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Bericht des Vorstands

Marktentwicklung

Entwicklung von Gesamtwirtschaft und Branche

Im Berichtsjahr 2017 haben politische Entwicklungen fir die Kapitalmarkte nur eine
untergeordnete, allenfalls die kurzfristige Stimmung beeinflussende Wirkung gehabt.
Entscheidende Grundlage fir die erfreuliche Marktentwicklung war die gute Konjunk-
turlage bei weiterhin extrem niedrigen Zinsniveau. In Deutschland und Osterreich
hat sich das stabile Wirtschaftswachstum der letzten Jahre fortgesetzt und im rest-
lichen EU-Raum konnte sich das Wachstum beschleunigen. In den USA hat sich der
Wachstumstrend, befeuert durch die Ankiindigung von massiven Steuersenkungen
gefestigt. Die chinesische Wirtschaft wéchst weiter mit hohen Raten und die OI- und
Rohstoff produzierenden Staaten konnten als Folge der wieder steigenden Preise aus
der Rezession entkommen.

Wahrend die US-Notenbank ihren Kurs der angekindigten und mafivollen Zinserh6-
hungen fortsetzt, bleibt die EZB zumindest flir 2018 noch bei lhrer Nullzins-Politik,
lediglich das Volumen der Anleihekaufe wurde seit Januar 2018 auf monatlich 30 Mrd.
€ halbiert. Damit waren die Rahmenbedingungen fir eine weiterhin positive Entwick-
lung der Aktienmarkte gegeben.

Der deutsche Standardwerte-Index DAX hat im Februar des Berichtsjahres mit einem
Stand von 11.650 Punkten seinen Tiefpunkt erreicht, der Hochststand lag im Novem-
ber bei knapp 13.500 Punkten. Im Jahresverlauf ergab sich ein Anstieg um 12,5 %.
Der Nebenwerteindex S-DAX konnte mit einem Anstieg von 24,9 % deutlich starker
zulegen und der Kleinstwerte enthaltende Classic All Share Index hatte lag mit einem
Anstieg von 20,3 % nicht weit zurtick. Der dsterreichische ATX lag wegen der weiteren
Erholung der schwergewichtigen Finanzwerte sowie der zunehmenden Dynamik der
fur die osterreichische Wirtschaft wichtigen CEE-Staaten mit einem Anstieg um 30,2
% deutlich besser als die deutschen Indizes.

S-DAX DAX




Unsere Geschéaftsentwicklung

In der Beteiligungsstruktur waren im Berichtsjahr keine wesentlichen Veranderungen
zu verzeichnen. Lediglich der Anteil an der VAB Verlags AG wurde durch Zukaufe
leicht auf 88,2 % erhdht. Der Anteil an der Focus Ind. Bet. AG liegt unverandert bei
90 %. Insgesamt hat sich der Beteiligungsbuchwert um 23 T€ auf 2.752 T€ erhdht.

Die Wertpapierbestande im Anlagevermogen haben sich durch Kaufe um 623 T€ auf
1.199 T€ erhoht, im Umlaufvermdgen hingegen sind sie durch Verkaufe um 164 T€ auf
337 T€ verringert worden. Die liquiden Mittel sind auch infolge der Kapitalerh6hung auf
247 T€ gestiegen. Die Ausleihungen an die Focus haben sich stichtagsbedingt auf 676
T€ erhdht. Auch die Ausleihungen an die VAB Verlags AG sind auf 952 T€ gestiegen.

Die sonstigen Ruckstellungen haben sich durch noch nicht abgerechnete Erfolgs-
honorare auf 179 T€ erhoht. Auch die sonstigen Verbindlichkeiten von 416 T€ ent-
halten im Wesentlichen Erfolgshonorare. Das bilanzielle Eigenkapital hat sich durch
eine erneute Kapitalerhdhung und durch den Jahresuberschuss weiter um 801 T€ auf
5.766 T€ erhoht. Die Eigenkapitalquote liegt mit 91 % nach wie vor auf einem sehr
hohen Niveau.

In der Erfolgsrechnung haben sich die Umsatzerldse aus Dienstleistungen an die Ge-
sellschaften der DLB-Gruppe infolge deutlich gestiegener Performanceverglitungen
gegeniber dem Vorjahr von 202 T€ auf 612 T€ erhdht.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind hingegen um 39 % auf 210 T€ (Vj. 346 T€)
zurtickgegangen. Enthalten sind hier Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren
des Anlagevermdgens von 57 T€, Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren des
Umlaufvermdgens von 126 T€, Zuschreibungen auf Wertpapiere im Anlagevermogen
von 25 T€ sowie Zuschreibungen auf Wertpapiere im Umlaufvermdgen von 1 T€.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 556 T€ (Vj. 133 T€) enthalten neben
Verlusten aus dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermégens von 1 T€ im
Wesentlichen die Verwaltungsaufwendungen, darunter erfolgsabhangige Honorare
in Héhe von 501 T€.

