


2009/2010
im Uberblick

Eigenkapital je Aktie steigt auf 20,03 Euro

Die Unternehmen in unserem Portfolio haben sich 2009/2010
gut entwickelt; ihr Wert stieg um mehr als 50 Prozent und
fihrte zu einem Bewertungs- und Abgangsergebnis von
46,5 Millionen Euro. Darauf grtindet der Konzerniberschuss
von 34,1 Millionen Euro. Die Rendite auf das Eigenkapital
erreicht 12,7 Prozent.

Aktionare sollen Ausschittung von 1,40 Euro
je Aktie erhalten

Das gute Ergebnis erlaubt es uns, wie schon im vergangenen
Jahr, eine Sonderdividende auszuschutten. Sie soll 1,00 Euro je
Aktie betragen. Hinzu kommt die unveranderte Basisdividende
von 0,40 Euro — insgesamt sollen also 1,40 Euro je Aktie aus-
geschiittet werden. Damit wird eine Dividendenrendite, bezo-
gen auf das Eigenkapital je Aktie am Beginn des Geschéftsjahres,
von 7,5 Prozent erreicht.

Investition in FDG-Gruppe

Ein neues Management-Buy-out ergdnzt das Portfolio. Die

FDG-Gruppe ist Dienstleistungsunternehmen fir den Handel

in Frankreich. Wir haben das Unternehmen von den Griinder-

familien erworben und wollen es weiterentwickeln. 2009/2010 in %

] ; o ik Wertentwicklung vom
investierten wir insgesamt 8,2 Millionen Euro — neben FDG g
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Konzernkennzahlen nach IFRS

Tsd. € 2009/2010 2008/2009
Investitionen in Mio. € 8 4
IFRS-Buchwert der Beteiligungen

(31.10., , Portfoliovolumen*) » in Mio. € 18 123
Anzahl der Beteiligungen (31.10.) 17 19
EBIT in Mio. € 36,8 20,4
Ergebnis vor Steuern (EBT) in Mio. € 37,6 22,4
Konzernergebnis in Mio. € 34,1 19,6
Konzernbilanzgewinn in Mio. € 73,1 52,6
Eigenkapital in Mio. € 273,9 256,8
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit in Mio. € -12,8 -3,5
Cashflow aus Portfolioinvestitionen in Mio. € 36,3 28,8
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit in Mio. € -13,7 -5,5
Veranderung der Liquiditat ? in Mio. € -27,0 14,7
Ergebnis je Aktie in € 2,50 1,44
Eigenkapital je Aktie in € 20,03 18,77
Rendite auf das Eigenkapital je Aktie in % 12,7 7,3
Dividende (2009/2010: Vorschlag) in € 0,40 0,40
Sonderdividende (2009/2010: Vorschlag) in € 1,00 0,60
Mitarbeiter (31.10.) 51 49

Ohne Anteile an Vorratsgesellschaften und Gesellschaften, die Gberwiegend fremden Dritten zuzurechnen sind

Im Geschéftsjahr 2009/2010 wurden liquide Mittel in Wertpapiere umgeschichtet: diese Umschichtung gilt unter IFRS als Investition und fuhrt deshalb
zu einer Verringerung der Liquiditat

Veranderung des Eigenkapitals je Aktie, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn der Berichtsperiode, vermindert um Dividenden

Anteil der DBAG | Geschaftsfeld Sektor
Unsere groBten Beteiligungen in %
Clyde-Bergemann-Gruppe 17,8 | MBO Maschinen- und Anlagenbau
Coveright GmbH 16,8 | MBO Spezialchemie
DBG Eastern Europe |l 14,9 | Buy-out-Fonds Buy-out-Fonds
FDG S.A. 15,5 | MBO Industriedienstleistung
Grohmann GmbH 25,1 | Wachstum Maschinen- und Anlagenbau
Harvest Partners IV, L. P. 9,9 | Buy-out-Fonds Buy-out-Fonds
Heim & Haus GmbH 20,4 | MBO Konsumgdter
Homag Group AG 16,8 | MBO Maschinen- und Anlagenbau
ICTS Europe Holdings B. V. 17,5 | MBO Industriedienstleistung
JCK KG 3,6 | Wachstum Konsumguter
Preh GmbH 17,0 | MBO Industriedienstleistung

In alphabetischer Reihenfolge; die hier aufgeftihrten Beteiligungen entsprechen, gemessen am IFRS-Wert, 90 Prozent des Portfoliovolumens




Deutsche
Beteiligungs AG

den deutschen Private-Equity-Gesellschaften. Wir
beteiligen uns seit mehr als vier Jahrzehnten an
erfolgreichen Unternehmen, die mit ihren Produkten
und Dienstleistungen in ihren jeweiligen Markten
eine herausgehobene Position einnehmen. DarUber
hinaus investiert das Investment-Team Mittel, die uns
Investoren zur Anlage Uber Parallelfonds bereitstellen.
In den vergangenen Jahren waren wir mit unserem
klaren Fokus auf wachstumsstarke, profitable und
international ausgerichtete Unternehmen erfolg-
reich. Auf Basis unserer langjahrigen Investitions-
erfahrung wollen wir auch in Zukunft attraktive
Renditen mit Investitionen in Buy-outs und mit

Wachstumsfinanzierungen erzielen.

In diesem Bericht findet der Leser textbeglei-
tend die Erlduterung verschiedener Begriffe
aus dem Geschaftsalltag der Deutschen Beteili-
gungs AG. Die einzelnen Bausteine vermitteln
wesentliche Teile unserer Equity Story.
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Management

Sehr geehrte Damen und Herren,

sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

die Deutsche Beteiligungs AG hat das
Geschéftsjahr 2009/2010 erfolgreich abge-
schlossen: Der Konzernjahrestberschuss er-
reicht 34,1 Millionen Euro. Die Rendite auf
das Eigenkapital je Aktie von 12,7 Prozent
Ubertrifft die Kosten des Eigenkapitals deut-
lich. Unser Portfolio haben wir um eine
neue Beteiligung ausgebaut. Dartber hinaus
haben wir unser Angebot um Wachstums-
kapitalfinanzierungen erweitert und einen
zusatzlichen Fonds vorbereitet, der die
Kapitalbasis fur kunftige Investitionen ver-
breitert. SchlieBlich entwickelte sich die
Aktie besser als der Markt und auch besser
als die Aktien anderer borsennotierter Beteili-
gungsgesellschaften.

Das gute Ergebnis geht nicht auf die Wert-
steigerung eines einzelnen Portfoliounter-
nehmens zurtick. Nahezu alle wesentlichen
Beteiligungen sind in den vergangenen zwolf
Monaten wertvoller geworden. Sie haben
Umsatz und Ergebnis gesteigert und ihre
Kapitalstruktur verbessert. Oder — so im Fall
der auslandischen Buy-out-Fonds - ihre
Beteiligungen haben sich entsprechend
positiv entwickelt.

Sicher ist die gute Entwicklung unter ande-
rem eine Folge des raschen und kraftigen
Aufschwungs, der besonders die deutsche
Wirtschaft erfasst hat. Sie ist aber ebenfalls
das Ergebnis unserer sorgfaltigen Auswahl
der Portfoliounternehmen und der engagier-
ten Begleitung durch das Investment-Team
auch im vergangenen Geschéftsjahr.

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in
Unternehmen mit einer herausgehobenen
Marktposition. Im vergangenen Jahr hat sich
wieder gezeigt, dass sich solche Unter-
nehmen nicht nur in der Krise besser schla-
gen als der Wettbewerb, sondern auch im

Aufschwung gestarkt ihre Vorteile ausspielen
kénnen: Sie gewinnen Marktanteile hinzu
und nehmen den Platz ein, den schwachere
Wettbewerber aufgeben mussen.

Wie gut sich die Unternehmen entwickelt
haben, zeigt ein Blick auf die Bilanz, mit der
wir in das Geschaftsjahr 2009/2010 gestar-
tet sind: Von den Finanzanlagen im Wert von
137 Millionen Euro entfielen rund
48 Millionen Euro auf die Beteiligung
an der MCE AG, die unmittelbar
nach Geschéaftsjahresbeginn zum
feststehenden Preis verauBert wur-
de. Auf die verbleibenden 89 Millionen Euro
erzielten wir ein Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis von rund 47 Millionen Euro — dies
ist eine Wertsteigerung um mehr als 50 Pro-
zent. Darin enthalten ist auch ein Effekt von
knapp 19 Millionen Euro aus dem Kursanstieg
der Aktie der Homag Group AG, einer
unserer groBBen Beteiligungen.

Diese Wertsteigerung hat dazu gefuhrt, dass
das Eigenkapital je Aktie im Verlauf des
Geschéftsjahres unter Bertcksichtigung der
Ausschittung im Marz 2010 um 2,26 Euro
auf 20,03 Euro zum Ende der Rechnungs-
periode gestiegen ist.

Sie, unsere Aktiondrinnen und Aktionare,
wollen wir mit einer hohen Ausschittung
am Erfolg des vergangenen Geschéftsjahres
teilhaben lassen. Aufsichtsrat und Vorstand
schlagen Ihnen daher zusatzlich zur unver-
anderten Basisdividende von 0,40 Euro eine
Sonderdividende von 1,00 Euro zur Ab-
stimmung auf der Hauptversammlung im
Mérz 2011 vor. Diese Ausschlttung an die
Eigentlimer von insgesamt 1,40 Euro je Aktie
oder 7,0 Prozent des Eigenkapitals je Aktie
entspricht einer Dividendenrendite von rund
7.5 Prozent, bezogen auf den Wert des

Eigenkapitals je Aktie zu Beginn des vergan-
genen Geschaftsjahres.

Nicht alle Einschatzungen, die wir zu Beginn
des vergangenen Geschaftsjahres getroffen
hatten, haben sich als richtig erwiesen. So
hatten wir erwartet, dass unsere Investitions-
tatigkeit schneller Fahrt aufnehmen wurde.
Mit dem Buy-out der franzoésischen FDG-

.Die gute langfristige Wertentwicklung
ist die Folge unserer sorgfaltigen
Auswahl der Portfoliounternehmen.”

Gruppe konnten wir das Portfolio um ein
Unternehmen erweitern, das vielfaltige Ent-
wicklungsmaglichkeiten und attraktive Wert-
steigerungsaussichten bietet.

Aber: Vor allem in den Sektoren, in denen
die Deutsche Beteiligungs AG Uberwiegend
aktiv ist, war das Angebot an Beteiligungs-
mdglichkeiten im vergangenen Jahr zundchst
gering. Das war auch eine Folge der raschen
konjunkturellen Belebung. Wenn sich die
Zahlen der Unternehmen in kurzem Abstand
deutlich andern, finden Kaufer und Verkaufer
nur schwer zueinander. Hinzu kommt, dass
wir in der Priifung der Investitionsgelegen-
heiten keine Abstriche gemacht haben. Als
Eigenkapitalinvestor tragen wir entsprechen-
de Risiken, denen eine angemessene Rendite
gegeniberstehen muss. Mit diesem Anspruch
haben wir Uber die vergangenen zehn Jahre
eine durchschnittliche Rendite auf das Eigen-
kapital von 12,2 Prozent erreicht.

Diese bemerkenswerte Rendite wurde erzielt,
obwohl die hohe Liquiditatsposition der
Deutschen Beteiligungs AG von teilweise
mehr als 50 Prozent des Eigenkapitals in den
vergangenen Geschaftsjahren die Rendite
verwassert hat. Eine gut geflllte Kasse



empfinden wir trotzdem nicht als Blrde. Sie
erlaubt uns vielmehr, die
gelegenheiten wahrzunehmen,
Eigenkapitalinvestoren in Deutschland zu-
nehmend bieten.

Investitions-
die sich

«Wir sind iberzeugt, dass Beteili-

Fonds zielen. Die Deutsche Beteiligungs AG

und der DBAG Expansion Capital Fund wer-

den ihre Mittel auch einsetzen, um Unter-

nehmen das Wachstum in neue Regionen

oder Produktgruppen zu finanzieren oder
um die Regelung der Unternehmens-
nachfolge zu erméglichen.

gungskapital als Finanzierungsquelle

fiir den Mittelstand besonders
gefragt sein wird.”

Wir sind Uberzeugt, dass sich nicht nur der
Markt der Management-Buy-outs kraftig
beleben wird. AuBerbdrsliches Beteiligungs-
kapital wird gerade in den kommenden
Jahren als Finanzierungsquelle fur weiteres
Wachstum der Unternehmen des klassischen
deutschen Mittelstands gefragt sein — also
jener Unternehmen, um die seit mehr als
vier Jahrzehnten unsere Investitionstatigkeit
kreist. Deshalb haben wir unser Angebot
erweitert: Die DBAG investiert auch wieder
in Unternehmen, wenn nur eine Minderheit
der Stimmrechte zur Verfigung steht.

Mit dem neuen Produkt knipfen wir an die
Qualitaten an, die die Reputation und den
Erfolg der Deutschen Beteiligungs AG in den
ersten Jahrzehnten ihrer Existenz gestitzt
haben. Fir Wachstumsfinanzierungen sehen
wir jetzt wieder einen steigenden Bedarf und
einen entsprechend interessanten Markt mit
einem attraktiven Chancen-/Risikopotenzial
fur Eigenkapitalinvestoren. So ist ein Viertel
der Unternehmen mit einer verschlechterten
Eigenkapitalquote aus der jingsten Wirt-
schaftskrise gekommen. Weitere Nachfrage
nach Eigenkapital |6sen die Falligkeiten der
Mezzanine-Programme aus, die zwischen
2004 und 2008 aufgelegt worden waren.
Nun mussen diese Mittel nach und nach
ersetzt werden — zum Beispiel durch Private
Equity. Dies sind aber nur zwei der mogli-
chen Situationen, auf die wir mit dem neuen

Der DBAG Expansion Capital Fund
schafft zugleich auch die Voraus-
setzung fir den Aufbau eines Port-
folios von etwa zehn Einzelinvestments
mit durchschnittlich jeweils 25 Millionen
Euro Eigenkapitaleinsatz. Der Aufbau eines
solchen Portfolios ist aus Grunden der
Risikodiversifikation notig. Der Fonds schafft

dafur die nétige Finanzkraft.

Mit der minderheitlichen Beteiligung an
wachsenden Unternehmen und der Beglei-
tung von Management-Teams bei der
Ubernahme eines Unternehmens (MBO) bie-
tet die Deutsche Beteiligungs AG nun Eigen-
kapital-Beteiligungen fir mehr Finanzie-
rungsanlasse im Mittelstand als zuvor. Wir
stellen so unseren Marktauftritt auf eine
noch breitere Basis, und zwar in mehrerer
Hinsicht: Wir konnen daher jetzt mehr
attraktive Investitionsmaoglichkeiten im
Mittelstand wahrnehmen als bisher. Dartiber
hinaus erschlieBt der Parallelfonds neue
Investoren fur die Deutsche Beteiligungs AG.
Dies vergroBert die Summe der Mittel, die
wir investieren kénnen, und es ermdglicht
uns, das Team zu erweitern, mit einer groBe-
ren Zahl an Transaktionen sowohl unseren
Erfahrungsschatz als auch unsere Branchen-
expertise anzureichern und unser Netzwerk
weiterzuentwickeln.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist gut aufge-
stellt, um sich im Private-Equity-Geschaft zu
behaupten und weiter erfolgreich zu sein.
Mit einer starken Bilanz und inzwischen zwei
Parallelfonds gehoéren wir zu den leistungs-

fahigsten deutschen Finanzinvestoren — uns
stehen gut 400 Millionen Euro fur Eigen-
kapitalinvestitionen zur Verfigung. Der
Markt bietet vielfdltige Chancen, die wir
nutzen wollen. Von den guten Perspektiven
Dirk
RoBmann Uberzeugt: Er hat seinen Anteil an
der DBAG im November 2010 auf 20,1 Pro-
zent erhoht und ist als langfristiger Anker-
aktionar investiert.

ist auch der Familienunternehmer

Der gute Ruf der Deutschen Beteiligungs AG
und die langjahrige Erfahrung werden uns
gerade im deutschen Mittelstand zugute
kommen. Unser erfahrenes Investment-Team
haben wir im vergangenen Jahr noch einmal
erweitert. So kdnnen wir mehr Beteiligungs-
maoglichkeiten prifen und das bestehende
Portfolio weiterhin eng begleiten, dessen
Wert wir weiter steigern wollen. Nach einer
langeren Phase des Stillstands bietet der
Markt wieder vielfaltige Chancen, die wir
nutzen wollen. Angesichts der guten Voraus-
setzungen sind wir zuversichtlich, dass wir
auch im neuen Geschaftsjahr erfolgreich sein
und das Renditeziel — wie in den vergange-
nen Jahren auch — mindestens erreichen
werden.

Frankfurt am Main, im Januar 2011
Ihr Vorstand

L5
. L.
Wilken Frhr. von Hodenberg

Torsten Grede
André Mangin :

Dr. Rolf Scheffels



Team
<das, engl.>

Erfolg im Beteiligungsgeschaft wird

durch die Zusammenarbeit von Personen

mit unterschiedlichen Kompetenzen erzielt.

Nach gemeinsamer intensiver Prifung treffen

sie die Investitionsentscheidung und

begleiten eine Beteiligung Uber den mehrjahrigen
Investitionszeitraum bis hin zum Exit.

Eine Starke der Deutschen Beteiligungs AG ist ihr Invest-
ment-Team. Es besteht aus vier Vorstandsmitgliedern und
18 Investment-Managern und steht far nahezu 200 Beteili-
gungsengagements wahrend der vergangenen 20 Jahre.
Zwei Drittel der Mitglieder sind seit mehr als zehn Jahren
dabei. Sie kennen die Folgen von Konjunkturzyklen und
wissen um die wesentlichen Stellschrauben fur die Wert-
entwicklung. Jedes Teammitglied bringt ein hohes MaB an
Expertise und Branchenkenntnis in die Entscheidungs-

prozesse ein.



Bericht des
Aufsichtsrats

Die Deutsche Beteiligungs AG hat sich im
Geschaftsjahr 2009/2010 erfreulich ent-
wickelt. In unseren Aufsichtsratssitzungen
und sonstigen Beratungen mit dem Vorstand
haben wir erfreut zur Kenntnis genommen,
dass die Portfoliounternehmen die Heraus-
forderungen der jungsten Wirtschaftskrise
gemeistert und damit ein entsprechend
gutes Ergebnis der
gungs AG ermdglicht haben.

Deutschen Beteili-

Die Aufgabe, die Geschaftsfihrung zu Gber-
wachen, nahmen wir auch im vergangenen
Geschéaftsjahr entsprechend Gesetz und
Satzung intensiv wahr. Der Aufsichtsrat lie3
sich dazu regelmaBig zeitnah und umfassend
vom Vorstand insbesondere Uber den
Geschaftsverlauf, die Ertrags- und Finanzlage
sowie Uber das Risikomanagement ein-
schlieBlich der Compliance der Deutschen
Beteiligungs AG schriftlich und mindlich
informieren. Uber diese Informationen berie-
ten wir umfassend. Soweit es Abweichungen
vom geplanten Geschaftsverlauf gab, wur-
den uns diese vom Vorstand erlautert. Der
Vorstand unterrichtete uns auch Uber seine
beabsichtigte Geschéaftspolitik und die
geplante strategische Ausrichtung der
Gesellschaft. Die strategische Ausrichtung,
etwa die Erweiterung des Produktangebots
um Wachstumsfinanzierungen, stimmte der

Vorstand mit uns im Rahmen der Sitzungen
des Aufsichtsrats ab. Der Vorsitzende des
Aufsichtsrats wurde durch den Sprecher des
Vorstands regelmaBig Uber wichtige
Geschaftsvorfalle auch auBerhalb von Sitzun-
gen zeitnah informiert, der Gesamtauf-
sichtsrat wurde entsprechend unterrichtet
(Ziffer 5.2 des ,Deutschen Corporate
Governance Kodex”, kurz: der Kodex). In
wesentliche Entscheidungen waren wir ein-
gebunden. Beschlisse wurden, soweit zwi-
schen den Sitzungen erforderlich, im Rahmen
einer Telefonkonferenz gefasst. Wir haben
vom Vorstand in Einzelfédllen Berichte Uber
Angelegenheiten der Gesellschaft gemaR
§ 90 Abs. 3 Aktiengesetz erbeten; sie gaben
keinen Anlass zu Beanstandungen. Der Auf-
sichtsrat tagte im vergangenen Geschafts-
jahr sechsmal -
Anwesenheit des Vorstands. Der Prifungs-
ausschuss tagte viermal, der fur Personal-
angelegenheiten zustdndige Prasidialaus-
schuss kam zweimal Kein
Mitglied des Aufsichtsrats oder Prifungs-

teilweise auch ohne

Zzusammen.

ausschusses war in weniger als der Hélfte der
Sitzungen anwesend. Ein Mitglied hat an
drei Sitzungen nicht teilgenommen, zwei
Mitglieder waren in jeweils einer Sitzung
nicht anwesend. An den Sitzungen des
Prasidialausschusses nahmen alle Mitglieder
dieses Ausschusses teil.

Ausfuhrliche Berichte

Uber die Erweiterung der
Investitionstatigkeit

Die Uberwachung der bestehenden Beteili-
gungen bildete wiederum einen Schwer-
punkt unserer regelmaBigen Beratungen; vor
allem zu Beginn des Geschaftsjahres haben
wir uns intensiv mit den Folgen der Wirt-
schaftskrise fur die Portfoliounternehmen
und mit MaBnahmen zu deren Werterhalt
befasst. Dazu erhielten wir vom Vorstand
vierteljghrlich detaillierte schriftliche Berich-
te. Uber Beteiligungen, die sich nicht plan-
maBig entwickelten, wurden wir ausfuhrlich
und zeitnah unterrichtet. Darlber hinaus
wurden wir Uber die Veranderungen des
Portfolios informiert, etwa Uber den Erwerb
einer Beteiligung an der FDG-Gruppe, einem
Dienstleistungsunternehmen fur den Handel
in Frankreich.

Die Erweiterung der Investitionstatigkeit der
Deutschen Beteiligungs AG auf Wachstums-
finanzierungen nahm breiten Raum in unse-
rer Diskussion ein. Wir erhielten regelmaBig
Informationen dartber, wie das Einwerben
fur den Fonds voranschreitet, der parallel zur
DBAG in Wachstumsfinanzierungen investie-
ren soll.



Weitere Themen der Aufsichtsratssitzungen
waren die Ausschittungspolitik, die Ruck-
gabe einer als Burostandort vorgesehenen
Immobilie, das Budget fur das Geschaftsjahr
2009/2010
Bewertung der Portfoliounternehmen der
Deutschen Beteiligungs AG. Dazu erhielten
wir auch vom Abschlussprufer weitergehen-
de Informationen.

sowie die Grundsatze zur

Corporate Governance-Praxis
weiterentwickelt

In der Sitzung im November 2009 hatten wir
beschlossen, unsere Arbeit einer Effizienz-
prifung zu unterziehen (Ziffer 5.6 des
Kodex). Die Erkenntnisse aus dieser Prifung
diskutierten wir in unserer Sitzung im Januar
2010. Die Prufung hatte ergeben, dass es
keine Notwendigkeit fur Verbesserungen der
Effizienz unserer Arbeit gab. In der Sitzung
im November 2010 haben wir deshalb fest-
gehalten, angesichts der jungsten Effizienz-
prifung im laufenden Geschéftsjahr keine
weitere Priifung vorzunehmen, sondern das
Thema erst im kommenden Jahr wieder
aufzugreifen.

Die Verdnderung der Corporate Governance-
Praxis in Deutschland beobachteten wir fort-
laufend. Die Corporate Governance-Praxis
der Deutschen Beteiligungs AG entwickel-
ten wir auch im vergangenen Geschaftsjahr
weiter. Soweit erforderlich, passten wir die
Geschéaftsordnung des Aufsichtsrats an die
Anderungen des Kodex an. Wir stellten im
November 2010 die Ziele zur Zusammen-
setzung des Aufsichtsrats (Ziffer 5.4.1 des
Kodex) fest, die Teil des Corporate Govern-
ance-Berichts sind, und wirkten an der
Erkldrung zur Unternehmensfiihrung mit

(8§ 289a Handelsgesetzbuch). Der Vorstand
berichtet Uber die Corporate Governance
des Unternehmens auch im Namen des
Aufsichtsrats (Ziffer 3.10 des Kodex) auf den
Seiten 11 und 12 dieses Geschéftsberichts.
Vorstand und Aufsichtsrat haben im Novem-
ber 2010 eine aktualisierte Entsprechens-
erklarung abgegeben (§ 161 Aktiengesetz)
und auf der Internetseite der Gesellschaft
dauerhaft 6ffentlich zuganglich gemacht.
Jedes Aufsichtsratsmitglied legt dem
Aufsichtsrat moglicherweise auftretende
Interessenkonflikte offen. Im abgelaufenen
Geschéaftsjahr wurden keine Interessen-
konflikte angezeigt.

DarUber hinaus befasste sich der Aufsichtsrat
intensiv. mit dem Informations- und Risiko-
managementsystem der Gesellschaft und
dessen Reichweite und Effektivitat.

Veradnderungen im Aufsichtsrat

Die Herren Dr. Binder und Prof. Dr. Leister
legten ihre Mandate mit Ablauf der Haupt-
versammlung 2010 aufgrund der in der
Satzung der Gesellschaft vorgesehenen
Altersgrenze nieder. Wir danken beiden
Herren fur ihre Jahrzehnte wahrende Mit-
arbeit in dem Gremium: Dr. Binder gehorte
dem Aufsichtsrat seit 1995 an, Prof. Dr.
Leister bereits seit 1988. Beide haben durch
ihr hohes Engagement und ihren groBen
Sachverstand dazu beigetragen, die Deutsche
Beteiligungs AG an der Bdrse zu etablieren
und zu einem erfolgreichen, anerkannten
Eigenkapitalfinanzierer im deutschen Mittel-
stand zu machen. Sie wirkten an wichtigen
strategischen Grundsatzentscheidungen mit,
etwa dem Auflegen von Buy-out-Fonds. Die

Management

Hauptversammlung am 24. Marz 2010 wahl-
te mit mehr als 99 Prozent der vertretenen
Stimmen die Herren Philipp Moller und
Gerhard Roggemann in den Aufsichtsrat.
Herr Moller (Jahrgang 1980) ist geschafts-
fihrender Gesellschafter der Méller & Forster
GmbH & Co. KG in Hamburg. Herr Rogge-
mann (Jahrgang 1948) ist stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutschen
Borse AG und Vice Chairman der britischen
Corporate-Finance-Beratung  Hawkpoint
Partners Ltd. (London) sowie Mitglied in funf
weiteren Aufsichtsgremien. Er war Uber viele
Jahre Vorstandsmitglied der NORD/LB und
der WestLB.

Aufgrund des Wechsels im Aufsichtsrat
anderte sich auch die Zusammensetzung der
Ausschisse des Aufsichtsrats. Neben dem
Aufsichtsratsvorsitzenden wurden Herr Prof.
Dr. Langenbucher (als stellvertretender Auf-
sichtsratsvorsitzender) und Herr Dr. Meyer
vom gesamten Aufsichtsrat neu in das Prasi-
dium gewahlt. Die Herren Moller und
Roggemann wurden in den Prafungsaus-
schuss gewahlt.

Arbeit des Prasidialausschusses

Der Prasidialausschuss, der auch die Auf-
gaben eines Nominierungsausschusses
wahrnimmt (Ziffer 5.3.3 des Kodex), tagte

im vergangenen Geschaftsjahr zweimal.

Der Prasidialausschuss befasste sich in einer
seiner zwei Sitzungen im abgelaufenen
Geschéaftsjahr mit der Vorbereitung der
Verlangerung der Anstellungsvertrage von
Herrn Mangin und Herrn Dr. Scheffels. Die
Vertrdge und die Bestellungen wurden im
gesamten Aufsichtsrat diskutiert; dabei wur-



de insbesondere den Anforderungen des
Gesetzes zur Angemessenheit der Vor-
standsvergiltung (VorstAG) Rechnung getra-
gen. Der Aufsichtsrat verlangerte daraufhin
im ersten Quartal des laufenden Geschafts-
jahres die Vertrage und Bestellungen jeweils
bis zum 31. Marz 2016. In seiner ersten
Sitzung im Geschaftsjahr 2009/2010 am
2. Dezember 2009 hatte sich der Prasi-
dialausschuss mit der erfolgsabhdngigen
Vergltung der Vorstandsmitglieder fur das
zurlckliegende Geschéftsjahr befasst.

Der Nominierungsausschuss befasste sich in
einer Sitzung mit der Vorbereitung der
Nachwahl zum Aufsichtsrat in der Haupt-
versammlung 2010.

Arbeit des Prafungsausschusses

Der Prufungsausschuss nach Ziffer 5.3.2 des
Kodex besteht aus vier Aufsichtsrats-
mitgliedern. Den Vorsitz in diesem Ausschuss
hat Professor Dr. Gunther Langenbucher; er
verfigt Uber besondere Kenntnisse und
Erfahrungen in der Anwendung von Rech-
nungslegungsgrundsdtzen und internen
Kontrollverfahren (Ziffer 5.3.2 des Kodex).
Weitere Mitglieder sind neben dem Vor-
sitzenden des Aufsichtsrats die Herren Méller
und Roggemann. In seinen vier Sitzungen
hat sich der Prifungsausschuss im vergange-
nen Geschéftsjahr mit dem Jahres- und dem
Konzernabschluss, dem Halbjahresfinanz-
bericht und den Quartalsfinanzberichten
befasst, die jeweils vor ihrer Versffentlichung
mit dem Vorstand er6rtert wurden. Dartiber
hinaus sonstige Fragen der
Rechnungslegung, etwa zur Uberwachung

wurden

des  Rechnungslegungsprozesses, der

Wirksamkeit des Risikomanagements, des
internen Kontrollsystems und der Compliance
erortert. Dabei stellten wir keine Beanstan-
dungen an der Praxis der Gesellschaft fest.
Dartber hinaus befassten wir uns mit
der erforderlichen Unabhdngigkeit des Ab-
schlussprufers und etwaigen vom Abschluss-
prufer zusatzlich erbrachten Leistungen.
AuBerdem erorterten wir die Erteilung des
Prufungsauftrags an den Abschlusspriifer,
die Bestimmung von Prifungsschwerpunkten
und die Honorarvereinbarung des Ab-
schlussprufers.

Den Anforderungen aus dem Bilanzrechts-
modernisierungsgesetz (BilMoG), wonach
mindestens ein unabhangiges Mitglied des
Aufsichtsrats respektive Prifungsausschusses
Uber Sachverstand auf dem Gebiet der
Rechnungslegung oder Abschlussprifung
verfigen muss, entsprechen wir gleich in
mehrfacher Weise.

Die Vorsitzenden der Ausschiisse berichteten
dem Aufsichtsrat regelmaBig Uber die Arbeit
ihrer Ausschuisse.

Jahres- und Konzernabschluss-

prifung ohne Beanstandungen

Die Hauptversammlung 2010 hat die
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main, zum Abschlusspriifer
bestellt. Die KPMG hat den vorliegenden
Jahresabschluss der Deutschen Beteili-
gungs AG fur das Geschéaftsjahr 2009/2010
und den Lagebericht einschlieBlich der
zugrunde liegenden Buchfihrung gepruft
und mit dem uneingeschrankten Bestati-

gungsvermerk versehen. Das Gleiche gilt fur
den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht fur das Geschaftsjahr 2009/2010.
Der Abschlussprifer nahm seine Prifung
unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschluss-
prufung vor. Der Konzernabschluss ein-
schlieBlich des Konzernlageberichts wurde
nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) aufgestellt. Der Abschluss-
prifer hat bestatigt, dass der Konzern-
abschluss den IFRS, wie sie in der Europai-
schen Union anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315a Abs. 1 Handels-
gesetzbuch anzuwendenden Vorschriften
entspricht.

Der Abschlussprifer hat in seinem Bericht
Risikomanagement- und Uber-
wachungssystem des Vorstands in Bezug auf
bestandsgefahrdende Stellung
genommen. Er halt es fur geeignet, Ent-
wicklungen frihzeitig zu erkennen, die den
Fortbestand der Gesellschaft gefdhrden
konnten. Der Aufsichtsrat hat den gepruf-
ten und testierten Jahresabschluss zum
31. Oktober 2010 und den Lagebericht der
Deutschen Beteiligungs AG rechtzeitig erhal-

zum

Risiken

ten, unter Berlcksichtigung des Berichts des
Prufungsausschussvorsitzenden
Abschlussprufer selbst geprtft und die
Unterlagen mit dem Vorstand in Anwesen-
heit der Abschlussprufer
besprochen. Dies gilt auch fir den Konzern-
abschluss und den Lagebericht des Konzerns
sowie fur den Vorschlag zur Gewinn-

und der

im Einzelnen

verwendung.



Die Abschlussprufer erlauterten in unserer
Sitzung am 24. Januar 2011 sowie in der
Sitzung des Prufungsausschusses am glei-
chen Tage die Ergebnisse ihrer Priifung ins-
gesamt und die einzelnen Prufungs-
schwerpunkte, insbesondere behandelten
sie die Frage, ob wesentliche Schwachen des
internen Kontroll- und des Risikomanage-
mentsystems bezogen auf den Rechnungs-
legungsprozess vorliegen. Dies ist nicht der
Fall. Es haben sich auch keine sonstigen
Beanstandungen ergeben. Die Abschluss-
prifer informierten dartber, dass keine
Umstande vorliegen, die ihre Befangenheit
besorgen lassen. Ferner berichteten sie tUber
Leistungen, die sie zusatzlich zu den
Abschlussprufungsleistungen  erbracht
haben. Sie beantworteten eingehend unsere
Fragen. Auch nach eigener eingehender
Prafung durch den Aufsichtsrat haben sich
keine Beanstandungen ergeben. Dem
Ergebnis der Prtfung der Abschlussprifer
stimmten wir zu. Am 24. Januar 2011 billig-
ten wir entsprechend dem Vorschlag des
Prufungsausschusses den Konzernabschluss
und stellten den Jahresabschluss der
Deutschen Beteiligungs AG fest.

Der Aufsichtsrat hat den Vorschlag des
Vorstands zur Verwendung des Bilanz-
gewinns gepruft und dabei insbesondere die
Liquiditat der Gesellschaft, die Finanzplanung
und die Investitionsplanung beriicksichtigt.
Auch die Vorsorge fur die Gesellschaft sowie
die Interessen der Aktionare stellten Kriterien
der Prufung dar. Der Aufsichtsrat schlieBt
sich nach dieser Prifung dem Vorschlag des
Vorstands an, 19,1 Millionen Euro auszu-

schittenunddenverbleibendenBilanzgewinn
in Héhe von 21,0 Millionen Euro auf neue
Rechnung vorzutragen.

Im vergangenen Geschéftsjahr setzte die
Deutsche Beteiligungs AG mit einem erfreu-
lichen Ergebnis ihre lange Erfolgsgeschichte
fort. Das Ergebnis dokumentiert, dass sich
die Portfoliounternehmen gut an die Krise
angepasst hatten und nun die konjunkturel-
len Auftriebskrafte nutzen konnten. Es ist
bemerkenswert, wie die Deutsche Beteili-
gungs AG die vergangenen Jahre gemeistert
hat. Allen, die an dieser Entwicklung mitge-
wirkt haben, gebuhrt unsere volle Aner-
kennung. Der Aufsichtsrat dankt dem
Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern fur ihr groBes Engagement
auch im vergangenen Geschéftsjahr.

Frankfurt am Main, am 24. Januar 2011

s

Andrew Richards

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Management



Gremien

Vorstand

Wilken Freiherr von Hodenberg,
Konigstein/Taunus, Sprecher

Geboren 1954, Vorstandsmitglied und Sprecher seit Juli 2000.
Studierte Rechtswissenschaften in Hamburg und Lausanne.
16 Jahre Erfahrung im Investment-Banking, drei Jahre

in der Geschaftsfiihrung eines Einzelhandelsunternehmens.
Bestellt bis Marz 2015.

Torsten Grede,

Frankfurt am Main

Geboren 1964, Vorstandsmitglied seit Januar 2001. Studierte
nach der Ausbildung zum Bankkaufmann Betriebswirtschaftslehre
in KoIn und St. Gallen. 20 Jahre Private-Equity-Erfahrung in der
Deutschen Beteiligungs AG. Bestellt bis Dezember 2013.

André Mangin,

Kdnigstein/Taunus

Geboren 1954, Vorstandsmitglied seit Januar 2004. Studierte
Rechtswissenschaften in Hamburg. Mehr als 20 Jahre Erfahrung
in Private Equity, Corporate Finance und Investment-Banking.
Bestellt bis Marz 2016.

Dr. Rolf Scheffels,

Frankfurt am Main

Geboren 1966, Vorstandsmitglied seit Januar 2004.

Studierte nach der Ausbildung zum Industriekaufmann
Wirtschaftswissenschaften in Frankfurt am Main. Beginn

der Berufslaufbahn in einem Wirtschaftsprifungsunternehmen.
Mehr als 15 Jahre Erfahrung in Private Equity und

Corporate Finance, 14 davon bei der Deutschen Beteiligungs AG.
Bestellt bis Marz 2016.
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Aufsichtsrat

Andrew Richards,

Glashutten/Taunus, Vorsitzender

Geschaftsfuhrer der Pare-Unternehmensberatung GmbH,
Glashutten/Taunus

Prof. Dr. GUnther Langenbucher,
Stuttgart, stellv. Vorsitzender

seit 24. Marz 2010

Ehem. Mitglied des Vorstands der Ernst & Young AG
(heute: Ernst & Young GmbH), Stuttgart

Dr. Hariolf Kottmann,

Kilchberg/Schweiz

Vorsitzender des Vorstands der Clariant International Ltd.,
Muttenz, Schweiz

Dr. Herbert Meyer,

Konigstein/Taunus

Prasident Deutsche Priifstelle fir Rechnungslegung e. V. (DPR),
Berlin

Philipp Méller,

Hamburg (seit 24. Méarz 2010)
Geschaftsfuhrender Gesellschafter
der Moller & Forster GmbH & Co. KG,
Hamburg

Gerhard Roggemann,

Hannover (seit 24. Méarz 2010)

Vice Chairman der Hawkpoint Partners Ltd.,
London



Corporate

GGovernance

Management

Corporate Governance bezeichnet die verantwortungsvolle Flh-
rung und Uberwachung eines Unternehmens. Sie ist unabdingbar
fur einen nachhaltigen Unternehmenserfolg und sie ist, ebenso
wie hohe Transparenz, eine wesentliche Voraussetzung fur das
Vertrauen unserer Aktiondre und Geschaftspartner. Wir fiihlen uns
diesem Prinzip seit je verpflichtet. Der Erfolg ware ohne eine
verantwortungsvolle Fihrung nicht erreicht worden. Wir Uber-
prufen bestehende Strukturen gleichwohl regelméBig und ohne
dass es dazu gesetzgeberischer AnstoBe oder weiterer Regu-
lierung bedarf. Wir haben dies auch im vergangenen Geschéftsjahr
getan. Wie in den Jahren zuvor bestand kein Anlass zu tiefgreifen-
den Verdnderungen. Der Vorgabe, eine Erkldrung zur Unter-
nehmensfihrung abzugeben, sind wir gefolgt; sie ist im Internet
veroffentlicht und unter www.deutsche-beteiligung.de/corporate
governance zuganglich.

Im Folgenden berichtet der Vorstand in seinem Namen und im
Namen des Aufsichtsrats entsprechend der Empfehlung des
.Deutschen Corporate Governance Kodex" (kurz: der Kodex) Uber
die Corporate Governance in der Deutschen Beteiligungs AG.
Weitere Informationen dazu enthalten die erwahnte Erklarung
zur Unternehmensfihrung (Seite 50) und der Bericht des
Aufsichtsrats (Seite 6 ff.); diese Informationen sind Bestandteil
unserer gemeinsamen Corporate Governance-Berichterstattung.
Um Doppelungen zu vermeiden und der Ubersichtlichkeit halber
verweisen wir zu einzelnen Aspekten auf andere Teile dieses
Geschaftsberichts.

Zusammensetzung des Aufsichtsrats soll
hochwertige Arbeit weiterhin sicherstellen
Grundlage unserer Grundsdtze zur Unternehmensfiihrung ist der
.Deutsche Corporate Governance Kodex”, der sich in Deutschland
zu einem anerkannten Standard entwickelt hat. In seiner jingsten,
seit dem 2. Juli 2010 gultigen Fassung verlangt der Kodex erstmals,

dass der Aufsichtsrat fur seine Zusammensetzung konkrete Ziele
benennen und Uber diese sowie den Stand ihrer Umsetzung berich-
ten soll. Der Aufsichtsrat hat sich mit dieser Anforderung befasst
und folgende Ziele mit Blick auf die kiinftige Zusammensetzung des
Gremiums festgelegt:

Wichtigstes Ziel ist die Funktionsfahigkeit des Aufsichtsrats; sie wird
gefordert, wenn seine Mitglieder unabhéngig sind und keinen
Interessenkonflikten unterliegen, wenn sie Erfahrung mit den
unterschiedlichen Facetten des Geschéfts der DBAG haben und mit
der Anwendung der entsprechenden Rechnungslegungsgrundsatze
vertraut sind. Dies ist mit der gegenwartigen Zusammensetzung
des Aufsichtsrats gegeben. Die sechs Mitglieder stehen in keiner
geschaftlichen oder personlichen Beziehung zu der Gesellschaft
oder deren Vorstand, die einen Interessenkonflikt begriindet. Sie
reprasentieren eine groBe Vielfalt beruflicher und personlicher
Erfahrungen. Dazu gehoren zum Beispiel auch Fihrungsfunktionen
im Ausland oder in internationalen Unternehmen in Deutschland.
Die Altersgrenze von 70 Jahren erlaubt es einerseits, diese Kennt-
nisse moglichst lange zu nutzen; sie unterstitzt andererseits, dass
es einen Wandel in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats gibt.

Der Aufsichtsrat setzt sich auch das Ziel, eine andere gesellschaftli-
che Entwicklung zu férdern, namlich eine angemessene Beteiligung
von Frauen an Fihrungs- und Aufsichtsaufgaben. Er wird dieses Ziel
im Zusammenwirken mit anderen Zielen, etwa der Kontinuitat in
der Zusammenarbeit, verfolgen. Gegenwartig gehdren dem Auf-
sichtsrat keine Frauen an. Der Aufsichtsratsvorsitzende ist deshalb
beauftragt worden, zur Vorbereitung der 2011 anstehenden Wahl
aller Aufsichtsratsmitglieder mdoglichst auch eine Kandidatin zur
Wahl vorschlagen zu konnen. Der Aufsichtsrat empfiehlt seinem
Nominierungsausschuss, in den Wahlvorschlagen insbesondere
Frauen angemessen durch mindestens eine Kandidatin zu berick-
sichtigen.
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Die Deutsche Beteiligungs AG entspricht allen Empfehlungen des
Kodex in seiner aktuellen Fassung. Die Empfehlungen — auch die
weiteren neuen — entsprechen weitgehend unserer langjahrig
gelbten Praxis. Unsere gemeinsame Erklarung vom November
2010 enthalt lediglich eine Abweichung von den Anregungen.

Der Anspruch, allen Zielgruppen dieselben Informationen zum glei-
chen Zeitpunkt zur Verfigung zu stellen, hat in unserer Unter-
nehmenskommunikation einen hohen Stellenwert. Entsprechend
verdffentlichen wir alle wesentlichen Berichte, Meldungen und
Prasentationen im Internet unmittelbar mit dem jeweiligen Ereignis.
Dartiber hinaus bieten wir auf unserer Internetseite Finanzinfor-
mationen und weitere Informationen Uber den Konzern der
Deutschen Beteiligungs AG. Wer will, kann unsere Hauptver-
sammlung vollstandig live im Internet verfolgen. Die Aktionare
haben die Moglichkeit, ihr Stimmrecht selbst auszuliben oder durch
einen Bevollméachtigten ihrer Wahl oder einen weisungsgebunde-
nen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft austben zu lassen.
Samtliche Dokumente und Informationen zu unserer Haupt-
versammlung sind auf unserer Website verfugbar.

Interessenkonflikte von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern,
die dem Aufsichtsrat gegentber unverziglich offenzulegen sind,
sind uns nicht bekannt.

Unternehmenserfolg bestimmt Vergitung

von Vorstand und Aufsichtsrat

Die Vergitung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus erfolgsunab-
hangigen und — ganz tUberwiegend langfristig wirkenden — erfolgs-
bezogenen Komponenten zusammen. Wir weisen die Vorstands-
beziige bereits seit dem Geschéftsjahr 2004/2005 individualisiert
aus. Die Vergltung des Aufsichtsrats besteht aus einer festen
und einer erfolgsorientierten, an der jahrlichen Entwicklung des
Eigenkapitals je Aktie ausgerichteten Komponente. Weitere Details
zur VergUtung des Vorstands und des Aufsichtsrats finden Sie im
Konzernlagebericht auf den Seiten 67 bis 70. Wir verstehen die
dortige Darstellung als Vergttungsbericht im Sinne von Ziffer 4.2.5
des Kodex.

Klare Regeln zum Aktienbesitz

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie die Organmitglieder
durfen auBerhalb des Angebots von Mitarbeiteraktien (siehe
Seite 51) Aktien der Deutschen Beteiligungs AG nur eingeschrankt
erwerben. Kauf und Verkauf sind nur in bestimmten Zeitraumen
maglich. Sie folgen im Wesentlichen jeweils auf die Verdffentlichung

von Geschaftsbericht, Zwischenberichten und die Hauptversamm-
lung. Sie werden auf der Internetseite der Deutschen Beteili-
gungs AG bekannt gemacht. Meldepflichtige Wertpapiergeschafte
der Organmitglieder nach § 15a WpHG wurden der Deutschen
Beteiligungs AG vergangenes Geschaftsjahr nicht angezeigt.

Unabhdngig von der Beschrankung des Handels in Aktien der
Deutschen Beteiligungs AG gibt es ein Verbot fir den Handel in
Aktien jener Unternehmen, an denen die Deutsche Beteiligungs AG
beteiligt ist, eine Beteiligung pruft oder aus deren Portfolio die
Deutsche Beteiligungs AG einen Unternehmenserwerb erwdgt.
Dieses umfassende Handelsverbot schafft Klarheit und schlieBt
Missverstandnisse aus.

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren, dass die Deutsche Beteili-
gungs AG den Empfehlungen des ,Deutschen Corporate
Governance Kodex” (im Folgenden: der Kodex) in der Fassung vom
18. Juni 2009 ausnahmslos entsprochen hat.

Den Empfehlungen des Kodex in der aktuellen Fassung vom
2. Juli 2010 hat die Deutsche Beteiligungs AG seit der jingsten
Entsprechenserklarung vom November 2009 in vollem Umfang
entsprochen und wird ihnen auch weiterhin entsprechen.

