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Bericht des Vorstands

Marktentwicklung

Entwicklung von Gesamtwirtschaft und Branche

Im Berichtsjahr 2016 ist die Sorge um den Zusammenhalt der Eurozone etwas in
den Hintergrund getreten. Hingegen kam zur Jahresmitte die Entscheidung der
Briten Uber den Brexit ziemlich Uberraschend und hat zu kurzfristigen Turbulenzen
an den Aktienmarkten gefiihrt. Die Wahl des unkalkulierbaren Donald Trump zum
US-Prasidenten und die Entscheidung der Italiener Uber eine Fortsetzung der Politik
z6gerlicher Reformen haben die Markte dann nur noch zur Kenntnis genommen. Man
kann zunehmend den Eindruck gewinnen, dass sich die Wirtschaft von den immer
haufiger vorkommenden politischen Turbulenzen nicht aus der Bahn werfen Iasst.

Die US-Notenbank hat im Jahresverlauf die lange angekiindigte Wende in der Politik
billigen Geldes durch erste, vorsichtige Zinsanhebungsschritte vollzogen. Angesichts
eines ordentlichen Wirtschaftswachstums, eines weiteren Rickgangs der Arbeits-
losigkeit und eines langsamen Anziehens der Inflationsrate war dies zur Erhaltung
der Glaubwirdigkeit auch notwendig. Die Niedrigzinspolitik der EZB wurde hingegen
fortgesetzt. Auch wenn die Renditen zehnjahriger Bundesanleihen wieder aus dem
negativen Bereich in die marginal positive Zone gestiegen sind, so ist doch insgesamt,
bei einer wieder auf 1,7 % gestiegenen Inflationsrate nur eine unverandert negative
Realverzinsung zu erzielen. Angesichts einer in Deutschland nach wie vor guten
Wirtschaftslage und einer im Rest Europas endlich anziehenden Konjunktur sprechen
nach wie vor viele Argumente flr den Aktienmarkt.

Der deutsche Standardwerte-Index DAX hat im Februar des Berichtsjahres mit einem
Stand von unter 8.800 Punkten seinen Tiefpunkt erreicht. Seither hat sich trotz der 0.g.
politischen Stérfaktoren eine sukzessive Erholung auf knapp 11.500 Punkte ergeben,
was im Jahresverlauf einem Anstieg um 6,9 % entspricht.

S-DAX DAX




Der Nebenwerteindex S-DAX konnte mit einem Anstieg von 4,6 % nicht mit der Ent-
wicklung der blue chips mithalten, der Kleinstwerte enthaltende Entry Standard Index
hatte sogar einen Rickgang von 2,2 % zu verzeichnen. Der Osterreichische ATX lag
wegen der Erholung der schwergewichtigen Finanzwerte mit einem Anstieg um 9,9
% etwas besser als die deutschen Indizes.

Unsere Geschéaftsentwicklung

Im Berichtsjahr 2016 sind erneute Veranderungen in der Beteiligungsstruktur zu
verzeichnen. Die Beteiligung an der VAB Verlags AG wurde von 64,5 % auf 87,2 %
ausgebaut. Die Beteiligung an der Novalis Beteiligungen AG wurde durch erneute
Umplatzierung des verbliebenen 15 % Anteils an die VAB vollstandig abgebaut und
damit stille Reserven gehoben. Der Anteil an der Focus Ind. Bet. AG liegt unverandert
bei 90 %. Per Saldo hat sich der Beteiligungsbuchwert um 416 T€ auf 2.728 T€ erhoht.

Die sonstigen Wertpapiere im Anlagevermogen haben sich durch Verkaufe von 725
T€ auf 576 T€ reduziert, die Wertpapiere im Umlaufvermégen haben sich dagegen
deutlich um 339 T€ auf 501 T€ erhoht. Die liquiden Mittel lagen zum Bilanzstichtag mit
186 T€ uber dem Vorjahreswert von120 T€. Die Ausleihung an die Focus ist mit 449
T€ mehr als halbiert, die gegenuber der VAB bestehenden kurzfristigen Forderungen
aus dem Verrechnungskonto haben sich hingegen auf 523 T€ erhoht.

Die sonstigen Ruckstellungen haben sich nochmals auf 33 T€ reduziert und betreffen
wie im Vorjahr Uberwiegend fallige Erfolgshonorare. Auch die sonstigen Verbindlich-
keiten von 67 T€ liegen deutlich unter dem Vorjahr. Das bilanzielle Eigenkapital hat
sich durch eine erneute Kapitalerhohung und durch den Jahresuberschuss weiter um
554 T€ auf 4.965 T€ erhoht. Die Eigenkapitalquote liegt mit 98 % auf einem unver-
andert hohen Niveau.