Die Ertrage aus anderen Wertpapieren des Finanzanlagevermdgens von 328 T€ ent-
halten die Dividendenausschittungen der beiden Beteiligungsgesellschaften Focus
und VAB (245 T€) sowie Dividendenertradge aus Wertpapieren im Anlagevermdgen
und sind ebenfalls gegeniber dem Vorjahr angestiegen.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere von 10 T€ haben sich wegen
der positiven Marktentwicklung gegentiber dem Vorjahr um 44 T€ reduziert.

Zinsen und ahnliche Ertrage von 31 T€ enthalten neben der Vergitung flr Ausleihungen
an die Tochtergesellschaften Focus und VAB auch die Dividenden fur Wertpapiere im




Umlaufvermdgen von 6 T€. Wie im Vorjahr waren keine Ertragssteuern anzusetzen.

Als Jahresergebnis kann ein gegentiber dem Vorjahr um 39 % erhéhter Gewinn von
509.809,78 € ausgewiesen werden. Zur Starkung der Rucklagen wurde ein Betrag
von 255 T€ in die Gewinnrucklagen eingestellt. Zusammen mit dem Gewinnvortrag
des Vorjahres verbleibt ein Bilanzgewinn von 758.646,99 €. Der Hauptversammlung
wird eine Dividendenausschuttung von erneut 0,70 € je Aktie vorgeschlagen, was einer
gegeniber dem Vorjahr um knapp 10 % gestiegenen Ausschiittungssumme entspricht.

Kursentwicklung

Der Kurs der DLB-Aktie hat sich im Berichtsjahr kontinuierlich von einem Niveau bei
12 € auf ein Niveau Uber 15 € sehr positiv entwickelt. Der Jahresendkurs lag bei 15,30
€, gegenuber dem Vorjahr eine Steigerung um 25 %.

Das Handelsvolumen ist mit durchschnittlich ca. 97 Stiick (Vj. 153 Stiick) pro Tag
gegenuber dem Vorjahr nochmals deutlich gesunken. Angesichts des steigenden
Kursniveaus liegt die Ursache wohl in einer zu geringen Abgabebereitschaft. Die 2017
erfolgte Kapitalerh6hung auf nunmehr 465.000 Aktien sollte die Liquiditat der Aktie
wieder erhdhen.

In den ersten beiden Monaten 2018 haben sich die Kurse in einem positiven Marktum-
feld auf einem Niveau um 16,- € und damit Gber den Buchwert von 12,40 €, jedoch
noch immer deutlich unterhalb des NAV bewegt.

Kursentwicklung DLB Aktie
[€]

Bdrsennotierung:
Borse Stuttgart
Borsenkiirzel: DLB
WKN: 554030

ISIN: DE0005540306

Jahreshochstkurs:
19,00 EUR
Jahrestiefstkurs:
12,30 EUR
Jahresschlusskurs:
15,30 EUR
Ausstehende Aktien :
465.000 Stk.




Beteiligungen

DLB — Anlageservice AG

Grundkapital 3.720 T€ 465.000 Aktien

Focus-Ind. Bet. AG
Grundkapital 1.100 T€
1.100.000 Aktien

VAB — Verlags AG
Grundkapital 378 T€
378.000 Aktien

AB-Effectenbeteiligungen AG |
Grundkapital 360 T€ |

360.000 Aktien

Die Focus-Industrie-Beteiligungs AG (DLB-Anteil 90 %) konnte wiederum eine gute
operative Performance deutlich Gber der Marktentwicklung erzielen. Der ausgewiesene
Jahresuberschuss hat sich von 156 T€ auf 468 T€ verdreifacht. Fir 2016 wurde eine
Dividende von 0,14 € je Aktie ausgeschiittet. Fir 2017 wird eine Dividendenerhéhung
auf 0,20 € je Aktie vorgeschlagen.

Im Berichtsjahr hat Focus die rd. 7 % Anteile an der AB Effectenbeteiligungen AG an
die VAB Verlags AG abgegeben. Anlageschwerpunkte sind jetzt neben dem Private
Equity Fonds P3 (2017 Zuwachs des NAV 4,8 %, Ausschuttung 228,75 €) weiterhil
Positionen wie AT&S, Cenit, Einhell, Fabasoft, MLP, PEH, Polytec und Siss Micro.
Gewinne wurden 2017 vor allem bei Positionen wie AVT, Bet at Home und Heliad
realisiert.

Bei der VAB Verlags AG wurde der Kapitalanteil der DLB durch Zukaufe auf mehr als 88
% aufgestockt. Die VAB Verlags AG konnte ebenfalls eine gute operative Performance
deutlich ber der Marktentwicklung erzielen. Aufgrund von erfolgten teilweisen Gewin-
nrealisierungen konnte der Vorjahresverlust in einen Jahresuberschuss von 1.085 T€
gedreht werden. Fir 2016 wurde eine Dividende von 0,50 € je Aktie ausgeschuttet.
Far 2017 wird eine unveranderte Dividende vorgeschlagen.

