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Bericht des Vorstands

Marktentwicklung

Im Berichtsjahr 2014 hat sich die Verschuldungskrise der Euro-Staaten weiter be-
ruhigt. Erst gegen Jahresende ist Griechenland wieder ins Blickfeld geraten, weil
im Zuge eines moglichen Politikwechsels ein Austritt aus der Euro-Zone nicht mehr
ausgeschlossen wurde.

Die Niedrigzinspolitik der EZB wurde konsequent fortgesetzt und hat zu historisch
niedrigen Anleiherenditen gefuihrt. Erste Banken haben fir gré3ere Einlagen bereits
Negativzinsen eingefiihrt. Dennoch ist die Konjunkturentwicklung europaweit noch
sehr verhalten und in einigen Landern nahe der Rezessionsgrenze. Die einbrechende
Nachfrage aus Russland im Zuge der Sanktionen und der niedrige Olpreis haben sich
zusatzlich belastend ausgewirkt. Die Inflationsrate ist wegen der verhaltenen Nachfra-
ge der Konsumenten und durch den Olpreisriickgang auf einen Wert unter 0 Prozent
gesunken und bietet die Grundlage fur weitere Stimulierungsmafinahmen der EZB.

Der deutsche Standardwerte-Index DAX hat im Berichtsjahr mit einem Stand von
10.093 Punkten ein neues Allzeithoch erreicht, war allerdings in seinem Verlauf sehr
volatil und hat am Jahresende nur mit einem Zuwachs von 2,7 % geschlossen. Der
Nebenwerteindex S-DAX hat mit einem Anstieg von 5,9 % eine etwas bessere Ent-
wicklung, der Kleinstwerte enthaltende Entry Standard Index lag dagegen mit einem
Ruckgang von 4,2 % deutlich zurtick. Der 6sterreichische ATX hatte wohl weiterhin
unter den politischen und 6konomischen Problemen in Osteuropa, insbesondere der
Ukraine-Russland Krise und der starken Gewichtung der Finanzwerte zu leiden und
ist deshalb um 15,7 % eingebrochen.
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Unsere Geschéftsentwicklung

Im Berichtsjahr 2014 waren wiederum Verdnderungen bei den Beteiligungen zu
verzeichnen. Als neue Beteiligung kam die VAB Verlags AG, Innerschwand/Mond-
see hinzu. Die H6he der Beteiligung betragt ca. 48 %. Die VAB hat ihr Vermdgen
Uberwiegend in bérsennotierten Beteiligungen mit Schwerpunkt in Deutschland und
Osterreich investiert und halt dariiber hinaus Anteile an einem Borsenbriefverlag. Im
letzten Geschaftsjahr 2013/14 (30.06.) hat die Gesellschaft mit einem Gewinn von 200
T€ abgeschlossen und eine Dividende von 0,15 € je Aktie ausgeschdttet.

Die Anteile an der Novalis Beteiligungen AG wurden durch Umplatzierung an die VAB
auf 30 % reduziert und damit stille Reserven gehoben. Per Saldo hat sich der Betei-
ligungsbuchwert um 356 T€ auf 2.171 T€ erhoht.

Die sonstigen Wertpapiere im Anlagevermdgen haben sich um 85 T€ auf 446 T€ erhéht
und die Wertpapiere im Umlaufvermégen haben sich ebenfalls um 43 T€ auf 148 T€
erhoht. Die liquiden Mittel sind wegen der Kapitalerhdhung vom August deutlich auf
268 T€ gestiegen. Die Ausleihung an die Focus hat sich durch Ruckfihrungen auf 923
T€ reduziert, gegentiber der Novalis und der VAB bestehen kurzfristige Forderungen
aus dem Verrechnungskonto in Héhe von 30 T€ bzw. 32 T£.

Die sonstigen Riickstellungen konnten leicht auf 83 T€ reduziert werden und betreffen
wie im Vorjahr tberwiegend féllige Erfolgshonorare. Das bilanzielle Eigenkapital hat
sich wegen der Kapitalerh6hungen und durch den Jahresiiberschuss weiter um 703
T€ auf 3.923 T€ erhoht. Die Eigenkapitalquote liegt mit 96 % auf einem unveréndert
hohen Niveau.

In der Erfolgsrechnung haben sich die Umsatzerlése aus Dienstleistungen wegen
des Entfallens von Einmalertrégen aus dem Vorjahr um 25 % auf 143 T€ verringert.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage von 414 T€ (Vorjahr 313 T€) beinhalten Gewinne
aus dem Verkauf von Beteiligungen 274 T€ (Vj. 227 T€), Gewinne aus dem Verkauf
von Wertpapieren des Anlagevermdégens 87 T€ (Vj. 46 T€), Gewinne aus dem Ver-
kauf von Wertpapieren des Umlaufvermégens 31 T€ (Vj. 17 T€), Zuschreibungen auf
Wertpapiere des Anlagevermdgens 10 T€ (Vj. 14 T€), Zuschreibungen auf Wertpapiere
des Umlaufvermégens 2 T€ (Vj. 5 T€) sowie Mietertrage von 4 T€.

