtlinien und Vorschriften vorgegeben
sind, vom Verwaltungsrat festgelegt und {ber-
wacht.

2. Geschaftszweck der Bank

Zweck der Bank ist satzungsgemald die Durch-
fuhrung von Bank- und Finanzgeschaften fir eige-
ne und dritte Rechnung sowie aller damit direkt
oder indirekt zusammenhangenden Tatigkeiten.

3. Jahresabschlul3

Grundlage fir die Aufstellung des Jahresabschlus-
ses ist das Gesetz vom 17. Juni 1992 Uber die
Rechnungslegung der Banken.

Nach Artikel 80 (1) (a) und 80 (2) des Gesetzes Uber
die Rechnungslegung der Banken ist die Bank von
der Verpflichtung entbunden, einen Konzernab-
schiufd und einen Konzernlagebericht aufzustelien.
Der Jahresabschluf’ der Bank wird in den Konzern-
abschlul® der Deutsche Bank AG, Frankfurt am
Main, einbezogen.

Das Wirtschaftsjahr ist identisch mit dem Kalen-
derjahr.

Bilanzwahrung ist der Luxemburger Franken.

Zum Zwecke der Ubersichtlichkeit sind die Werte
in Millionen LUF ausgewiesen.

Anhang

4. Bilanzierung und Bewertung

Die Bank erstellt den JahresabschluR in Uberein-

stimmung mit den im GroRRherzogtum Luxemburg

glltigen Gesetzen und Richtlinien nach dem

Anschaffungskostenprinzip und auf der Grundlage

der im Bankensektor des GroRherzogtums

Luxemburg allgemein anerkannten Grundséatze

ordnungsmaliger Rechnungslegung, welche ins-

besondere vorsehen:

— das Konzept der Fortfihrung des Geschafts-
betriebes

— die periodengerechte Ertrags- und Aufwands-
abgrenzung

— das Vorsichtsprinzip

- das Saldierungsverbot

— die formelle und materielle Bilanzkontinuitat.

Insbesondere kommen folgende Bilanzierungs-

grundséatze und Bewertungsmethoden zur Anwen-

dung:

4.1 Fremdwahrungen

Die Geschafte werden buchhalterisch in den
jeweiligen Wéhrungen am Tag des Abschlusses
erfal3t.

Aufwendungen und Ertrdge in Fremdwéahrungen
gehen taglich zu aktuellen Umrechnungskursen in
die Gewinn- und Verlustrechnung ein.

Aktiva und Passiva in Fremdwahrung werden mit
dem Devisenmittelkurs zum Bilanzstichtag be-
wertet. Bei kursgesicherten Geschéaften {(Swaps)
wird den historischen Devisenkursen Rechnung
getragen.

Noch nicht abgewickelte Devisen-Termingeschéaf-
te werden zum Bilanzstichtag mit den jeweiligen
Terminkursen fUr die verbleibende Laufzeit umge-
rechnet, der Saldo daraus geht wahrungsibergrei-
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fend in das Ergebnis des Falligkeitstages ein.
Ergibt sich aus den Geschéaften des Félligkeits-
tages ein Gewinn, so wird dieser nicht in der Ge-
winn- und Verlustrechnung berlicksichtigt. Ergibt
sich ein Verlust, wird daflr eine Rickstellung ge-
bildet, soweit nicht friher anfallende Gewinne vor-
liegen, die damit verrechnet werden. Die Ruck-
" stellung wird in der Bilanz unter der Position
.Andere Rlckstellungen” ausgewiesen.

4.2 Derivative Finanzinstrumente

Die Verpflichtungen der Bank aus derivativen
Finanzinstrumenten wie Interest Rate Swaps, For-
ward Rate Agreements, Financial Futures und
Optionen werden buchhalterisch am Tag des Ab-
schiusses erfalt.

Die derivativen Finanzinstrumente bilden weitest-
gehend mit Aktiv- oder Passivposten eine wirt-
schaftliche Einheit. Eine Neubewertung zum Jah-
resende bzw. die Bildung einer Riickstellung kann
hier aufgrund der geschaftspolitischen Zielsetzung
unterbleiben.

Sofern Bestande von derivativen Finanzinstrumen-
ten zu Handelszwecken unterhalten werden, ist
zum Bilanzstichtag eine Neubewertung vorzuneh-
men und — soweit erforderlich — eine Rickstellung
zu bilden.

4.3 Wertberichtigungen auf Forderungen

Die Bank bildet Einzelwertberichtigungen auf
zweifelhafte und uneinbringliche Forderungen und
Wertberichtigungen fur Landerrisiken nach konzern-
einheitlich festgelegten Bewertungsmalistében.
Die Wertberichtigungen werden von den betref-
fenden Aktivposten abgesetzt.
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4.4 Sammelwertberichtigung fur latente
Risiken
In Ubereinstimmung mit den Luxemburger
Steuervorschriften bildet die Bank eine Sammel-
wertberichtigung fur nicht erkennbare Risiken auf
Wechsel- und Kundenforderungen. Ausgenom-
men sind Forderungen an juristische Personen des
offentlichen Rechts bzw. einzelwertberichtigte
Forderungen. Die Sammelwertberichtigung, die
steuerlich abzugsfahig ist, darf 0,3 % der besicher-
ten und 1,8 % der unbesicherten anrechnungsfahi-
gen Wechsel- und Kundenforderungen nicht tber-
schreiten.
Die Sammelwertberichtigung wird von den betref-
fenden Aktivposten abgesetzt.

4.5 Wertberichtigung nach Artikel 62
des Gesetzes Uber die Rechnungslegung
der Banken
Die Bank hat zur Sicherung gegen die besonderen
Risiken des Bankgeschéaftes nach dem dispositi-
ven Ermessen des Verwaltungsrates eine versteu-
erte Wertberichtigung gemals Artikel 62 des
Gesetzes Uber die Rechnungslegung der Banken
gebildet.
Die Wertberichtigung wird vom Aktivposten
~Schuldverschreibungen und andere festverzinsli-
che Wertpapiere” abgesetzt.

4.6 Wertpapiere

Die Einbuchung der Wertpapiere erfolgt mit den
Anschaffungskosten. Bei der Bewertung wird die
gewogene Durchschnittsmethode zugrunde ge-
legt.



Der Wertpapierbestand ist in drei Kategorien

unterteilt:

— einen Anlagebestand, der dazu bestimmt ist,
dauernd dem Geschéaftsbetrieb zu dienen

— einen Handelsbestand, den die Bank vorhalt, um
ihren Wertpapierhandel zu betreiben

— einen als ,, Ubrige Wertpapiere” bezeichneten
Bestand, dem insbesondere Werte zugeordnet
werden, die der Liquiditatsreserve dienen.

Zum Bilanzstichtag halt die Bank keine Wertpa-

pierbestande als Anlagevermogen.

Die Wertpapiere des Handelsbestandes und die

,Ubrigen Wertpapiere” werden nach dem stren-

gen Niederstwertprinzip in Verbindung mit dem

sogenannten , Beibehaltungsprinzip” (vgl. Erlaute-

rung 4.9) bewertet.

Die im Rahmen von Wertpapieranlagen mit Zins-

swaps als Absicherung gegen Marktpreisanderun-

gen erworbenen Titel werden mit den dagegen-

stehenden Zinsswaps als Bewertungseinheit

angesehen und wie Finanzanlagen bewertet.

Ergibt sich aufgrund der Verschlechterung der

Bonitat des Emittenten ein Vorsorgebedarf, wird in

entsprechender Hohe eine Wertberichtigung

gebildet.

Fir Shortbestande ist zum Bilanzstichtag eine

Neubewertung vorzunehmen und — soweit erfor-

derlich — eine Rickstellung zu bilden.

4.7 Wertpapiere, fiir die keine laufenden
Zinszahlungen vorgenommen werden
Derartige Wertpapiere werden mit den Anschaf-
fungskosten zuziiglich dem zeitanteiligen Unter-
schiedsbetrag zwischen Emissions- und Ruckzah-

lungswert bilanziert.

Anhang

4.8 Beteiligungen/Anteile an verbundenen
Unternehmen

Als Finanzanlagevermdgen gehaltene Beteiligun-

gen/Anteile an verbundenen Unternehmen wer-

den mit den Anschaffungskosten ausgewiesen.