Die Beteiligung an der Novalis wurde 2017 durch Liquidation beendet. Dabei ist noch
ein Ertrag Uber dem Buchwert erzielt worden.

Bei der AB Effectenbeteiligungen AG konnte 2017 ein Gewinn von 203 T€ (Vj. 376
T€) erzielt werden.




Es wird eine Dividendenausschuittung von 0,80 € je Aktie (Vj. 0,70 €) vorgeschlagen.

Anlageschwerpunkte der VAB Verlags AG liegen derzeit u.a. bei Unternehmen wie
AT&S, Einhell, Eurokai, PEH, Polytec, Porr und Uniga. Wesentliche Gewinnrealisierun-
gen sind 2017 bei Positionen wie AVT, Bet at Home, FACC, Frauenthal, Heliad und
Polytec erfolgt.

Ausblick

Die Performance unserer Depots lag in den ersten beiden Monaten 2018 etwas besser
als die Marktentwicklung. Die weitere Entwicklung der Gesellschaftist in hohem Mal3e
von der Entwicklung an den Kapitalmérkten, insbesondere von der Performance am
deutschen und 6sterreichischen Aktienmarkt abhangig.

Das aktuelle Umfeld fir eine positive Entwicklung des deutschen und &sterreichischen
Aktienmarktes ist aus fundamentaler Sicht noch immer intakt. Das Wirtschaftswachs-
tum in Deutschland ist unverandert robust und wird zunehmend von den inlandischen
Konsumenten getragen. Risiken ergeben sich aus dem gegentber dem US-Dollar
gestiegenen Euro-Kurs fur die deutsche Exportwirtschaft. Noch starker wirden pro-
tektionistische Mallnahmen der US-Regierung und entsprechende Vergeltungsmal3-
nahmen der EU und anderer Staaten zu einer massiven Belastung fir die Weltwirtschaft
werden. Im restlichen Europa ist die erwartete Belebung eingetreten. Die chinesische
Wirtschaft wachst weiter, wenn auch mit geringeren Zuwachsraten als in den letzten
Jahren. Die US-Wirtschaft hat weiterhin ein solides Wachstum und profitiert von den
ab 2018 wirksamen Steuersenkungen. Einige Rohstoff- und Energieexporteure wie,
z.B. Russland, Brasilien, oder die arabischen Golfstaaten kdnnen infolge der wieder
anziehenden Rohstoff- und Energiepreise an wirtschaftlicher Dynamik gewinnen.

Das Zinsumfeld ist weiterhin vorteilhaft fir die Aktienmarkte. Wahrend die ameri-
kanische Notenbank langsam die Zinsen erhéht, hat sich die EZB flr die nachsten
Monate zu einer Fortsetzung der ultra lockeren Geldpolitik bekannt. Die Renditen
sind zwar am langen Ende bereits etwas angezogen, aber das absolute Zinsniveau
im Euroraum ist gemessen an einer Inflationsrate von nahezu 2 % noch immer nicht
attraktiv. Neben dem, in einigen Regionen bereits Uberhitzten Immobilienmarkt gibt
es fur eine rentierliche Geldanlage noch immer kaum Alternativen zum Aktienmarkt.

Negative Faktoren kénnen sich aus der politischen Entwicklung ergeben. Die Parla-
mentswahlen in Italien kdnnten fur die Euro-Gruppe verstarkte Unsicherheit bringen.
Auch koénnte eine erkennbare Inflationsbeschleunigung schneller als erwartet zu
steigenden Zinsen flhren.

Angesichts der ungeldsten Staatsschuldenproblematik in vielen Landern Europas wird
die EZB vor gro3en Herausforderungen in Bezug auf eine, angesichts der anziehenden
Inflationsrate notwendige Normalisierung der Geldpolitik stehen.




In diesem Umfeld ist unser Ziel erneut auf eine Erhaltung eines guten Ergebnis- und
Ausschuttungsniveaus gerichtet. Im Falle einer stark negativen Entwicklung auf den
Kapitalmarkten koénnte auch ein Verlust und damit ein Ausfallen der Dividendenzah-
lung eintreten.

Ergebnis je DLB-Aktie [€]

Dividende je DLB-Aktie [€]




Aktuelle Beispiele aus unserem Depot:

AT&S Austria Techn.

Das osterreichische Unternehmen ist einer der technologisch fuhrenden Leiterplatten-
hersteller. Insbesondere die neue Technologie der IC Substrate bzw. mSAP sichern
dem Unternehmen hohe Margen. Mit Fertigungsstatten in Osterreich, Indien und China
werden vor allem Mobilfunkhersteller, die Medizintechnik und die Automobilindustrie
beliefert. Im Geschaftsjahr 2016/17 (31.03.) musste das Unternehmen trotz einer
Umsatzsteigerung auf 815 Mio.€ einen Verlust von 22,9 Mio.€ ausweisen. Ursach-
lich war vor allem der verzogerte Produktionsanlauf des neuen Werks in China, der
jedoch inzwischen im Plan ist. Der Vorstand hat deshalb die Ziele fur das laufende
Geschaftsjahr 2017/18 nach oben gesetzt und rechnet jetzt mit einem Umsatzanstieg
von 20-25 % und einer EBITDA-Marge von 19-22 %. Die verbesserten Aussichten
haben in den letzten Monaten zu einem deutlichen Kurs-anstieg gefiihrt, dennoch
durfte das Kurspotential noch nicht ganz ausgereizt sein.