Bei den sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 151 T€ (V}.140 T€) sind Verluste
aus dem Verkauf von Wertpapieren mit 27 T€ (Vj. 7 T€) und infolge der Kapitalerho-
hungen gestiegene Verwaltungsaufwendungen von 53 T€ (Vj. 37 T€) enthalten. Divi-
dendenertrage aus Wertpapieren des Finanzanlagevermégens haben sich auf 2 T€ (Vj.
21 T€) reduziert. Die Zinsertrage von 23 T€ (Vj. 20 T€) beinhalten die Darlehenszinsen
der Focus und die Dividendenertrage aus Wertpapieren im Umlaufvermégen. Zinsen
und ahnliche Aufwendungen betreffen tiberwiegend Depot- und Kontogebiihren. Die
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermégens haben
sich im Rahmen des positiven Marktumfeldes weiter auf 23 T€ (Vj. 32 T€) reduziert.

Unter dem Strich verbleibt ein Jahresiiberschuss von 317.874,55 €, was gegeni-
ber dem Vorjahr einer Steigerung um 21 % entspricht. Aus dem Bilanzgewinn von
616.887,95 € soll der Hauptversammlung eine auf 0,70 € je Aktie erhdhte Dividende
vorgeschlagen werden.




Kursentwicklung

Der Kurs der DLB-Aktie hat sich im Berichtsjahr weiterhin positiv entwickelt. Der Jah-
resendkurs lag bei 10,50 €, gegenuiber dem Vorjahr eine Steigerung um ca. 8 %. Das
durchschnittliche Handelsvolumen ist mit ca. 160 Stiick (Vj. 180 Stiick) pro Tag auf
dem hoheren Niveau des Vorjahres geblieben. Die 2014 erfolgten Kapitaler-hndhungen
auf nunmehr 350.000 Aktien werden die Liquiditat der Aktie weiter verbessern.

In den ersten drei Monaten 2015 haben sich die Kurse bei regen Umséatzen auf ein
Niveau uber 12,- € weiter entwickelt.

Kursentwicklung DLB Aktie

Borsennotierung:
Borse Stuttgart
Borsenkiirzel: DLB
1= o] WKN: 554030

Jahreshochstkurs:
12,67 EUR

11.s | Jahrestiefstkurs:

9,30 EUR

11.0| Jahresschlusskurs:
10,50 EUR

10.51 Ausstehende Aktien :
350.000 Stk.

Beteiligungen

DLB — Anlageservice AG

Grundkapital 2.800 T€ 350.000 Aktien

96 % 48% 30%

Focus-Ind. Bet. AG VAB - Verlags AG Movalis Beteiligungen AG
Grundkapital 1.100T€ Grundkapital 378 T€ Grundkapital 1.000 T€
1.100.000 Aktien 378.000 Aktien 1.000.000 Aktien
10%
AB-Effectenbeteiligungen AG 69 %

Grundkapital 360 T€
360.000 Aktien




Die Focus-Industrie-Beteiligungs AG konnte wiederum eine gute operative Per-
formance (ca. 28 %) erzielen. Bei einigen Beteiligungen wurden teilweise Gewinne
realisiert und damit stille Reserven verringert. Der Jahresiiberschuss ist deshalb von
24 T€ auf 350 T€ angestiegen. Neben der AB Effectenbeteiligungen AG sind weitere
Anlageschwerpunkte bei AVT, Cenit, Heliad, Miba und neu bei der IMW Immobilien.
Bei einer weiteren Schwerpunktbeteiligung, dem Private Equity Fonds P3 waren erneut
deutliche Zuwachse (+18,6 %) des NAV zu verzeichnen und die jahrliche Ausschiit-
tung wurde auf 300 € erhoht.

Die Osterreichische AB Effectenbeteiligungen AG (Focus-Anteil 10 %) konnte einen
auf 1.163 T€ mehr als verdoppelten Jahresiiberschuss erzielen. Vor allem die Real-
isierung des Gewinns bei der gréf3ten Beteiligung Realtime Technology im Rahmen
eines Ubernahmeangebots, aber auch Gewinne bei Kerninvestments wie z.B. BWT,
Rhon Klinik, Easy Software oder RIB Software haben zum Anlageerfolg beigetragen
Fur das Geschaftsjahr 2014 wurde eine Dividendenausschiittung von 1,-€ je Aktie
vorgeschlagen.