Den Anregungen des Kodex in der Fassung vom Juni 2009 sind wir
in der Vergangenheit mit einer Ausnahme gefolgt und wollen dies
auch zukunftig — nach Aktualisierung des Kodex im Juni 2010 — in
gleichem Umfang tun:

Die erfolgsorientierte Vergtitung des Aufsichtsrats basiert auf
der Entwicklung des Eigenkapitals je Aktie innerhalb eines
Geschaftsjahres, der wesentlichen ErfolgsgroBe fur die Aktionare,
und enthalt somit keine auf den langfristigen Unternehmenserfolg
bezogenen Bestandteile (vgl. 5.4.6 des Kodex). Am Kapitalmarkt
hat sich bisher noch kein allgemein akzeptiertes Modell zur
Verwirklichung dieser Anregung durchgesetzt. Wir werden die
weitere Entwicklung deshalb aufmerksam verfolgen und ggf. eine
Anderung herbeifiihren.

Frankfurt am Main, im November 2010

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs AG



Per for/man ce
<die, engl.>

MessgroBe zur Erfolgsbeurteilung von Kapital-
anlagen: Wertentwicklung eines Investments

oder Portfolios innerhalb eines bestimmten
Zeitraums, bezogen auf ein bestimmtes RisikomaB.
In der Private-Equity-Branche wird unter Perfor-
mance generell die Wertentwicklung aus Sicht

der Investoren verstanden.

Mit einer Eigenkapitalrendite von 12,2 Prozent im Durch-
schnitt der vergangenen zehn Geschaftsjahre hat die
Deutsche Beteiligungs AG flr ihre Aktiondre Uberdurch-
schnittlich viel Wert geschaffen. In den vergangenen flnf
Jahren schitteten wir 123,6 Millionen Euro an Dividenden
aus und haben fur 87,7 Millionen Euro Aktien zurlckge-
kauft — insgesamt ist das mehr als das Eigenkapital per
31. Oktober 2005. Gleichwohl ist das Eigenkapital jetzt elf
Prozent hoher als vor finf Jahren. Auch unsere Parallelfonds
sind seit vielen Jahren vergleichbar erfolgreich; sie gehéren
— gemessen an den erzielten Renditen — zu den besten
Private-Equity-Fonds ihres Segments. Dies hat uns ermég-
licht, eine erstklassige internationale Investorenbasis fur die

Fonds zu gewinnen.



Unsere Aktie

Wertentwicklung und Dividende

Gute Entwicklung im Vergleich zu Markt und Sektor
Erneut Sonderdividende vorgeschlagen
Feste Position im S-Dax

Kursanstieg um 34 Prozent im Geschaftsjahr

Unser Aktienkurs startete mit einem Wert von 15,55 Euro in das
Geschéftsjahr und setzte bis Mitte Méarz 2010 die im Spatsommer
2009 gestartete Erholung fort, und zwar deutlicher als der Markt
insgesamt. 19,85 Euro markierten am 16. Marz 2010 im Vorfeld
der Hauptversammlung ein Zwischenhoch, bevor der Kurs entge-
gen der allgemeinen Marktentwicklung bis zum 26. Mai um nahe-
zu ein Viertel auf 15,43 Euro sackte, den tiefsten Stand im Jahr
2010. Er lag nur wenig Uber dem Kurs des zweiten Handelstages
im Geschéftsjahr 2009/2010, an dem mit 14,90 Euro die niedrigste
Notierung im Geschaftsjahr erreicht worden war. Von diesem
Niveau legte die Aktie bis zum Ende des Geschaftsjahres 35 Prozent
auf 20,79 Euro zu. lhren Jahreshochststand erreichte sie am vor-
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letzten Handelstag des Geschéftsjahres mit 21,15 Euro. Uber den
Zwolfmonatszeitraum betrachtet betrdgt die Kurssteigerung
33,7 Prozent. Die Marktkapitalisierung der Deutschen Beteili-
gungs AG erhohte sich damit 2009/2010 von 212,7 Millionen Euro
nach einer Dividendenzahlung von 13,7 Millionen Euro auf
284,3 Millionen Euro.

Der Kurs von 20,79 Euro am 31. Oktober 2010 bedeutet unter
Beriicksichtigung der Ausschittung an unsere Aktiondre eine
Wertveranderung der DBAG-Aktien im Vergleich zu Beginn des
Geschéftsjahres um 43,5 Prozent. Damit wies unsere Aktie im
Geschaftsjahr eine bessere Performance auf als alle Vergleichsindizes.
Im selben Zeitraum legten der Dax (Performance-Index) lediglich
21,6 Prozent und der S-Dax (Performance-Index) 38,8 Prozent zu.
Der LPX50 als MafBstab der internationalen Private-Equity-Unter-
nehmen entwickelte sich im Zuge der allgemeinen Erholung des
Sektors dhnlich gut wie unsere Aktie und legte 40,3 Prozent zu.
Zu Beginn des neuen Geschaftsjahres hielt die positive Kursent-
wicklung zunachst an.

in % '_
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Kursabschlag auf das Eigenkapital je Aktie
niedriger

Der Kursverlauf unserer Aktie im vergangenen Geschéftsjahr spie-
gelt sehr deutlich die Stimmung der Investoren in borsennotierte
Private-Equity-Gesellschaften wider. Die Aktien dieser Gesell-
schaften hatten seit Herbst 2008 mit zum Teil historisch hohen
Abschlagen auf den Wert des Eigenkapitals je Aktie notiert. Unsere
Aktie machte einen Teil der damit einhergehenden enormen
Kursverluste schon im Geschaftsjahr 2008/2009 wett; der Sektor
insgesamt erholte sich erst etwas spater von der Skepsis, die
Private-Equity-Portfolios mit Ausbruch der Finanz- und Wirt-
schaftskrise entgegengebracht worden war. Es zeigte sich jedoch,
dass die Beflrchtungen Ubertrieben waren. Die Zahl der Total-
verluste von Unternehmen aus Private-Equity-Portfolios blieb
gering, sodass der innere Wert der Private-Equity-Aktien, aber auch
der nicht bdrsennotierten Fonds, weniger stark belastet wurde als
erwartet. VerauBerungen aus den Portfolios fanden weiterhin statt,
Investitionen wurden angesichts der allgemeinen Konjunkturlage
2009 und auch noch 2010 nur in geringerem Umfang getatigt.

Zu Beginn des Geschaftsjahres hatte der Kursabschlag unserer
Aktie auf das Eigenkapital je Aktie noch 17 Prozent betragen. Bis
zum Ende des Geschéftsjahres verringerte er sich deutlich.

in %
Differenz des Aktienkurses -
zum Eigenkapital je Aktie
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-40
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Niedrigeres Handelsvolumen

Der Borsenhandel in der DBAG-Aktie war im Geschéftsjahr sehr
volatil: Der durchschnittliche Tagesumsatz bewegte sich zwischen
dem Maximum von rund 624.000 Euro im Oktober 2010 und
dem Minimum von 174.000 Euro im Juli 2010. Im Durchschnitt
wurden am Tag 21.320 Aktien gehandelt (Vorjahr: 30.200). Wir
gehen davon aus, dass weitere substanzielle Umsatze auBerhalb
der Borsen stattfanden.

Angesichts des niedrigeren Streubesitzanteils wurden an den
Borsen nicht nur absolut, sondern auch relativ weniger Aktien
gehandelt als im Geschaftsjahr zuvor. Im Liquiditatsranking der
deutschen Aktien, das monatlich von der Deutschen Borse ver-
offentlicht wird, verschlechterte sich unsere Aktie unter den
100 M-Dax- und S-Dax-Werten von Rang 75 im Durchschnitt des
Geschéftsjahres 2008/2009 auf Rang 80 am Ende des zurlick-
liegenden Geschaftsjahres 2009/2010.

Bezogen auf die Marktkapitalisierung der Aktien im Streubesitz
wurden die im Streubesitz befindlichen Aktien an den Boérsen rund
0,5-mal umgeschlagen (2008/2009: 0,6-mal). Fur den Borsenhandel
in unserer Aktie haben die deutschen Regionalb6rsen nach wie vor
eine wichtige Bedeutung. Mehr als 15 Prozent des Handels wurden
dartber im vergangenen Geschéftsjahr abgewickelt. Das Handels-
system Xetra dominiert allerdings weiterhin: Gut 84 Prozent der
Umsétze liefen Uber diese Plattform. Im Jahr zuvor hatte die Quote
90 Prozent betragen.

Zum Ende des Geschaftsjahres am 31. Oktober 2010 waren — wie
am vorausgegangenen Bilanzstichtag — 13.676.359 Aktien bege-
ben. Die Gesellschaft selbst hielt keine eigenen Aktien.
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Beteiligungen  Beteiligungen

Eigenkapital je Aktie steigt um 12,7 Prozent

Das Eigenkapital je Aktie erhohte sich im Geschaftsjahr per
31. Oktober 2010 um 2,26 Euro auf 20,03 Euro. GegenUber der
Bilanz des vorangegangenen Geschaftsjahres entspricht dies unter
Berticksichtigung der Dividende einer Erhhung um 12,7 Prozent .
Der Anstieg geht im Wesentlichen auf das Bewertungsergebnis
zurick; dazu haben die Bewertungsveranderungen der nicht bor-
sennotierten Portfoliounternehmen 1,75 Euro je Aktie und die
Kursveranderungen der bérsennotierten Beteiligung an der Homag
Group AG 1,36 Euro beigetragen. Das Abgangsergebnis addiert
sich auf 0,29 Euro je Aktie. Die laufenden Beteiligungsertrage tru-
gen mit 0,49 Euro zur Eigenkapitalentwicklung je Aktie bei. Die
.Summe der Ubrigen Ergebnisbestandteile”, also der Saldo aus
Ertrags- und Aufwandspositionen, einschlieBlich der Steuern und
den konzernfremden Gesellschaftern zustehenden Gewinnen,
belief sich auf -1,39 Euro je Aktie. Das ,sonstige Ergebnis”, in dem
sich unter anderem Veranderungen in den Pensionslasten wider-
spiegeln, belastete das Eigenkapital mit 0,24 Euro je Aktie.

" Das Eigenkapital je Aktie zum Ende des Geschaftsjahres 2008/09 betragt 18,77 Euro.
Es ergibt sich nach Anwendung eines neuen Bilanzierungsverfahrens in Bezug auf die
Pensionsverpflichtungen auch fir den Konzernabschluss des vorangegangenen
Geschéftsjahres. Die Anderung des Bilanzierungsverfahrens wird im Konzernlagebericht
auf Seite 72 erlautert.

in €

0,49

-1,39
-0,24 D 20,03
-1,00
Laufende Summe Ubrige Sonstiges Dividende Eigenkapital
Ertrage Ergebnis- Ergebnis je Aktie
bestandteile, 31.10.10

Steuern und
Anteilen Dritter

Dividendenvorschlag 1,40 Euro je Aktie

MaBgeblich fur die Ausschiittung einer Dividende ist nicht der nach
IFRS aufgestellte Konzernabschluss, sondern der Bilanzgewinn der
Deutschen Beteiligungs AG nach dem deutschen Handelsgesetz-
buch (HGB). Das HGB-Jahresergebnis beruht im Wesentlichen auf
realisierten VerduBerungen. Nicht realisierte Bewertungsergebnisse
werden — abgesehen von dauerhaften Wertminderungen - im
HGB-Abschluss nicht bericksichtigt. Damit hangt die Hohe des
Jahresliberschusses nach HGB ganz entscheidend davon ab,
inwiefern wir groBere VerauBerungsgewinne erzielen konnten und
ob wir substanzielle Wertberichtigungen aufgrund dauerhafter
Wertminderungen vorzunehmen hatten.

Ungeachtet dessen haben wir in den vergangenen Jahren stets auf
unseren Anspruch hingewiesen, mdglichst kontinuierlich eine
Dividende zahlen zu wollen. Diese Basisdividende soll sich auf das
Eigenkapital je Aktie und den aktuellen Geldmarktzinssatz bezie-
hen. Dartber hinaus wollen wir unsere Aktionare, entsprechende
Liquiditat vorausgesetzt, an besonders hohen VerduBerungserlosen



in €
Ausschiittung und
Ausschiittungsrendite
(bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschaftsjahres)
Sonderdividende
450 3,50 M Dividende
— Rendite auf Eigenkapital
je Aktie zu Beginn des
3,50 Geschaftsjahres in %
2,50
1,40
1,50
7,9
0,50 54

04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10*
* 2009/10 Vorschlag

Uber eine Sonderdividende teilhaben lassen. Seit unserer jingsten
Kapitalerhdhung im Marz 2004 haben wir auf diese Weise
132,3 Millionen Euro ausgeschiittet; bezogen auf die aktuelle
Aktienanzahl sind das 9,67 Euro je Aktie.

Im Geschéftsjahr 2009/2010 fuhrte der Abschluss der VerauBerung
der Beteiligung an der MCE AG zu einem betrachtlichen Ertrag. Der
Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs AG zum 31. Oktober
2010 nach HGB von 40,1 Millionen Euro gibt uns Ausschittungs-
potenzial, auch Uber die Basisdividende hinaus. Daher schlagen
Vorstand und Aufsichtsrat vor, eine Dividende von 0,40 Euro je
Aktie (Vorjahr: 0,40 Euro je Aktie) sowie eine Sonderdividende von
1,00 Euro je Aktie auszuschitten. Daraus ergibt sich eine Gesamt-
ausschittung von 1,40 Euro je Aktie (Vorjahr: 1,00 Euro, davon
0,60 Euro Sonderdividende) bzw. eine Ausschittungssumme von
19,1 Millionen Euro.

Feste Position im S-Dax

Zum Ende des Geschaftsjahres 2009/2010 wies die Deutsche
Beteiligungs AG einen Streubesitzanteil von rund 85 Prozent
(Definition der Deutschen Borse AG) aus. Zu Beginn des neuen
Geschéftsjahres reduzierte sich dieser Anteil auf 79,9 Prozent,
nachdem uns Herr Dirk RoBmann, alleiniger Gesellschafter der
Rossmann Beteiligungs GmbH, mitgeteilt hatte, dass er nun Gber
diese Gesellschaft 20,12 Prozent der Aktien der Deutschen
Beteiligungs AG halt.

Am 31. Oktober 2010 rangierte unsere Aktie, gemessen an der

Marktkapitalisierung des Streubesitzanteils, unter den 50 S-Dax-
Werten auf Position 22 (Vorjahr: Position 14).

List\ed
Prilvate E|qui|ty
<das, engl.>

Borsennotierte Aktiengesellschaften,
die direkt in Private-Equity-Transaktionen

oder liber Fonds indirekt in auBerborsliches

Beteiligungskapital investieren.

Die DBAG ist eine von rund 125 bdrsen-
notierten Private-Equity-Gesellschaften welt-
weit. Zum Preis einer Aktie bietet sie ihren
Aktiondren Zugang zu einer Anlageklasse, die
sonst institutionellen Anlegern oder sehr
groBen Vermdgensverwaltern vorbehalten ist.
Aktionar einer boérsennotierten Private-Equity-
Gesellschaft zu sein hat viele Vorteile: Es gibt
keine Sperrfristen auf das investierte Kapital,
d. h. das Investment ist jederzeit realisierbar,
und keine hohen Mindestinvestitionen. Die
Vorschriften der Boérsennotierung sorgen fur
Transparenz. Aktiondre der DBAG investieren
in ein bestehendes Portfolio und haben sofort
eine Portfoliodiversifikation.
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Stammdaten
WKN/ISIN
Borsenkurzel

Handelsplatze

Marktsegment

Index-Zugehorigkeit

Designated Sponsors

Grundkapital
Anzahl

der ausgegebenen Aktien

davon im Umlauf

Erstnotiz

Aktiendaten
Jahresschlusskurs
Jahreshochstkurs ¥
Jahrestiefstkurs
Jahresperformance ?
Marktkapitalisierung "
davon im Streubesitz

Durchschn. Umsatz
je Handelstag

Dividende je Aktie ¥
Sonderdividende ¥
Ausschuttungssumme 4
Ergebnis je Aktie
Eigenkapital je Aktie ©

Kurs/Eigenkapital je Aktie ©

Xetra-Schlusskurse

Unter Berticksichtigung der Ausschuttung

Entsprechend den Angaben
der Deutschen Borse AG

550810/DE0005508105
Reuters: DBAG.F/Bloomberg: DBA

Frankfurt (Xetra und Présenzhandel),
Berlin-Bremen, Dusseldorf, Hamburg,
Hannover, Munchen, Stuttgart

Prime Standard

S-Dax; Classic All Share; C-Dax;
Prime All Share; Deutsche Borse
Sektorindizes: Supersektor Finance,
Insurance and Real Estate (“FIRE"),
Sektor Financial Services, Subsektor
Private Equity & Venture Capital,
LPX50; Stoxx Private Equity 20

Berenberg Bank,
Close Brothers Seydler Bank AG

48.533.334,20 Euro

13.676.359
13.676.359

19. Dezember 1985

2009/ 2008/ 2007/

2010 2009 2008

in € 20,79 15,55 10,45
in € 21,15 17,22 23,99
in € 14,90 9,00 9,06
in % 43,5 54,8 -46,8
in Mio. € 284,3 212,7 142,9
240,7 190,1 135,8

in Mio. € 0,380 0,370 1,244
in € 0,40 0,40 0,40
in € 1,00 0,60 -
in Mio. € 191 13,7 5,5
in € 2,50 1,44 -3,73
in € 20,03 18,77 17,90
1,04 0,83 0,58

4 2009/2010 Vorschlag
®  Gewichtet
©  Zum 31. Oktober 2010

Kapitalmarktkommunikation

Weitgehend stabile Aktionarsstruktur
Analysten bewerten Aktie positiv
Berenberg Bank als Corporate Broker mandatiert

Intensiver Dialog mit Aktionaren

Der Dialog mit unseren Aktiondren hat fUr uns einen hohen
Stellenwert. Wir wollen die Bekanntheit der Deutschen Beteili-
gungs AG am Kapitalmarkt weiter erhdhen. Die DBAG-Aktie soll als
langfristig attraktives Investment wahrgenommen werden. Wir
wollen die Entwicklung der Gesellschaft und unsere Strategie kon-
tinuierlich, offen und verlasslich vermitteln, um das Vertrauen der
Investoren weiter zu starken und eine faire Bewertung am
Kapitalmarkt zu erreichen.

In zahlreichen Veranstaltungen fir institutionelle Investoren, aber
auch fur private Einzelaktiondre, haben wir deshalb auch im ver-
gangenen Geschéftsjahr zeitnah Uber den Geschéftsverlauf infor-
miert, Uber die Attraktivitdt unserer Aktie berichtet und unser
Unternehmen an den wichtigen internationalen Finanzplatzen vor-
gestellt. Die Zahl unserer Roadshows hielten wir im vergangenen
Geschaftsjahr auf hohem Niveau stabil (14 nach ebenfalls 14 Road-
showtagen im Jahr zuvor); wir trafen in acht Stadten mehr als
50 institutionelle Anleger. Mit den wesentlichen Aktiondren besteht
ein intensiver, regelmaBiger Dialog.

Den engen Kontakt zu unseren Investoren mochten
wir auch 2011 beibehalten. Den aktuellen Stand
unserer Investor-Relations-Aktivitaten erfahren Sie
jederzeit unter www.deutsche-beteiligung.de/ir.



Auch im vergangenen Geschaftsjahr wurde unsere Kapital-
marktkommunikation von externen Fachleuten positiv bewertet. So
erhielt unser Geschéftsbericht 2008/2009 einen , Gold Award” im
Wettbewerb der LACP, der ,League of American Communications
Professionals LLC”. Hervorgehoben wurden unter anderem die
Information Uber die wesentlichen Kennzahlen, die Klarheit der
Beschreibung des Geschaftsmodells und die Benutzerfreundlichkeit
des Berichts.

Fortgesetzt haben wir im vergangenen Jahr die 2009 begonnene
Praxis, Aktiondren und potenziellen Investoren eine Internet-
Ubertragung auf Abruf (,Webcast”) anzubieten, in denen das
Geschaftsmodell und die aktuelle wirtschaftliche Situation
erlautert werden.

Information Uber Anlageklasse

»Listed Private Equity”

In Deutschland gibt es auf dem Kurszettel nur wenige Aktien
borsennotierter Beteiligungsgesellschaften. Die Deutsche Beteili-
gungs AG ist unter diesen Gesellschaften die — gemessen an der
Marktkapitalisierung — mit Abstand groBte und die einzige, deren
Aktie in einem Auswahlindex der Deutschen Borse enthalten ist.
Dies fuhrt dazu, dass unserer Anlageklasse und unserer Aktie ver-
gleichsweise wenig Aufmerksamkeit zuteil wird. Wir haben uns in
den vergangenen Jahren intensiv bemiht, dies zu verandern und
nicht nur auf unsere eigene Aktie, sondern auf die ganze
Anlageklasse borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften, oder
.Listed Private Equity”, wie es im angelsachsischen Raum heift,
aufmerksam gemacht.

Aktie

So sind wir seit Juni 2008 Mitglied der Research- und Informa-
tionsinitiative LPEQ (Listed Private Equity). LPEQ (www.Ipeq.com)
vertritt inzwischen 19 Gesellschaften mit einer Marktkapitalisierung
von rund 6,8 Milliarden Euro (31. Oktober 2010); dies entspricht
knapp einem Funftel der Marktkapitalisierung aller bérsennotierten
Private-Equity-Gesellschaften in Europa. Ziel ist es, das Verstandnis
fur die Anlageklasse unter allen Investoren zu erhéhen. Analysten,
Banken und institutionelle Investoren werden bei der Informa-
tionsbeschaffung untersttitzt. Mit gemeinsamen Veranstaltungen
werden zusatzliche Investoren an europdischen Finanzpldtzen
erschlossen.

Um die Bekanntheit unserer Aktie vor allem unter institutionellen
Investoren weiter zu erhdhen und den Dialog mit dem Kapitalmarkt
weiter zu intensivieren, haben wir im Oktober 2010 einen Corporate
Broker mandatiert; die Berenberg Bank, die seit Jahren mit Analysen
unsere Aktie verfolgt, wird uns dabei unterstlitzen, insbesondere
auch auBerhalb Deutschlands, etwa in GroBbritannien, gezielt
jene Investoren zu erschlieBen, die mit unserem Geschaftsmodell
vertraut sind.
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in % '_

M Private
Einzelaktiondre
Rossmann
Beteiligungs GmbH

I Institutionelle
Investoren
andere Lander
Institutionelle
Investoren USA
Institutionelle
Investoren UK
Institutionelle
Investoren D

Aktionarsstruktur

9,8

2,3
44,5
13,7

9,6

Aktionarsstruktur verandert

Wie in den Vorjahren, ermittelten wir im November 2010 die
Aktionarsstruktur. Gegentiber dem Vorjahr veranderte sie sich in
zwei Segmenten deutlich: Der Anteil der Rossmann Beteili-
gungs AG, der dem Familienunternehmer Dirk RoBmann zuzurech-
nen ist, betragt nun 20,1 Prozent nach 10,6 Prozent ein Jahr zuvor,
der Anteil institutioneller Investoren aus Deutschland ging von
17,8 auf 9,8 Prozent zurtick. Der Anteil privater Einzelaktionare
blieb mit 44,5 Prozent nahezu konstant (Vorjahr: 43,6 Prozent).
Allerdings halten nun weniger Aktionare im Durchschnitt jeweils
mehr Aktien: Die Bestande der privaten Einzelaktionare verteilen
sich auf 9.000 (Vorjahr: rund 10.400) Depots. Auslandische
Investoren, darunter ganz Uberwiegend institutionelle Anleger,
halten rund 26 Prozent der Aktien (Vorjahr: 28 Prozent). Neben der
Gesellschaft des Familienunternehmers RoBmann halten nach
unserer Kenntnis zu Beginn des neuen Geschaftsjahres vier Institu-
tionen jeweils mehr als drei Prozent der Aktien. Mitglieder des
Vorstands der Deutschen Beteiligungs AG hielten zum Ende des
Geschéftsjahres 2009/2010 zusammen weniger als ein Prozent der
ausgegebenen Aktien.

Analysten: Geschaftsmodell positiv bewertet

Im vergangenen Geschéftsjahr verfolgten vier Analysten deutscher
und britischer Bankhauser unsere Aktie regelméaBig. Darlber hinaus
wird unsere Aktie von weiteren Analysten beobachtet, die sich
ausschlieBlich mit der Bewertung borsennotierter Private-Equity-
Gesellschaften und vergleichbarer Unternehmen befassen. Das
Anlageurteil fiel im Verlauf des Geschéftsjahres mit Blick auf das
Geschaftsmodell, das vorhandene Portfolio und die Positionierung
des Unternehmens Uberwiegend positiv aus. Die Analysten gehen
allerdings angesichts der jungsten Kursentwicklung von einer
unterdurchschnittlichen Kursentwicklung aus. Die uns bekannten
Einschatzungen der Analysten werden regelmaBig und zeitnah auf
unserer Website unter Investor Relations/Analysten-Meinungen
dokumentiert. Die nachstehende Tabelle gibt die Einschatzungen
zu Beginn des Geschéftsjahres 2010/2011 wieder.

Analystenmeinungen

zur Deutschen Beteiligungs AG

Close Brother Seydler Research Hold"”

HSBC Trinkaus .Neutral”

J.P. Morgan Cazenove »Underperform”
Landesbank Baden-Wurttemberg ,Halten”




Port/follilo
<das, engl.>

Summe der Unternehmensbeteiligungen,

an denen eine Private-Equity-Gesellschaft
beteiligt ist. Ein Portfolio wird in der Regel nach
bestimmten Kriterien gebildet und weist demnach
entsprechende Charakteristika auf. Kriterien

sind zum Beispiel die Finanzierungsphase, Branche
oder Region der Unternehmen.

Das Portfolio der DBAG besteht aus meist international auf-
gestellten etablierten mittelstandischen Unternehmen, die
Ublicherweise eine fihrende Rolle in ihrer Branche ein-
nehmen. Die von uns gehaltenen Portfoliogesellschaften
bewerten wir jeweils einmal im Quartal. Den Wert des
Portfolios weisen wir in der DBAG-Bilanz unter den Finanz-
anlagen aus. Vergangenes Geschaftsjahr erhéhte sich der
Portfoliowert auf vergleichbarer Basis um mehr als 50 Pro-
zent. Wir werten diese gute Entwicklung als Beleg fur die
Qualitat unserer Unternehmen und die Tragfahigkeit ihres

Geschaftsmodells.



Unsere Betelligungen

Das Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG spiegelt die Investitions-

tatigkeit der vergangenen Jahre wider. Management-Buy-outs (MBOs) haben
darin derzeit den héchsten Anteil. Allerdings haben wir im vergangenen
Geschaftsjahr beschlossen, das Produktangebot der Deutschen Beteiligungs AG
zu erweitern. Wir werden — wie schon bis Ende der 90er Jahre — neben MBOs
auch Wachstumsfinanzierungen eingehen. Den Charakter des Portfolios

wird das nicht beriihren. Es wird weiterhin ganz liberwiegend aus Beteiligungen
an profitablen Unternehmen des deutschen Mittelstands bestehen,

die aus unseren Kernsektoren stammen.

Die DBAG investiert s kj_hx_l.m

'_J'

in Unternehmen mit einer guten Markt-
position und Aussicht auf Wachstum.

Zum Beispiel, weil ihre Produkte und
Dienstleistungen bendétigt werden, um die
Herausforderungen der Zukunft zu meis-
tern: das Bediirfnis nach Wohistand und
Mobilitat der Menschen in den aufstreben-
den Nationen Asiens etwa.
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Portfolio im Uberblick

Trendwende am Markt fir Unternehmens-
beteiligungen

In Zukunft auch Wachstumsbeteiligungen im Blick
Neues Management-Buy-out in Frankreich
Summe des verwalteten Vermogens

nach VerauBerungen niedriger

Beteiligungsmarkt: Private-Equity-Markt ist von
Normalitdt noch entfernt

2010 war ein durchwachsenes Jahr fur die Beteiligungsbranche.
Auf der einen Seite die positiven Entwicklungen: Die Branchen-
umfragen fielen vergangenes Jahr Quartal fur Quartal optimisti-
scher aus; das in Deutschland investierte Volumen wuchs, es gab im
Vergleich zum Vorjahr mehr Transaktionen. Dies gilt auch fur das
Marktsegment, das wir bearbeiten — Beteiligungen an Unternehmen
des Mittelstands. Auf der anderen Seite bleiben negative Aspekte.
Trotz der guten Nachrichten ist es verfriht, von einer Ruckkehr zur
Normalitat zu sprechen. Auch im vergangenen Geschéaftsjahr war
die Zahl der abgeschlossenen Transaktionen in Deutschland,
gemessen am verfligbaren Investitionskapital und am Eigen-
kapitalbedarf vieler Unternehmen, gering. Anders als in anderen
europdischen Landern waren wir noch weit entfernt vom Niveau
der Jahre 2005 bis 2008. Dies gilt sowohl fur den klassischen
Buy-out-Markt als auch den Markt fir Wachstumskapitalbeteili-
gungen. Banken stellen wieder Finanzierungen zum Unter-
nehmenserwerb bereit — allerdings sehr vorsichtig und zu anspruchs-
vollen Konditionen. Die Zahl der Anbieter ist nach den zahlreichen
Fusionen und der Marktbereinigung im Bankensektor deutlich
geringer als vor der Krise.

Ausfiihrliche Informationen und eine
Einschatzung zum Marktgeschehen finden sich im
Konzernlagebericht auf den Seiten 52 bis 55.

Beteiligungen

Portfolio-/Investitionsstrategie: Beteiligung

an MBOs und Wachstumsfinanzierungen

Einer unserer zwei Investitionsschwerpunkte wird weiterhin auf
Management-Buy-outs (MBOs) liegen. Der Erwerb von Unter-
nehmen mit Beteiligung des Managements durch Finanzinvestoren
bietet ein attraktives Chancen-Risiko-Profil. Das zeigt nicht zuletzt
die Bilanz unserer Investitionstatigkeit. Die Deutsche Beteili-
gungs AG hat seit 1997 in Deutschland und Osterreich gemeinsam
mit den Parallelfonds 23 MBOs finanziert. 15 dieser Beteiligungen
wurden bis Ende des vergangenen Geschéftsjahres verduBert. Das
fur diese 15 verauBerten Beteiligungen eingesetzte Eigenkapital
haben wir im Durchschnitt (vor allen Kosten) auf das 2,9-fache
vermehrt.

Wir haben im vergangenen Geschéftsjahr unser Angebot erweitert.
Die Deutsche Beteiligungs AG stellt wieder Wachstumsfinan-
zierungen zur Verfigung. Sie geht also wieder Beteiligungen an
Unternehmen ein, an denen nur die Minderheit der Stimmrechte
verflgbar ist. Wir reagieren damit auf den Markt und sehen einen
erheblichen Eigenkapitalbedarf im Mittelstand; dem steht jedoch
nur ein geringes Angebot gegentber.

Erfolg der MBOs

und Wachstums-

finanzierungen

seit 1995 davon Kapital-
ver- Brutto- multi-

in Mio. € Anzahl | duBert rendite | plikator

MBOs 23 15 >20 % 2,2x

Wachstums-

finanzierungen 11 10 <20 % 2,5x

Die Investitionsstrategie wird im Konzernlagebericht
auf den Seiten 44 bis 46 detailliert erldutert.
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Portfoliostruktur: Abbildung der Kernsektoren
der deutschen Wirtschaft

Unser Erfolg in den vergangenen Jahren beruht zu einem wesentli-
chen Teil auf dem konsequenten Festhalten an unserer Investitions-
strategie, aber auch auf unserer Jahrzehnte langen Erfahrung: Wir
erwerben Unternehmen aus Sektoren, in denen wir uns besonders
gut auskennen und die in Deutschland und den angrenzenden
Léndern eine groBe volkswirtschaftliche Bedeutung haben. So ent-
fallen nahezu zwei Drittel der jlingeren Transaktionen auf die
Kernsektoren Maschinen- und Anlagenbau, Automobilzuliefer-
industrie und Industrielle Dienstleistungen. Die Unternehmen, in
die wir investieren, agieren in ihrem — mdoglicherweise kleinen —
(Nischen-)Markt in herausgehobener Position. Die meisten sind
global aufgestellt. Das bedeutet: Sie vertreiben ihre Produkte nicht
nur weltweit, sondern sind zunehmend auch mit Produktionsstatten
auf mehreren Kontinenten vertreten. Und sie werden von einem
hoch qualifizierten Management gefuihrt.

Anzahl '_

Branchen, in die in den
vergangenen 15 Jahren investiert wurde

3

B Maschinen-
und Anlagenbau
Automobil-
zulieferung

M Industrie-
dienstleistungen
Konsumguter
Baugewerbe
Media
Service

Aufgrund der Investitionsstrategie der vergangenen Jahre entfallt
derzeit der Uberwiegende Teil des Portfolios auf Beteiligungen an
MBOs. Wachstumsfinanzierungen machen zum Bilanzstichtag am
31. Oktober 2010 einen entsprechend geringen Teil des Portfolios
aus. Drei Unternehmen stehen flir 7,8 Prozent des Portfoliowertes.
Auf Beteiligungen an auslédndischen Buy-out-Fonds entfallen
9,7 Prozent.
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in % '_

Portfolio nach Geschaftsfeldern
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Portfolioentwicklung: ein erfolgreiches MBO

und kleinere Nachfinanzierungen

Die Investitionen konzentrierten sich im Geschéftsjahr 2009/2010
auf den Erwerb einer Beteiligung an der FGD-Gruppe und zwei
kleinere Nachfinanzierungen bestehender Beteiligungen, die in
einem Fall zur Finanzierung eines Unternehmenserwerbs verwen-
det wurden. Hinzu kamen Kapitalabrufe eines ausléandischen
Buy-out-Fonds. Unsere Investitionen betrugen insgesamt 8,2 Millio-

in Mio. € '_

nen Euro.

Investitionen nach Geschaftsfeldern
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Gemeinsam mit unserem Parallelfonds DBAG Fund V haben wir im
vergangenen Geschéftsjahr die franzosische FDG-Gruppe im
Rahmen eines Management-Buy-outs von den Grinderfamilien
erworben. Fur den Anteil der DBAG (15,5 Prozent) investierten wir
4,9 Millionen Euro. Die FDG-Gruppe ist ein industrieller Dienst-
leister: Als sogenannter Category-Manager liefert FDG (France
Distribution Gestion) an Hyper- und Supermarkte solche Waren-
gruppen, die nicht zu den Kernsortimenten dieser Markte zahlen,
aber fur die Zusammenstellung besonderes Know-how erfordern.
Wesentlicher Aspekt der Transaktion war die Blndelung von
Anteilen mehrerer Familiengesellschafter, die mit dem Erwerb durch
die DBAG und ihren Parallelfonds erreicht wurde. Die Fihrungs-
mannschaft aus den geschaftsfihrenden Gesellschaftern, die FDG
in den vergangenen Jahrzehnten aufgebaut und geformt haben,
bleibt weiterhin investiert. Unsere vielfaltige Erfahrung in der
Begleitung von Familienunternehmen war ein wichtiger Erfolgs-
faktor flr das Zustandekommen dieser Transaktion. Auch unsere
Verwurzelung in Deutschland als Grundlage, um FDG bei einem
Eintritt in den hiesigen Markt zu unterstltzen, sprach fur uns.

Portfolio (IFRS-Wert)

und Anzahl der MBOs Mio. € Anzahl

1. November 2009 114 "
Investitionen 6 1
VerduBerungen/Wertverdnderungen -23 2
31. Oktober 2010 97 10

Die FDG-Transaktion ist das Ergebnis einer Zusammenarbeit mit
Quartus, unserem langjahrigen Partner auf dem franzosischen
Markt und Berater in dieser Beteiligung. Quartus (www.quartus.fr)
strukturierte in den vergangenen zehn Jahren erfolgreich Buy-outs
mittelstandischer Unternehmen in Frankreich und verfolgte dabei
eine ahnliche Strategie wie die Deutsche Beteiligungs AG; die
DBAG war groBter Investor in dem Fonds, den Quartus aufgelegt
und investiert hatte. Nun unterstltzt uns Quartus als unser exklu-
siver Berater in Frankreich beim Identifizieren von Beteiligungs-
gelegenheiten in Geschéftsmodelle, die wir auch in deutschsprachi-
gen Landern in den Blick nehmen.

Weitere Informationen zur FDG-Gruppe und aktuelle
Zahlen auf Seite 33.

Beteiligungen

Mit einem Anteil von 9,7 Prozent haben indirekte MBOs, also
Beteiligungen an auslandischen Buy-out-Fonds, inzwischen eine
untergeordnete Bedeutung fur den Portfoliowert. Der Wert aller
Fonds betragt insgesamt 11,6 Millionen Euro. Der Wert erhéhte
sich im vergangenen Geschaftsjahr: Der amerikanische Buy-out-
Fonds Harvest Partners IV vereinbarte im Oktober 2010 den Verkauf
der verbliebenen Beteiligung an der Associated Materials, Inc. und
erhohte damit seinen Investitionserfolg weiter. Ein anderer Fonds,
der MG ltaly Fund, wurde beendet, sodass wir nun noch vier Buy-
out-Fonds im Portfolio fuhren.

Portfolio (IFRS-Wert)

und Anzahl der iibrigen Investments Mio.€ Anzahl

1. November 2009 9 8
Investitionen 2 -
VerauBerungen/Wertverdnderungen 10 1
31. Oktober 2010 21 7

Der Fonds DBG Eastern Europe |l rief zur Nachfinanzierung eines
bestehenden Investments und zur Finanzierung eines kleineren
Unternehmenserwerbs durch ein bereits vorhandenes Portfolio-
unternehmen im vergangenen Geschaftsjahr 0,4 Millionen Euro ab.
Unsere offenen Investitionsverpflichtungen fur die verbliebenen
Buy-out-Fonds sanken weiter. Zum Bilanzstichtag betrugen sie noch
3,8 Millionen Euro (Vorjahr: 4,8 Millionen Euro). Nachdem die
Investitionsperiode der Fonds jeweils abgelaufen ist, kann weiteres
Kapital nur noch zur Nachfinanzierung bestehender Beteiligungen
und fur den Managementaufwand abgerufen werden.

Ausfiihrliche Informationen zur Portfolioentwicklung
enthalten der Konzernlagebericht (Seite 63 ff.) und
der Konzernanhang (Seite 96 f.).



Das Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG war gemessen an der
Zahl der Beteiligungen zuletzt kleiner geworden. Dies beruhte auf
zahlreichen erfolgreichen VerauBerungen in den Jahren 2006 bis
2009 und der Investitionszurtickhaltung in den Jahren vor und
wahrend der Finanzkrise. Wesentliche VerauBerungen aus diesem
Portfolio wurden im Geschaftsjahr 2009/2010 nicht vereinbart.
Allerdings haben wir zuvor begonnene VerduBerungsprozesse fort-
geflihrt oder abgeschlossen, so die VerauBerung der Beteiligung
an der MCE AG, die wir am Ende des Geschéftsjahres 2008/2009
vereinbart hatten; nach Genehmigung durch die Kartellbehtrden
konnte sie im Dezember 2009 abgeschlossen werden. Die

u u
Be ‘ te I ‘ I I ‘ g u n g S- Hochtemperatur Engineering GmbH hatte im Januar 2010 die letz-

te Geschéaftseinheit verauBert. Damit ist das Engagement bis auf

m a rkt verbliebene Forderungen beendet. Auch die Coveright GmbH ver-

auBerte Tochtergesellschaften.

< d e r' 0 ko n [ > Der gesamte Portfoliowert (also die Summe aus dem Portfoliowert

der MBOs und dem Portfoliowert der Wachstumsfinanzierungen

Die Gesamtheit der Unternehmen, die fiir sowie der ausldndischen Buy-outs-Fonds) lag zum 31. Oktober
Beteiligungsaktivitaten infrage kommen. 2010 mit 117,6 Millionen Euro unter dem Wert des voran-
Dabei kann es um eine Finanzierung zur gegangenen Bilanzstichtages (123,1 Millionen Euro), von dem aller-
Unternehmensgriindung gehen, eine minder- dings 48,3 Millionen Euro auf die zum Stichtag bereits vereinbarte
heitliche Beteiligung zur Begleitung des VerduBerung an der MCE AG entfallen waren.

Wachstums oder den mehrheitlichen Erwerb

aus der Hand von Familienunternehmen, .
Portfolio (IFRS-Wert)

Finanzinvestoren oder Konzernen. und Anzahl der Beteiligungen* Mio. € Anzahl
Als klassischer Mittelstandsinvestor konzent- 1. November 2009 123 19
rieren wir uns auf das mittlere Marktsegment, Investitionen 8 1
also auf Beteiligungen an etablierten Unter- VerguBerungen -55 -3
nehmen, die zwischen etwa 50 und 500 Milli- Wertveranderungen 42 n. a.
onen Euro Umsatz im Jahr erzielen. Allein in 31. Oktober 2010 118 17

Deutschland glbt es mehrere Tausend solcher * Entspricht den Bilanzpositionen , Finanzanlagen” und , Kredite und Forderungen”,

Unternehmen, darunter eine ganze Reihe im Wesentlichen bereinigt um Anteile an Vorratsgesellschaften und Gesellschaften,
. ! L - die Uberwiegend fremden Dritten zuzurechnen sind

gesunder mittelstandisch gepragter Unter-

AATER, i (e et et s it Geordnet nach der Hohe der Fair Values, stehen die groBten

GroBenordnung und Verwendungszweck mit elf Beteiligungen fir 90 Prozent des Portfoliowertes nach IFRS.

unserer Investitionsstrategie deckt. In der Unter diesen Beteiligungen befinden sich sieben Management-

aktuellen Situation, in der Unternehmen Kapi- Buy-outs, zwei Wachstumsfinanzierungen und zwei auslandische

tal bendtigen, Banken aber noch unter den Buy-out-Fonds,
Folgen der Krise leiden, werden wir als Eigen-
kapitalinvestor gebraucht: Wir finanzieren

Wachstum, verbessern Bilanzstrukturen,

Weitere Informationen zu Umfang und Struktur

o o } des Portfolios enthélt der Konzernlagebericht
ermoglichen die Finanzierung von Unterneh- (Seite 63 f£.).

mensnachfolgeregelungen.



Investieren mit Parallelfonds:

Vorteile fUr die Deutsche Beteiligungs AG

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert nicht nur eigene Mittel.
Sie blUndelt auch die Mittel anderer Private-Equity-Investoren in
Parallelfonds. Diese Mittel werden in dieselben Unternehmen inves-
tiert. Die Parallelfonds gehen wéhrend der Investitionsperiode eines
Fonds Beteiligungen in einem festen Verhaltnis gemeinsam mit der
Deutschen Beteiligungs AG und dem Investment-Team der DBAG
ein, das sich ebenfalls an den von der Deutschen Beteiligungs AG
erworbenen Unternehmen mit eigenen Mitteln engagiert.

Die Parallelfonds bringen viele Vorteile mit sich:

Sie erlauben den Erwerb von gréBeren Unternehmen und
ermdglichen eine breitere Portfolio-Streuung.

Aufgrund ihres Status als Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft ist es der Deutschen Beteiligungs AG nicht mog-
lich, systematisch die Mehrheit der Anteile an Unternehmen
zu erwerben, ohne die mit diesem Status verbundenen
Steuervorteile zu geféhrden.

Die Verwaltungserldse aus dem Management der Parallel-
fonds decken einen erheblichen Teil der Kosten des
laufenden Geschéftsbetriebs der Deutschen Beteiligungs AG.
Mit der Vereinbarung tber das jeweilige Investitionsverhaltnis
zwischen DBAG und Parallelfonds kann das Investitions-
volumen der DBAG an die vorhandene Liquiditdt und die
erwarteten Zahlungsstrdme angepasst werden; dies ver-
ringert die Anzahl von KapitalmaBnahmen.

Letztlich wird durch die Parallelfonds mittelbar eine Kapital-
ausstattung geschaffen, die den Aktionaren in einer wirtschaftlich
vorteilhaften Struktur die Teilhabe an einem Geschaft ermdglicht,
zu dem sie sonst keinen Zugang hatten.

Das Fondsmanagement wird im Konzernlagebericht
auf den Seiten 42 f. und 46 erlautert.

Die Investitionsentscheidungen der Parallelfonds werden durch das
Investment-Team der DBAG vorbereitet. Dies erfolgt, ebenso wie
die Verwaltung des Portfolios, wie bei vergleichbaren borsennotier-
ten Private-Equity-Gesellschaften auch, Uber eine Management-
gesellschaft. Fur den aktuell investierenden Buy-out-Fonds DBAG
Fund V ist dies die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG. Sie hat

Beteiligungen

den Managementauftrag der Fondsinvestoren und nimmt die
Verwaltungserlose der Fondsgesellschaften ein. Das Team der
Deutschen Beteiligungs AG erflllt die Managementaufgaben;
deshalb erhalt die DBAG die Verwaltungserlése von der Manage-
mentgesellschaft und sémtliche Gewinne dieser Gesellschaft. Diese
Struktur sichert die Forderung der Investoren nach unabhangigen
Investitionsentscheidungen. Wahrend der Laufzeit des jeweiligen
Fonds soll die Investitionsstrategie beibehalten werden und die
eingegangenen Beteiligungen sollen kontinuierlich begleitet wer-
den kénnen. Um das Modell der Deutschen Beteiligungs AG wett-
bewerbsfahig zu halten, wird die Struktur angepasst, sofern die
Verhaltnisse dies erfordern.

Verwaltetes Vermdgen:

Summe geht nach MCE-VerauBerung zurtick

Die Verwaltung der DBG Fonds | und Ill erfolgt weiterhin auf Basis
eines Dienstleistungsvertrages direkt durch die DBAG; die
Beteiligungen dieser Fonds sind weitgehend verduBert. Der DBAG
Fund IV, dessen Investitionsperiode im September 2002 begonnen
hatte, beendete seine Investitionsperiode im Februar 2007. Der
Fonds hélt noch funf Beteiligungen. Der DBAG Fund V investierte
seit Februar 2007 in funf Unternehmen und ist per 31. Oktober
2010 zu 46 Prozent abgerufen. Das von der Deutschen Beteiligungs
AG direkt gehaltene zuzlglich fur Dritte betreute Vermdgen
betrug zum Bilanzstichtag 767 Millionen Euro (Vorjahr: 904 Millio-
nen Euro).