FACC

Das osterreichische Unternehmen produziert Faserverbundkomponenten fir die Luft-
fahrtindustrie. Dazu gehdren Strukturbauteile fir Rumpf, Tragflachen und Triebwerke.
Die Leichtbauprodukte der FACC werden von allen fihrenden Flugzeugherstellern
wie Boeing, Airbus, Bombardier oder Embraer verwendet. Zunehmend gewinnt auch
die Entwicklung und Produktion von Systemen bzw. Baugruppen an Bedeutung. Das
Unternehmen erzielt mit 3.400 Mitarbeitern in 4 Produktionsstatten in Europa, Asien und
Amerika derzeit einen Umsatz von 705 Mio. €. Nach einem vor allem durch CEO-fraud
verursachten Verlust von 52,3 Mio.€ im vorletzten Geschéaftsjahr konnte FACC im letzten
GJ 2016/17 wieder mit 16,7 Mio. € in die Gewinnzone zurlickkehren. Bis 2020 rechnet
das Unternehmen mit einem Umsatz von 1 Mrd.€, der langfristige Auftragsbestand
liegt bei ca. 5,2 Mrd. USD. Der Flugzeugmarkt hat weiterhin ein solides Wachstum und
FACC verbessert durch Investitionen in automatisierte Fertigung bestandig seine Effi-
zienz. Damit sollten auch weitere deutliche Ergebnisverbesserungen verbunden sein.




PEH

Das Unternehmen ist einer der grof3en bankenunabhangigen Vermdgensverwalter in
Deutschland mit einem betreuten Vermdgen von 10,5 Mrd.€. Die PEH-Gruppe bietet
als Multi-Manager-Finanzhaus eine Vermogensverwaltung und -beratung fur Private
Kunden sowie spezielle Produkte und Anlagelésungen fir Institutionelle Investoren.
Im Zuge des freundlichen Marktumfeldes konnte PEH die Ertragszahlen im Geschéafts-
jahr 2017 mit einem Ergebnis je Aktie von 2,24 € deutlich verbessern. Fiir 2018 peilt das
Management ein EBT von 6 bis 6,5 Mio.€ an. Die Marktkapitalisierung der PEH liegt bei
nur 55 Mio.€. Zusatzliche Phantasie entsteht durch die Einbringung der beiden erfolg-
reichen PEH-Beteiligungen Axxion S.A. (eine in Luxemburg angesiedelte Fondsgesell-
schaft) und Oaklet GmbH (Verbriefung maRgeschneiderter Finanzprodukte fur instituti-
onelle Kunden) in eine neue Gesellschaft, fir die evtl. bereits 2018 ein IPO geplant ist.




Jahresabschluss

der

DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft
Augsburg

fur das

Geschaftsjahr 2017




Bilanz zum 31. Dezember 2017 der DLB-Anlageservice

Aktiengesellschaft, Augsburg

AKTIVA

A. Anlageverméogen

I. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung

[l. Finanzanlagen
1. Beteiligungen
2. Wertpapiere des Anlagevermogens

B. Umlaufvermoégen

I. Forderungen und sonstige
Vermobgensgegenstande
1. Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht
2. Sonstige Vermogensgegenstande

Il. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

I1l. Guthaben bei Kreditinstituten

2017 2016

€ €
1.862,02 3.449,75
2.751.496,36 2.728.246,36
1.199.168,12 576.126,83
1.628.081,48 971.460,42
196.857,39 98.064,60
336.786,28 500.771,18
246.873,75 185.626,95
6.361.125,40 5.063.746,09
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PASSIVA

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalricklage
[ll. Gewinnriicklagen
IV. Bilanzgewinn

B. Ruckstellungen
Sonstige Ruckstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Sonstige Verbindlichkeiten

2017

3.720.000,00
1.007.540,67
280.000,00
758.646,99

5.766.187,66

179.200,00

415.737,74

6.361.125,40
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Gewinn- und Verlustrechnung
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

der DLB Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg

. Umsatzerlose
. Sonstige betriebliche Ertrage
. Personalaufwand
. Abschreibungen auf Sachanlagen
. Sonstige betriebliche Aufwendungen
. Ertrage aus anderen Wertpapieren
des Finanzanlagevermdgens
7. Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermogens
8. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage
9. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