Die Novalis Beteiligungen AG (Osterreich) konnte ebenfalls durch teilweise Ge-
winnrealisierungen (u.a. die Positionen Blackstone, U-Blox und Pandora) ihren
Jahresiiberschuss von 4 T€ auf 126 T€ steigern. Der Bereich Emerging Markets, der
u.a. auch turkische, ukrainische, serbische und russische Werte enthalten hat wurde
komplett aufgelost. Anlageschwerpunkt sind nun Deutschland (z.B. Adesso, Cenit,
Westag) und Osterreich (z.B. AT&S, Miba, Polytec) sowie einige Goldminenwerte.

Ausblick

Die Performance unserer Depots lag in den ersten beiden Monaten 2015 leicht unter
dem Trend der Marktentwicklung (DAX + 16 % , SDAX + 13 %).

Die weitere Entwicklung der Gesellschaft ist in hohem Maf3e von der Entwicklung ar
den Kapitalmarkten, insbesondere von der Performance am deutschen und 6sterrei-
chischen Aktienmarkt abhangig.

Die Bewertung der DAX-Werte hat sich 2014 wegen des nur geringen gesamtwirt-
schaftlichen Wachstums und wegen der nur geringen Kursbewegung nicht wesentlich
verandert. Fir 2015 wirkt sich die dramatische Senkung des Olpreises entlastend
auf die Kosten der Unternehmen aus und schafft zuséatzliche Kaufkraft bei den Kon-
sumenten. Die Abwertung des Euro gegeniiber dem US-Dollar verbessert die Wett-
bewerbsposition der europaischen Industrie auf den Auslandsmarkten. Das extrem
niedrige Zinsniveau dirfte auf absehbare Zeit Bestand haben. Die EZB plant sogar
zusatzliche Aktionen zur Schaffung von Liquiditat (quantitave easing).

Mit dem Auslaufen von immer mehr héherverzinslichen Anlagen kommen zahlreiche,
sowohl institutionelle wie auch private Anleger in eine Art Anlagenotstand. Auf der Suche
nach Rendite mit Uberschaubaren Risiken werden zunehmend Aktien, insbesondere




solche mit guter Dividendenrendite ins Blickfeld geraten. Nachdem hier bei einigen
blue chips wie auch bei zahlreichen Nebenwerten noch ordentliche Dividendenrenditen
zu erzielen sind, sollte eine zuséatzliche Nachfrage an den Aktienmérkten wirksam und
damit Kurssteigerungen mdoglich werden.

Die noch immer nicht gelésten Probleme der Staatsschuldenkrise werden auch wei-
terhin flr eine hohe Volatilitdt an den Markten sorgen. Auch wiederaufflammende
politische Krisen oder gréRere Terroranschlage kénnen die Entwicklung beeintrach-
tigen. Nicht zuletzt wird es entscheidend sein ob die politischen Reformen, die Inve-
stitionsprogramme der Regierungen und die Aktionen der Notenbanken ausreichen
um die wirtschaftliche Dynamik auf breiter Front wieder anzuschieben. Andernfalls
waren deflationare Tendenzen und Stagnation mit allen damit verbundenen sozialen
Problemen und negativen Auswirkungen auf die Aktienmérkte die Folge.

Unter der Voraussetzung einer halbwegs freundlichen Bérsenentwicklung sollte wieder
eine Steigerung von Ergebnis und Ausschittung maoglich sein. Im Falle einer stark
negativen Entwicklung auf den Kapitalméarkten kénnte auch ein Verlust und damit ein
Ausfallen der Dividendenzahlung eintreten.

2,50 + 2.1

2,00

150 | 1,26 1,25
0,90 0,91

1,00 1 053 0,69
Ergebnis je DLB-Aktie
[€]

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Dividende je DLB-Aktie
[€]

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014




Aktuelle Beispiele aus unserem Depot:

IMW Immobilien

Das Unternehmen ist Bestandshalter von Wohn- und Gewerbeimmobilien in deutschen
Ballungszentren mit Fokus auf Wohnungsimmobilien. Der geografische Schwerpunkt ist
Berlin, wo IMW 4.245 Wohneinheiten mit einer Flache von 289.000 gm halt. Daneben
besitzt IMW noch Gewerbeflachen in Hamburg und Hannover mit einer Flache von
zusammen 16.600 gm. Mit dem letztjahrigen Verkauf eines Engagements in London
wurden Gewinne und erhebliche liquide Mittel erzielt, die Eigenkapitalquote wurde
auf 45 % verbessert. In den ersten 9 Monaten des Geschaftsjahres 2014/15 wurde
eine Steigerung des Konzernergebnis um 40 % auf 6,3 Mio. € erzielt. Der positive
Ergebnistrend dirfte anhalten, denn am 1. Januar 2015 sind fur den letzten Teil (45
%) des Berliner Wohnungsbestands die Mietpreisbindungen entfallen. Damit wird sich
der NAV weiter erhdhen und eréffnet auch nach den deutlichen Kurssteigerungen im
letzten Jahr noch Potential. Hinzu kommt Phantasie aus dem sich immer schneller
drehenden Ubernahmekarussell am deutschen Immobilienmarkt.
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Bastei Libbe