In der Erfolgsrechnung haben sich die Umsatzerldse aus Dienstleistungen wegen
geringerer erfolgsabhéngiger Vergitungen der Beteiligungsgesellschaften um 27 %
auf 202 T€ reduziert.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage von 346 T€ (Vorjahr 391 T€) beinhalten Gewinne
aus dem Verkauf von Beteiligungen 127 T€ (Vj. 147 T€), Gewinne aus dem Verkauf von
Wertpapieren des Anlagevermogens 106 T€ (Vj. 180 T€), Gewinne aus dem Verkauf
von Wertpapieren des Umlaufvermdgens 84 T€ (Vj. 52 T€) sowie Ertrage aus dem
Verkauf von Immobilien 29 T€ (Vj. 0 T€).

Bei den sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 133 T€ (Vj. 247 T€) sind Verluste
aus dem Verkauf von Wertpapieren mit 26 T€ (Vj. 7 T€), Verwaltungsaufwendungen von
45 T€ (Vj. 55 T€) und Honorare von 62 T€ (Vj. 184 T€) enthalten. Dividendenertrage
aus Beteiligungen und Wertpapieren des Finanzanlagevermogens haben sich wegen
der erstmaligen Dividendenzahlung der Focus deutlich auf 74 T€ (Vj. 20 T€) erhoht.
Die Zinsertrage von 41 T€ (Vj. 26 T€) beinhalten die Darlehenszinsen der Focus und




der VAB und die Dividendenertrage aus Wertpapieren im Umlaufvermdgen. Zinsen
und &hnliche Aufwendungen betreffen tiberwiegend Depot- und Kontogebiihren. Die
Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermégens haben
sich gegentiber dem Vorjahr auf 54 T€ (Vj. 28 T€) fast verdoppelt.

Unter dem Strich verbleibt ein Jahresuberschuss von 366.814,64 €, was gegen-
Uiber dem Vorjahr einer Steigerung um 11 % entspricht. Aus dem Bilanzgewinn von
799.552,57 € soll der Hauptversammlung erneut eine Dividende von 0,70 € je Aktie
vorgeschlagen werden.

Kursentwicklung

Der Kurs der DLB-Aktie hat sich im Berichtsjahr innerhalb einer engen Bandbreite
bei 11 bis 12 € weiterhin leicht positiv entwickelt. Der Jahresendkurs lag bei 12,20 €,
gegenuber dem Vorjahr eine Steigerung um 3 %.

Das durchschnittliche Handelsvolumen ist mit ca. 153 Stiick (V). 181 Stlick) pro Tag
gegenuber dem Vorjahr wieder etwas gesunken. Die 2016 erfolgte Kapitalerh6hung
auf nunmehr 423.000 Aktien wird die Liquiditat der Aktie weiter erhéhen.

In den ersten beiden Monaten 2017 haben sich die Kurse in einem positiven Marktum-
feld auf ein Niveau um 13,- € und damit leicht Giber den Buchwert von 11,74 €, jedoch
noch immer deutlich unterhalb des NAV bewegt.

Kursentwicklung DLB Aktie
[€]

Bdrsennotierung:
Borse Stuttgart
Borsenkiirzel: DLB
WKN: 554030

ISIN: DE0005540306

Jahreshochstkurs:
13,65 EUR
Jahrestiefstkurs:
10,20 EUR
Jahresschlusskurs:
12,20 EUR
Ausstehende Aktien :
423.000 Stk.




Beteiligungen

Die Focus-Industrie-Beteiligungs AG lag mit ihrer Performance wieder deutlich Giber
der Marktentwicklung. Wegen der unverandert positiven Aussichten fiir die Portfolio-
werte wurden stille Reserven nur selektiv aufgedeckt. Der Jahresiiberschuss hat sich
leicht von 149 T€ auf 156 T€ erhoht.

Neben der AB Effectenbeteiligungen AG, deren Anteile von 8 % auf 7 % reduziert
wurden, sind weitere Anlageschwerpunkte bei AT&S, AVT, Bet at Home, Cenit, Einhell,
Fabasoft, Heliad, MLP, Polytec und Siss Micro. Bei Adesso wurden stille Reserven
aufgedeckt.