D OB WN -

10. Ergebnis nach Steuern

11. Sonstige Steuern

12. Jahresuberschuss
13. Bilanzgewinn des Vorjahres

14. Ausschuttung
15. Einstellung in die Gewinnriicklagen

16. Bilanzgewinn

2017 2016
€ €

612.475,44 205.201,25
209.617,17 345.828,88
101.595,92 99.996,14
3.559,39 10.541,85
555.683,20 133.266,71
328.090,72 73.985,00
9.564,77 53.738,94
30.845,00 40.976,63
815,27 1.087,72
509.809,78 367.360,40
0,00 545,76
509.809,78 366.814,64
799.552,57 702.237,93
296.100,00 269.500,00
254.615,36 0,00
758.646,99 799.552,57
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Anhang zum Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2017
der DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg

Die Gesellschaft ist als kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 des Handelsge-
setzbuches (HGB) einzustufen. Der vorliegende Jahresabschluss wurde geman §§242
ff. und 264 ff. HGB unter teilweiser Ergebnisverwendung aufgestellt.

I. Bewertungsgrundsatze

Die Abschreibung der Sachanlagen wird nach ertragsteuerlichen Vorschriften vorge-
nommen.

Die Wertpapiere des Anlage- und Umlaufvermégens sind mit den Anschaffungsko-
sten oder den niedrigeren Marktwerten am Bilanzstichtag aktiviert.

II. Erlauterungen zur Bilanz

1. Anlagevermoégen

Die Entwicklung des Anlagevermogens gemafl §268 Abs. 2 HGB ist ausgehend von

den historischenAnschaffungskosten in der Anlage zu diesem Anhang dargestellt

2. Beteiligungen

Name und Sitz des Beteili- Anteil am Eigenkapital | JahresUber-
gungsunternehmens gezeichneten schuss
Kapital

im Geschéftsjahr 2017

TEUR % TEUR TEUR
VAB Verlags AG, Innersch-
wand/Osterreich 333.205 88,2 3.120 1.084
Focus-Industrie- Beteili-
gungs-AG, Steingaden 990.000 90,0 1.599 468
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3. Grundkapital

Das Grundkapital ist in nach Kapitalerhéhung um 42.000 Stlick aus dem genehmigten
Kapital 2017/22 in 465.000 Stlickaktien eingeteilt.

Danach besteht noch ein genehmigtes Kapital 2013/18 in Héhe von TEUR 968, ein
genehmigtes Kapital 2014/19 in Héhe von TEUR 72, ein genehmigtes Kapital 2016/21

von TEUR 2 und ein genehmigtes Kapital 2017/22 in Hohe von TEUR 2, zusammen
TEUR 1.044.

4. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres fallig.

Il Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechung

Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR

Verkauf von Wertpapieren des Anlagevermogens 57
Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermogens 126
Zuschreibungen zu Wertpapieren des Anlageverm. 25
Zuschreibungen zu Wertpapieren des Umlaufverm. 1
209

IV. Sonstige Angaben

1. Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Zugunsten des Vorstandes besteht eine Kreditbirgschaft in Héhe von T€ 100,0.
2. Angaben zum Vorstand

Im Berichtsjahr war unverandert Herr Dipl.oec. Michael Hofer, Steingaden, zum Vor-
stand bestellt.
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3. Angaben zum Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat setzte sich im Geschaftsjahr wie folgt zusammen:

- Herr Johannes Schuhwerk, Kaufmann (Vorsitzender)
- Herr Norbert Krix, Rechtsanwalt (stellvertretender Vorsitzender)
- Herr Peter Bassler, Kaufmann

Aufsichtsratsvergutungen wurden im Berichtsjahr in Hohe von EUR 4.500,00 bezahlt.

4. Vorschlag zur Verwendung des Ergebnisses

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, aus dem Bilanzgewinn
von EUR 758.646,99 einen Betrag in H6he von EUR 325.500,00 fiir eine Dividende
von EUR 0,70 je Aktie zu verwenden und einen Betrag von EUR 433.146,99 auf
neue Rechnung vorzutragen.

Augsburg, 6. Februar 2018

gez. Dipl.oec. Michael Hofer
- Vorstand-
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Lagebericht flr das Geschéftsjahr 2017

Darstellung des Geschéftsverlaufs
Allgemein

Im Berichtsjahr 2017 stand weiterhin die Verwaltung des eigenen Beteiligungsporte-
feuilles im Vordergrund. Daneben war auch wieder die Dienstleistung fur die Depots
der Beteiligungsunternehmen ein Gegenstand der Geschaftstatigkeit. Schwerpunkt
bilden hierbei die Depots der als Finanzanlagen gehaltenen VAB Verlags AG mit Sitz
in Innerschwand /Mondsee, Osterreich und der Focus Industrie-Beteiligungs AG mit
Sitz in Steingaden.