Verwaltetes Vermégen

(.Assets under Management”) * 31.10. 31.10.
in Mio. € 2010 2009
Konzern der Deutschen Beteiligungs AG 274 259
DBG Fonds | und DBG Fonds Il 23 27
DBAG Fund IV 154 116
DBAG Fund V 316 502
Summe des verwalteten Vermégens 767 904

* Wert des Eigenkapitals zuziiglich weiterer Investitionszusagen;
die Fondsbezeichnungen stimmen nicht mit den tatsachlichen Firmierungen tberein



Entwicklungen der Beteiligungen Clyde-Bergemann-Gruppe

Wesel/Glasgow (Vereinigtes Konigreich)/Delaware (USA)
=» Portfoliounternehmen tbertreffen Budgets

=» Zusatzliche Mittel ermdglichen Unternehmenserwerb Entwicklung und Produktion von Komponenten
=» Gute Aussichten fur 2011 fur Kohlekraftwerke

2010 war ein Jahr des Stimmungswandels. Gebeutelt von der

. ) . . Unternehmensdaten

schweren Wirtschaftskrise, dominierte in den deutschen Unter- www.clydebergemann. de

nehmen zu Jahresbeglnr? die Sorge Uber die weitere wirtschaftliche Umnsatz 2009/2010 468,8 Mio. US-$
Entwicklung. Im Maschinen- und Anlagenbau wurde bestenfalls ;

. . ) . L . Umsatz 2008/2009 493,0 Mio. US-$

eine Stagnation erwartet, die Automobilindustrie flrchtete einen -
Absatzeinbruch nach dem Ende der Abwrackpramie. Es ist anders Umsatz 2007/2008 372,0 Mio. Us-§
gekommen als erwartet. Das spiegelt sich auch in den Berichten Investment 9.2 Mio. €

uber die Entwicklung unserer Portfoliounternehmen im vergange- Anteile der Deutschen Beteiligungs AG | 17,8 %

nen Geschéaftsjahr wider. Die Beteiligungen in unserem Portfolio, Anteile der Parallelfonds 45,1 %

die von der Krise nicht betroffen waren, setzten auch 2010 ihren Beteiligungsbeginn Mai 2005
eingeschlagenen Weg fort. Andere allerdings konnten im vergan-

genen Jahr die Krise hinter sich lassen und ihre Budgets zum Teil Die Unternehmen der Clyde-Bergemann-Gruppe entwickeln und
deutlich Ubertreffen. In das Jahr 2011 blicken unsere Portfolio- produzieren weltweit Komponenten fir Kohlekraftwerke. Die
unternehmen mit Zuversicht. Produkte gewahrleisten einen effizienten und sicheren Betrieb der

Maschinen- Gﬁ_dinlagenbauj

Er ist der Wachstums- und Innovations-
motor der deutschen Industrie: Fast eine
Million Menschen arbeiten in den mehr als

6.000 Unternehmen des Maschinen- und
Anlagenbaus, so viele wie in keinem ande-
ren Industriezweig. In 18 von 30 internatio-
nal vergleichbaren Fachgruppen sind die
deutschen Hersteller Weltmarktfiihrer.




Anlagen und tragen zur saubereren und CO,-reduzierten Energie-
erzeugung bei. Die Unternehmensgruppe beschaftigt rund 1.500
Mitarbeiter; sie ist mit 30 Firmen auf finf Kontinenten vertreten.
Der technologische Vorsprung ihrer Produkte hat der Gruppe eine
fuhrende Marktposition verschafft. Eine besondere Starke ist die
globale Prasenz: Clyde Bergemann verfiigt Gber Fertigungsstandorte
in allen wichtigen Marktregionen und kann Kunden mit einem
weltweiten Service- und Vertriebsnetz bedienen. Zu den wesentli-
chen Produkten im Geschaftsfeld ,Boiler Efficiency” zahlen soge-
nannte RuBblaser, deren Funktionsweise Clyde Bergemann im
Technologiezentrum des Unternehmens in Wesel kontinuierlich
weiterentwickelt. Mithilfe der RuBblaser werden wahrend des
Betriebs von Kohlekraftwerken Verbrennungsriickstande im Kessel
entfernt. Das Geschaftsfeld ,Materials Handling” bietet vor allem
Entaschungssysteme; sie dienen dem Transport und der Entsorgung
von Asche in Kohlekraftwerken. Das Geschaftsfeld ,Air Pollution
Control” stellt Rauchgas-Filteranlagen her, die die Schadstoffbelas-
tung der Kraftwerke verringern. Im Geschaftsfeld ,,Energy Recovery”
liefert Clyde Bergemann Warmetauschersysteme zur Energierlck-
gewinnung und zur Effizienzsteigerung der Kraftwerke.

20009 setzte die Clyde-Bergemann-Gruppe ihre Wachstumsstrategie
fort: Aus dem Portfolio der Hochtemperatur Engineering GmbH
erwarb die Gruppe zwei Unternehmen, die Komponenten fur gas-
befeuerte Kraftwerke und Entstickungsanlagen sowie Brenner-
systeme herstellen. Dadurch wurde das Leistungsportfolio noch-
mals erweitert. Clyde Bergemann hat seit Beginn unserer Beteili-
gung neun Unternehmen mit jeweils eigenen Produkten und
Dienstleistungen erworben. Dies eroffnet mehrere Chancen:
Bestehenden Kunden kann das Unternehmen mehr Produkte
anbieten, aber es erhalt durch einige der erworbenen Unternehmen
auch Zugang zu neuen regionalen Markten. Die erworbenen
Unternehmen wiederum kénnen das globale Vertriebs- und Service-
Netzwerk Clyde Bergemanns nutzen.

Clyde Bergemann zeigte sich in dem Krisenjahr 2009 stabil und
beendete das Geschéaftsjahr 2009/2010 (1. Mérz bis 28. Februar)
mit einem Ergebnis Uber dem Vorjahresniveau. Der Umsatz lag
aufgrund der Abrechnung eines GroBauftrags im Vorjahr erwar-
tungsgemaf niedriger als in der Vorperiode.

Beteiligungen

Im vergangenen Jahr 2010 hielt die Zurtickhaltung in den fir Clyde
Bergemann relevanten Markten zunachst an. In Europa lag der
Auftragseingang in der ersten Halfte des Geschaftsjahres unter
Budget. In der zweiten Jahreshélfte zog die Nachfrage jedoch ins-
gesamt an. In China und auch in Indien war Clyde Bergemann
unverandert erfolgreich. Fir das Geschéftsjahr 2010/2011 ins-
gesamt erwartet die Geschéaftsfihrung ein stabiles Ergebnis auf
Vorjahresniveau.

Fur die Zukunft der Clyde-Bergemann-Gruppe sind wir unverandert
zuversichtlich. Kohlekraftwerke werden noch fir lange Zeit ein
unverzichtbarer Bestandteil der Stromerzeugung bleiben. Neben
kapazitatserweiternden Neubauten gibt es einen erheblichen
Umbau- und Modernisierungsbedarf in bestehenden Kraftwerken;
dabei werden Produkte und Lésungen von Clyde Bergemann ein-
gesetzt werden. Wirkungsgrad verbessernde Systeme sowie
zusatzliche Luftreinhaltungssysteme tragen darlber hinaus zu
einer Reduzierung der Umweltbelastung bei. Dies wird Clyde
Bergemann zugutekommen — in neuen Kraftwerken Uber die
Lieferung entsprechender Komponenten, in bestehenden Kraft-
werken Uber das Ersatzteil- und Servicegeschaft. In der zweiten
Jahreshalfte 2010 wurden wichtige Auftrdge gewonnen; die
Projektlage ist sehr gut. Allein aus Stdafrika kamen im Herbst 2010
Auftrage von mehr als 70 Millionen US-Dollar zur Ausristung
neuer Kraftwerke und zur Ausstattung bestehender Anlagen mit
neuen Systemen. Clyde Bergemann erwartet deshalb im kommen-
den Geschaftsjahr 2011/2012 einen deutlichen Umsatzanstieg mit
einem entsprechenden Ergebniswachstum.



Coperion GmbH Die Coperion-Gruppe entwickelt, fertigt und vertreibt Maschinen
sowie komplette Forder- und Produktionsanlagen fir die Kunst-

Stuttgart stoff-, Chemie-, die Nahrungsmittel- und die Aluminiumindustrie.

Serviceleistungen zur Modernisierung, Instandhaltung und Wartung
Entwicklung und Produktion von Compoundier- der Maschinen und Anlagen sind ein wichtiger Bereich im Angebot
Systemen und Schittgutanlagen der Gruppe, die in ihrem Geschaft die Weltmarktfiihrerschaft

innehat. Die Deutsche Beteiligungs AG und ihr Parallelfonds erwar-
ben Coperion im Juli 2007; auch das Management ist beteiligt.

Unternehmensdaten
WWW.coperion.com
Umsatz 2010 (vorlaufig) 347.0 Mio. € Anlagen und l.\/Iaschm.en von C9p§r|on werden —.verelnfacht at.Jsge—
) driickt — fur die chemisch-physikalische Aufbereitung, Verarbeitung
Umsatz 2009 396,4 Mio. € N N ; .
. und Forderung ganz unterschiedlicher Stoffe eingesetzt. Die
Umsatz 2008 >76,5 Mio. € Endprodukte der Coperion-Kunden sind Uberwiegend Kunststoffe,
Investment 10,4 Mio. € aber mit wachsender Bedeutung auch Aluminium, Lacke, Nahrungs-
Anteile der Deutschen Beteiligungs AG 18,8 % und Arzneimittel. Kernkompetenzen sind das , Compounding” und
Anteile der Parallelfonds 78,0 % die ,Extrusion”, also das Mischen unterschiedlicher Stoffe unter
Beteiligungsbeginn Juli 2007 Druck und Temperaturveranderung, sowie die Bereitstellung ent-

sprechender Verfahren zu schonendem und effizientem Transport
pulver- und granulatférmiger Schuttgiter (,Materials Handling”).

Spezialchemie

Wenn Autos leichter und Geldscheine
sicherer werden missen, kommt sie

ins Spiel: Spezialchemie liefert die Grund-
lage fiir viele Produktinnovationen.

In Deutschland gehort sie zu den bedeu-
tendsten Industriezweigen. lhre starke
Stellung und das Wachstumspotenzial
machen sie fiir uns attraktiv.




Coperion halt Marktanteile von bis zu 50 Prozent. Dies gilt etwa fr
besonders groBe Compoundiersysteme; ein Auftrag flr ein einziges
System kann bis zu 50 Millionen Euro betragen.

Coperion stellt InvestitionsgUter her. Diese haben eine vergleichs-
weise lange Planungs- und Durchlaufzeit, und deshalb litt Coperion
auch noch im vergangenen , Aufschwung”-Jahr an den Folgen der
jungsten Wirtschaftskrise. Weil 2009 deutlich weniger Auftrage als
zuvor gebucht werden konnten, gingen 2010 Umsatz und Ertrag
entsprechend zurtick. Die EinbuBen waren allerdings geringer als
nach der Entwicklung des Neugeschdftes zu erwarten gewesen
war. So wirkte das auBerordentlich erfolgreiche Service-Geschaft,
dessen Ausbau eines der strategischen Ziele war, in der Krise stabi-
lisierend. Das Unternehmen profitierte auch davon, dass es sich
frihzeitig auf die veranderte Nachfrage eingerichtet hatte.
Die Optimierung der Prozessabldufe zahlte sich ebenso aus wie
das Bemihen um eine starkere Modularisierung und Standardi-
sierung der Maschinen. Dies alles fuhrte dazu, dass Coperion trotz
des erheblichen krisenbedingten Einbruchs des Ausrlstungs-
geschaftes und des damit verbundenen Leistungsriickgangs die
operative Marge weitgehend halten konnte und auch in der Krise
positive operative Ergebnisse erzielen konnte. Dies ist unseres
Erachtens Beleg fur die erfolgreiche Weiterentwicklung des
Geschéaftsmodells und eine verbesserte Wettbewerbsposition.

Die Nachfrage nach Coperions Maschinen und Anlagen stieg 2010
im Jahresverlauf deutlich an. Zunachst kam der Auftragseingang
nahezu ausschlieBlich aus Asien, spater folgten Bestellungen auch
aus anderen Wirtschaftsraumen. Coperion schloss das Jahr mit
einem Auftragseingang deutlich Gber dem Budgetansatz ab.
Vorteilhaft war die Verbreiterung der Produktpalette durch
Ubertragung des Know-hows auf andere Anwendungsgebiete,
etwa in der Lebensmittel-, der Pharma- und in der Chemieindustrie.
Es gelang Coperion, mit seinen Maschinen dort starker FuBl zu
fassen. Auch dies ist ein wichtiger Bestandteil der Wertentwick-
lungsstrategie dieser Beteiligung.

Coperion beschéaftigt knapp 1.700 Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter, davon 1.150 an zwei groBeren (Stuttgart und Weingarten)
sowie an weiteren kleineren Standorten in Deutschland. Auch im
aussichtsreichen asiatischen Markt hat Coperion eine gute
Marktposition. Weitere Produktions- und Entwicklungsstandorte
sind Wytheville/USA, Neu-Delhi/Indien sowie Nanjing und Schanghai
in China.

Beteiligungen

Fur 2011 erwartet Coperion eine weitere Markterholung und —
angesichts der jlungsten Auftragsentwicklung — einen hoheren
Umsatz und ein Ertragsniveau, das sich dem Niveau vor der Krise
weiter anndhert.

Coveright Surfaces Holding GmbH
Essen

Impragnierung von Dekorpapieren und
technischen Filmen

Unternehmensdaten
www.coveright.com

Umsatz 2010 (vorlaufig) 209,5 Mio. €
Umsatz 2009 204,3 Mio. €
Umsatz 2008 247,2 Mio. €
Investment 6,8 Mio. €

Anteile der Deutschen Beteiligungs AG 16,8 %
Anteile der Parallelfonds 42,5 %

Beteiligungsbeginn Juni 2003

Coveright Surfaces (Coveright) impragniert Dekorpapiere, die in der
Produktion von Moébeln und LaminatfuBbdden sowie in der holz-
verarbeitenden Industrie Einsatz finden. Der regionale Fokus von
Coveright liegt auf Europa, Nord- und Stidamerika. Produziert wird
in Deutschland, Brasilien, Kanada, Spanien und in den USA.
Coveright gehort zu den reifen Beteiligungen im Portfolio: Die
Deutsche Beteiligungs AG und ihre Parallelfonds haben das
Unternehmen gemeinsam mit dem amerikanischen Finanzinvestor
Harvest Partners 2003 erworben.

Coveright hat 2010 seine wirtschaftlichen Ziele Ubertroffen. In den
groBten Markten Nordamerika und Europa erreichten das abge-
setzte Volumen und der daraus erzielte Umsatz die budgetierten
Werte oder Uberstiegen diese leicht. In Stdamerika expandierte
die Gesellschaft deutlich starker als erwartet worden war. Auch das
Ertragsniveau verbesserte sich weiter. Die Verschuldung ging
weiter zurtick.



Coveright agiert in deutlich unterschiedlichen Endmarkten:
In Europa dominieren zumeist groBe Holzwerkstoffhersteller
(Spanplatten, Laminatbtden) das Geschaft, die als Bestandteil der
Wertschopfung haufig eine eigene Impragnierung betreiben.
Die Rahmenbedingungen fur freie Impragnierer wie Coveright
sind in Europa anhaltend schwierig. Coveright hat sich daher in

Nachdem der asiatische Standort in Malaysia bereits 2009
verduBert worden war und im vergangenen Jahr das russische
Gemeinschaftsunternehmen verkauft wurde, pruft Coveright
strategische Optionen fir die verbleibenden Einheiten in Nord-
und Stdamerika sowie in Europa. Dazu kann auch der Verkauf
gehoren.

Europa zunehmend auf technische Filme und Spezialitdten fokus-
siert. In Nordamerika hingegen, dem wichtigsten Markt fur
Coveright, ist das Unternehmen klarer Marktfuhrer mit der Aussicht,
seine Position durch gezielte Investitionen weiter verbessern zu
kénnen. In Stidamerika schlieBlich bewegt sich Coveright in einem
dynamisch wachsenden Markt.

Industriedienstleistungen
Sie sind flexibler, giinstiger und aufgrund
ihrer hohen Spezialisierung oft auch

besser: Unternehmen, die Dienstleistungen
in Industrie und Handel abseits der Kern-
kompetenzen ihrer Auftraggeber erbringen,
erfillen eine wichtige Funktion. Sie unter-

stiitzen einen reibungslosen, effizienten
Betrieb.
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FDG-Gruppe
(France Distribution Gestion)

Orly (Frankreich)

Dienstleistungsunternehmen flir den Handel

Unternehmensdaten

www.fdg.fr

Umsatz 2010 (vorlaufig) 107,0 Mio. €
Umsatz 2009 107,0 Mio. €
Umsatz 2008 110,0 Mio. €
Investment 4,9 Mio. €

Anteile der Deutschen Beteiligungs AG 15,5 %
Anteile der Parallelfonds 64,1 %

Beteiligungsbeginn Juni 2010

Die FDG-Gruppe ist ein sogenannter Category-Manager, also ein
Dienstleistungsunternehmen fir den Handel. FDG (France Distri-
bution Gestion) beliefert, Gberwiegend in Frankreich, Hypermarkte
(groBflachige SB-Warenhduser) und Supermarkte mit verschiede-
nen Warengruppen, die nicht zu den Kernsortimenten dieser
Maérkte zéhlen, aber fir die Zusammenstellung besonderes Know-
how erfordern. Dazu gehtren zum Beispiel Kurzwaren (vom
Nahgarn bis zur Schuhsohle), Haushaltswaren, Produkte zur
Korperpflege (Haarspangen und Haarbirsten) und zum Heim-
werken (etwa Kleinwerkzeug), aber auch Klebekarten fur
Sammelalben. FDG stellt Sortimente zusammen, kontrolliert die
Beschaffungskette, verpackt die Produkte und managt die Logistik
in die Markte. FDG bestlckt fur die Supermarkte die vereinbarten
Flachen mit — je nach Supermarkt unterschiedlichen — Sortimenten.
Die Produkte werden meist unter eigenen Marken vertrieben,
teilweise aber auch als Lizenzprodukt oder unter der Marke der
Supermarkte (,,Private Label”).

Kernkompetenz ist vor allem die Logistik: Tag fur Tag besuchen
rund 200 Mitarbeiter bis zu 1.000 Verkaufsstellen, um die Regale
zu pflegen. FDG ist in 70 Prozent aller franzdsischen Hyper- und
Supermarkte vertreten und bedient rund 8.000 Verkaufsstellen.

Beteiligungen

Das Sortiment besteht aus 12.000 unterschiedlichen Produkten,
die insgesamt 75 Millionen Mal im Jahr verkauft wurden. Gemessen
am Umsatz ist FDG die Nr. 2 im franzosischen Markt. Der Anteil
des Umsatzes, der in benachbarten Landern, darunter auch
Deutschland, erzielt wird, betragt knapp funf Prozent. FDG
beschaftigt an 15 Standorten in Frankreich rund 750 Mitarbeiter-
innen und Mitarbeiter.

FDG soll in den kommenden Jahren wachsen — organisch und
durch Zukaufe, gerade auch in Nachbarlandern wie Deutschland.
Die starke Marktposition in Frankreich ist daftr eine gute Grundlage.
Das Wachstum soll etwa durch die Erweiterung des Sortiments um
zusatzliche Produktgruppen erreicht werden. Die Deutsche
Beteiligungs AG wird das Management in der Umsetzung der
Wachstumsstrategie untersttzen und dabei begleiten, die Effizienz
der Gruppe zu steigern. Ein wichtiger Beitrag dazu wird die starke-
re Integration der stark dezentral aufgestellten Gruppe sein.

Im vergangenen Jahr 2010 ist FDG gut vorangekommen. Das gilt
fur das laufende Geschaft, aber auch fur die Umsetzung wichtiger
Elemente der Strategie. Umsatz und Ertrag entwickelten sich erwar-
tungsgemaf. Die Verdnderung des Produktmixes flihrte zu einer
Margenverbesserung. 2010 ist es FDG gelungen, mit Carrefour die
groBte franzosische Supermarktkette als weiteren Kunden fur das
Haarpflegesortiment zu gewinnen.

FDG erwartet fir 2011 eine Fortsetzung des Wachstums. Dafur soll
das Produkt- und Markenportfolio weiter ausgebaut werden. Es ist
auch vorgesehen, neue geografische Markte zu erschlieBen.



Grohmann GmbH Fertigungstechnologien fur die Zukunft verspricht Grohmann
seinen Kunden: Das Unternehmen entwickelt, produziert und ver-

Prim treibt weltweit automatisierte Anlagen zur Herstellung anspruchs-

voller Produkte u. a. fur die Halbleiter-, Elektronik- und Automobil-
Entwicklung und Produktion von Anlagen industrie sowie die Bio- und Medizintechnik. Es zahlt zu den
zur Industrieautomation Technologiefuhrern in der Industrieautomatisierung. Grohmann

beschaftigt rund 550 Mitarbeiter.

Unternehmensdaten . . . .
Wi grelimannlcom Grohmann entwickelt und produziert Maschinen, mit denen tech-
Umsatz 2010 (vorlaufig) 65.0 Mio. € nisch fansp.ruchsvollle Quter oder.emzelne Bestandtel.le solcher
: Guter in einer qualitativ hochwertigen Massenproduktion herge-
Umsatz 2009 58,8 Mio. € N . o . .
_ stellt werden konnen. Beispiel fur die mit solchen Maschinen
Umsatz 2008 70:4 Mio. € produzierten Guter sind Mobiltelefone oder Analysegerate zur
Investment 2,1 Mio. € Bio-Automatisierung. Einzelne Maschinen kénnen zu komplexen
Anteile der Deutschen Beteiligungs AG | 25,1 % Produktionsanlagen verbunden werden, mit denen zum Beispiel
Beteiligungsbeginn Dezember 1996 elektronische Steuerungssysteme und Flachkabelsysteme fur Bord-

netze von Automobilen hergestellt werden kénnen.

Mess- und Automat|5|erungstechn|k c-

Kurze Innovationszyklen kennzeichnen T 7 4 _—r '-J‘I‘ _
die Mess- und Automatisierungstechnik. e :
Sie leistet einen wesentlichen Beitrag zur

Verbesserung der Produktivitat industrieller
Prozesse. AuBerdem hilft sie, Ressourcen
zu schonen. Das alles macht sie attraktiv.



Grohmanns Automatisierungstechnik verbessert die Produktivitat
der Herstellungsprozesse, zum Beispiel durch héhere Qualitat und
mehr Sicherheit, durch einen niedrigeren Materialverbrauch, eine
hohere Produktvariabilitat oder die Verklrzung der Durchlaufzeiten.
Grohmann ist deshalb auch profitabel durch die Krise gekommen.

Fur 2010 verzeichnete das Unternehmen eine gute Auslastung und
einen erfreulichen Auftragseingang. Die Ertragslage hat sich weiter
verbessert. Auch fur 2011 erwartet Grohmann ein moderates
Wachstum.

Heim & Haus Holding GmbH

Duisburg

Direktvertrieb von Sonnenschutzsystemen
und Bauelementen fir private Ein- und Zwei-
familienhauser

Unternehmensdaten

www.heimhaus.de

Umsatz 2010 (vorlaufig) 123,0 Mio. €
Umsatz 2009 114,6 Mio. €
Umsatz 2008 106,4 Mio. €
Investment 6,4 Mio. €

Anteile der Deutschen Beteiligungs AG 20,4 %
Anteile der Parallelfonds 47,8 %

Beteiligungsbeginn Oktober 2006

Heim & Haus ist die Nr. 1 in Deutschland im Direktvertrieb von
Bauelementen fur die Renovierung und Modernisierung von Ein-
und Zweifamilienhdusern. Das Unternehmen deckt die gesamte
Wertschopfungskette ab — von der Entwicklung Uber den Vertrieb
und die Produktion bis zur Montage seiner Produkte. Damit unter-
scheidet sich Heim & Haus maBgeblich von seinen Wettbewerbern.
Das Unternehmen beschaftigt an drei Standorten in Deutschland
rund 500 Mitarbeiter sowie 1.400 selbststandige, jedoch exklusiv
fur Heim & Haus tatige Handelsvertreter und Montagepartner. Der
Unternehmenssitz befindet sich in Duisburg; in Auerbach (nahe
Bayreuth/Bayern) und Osterfeld (nahe Halle/Sachsen-Anhalt) sind
die beiden Produktionsstatten.

Beteiligungen

Heim & Haus wurde 1971 gegrindet und vertrieb zunachst regio-
nal Rollladen. Inzwischen ist das Unternehmen in Deutschland fla-
chendeckend vertreten. In einigen europaischen Nachbarldndern
bestehen Vertriebspartnerschaften. Die Produktpalette hat sich seit
der Griindung vor rund 40 Jahren deutlich verbreitert. Sie umfasst
inzwischen Markisen und andere Beschattungssysteme, Rollladen
und Garagenrolltore, Kunststofffenster und Hausttren, Vor- und
Terrassendacher sowie auf MaB gefertigte Dachfenster fur
Renovierung und Dachausbau. Seit Ende 2010 gehdren auch
Sicherheitsanlagen zu den direkt vertriebenen Produkten, also etwa
Alarmanlagen und Rauchmelder. Mit rund zwei Dritteln des
Gesamtumsatzes sind Markisen, Rollladen und Fenster die
Hauptumsatztrager. Die Auftrdge werden von selbststandigen
Handelsvertretern durch direkte Kundenansprache von Ein- und
Zweifamilienhausbesitzern gewonnen.

2010 war fur Heim & Haus ein sehr erfolgreiches Jahr. Alle wesent-
lichen Kennzahlen konnten im Vergleich zum guten Vorjahr aber-
mals gesteigert werden. Das Unternehmen profitierte dabei sowohl
von einem positiven Marktumfeld als auch von eigenen
Anstrengungen. So stabilisierte sich der Neubaumarkt in Deutsch-
land nach jahrelangem Rlckgang. Fur Heim & Haus viel bedeuten-
der: Der Renovierungsmarkt wachst weiter. Die Verbraucher sind
weiterhin bereit, in MaBnahmen zur Verbesserung der Energie-
effizienz ihrer Hauser zu investieren. Heim & Haus beendete das
Jahr mit einem Umsatz und Ergebnis Uber dem Budget und Gber
den Vorjahreswerten und konnte seine Finanzkraft weiter erhdhen.
Zur langfristigen Wertsteigerung des Investments wird der
Markteintritt in das Geschaft mit Sicherheitsanlagen beitragen:
Heim & Haus greift damit das Bemuthen um mehr Sicherheit u. a.
durch wirksamen Schutz vor Einbriichen auf, den das Unternehmen
auch in der Ausstattung seiner anderen Produkte, etwa Haustlren
und Fenstern, beriicksichtigt. Heim & Haus Vertreter vertreiben nun
Sicherheitsprodukte, die von dem fthrenden Markenhersteller aus
der Sicherheitsbranche entwickelt wurden. Dabei wird an dem
Grundsatz festgehalten, dass Heim & Haus Produkte nicht nur ver-
treibt, sondern auch durch eigene Monteure fachgerecht einbaut
und den Kunden so eine Dienstleistung aus einer Hand anbietet.



Im laufenden Jahr 2011 will das Unternehmen in seinem Stamm-
geschaft weiter wachsen. Mit Produktivitatsverbesserungen soll
den sich abzeichnenden Preissteigerungen auf der Einkaufsseite
entgegengewirkt werden. Die neuen Sicherheitsprodukte sollen
erstmals einen nennenswerten Umsatz- und Ergebnisbeitrag
leisten.

Homag Group AG
Schopfloch
Entwicklung und Produktion von Maschinen

und Anlagen zur Holzbearbeitung fir die Moébel-
und Bauelementeindustrie und den Holzhausbau

Unternehmensdaten
www.homag-group.de

Umsatz 2010 (Unternehmensprognose) | 680,0 Mio. €

Umsatz 2009 524,1 Mio. €
Umsatz 2008 856,4 Mio. €
Investment 21,4 Mio. €

Anteile der Deutschen Beteiligungs AG 16,8 %
Anteile der Parallelfonds 16,3 %

Beteiligungsbeginn Jan. 1997/Feb. 2007

Homag ist mit einem Weltmarktanteil von mehr als 25 Prozent der
weltweit fuhrende Anbieter von Maschinen und Fabrikanlagen fir
die plattenbearbeitende Mobel-, Bauelemente- und Holzhaus-
industrie. Entsprechend weit verbreitet sind Produkte, die mit
Homag-Maschinen gefertigt werden: ,, Wohnen beginnt mit unse-
ren Maschinen”, heit es auf der Webseite des Unternehmens.
Mobel, Kuchen, Holzhauser, Fenster, HolzfuBbdden und Treppen
entstehen auf Maschinen, die von einem der Unternehmen der

" Basierend auf der Prognose des Unternehmens im November 2010

Homag Group AG entwickelt und produziert wurden. Homag
beschaftigt an 16 Produktions- und Montagestandorten und an
seinen Vertriebsstandorten rund 5.000 Mitarbeiter, davon mehr als
1.000 auBerhalb Deutschlands. Das Unternehmen wurde 1960
gegrindet und war zunachst mehrheitlich in Familienbesitz. Im
Februar 2007 stockten wir unsere seit 1997 bestehende Beteiligung
auf, unsere Parallelfonds erwarben ebenfalls Aktien. Nach dem
Borsengang im Juli 2007 betrdgt der gemeinsame Anteil der
Deutschen Beteiligungs AG und der Parallelfonds zum 31. Oktober
2010 weiterhin 33,1 Prozent.

Homag liefert Einzelmaschinen fur kleine Schreinereibetriebe,
aber auch hochkomplexe industrielle Fertigungsanlagen fur die
Mébelindustrie. Zu den Alleinstellungsmerkmalen des Unter-
nehmens gehdrt, dass es in der Lage ist, mit seinen Maschinen
komplette Fabriken zur Mébel- und Bauelementeproduktion aus-
zurUsten. Ein umfangreiches Service- und Dienstleistungsgeschaft
erganzt das Angebot des Unternehmens. Dessen wichtigste
Markte sind Deutschland und die Ubrigen EU-Lander (mehr als
50 Prozent des Umsatzes) sowie zunehmend Asien. Den
Schwerpunkt des Produktangebotes bilden Maschinen und
Anlagen fur eine rationelle und vielseitige Bearbeitung platten-
formiger Werksticke aus Holzwerkstoffen. Forschung und
Entwicklung haben bei Homag einen hohen Stellenwert. Im
Durchschnitt werden monatlich vier Patente angemeldet. Mit inno-
vativen Produkten ermdglicht Homag seinen Kunden bei hoher
Verarbeitungsqualitdt immer wieder eine Verbesserung der
Produktivitat.

Im Jahr 2010 hat sich Homag deutlich von dem massiven
Ruckschlag des Jahres 2009 erholt und wieder in die Erfolgsspur
zurlickgefunden. So berichtete der Vorstand des Unternehmens
nach den ersten drei Quartalen des Geschaftsjahres 2010 Uber
eine Steigerung des Auftragseingangs im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum um 54 Prozent sowie Uber ein Umsatzwachstum von
38 Prozent. Schon nach dem zweiten Quartal hatte das Unter-



nehmen berichtet, dass in einzelnen Tochtergesellschaften schon
wieder nahe der Kapazitatsgrenze produziert werde. Auch die
Ergebnissituation verbesserte sich deutlich. In einem wettbewerbs-
intensiven Umfeld gelang es Homag, Preiserhdhungen durchzu-
setzen. Flr das gesamte Jahr 2010 erwartete der Homag-Vorstand
einen Umsatzanstieg von bis zu 30 Prozent auf mehr als
650 Millionen Euro und daraus einen leicht positiven Jahres-
Uberschuss. 2

Strategisch hat sich Homag 2010 vor allem mit der Marktverschie-
bung in Richtung Asien und darauf abgestimmten MaBnahmen
befasst. Nach Deutschland ist China inzwischen der zweitwich-
tigste Einzelmarkt fur Homag. Dort werden nicht nur einfache
Maschinen, sondern auch hochautomatisierte Anlagen verkauft.
Die Auftrdge aus dem asiatisch-pazifischen Raum wuchsen 2010
am starksten, namlich um 141 Prozent (jeweils Stand nach dem
Ende des dritten Quartals). Homag reagiert darauf mit einer weite-
ren Internationalisierung. Die Produktion in China wird erweitert,
in Indien wird 2011 ein Montagewerk errichtet.

2011 will der Homag-Vorstand die Internationalisierung des
Unternehmens weiter forcieren. Fir den Geschéaftsverlauf ist der
Vorstand zuversichtlich: So sollen auf der alle zwei Jahre stattfin-
denden Branchemesse Ligna im Frihjahr 2011 wiederum neue
Produkte prasentiert werden, die das Wachstum stiitzen sollen.
Schon im Herbst 2010 hatte sich das Unternehmen nach einer
Hausmesse sehr zufrieden geduBert. 2011 soll der Umsatz auf mehr
als 700 Millionen Euro steigen, das Ergebnis will der Homag-
Vorstand Uberproportional verbessern. 2

2 Unsere Berichterstattung orientiert sich an den bei Redaktionsschluss dieses
Geschaftsberichts ffentlich verfligbaren Informationen des Unternehmens

Beteiligungen

ICTS Europe Holdings B.\V.

Amsterdam (Niederlande)

Sicherheitsdienstleistungen fur Flughafen und
Fluggesellschaften

Unternehmensdaten
WWW. \ctseurope.com

Umsatz 2010 (vorlaufig) 336,0 Mio. €
Umsatz 2009 325,4 Mio. €
Umsatz 2008 294,9 Mio. €
Investment 6,4 Mio. €

Anteile der Deutschen Beteiligungs AG 17,5 %
Anteile der Parallelfonds 72,6 %

Beteiligungsbeginn April 2008

ICTS Europe erbringt Sicherheitsdienstleistungen fur die zivile
Luftfahrt (Flughafen, Fluglinien, Luftfracht) und entwickelt
Softwarelésungen fur sicherheitsrelevante Problemstellungen der
Flughdfen und Fluggesellschaften. Allgemeine, maritime und
Transport-Sicherheitsdienstleistungen runden die Leistungspalette
ab. Kerngeschaft sind die Leistungen fur Flughafen und Flug-
gesellschaften. Im Auftrag von Flughéfen und zustandigen Behorden
kontrolliert das Unternehmen Flughafenmitarbeiter, Passagiere und
Gepack. Fur Fluglinien fuhrt ICTS Europe die rechtlich vorgeschrie-
benen Sicherheitstiberprifungen durch. Dabei setzt es nicht nur
seine rund 10.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (davon etwa
2.000 in Deutschland) ein, sondern zum Beispiel auch besonders
ausgebildete Spirhunde und zunehmend eigenstandige [T-basierte
Sicherheitsprodukte. Die Erfahrungen und Kompetenzen, die es in
seinem angestammten Geschaft mit Flughafen und Fluggesell-
schaften erworben hatte, dehnte ICTS Europe auf weitere
Betdtigungsfelder aus. Zum Beispiel vermarktet es mit einem
Tochterunternehmen erfolgreich Sicherheitsdienstleistungen in
Héafen, fur Reedereien oder fir Unternehmen, die Unterwasserkabel
oder Unterwasser-Pipelines verlegen. Die Deutsche Beteiligungs AG
und ihr Parallelfonds haben das Management-Buy-out der ICTS
Europe Holdings B.V. im April 2008 strukturiert.



2010 begann fur die Luftfahrtbranche nach dem Krisenjahr 2009
wiederum sehr herausfordernd. Die ersten Monate waren durch
eine anhaltend niedrige Auslastung gepragt; der Vulkanausbruch
auf Island, der den Flugverkehr in Europa tagelang lahmgelegt
hatte, belastete die Ergebnisrechnungen von Flughafen und
Fluggesellschaften erheblich. Auch ICTS Europe splrte diesen
Nachfragertickgang. Das Wachstum im Flugverkehr in der zweiten
Jahreshalfte fiel zwar starker aus als erwartet, sodass der Umsatz im
Stammgeschéaft schlieBlich das Budgetniveau erreichte und Uber
dem Vorjahreswert liegt; die Ergebnisentwicklung entsprach ange-
sichts des preisaggressiven Wettbewerbsumfelds jedoch nicht den
Erwartungen.

Strategisch entwickelte sich ICTS auch 2010 weiter. Im September
schloss die Gesellschaft den Kauf eines Sicherheitsunternehmens in
Kanada ab. Das Unternehmen erwirtschaftet einen Umsatz von
rund elf Millionen Euro und ist mit seiner Erfahrung und seinen
Lizenzen die Plattform zum Einstieg in den lukrativen nordamerika-
nischen Markt. Die Gesellschafter haben fur diesen Unternehmens-
kauf weitere Mittel bereitgestellt.

Das Geschaft mit maritimen Sicherheitsdienstleistungen, das im
vorangegangenen Jahr eine neue GréBenordnung und Bedeutung
erreicht hatte, wurde durch die Verzégerung eines groBeren
Projekts beeintrachtigt.

ICTS Europe gehort zu den wenigen Marktteilnehmern, die eine
Zertifizierung durch die entsprechende amerikanische Behorde
erhalten haben. ICTS Europe hat sich so eine herausragende
Marktposition als Sicherheitsdienstleister fir US-Fluggesellschaften
erarbeitet. Dartber hinaus entwickelt und vermarktet ICTS Europe
luftfahrtspezifische IT-Losungen, die dazu beitragen, dass
Fluggesellschaften die Einreisevorschriften fur ihre Passagiere in
bestimmten Landern effektiv und effizient erfullen kénnen. Eine
anspruchsvolle Aufgabe, weil diese Vorschriften immer umfang-
reicher werden. Diese gute Marktstellung soll die Basis fur den
weiteren Ausbau des Stammgeschéfts im laufenden Jahr 2011 sein.
Mit der neuen Gesellschaft in Kanada werden erste Auftrage in
Nordamerika erwartet. Das Geschéaft mit Sicherheitsdienstleistungen
auf See soll zu einem breiter diversifizierten Geschaft weiterent-
wickelt werden.

Automobilzulieferindustrie

Die deutsche Automobilindustrie ist fiih-
rend bei Verbrauchseffizienz, Sicherheit,
Qualitat, Komfort und Design. Bis zu

70 Prozent ihrer Wertschopfung leisten
Zulieferunternehmen. Sie bringen einen
wesentlichen Teil der Innovationen hervor.



Preh GmbH

Bad Neustadt an der Saale

Entwicklung und Produktion hochwertiger
Bedien- und Steuerelemente fur Automobile

Unternehmensdaten

www.preh.de

Umsatz 2010 (vorlaufig) 345,0 Mio. €
Umsatz 2009 248,8 Mio. €
Umsatz 2008 304,7 Mio. €
Investment 3,7 Mio. €

Anteile der Deutschen Beteiligungs AG 17,0 %
Anteile der Parallelfonds 43,2 %

Beteiligungsbeginn November 2003

Preh entwickelt und produziert Bedien- und Steuerelemente fir die
Automobilindustrie, die unterschiedliche Kernkompetenzen mitein-
ander vereinen: intelligente Elektronik und Software sowie
anspruchsvolle Oberflachentechnik und Haptik. Ein Beispiel dafur
sind Fahrerbediensysteme, etwa Bedienelemente fur Klima- oder
Kommunikationsgerate. Sie erleichtern die Benutzung und erhéhen
den Komfort der Insassen im Auto. Das Know-how, das Preh bei
der Konstruktion und Fertigung von Steuergeraten fur Klima- und
Kommunikationsgerate in der Vergangenheit gesammelt hat,
ermoglicht dem Unternehmen den erfolgreichen Markteintritt in
die Konstruktion und Fertigung sicherheitsrelevanter elektronischer
Steuergerdte fur verschiedene Fahrzeugfunktionen, etwa die
Lenkung oder die elektronische Kraftstoffoumpe. Zuletzt gelang
Preh mit dem Gewinn eines wegweisenden Auftrags der Einstieg in
das Geschaft mit der Elektromobilitat. Intelligente Sensorsysteme
wie Antibeschlagsensoren, Drosselklappensensoren oder Brems-
verschleiBsensoren tragen zu mehr Komfort, Wirtschaftlichkeit und
Sicherheit bei. Preh beschaftigt an zwei deutschen und vier aus-
landischen Standorten rund 2.300 Mitarbeiter und erwirtschaftet
inzwischen rund 98 Prozent des Umsatzes mit der Automobil-
industrie.

Beteiligungen

Ein weiteres Geschaftsfeld ist die Herstellung besonders robuster
Tastaturen flr Point-of-Sale-Anwendungen durch die Tochter-
gesellschaft PrehKeyTec. Zum Jahresende wurde der Verkauf der
PrehKeyTec an das Management vereinbart; dies war der letzte
Schritt, um Preh zu einem reinrassigen Automobilzulieferer weiter-
zuentwickeln.

2010 war fur Preh ausgesprochen erfolgreich. Das Unternehmen
profitierte davon, dass es sich in den vergangenen Jahren neuen
Markten zugewandt und zum Beispiel in Mexiko und Osteuropa
Produktionsstandorte errichtet hatte. Dank hoher Forschungs- und
Entwicklungstatigkeit konnten zusatzliche Produktgruppen markt-
fahig gemacht und neue Kunden erschlossen werden. Mit einem
Umsatzwachstum von 39 Prozent setzte sich Preh 2010 deutlich
von anderen Automobilzulieferunternehmen ab. Dies ist auch des-
halb beachtlich, weil Preh vergleichsweise glimpflich durch die
Krise gekommen war und 2009 gemessen am Branchendurch-
schnitt einen geringeren Umsatzriickgang zu verzeichnen hatte.

Mit einem jahrlichen Wachstum des Automobilgeschafts von nahe-
zu zehn Prozent seit dem Erwerb des Unternehmens durch die
Deutsche Beteiligungs AG und andere Finanzinvestoren 2003 Uber-
trifft Preh die Branchenentwicklung deutlich um mehr als das
Doppelte. Obwohl der kraftige Nachfrageschub im vergangenen
Jahr einen hoheren Aufwand in der Produktion und auch in der
Auslieferung der Produkte erforderte, verbesserte sich auch die
Ergebnismarge des Unternehmens.

Das Unternehmen rechnet fur 2011 mit einer weiterhin guten
Entwicklung und will im Vergleich zum Markt Gberdurchschnittlich
wachsen. Das Orderbuch ist sehr gut gefullt. Dem Wachstumstrend
auf den wichtigsten Markten folgend, wird Preh die Kapazitat des
nordamerikanischen Standorts in Mexiko, der 2005 gegriindet
worden war, nahezu verdoppeln. In China wird das 2010 vereinbar-
te Gemeinschaftsunternehmen mit einem chinesischen Auto-
mobilzulieferer etabliert: In Ningbo, einem der fihrenden Techno-
logiestandorte fur die chinesische Automobilindustrie, wird Preh in
seinem Joint Venture, gemeinsam gehalten mit Joyson Automotive
Electronic, Preh-Produkte fertigen und vermarkten.



(Inves ti|tions-)
Stra|te gie
<die, altgriech.>

Mittel- bis langfristig ausgerichtetes
Anlageverhalten zur Erreichung vorher fest-
gelegter Renditeziele. Die Investitionsstrategie
setzt den Orientierungsrahmen fiir die Auswahl
der infrage kommenden Investitionsobjekte
sowie flir die Investitionsform.

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in Branchen,
in denen sie sich besonders gut auskennt. Zum Bei-
spiel im Maschinen- und Anlagenbau, in der Auto-
mobilzulieferindustrie und in der Industriedienst-
leistungsbranche. Wir legen Wert darauf, dass die
Produkte und Dienstleistungen dieser Unternehmen
zum Beispiel auf kinftige Investitionserfordernisse
ausgerichtet sind. Dabei haben wir auch die ,Mega-
trends” im Blick: das starke Wachstum in Asien und
Sudamerika, die steigende Energienachfrage oder
etwa die Herausforderungen des Klimawandels. Denn
fur Unternehmen, die diese Markte bedienen, bieten

sich gute Chancen fir nachhaltiges Wachstum.
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Uberblick

Auch das Geschaftsjahr 2009/2010 war fur die Deutsche Beteili-
gungs AG erfolgreich: Mit einem Anstieg des Eigenkapitals je Aktie
auf 20,03 Euro haben wir unser wichtigstes Ziel erreicht. Die Eigen-
kapitalrendite von 12,7 Prozent Ubertrifft die Kosten des Eigen-
kapitals deutlich. Ein neues Management-Buy-out ergdnzt das
Portfolio und erweitert die Basis fur kiinftige Wertsteigerungen. Mit
dem neuen Angebot von Wachstumskapitalfinanzierungen eroff-
nen wir weitere Investitionsmaoglichkeiten und verbessern unsere
Marktdurchdringung.

Unsere Beteiligungen profitierten 2009/2010 von ihrer guten
Marktposition und ihrer raschen und entschlossenen Reaktion auf
die Wirtschaftskrise. Sie nutzten die Chancen des Aufschwungs,
der in dieser Starke noch wenige Monate zuvor nicht zu erwarten
war. Sichtbar wird das in einem Bewertungs- und Abgangsergebnis
von 46,5 Millionen Euro.

Anzahl '_

Zahl der Transaktionen der DBAG
nach Branchen
seit 1. November 1995

B Maschinen-
und Anlagenbau
Industrie-
dienstleistungen
und Logistik

B Automobil-
zulieferung
Spezialchemie
Mess- und Automa-
tisierungstechnik
Sonstige

Konzern und Rahmenbedingungen

Aufstellung

=» Management-Buy-outs und Wachstums-
finanzierungen in ausgewahlten Kernsektoren

=» Investitionen gemeinsam mit Parallelfonds

=» Aktionare erhalten Zugang zur Anlageklasse
Private Equity

Geschaftstatigkeit: Private Equity-Beteiligung

an Industrie- und Dienstleistungsunternehmen

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine borsennotierte
Private-Equity-Gesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main. Sie betei-
ligt sich mit Eigenkapital oder eigenkapitalahnlichen Instrumenten
an nicht borsennotierten Unternehmen (,,Private Equity”). Bei den
Investitionen konzentriert sich die DBAG auf Unternehmen, deren
Geschaftsmodell auf der herausragenden technischen Qualitét ihrer
Produkte oder auf spezialisierten Dienstleistungen griindet. Zu den
wesentlichen Zielbranchen zéhlen der Maschinen- und Anlagenbau,
die Automobilzulieferindustrie, die Spezialchemie, die Mess- und
Automatisierungstechnik und spezialisierte Dienstleistungsunter-
nehmen fUr unterschiedliche Industriezweige.

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in Unternehmen, die etab-
liert sind und deren Geschaftsmodell sich bewahrt hat. Entschei-
dende Voraussetzungen fur eine Investition sind gute Ertrags-
chancen, eine gefestigte, gute Marktposition und Alleinstellungs-
merkmale im Produkt- und Leistungsangebot. Damit ist die Beteili-
gung an sehr jungen und kleinen Unternehmen ausgeschlossen.



Der Investitionserfolg der Deutschen Beteiligungs AG beruht vor
allem auf langjahrig erprobten und bewéhrten Arbeitsweisen im
Beteiligungsgeschaft. Dazu gehdéren zum Beispiel im Vorfeld ein
besonders ausfuhrlicher und sorgfaltiger Prifungsprozess und wah-
rend der Beteiligungszeit die Begleitung des Managements der
Beteiligungsunternehmen in der Umsetzung unternehmerischer
Konzepte durch Mitgliedschaft in Beirdten und Aufsichtsraten.

Die DBAG verfolgt dieses Geschaftsmodell seit mehr als vier
Jahrzehnten. Seit Grindung der Ursprungsgesellschaften hat die
Gesellschaft in mehr als 300 Unternehmensbeteiligungen inves-
tiert. Die Erfahrungen aus dieser Zeit sind eine wesentliche
Grundlage fur die aktuelle Weiterentwicklung bzw. Anpassung des
Geschaftsmodells.