4.9 Beibehaltungsprinzip

In friheren Jahren gebildete Wertberichtigungen
auf bestimmte Vermogenswerte werden in Uber-
einstimmung mit den Artikeln 56 (2) (f) und 58 (2)
(e) und Artikel 62 (2) des Gesetzes Uber die Rech-
nungslegung der Banken auch dann beibehalten,
wenn inzwischen eine Kurswerterhéhung einge-
treten ist.

4.10 Sachanlagen

Die Grundstticke und Gebaude sowie die Betriebs-
und Geschaftsausstattung sind zu Anschaffungs-
kosten abzliglich Abschreibungen auszuweisen.
Die Abschreibungen werden linear Uber die be-
triebsgewohnliche Nutzungsdauer der Gebaude/
Betriebs- und Geschéftsausstattung vorgenom-
men. Bei einer nachhaltigen Wertminderung
nimmt die Bank bei der Betriebs- und Geschafts-
ausstattung aullerplanmalige Abschreibungen
vor, um die Vermdgensgegenstande mit dem tat-
sachlichen Wert anzusetzen, der ihnen am Bilanz-
stichtag beizumessen ist.

Geringwertige Wirtschaftsguter (Anschaffungs-
kosten unter 35.000 LUF) werden im Jahr der An-
schaffung als Betriebsaufwand behandelt.

4.11 Sonderposten mit Ricklageanteil

Bei den Sonderposten mit Ricklageanteil handelt
es sich um Betrage, die zunéchst steuerbefreit
sind. Die Befreiung betrifft die Wertzuwéachse, die
sich aus der Anwendung der Artikel 563, 54 und 54a
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des Luxemburger Einkommensteuergesetzes er-
geben.

4.12 Ertragsteuern

Ertragsteuern werden auf der Basis einer peri-
odengerechten Ertrags- und Aufwandsabgrenzung
erfaldt, basierend auf der Gewinn- und Verlustrech-
nung des laufenden Geschaftsjahres.

B. Erlauterungen zur Bilanz

1. Forderungen
Aufgliederung nachfolgender Bilanzpositionen
nach Restlaufzeiten:

in Mio LUF 31.12.1995 31.12.1994
Forderungen an Kreditinstitute

(ohne téaglich fallige)

~ bis drei Monate 110.007 198.664
—mehr als drei Monate bis ein Jahr 146.537 50.417
—mebhr als ein Jahr bis flnf Jahre 106.337 334.171
- mehr als finf Jahre 21.813 84.713
Insgesamt 384.694 667.965
Forderungen an Kunden

— bis drei Monate 69.745 74.706
—mehr als drei Monate bis ein Jahr 12.718 31.671
—mehr als ein Jahr bis funf Jahre 31.218 31.286
— mehr als finf Jahre 12.184 11.749
Insgesamt 125.865 149.412

Es bestehen keine Forderungen mit unbestimm-
ten Laufzeiten.
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2. Wertpapiere

Die in den nachstehend aufgefihrten Aktivposten
enthaltenen Wertpapiere gliedern sich zum Bilanz-
stichtag in

borsennotierte
Werte

nicht borsen-

in Mio LUF notierte Werte insgesamt

Schuldverschreibungen

und andere

festverzinsliche

Wertpapiere 411

77.514 77.925

Beteiligungen 981 — 981

Anteile an
verbundenen
Unternehmen 217 — 217

Wertpapiere, die im Jahre 1996 fallig werden, sind
mit einem Betrag von 7.517 Mio LUF enthalten.
Nach dem Beibehaltungsprinzip wurden Wertbe-
richtigungen in Hohe von 862 Mio LUF (1994
1.479 Mio LUF) aufrechterhalten.

3. Gesellschaften, an denen die Bank mit 20 %

und mehr beteiligt ist

Banque de Luxembourg S.A., Luxemburg
- Grundkapital 3,0 Mrd Luxemburger Franken
- Anteil: 25,0 %

— Jahresuberschuf 1995: 1.034 Mio LUF

DB Investment Management S.A., Luxemburg
- Grundkapital: 60,0 Mio DM

— Anteil: 50,0 %

— Jahrestiberschuf} 1995: 101 Mio DM

Internationale Leasing-Gesellschaft S.A., Luxemburg
~ Grundkapital: 12,0 Mio Luxemburger Franken

— Anteil: 50,0 %

— Jahresfehlbetrag 1994: 0,6 Mio LUF

Société de Gestion du Fonds Commun de Placement
BL Rentrust S.A., Luxemburg

~ Grundkapital: 10,0 Mio Luxemburger Franken

- Anteil: 29,8 %

— Jahrestberschuf® 1995: 3,0 Mio LUF



4. Beteiligungen an verbundenen
Kreditinstituten

Zum Bilanzstichtag betragen die Anteile an ver-

bundenen Kreditinstituten 93 Mio LUF (1994:

93 Mio LUF).

5. Beteiligungen an anderen Kreditinstituten
Die Beteiligungen an anderen Kreditinstituten be-
laufen sich zum Bilanzstichtag auf 432 Mio LUF
(1994: 432 Mio LUF).

6. Immaterielle Anlagewerte

Die Bank hat das Wahlrecht genutzt und diese An-
lagewerte im Jahr der Anschaffung in voller Hohe
abgeschrieben (siehe untenstehende Tabelle).

Anschaffungs-/Herstellungskosten

in Mio LUF
Stand

1.1.1995 Zugénge Abgange
Beteiligungen 982 - 1
Anteile an
verbundenen Unternehmen 216 1 —
Immaterielle Anlagewerte
hier: Software 57 26 3
Sachanlagen 2.215 48 2
darunter:
Grundstiicke und Gebaude 1.811 1 —
Betriebs- und
Geschéftsausstattung 404 47 2
Anlagevermogen
insgesamt 3.470 V5 6

Die wie Finanzanlagen bewerteten Wertpapiere
betragen am Bilanzstichtag 23.786 Mio LUF.
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7. Sachanlagen

Die unter Punkt 8. ausgewiesenen Grundstlcke
und Gebaude werden von der Bank weitestge-
hend fir eigene betriebliche Zwecke genutzt.

8. Entwicklung des Anlagevermogens
{(siehe untenstehende Tabelle)

9. Sonstige Vermogensgegenstande

Enthalten sind mit 845 Mio LUF Edelmetallbestan-
de, die zur Deckung emittierter Zertifikate unter-
halten werden.

Abschreibungen und Buchwerte
Wertberichtigungen
Stand Stand Stand
31.12.1995 kumuliert ifd. Jahr 31.12.1995 31.12.1994

981 — — 981 982
217 — —_ 217 216
80 80 26 — —
2.261 600 193 1.661 1.808
1.812 352 117 1.460 I 577
449 248 76 201 231
3.539 680 249 2.859 3.006
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10. Forderungen an verbundene Unternehmen  12. Verbindlichkeiten

und an Unternehmen, mit denen ein Betei-  Aufgliederung nachfolgender Bilanzpositionen
ligungsverhaltnis besteht nach Restlaufzeiten:
In den nachfolgenden Bilanzpositionen sind Be-
trdge gegenuber verbundenen Unternehmen und in Mio LUF 31.121995  31.12.1994
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhalt- Verbindlichkeiten

gegenliber Kreditinstituten

nis besteht, enthalten. {ohne taglich fallige)

: — bis drei Monate 330.218 343.182
Uverbun%ene UntlernehmenhrTIt
nternehmen Beteiligungsverhaltnis ! oy
inMio LUF  31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994 —mehr als drei Monate bis ein Jahr 43.349 61.877
—mehr als ein Jahr bis fiunf Jahre 461 5.846
Forderungen an
Kreditinstitute 412,308 643.308 37 1 — mehr als funf Jahre — —
Forderungen Insgesamt 374.028 410.905
an Kunden 148 160 1.620 888
Schuldver-
schreibungen
und andfere‘ Verbindlichkeiten
festverzinsliche gegeniliber Kunden
Wertpapiere 26.124 19.727 = r {ohne taglich fallige)
] ] . - bis drei Monate 121.979 1568.912
11. Aktiva, die auf Fremdwahrung lauten
y . — mehr als drei Monate bis ein Jahr 39.283 22.277
Der Gesamtbetrag der Aktivwerte, die auf Fremd-
Wéhrung lauten, belduft sich zum BilanZStiChtag - mehr als ein Jahr bis finf Jahre 11.355 176.447
auf umgerechnet 674.016 Mio LUF (1994: — mehr als finf Jahre = 59.671
924.198 Mio LUF). Insgesamt 172.617 416.307

13. Verbriefte Verbindlichkeiten

In der Bilanzposition sind begebene Schuldver-
schreibungen, die im Jahre 1996 fallig werden, mit
1.591 Mio LUF enthalten.
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14. Verbindiichkeiten, deren Rickzahlungs-
betrag hoher ist als der zur Verfligung
gestellte Betrag

Fur derartige Verbindlichkeiten errechnet sich zum

Bilanzstichtag der Differenzbetrag zwischen dem

zur Verfugung gestellten Betrag und der festste-

henden Rulckzahlungssumme am Falligkeitstag
mit 10 Mio LUF (1994 5.953 Mio LUF).