Entwicklung von Gesamtwirtschaft und Branche

Im Berichtsjahr 2017 haben politische Entwicklungen fur die Kapitalmarkte nur eine
untergeordnete, allenfalls die kurzfristige Stimmung beeinflussende Wirkung gehabt.
Entscheidende Grundlage fir die erfreuliche Marktentwicklung war die gute Konjunk-
turlage bei weiterhin extrem niedrigen Zinsniveau. In Deutschland und Osterreich
hat sich das stabile Wirtschaftswachstum der letzten Jahre fortgesetzt und im rest-
lichen EU-Raum konnte sich das Wachstum beschleunigen. In den USA hat sich der
Wachstumstrend, befeuert durch die Ankiindigung von massiven Steuersenkungen
gefestigt. Die chinesische Wirtschaft wachst weiter mit hohen Raten und die OI- und
Rohstoff produzierenden Staaten konnten als Folge der wieder steigenden Preise aus
der Rezession entkommen.

Wahrend die US-Notenbank ihren Kurs der angekindigten und mafivollen Zinserho-
hungen fortsetzt, bleibt die EZB zumindest flir 2018 noch bei lhrer Nullzins-Politik,
lediglich das Volumen der Anleihek&ufe wurde seit Januar 2018 auf monatlich 30 Mrd.
€ halbiert. Damit waren die Rahmenbedingungen fir eine weiterhin positive Entwick-
lung der Aktienmarkte gegeben.

Der deutsche Standardwerte-Index DAX hat im Februar des Berichtsjahres mit einem
Stand von 11.650 Punkten seinen Tiefpunkt erreicht, der Hochststand lag im Novem-
ber bei knapp 13.500 Punkten. Im Jahresverlauf ergab sich ein Anstieg um 12,5 %.
Der Nebenwerteindex S-DAX konnte mit einem Anstieg von 24,9 % deutlich starker
zulegen und der Kleinstwerte enthaltende Classic All Share Index hatte lag mit einem
Anstieg von 20,3 % nicht weit zurtick. Der dsterreichische ATX lag wegen der weiteren
Erholung der schwergewichtigen Finanzwerte sowie der zunehmenden Dynamik der
fur die 6sterreichische Wirtschaft wichtigen CEE-Staaten mit einem Anstieg um 30,2
% deutlich besser als die deutschen Indizes.
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Umsatz-, Ertrags- und Dividendenentwicklung

Die Umsatzerlose aus Dienstleistungen an die Gesellschaften der DLB-Gruppe haben
sich durch deutlich gestiegene Performancevergltungen gegeniber dem Vorjahr von
205 T€ auf 612 T€ erhoht.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind hingegen um 39 % auf 210 T€ (Vj. 346 T€)
zurtickgegangen. Enthalten sind hier Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren
des Anlagevermdgens von 57 T€, Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren des
Umlaufvermoégens von 126 T€, Zuschreibungen auf Wertpapiere im Anlagevermdogen
von 25 T€ sowie Zuschreibungen auf Wertpapiere im Umlaufvermdégen von 1 T€.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 556 T€ (Vj. 133 T€) enthalten neben
Verlusten aus dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermégens von 1 T€ im
Wesentlichen die Verwaltungsaufwendungen, darunter erfolgsabhangige Honorare
in Hohe von 501 T€.

Die Ertrage aus anderen Wertpapieren des Finanzanlagevermoégens von 328 T€ ent-
halten die Dividendenausschittungen der beiden Beteiligungsgesellschaften Focus
und VAB (245 T€) sowie Dividendenertrage aus Wertpapieren im Anlagevermdogen
und sind ebenfalls gegeniber dem Vorjahr angestiegen.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere von 10 T€ haben sich wegen
der positiven Marktentwicklung gegentiber dem Vorjahr um 44 T€ reduziert.

Zinsen und ahnliche Ertrage von 31 T€ enthalten neben der Vergtitung fir Ausleihungen
an die Tochtergesellschaften Focus und VAB auch die Dividenden flir Wertpapiere im
Umlaufvermégen von 6 T€. Im Berichtsjahr wurden Effektenkredite nur unwesentlich
in Anspruch genommen. Die Zinsaufwendungen einschlieRlich Depot- und anderer
Bankgebuhren lagen bei 1 T€. Wie im Vorjahr waren keine Ertragssteuern anzusetzen.

Als Jahresergebnis kann ein gegenuber dem Vorjahr um 39 % erhéhter Gewinn von
510 T€ ausgewiesen werden. Zusammen mit dem Gewinnvortrag des Vorjahres ver-
bleibt ein Bilanzgewinn von 759 T€.

Die Focus-Industrie-Beteiligungs AG (DLB-Anteil 90 %) konnte wiederum eine gute
operative Performance deutlich iber der Marktentwicklung erzielen. Der ausgewiesene
Jahresuberschuss hat sich von 156 T€ auf 468 T€ verdreifacht. Fir 2016 wurde eine
Dividende von 0, 14 € je Aktie ausgeschuttet. Fir 2017 wird eine Dividendenerhéhung
angestrebt.

Bei der VAB Verlags AG wurde der Kapitalanteil der DLB durch Zukaufe auf mehr als
88 % aufgestockt. Die VAB Verlags AG konnte ebenfalls eine gute operative Perfor-
mance deutlich Gber der Marktentwicklung erzielen. Aufgrund von erfolgten teilweisen
Gewinnrealisierungen konnte der Vorjahresverlust in einen Jahresuberschuss von
1.085 T€ gedreht werden. Fir 2016 wurde eine Dividende von 0,50 € je Aktie ausge-
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schattet. Fur 2017 wird eine unveranderte Dividende angestrebt.