Bei einer weiteren Schwerpunktbeteiligung, dem Private Equity Fonds P3 waren erneut
Zuwéchse (+4,1 %) des NAV zu verzeichnen und die jahrliche Ausschuittung lag bei
370 €. Die AB Effectenbeteiligungen AG konnte nach einem Vorjahresverlust von
0,59 Mio.€ in 2016 wieder einen Gewinn von 0,38 Mio.€ ausweisen. Es wird fir 2016
eine Dividendenausschiittung von 0,70 € vorgeschlagen. Grundlage fir die verbesserte
Ergebnissituation sind erste Gewinnrealisierungen bei der Schwerpunktposition BWT.

Die VAB Verlags AG (Osterreich) konnte im Geschéftsjahr 2016 eine gute operative
Performance erzielen. Wegen des geringen Grades der Gewinnrealisierung wird jedoch
ein Jahresverlust von 57 TEUR ausgewiesen. Trotzdem wird die VAB erstmals wieder
eine Dividendenausschttung von 50 ct je Aktie vornehmen. Anlageschwerpunkte sind
neben der Beteiligung an der Novalis (knapp 99 % Anteil) u.a. Unternehmen wie Bet
at Home, Beta Systems, Frauenthal, PEH, Polytec und Uniga.




Die Novalis Beteiligungen AG konnte in 2016 mit einem Gewinn von 150 T€ nicht
ganz das Vorjahresergebnis erreichen. Die Dividendenausschuttung wird jedoch von
5 ct auf 35 ct erhoht. Zur Verbesserung der Kosteneffizienz innerhalb der DLB-Gruppe
wird der nachsten Hauptversammlung der Novalis die Auflésung der Gesellschaft
vorgeschlagen.

Ausblick

Die Performance unserer Depots lag in den ersten beiden Monaten 2017 deutlich im
positiven Bereich und damit besser als die Marktentwicklung (DAX + 4 % , SDAX +
5 %) .

Die weitere Entwicklung der Gesellschatft ist in hohem Mafe von der Entwicklung an
den Kapitalmarkten, insbesondere von der Performance am deutschen und Osterrei-
chischen Aktienmarkt abhéngig.

Das aktuelle Umfeld fur die Bewertung der deutschen und dsterreichischen Aktien ist
aus fundamentaler Sicht noch immer intakt. Das Wirtschaftswachstum in Deutschland
ist immer noch robust und wird zunehmend von den inlandischen Konsumenten ge-
tragen. Der niedrige Euro-Kurs stitzt weiterhin die Exporte. 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 ein
solides Wachstum und konnte von Konjunkturprogrammen der neuen Administration
Trump zusatzliche Impulse bekommen. Einige Rohstoff- und Energieexporteure wie
z.B. Russland, Brasilien, oder die arabischen Golfstaaten konnten mit den im Jahres-
verlauf wieder anziehenden Rohstoff- und Energiepreisen wieder an wirtschaftlicher
Dynamik gewinnen.

Das Zinsumfeld ist weiterhin vorteilhaft fir die Aktienmarkte. Wahrend die amerika-
nische Notenbank langsam die Zinsen erhoht, hat sich die EZB fur die ndchsten Monate
zu einer Fortsetzung der ultra lockeren Geldpolitik bekannt. Neben dem in einigen
Regionen bereits Giberhitzten Immobilienmarkt gibt es fur eine rentierliche Geldanlage
noch immer kaum Alternativen zum Aktienmarkt.

Negative Faktoren kdnnen sich aus der politischen Entwicklung ergeben. Mit den in
diesem Jahr anstehenden Wahlen in Frankreich, Niederlande und Deutschland werden
wichtige Weichenstellungen fir die weitere Entwicklung der EU getroffen. Sollte sich
eine nationalistische, europafeindliche Politik durchsetzen, so ware die wirtschaftliche
Entwicklung in Deutschland besonders negativ betroffen. Angesichts der ungeldsten
Staatsschuldenproblematik in vielen Landern Europas wird auch die EZB vor grof3en
Herausforderungen in Bezug auf eine, angesichts der anziehenden Inflationsrate
notwendige Normalisierung der Geldpolitik stehen.




Die angekiindigte Politik der neuen US-Administration eines ,Amerika first“ kdnnte zu
einer massiven Beeintrachtigung des freien Welthandels fiihren und hier insbesondere
die deutsche Exportwirtschaft belasten. Es bleibt zu hoffen, dass die Kapitalmarkte
weiterhin besonnen auf die politischen Risiken reagieren.