15. Nachrangige Darlehen

Begeben ist eine 9 % DM-Anleihe mit Nachrang
von 1990 im Gesamtnennbetrag von 200 Mio DM,
fallig am 27.12.1997. Eine vorzeitige Rickzahlung
ist ausgeschlossen. Die Forderung aus den Teil-
schuldverschreibungen gehen den Forderungen
aller Glaubiger der Bank im Range nach. Die Bedin-
gungen der Nachrangigkeit sehen keine Umwand-
lung der nachrangigen Verbindlichkeiten in ande-
res haftendes Eigenkapital oder in eine andere
Schuldform vor.

Im Geschéaftsjahr 1995 betrug der Zinsaufwand
18 Mio DM.

16. Sonderposten mit Riicklageanteil

Der Sonderposten betrifft mit 73 Mio LUF (1994:
76 Mio LUF) einen steuerfrei Ubertragenen Mehr-
wert (nach Artikel 54 des Luxemburger Einkom-
mensteuergesetzes) und mit 1.248 Mio LUF
(1994: 1.268 Mio LUF) fur die Jahre 1980 bis 1995
steuerlich neutralisierte Umrechnungsmehrwerte
aus der Wiederanlage in DM des Eigenkapitals
(nach Artikel 54a des Luxemburger Einkommen-
steuergesetzes).

Anhang

17. Gezeichnetes Kapital

Zum Bilanzstichtag betrdgt das gezeichnete und
voll eingezahlte Gesellschaftskapital der Bank
8.600 Mio LUF, eingeteilt in 860.000 Namensak-
tien mit einem Nennwert von je 10.000 LUF.

18. Entwicklung der Rucklagen und des
Gewinnvortrages

Gesetzliche Sonstige Gewinn-

in Mio LUF Ricklage Riicklagen vortrag
Stand 1. Januar 1995 860 15.130 —
Jahresiiberschul? 1994 5.900
Verwendung
- Einstellung in

Ricklagen 1.320 1.320
- Dividende 2.580
- Sonderausschittung 2.000
Stand
31. Dezember 1995 860 16.450 =

Nach den Bestimmungen des luxemburgischen
Gesetzes vom 10. August 1915 Uber die Handels-
gesellschaften mussen jahrlich mindestens 5 %
des Jahreslberschusses der gesetzlichen Ruckla-
ge zugeflhrt werden, bis diese einen Betrag
erreicht hat, der 10 % des gezeichneten Kapitals
entspricht. Die gesetzliche Ricklage darf nicht
ausgeschlittet werden.

25



Anhang

19. Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen
Unternehmen und gegeniber Unterneh-
men, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht

In den nachfolgenden Bilanzpositionen sind Be-

trédge gegenuber verbundenen Unternehmen und

Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhalt-

nis besteht, enthalten.

verbundene Unternehmen mit
Unternehmen Beteiligungsverhaltnis

in Mio LUF 31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994

Verbindlichkeiten
gegenuber

Kreditinstituten 314.617 384.967 102 150
Verbindlichkeiten

gegeniiber

Kunden 39.098 294.741 - —

20. Passiva, die auf Fremdwaéahrung lauten

Der Gesamtbetrag der Passivwerte, die auf
Fremdwahrung lauten, belduft sich zum Bilanz-
stichtag auf umgerechnet 631.631 Mio LUF (1994:
885.778 Mio LUF).

21. Eventualverbindlichkeiten
bestehen aus:

darin: gegeniiber ver-
bundenen Unternehmen

in Mio LUF 31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994
Gewahrleistungen

und andere

unmittelbare

Kreditsubstitute 1.695 12.395 126 128
Akzepte 913 3.800 — —
Insgesamt 2.608 16.195 126 128
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22. Verpflichtungen
bestehen aus:

darin: gegenuber ver-
bundenen Unternehmen

in Mio LUF 31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994

e W] I
ST AR O

Vermodgenswerten 3.071 1l.Elei 1.798 1.956

Terminverkdufe von
Vermogenswerten 1.607 711 191 41

Einzahlungsver—

pflichtungen aus Anteilen

an verbundenen Unter-

nehmen 3 — 3 -

Nicht ausgenutzte
Kreditzusagen 83.017 64.931 4.726 4,150

Emissionsfazilitdten

fur Forderungspapiere 5.173 3.679 — —

Pensionsgeschéfie 6.829 10.358 6.829 10.357

Regelung von
Kassageschéften 994 5.630 115 749

insgesamt 100.694 87.266  13.662  17.253

23. An Devisenkurse, Zinssatze und andere
Marktkurse gebundene Geschafte

Am Bilanzstichtag bestehen folgende, noch nicht

abgewickelte Termingeschafte:

An Devisenkurse gebundene Geschafte

— Devisentermingeschafte (Swaps, Outrights)

- Cross-currency Interest Rate Swaps

Die devisenkursbezogenen Geschéafte werden

zur Absicherung von Kursrisiken fir eigene Rech-

nung und im Auftragsgeschaft fir Kunden abge-

schlossen.



An Zinssatze gebundene Geschéfte

— Interest Rate Swaps

— Futures

- Future oder Forward Rate Agreements

Die zinssatzabhangigen Geschafte werden nahezu
ausschlief3lich zur Absicherung von Zinssatzrisiken
fur eigene Rechnung abgeschlossen.
Kontrahenten sind ganz Gberwiegend Konzern-
gesellschaften. Handelsaktivitaten werden unver-
andert in begrenztem Umfang wahrgenommen.

24. Terminkaufe und -verkaufe

von Wertpapieren
Geschafte mit hinausgeschobener Wertstellung
werden fur den Handelsbestand getétigt. Es han-
delt sich in der Regel um Neuemissionen, die auf-
tragsgemal} fur andere Banken und fir Kunden
abzurechnen sind.

Anhang

C. Erlauterungen zur Gewinn-
und Verlustrechnung

1. Dienstleistungen fiir Verwaltung und
Vertretung

Die Bank erbringt fUr Dritte insbesondere folgende

Dienstleistungen:

— Depotverwaltung

- Vermogensverwaltung

— Zahlstellenfunktion

— Agency-Funktion

— Geschéaftsbesorgung

— Depotbankfunktion

2. Sonstige betriebliche Ertrage
Der Posten gliedert sich wie folgt:

in Mio LUF 1995 1994
- Gewinne aus der VerauRerung

von Beteiligungen — 529
— Periodenfremde Ertrége 92 125
— Verschiedene Ertrége 119 78
Insgesamt 211 732
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D. Sonstige Angaben

1. Einlagensicherungssystem

Die Bank ist Mitglied der am 25. September 1989
gegrundeten Vereinigung ,Association pour la
Garantie des Dépbéts, Luxembourg” (AGDL), die
eine Einlagensicherung zugunsten der Kunden
ihrer Mitglieder bietet. Bei Eintritt eines Siche-
rungsfalles haftet jedes Mitglied jahrlich mit bis zu
5 % seiner Eigenmittel.

2. Mitarbeiter

Im Jahresdurchschnitt waren 241 Mitarbeiter (Vor-
jahr: 250), davon 123 (134) weibliche und 118 (116)
mannliche, arbeitswirksam tétig.