Die DBAG investiert nicht nur eigenes Kapital, sondern auch Kapital
anderer deutscher und internationaler Institutionen. Diese Institu-
tionen — Pensionskassen, Versicherungen, Dachfonds und Stiftungs-
vermégen — nehmen meist selbst keine direkten Beteiligungen in
unserem Zielmarkt vor. Die Finanzierungszusagen dieser Investoren
verwaltet der Konzern der Deutschen Beteiligungs AG Uber
Parallelfonds, also Uber Fondsgesellschaften, die parallel zur
DBAG zu denselben Bedingungen in dieselben Unternehmen und
dieselben Instrumente investieren.

in %
Performance
unterschiedlicher Anlageklassen "
(2000-2009)

European Private Equity 8,0

JP Morgan Euro Bonds _ 9,6
HSBC Small Company Equity _ 6,0
Morgan Stanley Euro Equity - 4.1
-5,0 0,0 5,0 10,0

" ,2009 Pan-European Private Equity Performance Benchmark Study”,
European Private Equity & Venture Capital Association (EVCA), Brissel, Juni 2010
(Seite 15). Die Grafik zeigt die jahrliche Rendite unterschiedlicher Anlageklassen
Uber den Zehn-Jahres-Zeitraum 2000 bis 2009, basierend auf jeweils vergleichbaren
Zahlungsstromen und unter Verwendung der Anfangs- und Endwerte der
beriicksichtigten Private-Equity-Fonds. Die Darstellung entspricht der in der
Private-Equity-Industrie Ublichen Form.

Konzernlagebericht

Mit ihrem Geschaftsmodell ermdéglicht die Deutsche Beteili-
gungs AG ihren Aktiondren Uber die Borse den Zugang zu einer
attraktiven Anlageklasse, die normalerweise Anlegern und
Investoren mit kleinerem Anlagenvolumen verschlossen ist und
deren Liquiditat geringer ist als die eines Aktieninvestments, weil sie
ganz Uberwiegend in Form geschlossener Fonds organisiert ist.
Private Equity hat in der Vergangenheit héhere Renditen erwirt-
schaftet als die meisten anderen, traditionellen Anlageklassen.
Dies gilt besonders fur Strategien, die auf Investitionen in gesunde
und reife Beteiligungsunternehmen zielen.

Ein vierkopfiger Vorstand fuhrt den DBAG-Konzern. Alle aktiven
Mitarbeiter der Konzerngesellschaften sind bei der Deutschen
Beteiligungs AG angestellt; sie haben ihren Beschaftigungsort am
Unternehmenssitz in Frankfurt am Main. Weitere Standorte unter-
halt die DBAG nicht. Der Vorstand leitet die Gesellschaft eigenver-
antwortlich mit dem Ziel, den Unternehmenswert zu steigern.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft besteht aus sechs Personen; die
Aufsichtsratsmitglieder reprasentieren ausschlieBlich die Anteils-
eigner. Der Aufsichtsrat berdt und beaufsichtigt den Vorstand in der
Leitung des Unternehmens und erértert regelmaBig wesentliche
Themen mit dem Vorstand. Dazu gehoren neben der Geschafts-
entwicklung, der Planung und der Strategie auch die Risiken, das
Risikomanagement und die Weiterentwicklung des Geschafts-
modells. Der Aufsichtsrat hat einen Prasidial-, einen Nominierungs-
und einen Prafungsausschuss gebildet.

Einzelheiten zur Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat
und zur Corporate Governance in der Deutschen Beteiligungs AG
stellen wir innerhalb des Geschaftsberichts im Bericht des Auf-
sichtsrats und im Corporate Governance-Bericht dar.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft nach dem Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaften (UBGG) anerkannt und damit von der Gewerbesteuer
befreit.

Die Konzernstruktur und ihre Verdnderung im Geschéftsjahr sind
im Konzernanhang auf den Seiten 96 f. dargestellt.



Ziele und Strategie

Attraktive Eigenkapitalrendite und Steigerung

des Unternehmenswertes

Mdglichst regelmaBige Dividende

nach festen Grundsatzen

Kostendeckung durch Verwaltung von Parallelfonds

Ziele: Wertzuwachs der Beteiligungen

als Basis fur Steigerung des Unternehmenswertes
Ziel der Geschaftstatigkeit der Deutschen Beteiligungs AG ist es,
den Wert ihrer Investments zu steigern und den Wertzuwachs nach
vier bis sieben Jahren im Zuge des Beteiligungsverkaufs zu realisie-
ren. Auf diese Weise soll der Unternehmenswert der Deutschen
Beteiligungs AG um einen Wert gesteigert werden, der im lang-
jahrigen Durchschnitt die Kosten des Eigenkapitals Ubertrifft.

Zur Ermittlung unseres langjéhrigen Erfolgs betrachten wir — wie
in der Private-Equity-Branche Ublich — einen Zehn-Jahres-Zeitraum.
Ebenso wie in den zurtickliegenden Vergleichsperioden haben wir
auch im Durchschnitt der vergangenen zehn Geschéftsjahre
(2000/2001 bis 2009/2010) den Zielwert tbertroffen: Die durch-
schnittliche Eigenkapitalrendite je Aktie Uber zehn Jahre betragt
12,2 Prozent. Uber 15 Jahre ergeben sich 16,5 Prozent, (ber
20 Jahre 13,9 Prozent. ? Dieses Resultat ist auf die Erfahrung des
Investment-Teams und die zielstrebige Verfolgung unserer Investi-
tionsstrategie zurlickzufthren.

Die Aktiondre sollen durch eine mdglichst regelméaBige Dividende
am Investitionserfolg der Deutschen Beteiligungs AG partizipieren:
mit einer Basisdividende sowie Sonderdividenden fur die Jahre, in
denen besondere VerauBerungsgewinne hohe Liquiditatszuflisse
erwirtschaften werden. Die Basisdividende orientiert sich am aktu-
ellen Geldmarktzinssatz und am Eigenkapital je Aktie.

Neben diesen finanziellen Zielen verfolgt die DBAG weitere nicht-
finanzielle Leistungsindikatoren, wie die Stabilitdt des zur Verfu-
gung stehenden Investment-Teams, eine gute Reputation des
Unternehmens und seine Bekanntheit unter M&A-Beratern und
Banken, die zum Beispiel flr den Zugang zu Beteiligungsmoglich-
keiten (,Dealflow”) bedeutsam ist. Diese Indikatoren werden an
anderer Stelle in diesem Bericht erlautert (Seite 50 und 77).

2 Zur Definition der Eigenkapitalrendite je Aktie verweisen wir auf den Abschnitt
,Steuerung und Kontrolle”, Seite 47.

Strategie: Investition in Unternehmen

mit fihrender Marktposition in ausgewahlten
Kernsektoren

Unsere Gesellschaft investiert vor allem in Sektoren, in denen wir
ein hohes MaB3 an Erfahrung besitzen. Zu unseren Kernsektoren
gehoren daher der Maschinen- und Anlagenbau, die Automobil-
zulieferindustrie und die Industriedienstleistungs- und Logistik-
branche.

In unserer Investitionsentscheidung berlcksichtigen wir mehrere
Kriterien. So prufen wir beispielsweise, ob die Produkte und Dienst-
leistungen potenzieller Beteiligungen jene kinftigen Bedurfnisse
befriedigen, die sich aus der Veranderung der konomischen und
gesellschaftlichen Rahmenbedingungen ergeben: die effiziente
Erzeugung und Nutzung von Energie, der schonende Umgang mit
natdrlichen Ressourcen, die Herausforderungen des Klimawandels,
die wachsende Mobilitat, Produktivitatssteigerungen von Produk-
tionsanlagen und die voranschreitende Industrialisierung in den
aufstrebenden Landern. Fur Unternehmen, die diese Markte
ansprechen, bieten sich erhebliche Chancen fur kinftiges nach-
haltiges Wachstum. Mit Blick auf den langfristigen Charakter unse-
rer Investitionen und im Sinne einer nachhaltigen Wertschaffung
berlicksichtigen wir die méglichen Auswirkungen von Risiken und
Chancen der genannten Entwicklungen auf die Geschaftsmodelle
potenzieller Beteiligungsunternehmen.

Unsere Zielunternehmen sollen Uber eine fuhrende Position in
ihrem Marktsegment verfiugen und von einem erfahrenen
Management gefihrt sein. Dartber hinaus sollen sie Potenzial zur
Ertragssteigerung haben.

Neben den genannten Branchen gehoéren auch die Mess- und
Automatisierungstechnik und die Spezialchemie zu den Kern-
sektoren, in denen wir bevorzugt investieren. Gelegentlich finden
wir auch in anderen Sektoren Beteiligungen, die unseren Investitions-
kriterien entsprechen.



Breites Spektrum an Transaktionsstrukturen

Eine Unternehmensbeteiligung nach den genannten Kriterien kann
in unterschiedlicher Form erfolgen. Bis Ende der 90er Jahre hatte
die Gesellschaft einen breiteren Ansatz verfolgt, der auch Wachs-
tumsfinanzierungen (minderheitliche Beteiligungen an Unterneh-
men in der Hand von Familien, die die Kontrolle Gber ihr Unter-
nehmen behalten wollen) und die Beteiligung an auslandischen
Buy-out-Fonds vorsah. Seit 2001 haben wir unsere Investitionen der
Marktentwicklung folgend auf Management-Buy-outs (MBOs) im
deutschsprachigen Raum konzentriert, also auf die Beteiligung an
Unternehmen, in denen auch das Management eine Eigenkapital-
beteiligung eingeht. Die Portfoliostruktur spiegelt dies heute wider.
MBOs zdhlten in den vergangenen Jahren zu den attraktivsten
Formen von Eigenkapitalinvestitionen. Gegenwartig dominieren sie
unser Portfolio mit einem Anteil von 82,2 Prozent. ¥

in %
Portfolio nach Geschaftsfeldern
MBO
Buy-out-Fonds
B Wachstum
100
80
36,8 80,0 86,7 92,9 82,2
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35,3
40
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27.9 i 12,9 81 30 Q 9,8
7.1 52  B==4,1 7.9
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3 Alle Angaben in diesem Konzernlagebericht, die die Zusammensetzung des
. Portfoliovolumens” betreffen, beziehen sich auf das um Vorratsgesellschaften
und um Gesellschaften, deren Wertansatz tberwiegend dem Fremdbesitz zuzuordnen
sind, verminderte Portfolio; dessen Wert betragt 117,6 Millionen Euro.

Konzernlagebericht

Die jungste Finanz- und Wirtschaftskrise hat Angebot und Nachfrage
auf dem Markt fur Unternehmensfinanzierungen deutlich veran-
dert. Wir haben darauf reagiert und wollen nun auch wieder
Beteiligungen eingehen, wenn die Mehrheit der Stimmrechte eines
Unternehmens nicht verflgbar ist. Unser auBerborslich angebote-
nes Eigenkapital kann die Lucken fullen, die aufgrund der einge-
schrankten Moglichkeiten der Geschaftsbanken einerseits und des
Finanzierungsbedarfs im Zuge des starken konjunkturell bedingten
Wachstums und des Expansionsstrebens andererseits gerade in den
Unternehmen des deutschen Mittelstands entstanden sind.

Unsere Beteiligungsentscheidungen bertcksichtigen auch die regio-
nale Struktur und die Branchenstruktur des Portfolios. Die Beteili-
gungsunternehmen sind in der Regel international aktiv. Dies gilt
fur ihre Absatzmarkte, zunehmend aber auch fur ihre Produktions-
statten. Die Internationalitat der Beteiligungsunternehmen bedeu-
tet, dass fur den wirtschaftlichen Erfolg der Deutschen Beteili-
gungs AG nicht nur die deutsche Binnenkonjunktur, sondern
auch die Entwicklung der Weltwirtschaft und auf sie einwirkende
Faktoren wesentlich sind.

Viele unserer Beteiligungen stellen Investitionsglter her. Die Nach-
frage nach diesen Produkten unterliegt eher starkeren Schwankun-
gen als die Nachfrage nach Konsumgutern. Wir bertcksichtigen
die Zyklizitdt des Geschaftes unserer Portfoliounternehmen auch
in der Finanzierungsstruktur. So sehen wir beim Erwerb solcher
Beteiligungen unter anderem entsprechend hohe Eigenkapital-
quoten vor.

Uber die Hohe der einzelnen Investitionen und die Aufteilung auf
unterschiedliche Segmente der Investitionsguterindustrie bemthen
wir uns, die Risiken zu streuen (weitere Informationen dazu enthalt
der Risikobericht auf den Seiten 73 ff.).

Unsere Eigenkapitalbasis und das Volumen der Mittel, die uns Uber
Parallelfonds zur Verfigung stehen, erlauben uns Beteiligungen an
Unternehmen, deren Unternehmenswert zwischen etwa 50 Millio-
nen und 250 Millionen Euro liegt.



Erfahrenes Investment-Team

und Netzwerk unterstiitzen den Zugang

zu Investitionsmoglichkeiten

Dem DBAG-Konzern steht ein Team aus 22 Investment-Managern
zur Verflgung; dieses Team ist breit aufgestellt und vereint viel-
faltige Erfahrungen im Beteiligungsgeschaft. So sind wir sehr gut
gerUstet, auch aufwendigere und komplexe Transaktionen zu
strukturieren.

Ein effizienter Zugang zu Beteiligungsmadglichkeiten (, Dealflow"”)
ist neben der Verftigbarkeit von Eigen- und Fremdkapital ein wich-
tiger Grundpfeiler, um unsere Investitionsstrategie erfolgreich ver-
folgen zu kénnen. Uns kommen dabei die lange Marktprasenz und
ein enges Netzwerk in Deutschland zugute. Diese Faktoren fordern
die Wahrscheinlichkeit, dass wir von Transaktionsmdglichkeiten
frah erfahren.

Wir investieren seit Jahrzehnten im deutschen Mittelstand. Dabei
haben wir stets Wert darauf gelegt, keine kurzfristigen Investi-
tionserfolge um den Preis lang anhaltender Reputationsschaden
zu erreichen. Dies verschafft uns bei Eigentimern und Banken
sowie unter den anderen Beteiligten (,Stakeholdern”), wie etwa
dem Management, Mitarbeitern und Gewerkschaften, Kunden und
Lieferanten, hohe Glaubwdirdigkeit; diese ist essenziell, um unsere
Marktposition nachhaltig zu festigen. Wir kénnen mit unseren
Aktivitaten aus der Vergangenheit belegen, dass wir im M&A-
Prozess und wahrend der Beteiligung an einem Unternehmen ein
verlasslicher Partner sind und die Interessen aller angemessen
berlcksichtigen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2009/2010 haben
wir die ,, GemeinnUtzige Stiftung der Deutschen Beteiligungs AG”
gegriindet. Sie soll mildtatige Zwecke férdern. Sie wird das in erster
Linie dadurch tun, dass sie aktive und ausgeschiedene Mitarbeiter
(sowie deren Angehorige) aktueller und ehemaliger Portfolio-
unternehmen der DBAG in Notlagen unterstitzt.

4 EinschlieBlich der Mitglieder des Vorstands, die mit jeder Investition
maBgeblich befasst sind

Investitionen gemeinsam

mit Parallelfonds nach festen Regeln

Parallel zur Deutschen Beteiligungs AG investieren Fondsgesell-
schaften (, Parallelfonds”), die von der DBAG verwaltet werden, in
dieselben Portfoliogesellschaften. Diesen Fonds liegen Investitions-
zusagen institutioneller Investoren wie Pensionsfonds, Dachfonds,
Banken, Stiftungen, Versicherungen oder Verwaltern von Familien-
vermogen zugrunde.

Die DBAG und ihre Parallelfonds investieren wahrend der Investi-
tionsperiode eines Fonds grundsatzlich in einem festen Verhéltnis.
Auch der Verkauf der Beteiligungen erfolgt grundsétzlich zu der
beim Erwerb festgelegten Quote. Fir den DBAG Fund V, dessen
Investitionsperiode im Februar 2007 begann und voraussichtlich bis
2012 andauern wird, betragt diese Quote eins (Deutsche
Beteiligungs AG) zu vier (DBAG Fund V).

Die Parallelfonds verfligen Uber selbststandige Entscheidungsstruk-
turen und arbeiten auf eigene Rechnung. Sie zahlen Vorabgewinne
daflr, dass ihnen Beteiligungsgelegenheiten zugefthrt und ihre
Beteiligungen verwaltet werden. Diese Vorabgewinne decken einen
Teil der laufenden Kosten des Geschéftsbetriebs der DBAG. Die
Hohe der Vorabgewinne der Parallelfonds ist volumenabhéngig.
Sie bezieht sich in der Investitionsphase auf das von den Fonds-
Investoren zugesagte Kapital. In der Folgezeit bemisst sie sich an
den Anschaffungskosten der Beteiligungen, die noch im Portfolio
des Fonds sind. Gegenwartig investiert der DBAG Fund V gemein-
sam mit der Deutschen Beteiligungs AG. Dariber hinaus verwaltet
die DBAG noch Beteiligungen des DBAG Fund IV, des Fonds Ill und
des Fonds I.



Steuerung und Kontrolle

Unternehmenserfolg definiert sich

Uber die Wertentwicklung der Beteiligungen
Wertermittlung erfolgt tber festgelegte Verfahren
VergUtungssystem belohnt langfristigen Erfolg

ErfolgsmafBstab: Rendite auf das Eigenkapital je
Aktie ist zentrale Orientierungsgréfi3e

Die wesentliche Ziel- und ErfolgsgréBe der DBAG ist die Rendite auf
das Eigenkapital je Aktie. Als VergleichsmaBstab fur die Bewertung
der Renditeentwicklung gelten die Eigenkapitalkosten. Ziel ist es,
im langjahrigen Durchschnitt das Eigenkapital je Aktie um einen
Satz zu steigern, der die Eigenkapitalkosten Ubersteigt.

Die Eigenkapitalrendite ermitteln wir aus dem Eigenkapital je Aktie
am Ende des Geschéftsjahres und dem um die Ausschuttung ver-
minderten Eigenkapital zu Geschaftsjahresbeginn.

Die Ableitung der Eigenkapitalkosten stltzen wir Ublicherweise auf
das sogenannte Capital-Asset-Pricing-Modell (CAPM). Damit ent-
sprechen wir der Empfehlung des Instituts der Wirtschaftspriifer
(IDW) zur Bestimmung von Kapitalkosten im Zuge von Unter-
nehmensbewertungen. Die Ableitung der Eigenkapitalkosten r,
gemaB CAPM verlangt die Bestimmung

des risikolosen Basiszinssatzes r,
der Risikopramie des Aktienmarktes r,, sowie
des individuellen Risikos des betrachteten Unternehmens B

Die Eigenkapitalkosten ergeben sich als r, =r, + B * r|

Den risikolosen Basiszins leiten wir aus der Zinsstrukturkurve fir
Bundesanleihen ab. Der verwendete Basiszins ergibt sich als Mittel-
wert aus dem Zins fir Bundesanleihen mit 15-jéhriger Laufzeit und
dem Wert, gegen den der Zins bei unendlicher Laufzeit konvergiert.
Am 31. Oktober 2010 betrug dieser Wert 3,1 Prozent. Die Markt-
risikopramie wird mit fiinfeinhalb Prozent angesetzt. Sie liegt im
Rahmen der vom IDW empfohlenen Bandbreite von viereinhalb bis
finfeinhalb Prozent.

Konzernlagebericht

Das mit ,B" (Beta) bezeichnete unternehmensindividuelle Risiko
der Deutschen Beteiligungs AG kann mittels einer Regressions-
rechnung bestimmt werden, die Starke und Richtung des Zusam-
menhangs zwischen der Rendite-Entwicklung eines Aktienindex
und der Rendite-Entwicklung der DBAG-Aktie aufzeigt. Je nach
Wahl des Aktienindex, der Lange der Betrachtungsperiode und der
Lange des Renditeintervalls ergeben sich unterschiedliche Beta-
Werte. Die ermittelten Beta-Werte sind im Zeitablauf instabil.
Angesichts dieser methodischen Probleme gehen wir in einem
pragmatischen Ansatz von einem Beta von eins aus. Dieser Wert
wird adjustiert, weil sich die Finanzierungsstruktur der Deutschen
Beteiligungs AG und die durchschnittliche Finanzierungsstruktur
der am Aktienmarkt notierten Unternehmen unterscheiden: Von
zwei gleichen Unternehmen mit lediglich unterschiedlicher Finan-
zierungsstruktur tragt das Unternehmen mit der héheren Verschul-
dung auch ein hdheres Risiko. Aus der im Vergleich zum Gesamt-
markt auBerordentlich guten Finanzierungssituation — die Deutsche
Beteiligungs AG hat auch zum Geschaftsjahresende 2009/2010
keine Finanzschulden und substanzielle Barmittel — ergibt sich ein
adjustiertes Beta von 0,8.

Unter Einsetzung der drei EingangsgroBen in die Formel des CAPM
ergeben sich fur die Deutsche Beteiligungs AG Eigenkapitalkosten
von 7,5 Prozent.

Im vergangenen Geschéftsjahr hat die Eigenkapitalrendite je Aktie
die rechnerisch ermittelten Eigenkapitalkosten zwar Uberschritten;
sie liegt aber deutlich unter dem langjahrigen Durchschnittswert.
Im zurtickliegenden Geschaftsjahr 2009/2010 erhohte sich das
Eigenkapital je Aktie um 1,26 Euro® auf 20,03 Euro je Aktie,
obwohl eine Dividende von 1,00 Euro gezahlt wurde. Unter
Berlicksichtigung der Ausschittung entspricht dies einem Anstieg
des Eigenkapitals um 12,7 Prozent. In den zehn zurlckliegenden
Geschéftsjahren (2000/2001 bis 2009/2010) haben wir eine
Eigenkapitalrendite je Aktie nach Steuern von durchschnittlich
12,2 Prozent erreicht. Die Bandbreite in diesen zehn Jahren reichte
von -17,5 Prozent bis zu 56,2 Prozent.

9 Das Eigenkapital je Aktie zum Ende des Geschaftsjahres 2008/09 betragt 18,77 Euro.
Es ergibt sich nach Anwendung eines neuen Bilanzierungsverfahrens in Bezug
auf die Pensionsverpflichtungen auch fur den Konzernabschluss des vorangegangenen
Geschéftsjahres. Die Anderung des Bilanzierungsverfahrens wird auf Seite 72
sowie im Konzernanhang auf Seite 99 erlautert.



Langfristige Wertentwicklung

der Beteiligungen ist wichtigste EinflussgréBe

Die Entwicklung des inneren Wertes unserer Aktie wird maBgeblich
durch die Wertentwicklung des Beteiligungsportfolios bestimmt:
Anderungen des Fair Values, also des aktuellen Wertes einer Beteili-
gung, flieBen unmittelbar Uber die Gewinn- und Verlustrechnung
des Konzerns in das Eigenkapital ein. Die Wertentwicklung der
Beteiligungen ist die wichtigste EinflussgroBe auf unsere Erfolgs-
rechnung.
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Das Bewertungskomitee der Deutschen Beteiligungs AG, dem
unter anderem alle Vorstandsmitglieder angehoren, befasst sich
daher vierteljahrlich mit der Bewertung jeder Beteiligung. Es greift
dabei auf Vorschriften zurlick, die dem Fair-Value-Ansatz der
International Financial Reporting Standards (IFRS) entsprechen; die
wesentlichen Prinzipien der Bewertungsmethode werden im
Konzernanhang auf den Seiten 97 ff. erldutert.

Die Bewertungen konnen heftigen kurzfristigen Schwankungen
unterliegen, da sie auch von der jeweiligen Branchenkonjunktur der
Beteiligungsunternehmen und den Verhdltnissen am Kapitalmarkt
beeinflusst werden. Deshalb ist zu beachten: Kurzfristige Verande-
rungen erlauben meist keine belastbare Aussage Uber die Entwick-
lung einer Beteiligung. Ob eine Private-Equity-Investition wirklich
erfolgreich war, wissen wir oft erst nach mehreren Jahren mit dem
Verkauf. Daher messen wir den langfristigen Erfolg am Durchschnitt
der Eigenkapitalrendite je Aktie Uber langere Zeitrdume und nicht
am Ergebnis eines einzelnen Geschaftsjahres.

Aufgrund der Besonderheit unserer Geschaftstatigkeit steuern wir
das Geschaft der Deutschen Beteiligungs AG nicht Uber klassische
jahresbezogene KenngréBen wie EBIT oder Rentabilitat. Wesent-
liche EinflussgroBe ist die mittelfristige Wertentwicklung des
Portfolios bzw. der einzelnen Beteiligung (siehe oben). Zu Beginn
unserer Beteiligung, das heiBtin Verbindung mit unserer Investitions-
entscheidung, legen wir auf Basis der mit dem Management der
Unternehmen entwickelten Geschéaftsplane Planwerte fest — zum
Beispiel hinsichtlich Profitabilitdt oder Cashflow. Wahrend der
Beteiligungsphase bewerten wir (Fair Value) unsere Unternehmen
auf Basis ihrer Leistungsdaten quartalsweise. Auf der Grundlage
der Monats- oder Quartalszahlen verfolgen wir die Entwicklung des
jeweiligen Unternehmens im Vergleich zu den Vorjahren und zum
aktuellen Budget (Plan/Ist-Abgleich).

Vorstand und Investment-Manager der Deutschen Beteiligungs AG
informieren sich im Rahmen ihrer Gremienarbeit in Beirdten und
Aufsichtsraten regelméBig Uber die operative, finanzwirtschaftliche
und strategische Entwicklung in den Beteiligungsunternehmen.
Unsere regelméBigen Zusammenkinfte mit den Management-
Teams unserer Portfoliounternehmen nutzen wir, um Uber strategi-
sche und operative Herausforderungen zu diskutieren.

Wir legen groBen Wert auf die finanzielle Stabilitat unseres Unter-
nehmens und bendétigen eine ausreichend hohe Liquiditat, um
Akquisitionsgelegenheiten wahrnehmen zu kénnen. Nach erfolg-
reichen VerduBerungen und wegen der zuletzt eingeschrankten
Investitionsmaoglichkeiten ist der Liquiditatsstand unserer Gesell-
schaft derzeit sehr hoch.



Vorstand ist unmittelbar

in das operative Geschaft eingebunden

Die vier Vorstandsmitglieder sind in die Kernprozesse des Geschaftes
der Deutschen Beteiligungs AG unmittelbar personlich eingebun-
den. Sie nehmen wegen der Bedeutung der einzelnen Geschafte
fur den Konzern Aufgaben im Rahmen der Generierung von Beteili-
gungsmaglichkeiten (,,Dealflow”), der Priifung (,Due Diligence”)
und Verhandlung von Unternehmenskaufen und -verkaufen (,, Exit")
wahr. Dartber hinaus werden in wochentlichen Sitzungen mit allen
anwesenden Vorstandsmitgliedern und den Mitarbeitern, die mit
Beteiligungstransaktionen oder der Entwicklung der Beteiligungs-
unternehmen befasst sind, wesentliche Entwicklungen erortert.

Unser Risikomanagementsystem greift sowohl Risiken aus den
Geschéftsprozessen als auch Risiken in der Entwicklung der Beteili-
gungsunternehmen auf. Die davon erfassten Risiken werden im
Risikobericht dieses Lageberichts beschrieben (Seiten 73 bis 83).

Viermal im Jahr wird ein Risikomanagementbericht erstellt,
bei Bedarf werden dartber hinaus auch Sonderberichte verfasst.
Der Vorstand ist der Uberzeugung, einen umfassenden Uberblick
zur Risikolage des DBAG-Konzerns zu haben. Dazu tragen maB-
geblich die personliche Einbindung in die Betreuung der Portfolio-
unternehmen und die vierteljahrlich erstellten Controllingberichte
zu den Beteiligungen bei.

Leistungsanreiz: Mitglieder des Investment-Teams
investieren eigene Mittel in die Beteiligungen

Entsprechend ihrer Bedeutung fir den Erfolg der Deutschen
Beteiligungs AG und den internationalen Gepflogenheiten der
Private-Equity-Branche sind die Mitglieder des Vorstands sowie
langjahrige und erfahrene Mitarbeiter auf eigenes Risiko am
Gesamterfolg der Investments einer Investitionsperiode beteiligt.
Die jeweilige Investitionsperiode entspricht grundsatzlich dem
Zeitraum, der als ,Investitionsperiode” der Parallelfonds definiert
ist. Mit der Auflage des DBAG Fund IV und des DBAG Fund V ver-
pflichtete sich das Flihrungsteam, in diese Fonds auf eigenes Risiko
zu investieren. Damit partizipieren diese Personen am Erfolg und
am Misserfolg der Investments der Deutschen Beteiligungs AG

Konzernlagebericht

auch durch ein eigenes (paralleles) Investment. Dieses System for-
dert die Initiative und den Einsatz der Mitarbeiter fur die
Beteiligungsunternehmen und die langfristige Bindung an die
Gesellschaft; es soll auch fur weitere, kinftige Fonds beibehalten
werden.

Die Investments des Fuhrungsteams werden Uber eine gesell-
schaftsrechtliche Beteiligung der betroffenen Personen an den
Fonds verwirklicht. Daraus kann den Beteiligten ein Uberproportio-
naler Ergebnisanteil aus dem Gesamterfolg der Fonds zuflieBen
(,Carried Interest”).

Car‘ried in‘ter‘est
<der, engl.>

Gewinnbeteiligung des Investment-Teams
am Erfolg des von den Teammitgliedern
verwalteten Fonds oder Portfolios.

FlieBt erst, nachdem die Investoren

eine Mindestrendite auf ihre abgerufenen
Investitionen erhalten haben.

In der Deutschen Beteiligungs AG mussen alle
Vorstandsmitglieder und andere erfahrenere
Mitglieder des Investment-Teams seit 2002
jede Investition in ein Management-Buy-out
oder eine Wachstumsfinanzierung mit einer
eigenen Investition begleiten: Wenn Geld der
Aktiondre investiert wird, setzen auch die
verantwortlichen Investment-Manager ihr
eigenes Geld demselben Risiko aus. Dafur
erhalten sie ggf. einen Uberproportionalen
Anteil am Gewinn aus den Beteiligungen
einer bestimmten Investitionsperiode, sofern
eine Mindestrendite Uberschritten wird.



Diese Gewinnanteile werden erst ausgezahlt, nachdem die Deutsche
Beteiligungs AG bzw. die Investoren des jeweiligen Parallelfonds
eine Mindestrendite auf ihr eingesetztes Kapital realisiert haben.
Diese Mindestrendite betragt fir den DBAG Fund IV und den DBAG
Fund V acht Prozent jahrlich. Die Struktur der Gewinnbeteiligung,
ihre Umsetzung und die StellgréBen entsprechen den internationa-
len Usancen der Private-Equity-Branche und sind Voraussetzung,
um Private-Equity-Fonds einzuwerben.

Erkldrung zur Unternehmensfihrung

im Internet abgedruckt

Die Organe der Deutschen Beteiligungs AG fluhlen sich einer
verantwortungsvollen, transparenten und nachhaltigen Wert-
schopfung verpflichtet. Dazu gehéren geschaftspolitische Grund-
satze und Leitlinien sowie eine vertrauensvolle Zusammenarbeit.

Mit der vollstandigen Anerkennung der Empfehlungen und — mit
einer Ausnahme — auch der Anregungen ® des ,Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex” (Kodex) unterwirft sich die DBAG den
Regeln einer guten Unternehmensfiihrung und -tberwachung.

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB, die
den vollstandigen Text der Entsprechenserklarung zum Kodex nach
§ 161 AktG, die Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken und
die Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat
enthalt, ist im Internet veroffentlicht unter:
www.deutsche-beteiligung.de/corporate-governance/erklaerung

Der Corporate Governance-Bericht ist im Geschaftsbericht abge-
druckt (Seite 11 bis 12).

9 Die erfolgsabhangige Vergltung der Aufsichtsrate enthalt keine auf den langfristigen
Unternehmenserfolg bezogenen Bestandteile; sie orientiert sich an der Entwicklung des
Eigenkapitals je Aktie, der zentralen SteuerungsgréBe des Konzerns.

Mitarbeiter und Vergiitung

Mitglieder des Investment-Teams haben Erfahrung
Uber mehrere Konjunkturzyklen hinweg
Vergutungssystem schafft

angemessenen Leistungsanreiz

Hohe Loyalitat zur Deutschen Beteiligungs AG
Unser Geschaft lebt vom Fachwissen und von der Urteilskraft unse-
rer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Besondere Bedeutung kommt
der personlichen und beruflichen Erfahrung zu. Knapp die Halfte
der Mitglieder des Investment-Teams hat mehr als zehn Jahre
Berufserfahrung im Beteiligungsgeschaft und verflgt damit Uber
Erfahrung aus mehreren Investitions- und Konjunkturzyklen. Die
Mitglieder des Vorstands sind jeweils zwischen zehn und 20 Jahre
im Private-Equity-Geschaft tatig.

Zu den Grundlagen unseres Geschaftes gehort es, dass Erfolg nur
dann entsteht, wenn Mitarbeiter die richtigen Beteiligungsunter-
nehmen identifizieren; sie mussen die vorhandenen Potenziale
erkennen und das Management der Beteiligungen dazu bewegen,
diese Potenziale zu entwickeln. SchlieBlich mussen sie den Prozess
steuern, mit dem die Investments gewinnbringend verauBert wer-
den. Diese Aufgaben erfordern neben fundiertem Management-
und Branchenwissen in hohem MaB Fuhrungs- und Motivations-
qualitdten, Kommunikationsféhigkeit und soziale Kompetenz. In
den vergangenen Jahren ist es uns stets gelungen, Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter auf allen Ebenen nach diesen Kriterien auszuwah-
len und weiterzubilden.

Fur unseren Erfolg ist ein motivierendes Arbeitsumfeld wichtig, das
sich durch flache Hierarchien, eine auf Teamarbeit basierende
Projektorganisation und durch eine friihzeitige Ubertragung von
Verantwortung und Kompetenzen auszeichnet. Eine besonders
hohe Loyalitdt der Leistungstrager zum Unternehmen gehort des-
halb zu den nicht-finanziellen Zielen, die wir engagiert verfolgen:
Die Investment-Manager und die Mitglieder der Geschéftsleitung
kommen auf eine durchschnittliche Betriebszugehorigkeit von
mehr als sieben Jahren. Rund die Halfte unserer Mitarbeiterinnen



und Mitarbeiter verflgt Uber einen Hochschulabschluss. An Aus-
und WeiterbildungsmaBnahmen nahmen auch im vergangenen
Geschaftsjahr wieder vier von funf Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern teil.

Die Zahl der Mitarbeiter hat sich seit dem Bilanzstichtag des
Vorjahres leicht erhoht — unter anderem weil wir die gute Situation
am Arbeitsmarkt genutzt und mit Blick auf die Erweiterung unseres
Produktangebots das Investment-Team vergroBert haben.

2009/2010 | 2008/2009
Zahl der Mitarbeiter

(ohne Vorstand) 51 49
davon Vollzeit 41 40
davon Teilzeit 5 5
davon Auszubildende 5 4

Personal- und Sozialaufwand
in Mio. € 8,1 8,7

Ende des Geschaftsjahres 2009/2010 beschaftigte die Deutsche
Beteiligungs AG 51 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter: 41 davon in
Vollzeit, funf in Teilzeit. Finf Auszubildende werden bei uns auf das
Berufsleben vorbereitet. Dies entspricht einer Ausbildungsquote
von rund zehn Prozent. Darlber hinaus haben wir zehn Student-
innen und Studenten (Vorjahr: 14) die Moglichkeit geboten, im
Rahmen eines mehrmonatigen Praktikums vor Abschluss ihres
Studiums Einblicke in die Aufgaben eines Investment-Managers
oder einer Investment-Managerin zu gewinnen. Dies ist fur die
Deutsche Beteiligungs AG auch eine Gelegenheit, sich als attrak-
tiver Arbeitgeber zu prasentieren.

Konzernlagebericht

Mitarbeitervergitung: Gliederung

in feste und variable Komponenten schafft
adaquaten Leistungsanreiz

Das Vergutungssystem der Deutschen Beteiligungs AG schafft die
richtigen langfristigen Anreize und beteiligt ausgewahlte Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter angemessen am Unternehmenserfolg.
Die Vergutung setzt sich aus erfolgsunabhangigen und erfolgs-
bezogenen Bestandteilen zusammen sowie aus Komponenten mit
langfristiger Anreizwirkung. Es folgt in seiner Struktur und Ausge-
staltung der Praxis in vergleichbaren Private-Equity-Gesellschaften,
mit denen die DBAG um kompetente Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter konkurriert.

Zu den erfolgsbezogenen Bestandteilen des Systems gehort ein
Bonus, der den Geschaftserfolg der Deutschen Beteiligungs AG
und individuelle Leistungen honoriert. In die Ermittlung des
Geschéftserfolgs flieBen mehrere Faktoren ein, wie die Wertent-
wicklung einzelner Portfoliounternehmen, aber auch die VerauBe-
rungen von Investments oder die Anzahl und Qualitdt der Neu-
Investments. Tantiemesysteme zur Beteiligung der Teammitglieder
am Erfolg der Investments der DBAG entfalten eine langfristige
Anreizwirkung.

Allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern werden Mitarbeiteraktien
angeboten. Im vergangenen Geschaftsjahr machten 60 Prozent
(Vorjahr: 55 Prozent) der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter davon
Gebrauch.



Rahmenbedingungen

Wachsender Eigenkapitalbedarf eroffnet
Beteiligungsmadglichkeiten

Besseres Investitionsklima, Tiefpunkt Gberwunden
Rechtlicher Rahmen verbesserungsfahig
Konjunkturelle Erholung

Die Deutsche Beteiligungs AG erwirbt gemeinsam mit ihren
Parallelfonds Unternehmensanteile — entweder Uber eine Mehr-
heitsbeteiligung (Management-Buy-out) oder kinftig auch wieder
Uber eine minderheitliche Beteiligung (Wachstumskapital). Die
Gesellschaft unterstltzt die Management-Teams in der Weiter-
entwicklung dieser Unternehmen, um deren Wert zu steigern.
Nach Ublicherweise vier bis sieben Jahren wird die Wertsteigerung
realisiert. Wichtig fur den Erfolg unserer Gesellschaft sind vor allem
die folgenden Faktoren:

eine ausreichende Nachfrage nach auBerborslichem
Beteiligungskapital

ein Kreditangebot zur teilweisen Fremdfinanzierung der
Unternehmenskdufe

Interesse von Unternehmenskaufern an Beteiligungen
aus dem Portfolio

wettbewerbsfahige steuerliche Rahmenbedingungen
das makrodkonomische Umfeld, das den Rahmen

fur die Tatigkeit unserer Portfoliounternehmen setzt

Privates Beteiligungskapital gewinnt

im Mittelstand an Bedeutung

Private Equity tritt am Markt in vielféltiger Form in Erscheinung. In
Deutschland, dem wichtigsten Markt der Deutschen Beteili-
gungs AG, spricht man erst seit knapp drei Jahrzehnten von
.Private Equity” als Oberbegriff fir Beteiligungskapital fir nicht
borsennotierte Unternehmen. Die Mittel werden von privaten und
institutionellen Investoren zur Verfigung gestellt und Gberwiegend
in der Form von Wagniskapital (,Venture Capital”, fur junge
Unternehmen), von Wachstumskapital (Unternehmen mit Expan-
sionsvorhaben) oder von Buy-out-Finanzierungen (etablierte
Unternehmen vor einer weiteren Entwicklungsstufe) investiert.
Inzwischen sind in Deutschland rund 6.600 Unternehmen mit

Private Equity in unterschiedlichen Auspragungen finanziert. Diese
Unternehmen erzielen knapp 196 Milliarden Euro Umsatz im Jahr
und beschaftigen rund 1,2 Millionen Mitarbeiter (2009). 7

Private Equity erflllt eine wichtige volkswirtschaftliche Funktion.
Von der Grinderfinanzierung zur Nutzung von Wachstumschancen
bis hin zur Ubernahmefinanzierung unterstiitzt Beteiligungskapital
in allen Formen den Wandel und somit die Erneuerung der
Volkswirtschaft. Unsere Branche tragt damit zur Sicherung des
Wachstums und zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit der
Unternehmen einer Volkswirtschaft bei.

Nach unserer Auffassung wird die Branche auf mittlere Sicht weiter
wachsen. So ist Private Equity eine attraktive Option, wenn etwa
in einem Familienunternehmen aus Grinden der Nachfolge-
regelung nach einem neuen Eigentimer fur ein Unternehmen
gesucht wird und ein Bérsengang nicht moglich oder ein strategi-
scher Investor nicht gewdlnscht ist. Finanzinvestoren erwerben zum
Beispiel auch Geschafte am Rande der Kernaktivitaiten von
Konzernen. Weitere potenzielle Transaktionen ergeben sich inner-
halb der Private-Equity-Branche, wenn Beteiligungsgesellschaften
ihre Portfoliounternehmen an einen anderen Finanzinvestor ver-
auBern (Secondary-Buy-out).

Wir sind der Ansicht, dass privates auBerborsliches Beteiligungs-
kapital gerade in den kommenden Jahren als Finanzierungsquelle
fur weiteres Wachstum der Unternehmen des klassischen deut-
schen Mittelstands gefragt sein wird. Die zurlckliegende Wirt-
schaftskrise hat vielen durchaus erfolgreichen Unternehmen des
Mittelstands so schwer zugesetzt, dass ihnen jetzt die Mittel fehlen,
um das Wachstum zu finanzieren. Ein Viertel der Unternehmen ist
mit einer verschlechterten Eigenkapitalquote aus der Krise gekom-
men. Weitere Nachfrage nach Eigenkapital 16sen die Falligkeiten
der Mezzanine-Programme aus, die zwischen 2004 und 2008 auf-
gelegt worden waren. Damals war mittelstandischen Unternehmen
Mezzanine-Kapital ausgesprochen glnstig zur Verfigung gestellt
worden. Dadurch wurde das klassische Wachstumskapitalangebot
verdrangt, das zuvor durch die Beteiligungsbranche — auch von der
Deutschen Beteiligungs AG — angeboten worden war. Mehr als
zehn Prozent der Mezzanine-finanzierten Unternehmen erwégen,
das Mezzanine-Kapital durch Aufnahme eines Minderheitsgesell-
schafters zurlickzuzahlen.

7 Quelle: BVK-Statistik — Das Jahr 2009 in Zahlen, Bundesverband deutscher
Kapitalbeteiligungsgesellschaften, Berlin 2010, Seiten 6 und 9



Als aktiver Investor ist die Deutsche Beteiligungs AG in diesem
Markt gut positioniert. Sie blickt auf mehr als 30 Transaktionen —
Wachstumsfinanzierungen und Management-Buy-outs — in den
vergangenen 15 Jahren zuriick. Zwischen 2001 und 2010, also in
den vergangenen zehn Jahren, haben wir ausschlieBlich in MBOs
investiert und 15 solcher Transaktionen strukturiert. Damit sind
wir in Deutschland einer der fuhrenden Investoren im mittleren
Marktsegment ®, das in dem Zehn-Jahres-Zeitraum 95 deutsche
MBOs zahlte. ? An diesen Transaktionen waren mehr als 30 Finanz-
investoren beteiligt. '@

Die DBAG konnte sich als Finanzinvestor, mit mehr als vier Jahr-
zehnten Erfahrung, trotz des stark gestiegenen Wettbewerbs auf
dem deutschen Markt mit ihrer besonderen Expertise in Sektoren,
die fur die deutsche Wirtschaft eine herausgehobene Bedeutung
haben, gut behaupten.

Der DBAG kommt neben diesen Faktoren auch ihre Bérsennotierung
zugute. Sie sorgt im Vergleich zu der Mehrheit der nicht borsen-
notierten Wettbewerber fir eine héhere Bekanntheit und ver-
trauensbildende Transparenz.

Die Finanz- und Wirtschaftskrise brachte ungeachtet der tber Jahre
gewachsenen Bedeutung des privaten Beteiligungskapitals und
ungeachtet des nach unserer Auffassung langfristig weiterhin
vorhandenen Potenzials fir unseren Markt einen tiefen Einschnitt.
Die Krise hat deutlich werden lassen, dass trotz des langfristigen
Wachstumstrends kurzfristige gravierende Ruckschlage nicht aus-
zuschlieBen sind. Die Transaktionsaktivitat hat nach dem kraftigen
Ruickgang 2009 auch 2010 noch nicht das Niveau der Vorkrisenjahre
erreicht. Das gilt fur alle Méarkte und alle Finanzierungsformen.
Wir sind allerdings der Ansicht, dass der Zyklus seinen Tiefpunkt
Uberwunden hat und damit 2011 sowohl die Zahl der Transaktionen
als auch das Investitionsvolumen weiter steigen werden.

® Transaktionsvolumen 100 bis 250 Millionen Euro

9 Quelle: European Management-Buy-outs Report, Centre for Management
Buy-out-Research (CMBOR), Nottingham, 2010, Seite 67 (fur Transaktionen
im Volumen 100 bis 250 Millionen Euro)
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Angebot an Akquisitionsfinanzierungen

im Geschaftsjahr weiterhin eingeschrankt

Das Angebot von Fremdkapital zur Finanzierung von Unterneh-
menskaufen hatte sich zwischen 1998 und 2007 kontinuierlich und
deutlich ausgeweitet. 2008 fiel es auf das Niveau von 2004 zurtick.
2009 gab es aufgrund der schwierigen Situation im Bankensektor
praktisch kein Angebot. Im vergangenen Jahr 2010 verbesserte sich
die Situation; allerdings ist es verfriiht, von einer Rickkehr zur
Normalitat zu sprechen. Banken stellten zwar Finanzierungen zum
Unternehmenserwerb zu Uberwiegend weniger anspruchsvollen
Margen und Kreditbedingungen als noch vor einem Jahr bereit;
allerdings ist das angebotene Kreditvolumen in Bezug auf die Trans-
aktionsgréBe weiterhin niedriger als im langjahrigen Durchschnitt.
Es wirkt sich weiter aus, dass die Zahl der Anbieter nach den zahl-
reichen Fusionen und den anhaltenden Problemen vieler Banken
niedriger ist als vor der Finanzkrise.

VerauBerungsmoglichkeiten verbessert

Uns ist es auch wahrend der Finanz- und Wirtschaftskrise gelun-
gen, Unternehmen aus unserem Portfolio zum Teil sehr erfolgreich
zu verauBern, so auch 2009/2010. Dies zeigt: Attraktive Unterneh-
men stoBen selbst in Krisenzeiten und bei eingeschréanktem Ange-
bot an Akquisitionsfinanzierungen auf Kaufinteresse — in unserem
Fall jeweils bei strategischen Kaufern. Insgesamt waren die VerauBe-
rungsmaoglichkeiten 2010 noch eingeschrankt; Bérsengdnge aus
deutschen Private-Equity-Portfolios etwa blieben eine Ausnahme.