Das mittelstéandische Medienhaus bietet ein Angebot von ca. 3.600 Titeln aus den
Bereichen Belletristik, Sach- Kinder- und Jugendbuch. Unterer anderen arbeiten
Bestsellerautoren wie Ken Follett und Dan Brown mit dem Verlag zusammen. Den
grofiten Umsatzanteil hat das Segment Buch, traditionell hat aber auch der Bereich
Romanhefte und Ratselmagazine eine grof3e Bedeutung. Die entscheidende Zukunfts-
perspektive bietet sich fur Bastei Lubbe im Bereich Digital. Hier hat sich der Verlag u.a.
an einem Hersteller von Computer- u. Videospielen beteiligt und plant kinftig z.B. die
Verknupfung von Erfolgsromanen mit Videospielen. Bei EBooks ist die zunehmende
Entwicklung eigener Inhalte und deren weltweite Verwertung geplant. In den erstem 9
Monaten des GJ 2014/15 konnte der Umsatz leicht auf 86,8 Mio. € gesteigert werden,
das operative Ergebnis war aufgrund von Sondereffekten auf 9,4 Mio. € rucklaufig.




Auf der Grundlage einer gunstigen Bewertung des klassischen Verlagsgeschaftes mit
einem KGV von 10 und einer Dividendenrendite von 4 % bietet die Digital-Strategie des
Unternehmens mit den zu erwartenden Skaleneffekten noch erhebliche Kursphantasie.

8,50

Mar

8,25

— 7,75

Uniga Insurance Group

Das Unternehmen z&hlt zu den fiihrenden Versicherungsgruppen in Osterreich und
Zentral-Osteuropa und betreibt die wichtigsten Sparten wie Lebens-, Renten- Kranken-
sowie alle Zweige der Schaden- und Unfallversicherung. Nach vorlaufigen Zahlen konn-
te Uniga im GJ 2014 die Pramieneinnahmen um 3,5 % auf 5,8 Mrd. € steigern. Durch die
Verringerung der Kostenquote und die Steigerung der Ertrage aus Kapitalanlagen hat
sich das EGT um 23 % auf 378 Mio. € erhoht. Aus dem Konzernergebnis von 290 Mio.
€ soll eine deutlich erhdhte Dividende von 0,42 € bezahlt werden. Fur 2015 wird eine
weitere Steigerung des EGT im zweistelligen Bereich auf 425 bis 450 Mio. € erwartet.
Der Uniga-Kurs hat trotz eines KGV von nur 9 und einer Dividendenrendite von 5
% bisher nur sehr verhalten auf die Ergebnisverbesserung reagiert, was maoglicher-
weise an dem Engagement des Unternehmens in der Ukraine und Russland liegt.
Nachdem der Anteil dieser Krisenstaaten jedoch nur ca. 2 % der Pramieneinnahmen
ausmacht sollte dies die Neubewertung der Uniga-Aktie nur voriibergehend behindern.
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben
wahrgenommen und die Geschaftsfiihrung Gberwacht. Er hat sich vom Vorstand
regelmafig tber Lage und Entwicklung des Unternehmens sowie Uber wichtige Ge-
schéaftsvorgange unterrichten lassen.

In drei Sitzungen sowie in Einzelgesprachen haben wir miundliche und schriftliche
Berichte des Vorstands entgegengenommen und erdértert. Der Aufsichtsratsvorsitzende
hat in standiger Verbindung mit dem Vorstand gestanden und wurde Uber alle wes-
entlichen Geschaftsvorfalle informiert. Hierbei waren insbesondere nachfolgende
Punkte Gegenstand der Beratungen:

- Entwicklung des wirtschaftlichen Umfeldes und der Finanzmarkte
- Risikokontrolle im Hinblick auf Streuung und Liquiditatssicherung
- die Durchfiihrung von Kapitalmassnahmen

- Entwicklung der Beteiligungsunternehmen

- Anteilserwerb und -verausserung bei Beteiligungen

Der vom Vorstand nach den Vorschriften des Bilanzrichtliniengesetzes erstellte Jahres-
abschluss sowie der Bericht des Abschlusspriifers wurden dem Aufsichtsrat vorgelegt.

Nach dem abschlieRenden Ergebnis seiner Priifung erhebt der Aufsichtsrat keine Ein-
wendungen. Der Aufsichtsrat billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss.
Der Jahresabschluss ist somit festgestellt.

Der Aufsichtsrat schlief3t sich dem Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinnes
an.