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

Ergebnis je DLB-Aktie [€]

Dividende je DLB-Aktie [€]




Aktuelle Beispiele aus unserem Depot:

Advanced Vision Technology AVT

Das israelische Unternehmen ist fihrender Anbieter von optischen Online-Inspektions-
systemen fur die Druckindustrie. Die Systeme von AVT gewabhrleisten bei den Kunden
die Optimierung des Druckprozesses und der Druckqualitat. Wichtige Einsatzgebiete
sind die Drucke auf Verpackungen und Etiketten in allen Bereichen der Lebensmittel-
und Konsumgdterindustrie. Mit Niederlassungen in Nordamerika, Asien und Europa
erzielte AVT in den ersten 9 Monaten 2016 einen Umsatz von 42 Mio. US$ bei einem
EBIT von 3,2 Mio. US$. Das Ergebnis je Aktie lag bei 0,39 US$.

Auch wenn die Bewertung der AVT optisch nicht niedrig erscheint, so war sie doch
angesichts des hohen Netto-Cash-Bestands und im Vergleich mit der Peer Group
eher moderat. Dies hat wohl auch die amerikanische Danaher Group so gesehen und
deshalb vor wenigen Tagen ein Ubernahmeangebot zu 14,50 € und damit rund 30 %
Uber den Kursen vom Jahresanfang gelegt.

MLP

Die MLP-Guppe ist eines der fihrenden Finanzdienstleistungsunternehmen in Europa
mit 517.000 privaten Kunden und 19.200 institutionellen Kunden. Bekannt ist MLP
vor allem als Berater fur junge Akademiker in Belangen der finanziellen Absicherung
und der Altersvorsorge. MLP besitzt eine Vollbanklizenz und die Fondsgesellschaft
FERI, das betreute Vermdgen liegt bei rd. 30 Mrd. Euro. Im Geschéftsjahr 2016
hat MLP eine Restrukturierung mit Kosten von 15,4 Mio. € eingeleitet, welche den
Gewinn um zwei Drittel auf 5,1 Mio. € geschmalert hat, jedoch ab 2017 zu deutlich
niedrigeren Verwaltungskosten flihren soll. Bereinigt um diese Sondereffekte lief
das Geschaft recht ordentlich, die Gesamterlose stiegen um 10 % auf 610 Mio. €
und das EBIT um 14 % auf 35 Mio. €. Durch die geplante Ausgliederung des Bank-
bereichs wird in den nachsten Jahren Kapital frei, das fir Ubernahmen oder fir
Dividendenzahlungen (aktuelle Dividende 8 ct. je Aktie) verwendet werden kann.




Siuss MicroTec

Das Unternehmen ist einer der weltweit fUhrenden Hersteller von Anlagen und Pro-
zesslosungen fur die Mikrostrukturierung in der Halbleiterindustrie. Die Kunden sind
vor allem in den Geschaftsfeldern Kommunikation , Automobil und Beleuchtung (LED)
angesiedelt. Der Umsatz lag 2016 bei 178 Mio. € (ein Plus von 19 %) und das EBIT
hat sich mit 11,1 Mio. € trotz Einmalbelastungen gegeniber dem Vorjahr mehr als
verdoppelt. Das Unternehmen ist mit einer Nettoliquiditat von 31 Mio. € solide finan-
ziert. Fur 2017 liegt die Erwartung bei leicht ricklaufigen Erldsen jedoch mit einer
hoheren Marge. Ein Problemkind bei Suss ist die US-Akquisition Tamarack, welche
mit ihren Verlusten das 2016er EBIT erheblich belastet hat. Sollte hier der turn around
in den nachsten beiden Jahren gelingen, wirde der Konzerngewinn bei Siiss nach
oben schnellen und der Aktienkurs ein deutliches Steigerungspotenzial erhalten.




Jahresabschluss

der

DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft
Augsburg

fur das

Geschaftsjahr 2016




Bilanz zum 31. Dezember 2016 der DLB-Anlageservice

Aktiengesellschaft, Augsburg

AKTIVA

A. Anlageverméogen

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

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

B. Umlaufvermoégen

I. Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstande
1. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen

2. Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

3. Sonstige Vermobgensgegenstande

[I. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere

I1l. Guthaben bei Kreditinstituten

2016 2015
€ €

0,00 25.591,50
3.449,75 13.265,47
2.728.246,36 2.311.774,68
576.126,83 725.381,06
0,00 917.322,00
971.460,42 346.629,60
98.064,60 22.883,16
500.771,18 162.326,16
185.626,95 120.104,68
5.063.746,09 4.645.278,31
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PASSIVA

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

B. Ruckstellungen
Sonstige Ruckstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Sonstige Verbindlichkeiten

2016

€

3.384.000,00
755.540,67
25.384,64
799.552,57

4.964.477,88

32.778,41

66.489,80

5.063.746,09
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Gewinn- und Verlustrechnung

fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2016

der DLB Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg

D O~ WN PP

8.
9.