Investitionen und Finanzierungsmaflihahmen

Im Geschaftsjahr 2017 hat sich das Sachanlagevermégen, bei nur geringfugigen
Zugangen, durch die Abschreibungen um 2 T€ auf 2 T€ gemindert. Beim Finanzan-
lagevermogen ergab sich durch den Zukauf von Anteilen an der VAB Verlags AG ein
Zuwachs von 23 T€ auf 2.752 T€.

Die Wertpapierbestande im Anlagevermdgen haben sich durch Kaufe um 623 T€ auf
1.199 T€ erhoht, im Umlaufvermégen hingegen sind sie durch Verkaufe um 164 T€
auf 337 T€ verringert worden. Die liquiden Mittel sind auch infolge der Kapitalerhéhung
auf 247 T€ gestiegen.

Die Forderungen an die Focus haben sich stichtagsbedingt auf 676 T€ erhoht. Auch die
Forderungen an die VAB Verlags AG sind auf 952 T€ gestiegen, insgesamt 1.628 T€.

Geschafte mit derivativen Finanzinstrumenten wurden im Berichtsjahr nicht getatigt.
Darstellung der Lage

Vermogenslage

Das Vermdogen sowie das Kapital unserer Gesellschaft stellen sich im Vergleich
zum Vorjahr wie folgt dar
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Das Vermdgen der Gesellschaft in Hohe von 6,36 Mio. € ist zu 0, 1 % (im Vorjahr 0, 1
%) in Sachanlagen, zu 43 % (im Vorjahr 54 %) in den Beteiligungen Focus und VAB,
zu 19 % (im Vorjahr 11 %) in sonstigen Beteiligungen, zu 26 % (im Vorjahr 21 %) in
Forderungen gegenuber Beteiligungsunternehmen und zu 12 % (im Vorjahr 14 %) in
liquiden Mitteln, Wertpapieren und sonstigen Vermdgensgegenstanden investiert. Auf
der Passivseite der Bilanz hat das Eigenkapital von 5.766,2 T€ einen Anteil von 91 %
der Bilanzsumme (Vorjahr 98 %). Der Fremdkapitalanteil entfallt mit 9 % auf Rickstel-
lungen und sonstige Verbindlichkeiten.

Finanzlage

Der Cashflow hat sich im Vergleich zum Vorjahr um 15 % erhoht.

Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2017 wurde ein Jahrestberschuss von TEUR 509,8 erzielt (Vorjahr
TEUR 366,8).

Voraussichtliche Entwicklung mit den wesentlichen Risiken und Chancen

Die weitere Entwicklung der Gesellschaft ist in hohem Malie von der Entwicklung an
den Kapitalmarkten, insbesondere von der Performance am deutschen und Osterrei-
chischen Aktienmarkt abhangig.

Das aktuelle Umfeld fiir eine positive Entwicklung der deutschen und &sterreichis-
chen Aktien ist aus fundamentaler Sicht noch immer intakt. Das Wirtschaftswachstum
in Deutschland ist unverandert robust und wird zunehmend von den inlandischen
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Konsumenten getragen. Risiken ergeben sich aus dem gegentber dem US-Dollar
gestiegenen Euro-Kurs fiir die deutsche Exportwirtschaft. Im restlichen Europa ist die
erwartete Belebung eingetreten. Die chinesische Wirtschaft wachst weiter, wenn auch
mit geringeren Zuwachsraten als in den letzten Jahren. Die US-Wirtschaft hat weiterhin
ein solides Wachstum und profitiert von den ab 2018 wirksamen Steuersenkungen.
Einige Rohstoff- und Energieexporteure wie, z.B. Russland, Brasilien, oder die arabis-
chen Golfstaaten kdnnen infolge der wieder anziehenden Rohstoff- und Energiepreise
an wirtschaftlicher Dynamik gewinnen.

Das Zinsumfeld fur die Aktienmarkte verandert sich gerade von einem die Aktienmarkte
unterstitzenden in einen belastenden Faktor. Die amerikanische Notenbank erhdht in
kleinen Schritten die Zinsen, die EZB hat sich allerdings fiir die ndchsten Monate zu
einer Fortset zung der ultra lockeren Geldpolitik bekannt. Die Renditen sind am langen
Ende bereits angezogen, aber das absolute Zinsniveau im Euroraum ist gemessen an
einer Inflationsrate von nahezu 2 % noch immer nicht attraktiv. Neben dem, in einigen
Regionen bereits Uberhitzten Immobilienmarkt gibt es fiir eine rentierliche Geldanlage
derzeit kaum Alternativen zum Aktienmarkt. Dennoch ist zu berlcksichtigen, dass
der Aktienmarkt erfahrungsgemaf mit einem Vorlauf von mindestens 6 Monaten auf
eine Anderung der Rahmenbedingungen reagiert. Der Anstieg der Renditen im USD-
Sektor signalisiert auch fur den Euro-Raum langsam aber sicher eine Anderung der
Zinsentwicklung.