Zum 31. Dezember 1995 standen 254 Personen
(Vorjahr: 253) in einem Arbeitsverhaltnis mit der
Bank. Der Personalbestand gliedert sich wie folgt:

Anzahl 31.12.1995 31,12.1994
Geschéftsieiter 5 4
Leitende Angestellte 58 54
Angestellte 191 195
Arbeiter — =
Insgesamt 254 253
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3. Bezlige der Geschaftsleitung sowie
gewahrte Kredite

Im Jahr 1995 betrugen die Gesamtbezuge der

Geschaéftsleiter (5 Personen) 48 Mio LUF. Der Auf-

wand aus Pensionsverpflichtungen belief sich auf

11 Mio LUF.

Kredite, Vorschiisse sowie sonstige Haftungen be-

stehen am 31. Dezember 1995 mit 38 Mio LUF.

4. Vergltung an den Verwaltungsrat sowie
gewahrte Kredite

Eine Vergltung an den Verwaltungsrat ist nicht

erfolgt.

Kredite, Vorschiisse sowie sonstige Haftungen far

den Verwaltungsrat bestehen nicht.

5. Konzerngeschaftsbericht 1995

der Deutschen Bank AG
Der Lagebericht und der Jahresabschluf des Kon-
zerns sind erhaltlich bei

Deutsche Bank AG
D-60262 Frankfurt am Main

Luxemburg, den 5. Marz 1996

Deutsche Bank Luxembourg S.A.
Der Verwaltungsrat



An den Verwaltungsrat
der Deutsche Bank Luxembourg S.A.

Entsprechend dem uns vom Verwaltungsrat erteil-
ten Auftrag vom 24. Marz 1995 haben wir den Jah-
resabschlufd der Deutsche Bank Luxembourg S.A.
fur das Geschaftsjahr 1995 geprift und von dem
zugehdrigen Lagebericht Kenntnis genommen.
Der Jahresabschlu® und der Lagebericht sind vom
Verwaltungsrat im Rahmen ihrer Verantwort-
lichkeit erstellt worden. In unserer Verantwortlich-
keit liegt es, aufgrund der Ergebnisse unserer Pri-
fungshandlungen diesem Jahresabschiuf? ein
Testat zu erteilen und die Ubereinstimmung des
Lageberichtes mit dem Jahresabschluf3 zu prifen.

Wir flahrten unsere Priifung nach international
anerkannten Prifungsgrundsatzen durch. Diese
Grundséatze verlangen, da unsere Prifung so zu
planen und durchzufihren ist, dal? mit hinreichen-
der Sicherheit festgestellt werden kann, ob der
JahresabschiuR frei von wesentlichen unzutreffen-
den Angaben ist. Eine AbschluRprifung besteht in

TREUVERKEHR LUXEMBOURG
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Prahl
Réviseur d'entreprises

Dr. Fliess
Réviseur d'entreprises

Bericht der AbschluBBpriifer

der stichprobenweisen Prifung der Grundlagen
der im Jahresabschluf? enthaltenen Zahlen und
Angaben. Sie umfal3t des weiteren die Beurteilung
der vom Verwaltungsrat im Jahresabschlul? an-
gewendeten Rechnungslegungsgrundsatze und
-methoden und die wesentlichen von ihm vorge-
nommenen Bewertungen im Rahmen des Jahres-
abschlusses sowie die Wiirdigung des Jahres-
abschlusses im ganzen. Wir sind der Ansicht, daf}
unsere AbschluRprifung eine angemessene Grund-
lage fiir die Erteilung unseres Testats bildet.

Nach unserer Auffassung entspricht der beigefiig-
te Jahresabschluf? den gesetzlichen Vorschriften.
Er vermittelt ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanz-
lage der Deutsche Bank Luxembourg S.A. zum
31. Dezember 1995 sowie der Ertragslage des Ge-
schaftsjahres 1995.

Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jah-
resabschluf3.

Luxemburg, den 5. Méarz 1996

FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG
Réviseur d'entreprises

Schmit
Réviseur d’entreprises
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Market Report

Lending business stays
dynamic

Volume of newly contracted
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]n 1995, medium and long-term eurocredit business expanded
strongly. With a new volume of USD 368 billion, the previous year’s
record (USD 236 billion) was clearly broken. This was due in particu-
lar to the falling level of interest rates over the year. But margins for
preferred addresses also fell again to 15-20 basis points (total mar-
ket: 50 basis points on average) owing to the strong readiness of
many eurobanks to lend in conditions of toughening competition.
Because this is not enough to cover capital costs adequately, many
banks sought synergies in other business fields. Numerous custom-
ers used the low level of terms and conditions to replace existing
facilities prematurely or to prolongate expiring agreements. There
was frequent demand for working capital financings and loans for
mergers and acquisitions. Market activities were restricted in parti-
cular to the OECD area. Funds were taken up mainly by southern
European states as well as by U.S. and European companies.

In the euro money market, the downtrend since 1994 in the inter-
est rates of the principal currency countries continued. Key rates in
the U.S.A., Germany and Japan were lowered on several occasions
due to favourable inflation figures. In Italy, Spain and France, on the
other hand, currency turbulence led to interest rate increases at
times. The U.S. dollar weakened, despite sustained good economic
growth, and did not stabilize until January/February 1996. On the
European foreign exchange markets, the discussion on monetary
union (EMU) determined developments. The external value of the
D-Mark continued to strengthen.

In this environment, the market for international bonds presented
an uneven picture. New issues rose to USD 461 billion (previous
year: USD 429 billion). Continental European banks became more
active in order to fund their higher lending business. On the other
hand - unlike the previous year — official borrowers in particular pre-
ferred eurocredits. The possibilities for exchanging bond proceeds at
favourable terms and conditions into fixed or variable-rate funds
through swap agreements were limited. Institutional investors con-
centrated on the liquid domestic bond markets.

The dramatic decline in several currencies of the emerging coun-
tries, especially the Mexican peso since the end of 1994, restricted



for a time their access to the international financial markets. Banks
and investors took a wait-and-see attitude. Asian addresses profited
in the course of the year from the ongoing robust business activity in
their countries. The agreement reached on November 16, 1995 be-
tween the Bank Advisory Committee, chaired by Deutsche Bank AG,
and Russia on the basic elements of a comprehensive rescheduling
is seen as a first step towards restoring the country’'s international
creditworthiness.

Increasing deregulation at other financial centres, ongoing har-
monization in the European Union, a more one-sided orientation at
this centre — looking at the tightly restricted capital market activities —
and the tougher demands of international banking groups have
fuelled the discussion on Luxembourg’'s competitiveness. Ultimately,
this can probably only be achieved through substantial cost reduc-
tions.

Private banking business stagnated. The volume of non-bank
deposits remained almost unchanged until the end of October, com-
pared with the end of 1994, at the equivalent of DM 361 billion, also
due to special factors in several neighbouring countries. Luxem-
bourg mutual funds developed moderately. Supported by friendly
securities markets worldwide, their net volume rose in 1995 by a
good 5% to the equivalent of DM 514 billion. The number of mutual
funds increased by 46 to 1,329.

On the other hand, according to the Bank for International Settle-
ments, foreign currency amounts due to banks in the Grand Duchy
grew parallel to the overall market by 19% to USD 424 billion in the
12 months to the end of September 1995. This development was
precipitated above all by brisk activities in the euro money market.
The share of euro DM amounts due and repayable, at 44% and 47 %
respectively, was roughly at the pre-year level. By comparison, the
relative importance of the euro U.S. dollar, with shares of 20% and
18% respectively, decreased again (previous year: 24% and 19%
respectively).

Report of the
Board of Directors
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Luxembourg financial centre in
process of change
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Management Report On August 12, 1995 the bank celebrated its 25th Anniversary. It

34

was founded in 1970 in Luxembourg under the name “Compagnie
Financiére de la Deutsche Bank AG" as the first foreign subsidiary of
Deutsche Bank AG to be set up after the war. Just a few years after
its foundation, the bank already occupied a leading position in euro-
credit business. It arranges and syndicates medium- and long-term
financings for international borrowers, above all in the interest of
German exporters. In lending business with clients in the Federal
Republic of Germany the bank extends mainly short-term loans. Other
important activities right down to the present day are euromoney
market business and securities trading. Private banking was intro-
duced in 1987 and the trading sections were expanded in the same
year. Many mutual funds are launched in cooperation with DB Invest-
ment Management S.A., Luxembourg, in which the bank has a par-
ticipating interest. Against the background of a much broader busi-
ness base, the bank received its present name in 1987. -

Business Development in 1995
Total assets as at balance sheet date fell strongly by 26.9% to LUF
680 billion (DM 33.1 billion). This was due solely to inter-Group busi-
ness. On average for the year, however, business volume — at LUF
870 billion (DM 42.5 billion) — was higher than in the previous year.