. Umsatzerltse

. Sonstige betriebliche Ertrage

. Personalaufwand

. Abschreibungen auf Sachanlagen

. Sonstige betriebliche Aufwendungen
. Ertrdge aus anderen Wertpapieren

des Finanzanlagevermogens

. Abschreibungen auf Finanzanlagen und

auf Wertpapiere des Umlaufvermogens
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége
Zinsen und ahnliche Aufwendungen

10. Ergebnis der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit

11. Sonstige Steuern

12. Jahresiberschuss
13. Bilanzgewinn des Vorjahres

14. Ausschittung

15. Bilanzgewinn

2016 2015
€ €

205.201,25 281.615,50
345.828,88 390.519,66
99.996,14 97.995,92
10.541,85 11.817,29
133.266,71 246.988,08
73.985,00 19.637,50
53.738,94 27.979,78
40.976,63 25.532,50
1.087,72 1.650,67
367.360,40 330.873,42
545,76 523,44
366.814,64 330.349,98
702.237,93 616.887,95
269.500,00 245.000,00
799.552,57 702.237,93
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Anhang zum Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2016
der DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg

Die DLB-Anlageservice Aktiengesellschaft hat ihren Sitz in Augsburg und ist im Han-
delsregister beim Amtsgericht Augsburg unter HRB 42 eingetragen. Sie ist kleine
Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 des Handelsgesetzbuches (HGB). Der vor-
liegende 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 Anschaffungsko-
sten oder den niedrigeren Marktwerten am Bilanzstichtag aktiviert.

Il. Erlauterungen zur Bilanz

1. Anlagevermoégen

Die Entwicklung des Anlagevermégens gemal’ § 268 Abs. 2 HGB ist ausgehend von
den historischen Anschaffungskosten in der Anlage zu diesem Anhang dargestellt

2. Beteiligungen

Name und Sitz des Beteili- Anteil am Eigenkapital im | Jahresuber-
gungsunternehmens gezeichneten Geschaftsjahr schuss
Kapital 2016
im Geschéftsjahr 2016
TEUR % TEUR TEUR
VAB Verlags AG, Innersch-
wand/Osterreich 329.455 87,2 2.225 -57
Focus-Industrie- Beteili-
gungs-AG, Steingaden 990.000 90,0 1.319 156
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3. Grundkapital

Das Grundkapital istin nach Kapitalerhéhung um 38.000 Stlick aus dem genehmigten
Kapital 2016/21 in 423.000 Stlickaktien eingeteilt.

Danach besteht noch ein genehmigtes Kapital 2013/18 in Hohe von EUR 968 und ein
genehmigtes Kapital 2014/19 in H6he von EUR 72, zusammen TEUR 1.040.

4. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten sind wie im Vorjahr innerhalb eines Jahres fallig.

M. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechung

1. Sonstigen betriebliche Ertrage
Zusammensetzung:
2016 2015
TEUR TEUR
Verkauf von Beteiligungen an Beteiligungsgesellschaft 127 101
Verkauf von Beteiligungen an Dritte 0 53
Verkauf von Wertpapieren des Anlagevermoégens 106 173
Verkauf von Wertpapieren des Umlaufvermégens 84 52
Verkauf von Grundstiicken 29 0
Ubrige 0 12
346 391
2. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlauf
vermogens
Zusammensetzung:
TEUR TEUR
Wertpapiere des Anlagevermogens 48 23
Wertpapiere des Umlaufvermégens 6 5
54 28
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Die Abschreibungen auf Wertpapiere des Anlagevermdgens wurden aufgrund ge-
sunkener Borsenkurse zum Bilanzstichtag vorgenommen.

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, der Mietvertrag ist auf unbestimmte Zeit
geschlossen.

Zugunsten des Vorstandes besteht eine Kreditbiirgschaft in Hohe von T€ 100,0.

2. Angaben zum Vorstand

Im Berichtsjahr war unveréndert 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

Aufsichtsratsvergttungen 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 799.552,57 einen Betrag in Hohe von EUR 296.100,00 flir eine Dividende
von EUR 0,70 je Aktie zu verwenden und einen Betrag von EUR 503.452,57 auf
neue Rechnung vorzutragen.