Negative Faktoren kdnnen sich auch aus der politischen Entwicklung ergeben. Die
Parlamentswahlen in Italien konnten fur die Euro-Gruppe verstarkte Unsicherheit
bringen.

Angesichts der ungeldsten Staatsschuldenproblematik in vielen Landern Europas wird
die EZB vor grof3en Herausforderungen in Bezug auf eine, angesichts der anziehenden
Inflationsrate notwendige Normalisierung der Geldpolitik stehen.

In diesem Umfeld ist unser Ziel erneut auf eine Erhaltung eines guten Ergebnis- und
Ausschuttungsniveaus gerichtet. Im Falle einer stark negativen Entwicklung auf den
Kapitalmarkten kdénnte auch ein Verlust und damit ein Ausfallen der Dividendenzahl-
ung eintreten.

Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéftsjahres
Vorgange von besonderer Bedeutung flur die Lage der Gesellschaft sind nach dem
Schluss des Geschaftsjahres nicht eingetreten. Existenzgefahrdende Risiken sind
aufgrund der soliden Finanzierungsstruktur sowie der schlanken und flexiblen Kos-
tenstruktur nicht erkennbar.

Risikomanagement und Risikokategorien der Finanzinstrumente

Im abgelaufenen Geschéftsjahr kamen derivative Finanzinstrumente nicht zum Ein-
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satz. Zum Bilanzstichtag waren keine Derivate im Bestand. Allgemein tragen wir dem
Gedanken des Risikomanagements durch personellen Einfluss auf das operative
Geschaft der wesentlichen Beteiligungsgesellschaften Focus und VAB Verlag sowie
einer Risikostreuung innerhalb der einzelnen Portefeuilles Rechnung. Eine Aufnahme
von Effektenkrediten erfolgt nur flr den Erwerb jederzeit liquidierbarer Wertpapierpo-
sitionen. Am Bilanzstichtag waren keine Effektenlombardkredite beansprucht.

Augsburg, 6. Februar 2018

Dipl.oec. Michael Hofer
- Vorstand -
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Bestatigungsvermerk

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der DLB-
Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg, fur das Geschaftsjahr vom 01. Januar
2017 bis 31. Dezember 2017 gepruft. Die Buchfuhrung und die Aufstellung von Jah-
resabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und den ergéanzenden Regelungen in der Satzung liegen in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchfuhrung und tUber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprufung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ord-
nungsmafiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prufung so zu planen
und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRRe, die sich auf die Darstellung
des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmafliger
Buchfuhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die Geschatft-
statigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie
die Erwartungen Uber mogliche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Priafung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prafung umfasst die Beurteilung
der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wurdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prufung eine
hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prafung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss der DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg,
den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Regelungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmalRiger Buchfiuhrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrag-
slage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss,
entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der kunftigen En-
twicklung zutreffend dar.

Minchen, 19. Februar 2018 Rath, Anders, Dr.Wanner & Partner mbB
Dr. Barth Bley
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprufer

23



Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben
wahrgenommen und die Geschaftsflihrung iberwacht. Er hat sich vom Vorstand
regelmaldig Uber Lage und Entwicklung des Unternehmens sowie Uber wichtige
Geschaftsvorgange unterrichten lassen.

In drei Sitzungen sowie in Einzelgesprachen haben wir miindliche und schriftliche
Berichte des Vorstands entgegengenommen und erdrtert. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende hat in standiger Verbindung mit dem Vorstand gestanden und wurde
Uber alle wesentlichen Geschéaftsvorfalle informiert. Hierbei waren insbesondere
nachfolgende Punkte Gegenstand der Beratungen:

- Entwicklung des wirtschaftlichen Umfeldes und der Finanzmarkte
- Risikokontrolle im Hinblick auf Streuung und Liquiditatssicherung
- Veranderungen des regulatorischen Rahmens

- die Durchfuhrung von KapitalmalRnahmen

- Entwicklung der Beteiligungsunternehmen

- Anteilserwerb und -veraufRerung bei Beteiligungen

Der vom Vorstand nach den Vorschriften des Bilanzrichtliniengesetzes er-
stellte Jahresabschluss flr das Geschaftsjahr 2017 sowie der Bericht des Ab-
schlussprufers wurden dem Aufsichtsrat vorgelegt.

Nach dem abschlieRenden Ergebnis seiner Prifung erhebt der Aufsichtsrat keine
Einwendungen. Der Aufsichtsrat billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahres-
abschluss. Der Jahresabschluss per 31.12.2017 ist somit festgestellt.

Der Aufsichtsrat schliel3t sich dem Vorschlag fur die Verwendung des Bilan-
zgewinnes an.

Augsburg, im Marz 2018
Der Aufsichtsrat

J. Schuhwerk
Vorsitzender
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