The profit and loss account was again influenced by the writing
back of risk provisions. Nevertheless, the previous year's result was
not matched. At LUF 4.3 billion (DM 211 million), profit for the finan-
cial year was 26.5% below the comparable pre-year figure. Subject
to resolution of the Ordinary General Meeting, the profit for the finan-
cial year is to be used to pay a dividend increased from 30% to 33%
and to make a special distribution.

After in some cases very high growth rates in the years before,
services business with private customers consolidated.



Profit and Loss Account

The 12.4% fall in net interest income to LUF 5.1 billion (DM 250 mil-
lion) was due in particular to lower spreads in lending business and
a lower return on our equity capital investments owing to a further
fall in interest rates. The renewed decline in the exchange rate of the
U.S.$ and other currencies also had a negative impact.

The strong fluctuations in total assets due to lower-margin busi-
ness (growth on average for the year/decrease as at balance sheet
date) had no strong influence on the profit and loss account.

The bank’s net commission income was LUF 1.8 billion (DM
88 million). Lower revenues from securities services transactions
were balanced out by higher revenues from custody business.
Roughly 30% of net commission income came from fees charged
for depositary bank functions.

After net expense in the previous year, resulting mainly from
currency hedging for risk provisions, net profit of LUF 274 million
(DM 13 million) is reported on financial operations in 1995. Profits
were made both on foreign exchange trading and proprietary trading
in securities. As before, the volume of our derivatives business was
very restricted.

Administrative expenses, including depreciation of intangible and
tangible assets, were LUF 1.2 billion (DM 58 million). The small
increase of 1.4% reflects our persistent efforts to cut costs.
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Net profit on financial
operations

Cost increase again kept in
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Net interest income 5,127 —|

274 — m—

Staff expenses amounted to LUF 652 million (DM 32 million).
The average effective number of employees over the year fell from
250 to 241. Salary increases in 1995 caused no net incremental
expense.

Other administrative expenses and depreciation of intangible and
tangible assets totalled LUF 542 million or DM 26 million (+ 4.0%).
The growth was due to higher expenses for general business opera-
tions.

There continued to be adequate provisions for discernible and
latent risks. Country exposures were again valued on the basis of risk
guotas standardized throughout the Group.

Some of the value adjustments formed in earlier years for country
exposures and credit risks were written back.

Income from the value re-adjustments in respect of loans and
advances and certain securities — after full admissible offsetting with
write-downs and additions — was LUF 1.7 billion (DM 83 million).

Operating profit fell in the reporting year by 16.5% to LUF 7.9 bil-
lion (DM 384 million). Eliminating net income (twice as high in
the previous year) from risk provisioning shows that income from
operating business actually
increased by 5.7%. The
main reason was the better
result from financial opera-
tions.

— 1,194 Administrative expenses

There were no items of im-
portance on extraordinary
account; operating profit
was therefore almost iden-
tical with profit before tax-
— es. Taxes on profit on ordi-

— 7,876 Operating profit
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nary activities fell by 6.3% to LUF 3.2 billion (DM 156 million). Other
taxes came to LUF 340 million (DM 17 million).

Profit for the financial year of LUF 4.3 billion (DM 211 million) is
LUF 1.6 billion (DM 76 million) or 26.5% below 1994. We propose to
the Ordinary General Meeting on April 15, 1996 that profit for the
financial year be appropriated as follows:

- 33% dividend LUF 2,838 million (DM 138 million)
- special distribution LUF 1,500 million (DM 73 million)
Total LUF 4,338 million (DM 211 million)

Balance Sheet

Capital and reserves are reported at LUF 28.2 billion (DM 1.4 billion)
on balance sheet date; they were LUF 1.3 billion (DM 64 million)
higher than at the end of the previous year owing to the allocation
from net income for 1994.

Capital and reserves for banking supervisory purposes also
include part of the subordinated loans, special items with a reserve
guota portion and provisions formed in accordance with Article 62 of
the law on the annual accounts of banks. The capital ratio was 11.4%
and thus well above the prescribed minimum ratio of 8.0%.

The notional volume of off balance sheet transactions not re-
ported was LUF 660 billion (DM 32.1 billion) at the end of 1995. It
includes in particular forward foreign exchange business, swaps and
interest rate contracts. The credit risk equivalent, in line with the sol-
vency coefficient, was LUF 5.3 billion (DM 257 million).
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Balance Sheet Structure

end of 1995

Lending business:
decrease as at year’s end,
stronger over the year
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Balance sheet total LUF 680 bn.

I Assets in LUF bn. = Liabilities in LUF bn.
l Loans and advances 196 —
to credit institutions
{accounts/deposits)
— 390 Amounts owed
to credit institutions
Loans and advances 267 —
to credit institutions
{loans)
[—— 1]

— 230 Amounts owed
1o customers

| lLoans and advances 126 —
to customers
(incl. subordinated liabilities)

0 Debts evidenced
by certificates

| Debt securities and other —L

| fixed-income securities

|

8 Capital and reserves

Remaining assets 13 — 2 Remaining liabilities

— - — o -

As at balance sheet date, the share of assets and liabilities
denominated in Deutsche Mark was 63% and 61 % respectively.

The main factor behind the 40% decrease in total credit extended
as at year's end to LUF 393 billion (DM 19.1 billion) was inter-Group
business. A special transaction from 1994, which led to considerable
volume growth during the year, was settled prematurely in Decem-
ber 1995.

Excluding lendings to Group banks, the remaining loan portfolio
contracted by 12.4% to LUF 160 billion (DM 7.8 billion). There was
weaker credit demand above all in short and medium-term business.
Here, maturing items were only partially replaced by new business.
On the other hand, long-term eurocredit business remained firm. In
this sector we arranged and syndicated a large number of loans for
international borrowers. The trend towards the arrangement of
contingency lines is reflected in the growth of unutilized commit-
ments by almost 30% to LUF 83 billion (DM 4.0 billion).



Loans and advances to credit institutions were reported at LUF

463 billion (DM 22.6 billion) as at balance sheet date. Of this amount _

58% (previous year 72%) were loans. Deposits with banks and on
clearing accounts showed little change at LUF 196 billion (DM 9.6
billion) after strong growth in the previous year. The liquidity available
for money market business was used largely for deposits in the
Group. Active trading was restricted compared with earlier years.

Amounts owed to credit institutions were the most important
source of funding at the end of 1995. Owing to the smaller overall
refinancing requirement, borrowings fell 9.3% to LUF 390 billion
(DM 19.0 billion); they stemmed largely from Group banks. Here, the
Luxembourg Branch of Deutsche Bank AG, which has been in op-
eration since March 1993 and is managed with staff and premises
identical to those of Deutsche Bank Luxembourg S.A., plays an
important role.

Financing Balance
Total LUF 270 bn.

Source of funds Application of funds
in LUF bn. in LUF bn.

— 206 Decrease in customer
deposits
Decrease of total 260 —
credit extended

J_ 40 Decrease in bank
deposits

I 14 Increase in fixed-income
securities

| Other sources 10—l B — 10 Other applications
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Our securities portfolio contains — as hitherto — only fixed-income
paper. The portfolio increased by 22.3% to LUF 78 billion (DM 3.8 bil-
lion). Roughly 30% of this total relates to securities forming a single
business unit with swaps and therefore hedged against market price
changes.

The growth stemmed in particular from holdings maintained as
liquidity reserve chiefly for credit standing and income reasons. On
the other hand, bonds resulting from the conversion of former debts
were reduced. Securities held for trading purposes are kept within
bounds. To limit the risk, a substantial part of these securities is
hedged.

Our holdings relate mainly to the Luxembourg-domiciled
- Banque de Luxembourg S.A. (shareholding: 25.0%),
— Société Européenne des Satellites S.A. (shareholding: 4.2%),
— DB Investment Management S.A. (shareholding: 50.0%) and
— Européaische Hypothekenbank S.A. (shareholding: 10.0%).

All companies reported a satisfactory business development.

DB Investment Management S.A. increased its share capital from
company funds from DM 12.0 million to DM 60.0 million. The compa-
ny offers 39 mutual funds. The range was extended last year by six
new funds. The fund management company managed assets in the
equivalent of DM 30 billion at the end of 1995. We exercise the func-
tion of depositary bank for all funds.