Augsburg, im Marz 2015

Der Aufsichtsrat

J. Schuhwerk
Vorsitzender




Jahresabschluss

der

DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft
Augsburg

fir das

Geschaéftsjahr 2014




Bilanz zum 31. Dezember 2014 der DLB-Anlageservice

Aktiengesellschaft, Augsburg

AKTIVA

A. Anlagevermdégen

I. Sachanlagen
1. Grundstucke und Bauten
2. Betriebs- und Geschaftsausstattung

Il. Finanzanlagen
1.Beteiligungen
2.Wertpapiere des Anlagevermdgens

B. Umlaufvermdgen

I. Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen
2. Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
3. Sonstige Vermogensgegenstande

Il. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

I1l. Guthaben bei Kreditinstituten

2014 2013
€ €

26.457,80 27.324,10
23.396,95 32.154,03
2.171.394,36 1.814.954,00
445.523,46 361.421,29
923.493,00 1.011.370,00
62.205,96 1.000,00
0,00 2.024,35
147.886,77 105.193,72
268.215,88 7.798,62
4.068.574,18 3.363.240,11
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PASSIVA

A. Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalricklage
lll. Gewinnriicklagen
IV. Bilanzgewinn

B. Rickstellungen
Sonstige Ruckstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
2. Sonstige Verbindlichkeiten

2014

2.800.000,00
481.040,67
25.384,64
616.887,95

3.923.313,26

83.000,00

0,00
62.260,92

4.068.574,18
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Gewinn- und Verlustrechnung
far die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

der DLB Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg

© N o g A
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11.

12.

13.

14.
15.

16.

17.

Umsatzerlose
Sonstige betriebliche Ertrage

Rohergebnis

Personalaufwand

Abschreibungen auf Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ertrage aus Beteiligungen

Ertrdge aus anderen Wertpapieren

des Finanzanlagevermogens
Abschreibungen auf Finanzanlagen und
auf Wertpapiere des Umlaufvermogens

. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

davon aus verbundenen Unternehmen:
EUR 20.180,00
(Vorjahr: EUR 15.128,16)

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit

Sonstige Steuern

Jahresuberschuss
Bilanzgewinn des Vorjahres

Ausschittung

Bilanzgewinn

2014 2013
€ €

142.653,00 189.560,30
413.843,13 313.356,94
556.496,13 502.917,24
93.495,92 94.095,92
11.195,24 11.903,70
151.252,02 140.260,86
18.262,46 0,00
2.440,00 21.035,00
23.377,71 32.129,80
22.542,50 20.250,96
2.022,21 2.264,94
318.397,99 263.547,98
523,44 523,44
317.874,55 263.024,54
475.413,40 359.388,86
176.400,00 147.000,00
616.887,95 475.413,40
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Anhang zum Jahresabschluss fur das Geschéaftsjahr 2014
der DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg

Die Gesellschatft ist als kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 des Handelsge-
setzbuches (HGB) einzustufen. Der vorliegende Jahresabschluss wurde gemaf 88
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 Anschaffungskosten
oder den niedrigeren Marktwerten am Bilanzstichtag aktiviert.

Die Ruckstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Ver-
pflichtungen.

II. Grundlagen tir die Wahrungsumrechnung

Zum Bilanzstichtag wurden die Fremdwahrungsposten mit dem Devisenkassamittel-
kurs umgerechnet.

lll. Erlauterungen zur Bilanz zum 31.12.2014
1. Anlagevermdgen
Die Entwicklung des Anlagevermégens gemald § 268 Abs. 2 HGB ist ausgehend von

den historischen Anschaffungskosten in der Anlage zu diesem Anhang dargestellit.

2. Beteiligungen

13



Name und Sitz | H6he des Eigenkapital im Ergebnis
des Beteili- Anteils am letzten Ge- des letzten
gungsunterneh- | gezeichneten schaftsjahr, fur Geschafts-
mens Kapital das ein Jah- jahres fur
resabschluss das ein
vorliegt Jahresab-
schluss
vorliegt
EUR % GJ TEUR GJ TEUR
Focus-Industrie-
Beteiligungs-AG,
Steingaden 1.057.100 96,1 2014 1.069 2014 350
Novalis
Beteiligungen
AG, Mondsee/
Osterreich 300.000 |30,0 2014 1.138 2014 127
VAB Verlags AG,
Innerschwand/
Osterreich 181.066 47,9 2014 2.438 2014 200

3. Grundkapital

Das Grundkapital ist nach Kapitalerhbhungen um 26.000 Sttick aus dem genehmigten
Kapital 2013/1 und um 30.000 Stiick aus dem genehmigten Kapital 2014/9 in 350.000
Stickaktien eingeteilt.

Nach diesen teilweisen Ausnutzungen besteht ein genehmigtes Kapital 2013/1 in
Hoéhe von EUR 968.000,00 und ein genehmigtes Kapital 2014/19 in Hohe von EUR

72.000,00, zusammen EUR 1.040.000,00.

4. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahres bestanden nicht.