Rechtlicher Rahmen:

Steuerliche Veranderungen und AIFM-Richtlinie
Neben den Marktgegebenheiten sind auch die steuerlichen
Rahmenbedingungen, Transparenzvorschriften und die vielféltigen
Kapitalmarktvorschriften wichtig fir unseren Erfolg. Mit borsen-
notierten Private-Equity-Gesellschaften in anderen Landern stehen
wir im Wettbewerb am Kapitalmarkt. Wir werben um die Kapital-
zusagen internationaler Private-Equity-Investoren, die eine groBe
Auswahl an Anlagemdglichkeiten haben — so zum Beispiel an
Fonds, die an weniger regulierten Standorten ihren Sitz haben.
Drittens konkurrieren wir mit nicht bérsennotierten Wettbewerbern
um Investitionsgelegenheiten.



Den wichtigsten Aspekt stellen die steuerlichen Rahmenbedin-
gungen dar. Zum einen geht es hier um sogenannte steuertranspa-
rente Strukturen. Dies bedeutet, dass Investoren nur in ihrem
Heimatland nach ihren individuellen Verhéltnissen besteuert wer-
den und auf Ebene der Private-Equity-Gesellschaft keine
Steuerbelastung entsteht. Solche Strukturen wurden in Deutschland
seit 2001 durch die weitgehende Steuerfreiheit von VerauBerungs-
gewinnen bei Anteilen an Kapitalgesellschaften und seit 2003
durch die Regelungen zur einkommensteuerlichen Behandlung von
Private-Equity-Fonds erreicht. Zum anderen ist die umsatzsteuerli-
che Behandlung von Verwaltungstétigkeiten fur Private-Equity-
Fonds von Bedeutung. In anderen europdischen Landern unterlie-
gen die Ertrage fur die Verwaltung von Private-Equity-Fonds nicht
der Umsatzsteuer. In Deutschland sind VergUtungen fur die
Verwaltung von Private-Equity-Fonds, deren Gesellschaftsvertrag
nach dem 1. Januar 2008 abgeschlossen wurde, umsatzsteuer-
pflichtig. Die Verwaltung von Alt-Fonds unterliegt unter bestimm-
ten Bedingungen nicht der Umsatzsteuer. Im Zuge der Umsetzung
der AIFM-Richtlinie haben wir die Hoffnung, dass sich Deutschland
der in Europa Ublichen steuerlichen Behandlung der Verwal-
tungsertrage anpasst und diese von der Umsatzsteuer befreit.

Das Europaische Parlament hat im November 2010 eine Richtlinie
der Europaischen Union far ,Alternative Investment Fund
Managers” (AIFM) beschlossen. Dabei handelt es sich um die
EU-einheitliche aufsichtsrechtliche Regulierung aller alternativen
Investmentfondsmanager, die das Kapital fur ihre Fonds von institu-
tionellen Investoren erhalten. Per Definition fallen die meisten
deutschen Private-Equity-Gesellschaften unter diese Richtlinie. Sie
muss bis zum Friihjahr 2013 in nationales Recht umgesetzt werden;
dabei gibt es gegenlber der Richtlinie nur wenig Gestaltungs-
spielraum. Nach dem gegenwartigen Stand ist zu erwarten, dass
insbesondere eine Zulassungspflicht und laufende Aufsicht durch
Aufsichtsbehorden eingefiihrt wird, die Transparenz gegenUber
Investoren und der Offentlichkeit héher wird sowie erhéhte
Anforderungen an Kapitalisierung, Risikomanagement, Einklang
von Vergutungspraktiken mit Risikomanagement, Bewertungs-
fragen, Organisations- und Compliance-Strukturen eingefihrt
werden. Eine dhnliche Wirkung wird der ,, Dodd-Frank Wall Street
Reform and Consumer Protection Act” (DFA) haben, der in den
USA in 2010 Gesetzeskraft erlangt hat.

Unsere Interessen verfolgen wir unter anderem Uber die aktive
Mitarbeit im Branchenverband (Bundesverband Deutscher Kapital-
beteiligungsgesellschaften, BVK) und eine intensive Offentlich-
keitsarbeit. Auf weitere steuerliche Fragen gehen wir im Risiko- und
im Prognosebericht (Seite 80 f.) gesondert ein.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung:

Deutschland auf gutem Weg

Die deutsche Wirtschaft hat die Folgen der Finanz- und Wirt-
schaftskrise weitgehend wettgemacht. Fur Deutschland erwarten
die Okonomen fir das Jahr 2010 das hochste Wachstum aller
Industriestaaten. Auch andere Indikatoren, etwa die Zahl der
Arbeitslosen oder die Defizitquote des Staates, signalisieren eine
deutliche Erholung. Getragen wird sie von Branchen, in denen auch
die Deutsche Beteiligungs AG investiert ist, etwa dem Maschinen-
und Anlagenbau und der Automobilindustrie mit ihren Zulieferern.
Trotz der beachtlichen Zuwachse — so erwartet zum Beispiel der
Maschinenbau fur 2010 einen Produktionszuwachs um sechs,
fur 2011 von acht Prozent — ist das Niveau des Jahres 2008 noch
nicht erreicht.

BIP, real, in %
Wachstumsraten

ausgewahlter Wirtschaftsraume
B 2010 (Prognose)

2009 10,5
9,7

5,7

4 37
2,6

-2,6

-4,7

Deutsch- Euro- USA Indien China
land Raum



Die Unternehmen der genannten Branchen profitieren von ihrer
guten Marktstellung und dem hohen technischen Standard ihrer
Produkte, die nach wie vor zum Beispiel in den anhaltend wachs-
tumsstarken Landern Asiens stark nachgefragt werden. Die Dynamik
in China und Indien kompensiert derzeit die Schwache der
US-Konjunktur.

Die insgesamt gute wirtschaftliche Entwicklung ist unseren
Beteiligungen zugute gekommen und hat zu Wertsteigerungen
gefiihrt. Die Unternehmen im Portfolio des Konzerns der Deutschen
Beteiligungs AG haben zwar sehr unterschiedliche Geschafts-
tatigkeiten: Sie sind in verschiedenen Branchen tatig, und ihre
Produkte und Dienstleistungen werden teils national, teils interna-
tional angeboten. Dennoch profitierten sie durchweg von dem
besseren 6konomischen Umfeld — die einen von der anhaltend
starken Nachfrage aus dem Ausland, die anderen von der robuste-
ren Konsumneigung im Inland.

Wechselkurs: Euro verliert 2010 an Wert

Im Verlauf des Geschaftsjahres biite der Euro gegentber dem
US-Dollar an Wert ein, nachdem er im vorangegangenen
Geschaftsjahr 2008/2009 auf den US-Dollar 14,1 Prozent gewon-
nen hatte. Sein Wert gegenlber dem US-Dollar verringerte sich nun
wieder zwischen den beiden Bilanzstichtagen (31. Oktober 2009
und 31. Oktober 2010) um 6,4 Prozent.

Wahrungskursanderungen beeinflussen das Geschaft der Deutschen
Beteiligungs AG direkt und indirekt: Einen Teil unserer Beteili-
gungen (IFRS-Wert zum 31. Oktober 2010: 29,6 Millionen Euro,
Vorjahr: 19,0 Millionen Euro) sind wir auf US-Dollar-Basis eingegan-
gen, sodass sich Verdanderungen des Wechselkurses Uber entspre-
chende Wertanderungen direkt im Bewertungsergebnis nieder-
schlagen. Im vergangenen Geschéftsjahr hatte die Aufwertung des
US-Dollars gegenlber dem Euro einen entsprechend positiven
Ergebniseffekt.

Konzernlagebericht

- . in US-$
Entwicklung des Euro gegeniiber

dem US-Dollar
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Unabhdngig davon beeinflussen Wahrungsverhaltnisse das
Geschaft der meisten Beteiligungen, zum Beispiel durch
Schwankungen von Rohstoffpreisen und auch Uber die Umsatze
unserer Beteiligungen auBerhalb des Euro-Raums. Portfolio-
Unternehmen begegnen dem unter anderem mit der Produktion in
anderen Wahrungsraumen. Eine Schwéchung der amerikanischen
Wahrung ist nach unserer Einschatzung fur unsere Beteiligungen
nicht vorteilhaft. (Siehe Konzernanhang, Tz. 31, Angaben zu
Finanzrisiken, Seite 113 ff.).



Wirtschaftliche Entwicklung und
Lage der Gesellschaft

Konzernergebnis hat sich verbessert
Portfoliounternehmen profitieren von
RestrukturierungsmaBnahmen und vom Aufschwung
Hohe Liquiditat sichert Finanzierungsspielraum

fir MBOs und Wachstumsfinanzierungen

Gesamtentwicklung

Erfolgreiches Geschaftsjahr 2009/2010 mit
Konzernuberschuss von 34,1 Millionen Euro

Fur das Geschéftsjahr 2009/2010 weist die Gesellschaft einen
Konzerntberschuss von 34,1 Millionen Euro aus. Im Vorjahr war ein
Konzerntberschuss von 19,6 Millionen Euro erzielt worden. Das
Eigenkapital je Aktie stieg von 18,77 ' Euro im Vorjahr auf
20,03 Euro. Der Anstieg ergibt sich aus dem Saldo des Ergebnisses
je Aktie von 2,50 Euro, des Sonstigen Ergebnisses je Aktie von
-0,24 Euro und der Ausschittung im Marz 2010 von 1,00 Euro je
Aktie (einschlieBlich einer Sonderdividende von 0,60 Euro). Nach
einer Eigenkapitalrendite je Aktie im Vorjahr von 7,3 Prozent
betragt diese Rendite nun 12,7 Prozent und Ubertrifft die Kosten
des Eigenkapitals deutlich.

Der Aktienkurs entwickelte sich im abgelaufenen Geschaftsjahr
weiter positiv. Er stieg von 15,55 Euro zu Geschéftsjahresbeginn
auf 20,79 Euro zum Bilanzstichtag. Unter Berlcksichtigung der
Ausschittung von 1,00 Euro erhéhte sich der Wert der Aktie im
abgelaufenen Geschéftsjahr um 43,5 Prozent und Ubertrifft damit
die Wertentwicklung des Dax, des S-Dax und der Ublichen Bran-
chenvergleichsindizes.

Die Deutsche Beteiligungs AG steigerte 2009/2010 den Wert ihrer
Portfoliounternehmen weiter und erreichte so ein Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschéaft in Hohe von 53,2 Millionen Euro. Hierzu trug
auch der Kursanstieg der Aktie der Homag Group AG im Berichts-
zeitraum bei. Der Kurs ist nach den IFRS maBgeblich fur die Bewer-
tung des von der Deutschen Beteiligungs AG an der Gesellschaft
gehaltenen Anteils.

Unsere Beteiligung an der Homag Group AG hat mit 34,8 Pro-
zent zum Bilanzstichtag auch den gréBten Anteil am Wert des
Portfolios. '

Der Fair Value der Ubrigen, nicht borsennotierten Portfoliounter-
nehmen wird nach anerkannten Verfahren zur Unternehmens-
bewertung ermittelt. ¥ Darin flieBen unter anderem die Ertrags-
und Bilanzdaten der Unternehmen ein, aber auch die Bewertung
vergleichbarer borsennotierter Unternehmen am Kapitalmarkt.

Trotz einiger zum Teil erheblicher Herausforderungen entwickelten
sich unsere Portfoliounternehmen im Geschéftsjahr 2009/2010 ins-
gesamt positiv und besser als wir zu Beginn des Geschéftsjahres
erwartet hatten. Die von der Wirtschaftskrise stark belasteten
Gesellschaften wie etwa Portfoliounternehmen im Maschinen- und
Anlagenbau waren deutlich erfolgreicher als zuvor. Andere Beteili-
gungsunternehmen, darunter die Unternehmen mit Produkten fur
den privaten Konsum, verzeichneten einen stabilen oder verbesser-
ten Ertragsverlauf.

Die Bewertungsverhaltnisse an den Kapitalméarkten entwickelten
sich im abgelaufenen Geschéftsjahr je nach Branche unterschied-
lich: Einige Ergebnismultiplikatoren lagen am Ende des Geschafts-
jahres Gber, andere unter denen zu Beginn der Berichtsperiode.

Beteiligungsgeschaft generiert positiven Cashflow
Im abgelaufenen Geschéftsjahr erhohte sich der hohe Bestand an
liquiden Mitteln von 124,0 Millionen Euro am Bilanzstichtag des
Vorjahres um 16,7 Millionen Euro auf 140,7 Millionen Euro zum
31. Oktober 2010. Hiervon erscheinen 23,7 Millionen Euro (Vorjahr:
50,8 Millionen Euro) in der Bilanz als Flussige Mittel. Weitere
117,0 Millionen Euro (Vorjahr: 73,2 Millionen Euro) werden unter
den lang- und kurzfristigen Wertpapieren ausgewiesen; es handelt
sich ausschlieBlich um Wertpapiere staatlicher Emittenten.

Der wesentliche Zahlungseingang im Beteiligungsgeschaft im ver-
gangenen Geschaftsjahr beruhte auf der Realisierung der schon
2008/2009 vertraglich vereinbarten VerauBerung der Beteiligung
an der MCE AG. Insgesamt erzielten wir Einzahlungen aus Ver-

" Das Eigenkapital je Aktie zum Ende des Geschaftsjahres 2008/09 betragt 18,77 Euro.
Es ergibt sich nach Anwendung eines neuen Bilanzierungsverfahrens in Bezug auf die
Pensionsverpflichtungen auch fir den Konzernabschluss des vorangegangenen
Geschéftsjahres. Die Anderung des Bilanzierungsverfahrens wird auf Seite 72 sowie im
Konzernanhang auf Seite 99 erlautert.

2 Vgl. FuBnote 3 auf Seite 45

13 Uber die Bewertungsverfahren berichten wir detailliert im Abschnitt
.Vermogenslage und Entwicklung der Portfoliostruktur” auf den Seiten 63 ff.



duBerungen und Ruckflissen von 44,5 Millionen Euro. Dem
standen Auszahlungen fur den Erwerb der Beteiligung an der
FDG Group SAS sowie fur die Aufstockung bestehender Invest-
ments gegentber. Aus der Investitionstatigkeit resultierte unter
Berlcksichtigung der Zunahme von lang- und kurzfristigen
Wertpapieren um 43,8 Millionen Euro insgesamt ein Cashflow von
-0,6 Millionen Euro. Die Dividendenzahlung fir das Geschaftsjahr
2008/2009 verringerte die liquiden Mittel um 13,7 Millionen Euro,
der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit betrug -12,8 Millionen
Euro. Per Saldo verringerte sich der Finanzmittelbestand im
Geschéftsjahr 2009/2010 um 27,0 Millionen Euro.

Investitionstatigkeit hat nach

Uberwundener Krise Fahrt aufgenommen

Der durch die Wirtschafts- und Finanzkrise hervorgerufene Stillstand
der Investitionstatigkeit ist inzwischen Gberwunden. Im Juni 2010
erwarb die Deutsche Beteiligungs AG gemeinsam mit ihrem
Parallelfonds DBAG Fund V die FDG Group SAS, einen fuhrenden
Logistikdienstleister fur Supermarkte in Frankreich.

Die funfjahrige Investitionsperiode des DBAG Fund V lduft seit dem
Geschéftsjahr 2006/2007. Der auf MBOs zielende Fonds hat ein
Investitionsvolumen von 434 Millionen Euro. Bis zum Ende des
Geschéftsjahres wurden 45,9 Prozent der zugesagten Mittel abge-
rufen und in funf Beteiligungen investiert. Die Beteiligung an der
Homag Group AG haben wir im Rahmen eines Bérsengangs im
Juli 2007 bereits teilweise verauBert, der Verkauf der Beteiligung an
der MCE AG wurde zu Beginn des abgelaufenen Geschaftsjahres
vollzogen.

Die Deutsche Beteiligungs AG will in Zukunft auch wieder in
Wachstumskapital investieren. Hierflr stellt sie bis zu 100 Millio-
nen Euro an eigenen Mitteln zur Verfigung. Mindestens weitere
100 Millionen Euro soll ein neuer Fonds parallel investieren. Fir
diesen DBAG Expansion Capital Fund werden derzeit Investitions-
zusagen von institutionellen Investoren eingeworben.

Konzernlagebericht

Ertragslage

Portfoliounternehmen entwickeln

sich Gberwiegend positiv

Kursanstieg der Homag-Aktie

flhrt zu wesentlichem Ergebnisbeitrag

Deutlich positives Ergebnis

im Beteiligungsgeschaft

Dank eines positiven Bewertungs- und Abgangsergebnisses aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen (Bewertungs- und
Abgangsergebnis) von 46,5 Millionen Euro im Geschéftsjahr
2009/2010 (29,8 Millionen Euro im Vorjahr) erzielten wir einen
Konzernuberschuss von 34,1 Millionen Euro. Er Ubertrifft den Vor-
jahreswert um 14,5 Millionen Euro oder 73,7 Prozent.

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis enthalt die im Jahres-
verlauf eingetretenen Wertanderungen der Finanzanlagen, Kredite
und Forderungen sowie das Ergebnis aus Abgangen von Finanz-
anlagen. Hiervon entfallen 1,1 Millionen Euro (Vorjahr: 17,5 Millio-
nen Euro) auf das Abgangsergebnis. Der Kursanstieg der Homag-
Aktie im abgelaufenen Geschaftsjahr von 8,46 Euro auf 15,48 Euro
brachte einen positiven Bewertungseffekt von 18,5 Millionen Euro,
dies entspricht 39,9 Prozent des Bewertungs- und Abgangs-
ergebnisses.

in Mio. €
Bewertungs- und Abgangsergebnis aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen
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Die Ertragslage der Ubrigen Portfoliounternehmen entwickelte sich
2010 Uberwiegend positiv. Insbesondere Unternehmen, deren wirt-
schaftliche Lage deutlich durch die Wirtschaftskrise beeintrachtigt
war, erzielten in der zweiten Jahreshélfte 2010 hohere Auftrags-
eingange und Umsatze.

Be wer tungs-
mul|ti pli ka tor
<der, dt.,

auch Multiple>

Marktorientierte Kennzahl zur Bestimmung
des Unternehmenswertes, mit dem Werte
von Vergleichsunternehmen (,,Peer Group")
in Beziehung zu einer GewinngroBe

(z. B. EBITDA) gesetzt werden

Die DBAG verwendet zur Ermittlung des
Wertes ihrer Portfoliounternehmen Multipli-
katoren auf EBITDA- und EBITA-Basis. Sie lei-
tet die Multiplikatoren sorgfaltig aus einer
Gruppe borsennotierter Unternehmen ab, die
im Hinblick auf das Geschaftsmodell und
andere Faktoren dem Portfoliounternehmen
vergleichbar sind. Die Auswahlkriterien fur
die Zusammensetzung der Vergleichsgruppe
sowie Anderungen in ihrer Zusammensetzung
werden dokumentiert.

Die Bewertungsverhaltnisse an den Kapitalmarkten entwickelten
sich in den einzelnen Branchen unterschiedlich. In einigen Ver-
gleichsgruppen war ein Anstieg zu verzeichnen, in anderen sanken
die Ertragsmultiplikatoren.

Multiple
Bewertungsmultiplikatoren (EBITDA) :|_

im zeitlichen Vergleich

Vergleichsgruppe 7,2
Industriedienstleister 7.0
Vergeichsruppe [ -3
Konsumguter | | 10,0

Vergleichsgruppe 8,9
Maschinenbau 7.2
Vergleichsgruppe 6,9
Automobilzulieferer 8,6

B 31.10.2010
31.10.2009

Positiv. zum Bewertungsergebnis trugen ebenfalls die Fonds-
investments Harvest Partners Intl. Il und Harvest Partners Intl. IV
bei: Ein von beiden Fonds gehaltenes Investment wurde zu einem
deutlich Uber den Erwartungen liegenden Preis verkauft.

Laufende Ertrage aus Beteiligungen

deutlich gestiegen

Im Geschaftsjahr 2009/2010 erzielten wir laufende Ertrdge
aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen von
6,6 Millionen Euro. Das sind 4,7 Millionen Euro mehr als im Vorjahr
(1,9 Millionen Euro). Die laufenden Ertrage enthalten einen Erfolgs-
anteil in Hohe von 3,0 Millionen Euro aus einem Parallelfonds, der
infolge der Konsolidierungsvorschriften in der Erfolgsrechnung der
Deutschen Beteiligungs AG auszuweisen ist und in der Position
.Konzernfremden Gesellschaftern zustehende Gewinne” teilweise
wieder kompensiert wird.



Saldo der Gbrigen Ergebnisbestandteile
schwacher als im Vorjahr

Der Personalaufwand verringerte sich im Geschaftsjahr 2009/2010
von 13,4 Millionen Euro um 1,4 Millionen auf 12,0 Millionen Euro.
Durch die vom Investitionserfolg abhangigen Tantiemevereinba-
rungen (Erfolgsbeteiligung an den Investments bis zum Jahr 2000
und fur die Beteiligungen der Jahre 2001 bis Februar 2007) fielen
Vergutungen in Hohe von 0,7 Millionen Euro an (Vorjahr: 2,6 Milli-
onen Euro). Die an den Investitionserfolg gekntpften Vergttungen
werden bei Realisierung von Wertsteigerungen fallig und bein-
halten daher auch Ertragskomponenten aus Wertsteigerungen der
Vorjahre.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage liegen mit 14,6 Millionen
Euro Uber dem Vorjahreswert von 14,1 Millionen Euro. Wichtigste
Einzelpositionen der sonstigen betrieblichen Ertrage sind Verwal-
tungsertrage der von der DBAG verwalteten Fonds (11,1 Millionen
Euro) und weiterberechnete Kosten (2,2 Millionen Euro). Im Vorjahr
betrugen die Managementertrage 11,1 Millionen Euro, die weiter-
berechneten Kosten 1,5 Millionen Euro.

Die Hohe der Managementertrdge hdngt im Wesentlichen vom
Volumen der verwalteten Parallelfonds ab. Bei Fonds, deren
Investitionsphase abgelaufen ist, wird auf die Anschaffungs-
kosten der verbliebenen werthaltigen Portfoliounternehmen Bezug
genommen.

in Mio. € '_
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen gegentber
dem Vorjahreswert von 10,9 Millionen Euro um 7,7 Millionen Euro
auf 18,6 Millionen Euro. Wesentliche Aufwendungen sind Aufwen-
dungen im Rahmen des Beteiligungsmanagements: Dazu zdhlen
der Erwerb, die Betreuung und die VerauBerung von Unternehmen
oder Fondsbeteiligungen sowie allgemeine Beratungskosten,
Raumkosten und der Umsatzsteueraufwand. Der Anstieg des sons-
tigen betrieblichen Aufwands ist in Héhe von 6,2 Millionen Euro
auf die Dotierung der Ruckstellungen fir mogliche Umsatzsteuer-
risiken zurtickzuftihren, die mehrere zurtickliegende Geschaftsjahre
betreffen. Die Kosten des Beteiligungsmanagements sind gegen-
Uber dem Geschaftsjahr 2008/2009 ebenfalls gestiegen, dies
korrespondiert teilweise mit dem Anstieg der weiterberechneten
Kosten (Bestandteil der sonstigen betrieblichen Ertrage).

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist zudem eine
Vielzahl kleinerer Positionen fur Aufwendungen im Rahmen des
operativen Geschaftsbetriebs erfasst.

Zinsergebnis rucklaufig

Der Zinsertrag belief sich infolge des nochmals gesunkenen durch-
schnittlichen Zinsniveaus 2009/2010 auf 1,2 Millionen Euro und lag
damit unter dem Vorjahresbetrag von 2,4 Millionen Euro. Im abge-
laufenen Geschéftsjahr fiel ein Zinsaufwand von 0,4 Millionen
Euro an, der sich im Wesentlichen aus der Differenz zwischen dem

in Mio. € '_

Zinsergebnis

6
5,2
4,8
4
2,0
2 1,8
0,8
05/06 06/07 07/08 08/09 09/10

59



60

Zinsaufwand der Pensionsverpflichtungen und dem geplanten
Ertrag des Planvermogens ergibt. Im Vorjahr hatte diese Position
ebenfalls 0,4 Millionen Euro betragen. Das Zinsergebnis ver-
ringerte sich insgesamt auf 0,8 Millionen Euro (Vorjahr: 2,0 Millio-
nen Euro).

Eigenkapital je Aktie steigt um 12,7 Prozent

Der DBAG-Konzern weist fur das Geschaftsjahr 2009/2010 einen
Konzerntberschuss von 34,1 Millionen Euro aus. Im Vorjahr war
ein Konzernuberschuss von 19,6 Millionen Euro erzielt worden.
Die Eigenkapitalrendite je Aktie betrug 12,7 Prozent nach 7,3 Pro-
zent im Vorjahr. Die durchschnittliche Eigenkapitalrendite der
vergangenen zehn Geschéftsjahre betragt 12,2 Prozent (Vorjahr:
13,9 Prozent).

Mehrjahresiibersicht
zu Ertragsdaten

2005/ 2006/ 2007/ 2008/ | 2009/
in Mio. € 2006 2007 2008 2009 | 2010
EBIT 89,1 150,8 -60,5 20,4 36,8
EBT 90,9 155,6 -55,3 22,4 37,6
Konzernergebnis 82,7 1365 -51,1 19,6 34,1
Konzernbilanzgewinn 57,2 1182 29,2 52,6 73,1

iin%r_

Eigenkapitalrendite je Aktie
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Die gezeigten Eigenkapitalrenditen beruhen fir die Jahre 2000/2001 bis 2003/2004 auf
Rechnungslegung nach HGB, seither auf der Rechnungslegung nach IFRS.

i in Mio. € r_

Konzerniiberschuss
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Die gezeigten Jahresuberschisse beruhen fur die Jahre 2000/2001 bis 2003/2004 auf
Rechnungslegung nach HGB, seither auf der Rechnungslegung nach IFRS.



Finanzlage

Mittelzufluss aus VerduBerungen Ubersteigt
erneut Mittelabfluss aus Investitionen
Gesellschaft weist hohen Liquiditatsbestand aus
Mittel Uberwiegend in Wertpapieren

staatlicher Emittenten angelegt

Cashflow durch unstete Zahlungsstréme gepragt

Die wesentlichen Zahlungsvorgange in unserem Geschéft werden
durch eine jéhrlich begrenzte Anzahl von Beteiligungskaufen und

-verkaufen ausgelost. Das Gelingen dieser Transaktionen hangt von
einer Vielzahl externer Faktoren ab, auf die die Deutsche Beteili-
gungs AG kaum Einfluss nehmen kann. Daraus folgen unstete und
nur grob prognostizierbare Zahlungsstréme. Mit unserem Finanz-
management stellen wir uns darauf ein: Kurz- bis mittelfristig dis-
ponieren wir — wie gegenwartig — mit vorhandener Liquiditat,
andernfalls mit Fremdkapital. Langfristig steuern wir die Hohe des
Eigenkapitals Uber Ausschittungen, Aktienrtickkdufe (wie 2005,
2006 und 2007) oder gegebenenfalls Kapitalerhbhungen (2004).

Die zum Ende des Geschaftsjahres ausgewiesene hohe Liquiditat
von 140,7 Millionen Euro (davon 117,0 Millionen Euro Wertpapiere
staatlicher Emittenten und zu einem geringeren Teil Festgeld-
anlagen bei Banken mit einem Rating nach Standard & Poors von
mindestens ,A") ermdglicht uns den Ausbau unserer Investitions-
tatigkeit. So wollen wir in den kommenden drei bis vier Jahren bis
zu 100 Millionen Euro gemeinsam mit dem neuen, auf Wachs-
tumskapital ausgerichteten Parallelfonds DBAG Expansion Capital
investieren. Der Fonds selber hat ein Zielvolumen von wenigstens
weiteren 100 Millionen Euro. Die Mittel aus unserem aktuellen, auf
Management-Buy-outs fokussiertem Parallelfonds DBAG Fund V
waren am 31. Oktober 2010 zu 45,9 Prozent abgerufen; damit
stehen neben den Barmitteln der DBAG weitere rund 230 Millionen
Euro fur Investitionen in Management-Buy-outs zur Verfiigung.

Keine Verbindlichkeiten

gegenulber Kreditinstituten

Die Deutsche Beteiligungs AG finanzierte ihre Aktivitaten im
Geschéftsjahr 2009/2010 aus Eigenkapital. Zum 31. Oktober 2010
wies der Konzern ein Eigenkapital von 273,9 Millionen Euro aus.
Zum 31. Oktober 2009 hatte es 256,8 Millionen Euro betragen;
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davon wurden 13,7 Millionen Euro als Dividende an die Aktionare
ausgeschittet. Die Eigenkapitalquote ist mit 86,7 Prozent
(Vorjahr: 89,1 Prozent) unverandert sehr hoch.

Das langfristige Fremdkapital lag zum 31. Oktober 2010 mit
15,8 Millionen Euro tber dem Vorjahresbetrag von 12,4 Millionen
Euro. Die Position enthalt im Wesentlichen Anteile im Fremdbesitz,
die von 12,3 Millionen Euro auf 15,7 Millionen Euro anstiegen. Der
Zuwachs beruht Uberwiegend auf dem hoheren Wert eines
gemeinsam mit dem DBAG Fund IV investierenden Beteiligungs-
fonds, an dem auch die Mitglieder des Vorstands und eine ausge-
wahlte Gruppe von Mitarbeitern mittelbar Anteile halten. Diese
Anteile werden in der Konzernbilanz unter den ,Anteilen im
Fremdbesitz” ausgewiesen. Der hdhere Wert dieses Beteiligungs-
fonds spiegelt die positive Wertentwicklung der Investments des
DBAG Fund IV wider.

Das kurzfristige Fremdkapital betrug zum Stichtag 26,4 Millionen
Euro (Vorjahr: 19,1 Millionen Euro). Ausschlaggebend hierfur
waren zum einen hohere sonstige Ruckstellungen aufgrund der
gestiegenen Vorsorge fur Steuerrisiken. Zum anderen erhéhten sich
die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten durch Verbindlichkeiten
gegen ein friheres Beteiligungsunternehmen, dem die DBAG im
vergangenen Geschéftsjahr Forderungen abgekauft hatte.

Finanzmittelbestand nach VerduBerungen
gestiegen

Der Bestand an liquiden Mitteln stieg von 124,0 Millionen Euro im
Vorjahr um 16,7 Millionen Euro auf 140,7 Millionen Euro. Davon
erscheinen 23,7 Millionen Euro in der Bilanz als flUssige Mittel.
Weitere insgesamt 117,0 Millionen Euro werden unter den kurzfris-
tigen und langfristigen Vermogensgegenstanden jeweils in der
Position Wertpapiere ausgewiesen. Dies sind Wertpapiere staat-
licher Emittenten, ganz Uberwiegend aus Deutschland wie etwa
staatliche Férderbanken und der Freistaat Bayern.

Positiver Cashflow aus Investitionstatigkeit

Die Investitions- und Desinvestitionstatigkeit fihrte 2009/2010 zu
einem Mittelzufluss von 36,3 Millionen Euro (Vorjahr: 28,8 Millio-
nen Euro). Er ergab sich aus dem Saldo von Auszahlungen fur
Investitionen in das Beteiligungsportfolio und Einzahlungen aus
dem Abgang von Beteiligungsengagements.



Die Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen einschlieBlich
der dazugehorigen VerduBerungsgewinne in Hohe von insgesamt
44,5 Millionen Euro (Vorjahr: 33,0 Millionen Euro) stammen Uber-
wiegend aus Ruckflissen des im abgelaufenen Geschaftsjahr voll-
zogenen Verkaufs der Beteiligung an der MCE AG.

Die Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen stiegen von
4,3 Millionen Euro im Vorjahr auf 8,2 Millionen Euro. Sie betrafen
den Erwerb von Anteilen an der franzosischen FDG Group SAS
sowie weitere Investitionen in bereits bestehende Beteiligungs-
investments. Die Erhéhung des Wertpapierbestands hatte einen
Mittelabfluss von 43,8 Millionen Euro (Vorjahr: 4,1 Millionen Euro)
zur Folge.

Insgesamt betrug der Cashflow aus Investitionstatigkeit im vergan-
genen Geschéftsjahr -0,6 Millionen Euro (Vorjahr: 23,7 Millionen
Euro). Er enthalt auch Zahlungsvorgange, die keinen direkten
Bezug zum eigentlichen Beteiligungsgeschaft haben, etwa die
Anlage von Barmitteln aus Unternehmensverkaufen in kurz- oder
langfristige Wertpapiere. Diese Umschichtung ist nach IFRS als
Investition auszuweisen.
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Cashflow aus Portfolioinvestitionen
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Sachanlagevermégen von

nachgeordneter Bedeutung

Die Investitionen in das Sachanlagevermdgen der Deutschen
Beteiligungs AG beliefen sich im Geschéaftsjahr 2009/2010 auf
0,4 Millionen Euro. Das Sachanlagevermoégen sank von 8,0 Millio-
nen Euro auf 0,8 Millionen Euro, weil der Erwerb einer Immobilie in
Frankfurt am Main rlickgangig gemacht wurde. Die DBAG hatte
diese Immobilie im Herbst 2008 mit dem Ziel erworben, nach dem
Abschluss von UmbaumaBnahmen dorthin ihren Standort zu ver-
lagern. Das geplante Bauvorhaben konnte aufgrund nachbarrecht-
icher Schwierigkeiten jedoch nicht umgesetzt werden. Die DBAG
wird daher weiterhin in gemieteten Burordumen arbeiten und so
von dem deutlich gesunkenen Mietniveau profitieren.

Bestand an sonstigen langfristigen
Vermodgenswerten liegt Gber Vorjahr

Die sonstigen langfristigen Vermagenswerte sind von 0,1 Millionen
Euro zum Ende von 2008/09 auf 5,9 Millionen Euro zum 31. Okto-
ber 2010 gestiegen. Der Anstieg resultiert aus dem Erwerb einer
Kaufpreisforderung von einem friiheren Beteiligungsunternehmen.

Mehrjahresiibersicht
zu Finanzdaten
2005/ 2006/ 2007/ 2008/ | 2009/

in Mio. € 2006 2007 2008 2009 | 2010
Cashflow
aus betriebl. Tatigkeit -4,1 -2,6 3,0 35| -12,8

Cashflow aus
Investitionstatigkeit 168,8 65,0 -65,4 23,7 -0,6

Cashflow aus
Finanzierungstatigkeit -40,7 -71,4 -57,3 -5,5 | -13,7

Veranderung
der Liquiditat 124,0 -9,0 -119,7 14,7 | -27,0



Vermogenslage und
Entwicklung der Portfoliostruktur

VerauBerung der Beteiligung an MCE vollzogen
Werte der im Portfolio

verbliebenen Unternehmen steigen

Hohe Liquiditatsreserven

Buchwert des Portfolios nach VerauBerungen
niedriger als ein Jahr zuvor

Der Wert der Beteiligungen des Konzerns spiegelt sich in den
Bilanzpositionen Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen
wider. Die Summe dieser beiden Positionen — sie bilden das Beteili-
gungsportfolio — belief sich am 31. Oktober 2010 auf 134,6 Millio-
nen Euro und besteht im Wesentlichen aus den Beteiligungs-
engagements an 17 Unternehmen und auslandischen Private-
Equity-Fonds. Zum Ende des vorangegangenen Geschaftsjahres
(31. Oktober 2009) hatte der Buchwert des Beteiligungsportfolios
138,5 Millionen Euro betragen und 19 Beteiligungsengagements
umfasst.

Im Geschéftsjahr 2009/2010 investierten wir Mittel in Hohe von
8,2 Millionen Euro. Davon entfielen 4,9 Millionen Euro auf das
Neuinvestment FDG Group SAS. Die Ubrigen Finanzmittel flossen in
zwei Engagementerhdhungen. Zwei auslandische Buy-out-Fonds
riefen Mittel zur Nachfinanzierung bestehender Beteiligungen ab.

Konzernlagebericht
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Gemessen an den Werten zu Geschaftsjahresbeginn, verringerte
sich das Beteiligungsportfolio 2009/2010 durch Abgéange, Teil-
abgange und Ruckflisse aus Fondsbeteiligungen von 54,7 Milli-
onen Euro. Die wesentlichen Betrdge entfielen auf die Verkdufe der
Anteile an der MCE AG und der Hochtemperatur Engineering
GmbH. Das Fondsinvestment MG Capital Italy wurde nach abge-
schlossener VerduBerung des Fondsportfolios beendet.

Die Hochtemperatur Engineering GmbH, ein Holding-Unternehmen,
hattein denvergangenen Jahren samtliche operativen Gesellschaften
nach und nach verauBert. Um die noch nicht ausgekehrten Mittel
ausden VerauBerungen unter Berticksichtigung offener Forderungen
und Garantien an die Gesellschafter ausschitten zu kénnen, haben
wir das Unternehmen im abgelaufenen Geschaftsjahr verduBert.
Die Forderung aus dem Verkauf ist unter den sonstigen kurzfristi-
gen Vermdgenswerten ausgewiesen. Weitere Erlduterungen zu der
Transaktion beschreibt der Konzernanhang unter Ziffer 35.
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Portfoliostruktur

Auf die folgenden elf Unternehmen entfallen 90 Prozent des
Portfoliovolumens (IFRS-Wert) ¥ zum 31. Oktober 2010:

Anteil der DBAG Geschéaftsfeld Sektor Bewertungsverfahren
in %

Clyde-Bergemann-Gruppe 17,8 MBO Maschinen- und Anlagenbau  Multiplikator
Coveright GmbH 16,0 MBO Spezialchemie Multiplikator
DBG Eastern Europe |l 14,9  Buy-out-Fonds Buy-out-Fonds Abgezinster erwarteter Barwert
FDG Group SAS 15,5 MBO Industriedienstleistung Anschaffungskosten
Grohmann GmbH 25,1 Wachstum Maschinen- und Anlagenbau  Multiplikator
Harvest Partners IV, L. P. 9,9 Buy-out-Fonds Buy-out-Fonds Abgezinster erwarteter Barwert
Heim & Haus GmbH 20,4 MBO Konsumgtter Multiplikator
Homag Group AG 16,8 MBO Maschinen- und Anlagenbau  Borsenkurs
ICTS Europe Holdings B. V. 17,5 MBO Industriedienstleistung Multiplikator
JCK KG 3,6  Wachstum Konsumgditer Multiplikator
Preh GmbH 17,0 MBO Industriedienstleistung Multiplikator

in %
Regionale Verteilung der Beteiligungen :'_

gemessen am IFRS-Wert 4

5

B Deutschland
USA

B Ubriges Europa
Ubrige Lander

4 Vgl. FuBnote 3 auf Seite 45

Haltedauer der Beteiligungen
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iin%'_

B <2 Jahre
2 bis 5 Jahre
I 5 bis 10 Jahre
> 10 Jahre




Der Wert der im Beteiligungsportfolio verbliebenen Engagements
betrug zum Ende des Geschaftsjahres 134,6 Millionen Euro. Im
Vorjahr hatte der Wert des Beteiligungsportfolios 138,5 Millionen
Euro betragen; davon entfielen allerdings 48,3 Millionen Euro auf
die Beteiligung an der MCE AG, die unmittelbar zu Geschafts-
jahresbeginn verauBert wurde. Bereinigt um diesen Stichtagseffekt,
ist der Wert des Portfolios im vergangenen Geschaftsjahr demnach
gestiegen. Wesentlich daftir war unter anderem die hohere Bewer-
tung der Anteile an der Homag Group AG. Auch die Bewertungen
der Uibrigen Beteiligungen sind mit wenigen Ausnahmen gestiegen
oder zumindest stabil geblieben.

Wir bewerten unsere Beteiligungen vierteljdhrlich zum Fair Value.
Die jeweiligen Bewertungsanderungen gehen in die Konzern-

iin%r_

Branchenverteilung
gemessen am IFRS-Wert

3

B Maschinen-
und Anlagenbau
Industriedienst-
leistungen und Logistik
B Konsumguter
Sonstige
Automobilzulieferer

Bewertungsansatz der Beteiligungen
gemessen am IFRS-Wert ™

B Anschaffungskosten
Borse

B Multiplikator-
verfahren
Sonstige

Management
Aktie

Beteiligungen
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Konzernabschluss

Weitere Informationen

Gewinn- und Verlustrechnung ein. Die Ermittlung des Fair Values
unserer Finanzanlagen entsprechend den IFRS erfolgt anhand
unserer internen Bewertungsrichtlinie. Sie ergibt eine konsistente
Bewertung im Zeitablauf. Dabei stehen folgende Verfahren zur
Verfligung:

[ Borsenkurse (jeweils zum Bewertungsstichtag)

bei bérsennotierten Unternehmen,

im Fall von Verkaufsbeschrankungen mit Abschlagen
M aktuelle Kaufangebote

Fair Val\ue
<der, engl.>

Betrag, zu dem sachverstandige und
vertragswillige Parteien unter liblichen
Marktbedingungen bereit waren, einen
Vermogenswert zu tauschen. Er ergibt sich
z. B. bei bérsengangigen Wertpapieren aus
dem Borsenkurs. Die IFRS verlangen, einen
wesentlichen Teil der Finanzinstrumente
mit dem marktiiblichen Wert anzusetzen
(und nicht etwa mit dem Anschaffungswert).

Die Deutsche Beteiligungs AG ermittelt seit
Umstellung der Bilanzierung auf IFRS mit dem
Geschaftsjahr 2004/2005 den Fair Value ihrer
Portfoliounternehmen quartalsweise nach
einem festen Verfahren. Sie realisierte beim
Verkauf eines Unternehmens in jedem Fall
mindestens den Wertansatz zum jeweils
zurlickliegenden Quartalsstichtag. Mitunter
wurde dariber hinaus ein teilweise betracht-
licher Mehrerlés (,Uplift”) erzielt, weil die
Bewertungen Aufpreise, die einzelne strate-
gische Investoren mit Blick auf den fur sie
besonderen Wert des Unternehmens zahlen,
nicht berlcksichtigen kénnen.



Sofern keines dieser Verfahren anwendbar ist, wird die Bewertung
Ublicherweise auf Basis vergleichbarer Unternehmen vorge-
nommen:

Bewertung anhand von Vergleichswerten kurzlich
erfolgter M&A-Transaktionen vergleichbarer Unternehmen
Bewertung anhand von Peer-Group-Vergleichen
boérsennotierter Unternehmen

Daruber hinaus werden sonstige Verfahren angewendet, etwa eine
Discounted-Cashflow-Bewertung zur Ermittlung des Wertes erwar-
teter Ruckflisse aus Fondsinvestments. Der Fair Value stiller Betei-
ligungen und von Darlehen, die die DBAG ihren Beteiligungen
gewahrt, entspricht deren Anschaffungskosten (ggf. im Wert ge-
mindert). Dies gilt auch — falls keine erheblichen Wertanderungen
vorliegen — fur den Fair Value von Beteiligungen im ersten Jahr nach
deren Erwerb.

Bestand an kurzfristigen Vermdgenswerten
gestiegen

Die kurzfristigen Vermogenswerte (ohne Flussige Mittel und
Wertpapiere) betragen zum 31. Oktober 2010 34,0 Millionen Euro
(Vorjahr: 17,6 Millionen Euro). Der Anstieg basiert im Wesentlichen
auf der Kaufpreisforderung nach dem Verkauf der Anteile an der
Hochtemperatur Engineering GmbH im abgelaufenen Geschéftsjahr
sowie aus hoheren Ertragsteuerforderungen.

Mehrjahresiibersicht

zur Bilanz

2005/ 2006/ 2007/ 2008/ | 2009/
in Mio. € 2006 2007 2008 2009 | 2010
Langfristige
Vermdgenswerte 1246  211,3 147,2 161,2 | 2443
Kurzfristige
Vermdgenswerte 195,5 183,0 125,17 1271 71,8
Eigenkapital 289,0 353,6 244,8 256,8 | 273,9
Fremdkapital/Ruckst. 31,1 40,8 27,4 31,5 42,2
Bilanzsumme 320,17 3944 272,3 288,3 | 316,1
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Bilanzstruktur
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Langfristiges Fremdkapital
Kurzfristiges Fremdkapital
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kurzfristige Vermdgenswerte
Flissige Mittel und kurzfristige
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Finanzwirtschaftliche Gesamtlage:

Hoher Liquiditatsbestand wird durch neues
Produktangebot Wachstumskapital sinken

Das Geschaft der Deutschen Beteiligungs AG ist langfristig ausge-
richtet. Phasen hoher Investitionen wechseln mit Phasen ab, in
denen wir uns auf die Weiterentwicklung des bestehenden Port-
folios oder VerauBerungen konzentrieren. Wir haben, auch dank
des guten Umfelds vor Ausbruch der Wirtschafts- und Finanzkrise,
durch Beteiligungsverkdufe einen hohen Bestand an liquiden
Mitteln aufgebaut. Dieser erhhte sich 2009/2010 nochmals durch
den Zufluss aus dem erfolgreichen Verkauf der gemessen an den
Anschaffungskosten vergleichsweise groBen Beteiligung an der
MCE AG. Dies starkte noch einmal unsere Basis fir kunftige
Investitionen in Management-Buy-outs und ermdglicht uns zusatz-
liche Investitionen in Wachstumsfinanzierungen.



Wirtschaftliche Lage des Konzerns

Konzern ist in guter wirtschaftlicher Verfassung
Portfoliounternehmen sind gut fur die Zukunft aufgestellt

Nach Auffassung des Vorstands befindet sich der Konzern der
Deutschen Beteiligungs AG zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Konzernlageberichts in einer guten wirtschaftlichen Verfassung.

Die Gesellschaft erzielte im abgelaufenen Geschaftsjahr 2009/2010
ein deutlich positives Ergebnis. Nach wie vor ist die Deutsche Betei-
ligungs AG sehr gut kapitalisiert: Sie verfugt Uber liquide Mittel
von 140,7 Millionen Euro und hat keine Finanzschulden. Die aus
den Parallelfonds flieBenden Einnahmen bilden eine gute Basis zur
Deckung eines wesentlichen Teils der Kosten, die fur das Manage-
ment des Portfolios anfallen.

Die wirtschaftliche Lage der von der Krise starker betroffenen
Portfoliounternehmen hat sich 2009/2010 aufgrund der fruh ein-
geleiteten GegenmaBnahmen deutlich verbessert. Der kraftige
Aufschwung hat diese Entwicklung unterstttzt. Die Unternehmen
haben MaBnahmen eingeleitet, ihre Kostenstrukturen zu flexibili-
sieren und erhdhten so ihr Ertragspotenzial bei wieder steigender
Auslastung. Die von der Krise nur gering betroffenen Beteiligungen
entwickelten ihr Geschaft Gberwiegend stetig weiter. Nach unserer
Auffassung besteht das Portfolio aus gut aufgestellten Unter-
nehmen; es hat damit das Potenzial, in einem positiven konjunk-
turellen Umfeld weiter an Wert zu gewinnen.