Augsburg, 11. Januar 2017

gez. Dipl.oec. Michael Hofer
- Vorstand-
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Lagebericht flr das Geschéaftsjahr 2016

Darstellung des Geschéftsverlaufs
Allgemein

Im Berichtsjahr 2016 stand weiterhin die Verwaltung des eigenen Beteiligungsporte-
feuilles im Vordergrund. Daneben war auch wieder die Dienstleistung fir die Depots
der Beteiligungsunternehmen ein Gegenstand der Geschéftstatigkeit. Schwerpunkt
bilden hierbei die Depots der direkt oder indirekt als Finanzanlagen gehaltenen VAB
Verlags 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 2016 ist die Sorge um den Zusammenhalt der Eurozone etwas in
den Hintergrund getreten. Hingegen kam zur Jahresmitte die Entscheidung der
Briten tber den Brexit ziemlich tUberraschend und hat zu kurzfristigen Turbulenzen
an den Aktienmarkten gefuihrt. Die Wahl des unkalkulierbaren Donald Trump zum
US-Présidenten und die Entscheidung der Italiener tber eine Fortsetzung der Politik
zogerlicher Reformen haben die Markte dann nur noch zur Kenntnis genommen. Man
kann zunehmend den Eindruck gewinnen, dass sich die Wirtschaft von den immer
haufiger vorkommenden politischen Turbulenzen nicht aus der Bahn werfen lasst.

Die US-Notenbank hat im Jahresverlauf die lange angekiindigte Wende in der Politik
billigen Geldes durch erste, vorsichtige Zinsanhebungsschritte vollzogen. Angesichts
eines ordentli chen Wirtschaftswachstums, eines weiteren Rickgangs der Arbeits-
losigkeit und eines lang samen Anziehens der Inflationsrate war dies zur Erhaltung
der Glaubwirdigkeit auch notwendig. Die Niedrigzinspolitik der EZB wurde hingegen
fortgesetzt. Auch wenn die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen wieder aus dem
negativen Bereich in die marginal positive Zone gestiegen sind, so ist doch insgesamt,
angesichts einer wieder auf 1,7 % gestiegenen Inflationsrate nur eine unverandert
negative Realverzinsung zu erzielen. Angesichts einer in Deutschland nach wie vor
guten Wirtschaftslage und einer im Rest Europas endlich anziehenden Konjunktur
sprechen nach wie vor viele Argumente fur den Aktienmarkt.

Der deutsche Standardwerte-Index DAX hat im Februar des Berichtsjahres mit einem
Stand von unter 8.800 Punkten seinen Tiefpunkt erreicht. Seither hat sich trotz der
0.g. politischen Storfaktoren eine sukzessive Erholung auf knapp 11.500 Punkte
ergeben, was im Jahresverlauf einem Anstieg um 6,9 % entspricht. Der Nebenwerte-
index S-DAX konnte mit einem Anstieg von 4,6 % nicht mit der Entwicklung der blue
chips mithalten, der Kleinstwerte enthaltende Entry Standard Index hatte sogar einen
Ruckgang von 2,2 % zu verzeichnen. Der Osterreichische ATX lag wegen der Erholung
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der schwergewichtigen Finanzwerte mit einem Anstieg um 9,9 % etwas besser als
die deutschen Indizes.

Umsatz-, Ertrags- und Dividendenentwicklung

Die Umsatzerldse aus Dienstleistungen an die Gesellschaften der DLB-Gruppe haben
sich wegen geringerer Performancevergltungen gegenuber dem Vorjahr von 272 T€
auf 202 T€ reduziert.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind um 12 % auf 346 T€ (Vj. 391 T€) zuriick-
gegangen. Enthalten sind hier Gewinne aus dem Verkauf von Beteiligungen an eine
Beteiligungsgesellschaft von 127 T€, Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren
des Anlagevermdgens von 106 T€, Gewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren des
Umlaufvermégens von 84 T€ sowie Gewinn aus dem Verkauf von Immobilien von 29 T£€.

Die Ertrage aus anderen Wertpapieren von 17 T€ enthalten Dividendenertrage aus
Wertpapieren im Anlagevermégen und sind gegentber dem Vorjahr geringfugig re-
duziert.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere von 54 T€ sind gegentber
dem Vorjahr um 26 T€ gestiegen.

Diesen Ergebnisbelastungen standen um 54 T€ héhere Dividenden aus Wertpapieren
des Anlagevermogens und eine Reduzierung der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen um 114 T€ gegenuber.

Als Jahresergebnis kann ein gegentber dem Vorjahr um 11 % erhéhter Gewinn von
366.814,64 € ausgewiesen werden. Zusammen mit dem Gewinnvortrag des Vorjahres
ver bleibt ein Bilanzgewinn von 800 T€.