14




IV. Sonstige Angaben

1. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die finanziellen Verpflichtungen aus dem Mietvertrag Gber die Nutzung der Geschéfts-
raume betragen derzeit jahrlich TEUR 9,8.

Zugunsten des Vorstandes besteht eine Kreditbirgschaft in Hohe von TFR 300,0.

2. Angaben zum Vorstand

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

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

Aufsichtsratsvergitungen wurden im Berichtsjahr in H6he von EUR 4.500,00 bezahlt.

4. Vorschlag zur Verwendung des Ergebnisses

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, aus dem Bilanzgewinn
von EUR 616.887,95 einen Betrag in Hohe von EUR 245.000,00 fur eine Dividende
von EUR 0,70 je Aktie zu verwenden und einen Betrag von EUR 373.887,95 auf neue
Rechnung vorzutragen.

Augsburg, 9. Januar 2015 gez. Dipl.oec. Michael Hofer
- Vorstand-
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Lagebericht fur das Geschéaftsjahr 2014

Darstellung des Geschéftsverlaufs
Allgemein

Im Berichtsjahr 2014 stand weiterhin die Verwaltung des eigenen Beteiligungsporte-
feuilles im Vordergrund. Daneben war auch wieder die Dienstleistung fur die Depots
der Beteiligungsunternehmen ein Gegenstand der Geschéftstatigkeit. Schwerpunkt
bilden hierbei die Depots der direkt oder indirekt als Finanzanlagen gehaltenen AB Ef-
fectenbeteiligungen AG und Novalis Beteiligungen AG, jeweils mit Sitz in Innerschwand/
Mondsee, Osterreich und der Focus Industrie-Beteiligungs AG mit Sitz in Steingaden.

Entwicklung von Gesamtwirtschaft und Branche

Im Berichtsjahr 2014 hat sich die Verschuldungskrise der Euro-Staaten weiter be-
ruhigt. Erst gegen Jahresende ist Griechenland wieder ins Blickfeld geraten, weil
im Zuge eines maoglichen Politikwechsels ein Austritt aus der Euro-Zone nicht mehr
ausgeschlossen wurde.

Die Niedrigzinspolitik der EZB wurde konsequent fortgesetzt und hat zu historisch
niedrigen Anleiherenditen gefihrt. Erste Banken haben fur grof3ere Einlagen bereits
Negativzinsen eingefuhrt. Dennoch ist die Konjunkturentwicklung europaweit noch
sehr verhalten und in einigen Landern nahe der Rezessionsgrenze. Die einbrechende
Nachfrage aus Russland im Zuge der Sanktionen und der niedrigen Olpreis hat sich
zusatzlich belastend ausgewirkt. Die Inflationsrate ist wegen der verhaltenen Nachfra-
ge der Konsumenten und durch den Olpreisriickgang auf einen Wert unter 0 Prozent
gesunken und bietet die Grundlage fur weitere Stimulierungsmaflinahmen der EZB.

Der deutsche Standardwerte-Index DAX hat im Berichtsjahr mit einem Stand von
10.093 Punkten ein neues Allzeithoch erreicht, war allerdings in seinem Verlauf sehr
volatil und hat am Jahresende nur mit einem Zuwachs von 2,7 % geschlossen. Der
Nebenwerte-Index S DAX hat mit einem Anstieg von 5,9 % eine etwas bessere Ent-
wicklung, der Kleinstwerte enthaltende Entry Standard Index lag dagegen mit einem
Ruckgang von 4,2 % deutlich zurtick. Der dsterreichische ATX hatte wohl weiterhin
unter den politischen und 6konomischen Problemen in Osteuropa, insbesondere der
Ukraine-Russland Krise und der starken Gewichtung der Finanzwerte zu leiden und
ist deshalb um 15,7 % eingebrochen.

Umsatz-, Ertrags- und Dividendenentwicklung

Die Umsatzerldse aus Dienstleistungen haben sich nach dem hohen Vorjahreswert von
190 T€ im Berichtsjahr wieder auf 143 T€ ermafigt.
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind um 30 % auf 413 T€ (V|. 313 T€) gestiegen.
Enthalten sind hier Gewinne aus dem Verkauf von Beteiligungen von 274 T€, Gewinne
aus dem Verkauf von Wertpapieren des Anlagevermdgens von 87 T€, Gewinne aus
dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermdgens von 31 T€ sowie Zuschrei-
bungen auf Wertpapiere des Anlagevermdgens von 10 T£.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 151 T€ enthalten neben Verlusten aus
dem Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermodgens von 27 T€ im Wesentlichen die
Verwaltungsaufwendungen, darunter erfolgsabhéangige Honorare in Hohe von 71 T€.