The strong fall in amounts owed to customers by 47.2% to LUF
230 billion (DM 11.2 billion) was due solely to the aforementioned
settlement of an inter-Group transaction also reflected on the liabil-
ities side.
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Deposits were taken in on a larger scale from corporates and in-
stitutional investors. Private customers’ deposits fell slightly to LUF
47 billion (DM 2.3 billion) owing to the growing preference for invest-
ments in securities. The volume of assets under management for
our 18,800 customers increased to LUF 175 billion (DM 8.5 billion).

Debts evidenced by certificates amounted to LUF 5.6 billion (DM
272 million). Bonds were not issued in 1995. A LUF issue from 1988
(1.0 biltion) and a DEM Certificate of Deposit from 1994 (25.0 million)
were repaid.

Debts evidenced by certificates

The development of business in the first months of the current
financial year was positive. Since balance sheet date there have
been no events or considerations that could have a substantial influ-
ence on the bank's assets, liabilities or profits.

Prospects for 1996

Against the background of persistently tight spreads, we expect
net interest income to fall again. We see no special credit risks in our
lending business. From today’s point of view, no special burdens will
arise within the framework of future provisioning measures, but also
no income from write-backs comparable with the previous years. We
see slight growth opportunities in commission business. Our expec-
tation for the full year is that we shall not quite achieve the operating
profit reported for 1995.
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Assets Deutsche Bank Luxembourg S.A.

LUF m. LUF m. 31/12/1994
LUE m.
Cash in hand,
balances with central banks
and post office banks 280 178
Loans and advances to credit institutions
a) repayable on demand 78,568 27,836
b) other loans and advances 384,694 667,965
463,262 695,801
Loans and advances to customers 125,865 149,412
Debt securities and other
fixed-income securities
a) of public sector issuers 10,967 21,142
b) of other issuers 66,958 42 598
77,925 63,740
Shares and other
variable-yield securities — 1
Participating interests 981 982
Shares in affiliated undertakings 217 216
Tangible assets 1,661 1,808
Other assets 866 1,388
Prepayments and accrued income 9,114 17,062
Total Assets 680,161 930,588
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Balance Sheet December 31, 1995 Liabilities
LUF m. LUF m. 31/12/1994
LUF m.
Amounts owed to credit institutions
a) repayable on demand 16,143 19,305
b) with agreed maturity dates or
periods of notice 374,028 410,905
390,171 430,210
Amounts owed to customers
a) savings deposits — ==
b) other debts
— repayable on demand LUF m. 57,555 19,686
- with agreed maturity dates or LUF m. 172,617 416,307
periods of notice 230,172 435,993
230,172 435,993
Debts evidenced by certificates
a) debt securities in issue 5,591 7,084
b) others — —
5,591 7,084
Other liabitities 411 376
Accruals and deferred income 7,182 10,498
Provisions for liabilities and charges
a) provisions for pensions and
similar obligations 225 198
b) provisions for taxation 8,211 7,249
c) other provisions 281 795
8,717 8,242
Subordinated labilities 4,108 4,111 -
Special items with a reserve quota portion 1,321 1,344
Subscribed capital 8,600 8,600
Share premium account 2,240 2,240
Reserves 17,310 15,990
Profit for the financial year 4,338 5,900
Total Liabilities 680,161 930,588
Off balance sheet items
Contingent liabilities
of which:
— contingent liabilities from rediscounted
bills of exchange 913 3,800
— qguarantees and assets pledged as
collateral security 1,695 12,395
2,608 16,195
Commitments 100,694 87,266
of which:
commitments arising out of sale and
repurchase transactions LUFm. 6,829 (10,358)
Fiduciary operations 4,759 4,354
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Profit and Loss Account for the period from January 1, 1995 to December 31, 1995

LUF m. LUF m. 1994
LUF m.
Expenses
Interest payable and similar charges 43,916 34,005
Commissions payable 272 308
Net loss on financial operations — 1,191
General administrative expenses
a) staff expenses 652 656
of which:
- wages and salaries LUFm. 539 (530)
— social security expenses LUFm. 103 (111)
of which: pensions LUF m. 89 (93)
b) other administrative expenses 323 303
975 959
Depreciation of and value adjustments to
intangible and tangible assets 219 218
Other operating charges 52 193
Taxes on profit on ordinary activities 3,206 3,423
Sl 66'5?&55?\'/"éctivitiég'éﬁer i R N g
Extraordinary expenses 15 42
Other taxes not shown under the preceding items 340 346
Profit for the financial year 4,338 5,900
Total Expenses 53,333 46,585
Income
Interest receivable and similar income 48,616 39,505
of which:
that arising from
fixed-income securities LUF m. 4,658 (3,503}
Current income
a) from shares and other variable-yield securities — —
b) from participating interests 221 149
c) from shares in affiliated undertakings 206 206
427 855
Commissions receivable 2,078 2,122
Net profit on financial operations 274 —
Value re-adjustments
in respect of loans and advances
and securities which are neither included in the
investment portfolio nor included in the trading
portfolio together with provisions for contingent
liabilities and for commitments 1,704 &3
Other operating income 21 732
Income from the writing back of special
items with a reserve quota portion 23 278
Total Income HEISEE 46,585
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A. Principles and methods

1. Corporate matters

The bank was founded on August 12, 1970, in
Luxembourg in the legal form of a Société Ano-
nyme. The bank is a 100% Group subsidiary of
Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main.

The bank’s business policy and valuation princi-
ples, unless prescribed by Luxembourg rules and
regulations, are established and monitored by the
Board of Directors.

2. Business object of the bank

The object of the bank, in accordance with the
Articles of Association, is to transact banking and
financial business for its own account and for the
account of third parties and all activities directly or
indirectly connected thereto.

3. Annual Accounts

The basis for preparation of the Annual Accounts
is the law of June 17, 1992, on the accounts of
banks.

In accordance with Articles 80 (1) (a) and 80 (2) of
the law on the accounts of banks, the bank is rel-
eased from the obligation to draw up consolidated
accounts and a consolidated management report.
The annual accounts of the bank are consolidated
in the accounts of Deutsche Bank AG, Frankfurt
am Main.

The financial year is co-terminous with the calen-
dar year.

The reporting currency is the Luxembourg franc.
For the purposes of clarity, amounts are expressed
in millions of LUF.

Notes

4. Accounting and valuation principles

The bank draws up its Annual Accounts in accord-
ance with the laws and regulations of the Grand
Duchy of Luxembourg under the historical cost
principle and on the basis of accounting principles
generally accepted in the banking sector in the
Grand Duchy of Luxembourg, which specifically
prescribe:

- the going concern principle

— the accruals principle

- the principle of prudence

— separate valuation of assets and liabilities

- formal and material balance sheet continuity.

In particular, the following accounting principles
and valuation methods are applied:

4.1 Foreign currencies
Transactions are accounted for in their respective
currencies on the day they are concluded.
Expenses and income in foreign currency are rec-
orded daily in the profit and loss account at current
exchange rates.
Assets and liabilities in foreign currency are valued
at the balance sheet date at the foreign exchange
mid-rate. Historical exchange rates are used for
hedged deals (swaps).
Open forward deals are valued at the forward rate
applicable for the remaining term ruling on the
balance sheet date, and the net result for all cur-
rencies combined is taken to the overall result for
the maturity date. If the transactions for a given
maturity date combine to result in a profit, this pro-
fit is not accounted for. If the result is a loss, a pro-
vision is set up, to the extent that the loss cannot
be set off against previously arising profits. This
provision is recorded in the balance sheet under
“Qther provisions”.
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Notes

4.2 Derivatives, financial instruments

The bank's obligations under derivative financial
instruments such as interest rate swaps, forward
rate agreements, financial futures and options are
accounted for on the day they are concluded.

To a very large extent, derivative financial instru-
ments form a single economic unit with assets or
liabilities items. In view of the economic objectives
of such operations, revaluation as at year end or
constitution of a provision is not deemed neces-
sary here, depending on the business objective.
Where derivative financial instruments are held for
trading purposes, they are revalued at year end
and provisions are set up if necessary.

4.3 Value adjustments in respect of debts

The bank establishes specific value adjustments in
respect of doubtful and irrecoverable debts and
value adjustments for country risks in accord-
ance with valuation standards applied uniformly
throughout the Group.

Value adjustments are deducted from the assets
to which they relate.