Die Focus-Industrie- Beteiligungs AG (Anteil 90 %) konnte wiederum eine gute ope-
rative Performance deutlich tber der Marktentwicklung erzielen. Der ausgewiesene
Jahresuiberschuss hat sich leicht von 149 T€ auf 156 T€ erhoht. Fur 2015 wurde
eine Dividende von 0,05 € aus geschlittet. Die Focus hat ihre Beteiligung an der AB
Effectenbeteiligungen AG nochmals von 8 % auf 7 % reduziert. Die ABE konnte im
Berichtsjahr ihre Ertrdge wieder deutlich auf einen Jahresiberschuss von 376 T
€ steigern. FUr 2015 wurde eine Dividende von 0,50 € ausgeschiittet.

Die restlichen Anteile an der Novalis Beteiligungen wurde an die VAB verkauft und
damit ein Gewinn von 127 T€ realisiert. Novalis selbst konnte einen leicht
reduzierten Jahresuberschuss von 150 T€ (Vj.173 T€) ausweisen. Fur 2015 wurde
eine Dividende von 0,05 € ausgeschuittet.
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Bei der VAB Verlags AG wurde der Kapitalanteil durch Zukaufe auf mehr als 87 %
aufge stockt. Die VAB Verlags AG konnte ebenfalls eine gute operative Performance
deutlich tber der Marktentwicklung erzielen, hat jedoch wegen eines geringen Grades
der Gewinnrealisierung im Berichtsjahr einen Verlust von 57 T€ zu verzeichnen, nach-
dem im Vorjahr noch ein Jahresiiberschuss in Hohe von 49 T€ ausgewiesen wurde.

Investitionen und Finanzierungsmaflihahmen

Im Geschéftsjahr 2016 hat sich das Sachanlagevermdgen, bei nur geringfigigen Zu-
gangen, durch die Abschreibungen und durch den Abgang der Immobilie um 35 T€
auf 4 T€ gemindert. Bei den Beteiligungen im Finanzanlagevermdgen ergaben sich
Veranderungen durch die Restverauf3erung der Anteile an der Novalis Beteiligungen
AG und durch den Zukauf von An teilen an der VAB Verlags AG, im Saldo ein Zuwachs
von 416 T€ auf 2.728 TE.

Die Wertpapierbestande haben sich im Anlagevermdgen um 149 T€ auf 576 T€ re-
duziert, im Umlaufvermdgen hingegen sind sie um 339 T€ auf 501 T€ gestiegen. Die
liquiden Mittel sind dennoch, auch infolge der Kapitalerh6hung, auf 186 T€ gestiegen.

Die Ausleihungen an die Focus konnten weiter auf 449 T€ reduziert werden. Hingegen
sind die Ausleihungen an die VAB Verlags AG auf 523 T€ gestiegen. Geschafte mit
derivativen Finanzinstrumenten wurden im Berichtsjahr nicht getéatigt.

Darstellung der Lage

Vermogenslage

Das Vermdgen 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 5,06 Mio. € ist zu 0,1 % (im Vorjahr 1
%) in Sachanlagen, zu 54 % (im Vorjahr 50 %) in den Beteiligungen Focus und VAB,
zu 11 % (im Vorjahr 16 %) in sonstigen Beteiligungen, zu 21 % (im Vorjahr 28 %) in
Forderungen gegen Uber Beteiligungsunternehmen und zu 14 % (im Vorjahr 6 %) in
liquiden Mitteln, Wertpapieren und sonstigen Vermdgensgegenstanden investiert. Auf
der Passivseite der Bilanz hat das Eigenkapital von 4.964,5 T€ einen Anteil von 98 %
der Bilanzsumme (Vorjahr 95 %). Der Fremdkapitalanteil entfallt mit 2 % auf Rickstel-
lungen und sonstige Verbindlichkeiten.

Finanzlage

Der Cashflow hat sich im Vergleich zum Vorjahr um 20 % erhoht.
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Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2016 wurde ein Jahresiuberschuss von TEUR 366,8 erzielt (Vorjahr
TEUR 330,4).

Voraussichtliche Entwicklung mit den wesentlichen Risiken und Chancen

Die weitere Entwicklung der Gesellschaft ist in hohem Malf3e von der Entwicklung an
den Kapitalméarkten, insbesondere von der Performance am deutschen und dsterrei-
chischen Aktien markt abhangig.

Das aktuelle Umfeld fiir die Bewertung der deutschen und 6sterreichischen Aktien ist
aus fundamentaler Sicht noch immer intakt. Das Wirtschaftswachstum in Deutschland
istimmer noch robust und wird zunehmend von den inlandischen Konsumenten getra-
gen. Der niedrige Euro Kurs stitzt weiterhin die Exporte. 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 ein
solides Wachstum und kénnte von Konjunkturpro grammen der neuen Administration
Trump zusétzliche Impulse bekommen. Einige Rohstoff und Energieexporteure wie,
z.B. Russland, Brasilien, oder die arabischen Golfstaaten kdnnten mit den im Jahres-
verlauf wieder anziehenden Rohstoff- und Energiepreisen wieder an wirtschaftlicher
Dynamik gewinnen.