An unserer Bilanzierungspolitik haben wir auch in der Krise festge-
halten. So haben wir auch im vergangenen Geschaftsjahr die
Handhabung von Wahlrechten und Sachverhaltsgestaltungen
gegenlber den Vorjahren nicht grundlegend geandert. Hinweise
zur Nutzung von Methodenwahlrechten sowie sachverhaltsgestal-
tenden MaBnahmen geben wir auf Seite 72 dieses Berichts sowie
im Konzernanhang.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Am 16. November teilte uns der Familienunternehmer Dirk
RoBmann mit, dass er zu diesem Zeitpunkt tber die von ihm mehr-
heitlich gehaltene Rossmann Beteiligungs GmbH 20,12 Prozent der
Stimmrechte der DBAG innehatte.
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Verglitungsbericht

Struktur und Regeln berlcksichtigen Branchenpraxis
VergUtungsbestandteile stehen
in angemessenem Verhaltnis zueinander

Managementvergltung: gekoppelt an Aufgabe,
Leistung und Unternehmenserfolg

Uber das System und die Gesamtbeziige der Mitglieder des
Vorstands beschlieBt der Aufsichtsrat. Sie setzen sich aus folgenden
Bestandteilen zusammen:

einem festen Jahresgehalt

einem jahrlichen variablen Bonus
Tantiemezusagen als Vergtitungskomponenten
mit langfristiger Anreizwirkung

Sachbezligen

Pensionszusagen

MaBstab fur die Angemessenheit der Vergutung bilden insbeson-
dere die Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds, seine person-
liche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage, der Erfolg und die
Zukunftsaussichten der Deutschen Beteiligungs AG. Dabei werden
die Strukturen und das Niveau bericksichtigt, die im Private-Equity-
Geschaft Ublich und fir Gewinnung und Bindung qualifizierter
Fuhrungskrafte erforderlich sind.

Die Vorstandsmitglieder erhalten keine Bezlge fir Organfunktionen
bei Tochterunternehmen. Die Dienstvertrdge der Vorstandsmit-
glieder enthalten keine Vereinbarungen fur den Fall eines Kontroll-
wechsels infolge eines Ubernahmeangebots. Eine Beschrankung
moglicher Abfindungszahlungen ist in den Dienstvertrdgen jener
Vorstandsmitglieder vorgesehen, die nach Inkrafttreten des
Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG)
geschlossen bzw. verlangert wurden. Alle Mitglieder des Vorstands
haben einen Selbstbehalt fur die D&O-Versicherung akzeptiert, die
die Gesellschaft abgeschlossen hat. Den Mitgliedern des Vorstands
wurden keine Vorschisse oder Kredite gewahrt.



Das feste, monatlich ausgezahlte Jahresgehalt und die Sachbeziige
bilden die erfolgsunabhdngige Komponente der Gesamtbezlge.
Die Sachbezlige bestehen im Wesentlichen aus den nach steuerli-
chen Richtlinien anzusetzenden Werten fur die Nutzung eines
Firmenwagens. Sie betragen fiir Herrn von Hodenberg 25 Tausend
Euro, fur Herrn Grede 19 Tausend Euro, fur Herrn Mangin 48 Tau-
send Euro und fur Herrn Dr. Scheffels 17 Tausend Euro.

Bonus als erfolgsbezogene
VergUtungskomponente

Mit einem jahrlichen variablen Bonus werden der aktuelle
Geschéftserfolg der Deutschen Beteiligungs AG und die individuel-
le Leistung des jeweiligen Vorstandsmitglieds honoriert. Der indivi-
duelle Beitrag wird auf Basis von Zielvereinbarungen und unter
Berlcksichtigung der Marktbedingungen ermittelt. Die Ermittlung
des Geschaftserfolgs geschieht im Rahmen einer Gesamtbetrach-
tung. Darin geht zum Beispiel die Wertentwicklung einzelner
Portfoliounternehmen ein, aber auch die VerauBerungen von
Investments, Anzahl und Qualitat der Neu-Investments sowie die
Kursentwicklung der Aktie der Deutschen Beteiligungs AG.
Bonuszahlungen, die auf Vertragen beruhen, die nach Inkrafttreten
des VorstAG geschlossen bzw. verlangert wurden, richtet der
Aufsichtsrat nicht mehr am aktuellen Geschéftserfolg aus, sondern
— den Anforderungen des Gesetzes entsprechend — an einer drei-
jahrigen Bemessungsgrundlage. Dies folgt dem Bemihen, mit
der VergUtung die nachhaltige Unternehmensentwicklung zu
belohnen.

Die Bonuszahlung kann grundsdtzlich maximal die Hohe des Fix-
gehaltes erreichen. Die Hohe des Bonus flr das Geschaftsjahr
2009/2010 hat der Aufsichtsrat in einer Sitzung am 9. Dezember
2010 festgelegt. Die Auszahlung erfolgt nach Feststellung des
Jahresabschlusses und Billigung des Konzernabschlusses der DBAG
fur das Geschaftsjahr 2009/2010.

Eine langfristige Anreizwirkung erzeugen die zwei Tantieme-
zusagen zur Beteiligung der Vorstandsmitglieder am Investitions-
erfolg der Deutschen Beteiligungs AG.

In der Private-Equity-Branche ist es Standard, das Investment-Team
langfristig am Investitionserfolg zu beteiligen. Dabei wird tblicher-
weise nicht der Erfolg eines einzelnen Investments berdicksichtigt,
sondern es werden die Ertragswirkungen der Investments einer

Investitionsperiode insgesamt betrachtet. Auf diese Weise finden
auch Misserfolge ihren Niederschlag. Entsprechend diesen Grund-
sdtzen partizipieren die Mitglieder des Vorstands am jahrlichen
Erfolg der Beteiligungen, die bis zum 31. Dezember 2000 zugesagt
waren, sowie an der Gruppe von Investments, die in den Jahren
2001 bis 2006 eingegangen wurden. Beide Systeme bertcksichti-
gen ausschlieBlich realisierte Ertrage. Der Erfolg einer Beteiligung
zeigt sich endgultig erst nach einer meist mehrjahrigen Haltedauer
durch die VerduBerung der Beteiligung. Kurzfristige, allein auf Fair-
Value-Anderungen beruhende Ertrége, die in die Gewinn- und
Verlustrechnung des Konzerns einflieBen, werden nicht berlcksich-
tigt. Es besteht deshalb kein Anreiz, kurzfristige Bewertungsver-
besserungen zu erzielen, die in einer spateren VerduBerung keinen
Bestand haben.

Die Erfolgsbeteiligung an den Investments bis zum Jahr 2000 wird
auf Basis des AusmaBes des Uberschreitens einer Eigenkapital-
rendite eines Jahres vor Steuern und Tantiemen von 15 Prozent
berechnet. Dabei bezieht sich das Eigenkapital kalkulatorisch nur
auf die Beteiligungen, die in das Tantiemesystem einbezogen
sind. Dies sind im Wesentlichen die Beteiligungen an der Homag
Group AG (jener Teil der Investitionen, der vor 2007 investiert wur-
de), der Grohmann GmbH und der Vogler-Gruppe. Durch
VerauBerung dieser alteren Beteiligungen wird die Bedeutung die-
ses Tantiemesystems kuinftig weiter sinken. Flr das Geschaftsjahr
2009/2010 ergeben sich aus diesem System Vergltungen an die
Mitglieder des Vorstands von 151 Tausend Euro (Vorjahr: keine
VergUtungen).

Das System fur die Beteiligung am Erfolg der Investments, die zwi-
schen 2001 und 2006 eingegangen wurden, entspricht den heuti-
gen Gepflogenheiten des Beteiligungsgeschéftes. Die Erfolgs-
beteiligung setzt ein ab einer Mindestverzinsung der Investments
von acht Prozent jahrlich nach kalkulatorischen Kosten in Hohe von
zwei Prozent und wird ebenfalls nur aus realisierten Ertrégen
bezahlt. Die Summe der den Vorstandsmitgliedern daraus zuste-
henden Bezlge fir das Geschéftsjaghr 2009/2010 betragt
239 Tausend Euro, im Vorjahr waren es 1.416 Tausend Euro. Zwei
Drittel dieses Vergutungsanspruchs werden nach Ablauf des jewei-
ligen Geschaftsjahres ausgezahlt. Der Anspruch aus dem verblei-
benden Drittel wird nach Ablauf der Desinvestitionsphase aller
einbezogenen Investments im Rahmen einer Endabrechnung Uber-
prift und in Hohe des verbliebenen Endanspruchs ausgezahlt.



Fur die Beteiligungen, die seit Beginn des Jahres 2007, also mit
Beginn der Investitionsperiode des DBAG Fund V, eingegangen
wurden und fur solche, die kinftig eingegangen werden, gibt es
keine erfolgsabhangige Vergltung mehr. Die Mitglieder des
Vorstands partizipieren an dem Erfolg dieser Investments Uber ein
privates Investment. Dieses Investment wird im Konzernanhang
unter Ziffer 35. ,Angaben nach IAS 24, Carried-Interest-Beteili-
gungen von Mitgliedern des Managements in Schlsselpositionen”
nédher dargestellt.

Die Bezige des Vorstands fir das Geschaftsjahr 2009/2010
betrugen insgesamt 3,6 Millionen Euro und verteilen sich auf die
einzelnen Komponenten wie folgt:

Konzernlagebericht

Erfolgsunabhangige Erfolgsbezogene Komponente mit lang-

Komponente Komponente fristiger Anreizwirkung Gesamt

2009/ 2008/ 2009/ 2008/ 2009/ 2008/ 2009/ 2008/
in Tsd. € 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Wilken von Hodenberg 525 525 365 305 131 442 1.022 1.272
Torsten Grede 519 519 365 305 122 442 1.006 1.266
André Mangin 448 424 292 244 45 266 785 933
Dr. Rolf Scheffels 417 415 292 244 92 266 801 925
Insgesamt 1.910 1.883 1.314 1.098 390 1.416 3.614 4.396

Pensionsregelungen: zwei Modelle

Die Pensionszusagen fur die Mitglieder des Vorstands erfolgten
nach zwei Modellen. Die Pensionszusagen von Herrn von Hodenberg
und Herrn Grede sehen ein in absoluter Hohe festgelegtes jahrli-
ches Ruhegeld vor. Es betragt 180 Tausend Euro fur Herrn von
Hodenberg und 87 Tausend Euro fur Herrn Grede. Herr Mangin
und Herr Dr. Scheffels nehmen am sogenannten ,Beitragsplan”
teil, der auch fur andere Mitarbeiter der Deutschen Beteiligungs AG
angewendet wird. Danach entsteht fur jedes Jahr der Beschafti-
gung ein einmalig zahlbarer Ruhegeldanspruch, der sich prozentual
an der Hohe der Gesamtbezige fur dieses Beschaftigungsjahr
bemisst. Die jahrliche Ruhegeldkomponente betragt 0,75 Prozent
der Gesamtbeziige, zuzliglich sechs Prozent von allen Bezligen, die
Uber die gesetzliche Beitragsbemessungsgrenze der Renten-
versicherung hinausgehen, jeweils multipliziert mit einem Alters-

faktor, der mit zunehmendem Alter abnimmt. Die Einbeziehung
von variablen Bezligen in die Gesamtbezlge ist auf das 1,5-fache
der Festbeziige begrenzt.

Im Geschaftsjahr 2009/2010 belief sich der Dienstzeitaufwand
(,service cost”) fur die Pensionsverpflichtungen gegentber den
Mitgliedern des Vorstands auf 288 Tausend Euro (Vorjahr:
237 Tausend Euro). Davon entfallen auf Herrn von Hodenberg
175 Tausend Euro (Vorjahr: 98 Tausend Euro), Herrn Grede
20 Tausend Euro (Vorjahr: 14 Tausend Euro), Herrn Mangin
47 Tausend Euro (Vorjahr: 68 Tausend Euro) und Herrn Dr. Scheffels
46 Tausend Euro (Vorjahr: 57 Tausend Euro). Zum 31. Oktober 2010
betrug der Barwert der Pensionsverpflichtungen (,,defined benefit
obligation”) der Mitglieder des Vorstands 3,9 Millionen Euro
(Vorjahr: 2,9 Millionen Euro).



An ehemalige Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen
wurden im abgelaufenen Geschéftsjahr insgesamt Zahlungen
in Hohe von 0,8 Millionen Euro (Vorjahr: 0,7 Millionen Euro)
geleistet.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen fur ehemalige Vorstands-
mitglieder und deren Hinterbliebene betrdgt zum Bilanzstichtag
12,0 Millionen Euro (Vorjahr: 10,9 Millionen Euro).

Aufsichtsratsvergitung: keine erfolgsabhangige
Komponente far das Geschaftsjahr 2009/2010

Die Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird durch die
Hauptversammlung bestimmt. Sie besteht aus drei Komponenten:
einer jahrlichen festen Vergttung von 30.000 Euro, Sonderver-
gltungen fur den Aufsichtsratsvorsitz, den stellvertretenden Auf-
sichtsratsvorsitz und fur Ausschusstdtigkeiten sowie aus einem
erfolgsabhdngigen Teil, der sich an der Steigerung des Eigenkapitals
je Aktie innerhalb des jeweiligen Geschaftsjahres orientiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt unabhdngig von der
Mitgliedschaft in einer Mehrzahl von Ausschiissen maximal das
Zweifache der festen Vergltung. Der stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrats und der Vorsitzende des Prifungsausschusses
erhalten maximal das Anderthalbfache der festen Vergltung. Die
Mitgliedschaft im Prasidium wird mit einem Viertel der festen
Gratifikation vergtet.

Die erfolgsabhangige Vergttung kommt grundsatzlich zum Tragen,
wenn das im Konzernjahresabschluss ausgewiesene Eigenkapital
je Aktie um zwolf Prozent gegenliber dem Vorjahr gestiegen ist. Die
erfolgsabhdngige Vergltung betragt fir jeden vollen Prozentpunkt,
um den der Anstieg zwolf Prozent Ubertrifft, jeweils 1.500 Euro.
Die maximale Hohe der erfolgsbezogenen Vergitung fur jedes
Mitglied des Aufsichtsrats kann 30.000 Euro betragen. Zwar wurde
im Geschéftsjahr 2009/2010 mit einem Anstieg des Eigenkapitals je
Aktie ' um 12,7 Prozent die Schwelle Uberschritten, allerdings
nicht um einen vollen Prozentpunkt; eine erfolgsabhangige
Vergltung wird fir den Aufsichtsrat deshalb nicht gewdhrt. Die
Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder belief sich im Geschaftsjahr
2009/2010 auf insgesamt 238 Tausend Euro (Vorjahr: 248 Tausend
Euro). Sie verteilt sich wie folgt:

19 Zur Definition der Eigenkapitalrendite je Aktie verweisen wir auf den Abschnitt
., Steuerung und Kontrolle”, Seite 47.

Sonder-
in Tsd. € Fixum vergitungen Gesamt

Andrew Richards
(Vorsitzender) 30 30 60

Prof. Dr. h.c. Rolf-Dieter Leister
(stellv. Vorsitzender,

bis 24. Méarz 2010) 12 6 18
Dr. Hans-Peter Binder

(bis 24. Marz 2010) 12 3 15
Dr. Hariolf Kottmann 30 30

Prof. Dr. GUnther Langenbucher
(stellv. Vorsitzender

ab 24. Méarz 2010) 30 15 45
Dr. Herbert Meyer 30 5 35
Philipp Moéller

(ab 24. Marz 2010) 18 18
Gerhard Roggemann

(ab 24. Marz 2010) 18 18
Insgesamt 180 58 238

FUr Beratungsleistungen, die er bis zu seinem Ausscheiden aus dem
Aufsichtsrat erbracht hatte, erhielt Prof. Dr. h.c. Rolf-Dieter Leister
(der bis zum 24. Marz 2010 dem Aufsichtsrat angehort hatte)
Uber seine Infra Beratung GmbH im Geschéaftsjahr 2009/2010
eine Vergltung von rund 58 Tausend Euro (zuziglich Umsatzsteuer,
Vorjahr: 104 Tausend Euro).



Angaben und Erlauterungen
nach § 315 Abs. 4 HGB
(.Ubernahmerelevante Angaben®)

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich zum
Bilanzstichtag 31. Oktober 2010 auf 48.533.334,20 Euro. Es ist
eingeteilt in 13.676.359 auf den Inhaber lautende Stammaktien
ohne Nennbetrag (Sttickaktien). Auf jede Aktie entfallt ein rechne-
rischer Betrag des Grundkapitals von rund 3,55 Euro. Es bestehen
keine verschiedenen Aktiengattungen. Es gibt keine Aktien, die
Sonderrechte gewahren.

Dem Vorstand sind keine Beschrankungen bekannt, die die
Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen. Es wurde
eine Beteiligung in Ho&he von insgesamt 20,12 Prozent der
Stimmrechte gemeldet, die direkt und indirekt Herrn Dirk RoBmann
zuzurechnen ist. Soweit Mitarbeiteraktien begeben wurden, Uben
die Mitarbeiter ihre Kontrollrechte unmittelbar aus.

GemaB der Satzung der Deutschen Beteiligungs AG besteht
der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Die tatsachliche Zahl
seiner Mitglieder wird vom Aufsichtsrat bestimmt, der die
Vorstandsmitglieder gemdB § 84 Abs. 1 AktG fur hochstens finf
Jahre bestellt. Gemé&B der Satzung kann der Aufsichtsrat alle oder
einzelne Vorstandsmitglieder allgemein oder fur einzelne Falle von
den Beschréankungen des § 181 BGB befreien. Bisher ist hiervon
kein Gebrauch gemacht worden. GemaB § 84 Abs. 3 AktG ist ein
Widerruf der Bestellung nur aus wichtigem Grund maglich.

Eine Anderung der Satzung ist gemaB § 179 Abs. 2 Satz 2 AktG
mit einfacher Stimmenmehrheit und einfacher Mehrheit des bei der
Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals moglich, sofern das
Gesetz nicht zwingend etwas anderes vorschreibt. Anderungen der
Satzung, die nur die Fassung betreffen, kann auch der Aufsichtsrat
beschlieBen.

Konzernlagebericht

Durch die Hauptversammlung vom 26. Marz 2009 wurde der
Vorstand gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG ermdchtigt, bis zum
25. September 2010 eigene Aktien im Umfang von bis zu zehn
Prozent des Grundkapitals zurlickzukaufen. Unter Aufhebung des
Fortbestands dieser Ermdachtigung wurde der Vorstand am
24. Marz 2010 erneut ermdchtigt, bis zum 23. September 2011
eigene Aktien bis zu zehn Prozent des derzeitigen Grundkapitals zu
anderen Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu erwerben.
Der Erwerb darf — wie nach der vorangegangenen Ermachtigung
— nach Wahl des Vorstands Uber die Borse oder mittels eines an
alle Aktionare gerichteten ¢ffentlichen Kaufangebots bzw. mittels
einer offentlichen Aufforderung zur Abgabe eines solchen
Angebots erfolgen.

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die
eigenen Aktien auch unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre in anderer Weise als Uber die Bérse oder durch Angebot
an alle Aktionare wieder zu verauBern oder als Gegenleistung an
Dritte im Rahmen des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses
mit Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligungen an Unter-
nehmen zu verwenden.

Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
die eigenen Aktien ganz oder in Teilen einzuziehen, ohne dass die
Einziehung oder ihre Durchfihrung eines weiteren Hauptversamm-
lungsbeschlusses bedarf. Die Einziehung fuhrt zur Kapitalherab-
setzung, sofern der Vorstand nicht abweichend hiervon bestimmt,
dass das Grundkapital nicht herabgesetzt wird, sondern sich der
Anteil der Ubrigen Aktien am Grundkapital geméaB § 8 Abs. 3 AktG
erhéht. Der Vorstand ist in diesem Fall ermdchtigt, die Angabe der
Zahl der Aktien in der Satzung anzupassen.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr machte der Vorstand von beiden
Programmen keinen Gebrauch.



Nutzung von Methodenwahlirechten
und Ermessensspielraumen sowie
sachverhaltsgestaltenden MaBBnahmen

Finanzanlagevermdgen einheitlich mit

Fair Value bewertet

Pensionszusagen in Planvermogen (,CTA")
ausgegliedert

Verdnderung der Bilanzierung:
~Korridorverfahren” kinftig nicht mehr moglich

Die Rechnungslegungs- und Bewertungsmethoden zu Finanzan-
lagen und Pensionszusagen sind im Einzelnen im Konzernanhang
dargestellt (Seite 99). Darauf aufbauend und zum besseren
Verstandnis der Vermogenslage werden hier weitere Erlduterungen
zur Verflgung gestellt.

Die Bewertung des Finanzanlagevermdgens erfolgt einheitlich mit
dem Fair Value. Dies gilt auch fur die Anteile an assoziierten
Unternehmen, die der Bewertungskategorie ,Financial Assets at
Fair Value through Profit or Loss” zugeordnet werden. Wegen
dieser Zuordnung sind sie mit dem Fair Value zu bewerten und
werden nicht nach der ansonsten anzuwendenden Equity-Methode
bilanziert.

Der Fair Value ist der Wert, zu dem zwischen zwei sachkundigen
und vertragswilligen Vertragspartnern ein Vermogenswert
getauscht werden wirde. Der Fair Value steht damit in engem
Zusammenhang zu den von der Deutschen Beteiligungs AG
verhandelten Unternehmenswerten im Rahmen von Beteili-
gungskaufen oder -verkaufen. Der Fair Value wird fur alle Beteili-
gungen gemaB unserer unternehmensinternen Bewertungsrichtlinie
ermittelt. Der Fair Value liefert dem Investor eine wesentliche
Information zur Beurteilung der Geschaftslage der Gesellschaft.

Im Vergleich zur Anwendung der Equity-Methode kann die
Bilanzierung zum Fair Value zu einer stdrkeren Schwankung der
Bewertungsansatze und des mit dem Beteiligungsgeschéft erzielten
Ergebnisses fuhren, da unter anderem neben der Ergebnisent-
wicklung der Beteiligungsunternehmen auch Bewertungs-
anderungen an den Kapitalmdrkten im Bilanzansatz bericksichtigt
werden.

Die Deutsche Beteiligungs AG finanziert seit dem Geschaftsjahr
2004/2005 Pensionsverpflichtungen im Rahmen eines Treuhand-
modells (,, Contractual Trust Arrangement”) durch Einzahlungen in
ein Planvermdgen. Bis zum Geschaftsjahr 2008/2009 bilanzierten
wir die Pensionsverpflichtungen und das Planvermégen nach dem
sogenannten Korridorverfahren. Danach werden versicherungs-
mathematische Gewinne und Verluste ergebnisneutral unter
.Sonstige langfristige Vermdgenswerte” oder unter , Ruickstellungen
fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen” erfasst, solange sie
weniger als zehn Prozent des hoheren Betrages aus Verpflich-
tungsumfang und Fair Value des Planvermdgens betragen. Ver-
sicherungsmathematische Gewinne und Verluste, die auBerhalb
der Bandbreite von zehn Prozent liegen, werden ergebniswirksam
Uber die durchschnittliche Restlebensarbeitszeit verteilt.

Aufgrund der Neufassung des IAS 19 wird das Korridorverfahren
zukUnftig nicht mehr moglich sein. Wir haben daher das Bilan-
zierungsverfahren geandert: Nun werden die versicherungsmathe-
matischen Gewinne und Verluste Uber das sonstige Ergebnis direkt
im Eigenkapital erfasst. Auf die Gewinn- und Verlustrechnung hat
der Verfahrenswechsel nur einen begrenzten Einfluss, und zwar so,
dass die erfolgswirksame Amortisation der versicherungsmathema-
tischen Gewinne und Verluste gegebenenfalls entfallt. Der
Verfahrenswechsel erfolgt rtickwirkend auch fir die Vergleichs-
periode. Nach dieser Rechnung betragt das Eigenkapital je Aktie
zum Ende des Geschaftsjahres 2008/2009 nun 18,77 Euro. Wir
wenden nun ein Verfahren an, das mittlerweile unter den im Dax
vertretenen Gesellschaften am haufigsten angewendet wird.

Nicht relevante Teilberichte

Ein Bericht Uber Forschung und Entwicklung (F&E) ist in diesem
Konzernlagebericht ebenso entbehrlich wie Angaben zum
Umweltschutz und zur Beschaffung: Die Geschaftstatigkeit der
Deutschen Beteiligungs AG entspricht der einer Kapitalanlage-
gesellschaft und ist nicht mit dem Produzieren von Waren oder
Gutern verbunden.



Chancen und Risiken

Risikomanagementsystem

Konzern ist stabil aufgestellt

Gesellschaft misst Risikocontrolling

hohe Bedeutung bei

Investitionsstrategie hat wesentlichen Einfluss
auf das Chancen- und Risikoprofil

Risikomanagementsystem adressiert

Chancen und Risiken und tragt maBgeblich zum
Unternehmenserfolg bei

Mit ihrem Chancen- und Risikomanagement verfolgt die Gesell-
schaft das Ziel, wesentliche Risiken, die sich aus der Geschafts-
tatigkeit des Konzerns ergeben, bestmoglich zu kontrollieren und
die sich ergebenden Chancen effektiv wahrzunehmen.

Zu den wesentlichen Aufgaben des Risikomanagements gehort es,
Risiken zu identifizieren, zu analysieren, zu steuern und zu Uber-
wachen. Dazu erarbeiten die Verantwortlichen Vorschlage zur
Gestaltung der Risikomanagementprozesse, zur Steuerung der
Risiken sowie zur angemessenen Einschdtzung geschaftsspezifi-
scher Chancen und Risiken.

Unser Risikomanagement soll einen umfassenden Uberblick tber
die Risikolage des Konzerns gewahrleisten. Risiken mit wesentli-
chen negativen finanziellen Auswirkungen auf den Konzern sollen
frih erkannt werden, sodass MaBnahmen zur Vermeidung, zur
Reduzierung oder zum Management dieser Risiken ergriffen wer-
den konnen.

Konzernlagebericht

Die wesentlichen Risiken und Chancen im Beteiligungsgeschaft
ergeben sich aus dem Kaufen, Halten und Verkaufen von Beteili-
gungen. Das Management von Chancen und Risiken ist deswegen
mit dem operativen Geschéaft des Investment-Teams eng verknupft.
Chancen und Risiken sollen so abgewogen werden, dass die
Chancen wahrgenommen werden, ohne Gefahren fur den Fort-
bestand des Konzerns zu erzeugen. Das beginnt bei der Analyse
potenzieller Investments und setzt sich fort mit der Anwendung
geeigneter Instrumente fUr die Steuerung des operativen
Geschaftes.

Das Risikomanagement entwickeln wir laufend fort und richten es
an neuen Anforderungen aus, die sich ebenso aus einem Wandel
der Rahmenbedingungen wie auch aus der Veranderung unseres
Geschaftsmodells ergeben.

So haben wir im vergangenen Geschaftsjahr ein Wirtschaftspri-
fungsunternehmen mit einer Untersuchung Uber die Gefahrdung
der Deutschen Beteiligungs AG durch betriigerische Handlungen
beauftragt. Betrachtet wurden der Beteiligungserwerb, das
Beteiligungs-Monitoring, das Beteiligungs-Controlling und der
Beteiligungsverkauf sowie unter anderem das Finanzwesen und die
Informationstechnologie. Analysekriterien waren neben anderem
maogliche Delikte wie Bestechlichkeit und Bestechung im geschéft-
lichen Verkehr, Computersabotage, Insiderhandel, Untreue und
Verrat von Betriebsgeheimnissen. Die Gefahrdungsanalyse ergab in
keinem der untersuchten risikorelevanten Unternehmensbereiche
oder -teilbereiche ein , hohes Risiko”.

Wir sehen derzeit keine Risiken, die den Fortbestand des Konzerns
gefahrden konnten.

Chancen- und Risikoprofil ist maBgeblich durch
die Investitionsstrategie vorgegeben

Unsere Investitionsstrategie bestimmt das Chancen-Risiko-Profil des
Konzerns. Sie basiert auf der langjéhrigen und breiten Erfahrung
der Deutschen Beteiligungs AG im Private-Equity-Geschaft und
wird standig Uberpriift und weiterentwickelt.



Im abgelaufenen Geschéftsjahr haben wir unser Angebot, das seit
2001 auf Management-Buy-outs konzentriert war, erweitert: Die
Deutsche Beteiligungs AG stellt nun auch Wachstumskapital zur
Verfigung und reagiert hiermit auf den erwarteten steigenden
Bedarf in diesem Segment. Beteiligungen in Form von Wachstums-
finanzierungen koénnen bereits wahrend der Beteiligungsphase
einen Teil des insgesamt mit dem Investment zu erzielenden Ertrags
in Form von Dividenden oder Zinsen generieren. Der maBgebliche
Gewinn aus einem Management-Buy-out wird hingegen erst am
Ende der Beteiligungsphase mit dem Verkauf des Unternehmens
realisiert. Im Durchschnitt weisen Investitionen in Wachstumskapital
nach unserer Einschdtzung ein eher geringeres Risiko auf als
Management-Buy-outs. Dies wird ausgeglichen durch die im
Durchschnitt ebenfalls geringere Renditeerwartung dieser Invest-
ments.

Insgesamt gehen wir davon aus, dass unser absolutes Ertrags-
potenzial durch die Erweiterung des Produktprogramms und den
damit einhergehenden Anstieg des verwalteten Vermogens
zunehmen wird. Die Volatilitat der Ertrage wird durch die Ergan-
zung des Portfolios um Investitionen in Wachstumskapital tenden-
ziell abnehmen.

Hinsichtlich der Anforderungen an Zielunternehmen fur Wachs-
tumskapital gilt, dass diese den gleichen erprobten Kriterien gend-
gen mussen wie potenzielle Management-Buy-outs:

Wir beteiligen uns nur an etablierten Unternehmen mit
fuhrender Marktstellung und mit Geschaftsmodellen, die
sich bewahrt haben.

Der (vollstandige) Wertverfall eines Einzelinvestments darf
zu keiner existenziellen Geféhrdung der Deutschen Beteili-
gungs AG fuhren.

Neuinvestments sollen zur Diversifikation des Portfolios
beitragen. Hierbei bertcksichtigen wir sowohl die produkt-
bezogene als auch die regionale Streuung der Endabnehmer-
markte, in denen die Portfoliounternehmen aktiv sind.

Wir beschranken unsere Investitionen auf reife Unternehmen. So
vermeiden wir unter anderem die typischen Risiken von Unter-
nehmen mit unerprobten Geschaftsmodellen.

Die Entwicklung einzelner Beteiligungsunternehmen beeinflusst
unmittelbar den Geschaftserfolg unserer Gesellschaft. Wenn sich
eine Beteiligung unglnstig entwickelt und deren Wert sinkt, soll
dies nicht zu einer Gefdhrdung unserer Gesellschaft fuhren. Zur
Reduzierung dieses Risikos achten wir daher grundsatzlich auch auf
eine Begrenzung der Investitionshdhe pro Einzelbeteiligung. Die
Anschaffungskosten sollen bei Beteiligungsbeginn zehn Prozent
des Eigenkapitals der Gesellschaft nicht Ubersteigen.

Gemeinsame Investitionen mit Parallelfonds ermoglichen uns,
groBere Unternehmen zu erwerben als wir das allein kénnten, da
wir zugleich eine gewisse Diversifikation des Portfolios anstreben.
Dies sehen wir als Vorteil: Seit Mitte der 90er Jahre konzentriert
sich die DBAG zunehmend auf Beteiligungen an gréBeren Unter-
nehmen, also solchen mit Umsatzen von mehr als 50 Millionen Euro
im Jahr und einem entsprechenden Unternehmenswert. Es hat sich
gezeigt, dass solche Unternehmen tendenziell Uber ein erfahrene-
res Management verfigen, eine gefestigte Marktposition haben
und in sich stabiler sind, zum Beispiel, weil sie global agieren kén-
nen. Die Beteiligung an gréBeren Unternehmen eréffnet mit der
Maéglichkeit eines Boérsengangs einen weiteren, oft sehr erfolg-
reichen VerauBerungsweg.

Die Vielfalt im Portfolio — sowohl nach Anzahl der Beteiligungen als
auch nach unterschiedlichen Geschéftsmodellen — eroffnet
Chancen. Die Deutsche Beteiligungs AG investiert vorwiegend in
produzierende Unternehmen und in Unternehmen, die industrie-
nahe Dienstleistungen erbringen. Entsprechend hatten Unter-
nehmen des Maschinen- und Anlagenbaus mit 60,1 Prozent und
Industriedienstleistungsunternehmen mit 13,3 Prozent zum Ende
des abgelaufenen Geschaftsjahres die gréBten Anteile am
Portfolio. Ungeachtet der Konzentration auf wenige Branchen
streben wir zur Risikodiversifizierung eine ausgewogene Struktur
hinsichtlich der spezifischen Geschaftsmodelle, Produkte und
Abnehmermarkte der Portfoliounternehmen an.



Die jungste Rezession loste in zwei Portfoliounternehmen einen
Nachfinanzierungsbedarf aus. Wir konnen nicht ausschlieBen, dass
dies kunftig abermals der Fall sein wird. Den zusatzlichen Finan-
zierungsbedarf eines Portfoliounternehmens priifen wir zunachst
mit denselben Kriterien, die wir fur ein Neuinvestment anlegen.
Darlber hinaus kénnen weitere Aspekte in die Entscheidung ein-
flieBen. Unter Umstanden steigt deshalb das Risikoprofil der
Nachfinanzierung.

Unsere Investitionsstrategie enthalt weitere Auswahlkriterien, die
Chancen erméglichen und Risiken begrenzen sollen. Die Inves-
titionsstrategie ist auf den Seiten 44 bis 46 beschrieben.

Wirkung des Risikomanagements wird

durch Aufgabendokumentation und personelle
Zuordnung gesichert

Grundlage des Risikomanagementsystems ist ein Risikohandbuch,
das unseres Erachtens alle wesentlichen Risiken darstellt und
bewertet. In Verbindung damit haben wir MaBnahmen zur
Steuerung und Uberwachung der Risiken festgelegt und diese fest
in die Geschaftsablaufe des Konzerns integriert. Dies wird Uber
organisatorische Vorgaben und die Festlegung von Prozessen
sichergestellt. Dazu kommt eine Vielzahl von Instrumenten und
MaBnahmen, die wir zur Uberwachung und Steuerung der spezifi-
schen Unternehmenschancen und -risiken einsetzen.

Uberwachung, Pflege und Weiterentwicklung des Risikomanage-
mentsystems obliegen einer Risikomanagerin, die an den Vorstand
berichtet. Die Ergebnisse der laufenden Risikobeobachtung werden
dem Vorstand vierteljahrlich in einem Risikomanagementbericht
vorgestellt. Im Fall unerwartet auftretender relevanter Ereignisse —
sie kdnnen sich zum Beispiel aus einzelnen Beteiligungen ergeben
— ist eine sofortige Berichterstattung vorgesehen.

Der Vorstand befasst sich unmittelbar mit der Bewertung und
Steuerung der Chancen und Risiken. Er pruft regelmaBig, ob sich
Einschatzungen verandern und welche MaBnahmen gegebenen-
falls zu ergreifen sind. Grundséatzlich wird jedes Engagement einem
Vorstandsmitglied zugeordnet. So werden wesentliche neue
Informationen zu Chancen und Risiken dem Vorstand unmittelbar
und kurzfristig bekannt.

Konzernlagebericht

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat mindestens einmal im
Quartal umfassend Uber die Risikolage der Gesellschaft und der
Portfoliounternehmen. Bei einer unerwarteten und erheblichen
Anderung der Risikolage erfolgt eine sofortige Information des
Aufsichtsrats.

Internes Kontrollsystem im

Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess

Es gehdrt zu den wesentlichen Merkmalen des internen Kontroll-
und Risikomanagementsystems im Hinblick auf den Rechnungs-
legungsprozess, dass wesentliche rechnungslegungsrelevante
Prozesse regelmaBigen analytischen Prifungen unterliegen. Dartiber
hinaus gilt: Die Deutsche Beteiligungs AG hat eine klare Organi-
sations-, Kontroll- und Uberwachungsstruktur. Es existiert eine
eindeutige Zuordnung im Bereich des Rechnungslegungsprozesses.
Die im Rechnungswesen verwendeten [T-Systeme werden Uberwie-
gend mit Standardsoftwareprodukten betrieben; sie sind gegen
unberechtigte Zugriffe geschitzt. Alle im Rechnungslegungsprozess
beteiligten Personen sind den Anforderungen entsprechend quali-
fiziert; ihre Anzahl ist so bemessen, dass die Aufgaben bewaltigt
werden kénnen. Die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Rechnungs-
wesensdaten werden regelmaBig anhand von Stichproben und
Plausibilitdtschecks durch manuelle Kontrollen Gberprift. Die rele-
vanten Risiken werden erfasst. Mit den wesentlichen Fragen der
Rechnungslegung und des Risikomanagements befassen sich der
Vorstand und der Aufsichtsrat regelmaBig.



Einzelrisiken

Intensive Unternehmensanalyse bleibt

zentrales Element der Risikoeingrenzung

Netzwerk und Marktndhe er6ffnen

attraktive Transaktionsgelegenheiten

Banken bleiben zurickhaltend bei der Kreditvergabe

Im Folgenden beschreiben wir die wesentlichen Risiken und
Chancen der Deutschen Beteiligungs AG und stellen dar, welche
MaBnahmen im Chancen- und Risikomanagement zum Einsatz
kommen.

Deal‘flow
<der, engl.>

Investitionsmaglichkeiten,
die sich eine Beteiligungsgesellschaft
erarbeiten und dann priifen kann.

Die Deutsche Beteiligungs AG unternimmt
viel, um ihren Dealflow qualitativ und quanti-
tativ zu steigern. Dabei kommt ihr die Erfah-
rung zugute: Wer sich einen guten Ruf als
zuverlassiger, schneller und starker Verhand-
lungspartner in Sachen Eigenkapitalinvesti-
tionen erarbeitet hat, dem wird als Erstem
und mitunter als Einzigem eine Transaktion
angeboten. Ein engmaschiges Netzwerk aus
Industrieexperten in den Kernsektoren ermég-
licht ein aktives Dealsourcing.

Konjunkturelle und branchenspezifische

Zyklen: Chancennutzung und Risikovermeidung
durch gezielte Beteiligungsauswahl

Der wirtschaftliche Erfolg unserer Beteiligungen wird von unter-
schiedlichen Marktfaktoren beeinflusst. Dazu zahlen geografische
und branchenspezifische Konjunkturverlaufe, politische und finanz-
wirtschaftliche Rahmenbedingungen sowie die Entwicklung der
Rohstoffpreise und der Wechselkurse. Der wirtschaftliche Erfolg
unserer Beteiligungen, konkret: deren Ertrags- und Finanzlage,
bestimmt die Entwicklung des Fair Values der Beteiligungsunter-
nehmen und Ubertragt sich damit unmittelbar auf die Ertrags- und
Vermdgenslage des Konzerns. Auch die Bewertungsverhaltnisse
an den Kapital- und Finanzmarkten gehen in die Ermittlung des
Fair Values unserer Portfoliounternehmen ein.

Die genannten Marktfaktoren andern sich zum Teil sehr kurzfristig.
Wir kénnen deshalb darauf nur begrenzt reagieren. Der Erfolg im
Private-Equity-Geschaft zeigt sich allerdings nicht in kurzfristigen
Ergebnissen, sondern im langfristigen Erfolg. Die Haltedauer von
Beteiligungen geht daher Ublicherweise Uber den Zeitraum einer
einzelnen Konjunkturphase hinaus.

Den Chancen und Risiken von Konjunkturzyklen wollen wir durch
eine entsprechende Auswahl der Beteiligungsunternehmen Rech-
nung tragen. Diese wird generell durch unsere Investitionsstrategie
bestimmt. Wir lassen uns in Investitionsentscheidungen aber auch
von spezifischen Abwdagungen leiten, nicht zuletzt vom Kaufpreis
fur neue Beteiligungen. Dieser muss Chancen auf die Erzielung
einer dem Risiko angemessenen Rendite auf die Beteiligungsinves-
tition bieten. Wir investieren Uberwiegend in Unternehmen mit
einer starken Marktposition, deren Geschaftsmodell oder Produkt-
portfolio nicht nur auf ein rein konjunkturabhangiges Wachstum
abgestellt ist. Solche Unternehmen entwickeln sich erfahrungs-
gemaB Gber Konjunkturzyklen hinweg besser als weniger gut
positionierte Wettbewerber.

Das Geschaft der meisten Portfoliounternehmen ist international
diversifiziert und hat unterschiedliche regionale Schwerpunkte.
Einzelne landerspezifische Konjunkturtrends sollten die Wert-
entwicklung des Gesamtportfolios normalerweise nicht wesentlich
beeinflussen. Bei einem massiven und weltweiten wirtschaftlichen
Einbruch, wie wir ihn zum Beispiel zuletzt Ende des Jahres 2008
und im Frihjahr 2009 erlebten, sind negative Folgen fir einige
Portfoliounternehmen und ihre Bewertung im Portfolio hingegen
nicht zu vermeiden.



Private-Equity-Markt und Zugang zu
Beteiligungen (,Dealflow"): Marktkenntnis und
funktionierendes Netzwerk sichern Chancen

Die Deutsche Beteiligungs AG benétigt flr eine positive Entwick-
lung den Zugang zu neuen Investitionsmaoglichkeiten. Nur bei einer
ausreichenden Anzahl attraktiver Beteiligungsmoglichkeiten sowie
gewinnbringender VerauBerungen in der Zukunft kédnnen wir das
Geschaftsmodell des Konzerns erfolgreich weiterfuhren. Auf die
Entwicklung des Private-Equity-Marktes haben wir keinen Einfluss.
Entsprechend eingeschrénkt sind unsere Moglichkeiten, das Risiko
einer ruckldufigen Entwicklung der Anzahl potenzieller Trans-
aktionen zu begrenzen.

Unser strategisches Ziel ist es, von den im deutschsprachigen Raum
anstehenden Beteiligungsmoglichkeiten frihzeitig Kenntnis zu
erhalten und Uber Ressourcen und Instrumente zu verflgen, die
einen aussichtsreichen und hochwertigen Dealflow sicherstellen.
Darlber hinaus wollen wir uns durch entsprechende MaBnahmen
selbst Beteiligungsmdglichkeiten erschlieBen. Dieses Aufgabenfeld
wird angesichts seiner Bedeutung direkt durch ein Vorstands-
mitglied verantwortet.

Auf der Suche nach Informationsvorspriingen stitzt sich die Gesell-
schaft auf bestehende Kontakte aus ihrer langjahrigen Markt-
prasenz. Der Pflege des Uber viele Jahre aufgebauten Netzwerkes
wird groBes Gewicht beigemessen. Das Netzwerk besteht aus ehe-
maligen Beteiligungspartnern, Vertretern von Banken, Beratern,
Rechtsanwalten und Wirtschaftsprifern sowie einem Kreis erfahre-
ner Industrieexperten, von denen zwei inzwischen als Industrial
Partner ausschlieBlich mit uns bei der Identifikation und Beurteilung
von Investitionsgelegenheiten zusammenarbeiten. Dartber hinaus
steht der DBAG ein groBes Investment-Team zur Verfigung. Die
Teammitglieder identifizieren, basierend auf ihrer eigenen Erfahrung
in den jeweiligen Branchen, attraktive Beteiligungsmdglichkeiten.
Uber gezielte Offentlichkeitsarbeit und die stetige Pflege des
Netzwerkes wollen wir den Bekanntheitsgrad der Gesellschaft
erhdhen und deren Marktprasenz starken.

Konzernlagebericht

Die Zahl der uns angebotenen Beteiligungsmoglichkeiten hat sich
im vergangenen Geschaftsjahr auf 236 (Vorjahr: 171) erhoht und
sich damit von ihrem krisenbedingten Riickgang erholt. In Reaktion
auf unser erweitertes Produktangebot entfielen 49 Anfragen im
vergangenen Geschéftsjahr auf Wachstumsfinanzierungen. Von
allen Projekten sind 203 (Vorjahr: 144) zunachst weiterverfolgt
worden. Angesichts der Verbesserung des wirtschaftlichen Umfeldes
und des zumindest wieder eingeschrankt verfigbaren Angebotes
an Fremdfinanzierungen erreichten Beteiligungsprojekte ofter
fortgeschrittene Bearbeitungsstufen als im vorangegangenen
Geschéftsjahr, das von der Wirtschafts- und Finanzkrise stark beein-
flusst worden war.

Anzahl '_

Beteiligungsméglichkeiten

| | 203

2009/2010

2008/2009

2007/2008

2006/2007

B insgesamt
davon
weiterverfolgt

2005/2006

Die verbesserte Entwicklung spiegelt sich auch im Beteiligungsmarkt
wider, der sich 2010 zu Geschaftsjahresbeginn aufgehellt hat. Dies
gilt sowohl fur Management-Buy-outs als auch fur Wachstums-
finanzierungen. Anzahl und Volumen der durchgefihrten Trans-
aktionen bleiben allerdings zum Teil noch deutlich hinter dem
Niveau der Jahre 2006 und 2007 zurtick. Vor diesem Hintergrund
gehen wir davon aus, dass der Beteiligungsmarkt (unter der
Voraussetzung einer anhaltend positiven Wirtschaftsentwicklung
sowie stabiler Finanzmarkte) noch weiteres deutliches Erholungs-
potenzial hat.
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Wertentwicklung der Portfoliounternehmen:
Sicherung durch intensive Beobachtung

Die Strategie der Deutschen Beteiligungs AG ist vorrangig auf die
Realisierung einer Wertsteigerung erworbener Unternehmens-
beteiligungen ausgerichtet. Die laufenden Ertrdge aus den Beteili-
gungen in Form von Dividenden, Gewinnanteilen und Zinsertragen
sind fur den wirtschaftlichen Erfolg ebenfalls von Bedeutung, ihr
Volumen ist allerdings begrenzt. Ein wesentliches geschaftsspezifi-
sches Risiko liegt in der wirtschaftlichen Entwicklung der Portfolio-
unternehmen. Im Fall einer negativen Entwicklung droht gegebe-
nenfalls ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals. Dies kann ver-
bunden sein mit weiteren negativen Folgen, etwa einem Reputa-
tionsverlust.

Due Dil i gence
<die, engl.>

Detaillierte Untersuchung, Priifung

und Bewertung eines potenziellen
Beteiligungsunternehmens als Grundlage
fiir die Investitionsentscheidung. Erstreckt
sich auf unterschiedliche Disziplinen

wie Analyse des Geschaftsmodells,

des Zahlenwerks, aber auch zum Beispiel
Recht, Umwelt oder Versicherungen.

Bevor das Geld der Aktiondre der Deutschen
Beteiligungs AG und die Mittel der Fonds-
investoren investiert werden, wird sehr sorg-
faltig gepruft. Allein die internen Ressourcen
belaufen sich insgesamt leicht auf die Kapa-
zitaten eines Mitarbeiters oder einer Mitar-
beiterin Uber sechs Monate oder langer.
Hinzu kommt der Aufwand der Berater aus
Spezialdisziplinen.

Diesem Risiko begegnen wir mit einem umfangreichen Instrumen-
tarium zur Risikolberwachung: Wir bearbeiten Projekte mit jeweils
mehrkopfigen Projektteams, in die immer ein Mitglied des Vorstands
eingebunden ist. In der Erwerbs-, Entwicklungs- und VerduBerungs-
phase folgen wir bindenden Ablaufen. All dies soll ein professio-
nelles und strukturiertes Vorgehen sicherstellen. Damit wollen wir
die Voraussetzungen fir erfolgreiche Kauf- und VerduBerungsent-
scheidungen schaffen. AuBerdem wollen wir auf Entwicklungen,
die die geplante Wertsteigerung gefdhrden oder mdglicherweise
auch zusatzliches Wertsteigerungspotenzial eréffnen, rasch reagie-
ren kénnen.