4.4 Lump-sum provision for inherent risks

In accordance with Luxembourg tax regulations,
the bank establishes a lump-sum provision to take
account of possible risks in respect of bills and
loans and advances to customers. Exceptions to
this are claims on public-law institutions and debts
for which specific value adjustments have been
established. The lump-sum provision, which is tax-
deductable, may not exceed 0.3% of eligible se-
cured bills and loans and advances to customers
and 1.8% of the respective unsecured items.

The lump-sum provision is deducted from the as-
sets to which it relates.
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4.5 Value adjustments pursuant to Article 62
of the law on the accounts of banks

In order to take account of the specific risks asso-
ciated with banking, the bank has established
value adjustments, which are not tax-deductible,
pursuant to Article 62 of the law on the accounts
of banks at the discretion of the Board of Directors.
These value adjustments are deducted from “Debt
securities and other fixed-income securities”.

4.6 Securities

Securities are booked at cost. They are valued

using the weighted average cost method.

The bank’s securities are divided into three cate-

gories:

- an investment portfolio intended to be used on
a continuing basis in the bank’s activities,

— a trading portfolio held by the bank for the pur-
poses of securities trading;

— a portfolio designated “Other securities” which
includes, in particular, securities held as a source
of liquidity.

As at the balance sheet date, the bank's portfolio

does not include any securities held as financial

fixed assets.

Securities in the trading portfolio and “Other secu-

rities” are valued in accordance with the strict

“lower of cost or market” principle in conjunction

with the so-called “Beibehaltungsprinzip” (cf. note

4.9).



Securities linked to interest rate swaps in order to
provide cover against market price movements
are regarded as forming a single economic unit
with the underlying interest rate swap and are
valued in the same way as financial fixed assets. If
an allowance needs to be made to take account of
a deterioration in the creditworthiness of the issuer,
a value adjustment is set up for an appropriate
amount.

Net short positions are revalued at year end and
provisions are set up if necessary.

4.7 Securities issued on a discounted basis
Securities issued on a discounted basis are ac-
counted for at cost plus the proportionate differ-
ence between issue value and par value.

4.8 Participating interests/shares in affiliated
undertakings

Participating interests/shares in affiliated undertak-
ings held as financial fixed assets are valued at
cost.

4.9 The “Beibehaltungsprinzip”

Value adjustments made in earlier years in respect
of specific assets-are maintained in accordance
with Articles 56 (2) (f), 58 (2) (e) and Article 62 (2)
of the law on the annual accounts of banks even in
cases where the market value of the assets has
increased.

4.10 Tangible assets
Land and buildings and office furniture and equip-
ment are reported at cost less depreciation. Depre-
ciation is calculated on a straight line basis over the
estimated useful life of the buildings and office fur-
niture and equipment.

Notes

If a permanent reduction in the value of certain
items of office furniture and equipment occurs,
the bank may make exceptional value adjust-
ments, so that these assets are valued at the
lower figure to be attributed to them at the bal-
ance sheet date.

Low value assets (acquisition cost less than
LUF 35,000) are charged as operating expenses in
the year of acquisition.

4.11 Special items with a reserve quota portion
Special items with a reserve quota portion consist
of amounts which may be eligible for fiscal exemp-
tion. This exemption covers increases in value real-
ized in accordance with Articles 53, 54 and 54a of
the Luxembourg income tax law.

4.12 Income taxes

Income taxes are recorded on an accruals basis
based on the profit and loss account of the current
financial year.
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Notes

B. Notes to Balance Sheet Items

1. Loans and advances
Classification of the following balance sheet items
by remaining maturity:

31.12.1995

in LUF m. 31.12.1994
Loans and advances to credit institutions
(other than those repayable on demand)
— up to 3 months 110,007 198,664
— more than 3 months

but not more than 1 year 146,537 50,417
— more than 1 year

but not more than 5 years 106,337 334,171
— more than 5 years 21,813 84,713
Total 384,694 667,965
Loans and advances to customers
— up to 3 months 69,745 74,706
— more than 3 months

but not more than 1 year 12,718 31,671
— more than 1 year

but not more than 5 years 31,218 31,286
— more than 5 years 12,184 11,749
Total 125,865 149,412

There are no loans and advances of unspecified
maturity.
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2. Securities

The securities included in the assets items listed
below are classified as at balance sheet date as
follows:

Unlisted . Listed
in LUF m. ' securities securities Total
Debt securities and other
fixed-income securities 411 77,514 77,925
Participating interests 981 = 981
Shares in
affiliated undertakings 217 — 217

Securities amounting to LUF 7,517 m. mature in
1996.

In accordance with the "Beibehaltungsprinzip”,
provisions in an amount of LUF 862 m. (1994:
LUF 1,479 m.) have been maintained.

3. Companies in which the bank has a partici-
pating interest of 20% or more

Banque de Luxembourg S.A., Luxembourg
— Share capita! 3.0 billion Luxembourg Francs
— Holding: 25.0%

— Net profit for 1995: LUF 1,034 million

DB Investment Management S.A., Luxembourg
— Share capital DM 60.0 million

— Holding: 50.0%

- Net profit for 1995: DM 101 million

Internationale Leasing-Gesellschaft S.A., Luxembourg
— Share capital 12.0 million Luxembourg Francs

- Holding: 50.0%

— Net loss for 1994: LUF 0.6 million

Société de Gestion du Fonds Commun de Placement
BL Rentrust S.A., Luxembourg

— Share capital 10.0 million Luxembourg Francs

— Holding: 29.8%

— Net profit for 1995: LUF 3.0 million



4. Shares in affiliated banks
At the balance sheet date, shares in affiliated
banks amount to LUF 93 m. (1994: LUF 93 m.).

5. Participating interests in other banks
Participating interests in other banks amount to
LUF 432 m. (1994: LUF 432 m.) as at the balance
sheet date.

6. Intangible assets

The bank has taken advantage of the possibility to
write off these assets in full in the year of acquisi-
tion (see table below).

7. Tangible assets
The land and buildings shown under point 8 are
used almost exclusively by the bank itself.

8. Movements in fixed assets
(see table below)

Purchase price/production cost

in LUF m.
as at

1.1.1995 Additions Disposals
Participating interests 982 — 1
Shares in
affiliated undertakings 216 1 —
Intangible assets:
software 57 26 3
Tangible assets 2,215 48 2
of which:
land and buildings 1,811 1 —
office furniture
and equipment 404 47 2
Total 3,470 75 6

Notes

9. Other assets

Other assets include precious metals in an amount
of LUF 845 m. which are used to cover certificates
in issue.

10. Claims on affiliated undertakings and on
participating interests

The following balance sheet items include claims

in the stated amounts on affiliated undertakings

and on participating interests.

Affiliated Participating
undertakings interests
in LUF m. 31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994
Loans and

advances to

credit institutions 412,308 643,308 27 1
Loans and
advances
to customers 148 160 1,620 888
Debt securities and
other fixed-income
securities 26,124 19,727 — —
Depreciation and Net book value
value adjustments
as at current as at as at
31.12.1995 Cumulative year 31.12.1995 31.12.1994
981 — — 981 982
217 — — 217 216
80 80 26 — —
2,261 600 193 1,661 1,808
1,812 352 117 1,460 1,577
449 248 76 201 231
3,539 680 219 2,859 3,006

Securities which are valued in the same way as financial fixed assets amount to LUF 23,786 m. as at the

balance sheet date.
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Notes

11. Assets denominated in foreign currencies
The total amount of assets denominated in foreign
currencies as at the balance sheet date ist the
equivalent of LUF 674,016 m. (1994: LUF 924,198
m.).

12. Liabilities
Classification of the following balance sheet items
by remaining maturity:

in LUF m. 31.12.1995 31.12.1994
Amounts owed to credit
institutions (other than those
repayable on demand)
— up to 3 months 330,218 343,182
- more than 3 months

but not more than 1 year 43,349 61,877
— more than 1 year

but not more than & years 461 5,846
— more than b5 years — —
Total 374,028 410,905
Amounts owed to customers
{other than those
repayable on demand)
- up to 3 months 121,979 168,912
-~ more than 3 months

but not more than 1 year 39,283 22,277
— more than 1 year

but not more than 5 years 1778519 175,447
- more than 5 years — 59,671
Total 172,617 416,307
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13. Debts evidenced by certificates

_ This balance sheet item includes issued bonds

maturing in 1996 in an amount of LUF 1,591 m.