Das Zinsumfeld ist weiterhin vorteilhaft fir die Aktienmarkte. Wahrend die amerikanis-
che Notenbank langsam die Zinsen erhéht, hat sich die EZB flr die nachsten Monate
zu einer Fortsetzung der ultra lockeren Geldpolitik bekannt. Neben dem in einigen
Regionen bereits Uber hitzten Immobilienmarkt gibt es fur eine rentierliche Geldanlage
noch immer kaum Alternati ven zum Aktienmarkt.

Negative Faktoren kdnnen sich aus der politischen Entwicklung ergeben. Mit den in
diesem Jahr anstehenden Wahlen in Frankreich, Niederlande und Deutschland werden
wichtige Weichenstellungen fir die weitere Entwicklung der EU getroffen. Sollte sich
eine nationalistische, europafeindliche Politik durchsetzen, so ware die wirtschaftliche
Entwicklung in Deutschland besonders negativ betroffen. Angesichts der ungeldsten
Staatsschuldenproblematik in vielen Landern Europas wird auch die EZB vor grof3en
Herausforderungen in Bezug auf eine, angesichts der anziehenden Inflationsrate not-
wendige Normalisierung der Geldpolitik stehen. Die angekiindigte Politik der neuen
US-Administration eines ,Amerika first” kdnnte zu einer mas siven Beeintrachtigung
des freien Welthandels fihren und hier insbesondere die deutsche Exportwirtschaft
belasten. Es bleibt zu hoffen, dass die Kapitalmarkte weiterhin besonnen auf die
politischen Risiken reagieren.

In diesem Umfeld ist unser Ziel erneut auf eine Erhaltung eines guten Ergebnis- und
Aus schittungsniveaus gerichtet. Im Falle einer stark negativen Entwicklung auf den
Kapitalmarkten kénnte auch ein Verlust und damit ein Ausfallen der Dividendenzahl-
ung eintreten.
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Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschaftsjahres

Vorgange von besonderer Bedeutung fir die Lage der Gesellschaft sind nach dem
Schluss des Geschaftsjahres nicht eingetreten. Existenzgefahrdende Risiken sind
aufgrund der soli den Finanzierungsstruktur sowie der schlanken und flexiblen Kos-
tenstruktur 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 und VAB Verlag sowie einer
Risikostreuung innerhalb der einzelnen Portefeuilles Rechnung. Eine Aufnahme von
Effektenkrediten erfolgt nur fiir den Erwerb jederzeit liquidierbarer Wertpapierpositionen.
Am Bilanzstichtag waren keine Effektenlombardkredite beansprucht.

Augsburg, 11. Januar 2017

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-
Anlageservice Aktiengesellschaft, Augsburg, fur das Geschéaftsjahr vom 01. Januar
2016 bis 31. Dezember 2016 gepruft. Die Buchfiihrung 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 Buchfiihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ord-
nungsmaliger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen
und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung
des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundséatze ordnungsmaliger
Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, 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 tber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prufung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht tber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung 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 Priifung eine
hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefthrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung 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 ordnungsmafiiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechen des Bild der Vermégens-, 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 klinftigen En-
twicklung zutreffend dar.

Minchen, 21. Februar 2017 Rath, Anders, Dr.Wanner & Partner WPG
Dr. Barth Bley
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer

23



Bericht des Aufsichtsrats

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

In drei Sitzungen sowie in Einzelgesprachen haben wir miindliche und schriftliche
Berichte des Vorstands entgegengenommen und erértert. 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 KapitalmaZnahmen

- Entwicklung der Beteiligungsunternehmen

- Anteilserwerb und -veraulRerung bei Beteiligungen

Der vom Vorstand nach den Vorschriften des Bilanzrichtliniengesetzes er-
stellte Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2016 sowie der Bericht des Ab-
schlussprufers wurden dem Aufsichtsrat vorgelegt.

Nach dem abschlielRenden Ergebnis seiner Prifung erhebt der Aufsichtsrat keine
Einwendungen. Der Aufsichtsrat billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahres-
abschluss. Der Jahresabschluss per 31.12.2016 ist somit festgestellt.

Der Aufsichtsrat schlief3t sich dem Vorschlag fur die Verwendung des Bilan-
zgewinnes an.

Augsburg, im Marz 2017
Der Aufsichtsrat

J. Schuhwerk
Vorsitzender
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