In der Erwerbsphase verfolgen wir nur Beteiligungsprojekte weiter,
die unserer Investitionsstrategie entsprechen und unseren sonsti-
gen Auswahlkriterien gentigen. Jeder Kaufentscheidung gehen
umfassende Due-Diligence-Priifungen unter Einschaltung externer
Berater voraus. So wollen wir die mit einer Entscheidung verkniipf-
ten Chancen und Risiken identifizieren. Wir streben an, Risiken
zu begrenzen, zu verlagern oder anderweitig zu reduzieren. Dies
geschieht zum Beispiel durch eine entsprechende Gestaltung von
Kaufvertragen, die Vereinbarung von Garantien oder durch
Versicherungen.

Wir finanzieren unsere Buy-out-Investitionen Ublicherweise durch
Eigenkapital und Bankdarlehen. Dartber hinaus kénnen weitere
Finanzierungsquellen wie Mezzanine-Kapital und Darlehen der
Verkaufer eingesetzt werden. Die Strukturierung der Finanzierung
ist ein wichtiger Baustein in der Erwerbsphase; wir beriicksichtigen
dabei alle Erkenntnisse, die wir im Rahmen der Due Diligence und
der Erarbeitung der Unternehmensplanung gewonnen haben.

Die Deutsche Beteiligungs AG legt in jeder Beteiligungstransaktion
Wert auf eine stabile Finanzierung. Die Verschuldung soll der
geplanten Unternehmensentwicklung Raum gewahren und der
Kapitaldienstfahigkeit des Unternehmens gerecht werden. Fir den
Fall einer unterplanmaBigen Beteiligungsentwicklung soll die
Finanzierung ausreichend Reserven enthalten. Wir erstellen dazu in
der Erwerbsphase detaillierte Modellrechnungen und wollen so
diesen Anforderungen Rechnung tragen.



In der Entwicklungsphase, also wahrend der Beteiligung, begleiten
die Mitglieder des Projektteams das Management des Portfolio-
unternehmens. Unsere Mitwirkung erfolgt in Aufsichts- oder
Beiratsgremien sowie durch regelmaBige Kommunikation mit den
verantwortlichen Management-Teams. Die Informationen werden
in vorgegebenen Controlling-Prozessen mit entsprechender Doku-
mentation verarbeitet. Das Beteiligungscontrolling wertet Informa-
tionen unabhangig aus. Wir diskutieren die Engagements anhand
vierteljahrlich erstellter Berichte. Uber aktuelle Entwicklungen bera-
ten wir in Vorstandssitzungen und den Projektsitzungen des Invest-
ment-Teams.

Die Grundlage fur eine erfolgreiche VerauBerung wollen wir bereits
in der Investitionsphase legen. So gehen wir nur Beteiligungen ein,
fur die ein deutliches Interesse strategischer Investoren oder von
Finanzinvestoren zu erwarten sein wird, oder die gegebenenfalls als
Borsenkandidat infrage kommen. In den Besprechungen zur Ent-
wicklung der Beteiligungsunternehmen, die einmal im Quartal
erfolgen, eroértern wir die VerduBerungsmoglichkeiten regelmaBig.

Die dargestellten Risikoinstrumente sind nach unserer Meinung
geeignet, eine negative wirtschaftliche Entwicklung von Beteili-
gungsunternehmen friihzeitig zu erkennen und eine rechtzeitige
Reaktion darauf zu erméglichen. Gleichzeitig wollen wir hierdurch
Chancen nutzen, die zu einem hoheren Erfolg des Investments
beitragen kénnen.

Fundraising und Mittelbeschaffung:
Investitionserfolge liefern Grundlage

fur zuktnftige Parallelfonds

Mitglieder des Investment-Teams verwalten seit vielen Jahren
Drittmittel in Form von Private-Equity-Fonds, die gemeinsam mit
der Deutschen Beteiligungs AG investieren (Parallelfonds). Der
Deutschen Beteiligungs AG bieten sich daraus mehrere Vorteile.
Unter der Voraussetzung, dass die vorhandenen Mittel auf eine
bestimmte (Mindest-) Zahl von Unternehmensbeteiligungen aufge-
teilt werden sollen, erméglicht diese Struktur die Beteiligung an
groBeren Unternehmen als es der DBAG allein moglich waére. Dies
dient der Verringerung des Risikos. Dartber hinaus leisten die lau-
fenden Einnahmen aus der Verwaltung fur das Fondsmanagement
einen wesentlichen Beitrag zur Deckung des Managementaufwands
der Gesellschaft.

Konzernlagebericht

Unsere Strategie kénnen wir langfristig in der gegenwartigen Form
nur fortfihren, wenn es uns gelingt, Finanzierungszusagen fur
Parallelfonds einzuwerben. Die Gesellschaft beziehungsweise ihr
Investment-Team mussen daflr einen positiven ,Track Record”
vorweisen kdnnen — also den Nachweis einer langjahrig erfolgrei-
chen Investitionstatigkeit, mit attraktiver Rendite auf das eingesetz-
te Kapital. Wichtig aus Sicht dieser Fondsinvestoren sind auch die
Stabilitat und die Erfahrung des Fihrungsteams, dem die Mitglieder
des Vorstands sowie ein ausgewadhlter Kreis von Mitarbeitern
angehdren, sowie die kontinuierliche Pflege der Beziehungen zu
aktuellen und potenziellen Investoren. Einfluss haben aber auch das
gesamtwirtschaftliche Umfeld, die Verfassung der Kapitalmérkte
und die Bereitschaft der Private-Equity-Investoren, neue Kapital-
zusagen einzugehen. Diese Bereitschaft ist im Zuge der real- und
finanzwirtschaftlichen Entspannung im abgelaufenen Geschaftsjahr
gestiegen, liegt aber noch deutlich unter dem Niveau vor der Krise.
Wir erwarten, dass Investoren kunftig niedrigere VergUtungen
fur das Fondsmanagement aushandeln kénnen.

Unser aktuell parallel investierender Fonds DBAG Fund V, der in
Management-Buy-outs investiert, verfligt Uber Kapitalzusagen von
434 Millionen Euro. Die (auf ldngstens finf Jahre begrenzte)
Investitionsperiode begann im Februar 2007. Bis zu Beginn der
Wirtschaftskrise im Herbst 2008 wurden vier Beteiligungen erwor-
ben. Die Beteiligung an der Homag Group AG haben wir durch
einen Boérsengang im Juli 2007 teilweise und die Beteiligung an der
MCE AG durch die VerduBerung an einen strategischen Investor im
Dezember 2009 vollstandig verduBert. Nach etwa zwei Jahren sehr
geringer Investitionstatigkeit hat die Branche 2010 wieder begon-
nen, in neue Transaktionen zu investieren. Auch wir haben mit der
FDG-Gruppe 2010 eine neue Beteiligung vereinbart.

Die Deutsche Beteiligungs AG verfugt derzeit Uber genigend
Finanzmittel zur Finanzierung des Eigenkapitalanteils ihrer ange-
strebten Investitionen in Management-Buy-outs und Wachs-
tumskapital-Beteiligungen. Wir sehen deshalb kurzfristig nur Risiken
in der Verfugbarkeit von ausreichend Fremdkapital zu akzeptablen
Bedingungen fur die Finanzierung unserer Beteiligungsvorhaben im
MBO-Bereich. Die Aussichten, Kapitalzusagen fur einen auf
Management-Buy-outs fokussierten Nachfolgefonds von DBAG
Fund V zu erhalten, halten wir unter Berlcksichtigung der genann-
ten Erfolgsfaktoren fur gut.



Allerdings konnen wir das externe Umfeld gegen Ende der
Investitionsperiode des DBAG Fund V heute nicht zuverlassig ein-
schatzen. Wir beobachten, dass der Wettbewerb um Investitions-
zusagen intensiver geworden ist. Investoren verlangen starkere
vertragliche Absicherungen ihrer Rechte, zum Beispiel mit Blick auf
die Stabilitat des Investment-Teams.

Gegenwartig werben wir Kapitalzusagen fur den DBAG Expansion
Capital Fund ein, der Unternehmen gemeinsam mit der Deutschen
Beteiligungs AG Wachstumskapital zur Verfugung stellen soll.
EinschlieBlich des Beitrags der DBAG von bis zu 100 Millionen Euro
soll der Fonds ein Volumen von wenigstens 200 Millionen Euro
haben.

Internationale Investoren verlangen verldssliche steuerliche
Rahmenbedingungen. Grundlegende Anderungen des Steuer-
rechts, die zu einer Besteuerung der auslandischen Gesellschafter
deutscher Fondsgesellschaften fthren, wirden schwere Nachteile
fur die DBAG auslosen. Denn internationale Investoren kénnen in
Deutschland Private-Equity-Investitionen auch Uber solche
Wettbewerber der Deutschen Beteiligungs AG tdtigen, die Uber
auslandische Fondsstrukturen in Deutschland investieren. Ver-
schlechterungen der steuerlichen Rahmenbedingungen kénnten
uns moglicherweise zwingen, einschneidende strukturelle Verdnde-
rungen anzugehen. Dazu kann auch eine Verlagerung des
Unternehmenssitzes gehoren.

Die bundesdeutsche Finanzverwaltung hat beschlossen, ungeach-
tet der gegenldufigen europdischen Rechtsprechung, auf die
Vergtung von Managementleistungen fur Private-Equity-Fonds
Umsatzsteuer zu erheben. Lokale Finanzbehérden gehen zum Teil
noch dartber hinaus und stellen die bisher getibte und von den
Behorden akzeptierte Praxis nachtraglich infrage. Dies stellt eine
erhebliche Benachteiligung von komplett in Deutschland angesie-
delten Fondsmanagern wie der Deutschen Beteiligungs AG dar.

Die Verwaltungspraxis zeigt auBerdem, dass jederzeit mit negativen
Anderungen der steuerlichen Rahmenbedingungen gerechnet wer-
den muss. Bisher betrafen diese Anderungen nur die Deutsche
Beteiligungs AG und nicht die Investoren der Parallelfonds. Nach
der Verabschiedung der europaischen Richtlinie fur die Regulierung
von Alternative Investment Fund Managern (AIFM) im November
2010 besteht allerdings Hoffnung, dass im Rahmen der Umsetzung

der Richtlinie in nationales Recht auch ein Rahmen fur die europa-
weit einheitliche Besteuerung der Fondsgesellschaften und der
Managementdienstleistungen geschaffen wird. Das Beispiel des
Gesetzes Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG),
dem die DBAG seit 1987 unterliegt, zeigt, dass ein solch spezifi-
scher Rahmen hinsichtlich der steuerlichen Aspekte langfristig
Bestand haben kann. Wir werden die Entwicklung des entspre-
chenden Gesetzgebungsverfahrens eng verfolgen.

Die AIFM-Richtlinie ist vor allem als Reaktion auf die Finanzkrise zu
sehen. Die Richtlinie ist von den Mitgliedslandern innerhalb von
zwei Jahren in nationales Recht umzusetzen. Auch Private-Equity-
Gesellschaften sind von den zusatzlichen Anforderungen betroffen.
Der Aufwand fur das Management von Parallelfonds wird
aufgrund der regulatorischen Vorgaben in Zukunft steigen, ohne
dass wir einen Mehrwert der zusatzlichen Vorschriften erkennen.
So mussen Private-Equity-Gesellschaften in Zukunft eine staatliche
Zulassung beantragen und unterliegen erweiterten Anforderungen
an die interne Organisation sowie erweiterten Informations-
pflichten in Bezug auf die gemanagten Fonds und die darin ent-
haltenen Portfoliounternehmen. Eine unabhéngige ,, Verwahrstelle”
muss in Zukunft Gberprifen, dass die verwalteten Fonds tat-
sachlich das Eigentum an den erworbenen Unternehmensanteilen
haben. Wir halten es nicht fir wahrscheinlich, aber: Die starkere
Regulierung kann dazu fuhren, dass Private-Equity-Investoren sich
in Zukunft verstarkt auBereuropdischen Regionen zuwenden. Und:
Eine Reihe anderer Unternehmenskaufer wie zum Beispiel strate-
gische Investoren oder Family Offices sind von diesen Regelungen
nicht betroffen. Insofern bringt die AIFM-Richtlinie zuklnftig eine
Ungleichbehandlung der Private-Equity-Branche gegenutber diesen
Investoren.

Auch in den USA ist die Finanzmarktregulierung so verandert wor-
den, dass unser Geschaft betroffen ist. Der ,Dodd-Frank Wall
Street Reform and Consumer Protection Act” (DFA) verlangt, dass
sich Verwalter groBerer Vermdgen mit amerikanischen Investoren in
den USA registrieren lassen, der dortigen Aufsicht gewisse Finanz-
kennzahlen tGbermitteln und ihre Compliance-Strukturen anpassen.
Der genaue Umfang der Auswirkungen des DFA auf die Deutsche
Beteiligungs AG ist noch nicht abschlieBend abzuschatzen, da viele
Vorschriften des DFA erst im Lauf des Jahres 2011 wirksam werden
und die Aufsichtsbehtérden noch Durchfihrungsvorschriften zur
Konkretisierung des DFA erlassen mussen.



Obwohl die Regulierung zusatzliche Belastungen mit sich bringt,
halten wir unser Geschaftsmodell grundsatzlich mit der neuen
Richtlinie fur vereinbar. AuBerdem gehen wir davon aus, dass wir
aufgrund unserer Borsennotierung und der damit verbundenen
Vorschriften unsere interne Organisation weniger stark andern
mussen als mancher nicht borsennotierte Wettbewerber.

Die Deutsche Beteiligungs AG verwaltet Parallelfonds und erhalt
daftr einen Vorabgewinn von den Fondsgesellschaften. Diesen
Managementauftrag konnen die Parallelfonds kiindigen. Das Risiko
einer Kindigung der Vertragsverhdltnisse schatzen wir aktuell als
gering ein. Die Regelung zur Entziehung der Geschaftsfihrungs-
befugnis fir den DBAG Fund Vistim Anhang des Konzernabschlusses
unter den ,Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen” dargestellt.

Gesellschaft verfugt Gber ausreichend
Eigenkapital fur Investitionen

Die wesentlichen Zahlungsvorgange ergeben sich aus der Investition
in und dem Verkauf von Unternehmensbeteiligungen. Angesichts
der vielfaltigen Einflussfaktoren sind diese Geschaftsvorfélle nur
unzureichend prognostizierbar. Die Gesellschaft strebt an, trotz der
unsteten und nicht zuverldssig planbaren Zahlungsstréme aus dem
Beteiligungsgeschéft jederzeit Uber ausreichend Liquiditat zu verfu-
gen, um den Eigenfinanzierungsanteil von Beteiligungstransaktio-
nen darstellen zu kénnen. Hierfir bendtigt die Deutsche Beteili-
gungs AG Zugang zu den Finanz-, Kredit- und Kapitalmarkten.

Die Gesellschaft erhdhte in der Vergangenheit mehrfach erfolgreich
ihr Kapital, zuletzt 2004. Durch kontinuierliche Ansprache und
Pflege bestehender und potenzieller Investoren als Kernaufgabe
von Investor Relations wollen wir die Grundlage schaffen, dass der
DBAG bei Bedarf der Kapitalmarkt zur Beschaffung weiterer
Eigenmittel auch in Zukunft offensteht.

Angesichts der hohen Liquiditatsreserven von 140,7 Millionen Euro
zum Bilanzstichtag sind derzeit keine wesentlichen Risiken aus der
Finanzierung des Konzerns erkennbar.
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Die Gesellschaft legt ihre liquiden Mittel Uberwiegend in
Wertpapieren staatlicher Emittenten sowie als Termingelder bei
Banken an, deren Bonitat wir angesichts des Ratings als gut anse-
hen. Die Gesellschaft benétigt angesichts der sehr hohen Barmittel
derzeit keine Kreditlinien.

Fremdfinanzierung bleibt kritischer Faktor

Fur die Finanzierung der Beteiligungsinvestitionen setzen wir eige-
nes Kapital und das Kapital unserer Parallelfonds ein. Dem
Geschaftsmodell eines Private-Equity-Investors entsprechend ver-
wenden wir auch Bankkredite zur Finanzierung von Buy-out-Trans-
aktionen. Zur Erzielung einer angemessenen Rendite bendtigen wir
fur unsere Investitionsvorhaben deshalb Akquisitionsfinanzierungen
zu akzeptablen Bedingungen. Zusétzlich sind Kreditlinien fur Inves-
titionen und zur Finanzierung des Geschaftsbetriebs der Portfolio-
unternehmen erforderlich. Die Finanzierungsbereitschaft der
Banken hangt vom 6konomischen Umfeld und der Lage an den
Kreditmarkten ab; sie kann von uns unmittelbar nicht beeinflusst
werden.

Wir setzen darauf, dass wir von den Banken als professioneller,
solider und zuverlassiger Partner wahrgenommen werden. Durch
unser risikobewusstes Vorgehen bei der Auswahl und Strukturierung
von Akquisitionsvorhaben unterstitzen wir die Finanzierungsbereit-
schaft der Banken. Dem dient auch die Fokussierung der Investi-
tionsstrategie auf etablierte Unternehmen, deren Geschaftstatigkeit
ein vergleichsweise risikoarmes Profil aufweisen soll.

Nach Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise waren Akquisi-
tionsfinanzierungen zunachst praktisch nicht erhaltlich. Im Zuge
der Entspannung an den Finanzmarkten und der wirtschaftlichen
Erholung hat sich die Situation zwischenzeitlich verbessert. Die Zahl
der Banken, die Akquisitionsfinanzierungen im mittelgroBen Seg-
ment anbieten, hat jedoch abgenommen. Ausleihungen erfolgen
weiterhin selektiv und — gemessen am Ergebnis des zu finanzieren-
den Unternehmens — mit wesentlich niedrigerem Volumen, zu
hoheren Preisen und mit strengeren Bedingungen (,Covenants”)
als in den Jahren vor der Krise.

Angesichts des restriktiveren Fremdfinanzierungsangebots ist ein
hoherer Anteil an Eigenmitteln zur Finanzierung einer Beteiligung
erforderlich. Dies verringert die Chancen zur Erzielung einer dem



eingegangenen Investitionsrisiko entsprechenden Rendite auf die
eingesetzten Eigenmittel. Vor diesem Hintergrund mussen wir vor
einem Beteiligungserwerb genau abwagen, ob das Wertsteige-
rungspotenzial einer moglichen Beteiligung die Investition rechtfer-
tigt. Die ZurlUckhaltung der Banken bei der Finanzierung von
Unternehmenskaufen kann die uns auch im Fall beabsichtigter
VerauBerungen behindern: Potenzielle Erwerber, vor allem Finanz-
investoren, sind ebenfalls mit dem restriktiven Verhalten der
Banken konfrontiert und werden hierdurch in ihrem Investitions-
verhalten beeinflusst.

Die noch immer sehr risikoaverse Kreditvergabe kann tendenziell
auch die operative und strategische Entwicklung der Beteiligungs-
unternehmen belasten, da sich die Banken bei der Finanzierung
strategischer Investitionen und der Ausweitung von Betriebs-
mittellinien ebenfalls zurlickhaltend verhalten. Dies kann die Port-
foliounternehmen auch mittelbar betreffen, wenn Kunden wegen
einer fehlenden Finanzierung ihre Investitionen zurtickfahren und
Auftrage nicht erteilen.

Wir erwarten, dass sich das Angebot an Fremdfinanzierungen nach
und nach weiter vergroBern wird. Es ist moglich, dass die anhal-
tenden Unsicherheiten an den Finanzmarkten im Allgemeinen und
im Bankensektor im Besonderen dies vereiteln. Zuverlassige
Prognosen Gber das kunftige Angebot an Fremdfinanzierungen
kénnen wir deshalb nicht treffen.

Wahrungs- und Zinsrisiken

Zur Darstellung der Wahrungs- und Zinsrisiken verweisen wir auf
die Erlduterungen im Anhang (Tz. 31 Angaben zu Finanzrisiken,
Seiten 113 ff.).

Personal: Bindung hoch qualifizierter

Mitarbeiter durch attraktives Arbeitsumfeld

und monetare Anreizsysteme

Der Erfolg im Private-Equity-Geschéft ist eng mit den handelnden
Personen verkniipft. Dies gilt besonders fir das Investment-Team,
also die mit Kauf, Weiterentwickeln und Verkauf von Beteiligungen
unmittelbar befassten Mitarbeiter. Auch in den Unternehmens-
bereichen, die das Beteiligungsgeschaft unterstitzen, ist der Einsatz
eines hoch qualifizierten und motivierten Personals erforderlich.

Dies folgt aus dem Spezialisierungsgrad unseres Geschaftes und
der geringen GroBe der Gesamtorganisation, in der jeder Einzelne
einen verantwortlichen Beitrag leistet.

Die Gesellschaft verfligt Gber einen sehr loyalen Mitarbeiterstamm.
Mit systematischer Personalentwicklung und anderen MaBnahmen
sorgen wir dafir, dass dies so bleibt. Die durchschnittliche Betriebs-
zugehorigkeit der Mitarbeiter (ohne Auszubildende) betrug zum
Ende des Geschaftsjahres 2009/2010 acht Jahre, die Mitarbeiter
des Investment-Teams haben eine durchschnittliche Betriebszuge-
horigkeit von sieben Jahren.

Operationelle Risiken: Weiterentwicklung

der organisatorischen Ablaufe

Die ordnungsgemdBe Abwicklung von Geschéaftsvorfallen muss
gewadbhrleistet sein. Angesichts der geringen Zahl administrativer
Geschaftsvorfalle, der Uberschaubaren Mitarbeiterzahl sowie der
Einbindung jeweils mehrerer Mitarbeiter in groBere Einzeltrans-
aktionen ist das operationelle Risiko von untergeordneter Bedeu-
tung. Risiken sollen im Wesentlichen durch geeignete organisatori-
sche MaBnahmen vermieden werden. So kénnen etwa im Rahmen
des Liquiditdtsmanagements bis auf einen Basisbestand an liquiden
Mitteln ausschlieBlich jeweils zwei Mitglieder des Vorstands
gemeinsam Uber groBere Anlagebetrage verfligen.

Weitere operationelle Risiken betreffen die Unternehmensbereiche,
die fUr das Beteiligungsgeschaft einen unterstiitzenden Charakter
haben. Hierzu zahlen die Organisationseinheiten Finanzen, Personal,
Recht, Organisation/IT und Offentlichkeitsarbeit/Investor Relations.
Die Deutsche Beteiligungs AG stellt die Funktion dieser Bereiche
durch die ausreichende Anzahl fachlich geeigneter Mitarbeiter
sowie eine entsprechende Ausstattung mit Sach- und Finanzmitteln
sicher.

Unser Geschaft erfordert nicht nur geeignete Software und
Hardware, sondern vor allem auch die Datensicherung, die
Gewadbhrleistung des jederzeitigen Datenzugriffs flr Berechtigte
sowie den Schutz gegen unberechtigten Datenzugriff. Die Deutsche
Beteiligungs AG verfugt im Bereich IT Uber eigene Fachkrafte, die
bei Bedarf durch externe Berater unterstiitzt werden. Fir unsere
Betriebsabldufe setzen wir neben der gangigen Software zur



Organisation der Burokommunikation weitere Anwendungen fur
spezielle Zwecke wie etwa Buchhaltung, Beteiligungscontrolling
und das Management der Kundenbeziehungen (CRM) ein. Sofern
keine geeignete Software am Markt verfugbar ist, nutzt die
Deutsche Beteiligungs AG speziell fur ihren Bedarf entwickelte
Anwendungen. Die eingesetzte Software unterliegt der standigen
Aktualisierung und Pflege. Daten werden durch tagliche Backups
und zusatzliche geschutzte Aufbewahrung gesichert. Die jederzei-
tige Zugriffsmoglichkeit ist durch redundante Serverstrukturen
sichergestellt.

Die Infrastruktur wird gegen externe Eingriffe geschltzt. Den stan-
dig zunehmenden [T-Risiken versucht die DBAG u. a. durch regel-
maBige externe Uberpriifungen zu begegnen. Zu Beginn des neuen
Geschéftsjahres wird zusétzlich ein [T-Sicherheitsaudit durch ein
Beratungsunternehmen durchgefiihrt. Dabei werden die organi-
satorische [T-Sicherheit, die Uberprifung der Firewall, eine
[T-Schwachstellenanalyse und MaBnahmen des social-engineering
auf den Prifstand gestellt. Ziel ist es, nachhaltig eine best-practice
zu gewabhrleisten. Weil diese MaBnahmen ergriffen wurden, beste-
hen nach Einschatzung der Gesellschaft keine die Geschaftstatigkeit
gefdhrdenden Risiken im Bereich der Informationstechnik.

Auch in den Ubrigen Bereichen sind im abgelaufenen Geschéftsjahr
keine operationellen Risiken offenbar geworden. Die Gesellschaft
erwartet keine Anderung der operationellen Risikosituation.

Gesamtaussage zur Risikosituation

Konzern derzeit ohne

bestandsgefahrdende Risiken

Derzeit stellen einzelne oder kumulierte Risiken nach Einschatzung
des Vorstands der Deutschen Beteiligungs AG keine Gefahr fur den
Fortbestand des Konzerns dar. Diese Aussage beruht auf der
Analyse und Beurteilung der zuvor genannten wesentlichen Einzel-
risiken der Gesellschaft sowie dem bestehenden Risikomanage-
mentsystem. Die Risikosituation wird vom Vorstand derzeit als ins-
gesamt gut beurteilt.
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Moderate Fortsetzung der Erholung fur

die Gesamtwirtschaft und relevante Branchen der
Beteiligungen erwartet

Erweiterung des Produktangebotes

um Wachstumskapital

Renditeziel bleibt bestehen

Ziele haben Bestand: Wertsteigerung des
Portfolios und Realisierung des Wertzuwachses
Wir werden mit der Deutschen Beteiligungs AG auch in Zukunft
unser bewahrtes Geschaftsmodell weiter verfolgen und entwickeln.
Im Zuge dessen werden wir neue Beteiligungen eingehen und uns
auf die Wertsteigerung der bestehenden Engagements und die
Realisierung des Wertzuwachses durch VerduBerungen konzentrie-
ren. Dabei stltzen wir uns auf unsere Erfahrung und unsere
bewdhrten Ansatze zur Weiterentwicklung der Portfoliounterneh-
men. Unsere Investitionen konzentrieren wir weiterhin auf den
deutsch-sprachigen Raum. Wir sind aber auch offen fir Beteili-
gungen an Geschaftsmodellen, die uns vertraut sind und von
einem Unternehmenssitz jenseits des deutschsprachigen Raums
gesteuert werden.

Nutzung der Marktchancen durch Erweiterung
des Produktprogramms

Angesichts der erwarteten steigenden Nachfrage bieten wir neben
Management-Buy-outs auch Investitionen in Wachstumskapital
an. Dazu haben wir unser Investment-Team erweitert und bis zu
100 Millionen Euro an eigenen Mitteln fUr entsprechende Inves-
titionen reserviert. Ein parallel investierender Fonds, fur den wir
aktuell Finanzierungszusagen einwerben, soll mindestens weitere
100 Millionen Euro zur Verfugung stellen. In der Auswahl von Ziel-
unternehmen werden wir die gleichen erprobten Kriterien anlegen,
die in den vergangenen Jahren zu unserem Investitionserfolg mit
Management-Buy-outs beigetragen haben.

Langfristige Entwicklung bleibt ErfolgsmaBstab

Das Geschaft der Deutschen Beteiligungs AG ist langfristiger Natur.
Das Ergebnis eines einzelnen Geschéftsjahres gibt nur wenig
Aufschluss Uber den langfristigen Erfolg der Investitionstatigkeit.



Oft bestimmen einzelne Ereignisse oder kurzfristig eintretende
Entwicklungen, die zu Beginn eines Geschaftsjahres nicht vorher-
sehbar sind, das Konzernergebnis eines Geschaftsjahres mal3geb-
lich. Dazu zahlen zum Beispiel die Transaktionsmdglichkeiten in
unserem begrenzten Markt, aber auch unvorhergesehene Ent-
wicklungen in einzelnen Markten oder am Kapitalmarkt. Der finan-
zielle Erfolg eines Investments kann meist erst nach vier bis sieben
Jahren mit dessen Abschluss beurteilt werden. Wir richten unseren
Prognosebericht daher auf einen Zeitraum von funf Jahren aus.

Entwicklung der Rahmenbedingungen

Markt: Beteiligungsgeschaft wird sich

weiter erholen, Wettbewerb um attraktive
Beteiligungen bleibt hoch

Der langjdhrige Wachstumstrend im Beteiligungsgeschaft hat durch
die Finanz- und Wirtschaftskrise einen tiefen Einschnitt erfahren.
Die schlechtere wirtschaftliche Situation vieler Unternehmen und
die hohe Unsicherheit fihrten zu einem massiven Rickgang der
Anzahl der Transaktionen. Am stdrksten betroffen war der MBO-
Markt, der zusatzlich durch das praktisch nicht mehr vorhandene
Angebot an Akquisitionsfinanzierungen belastet wurde.

Im Zuge der wirtschaftlichen Erholung hat sich die Stimmung im
Beteiligungsmarkt inzwischen spurbar verbessert. Das Volumen der
Private-Equity-Investitionen zieht seit dem vierten Quartal 2009
wieder an. Es bleibt jedoch in absoluten Kategorien noch stark
hinter dem Vorkrisenniveau zurtick.

Wir gehen davon aus, dass Potenzial zu einem weiteren Anstieg der
Nachfrage nach privatem Beteiligungskapital besteht. Hierfur spre-
chen fundamentale Wachstumsfaktoren, die nach Beendigung der
Wirtschaftskrise wieder greifen kénnen: GroBBe Konzerne werden
ihre Ausrichtung weiter optimieren und auf Veranderungen ihres
strategischen Umfeldes reagieren. Darlber hinaus kann durch die
Wirtschaftskrise zusatzlicher Anpassungsbedarf ausgeltst worden
sein. Die Konzerne werden sich von Aktivitaten trennen, die nicht
mehr zum Kerngesch&ft gehdren oder aus Finanzierungsgrinden
abgegeben werden mussen. Familienunternehmen werden auch in
Zukunft privates Beteiligungskapital suchen, um ihr Unternehmen
im Rahmen einer Nachfolgeregelung zu verkaufen.

Zusatzliches Potenzial sehen wir in den kommenden Jahren fur
Investitionen in Wachstumskapital. Die Eigenkapitalbasis vieler mit-
telstdndischer Unternehmen wurde durch die Wirtschaftskrise
geschwacht. Zur Finanzierung des Aufschwungs und des weiteren
Wachstums werden sie zusatzliches Eigenkapital von auBen suchen.
Daruber hinaus sind in den kommenden Jahren in betrachtlichem
Umfang Mezzanine-Finanzierungen abzultsen, die den Unterneh-
men zwischen 2004 und 2008 zu sehr vorteilhaften Bedingungen
zur Verfigung gestellt worden waren. Da Anschlussfinanzierungen
dieser Art derzeit nur noch in geringem Umfang erhaltlich sind,
eroffnet sich uns die Chance der Refinanzierung durch privates
Beteiligungskapital. Wir haben hierauf, wie beschrieben, mit einer
Erweiterung unseres Angebots reagiert.

Finanzierungszusagen fur Private-Equity-Fonds erreichten bis ins
Jahr 2007 Rekordvolumina. Teile davon wurden noch nicht inves-
tiert. Der Wettbewerb um attraktive Beteiligungsmdglichkeiten
wird deshalb auch in den kommenden Jahren hoch bleiben. Die
Deutsche Beteiligungs AG ist gut positioniert, sich in diesem
Umfeld erfolgreich gegen den Wettbewerb zu behaupten und an
dem verflgbaren Marktpotenzial teilzuhaben.

Bedingungen zur Fremdfinanzierung

von Investitionen bleiben restriktiv

Die Mdglichkeiten zur Finanzierung von Beteiligungsinvestitionen
durch Banken haben sich im Zuge der wirtschaftlichen Erholung
verbessert. Die Zahl der Akquisitionen finanzierenden Banken hat
sich allerdings durch die Krise verringert. Die verbliebenen Anbieter
gehen bezogen auf die zu finanzierenden Transaktionen sehr selek-
tiv vor. Die angebotenen Kreditvolumina sind in der Regel kleiner
bei hoheren Margen und strengeren Anforderungen an einzuhal-
tende Kennzahlen (,Covenants”). Wie sich die Banken im
Prognosezeitraum verhalten werden, kénnen wir nicht vorherse-
hen. Wir gehen jedoch davon aus, dass die Vergabebedingungen
im Durchschnitt anspruchsvoller bleiben als vor Ausbruch der Krise.
Dies wird zu einer Verteuerung der Finanzierungen fuhren und der
mit Eigenkapital zu finanzierende Anteil wird steigen. Die zu erwar-
tenden Renditen im Beteiligungsgeschaft werden dadurch tenden-
ziell zurtickgehen. Das Renditepotenzial bleibt nach unserer Ansicht
dennoch attraktiv — vor allem fr jene Finanzinvestoren, die wie wir
die Rendite ihrer Investitionen nicht durch einen eher hoheren
Fremdfinanzierungsanteil, sondern durch Gewinnsteigerungen von
Portfoliounternehmen erzielt haben und an dieser Strategie auch
festhalten.



Anlageklasse Private Equity wird Bestand haben
Privates Beteiligungskapital ist als Anlageklasse weltweit etabliert.
Die Krise an den Finanz- und Kapitalmarkten hat allerdings auch
institutionelle Investoren berlhrt, die traditionell in Private Equity
investiert haben. Einige Investorengruppen mussten ihre
Dispositionen Uberdenken, andere werden ihre Investitionszusagen
ausbauen. Wir erwarten, dass wir fUr unseren geplanten, auf
Wachstumskapital-Investments spezialisierten Fonds DBAG
Expansion Capital Fund angestrebte Kapitalzusagen von etwa
100 Millionen Euro von institutionellen Investoren erhalten werden.
Der Nachfolgefonds des auf Management-Buy-outs fokussierten
DBAG Fund V wird nach unserer aktuellen Einschdtzung zumindest
das bisherige Volumen wieder erreichen kénnen.

Fortsetzung der wirtschaftlichen Erholung bei
verringerter Wachstumsrate erwartet, Prognose
unterliegt zahlreichen Unsicherheitsfaktoren

Die deutsche Wirtschaft erholte sich 2010 schneller und kraftiger
von der Wirtschaftskrise als erwartet. Fur 2011 erwarten die
Wirtschaftsforschungsinstitute eine Fortsetzung des Wachstums,
wenn auch mit verringerter Dynamik. Am Jahresende soll die
Wirtschaftsleistung wieder das Vorkrisenniveau erreicht haben, vor
allem dank der Binnenkonjunktur und dem Anstieg des privaten
Konsums.

Die Erwartungen unterliegen betrachtlichen Risiken. Gerade mit
Blick auf unsere Portfoliounternehmen bleibt festzuhalten, welch
starken und bestimmenden Einfluss die wirtschaftliche Entwicklung
der asiatischen Schwellenlander auf das Wachstum in Deutschland
derzeit hat. Zu den Risiken zahlen die schwache konjunkturelle
Entwicklung in den USA, die Schulden- und Vertrauenskrise einiger
Staaten im Euroraum, Schwankungen der Rohstoff- und
Devisenmaérkte sowie auch geopolitische Spannungen und protek-
tionistische Tendenzen.

Wir gehen von einem moderaten wirtschaftlichen Wachstum im
Prognosezeitraum aus. Dabei sind wir uns bewusst, dass diese
Erwartung einen hohen Unsicherheitsfaktor aufweist und dass
zahlreiche Risikofaktoren die wirtschaftliche Entwicklung gefahrden
kénnen.
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Entwicklung der Gesellschaft

Zuversicht auf Basis einer gefestigten
Marktposition

Die Deutsche Beteiligungs AG ist lange am Markt prasent, hat
erfolgreich investiert und verflgt Uber ein hohes MaB3 an Investi-
tionserfahrung. Wir erwarten deshalb, unser Geschaft auch in
Zukunft erfolgreich fortzuflhren und unsere Position als eines
der groBeren deutschen Private-Equity-Unternehmen in unserem
Marktsegment behaupten zu kdnnen. Wir halten an unserem Ziel
fest, im langjahrigen Durchschnitt mehr als die Kosten des Eigen-
kapitals zu verdienen. Der nach den erfolgreichen VerduBerungen
inzwischen sehr hohe Barmittelbestand ist zu groBen Teilen in sehr
sicheren, aber gering verzinsten Staatspapieren geparkt. Das
erschwert das Erreichen des Renditeziels. Wir sind aber zuversicht-
lich, dass die Zahl attraktiver Investitionsgelegenheiten — auch
durch die Erweiterung des Produktprogramms um Wachstums-
finanzierungen — in den nachsten Jahren steigen und das Erreichen
des Renditeziels unterstitzen wird.

Portfoliounternehmen werden sich von den Aus-
wirkungen der Wirtschaftskrise weiter erholen
Unsere Portfoliounternehmen haben auf die Wirtschaftskrise zigig
reagiert und entsprechende GegenmaBnahmen eingeleitet. Diese
wurden 2010 weitgehend abgeschlossen. Die positiven Effekte
hieraus und die wieder anziehende Wirtschaft flhrten dazu,
dass die meisten Unternehmen zu Beginn des Prognosezeitraums
zumindest in zufriedenstellender Verfassung sind.

Unsere Erfahrung ist, dass Unternehmen mit einer fuhrenden
Marktposition — und in solche Unternehmen haben wir Uberwie-
gend investiert — aus einer Krise tendenziell gestarkt hervorgehen.
Im beschriebenen Szenario einer weiteren moderaten wirtschaftli-
chen Aufwartsbewegung im Prognosezeitraum werden nach unse-
rer Einschatzung die meisten Portfoliounternehmen daher mittel-
fristig — soweit nicht bereits 2010 erreicht — wieder an das
Ertragsniveau vor der Wirtschaftskrise ankntpfen kénnen.



Grundsatzlich weitere positive Wertentwicklung
der Beteiligungen erwartet

Der genaue Zeitpunkt und Umfang einer weiteren Verbesserung
der bewertungsrelevanten Unternehmensdaten — also des Ergebnis-
ses und der Verschuldung — ist fur uns nicht vorhersehbar. Wir sind
gleichwohl zuversichtlich, dass bei stabilen Bewertungsrelationen
an den Kapitalmarkten und im beschriebenen Szenario einer weite-
ren moderaten wirtschaftlichen Aufwartsentwicklung der Wert des
Beteiligungsportfolios unter Einbezug der Erl6se aus VerauBerungen
bis zum Ende des Prognosehorizonts zunehmen wird.

Im Prognosezeitraum insgesamt positives
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft erwartet
Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft ist die Position mit dem
groBten Einfluss auf das Ergebnis der Gesellschaft. Wir erwarten,
dass die Deutsche Beteiligungs AG angesichts der geschilderten
Einschatzungen im Durchschnitt der kommenden funf Geschéfts-
jahre ein positives Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft aus-
weisen wird.

Quantifizieren kénnen wir das Ergebnis nicht, und zwar aus meh-
reren Grunden: Eine zuverldssige Prognose der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung Uber diesen Zeitraum und — hieraus abgeleitet
— der Entwicklung der Portfoliounternehmen bedurfen einer stabi-
len und durch die Markte gestUtzte Datengrundlage. Eine solche
Datengrundlage ist nicht verflgbar. Eine Quantifizierung erfordert
auBerdem eine Prognose der Kapitalmarktentwicklung und der
kiinftigen Zu- und Abgange im Beteiligungsportfolio. Auch die
Entwicklung dieser Einflussfaktoren kénnen wir nicht zuverlassig
einschatzen.

Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschéft gliedert sich in das
Bewertungs- und Abgangsergebnis und in laufende Ertrage aus
Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen. Die laufenden
Ertrage sollen mit der Erweiterung der Investments um Wachstums-
finanzierungen wieder zunehmen. Sie zeichnen sich durch eine
stetigere Entwicklung als das volatile Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis aus. Daher soll die Erweiterung des Portfolios um Investi-
tionen in Wachstumskapital tendenziell eine stabilisierende Wirkung
auf den Ertragsverlauf im Prognosezeitraum bringen.

Der laufende Personalaufwand wird innerhalb des Prognosezeit-
raums im Rahmen der geplanten moderaten Erweiterung des
Mitarbeiterstamms ansteigen. Die vom Investitionserfolg abhangi-
gen Vergutungen, die Investitionen in Portfoliounternehmen vor
2007 betreffen, werden auch kinftig vor allem von VerduBerungs-
gewinnen aus Beteiligungsverkdufen abhdngen. Ihre Bedeutung
wird im Zuge der zu erwartenden fortschreitenden VerauBerung
der vor 2007 eingegangenen Beteiligungen abnehmen.

Fur die sonstigen betrieblichen Ertrage haben die Verwaltungs-
ertrdge fur Parallelfonds eine erhthte Relevanz. Verkaufe von
Beteiligungsunternehmen in Parallelfonds, deren Investitionsperiode
abgeschlossen ist, bewirken einen Rickgang der Ertrdge. Neue
Parallelfonds hingegen — wie gegenwartig das Fundraising fur den
auf Wachstumskapital fokussierten DBAG Expansion Capital Fund
— eroffnen Potenzial zu einem Anstieg. Die Entwicklung der
Verwaltungsertrdge im Durchschnitt des Prognosezeitraums hangt
damit wesentlich von dem zeitlichen Ablauf von Beteiligungs-
verauBerungen und vom Einwerben weiterer Fondszusagen ab.
Dampfend kann sich die Entwicklung der Konditionen im Fonds-
geschaft auswirken.

Weitere sonstige betriebliche Aufwendungen betreffen Kosten im
Zusammenhang mit dem laufenden Geschaftsbetrieb. Bei diesen
Aufwandspositionen ist ein moderater Anstieg in Abhdngigkeit
vom weiteren Ausbau der Geschéftstatigkeit zu erwarten.

Der Saldo aus Zinsertrdgen und Zinsaufwendungen wird im
Prognosezeitraum im Zuge des Abbaus der hohen Liquiditdtsreserve
sinken. Ein hoheres Zinsniveau im Vergleich zum gegenwartig nied-
rigen Stand hétte allerdings einen gegenlaufigen Effekt.

Insgesamt erwartet die Gesellschaft in der Summe der kommenden
finf Geschaftsjahre positive Konzernjahresergebnisse.



Es besteht ausreichend Liquiditat

fur weitere Investitionen

Die Deutsche Beteiligungs AG wird ihre Investitionsstrategie aus
heutiger Sicht grundsatzlich fortsetzen. Dies schlieBt die Nutzung
veranderter Marktverhaltnisse wie gegenwartig die Erweiterung
des Produktangebotes um Wachstumsfinanzierungen nicht aus.
Wir streben im Prognosezeitraum durchschnittlich zwei Beteili-
gungsinvestitionen in Management-Buy-outs und mindestens die
gleiche Zahl an Investitionen in Wachstumsfinanzierungen pro
Geschéftsjahr an. Nach den erfolgreichen VerauBerungen der ver-
gangenen Jahre und der Investitionszuriickhaltung vor und wah-
rend der Krise erwarten wir zundchst einen Zuwachs an Beteili-
gungsunternehmen im Portfolio. Weil Kaufe und Verkaufe im
Private-Equity-Geschaft sehr situationsabhangig sind, koénnen in
einzelnen Perioden des Prognosezeitraums Kaufe oder Verkdufe
Uberwiegen. Grundsatzlich rechnen wir im Durchschnitt der
Geschéftsjahre jedoch mit einer vergleichbaren Zahl von Zu- und
Abgangen der Beteiligungen.

Der Cashflow aus unserer Investitionstatigkeit, das heiBt der Saldo
aus Auszahlungen fur Investitionen in das Beteiligungsportfolio und
Einzahlungen aus VerduBerungen von Beteiligungsengagements,
ist die wesentliche Quelle zur Mittelgenerierung aus dem operati-
ven Geschdft. Sofern in einer Periode des Prognosezeitraums
Unternehmenskdufe Uberwiegen, kann der Cashflow aus
Investitionstatigkeit in diesem Zeitraum negativ sein. Um dies aus-
zugleichen, konnte die Gesellschaft in einem solchen Fall auf
umfangreiche Liquiditatsreserven zurtckgreifen. AuBerdem kénnte
sie sich Uber die Aufnahme von Krediten und von Eigenmitteln Gber
den Kapitalmarkt finanzieren. Dies setzt allerdings eine geeignete
Verfassung der Finanz- und Kapitalmarkte voraus.

Liquiditatsbestand wird voraussichtlich sinken

Die DBAG hat in den vergangenen Geschaftsjahren erfolgreich
Beteiligungen verduBert. Deshalb ist die Liquiditatsposition der
Gesellschaft mit 140,7 Millionen Euro unter Berlicksichtigung der
Anlagen in Wertpapiere hoch. Wir wollen aussichtsreiche Beteili-
gungsmaglichkeiten wahrnehmen und sind bereit, einen Grofteil
unserer Liquiditat zu investieren. Daher erwarten wir im Prognose-
zeitraum einen deutlichen Riickgang der Liquiditatsposition.

Konzernlagebericht

Gesamtprognose

Gute Basis fur das Erreichen

des Renditeziels

Die Deutsche Beteiligungs AG ist fur die Zukunft gerlstet: Die
Gesellschaft zéhlt zu den etablierten und erfolgreichen Teilnehmern
im deutschen Beteiligungsgeschaft. Sie verfligt deswegen, auch
angesichts ihrer soliden finanziellen Ausstattung, Uber eine gute
Basis, um auch in Zukunft Marktchancen zu ergreifen und sich
verandernden Anforderungen zu stellen. Viele Griinde sprechen fur
einen steigenden Bedarf nach privatem Beteiligungskapital, sodass
der Private-Equity-Markt weiter an Bedeutung gewinnen wird. Das
wertvolle und interessante Beteiligungsportfolio der Deutschen
Beteiligungs AG verspricht weiteres Entwicklungspotenzial. Nicht
zuletzt durch ihre hoch motivierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
hat die Deutsche Beteiligungs AG gute Voraussetzungen, sich wei-
ter positiv zu entwickeln.

Unser Geschaftsmodell hat sich Uber Krisenphasen hinweg bewahrt.
Attraktive Renditen werden in Zukunft insbesondere von der
Steigerung der Ertragskraft der Portfoliounternehmen abhangig
sein. Dies kommt unserem auf Gewinnsteigerung der Portfolio-
unternehmen angelegten Investitionsansatz entgegen.

Unter Wirdigung der kurzfristig absehbaren und mittelfristig zu
erwartenden Entwicklung geht der Vorstand davon aus, dass die
Deutsche Beteiligungs AG im Saldo des laufenden und der kom-
menden vier Geschaftsjahre ein positives Jahresergebnis erwirt-
schaften und dabei im Durchschnitt eine Verzinsung des
Eigenkapitals erzielen wird, die die Hohe der Eigenkapitalkosten
Ubersteigt.