Die Ertrage aus Beteiligungen betreffen Dividenden der VAB Verlags AG.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere konnten im Rahmen der
Borsenentwicklung gegeniber dem Vorjahr nochmals von 32 T€ auf 23 T€ reduziert
werden. Zinsen und ahnliche Ertrage von 23 T€ enthalten neben der Vergutung fur
Ausleihungen an die Tochtergesellschaft Focus auch die Dividenden flur Wertpapiere
im Umlaufvermdgen von 3 T€. Im Berichtsjahr wurden Effektenkredite nur in geringem
Umfang in Anspruch genommen. Die Zinsaufwendungen einschliel3lich Depot- und
anderer Bankgebuhren lagen nahezu unveréndert bei 2 T€ . Wie im Vorjahr waren
keine Ertragssteuern anzusetzen.

Als Jahresergebnis kann ein gegentber dem Vorjahr um 21 % erhéhter Jahrestber-
schuss von 317.874,55 € ausgewiesen werden. Zusammen mit dem Gewinnvortrag
des Vorjahres verbleibt nach Abzug der ausgeschutteten Dividende ein Bilanzgewinn
von 617 T€.

Die Focus-Industrie-Beteiligungs AG (Anteil 96 %) konnte wiederum eine gute operative
Performance von ca. 28 % erzielen. Durch eine deutlich h6here Gewinnrealisierung
konnte deren ausgewiesener Jahrestberschuss von 24 T€ auf 350 T€ gesteigert
werden. Bei der Novalis Beteiligungen wurde der Kapitalanteil der DLB auf 30 %
abgebaut und damit ein Gewinn von 274 T€ realisiert. Novalis selbst konnte ihren
Jahresuiberschuss von 4 T€ auf 126 T€ erhdhen.

Eine neue Beteiligung ist die VAB Verlags AG an der ein Kapitalanteil von knapp 48
% erworben wurde. Der Beteiligungsbuchwert betragt 977 T€. Die VAB Verlags AG
hat im letzten Geschéaftsjahr 2013/14 (30.06.) einen Jahresuberschuss in Hohe von
200 T€ ausgewiesen.

Investitionen und Finanzierungsmafnahmen

Im Geschéftsjahr 2014 hat sich das Sachanlagevermogen, bei nur geringfligigen Zu-
gangen, durch die Abschreibungen um 10 T€ auf 50 T€ gemindert. Beim Finanzanlage-
vermogen ergaben sich Veranderungen durch die Teilverauf3erung der Beteiligung an
der Novalis Beteiligungen AG und durch den Zukauf von Anteilen an der VAB Verlags
AG, im Saldo ein Zuwachs von 356 T€ auf 2.171 T€.

Die Wertpapierbestande haben sich etwas erhdht und sind im Anlagevermdgen um
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85 T€ auf 446 T€ sowie im Umlaufvermégen um 43 T€ auf 1.148 T€ gestiegen. Die
liquiden Mittel haben sich deutlich auf 268 T€ erhoht.

Die Forderungen an die Focus konnten auf 923 T€ reduziert werden. Bei Novalis und
VAB Verlag bestanden zum Bilanzstichtag kurzfristige Verrechnungssalden von 30
T€ bzw. 32 TE.

Geschafte mit derivativen Finanzinstrumenten wurden im Berichtsjahr keine getatigt.

Darstellung der Lage
Vermdgenslage

Das Vermdgen sowie das Kapital unserer Gesellschaft stellen sich im Vergleich zum
Vorjahr wie folgt dar:

31.12.2014 Vorjahr Werdnderung
TEUR %o TEUR Yo TEUR Yo
Vermdgen
Sachanlagen 49,9 1,2 59,85 1.8 9.6 -16,1
Finanzanlagen 26169 64,4 2.176.4 64,7 440,5 20,2
Forderungen 9857 24,2 1014,4 30,2 -28,7 -2.8
Wertpapiere 1479 3.6 105,2 31 427 40,6
Flussige Mitts| 268,2 6.6 7,8 0,2 280 .4 3.338,5
4.068,6 100.0 3.363.3 100,0 705.3 21,0
31.12.2014 Vorjahr Veranderung
TEUR Yo TEUR % TEUR Yo
Kapital
Eigenkapital 3.9233 95,5 3.219.8 95,7 703.5 21.8
Ruckstellungen 83,0 2,0 90,0 2,7 7.0 -7.8
Verbindlichkeiten 623 1.5 534 1.6 89 18,7
4.068.6 100.0 3.363.2 1000 705.4 21.0

Das Vermoégen der Gesellschaft in Hohe von 4,07 Mio. € ist zu 1 % (im Vorjahr 2 %) in
Sachanlagen, zu 53 % (im Vorjahr 54 %) in den Beteiligungen Focus, Novalis und
VAB, zu 11 % (im Vorjahr 11 %) in sonstigen Beteiligungen, zu 24 % (im Vorjahr 30
%) in Forderungen gegeniber Beteiligungsunternehmen und zu 10 % (im Vorjahr 3
%) in liquiden Mitteln, Wertpapieren und sonstigen Vermégensgegenstanden inves-
tiert. Auf der Passivseite der Bilanz hat das Eigenkapital von 3.923,3 T€ einen Anteil
von unverandert 96 % der Bilanzsumme. Der Fremdkapitalanteil entfallt mit 4 % auf
Ruckstellungen und sonstige Verbindlichkeiten.