14. Debts where the amount repayable
exceeds the amount received

For liabilities of this kind, the difference between

book value and the fixed amount repayable at

maturity amounts to LUF 10 m. (1994: LUF

5,953 m.) as at the balance sheet date.

15. Subordinated liabilities

In 1990, the bank issued a 9% subordinated DM
bond with a total nominal amount of DM 200 m.
due December 27, 1997. Early repayment is not
possible. The claims arising from the bonds are
subordinated to the claims of all creditors of the
bank. The terms of the subordination do not inclu-
de provisions to convert the subordinated liabil-
ities into another form of capital or some other
form of liability.

In 1995, the interest expense was DM 18 m.

16. Special items with a reserve quota portion
Included in special items with a reserve quota por-
tion are a sum of LUF 73 m. (1994: LUF 76 m.)
representing a tax-exempt capital gain which has
been rolled over (pursuant to Article 54 of the
Luxembourg income tax law) and a sum of LUF
1.248 m. (1994: LUF 1,268 m.) representing fiscally-
neutralized translation gains from the reinvest-
ment of equity capital in DM (pursuant to Article
54a of the Luxembourg income tax law) for the
years 1980-1995.



17. Subscribed capital

As at balance sheet date, the bank’s subscribed
and fully paid-up capital amounts to LUF 8,600 m.
divided into 860,000 registered shares with a
nominal value of LUF 10,000 each.

18. Movements in reserves and profit brought

forward

Legal Other Profit brought
in LUF m. reserve reserves forward
As at Jan. 1, 1995 860 15,130 —
Net profit for 1994 5,900
Appropriation
- Allocation to reserves 1,320 1,320
~ Dividend 2,580
- Special distribution 2,000
As at Dec. 31, 1995 860 16,450 =

In accordance with the Luxembourg law of
August 10, 1915, on commercial companies, at
least 5% of net profit must be added annually to
the legal reserve until such reserve is equal to 10%
of subscribed capital. The legal reserve may not be
distributed.

Notes

19. Amounts owed to affiliated undertakings
and participating interests

The following balance sheet items include amo-

unts owed to affiliated undertakings and parti-

cipating interests.

Affiliated Partcipating
undertakings interests

in LUF m. 31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994

Amounts owed

to credit

institutions 314,617 384,967 102 150
Amounts owed

to customers 39,098 294,741 — —

20. Liabilities in foreign currencies

The total amount of liabilities denominated in for-
eign currencies as at the balance sheet date is the
equivalent of LUF 631,631 m.

(1994 LUF 885,778 m.).

21. Contingent liabilities
Contingent liabilities consist of:

of which: towards
affiliated undertakings

in LUF m. 31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994
Guarantees

'all\i uliei uilt.‘\,l

substitutes

for credit 1,695 12,395 126 128
Acceptances 913 3,800 - -
Total 2,608 16,195 126 128

il



Notes

22. Commitments
Commitments consist of;:

of which: to affiliated
undertakings

in LUF m. 31.12.1995 31.12.1994 31.12.1995 31.12.1994
Forward purchase

of assets 3,071 1,957 1,798 1,956
Forward sale

of assets 1,607 711 191 41
Amounts not paid up

on shares in affiliated

undertakings 3 — 3 —
Confirmed credits,

not used 83,017 64,931 4,726 4,150
Facilities for the

issuance of debt

instruments 5,173 3,679 - —_
Sale and repurchaée P,

transactions 6,829 10,358 6,829 10,357
Settlement of spot

transactions 994 5,630 115 749
Total 100,694 87,266 13,662 17,253

23. Transactions linked to currency exchange
rates, interest rates and other market rates

At the balance sheet date, the following forward

deals are outstanding:

Transactions linked to currency exchange rates

- forward exchange deals (swaps, outrights)

— cross-currency interest rate swaps

Transactions linked to currency exchange rates are

concluded to hedge exchange rate risks for the

bank’s own account and in the course of agency

business for customers.

Transactions linked to interest rates

— interest rate swaps

— futures

— future or forward rate agreements
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Transactions linked to interest rates are made
almost exclusively for the purposes of covering
the effects of fluctuations in interest rates for the
bank’s own account.

The vast majority of counterparties are other
Group companies. Dealing activities continue to
be undertaken in limited volumes.

24. Forward purchases and sales of securities
Transactions with deferred value are concluded for
the bank’s trading portfolio. In general, these are
new issues to be placed on an agency basis for
other banks and for customers.

C. Notes to the Profit and Loss Account

1. Administration and agency services

The bank provides the following principal services
for third parties:

- safe custody account administration

- asset management

— paying agent services

— agency function

— commercial representation

- depositary bank services

2. Other operating income
The item is made up as follows:

in LUF m. 1995 1994
— gains on disposal of participating

interests — 529
—income in respect of prior years 92 125
— sundry income 119 78
Total 211 732



D. Other information

1. Deposit insurance scheme

The bank is a member of the “Association pour la
Garantie des Dépdts, Luxembourg” (AGDL),
which was incorporated on September 25, 1989.
AGDL provides a deposit insurance scheme in
favour of its members’ customers. In the event of
a claim, each member is liable annually for up to
5% of its equity.

2. Staff

On average during the financial year, the bank em-
ployed 241 staff (1994: 250), of whom 123 (134)
were female and 118 (116) male.

As at December 31, 1995, the bank employed
254 persons (1994: 253). Total staff numbers are
made up as follows:

Group 31.12.1995 31.12.1994
Management board 5 4
Management staff 58 54
Salaried staff 191 195
Manual — —
Total 254 253

Notes

3. Emoluments of the management board and
loans granted

In 1995, the total emoluments of the management

board {5 persons) amounted to LUF 48 m. Ex-

penses from pension obligations came to LUF 11 m.

Loans, advances and other commitments amount

to LUF 38 m. as at December 31, 1995.

4. Remuneration of the Board of Directors and
loans granted

No emoluments have been granted to the Board of

Directors.

There are no loans, advances or other commit-

ments outstanding towards the Board of Directors.

5. Group Annual Report of Deutsche Bank AG
for 1995

The Group Management Report and Consolidated

Financial Statements can be obtained from

Deutsche Bank AG
D-60262 Frankfurt am Main

Luxembourg, March 5, 1996

Deutsche Bank Luxembourg S.A.
The Board of Directors
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Auditor’s Report

The Board of Directors,

Following our appointment by the Board of Direc-
tors dated March 24, 1995 we have audited the
accompanying annual accounts of Deutsche Bank
Luxembourg S.A. for the year ended December
31, 1995, and have read the related management
report. These annual accounts and the manage-
ment report are the responsibility of the Board of
Directors. Our responsibility is to express an opini-
on on these annual accounts based on our audit
and to check the consistency of the management
report with them.

We conducted our audit in accordance with Inter-
national Standards on Auditing. Those Standards
require that we plan and perform the audit to
obtain reasonable assurance about whether the
annual accounts are free of material misstate-
ment. An audit includes examining, on a test basis,

TREUVERKEHR LUXEMBOURG
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Prahl
Réviseur d’entreprises

Dr. Fliess
Réviseur d’entreprises
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evidence supporting the amounts and disclosures
in the annual accounts. An audit also includes
assessing the accounting principles used and sig-
nificant estimates made by management, as well
as evaluating the overall annual accounts presen-
tation. We believe that our audit provides a rea-
sonable basis for our opinion.

In our opinion, the attached annual accounts give,
in conformity with the legal requirements, a true
and fair view of the financial position of Deutsche
Bank Luxembourg S.A. as of December 31, 1995
and of the results of its operations for the year
then ended.

The management report is in accordance with the
annual accounts.

Luxembourg, March 5, 1996

FIDUCIAIRE GENERALE DE LUXEMBOURG
Réviseur d'entreprises

Schmit
Réviseur d'entreprises






Abbildungen:

Granit Bleu de Vire, 1992/93
Arbeiten von Ulrich Rickriem

Leihgaben der auf dem Plateau Kirchberg,

Luxemburg, ansassigen Banken
fir den benachbarten neuen Stadtpark.
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[llustrations:

Granit Bleu de Vire, 1992/93
Works by Ulrich Rickriem

On loan from the banks
on the Kirchberg Plateau, Luxembourg,
for the new municipal park nearby.