Finanzlage

Der Cashflow hat sich im Vergleich zum Vorjahr um 16 % erhght.
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2014 Vorjahr
TEUR TEUR
31.12.2014 | Voiahr
Jahresiiberschuss/-fe hibetrag 317,98 263,0
+ Abschreibungen auf Sachanlagen 11,2 11,9
+ Abschreibungen auf Finanzanlagen
und Wertpapiere des Anlagevermégens 234 316
- Zuschreibungen auf Finanzanlagen
und Wertpapiere des Anlagevermogens -12,1 -18,9
Jahres-Cashflow 340,4 2876

Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2014 wurde ein Jahresuberschuss von TEUR 317,9 erzielt (Vorjahr
TEUR 263,0).

Voraussichtliche Entwicklung mit den wesentlichen Risiken und Chancen

Die weitere Entwicklung der Gesellschaft ist in hohem Mal3e von der Entwicklung an den
Kapitalmarkten, insbesondere von der Performance am deutschen und dsterreichischen
Aktienmarkt abhangig.

Die Bewertung der DAX-Werte hat sich 2014 wegen des nur geringen gesamtwirt-
schaftlichen Wachstums und wegen der nur geringen Kursbhewegung nicht wesentlich
verandert. Fur 2015 wirkt sich die dramatische Senkung des Olpreises entlastend auf die
Kosten der Untemehmen aus und schafft zusétzliche Kaufkraft bei den Konsumenten.
Die Abwertung des Euro gegentiber dem US-Dollar verbessert die Wettbewerbsposition
der europaischen Industrie auf den Auslandsmarkten. Das extrem niedrige Zinsniveau
durfte auf absehbare Zeit Bestand haben. Die EZB plant sogar zusatzliche Aktionen
zur Schaffung von Liquiditat (quantitave easing).

Mit dem Auslaufen von immer mehr hoherverzinslichen Anlagen kommen zahlreiche,
sowohl institutionelle wie auch private Anleger in eine Art Anlagenotstand. Auf der Suche
nach Rendite mit Gberschaubaren Risiken werden zunehmend Aktien, insbesondere
solche mit guter Dividendenrendite ins Blickfeld geraten. Nachdem hier bei einigen blue
chips wie auch bei zahlreichen Nebenwerten noch ordentliche Dividendenrenditen zu
erzielen sind, sollte eine zusatzliche Nachfrage an den Aktienmarkten wirksam und
damit Kurssteigerungen maglich werden.

Die noch immer nicht gelosten Probleme der Staatsschuldenkrise werden auch weiterhin
fur eine hohe Volatilitdt an den Markten sorgen. Auch wiederaufflammende politische
Krisen oder groRere Terroranschlage konnen die Entwicklung beeintrachtigen. Nicht

20



zuletzt wird es entscheidend sein, ob die politischen Reformen, die Investitionspro-
gramme der Regierungen und die Aktionen der Notenbanken ausreichen, um die
wirtschaftliche Dynamik auf breiter Front wieder anzuschieben. Andernfalls wéren
deflationare Tendenzen und Stagnation mit allen damit verbundenen sozialen Proble-
men und negativen Auswirkungen auf die Aktienmarkte die Folge.

Unter der Voraussetzung einer halbwegs freundlichen Bérsenentwicklung sollte wieder
eine Steigerung von Ergebnis und Ausschittung maoglich sein. Im Falle einer stark
negativen Entwicklung auf den Kapitalmarkten kénnte auch ein Verlust und damit ein
Ausfallen der Dividendenzahlung eintreten.

Vorgéange von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéftsjahres

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

Risikomanagement und Risikokategorien der Finanzinstrumente

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

Augsburg, 09. Januar 2015

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 Buchfiihrung und den Lagebericht der DLB An-
lageservice Aktiengesellschaft, Augsburg, fur das Geschaftsjahr vom 01. Januar 2014
bis 31. Dezember 2014 geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresab-
schluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den
erganzenden Bestimmungen in der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzli-
chen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefluhrten Prifung eine Beurteilung Giber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchfuhrung und tiber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ord-
nungsmaniger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen
und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VersttRRe, die sich auf die Darstellung
des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmafiger
Buchfuhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.
Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaft-
statigkeit und tUber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie
die Erwartungen tiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fur die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht tber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung
der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der
gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss der DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg,
den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ert-
ragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Milnchen, 28. Janurar 2015
Barth Buchta
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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