Frankfurt am Main, im Dezember 2010

Der Vorstand



Private Equilty
<engl.>

Oberbegriff fiur Eigenkapital-
Anlageformen in Unternehmen im

vor- und auBBerbodrslichen Bereich. Dazu
zahlen Venture-Capital-Finanzierungen,
Wachstumsfinanzierungen, Managament-
Buy-outs und Buy-ins sowie Mezzanine-
Finanzierungen.

Im Zuge ihrer Borsennotierung 6ffnet die Deutsche
Beteiligungs AG auch Aktieninvestoren den Zugang
zu nicht notierten Unternehmen und damit zu einer
attraktiven Eigenkapital-Anlageklasse, die ihnen im
Normalfall verschlossen ist. ,Listed Private Equity”
weist gegentber traditionellen Anlageklassen eine
bessere Wertentwicklung auf. Gleichzeitig nutzt der
Anleger die Vorteile der Bdrse, zum Beispiel eine
niedrige Einstiegsschwelle, eine hohe Liquiditat,

geringe Kosten und eine hohe Transparenz.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur den Zeitraum vom 1. November 2009 bis zum 31. Oktober 2010

in Tsd. €

Ergebnis Beteiligungsgeschaft

Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen
Laufende Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen

Summe Ergebnis Beteiligungsgeschaft

Ubrige Ergebnisbestandteile

Personalaufwand

Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte
Zinsertrag

Zinsaufwand

Summe librige Ergebnisbestandteile
Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern

Konzernfremden Gesellschaftern zustehende Gewinne (-) / Verluste (+)

Konzernergebnis

Ergebnis je Aktie in Euro

Verwassertes Ergebnis je Aktie in Euro

Konzern-Gesamtergebnisrechnung:
Konzernergebnis

Versicherungsmathematische Gewinne (+) / Verluste (-) aus leistungsdefinierten
\ersorgungszusagen

Unrealisierte Gewinne (+) / Verluste (-) von zur VerauBerung verfiigbaren Wertpapieren
Sonstiges Ergebnis
Gesamtergebnis

Uberleitung vom Konzernergebnis zum Konzernbilanzgewinn:
Konzernergebnis

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

Dividende

Entnahmen aus anderen Gewinnrlcklagen

Konzernbilanzgewinn

Anhang

10
1
15
12
13

25

32

32

27
20

24
24

1.11.2009
bis 31.10.2010

46.515
6.642
53.157

12.037
14.600
18.610
280
1.168
362
-15.521

37.636

-1.257
38.893

-4.757
34.136

2,50
2,50

34.136

-3.065

-242
-3.307
30.829

34.136
52.640
-13.676

73.100

1.11.2008
bis 31.10.2009

29.822
1.936
31.758

13.425
14.136
10.945
1.112
2.376
410
-9.380

22.378

-293
22.671

-3.024
19.647

1,44
1,44

19.647

-2.328

-2.328
17.319

19.647
29.230
-5.471

9.234
52.640




Konzern-Kapitalflussrechnung

fur den Zeitraum vom 1. November 2009 bis zum 31. Oktober 2010

Mittelzufluss (+) / Mittelabfluss (-)

Konzernabschluss

1.11.2009 1.11.2008
in Tsd. € Anhang bis 31.10.2010 bis 31.10.2009
Konzernergebnis 34.136 19.647
Wertsteigerung (-) / Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen, Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte 7,15,16, 17 -42.252 -10.324
Gewinn (-) / Verlust (+) aus dem Abgang von Anlagevermégen 7 -1.131 -17.509
Zunahme (+) / Abnahme (-) des langfristigen Fremdkapitals 22,25, 26, 27 3.393 2.113
Zunahme (-) / Abnahme (+) der Ertragsteuerforderungen,
Zunahme (+) / Abnahme (-) der Steuerriickstellungen 22 -4.762 -2.806
Zunahme (-) / Abnahme (+) Ubriger Aktiva (saldiert) 18,19, 21, 22, 23 -6.983 5.145
Zunahme (+) / Abnahme (-) Ubriger Passiva (saldiert) 26, 28 4.819 213
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -12.780 -3.521
Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstdanden des Sachanlagevermogens und
immateriellen Vermogensgegenstanden 15 7.286 0
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermégen und
immaterielle Vermdgensgegenstande 15 -388 -984
Einzahlungen aus Abgéngen von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen 7,16, 17 44.505 33.048
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen 7,16, 17 -8.223 -4.287
Zunahme (-) / Abnahme (+) von lang- und kurzfristigen Wertpapieren 20, 30 -43.762 -4.070
Cashflow aus Investitionstatigkeit -582 23.707
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden) 24 -13.676 -5.471
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -13.676 -5.471
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -27.038 14.715
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 30 50.787 36.072
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 30 23.749 50.787
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Konzernbilanz

zum 31. Oktober 2010

Aktiva

in Tsd. € Anhang 31.10.2010 31.10.2009
Langfristige Vermégenswerte

Immaterielle Anlagewerte 15 25 25
Sachanlagen 15 841 8.019
Finanzanlagen 16 129.853 137.242
Kredite und Forderungen 17 4.742 1.306
Langfristige Wertpapiere 20 102.912 14.487
Sonstige langfristige Vermogenswerte 18, 27 5.897 90
Summe langfristige Vermogenswerte 244.270 161.169
Kurzfristige Vermogenswerte

Forderungen 19 2.899 3.486
Kurzfristige Wertpapiere 20 14.084 58.747
Sonstige Finanzinstrumente 21 22 169
Ertragsteuerforderungen 22 12.684 8.780
Flussige Mittel 23.749 50.787
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 23 18.404 5.160
Summe kurzfristige Vermogenswerte 71.842 127.129
Summe Aktiva 316.112 288.298




Konzernabschluss

Passiva

in Tsd. € Anhang 31.10.2010 31.10.2009
Eigenkapital 24

Gezeichnetes Kapital 48.533 48.533
Kapitalrticklage 141.394 141.394
Gewinnrtcklagen 10.888 14.195
Konzernbilanzgewinn 73.100 52.640
Summe Eigenkapital 273.915 256.762
Fremdkapital

Langfristiges Fremdkapital

Anteile in Fremdbesitz 25 15.669 12.288
Passive latente Steuern 22 130 118
Summe langfristiges Fremdkapital 15.799 12.406

Kurzfristiges Fremdkapital

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 28 6.894 2.458
Steuerrtickstellungen 22 2.675 3.533
Sonstige Ruckstellungen 26 16.829 13.139
Summe kurzfristiges Fremdkapital 26.398 19.130
Summe Fremdkapital 42.197 31.536
Summe Passiva 316.112 288.298
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

fur den Zeitraum vom 1. November 2009 bis zum 31. Oktober 2010

in Tsd. € 2009/2010 2008/2009

Gezeichnetes Kapital
Zu Beginn und zum Ende des Geschaftsjahres 48.533 48.533

Kapitalriicklage

Zu Beginn des Geschaftsjahres 141.394 141.426
Anteilsbasierte Vergltung 0 1
Anteilsbasierte Vergtung (ausgelibte Aktienoptionen) 0 -33
Zum Ende des Geschaftsjahres 141.394 141.394

Gewinnriicklagen

Gesetzliche Rucklage

Zu Beginn und zum Ende des Geschaftsjahres 403 403
Erstanwendung IFRS

Zu Beginn und zum Ende des Geschaftsjahres 15.996 15.996
Sonstiges Ergebnis

Zu Beginn des Geschaftsjahres -2.204 124

Sonstiges Ergebnis des Geschéftsjahres -3.307 -2.328

Zum Ende des Geschaftsjahres -5.511 -2.204
Andere Gewinnrucklagen

Zu Beginn des Geschaftsjahres 0 9.234

Entnahme aus anderen Gewinnriicklagen 0 -9.234

Zum Ende des Geschaftsjahres 0 0

Gewinnriicklagen zum Ende des Geschéftsjahres 10.888 14.195

Konzernbilanzgewinn

Zu Beginn des Geschaftsjahres 52.640 29.230
Dividende -13.676 -5.471
Konzernergebnis 34.136 19.647
Entnahme aus anderen Gewinnrlcklagen 0 9.234
Zum Ende des Geschéftsjahres 73.100 52.640
Gesamt 273.915 256.762
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Konzernanhang

fur das Geschaftsjahr 2009/2010

Allgemeine Angaben
1. Geschaftstatigkeit des Konzerns

Die Deutsche Beteiligungs AG stellt als Finanzinvestor etablierten,
mittelgroBen Unternehmen Eigenkapital und eigenkapitalahnliche
Instrumente zur Verflgung. Ertrage sollen tUberwiegend durch die
Steigerung des Wertes der von ihr erworbenen Unternehmen
erzielt werden. Die Konzerngesellschaften sind im selben Geschaft
tatig oder sie Gben unterstlitzende Funktionen aus.

Der Sitz der Deutschen Beteiligungs AG befindet sich in der Kleinen
Wiesenau 1, 60323 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutsch-
land.

2. Grundlagen des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs AG zum
31. Oktober 2010 steht im Einklang mit den International
Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden
sind. Dabei wurden die erganzend nach § 315a Absatz 1 HGB zu
beachtenden handelsrechtlichen Vorschriften berlcksichtigt.

Der Konzernabschluss stellt die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage sowie die Cashflows den tatsdchlichen Verhaltnissen ent-
sprechend dar. Dazu erfolgt eine den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechende Darstellung der Auswirkungen der Geschaftsvor-
falle, sonstiger Ereignisse und Bedingungen gemaB den im IFRS-
Rahmenkonzept enthaltenen Definitionen und Erfassungskriterien
fir Vermogenswerte, Schulden, Ertrage und Aufwendungen.

Der Vorstand der Deutschen Beteiligungs AG hat den Konzern-
abschluss am 22. Dezember 2010 zur Weitergabe an den Auf-
sichtsrat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den
Konzernabschluss zu priifen und zu erklaren, ob er den Konzern-
abschluss billigt.

Konzernabschluss

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkosten-
verfahren gegliedert. Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt.
Soweit nichts anderes vermerkt ist, werden alle Betrage in Tausend
Euro angegeben.

3. Freiwillig angewandte IFRS-Vorschriften

Im Konzernabschluss zum 31. Oktober 2010 werden keine Stan-
dards und Interpretationen auf freiwilliger Basis in der neuesten
Fassung vorzeitig angewendet.

Der IASB und das IFRIC haben Standards, Interpretationen und
Anpassungen von Standards verabschiedet, die fir das abgelau-
fene Geschéftsjahr noch nicht verpflichtend anzuwenden sind:

Diverse — Improvements to IFRSs (April 2009)

Revised IFRS 1 — First-time Adoption of IFRS
Amendments to IFRS 1 — Additional Exemptions for
First-time Adopters

Amendments to IFRS 1 — Limited Exemption from
Comparative IFRS 7 Disclosures for First-time Adopters
Amendments to IFRS 2 — Group Cash-settled
Share-based Payment Transaction

IFRS 3 — Business Combinations (revised 2008)

IFRS 5 — Improvements to IFRSs (May 2008)

IAS 24 — Related Party Disclosures

IAS 27 — Consolidated and Separate Financial Statements
Amendment to IAS 32 — Classification of Rights Issues
Amendment to IAS 39 - Financial Instruments:
Recognition and Measurement: Eligible Hedged Items
Amendment to IAS 39 — Reclassification of Financial Assets:
Effective Date and Transition

IFRIC 12 — Service Concession Arrangements
Amendment to IFRIC 14 — Prepayments of a

Minimum Funding Requirements

IFRIC 15 — Agreements for the Construction of Real Estate
IFRIC 16 — Hedges of a Net Investment

in a Foreign Operation

IFRIC 17 - Distributions of Non-Cash Assets to Owners
IFRIC 18 — Transfer of Assets from Customers

IFRIC 19 - Extinguishing Financial Liabilities with

Equity Instruments
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Von der Moglichkeit, die Standards und Interpretationen vorzeitig
anzuwenden, wird grundsatzlich kein Gebrauch gemacht. Die
Deutsche Beteiligungs AG geht davon aus, dass die Anwendung
dieser Standards und Interpretationen keine wesentlichen Auswir-
kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage gehabt hatte
bzw. haben wird.

4. Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden neben der Deutschen Beteili-
gungs AG die Gesellschaften einbezogen, in denen die Deutsche
Beteiligungs AG die Moglichkeit hat, beherrschenden Einfluss
(Control-Verhaltnis) im Sinne des IAS 27 auszuiiben. Beherrschung
im Sinne des IAS 27 ist dann gegeben, wenn die Mdglichkeit
besteht, die Finanz- und Geschaftspolitik eines Unternehmens zu
bestimmen, um aus dessen Tatigkeit wirtschaftlichen Nutzen zu
ziehen.

Gemeinschaftsunternehmen werden entsprechend der Beteili-
gungsquote (Quotenkonsolidierung) im Konzernabschluss erfasst.

In den Konsolidierungskreis der Deutschen Beteiligungs AG werden
zurzeit keine auslandischen Gesellschaften einbezogen.

Im Einzelnen werden die unten im Schaubild dargestellten Gesell-
schaften in den Konzernabschluss zum 31. Oktober 2010 ein-
bezogen.

Von der Einbeziehung der DBG Beteiligungsgesellschaft mbH, an
der die Deutsche Beteiligungs AG mittelbar 100 Prozent der Stimm-
rechte halt, wurde abgesehen, da das wirtschaftliche Risiko der
geschaftlichen Aktivitdten — und damit auch die wirtschaftliche
Fihrung — bei nicht zum Konzern gehoérenden Gesellschaften
liegt.

Die DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA, an der ein Tochter-
unternehmen der Deutschen Beteiligungs AG 100 Prozent der
Kommanditaktien hélt, wurde nicht in den Konzernabschluss ein-
bezogen, da erhebliche und andauernde Beschrankungen die
Austbung der Rechte in Bezug auf das Vermogen und die
Geschéftsfihrung dieses Unternehmens beeintrachtigen.

Deutsche Beteiligungs AG

Die Prozentsatze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

33,33% _
100% Deutsche Beteiligungs- »|  DBG Advisors Kommandit-
i gesellschaft mbH aktionar GmbH & Co. KG
*49%
Q.PO.N. 100 %
Beteiligungs GmbH 1% > DBG Immobilien GmbH
99 % i
"> DBGGrgggrgggugé;fm - DBG Management 0%
: GmbH & Co. KG D
99 %
" 5 DBS;ng&VCEOEZGem DBG New Fund Management | 100%
: GmbH & Co. KG -
DBG Managing Partner P 100 % DBG Managing Partner g 20%
Verwaltungs GmbH < GmbH & Co. KG -




Die DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG, an der ein
Tochterunternehmen der Deutschen Beteiligungs AG 33,33 Prozent
der Kapitalanteile halt, wird trotz einer Minderheitsbeteiligung in
den Konzernabschluss einbezogen, da der DBAG mittelbar das
Recht zusteht, die Mehrheit der Mitglieder des Leitungsorgans zu
bestellen oder abzuberufen.

Die Managing Partner GmbH & Co. KG, an der die Deutsche Betei-
ligungs AG 20 Prozent der Kapitalanteile halt, wird trotz einer
Minderheitsbeteiligung in den Konzernabschluss einbezogen, da
der Deutschen Beteiligungs AG die Mehrheit des Nutzens aus der
Geschaftstatigkeit der Gesellschaft zuflieBt. Es wird auf die Erlau-
terungen unter Tz. 35 verwiesen.

Die Q.PO.N. Beteiligungs GmbH wird als Gemeinschaftsunter-
nehmen mit einer Quote von 49 Prozent konsolidiert. Fur den
49 Prozent-Anteil betragen jeweils in Summe die langfristigen Ver-
mogenswerte und Schulden O Euro, die kurzfristigen Vermogens-
werte 19 Tausend Euro, die kurzfristigen Schulden 2 Tausend Euro
sowie die Ertrage 0 Euro und die Aufwendungen 3 Tausend Euro.

5. Konsolidierungsgrundsatze

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Jahresabschlisse der
Tochtergesellschaften werden nach einheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt gemaB den Regelungen des
IFRS 3 nach der Erwerbsmethode.

Aus der Kapitalkonsolidierung ist seit der Umstellung der Rech-
nungslegung auf IFRS kein Geschafts- oder Firmenwert entstanden,
der aktiviert wurde.

6. Allgemeine Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

Das Unternehmen definiert als Klassen von Finanzinstrumenten die
Bewertungskategorien nach IAS 39 sowie die liquiden Mittel und
die Anteile in Fremdbesitz.

Finanzanlagen
Regulére Erwerbe und Verkéufe von finanziellen Vermégenswerten
werden zum Erflllungstag verbucht.

Konzernabschluss

Die Finanzanlagen sind der Bewertungskategorie ,Financial Assets
at Fair Value through Profit or Loss” zugeordnet, weil gemaB unse-
rer Anlagestrategie diese Vermogenswerte auf Fair-Value-Basis
gesteuert werden.

Aufgrund der Einstufung als Private-Equity-Gesellschaft im Sinne
des IAS 28 sowie gemdB3 den Vorschriften des IAS 39 werden
Finanzanlagen grundsatzlich zum Fair Value bewertet. Das Bewer-
tungsergebnis (Fair-Value-Anderungen) wird dabei erfolgswirksam
im Posten , Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen” ausgewiesen.

Zur Umsetzung der Fair-Value-Bilanzierung des Finanzanlagebe-
stands wurde eine Bewertungsrichtlinie erarbeitet. Danach werden
Anteile an bdrsennotierten Gesellschaften, fur die ein aktiver und
liquider Markt besteht, mit ihrem Borsenkurs zum Bewertungs-
stichtag oder dem Borsenkurs am letzten Handelstag vor diesem
Datum bewertet. Fir alle Ubrigen Anteile an nicht bérsennotierten
Gesellschaften oder bérsennotierten Gesellschaften, fur die kein
aktiver und liquider Markt besteht, wird der Fair Value anhand
allgemein anerkannter Bewertungsverfahren ermittelt. Hierzu
gehoren insbesondere auch das international anerkannte Multipli-
katorverfahren sowie die Discounted-Cashflow-Methode.

Beim Multiplikatorverfahren wird der Unternehmenswert auf Basis
von Multiplikatoren einer Vergleichsgruppe von Unternehmen
errechnet. Bei der Discounted-Cashflow-Methode werden fur einen
Detailplanungszeitraum erwartete Cashflows auf den Bewertungs-
stichtag diskontiert; fir den Zeitraum danach wird der Barwert
einer erwarteten, ewigen Rente berechnet.

Die den Bewertungsverfahren zugrunde liegenden Bewertungs-
parameter werden im Zeitablauf konsistent angewendet und
basieren auf verfligbaren Unternehmens- und Marktdaten. Falls bei
Eigenkapitalinstrumenten ein Fair Value nicht zuverlassig ermittelt
werden kann, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten.

Kredite und Forderungen
Der Posten , Kredite und Forderungen” umfasst langfristige Kredite,
Gesellschafterdarlehen und Forderungen mit fester Laufzeit und
ohne eingebettetes Derivat.

Kredite und Forderungen werden entsprechend der IAS 39-Katego-
risierung zu fortgefhrten Anschaffungskosten bilanziert. Es wird
regelmaBig Uberpruft, ob objektive Hinweise darauf schlieBen las-
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sen, dass eine Wertminderung vorliegt. Sofern dies der Fall ist, wird
die Wertminderung gemaB IAS 39 ermittelt. Als objektive Hinweise,
die auf eine Wertminderung schlieBen lassen, werden erhebliche
finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners als auch aufgetretene
Vertragsbriiche herangezogen. Auch signifikante und nachteilige
Veranderungen im Geschaftsumfeld von Schuldnern sind Hinweise,
die zu einer Uberpriifung der Werthaltigkeit fiihren.

Eine Ausbuchung erfolgt sobald objektive Hinweise bestehen, dass
die Forderung uneinbringlich ist.

Immaterielle Anlagewerte/Sachanlagen

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden zu Anschaf-
fungskosten unter Berlcksichtigung von linearen, planmaBigen
Abschreibungen Uber die Nutzungsdauer bewertet. Die Nutzungs-
dauer ist bei den immateriellen Anlagewerten bestimmbar und
betragt zwischen zwei und funf Jahren. Bei den Sachanlagen reicht
die Nutzungsdauer von drei bis vierzig Jahren. Zugange werden
zeitanteilig ab dem Monat der Anschaffung abgeschrieben. Die
Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
im Posten ,Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle
Anlagewerte” ausgewiesen.

Dartber hinaus werden immaterielle Anlagewerte und Sach-
anlagen auf Wertminderungsbedarf gepriift, wenn entsprechende
Ereignisse bzw. Anderungen der Umstdnde anzeigen, dass der
Buchwert nicht mehr erzielbar ist. Ein Wertminderungsverlust wird
in der Hohe des den erzielbaren Betrag Ubersteigenden Buchwertes
erfasst. Der erzielbare Betrag ist der hohere aus dem Zeitwert
(abzlglich VerauBerungskosten) und dem Nutzungswert.

Wertpapiere

Wertpapiere sind entweder der Bewertungskategorie ,Held-to-
Maturity Investments” oder ,Available-for-Sale Investments” zuge-
ordnet.

Wertpapiere der Bewertungskategorie ,Held-to-Maturity Invest-
ments” werden zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bilanziert. Es
erfolgt eine regelmaBige Uberpriifung, ob objektive Hinweise
darauf schlieBen lassen, dass eine Wertminderung vorliegt. Sofern
dies der Fall ist, wird die Wertminderung gemaB IAS 39 ermittelt.

Wertpapiere der Bewertungskategorie ,Available-for-Sale Invest-
ments” werden mit dem Fair Value zum Stichtag bewertet. Fair
Value-Anderungen werden im sonstigen Ergebnis erfasst.
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Falls die Restlaufzeit der Wertpapiere zum Bilanzstichtag mehr als
ein Jahr betragt, erfolgt ein Ausweis unter dem Posten ,Lang-
fristige Wertpapiere”, sonst unter dem Posten ,Kurzfristige Wert-
papiere”.

Latente Steuern

Nach IFRS sind latente Steuern auf temporére Differenzen zwischen
dem Steuerbilanzwert und dem IFRS-Bilanzwert eines Vermdgens-
wertes oder einer Schuld anzusetzen (bilanzorientierter Ansatz).
Als temporare Differenzen werden nach IFRS alle Differenzen ein-
geordnet, die nicht permanent sind. Nach IFRS besteht bei Vorlie-
gen der Ansatzkriterien sowohl fur aktive als auch flr passive
latente Steuern eine Ansatzpflicht.

Dartber hinaus sind nach IFRS zu erwartende Steuerminderungen
aus Verlustvortragen zu aktivieren, wenn in absehbarer Zukunft
wahrscheinlich in ausreichendem Umfang zu versteuerndes Ein-
kommen erzielt wird, womit die noch nicht genutzten steuerlichen
Verlustvortrage verrechnet werden kénnen. Fur die Bewertung wird
der zum Bilanzstichtag voraussichtlich gultige Steuersatz heran-
gezogen.

Anderungen von latenten Steuern werden grundsatzlich erfolgs-
wirksam erfasst, soweit die ihnen zugrunde liegenden Sachverhalte
auch erfolgswirksam behandelt und nicht erfolgsneutral mit dem
Eigenkapital verrechnet werden.

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen und

ahnliche Verpflichtungen

Ruckstellungen fur Pensionen werden nach IFRS anhand des
Anwartschaftsbarwertverfahrens (Projected Unit Credit Method)
ermittelt. Bei diesem Verfahren werden nicht nur die am Bilanz-
stichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften, son-
dern auch klnftig zu erwartende Steigerungen von Renten und
Gehaltern unter Einschatzung der relevanten EinflussgroBen
beriicksichtigt.

Der Dienstzeitaufwand wird unter Personalaufwand ausgewiesen,
der Netto-Zinsanteil der Ruckstellungszuftihrung im Zinsaufwand.

Seit dem Geschaftsjahr 2004/2005 werden Pensionsverpflichtun-
gen im Rahmen eines Treuhandmodells (, Contractual Trust Arran-
gement”) durch Einzahlungen in ein Planvermdgen finanziert. Bis
zum Geschéftsjahr 2008/2009 hat die Gesellschaft die Pensions-
verpflichtungen und das Planvermégen nach dem sogenannten



Korridorverfahren bilanziert. Danach werden versicherungsmathe-
matische Gewinne und Verluste ergebnisneutral unter den Posten
.Sonstige langfristige Vermogenswerte” oder ,Ruckstellungen fir
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen” erfasst, solange sie
weniger als zehn Prozent des hoheren Betrages aus Verpflichtungs-
umfang und Fair Value des Planvermogens betragen. Versiche-
rungsmathematische Gewinne und Verluste, die auBerhalb der
Bandbreite von zehn Prozent liegen, werden ergebniswirksam tber
die durchschnittliche Restlebensarbeitszeit verteilt. Durch die Neu-
fassung des IAS 19 wird das Korridorverfahren zukinftig nicht
mehr moglich sein. Die Gesellschaft hat sich daher entschieden, die
Bilanzierungsmethode zu andern. Es wird nunmehr ein Verfahren
angewendet, bei dem die versicherungsmathematischen Gewinne
und Verluste Uber das sonstige Ergebnis direkt im Eigenkapital
erfasst werden.

Der Methodenwechsel erfolgt rickwirkend fur die Vergleichs-
periode 2008/2009:

Anderung
Bestand | der Bilan- Bestand

(veroffent- zierungs- (ange-
in Tsd. € licht) methode passt)
Sonstige langfristige
Vermdgenswerte 2.294 -2.204 90
Gewinnrucklagen 16.399 -2.204 14.195
Sonstiges Ergebnis/Versi-
cherungsmathematische
Gewinne (+) / Verluste (-)
aus leistungsdefinierten
Versorgungszusagen 0 -2.328 -2.328

Sonstige Riickstellungen

Sonstige Ruckstellungen werden passiviert, wenn eine AuBenver-
pflichtung besteht und eine Inanspruchnahme wahrscheinlich ist.
Langfristige Ruckstellungen werden abgezinst.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten der Gesellschaft werden als sonstige Verbindlich-
keiten gemaB IAS 39 passiviert. Sie werden beim Erstansatz mit
dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Folgebewertung erfolgt
zu fortgefthrten Anschaffungskosten. Fremdkapitalzinsen werden
direkt als Aufwand gezeigt.

Konzernabschluss

Ertragsrealisierung

Ertrage aus laufenden Dienstleistungen werden mit Erbringung der
Leistung realisiert. Zeitabhdngige VerglUtungen werden zeitanteilig
vereinnahmt. Ertrdge aus dem Abgang von Finanzanlagen werden
in Hohe von Gewahrleistungsrisiken erst dann realisiert, wenn die
Inanspruchnahme aus den Gewahrleistungsverpflichtungen nicht
mehr wahrscheinlich ist.

Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen

In diesem Posten sind realisierte Ertrage und Verluste aus dem
Abgang von Finanzanlagen und Anderungen des Fair Values der
Finanzanlagen enthalten. Daneben umfasst der Ausweis Wert-
minderungen solcher Finanzanlagen, die zu Anschaffungskosten
bewertet werden, sowie der Kredite und Forderungen, die zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden.

Leasing
Es liegen nur Operating-Leasing-Verhéltnisse vor. Die Leasingraten
werden als Aufwand erfasst.

Fremdwahrungen
Fremdwahrungsverbindlichkeiten werden nach IFRS mit dem Stich-
tagskurs erfolgswirksam bewertet.

Da in den Konsolidierungskreis der Deutschen Beteiligungs AG
keine auslandischen Gesellschaften einbezogen werden, ergeben
sich diesbezuglich keine Effekte aus Wahrungsumrechnungen.

Saldierung

Es besteht ein grundsatzliches Saldierungsverbot zwischen Vermo-
genswerten und Schulden sowie Ertragen und Aufwendungen, es
sei denn, eine Vorschrift fordert oder erlaubt dies ausdriicklich.

Sonstiges Ergebnis

Das sogenannte sonstige Ergebnis bildet neben dem Konzern-
ergebnis den zweiten Bestandteil des Gesamtergebnisses. Uber das
sonstige Ergebnis werden Geschaftsvorfélle direkt im Eigenkapital
erfasst und nicht Uber die Gewinn- und Verlustrechnung.

Konzernfremde Gesellschafter haben bei der Deutschen Beteili-
gungs AG keinen Anteil am sonstigen Ergebnis.
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Erlauterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

7. Bewertungs- und Abgangsergebnis
aus Finanzanlagen sowie Krediten und

Forderungen
in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Wertveranderungen 42.532 11.436
Realisierte Ertrage/Aufwendungen 1.131 17.509
Sonstiges 2.852 877
46.515 29.822

Der Posten Sonstiges beriicksichtigt im Geschaftsjahr 2009/2010
hauptsachlich die Auflésung von Gewahrleistungsrtickstellungen
fur nicht mehr in den Finanzanlagen erfasste ehemalige Portfolio-
unternehmen.

8. Laufende Ertrédge aus Finanzanlagen sowie
Krediten und Forderungen

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Gewinnanspriiche 6.359 1.859
Zinsen 283 77

6.642 1.936

Die Gewinnanspriiche bertcksichtigen Ausschittungen von Kapi-
talgesellschaften als auch Ergebnisanteile von Personengesell-
schaften sowie stillen Gesellschaften. Die Zinsen betreffen an Port-
foliounternehmen ausgereichte Darlehen.
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9. Personalaufwand

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Léhne und Gehalter 10.838 12.133
davon fur ausgelbte Aktienoptionen 0) (13)
davon fur ausstehende
Aktienoptionen (0) (1
Soziale Abgaben und Aufwendungen
flr Altersversorgung 1.199 1.292
davon Dienstzeitaufwand (506) (462)

davon nachzuverrechnender
Dienstzeitaufwand 0) (122)

davon fur beitragsorientierte
Pensionspléne (einschlieBlich Arbeit-
geberanteil zur Rentenversicherung) (371) (376)

12.037 13.425

Von den Sozialen Abgaben und Aufwendungen fir Altersversor-
gung entfallen 687 Tausend Euro (Vorjahr: 792 Tausend Euro) auf
die Altersversorgung. Der Arbeitgeberanteil zur Rentenversiche-
rung wird dabei den Sozialen Abgaben und nicht den Aufwendun-
gen flr Altersversorgung zugerechnet.

Die Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) betrug:

31.10.2010 | 31.10.2009

Angestellte (Vollzeit) 41 40
Angestellte (Teilzeit) 5 5
Auszubildende 5 4

Von den Angestellten sind 2 Mitarbeiter (Vorjahr: 1 Mitarbeiter) in
Elternzeit.

Der Vorstand bestand wahrend des Geschaftsjahres 2009/2010 wie
auch im Vorjahr aus vier Mitgliedern.

Im Geschaftsjahr 2009/2010 waren durchschnittlich 46 Angestellte
(Vorjahr: 43) und 5 Auszubildende (Vorjahr: 4) bei der Deutschen
Beteiligungs AG beschaftigt.



10. Sonstige betriebliche Ertrage

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Verwaltungsvergitungen 11.059 11.107
Weiterberechnete Kosten 2.164 1.455
Sonstiges 1.377 1.574

14.600 14.136

Die Verwaltungsvergltungen betreffen im Wesentlichen Ertrage
aus der Verwaltung von Private-Equity-Fonds, die parallel zur Deut-
schen Beteiligungs AG investieren. Es wird auf die Erlduterungen
unter Tz. 35 verwiesen.

Die weiterberechneten Kosten umfassen Verauslagungen fur
Parallelfonds bzw. Portfoliounternehmen.

11. Sonstige betriebliche Aufwendungen

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Umsatzsteuer 7.355 1.060
Beratung 4.721 2.753
Wertminderung von kurzfristigen
Forderungen 1.302 861
Raumkosten 1.006 2.122
Finanzanlagen 272 679
Sonstiges 3.954 3.470
18.610 10.945

Der Posten Umsatzsteuer berticksichtigt, dass die Deutsche
Beteiligungs AG nur insoweit zum Vorsteuerabzug berechtigt ist,
als sie umsatzsteuerpflichtige bzw. nach den gesetzlichen Vor-
schriften zum Vorsteuerabzug berechtigte Umsatze tatigt. In der
Berichtsperiode ist unter diesem Posten auch die Bildung einer
Ruckstellung fur umsatzsteuerliche Risiken des Geschaftsjahres
2009/2010 und von Vorjahren erfasst.

Konzernabschluss

Die Beratungsaufwendungen umfassen Uberwiegend die Beratung
im Zusammenhang mit potenziellen Beteiligungstransaktionen,
Steuer- und allgemeine Rechtsberatung, sowie EDV. Ein Teil der
Beratungsaufwendungen ist an Parallelfonds oder Portfoliounter-
nehmen weiterbelastbar.

Die Wertminderung von kurzfristigen Forderungen betrifft im
Wesentlichen ein Portfoliounternehmen.

Die Raumkosten beinhalten in der Berichtsperiode Blromieten in
Hohe von 851 Tausend Euro (Vorjahr: 852 Tausend Euro).

Die Aufwendungen fur Finanzanlagen sind im Zusammenhang mit
dem Verkauf von Beteiligungsunternehmen angefallen.

Der Posten Sonstiges umfasst diverse weitere Aufwendungen des
Geschéftsbetriebs insbesondere fiir Offentlichkeitsarbeit, Haupt-
versammlung, Marketing, Aufsichtsrat, Kraftfahrzeuge, Geschafts-
reisen etc.

Leasingaufwendungen fir Kraftfahrzeuge sind im Berichtszeitraum
nicht entstanden (Vorjahr: 1 Tausend Euro).

12. Zinsertrag

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Wertpapiere 646 1.737
Verzinsliche Forderungen im
Umlaufvermégen 119 120
Festgeld/Bankguthaben 118 383
Finanzamt 255 62
Sonstiges 30 74
1.168 2.376
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Die Zinsertrage entfallen auf folgende Kategorien von Finanz-

instrumenten:
in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Loans and Receivables 403 519
Held-to-Maturity Investments 335 1.737
Available-for-Sale Investments 311 0
Financial Assets at Fair Value through
Profit or Loss 119 120
1.168 2.376
13. Zinsaufwand
in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Zinsaufwand Pensionsrickstellungen 939 947
Geplante Ertrage des Planvermégens -651 -551
288 396
Finanzamt 34 0
Sonstige 40 14
362 410

Zur Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen wird auf Tz. 27 ver-
wiesen.

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Effektive Steuern -1.269 -328
Latente Steuern 12 35

-1.257 -293

Die effektiven Steuern im Geschaftsjahr 2009/2010 setzen sich aus
einem Steueraufwand in Hohe von 10 Tausend Euro fur die
Berichtsperiode 2009/2010 und einem Steuerertrag in Héhe von
1.279 Tausend Euro fur Vorjahre zusammen.

Die latenten Steuern entfallen auf die Entstehung bzw. Umkehr
tempordrer Unterschiede zwischen den IFRS-Bilanzwerten und
Steuerbilanzwerten von Vermdgenswerten und Schulden. Tempo-
rare Unterschiede bestehen im Wesentlichen bei Finanzanlagen
und Pensionsrickstellungen. Die Konzerngesellschaften weisen im
Geschéftsjahr (berwiegend einen Uberhang aktiver latenter Steu-
ern aus, der aus bestehenden steuerlichen Verlustvortragen resul-
tiert. Da es auf Basis der ausgelbten Geschaftsaktivitaten und
deren steuerlicher Behandlung nicht wahrscheinlich ist, dass kinf-
tig ausreichend zu versteuernde Gewinne vorhanden sind, um den
Steuervorteil nutzen zu kénnen, wurde von einer Aktivierung der
latenten Steuerbetrédge abgesehen. Der latente Steueraufwand des
Berichtsjahres in Hohe von 12 Tausend Euro entfallt ausschlieBlich
auf die DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG.



Konzernabschluss

Die Uberleitung von der theoretisch zu erwartenden Steuerbelas-
tung einer Kapitalgesellschaft zum tatsachlich im Konzernabschluss
erfassten Betrag stellt sich folgendermaBen dar:

in Tsd. € 2009/2010 2008/2009
Ergebnis vor Steuern 37.636 22.378
Anzuwendender Steuersatz fur Kapitalgesellschaften in % 31,93 31,93
Theoretischer Steuerertrag/-aufwand 12.017 7.145
Veranderung des theoretischen Steuerertrags/-aufwands:

— Steuerfreies positives Bewertungs- und Abgangsergebnis -15.104 -13.963
— Steuerlich nicht abzugsfahiges negatives Bewertungs- und Abgangsergebnis 1.473 5.194
— Steuerfreie laufende Ertrage -1.903 -446
— Steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 36 41
— Steuern Vorjahre -1.279 -504
— Nutzung von bisher nicht aktivierten steuerlichen Verlustvortragen -296 -348
— Nicht aktivierte steuerliche Verlustvortrage des laufenden Jahres 1.497 2.323
— Nicht aktivierte Verluste des laufenden Jahres 1.303 0
— Abweichende Steuersatze 409 354
— Sonstige Effekte 590 -89
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.257 -293
Steuerquote in % -3,34 -1,31

Ein Betrag in Hohe von 296 Tausend Euro entfallt auf die Minderung
des tatsachlichen Ertragsteueraufwandes aufgrund der Nutzung
bisher nicht aktivierter steuerlicher Verlustvortrage im Konzern.
Zudem resultiert ein gegenlaufiger Effekt in Hohe von 1.497 Tau-
send Euro aus der Nichtaktivierung aktiver latenter Steuern auf
steuerliche Verlustvortrdge des laufenden Geschéftsjahres sowie
auf nicht genutzte Verluste nach IFRS in Hohe von 1.303 Tausend
Euro, die im Wesentlichen auf handelsrechtlich noch nicht verwirk-
lichte Bewertungsergebnisse entfallen.

Der erwartete Steuersatz fur Kapitalgesellschaften setzt sich aus
Kérperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag (15,83 Prozent) sowie
Gewerbesteuer (16,10 Prozent) zusammen. Der Steuersatz der
Deutschen Beteiligungs AG betragt 15,83 Prozent, da die Deutsche
Beteiligungs AG als anerkannte Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaft von der Gewerbesteuer befreit ist.
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Erlauterungen zur Bilanz

15. Immaterielle Anlagewerte/Sachanlagen

Anschaffungskosten
in Tsd. € 1.11.2009 Zugang Abgang 31.10.2010
Immaterielle Anlagewerte 387 8 0 395
Sachanlagen 10.478 380 8.454 2.404
10.865 388 8.454 2.799
Abschreibungen Buchwerte
in Tsd. € 1.11.2009 Zufiuihrung Abgang 31.10.2010 31.10.2010 31.10.2009
Immaterielle Anlagewerte 362 8 0 370 25 25
Sachanlagen 2.459 272 1.168 1.563 841 8.019
2.821 280 1.168 1.933 866 8.044
Die Zufuhrung zu den Abschreibungen bei den Sachanlagen
betrifft planmaBige Abschreibungen.
16. Finanzanlagen 17. Kredite und Forderungen
in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009 in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Stand Geschaftsjahresbeginn 137.242 138.333 Stand Geschaftsjahresbeginn 1.306 31
Zugang 4.756 3.012 Zugang 3.467 1.275
Abgang 54.677 15.539 Abgang 31 0
Wertveranderungen 42.532 11.436 Stand Geschéftsjahresende 4.742 1.306
Stand Geschéftsjahresende 129.853 137.242

Bei den Krediten und Forderungen handelt es sich um Darlehens-
Die Finanzanlagen werden ausschlieBlich mit dem Fair Value bewer- forderungen gegen Portfoliounternehmen.
tet. Die Wertveranderungen werden in der Gewinn- und Verlust-
rechnung unter dem Posten Bewertungs- und Abgangsergebnis
aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen erfasst

(vgl. Tz. 7).
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Konzernabschluss

18. Sonstige langfristige Vermdgenswerte Die Wertminderungen haben sich wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009 in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Forderungen gegen Stand Geschéftsjahresbeginn 861 0
Beteiligungsunternehmen 5.789 0 Zugang 1302 861
Pensionen und &hnliche

Verpflichtungen/Planvermogen 108 89 Abgang 1.870 0
Sonstiges 0 1 Stand Geschéftsjahresende 293 861

5.897 90

20. Wertpapiere
Die Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen betreffen zwei
langfristige Forderungen gegen ein Portfoliounternehmen, die im Die Wertpapiere wurden als Kapitalanlage fir zwischenzeitlich
Jahr 2014 fallig werden. Beide Forderungen werden marktgerecht nicht bendétigte flissige Mittel erworben.
verzinst. Es wird auf die Erlauterungen unter Tz. 35 verwiesen.

Gliederung der Wertpapiere in der Bilanz:
Zu dem Posten ,Pensionen und ahnliche Verpflichtungen/Plan-
vermogen” verweisen wir auf unsere Erlduterungen unter Tz. 27.

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
19. Forderungen - .
Langfristige Wertpapiere 102.912 14.487
Kurzfristige Wertpapiere 14.084 58.747
in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009 116.996 73.234
Forderungen gegen verbundene . . .
Unternehmen % 13 Gliederung der Wertpapiere nach Wertpapiertyp:
Forderungen gegen
Beteiligungsunternehmen 2.803 3.473
2.899 3.486 in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Floating Rate Notes (3 Monats-Euribor) 77.887 0
Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen gegen Floating Rate Notes (6 Monats-Euribor) 25.025 0
nicht in den Konsolidierungskreis der Deutschen Beteiligungs AG Sonstige 14.084 73.234
einbezogene Tochterunternehmen. 116.996 73.234

Die Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen betreffen im
Wesentlichen das Verrechnungskonto mit einem Portfoliounterneh-
men sowie Zinsforderungen gegen Portfoliounternehmen.
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Gliederung der Wertpapiere nach Laufzeiten:

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Falligkeit < 1 Jahr 14.084 58.747
Falligkeit 1 - 2 Jahre 0 14.487
Falligkeit 2 - 3 Jahre 25.037 0
Falligkeit 3 - 4 Jahre 50.025 0
Falligkeit 4 - 5 Jahre 2.825 0
Falligkeit > 5 Jahre 25.025 0

116.996 73.234

Gliederung der Wertpapiere nach IFRS-Bewertungskategorien:

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Available-for-Sale Investments 102.912 0
Held-to-Maturity Investments 14.084 73.234

116.996 73.234

Die Wertpapiere wurden im Vorjahr aufgrund der geringen Rest-
laufzeiten der Bewertungskategorie ,Held-to-Maturity Invest-
ments” zugeordnet. Fur die im Geschaftsjahr 2009/2010 neu
erworbenen Wertpapiere erfolgte wegen der ldngeren Restlauf-
zeiten eine Zuordnung zur Bewertungskategorie ,Available-for-
Sale Investments”. Die Differenz zwischen dem Fair Value und
den Anschaffungskosten der Available-for-Sale-Wertpapiere zum
31. Oktober 2010 in Hohe von 242 Tausend Euro wird im sonstigen
Ergebnis erfasst.

21. Sonstige Finanzinstrumente

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009

Kurzfristig gehaltene Anteile an
Kapitalgesellschaften 22 169

22 169

Die kurzfristig gehaltenen Anteile an Kapitalgesellschaften betref-
fen Anteile, die innerhalb eines Jahres an das Management von
Portfoliounternehmen verauBert werden sollen.
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22. Steuerforderungen, Steuerrtckstellungen
und latente Steuern

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Ertragsteuerforderungen 12.684 8.780
Steuerrlckstellungen 2.675 3.533
Passive latente Steuern 130 18

Die Ertragsteuerforderungen beinhalten anrechenbare Steuern, das
mit dem Barwert aktivierte Korperschaftsteuerguthaben bei der
Deutschen Beteiligungs AG sowie erstattungsfahige Steuervoraus-
zahlungen.

Die Steuerriickstellungen bilden die erwartete Zahlungspflicht ab
ohne Berlcksichtigung von anrechenbaren Steuern und Steuer-
vorauszahlungen.

Aktive und passive latente Steuern werden gemaB IAS 12.74
saldiert.

Bei den latenten Steuern sind Verlustvortrage wie folgt bertick-
sichtigt:

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Verlustvortrage Korperschaftsteuer 69.903 61.639
davon nutzbar (0) (0)
Verlustvortrage Gewerbesteuer 17.326 17.992
davon nutzbar (0) (0)

Bei den betreffenden Konzerngesellschaften wird kunftig mit
keinem positiven zu versteuerndem Einkommen gerechnet.

Die latenten Steueranspriiche (+) bzw. -schulden (-) entfallen auf
folgende Posten:

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Finanzanlagen -130 -118
-130 -118




23. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Kaufpreisforderung 11.334 0
Forderungen gegen Parallelfonds 5.166 2.147
Kaufpreiseinbehalt 705 705
Zinsforderungen aus Wertpapieren 550 843
Darlehen 286 742
Sonstiges 363 723

18.404 5.160

Die Kaufpreisforderung ist im Zuge der Abwicklung eines Port-
foliounternehmens entstanden (vgl. Tz. 35).

Der Posten , Forderungen gegen Parallelfonds” umfasst im Wesent-
lichen Forderungen aus Vorabgewinnen und aus weiterbelastbaren
Aufwendungen.

Der Kaufpreiseinbehalt deckt mdgliche Gewahrleistungsrisiken aus
dem Verkauf eines Portfoliounternehmens ab.

Die Zinsforderungen aus Wertpapieren betreffen die in der Bilanz
ausgewiesene Wertpapiere (vgl. Tz. 20).

Stand 1.11.2009

Zugang: 26.7.2010
Abgang/Ubertragung: 15.8.2010
Stand 31.10.2010

Konzernabschluss

Die Darlehen wurden im Wesentlichen zur Finanzierung des
Anteilserwerbs an Manager von Portfoliounternehmen ausge-
reicht.

24. Eigenkapital

Grundkapital/Aktienanzahl

Samtliche DBAG-Aktien sind auf den Inhaber lautende Stamm-
aktien ohne Nennbetrag (Stlckaktien). Jede Stammaktie gewahrt
eine Stimme.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Stan-
dard) und an der Borse Disseldorf zugelassen. Daneben werden die
Aktien in den Freiverkehr der Wertpapierbdrsen von Berlin-Bremen,
Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart einbezogen.

Die Anzahl der Aktien im Umlauf betrug in der Berichts- und Ver-
gleichsperiode durchgehend 13.676.359 Stlick.

Der rechnerische Anteil am Grundkapital belauft sich auf rund
3,55 Euro je Aktie.

VerduBerung von eigenen Anteilen an Mitarbeiter und
Pensionére

Mitarbeitern und Pensiondren der Deutschen Beteiligungs AG und
eines Tochterunternehmens bietet der Vorstand Aktien der Gesell-
schaft zum Kauf zu Vorzugskonditionen an, die sich an den steuer-
lichen Vorschriften und Grenzen orientieren. Daraus ergaben sich
folgende Transaktionen mit eigenen Anteilen im Geschaftsjahr
2009/2010:

Erwerbs-/
VerduBerungs-
preis je Aktie Stiick Anteil am Grundkapital
in€ in Tsd. € in %o
0 0 0,0
17,84 3.600 13 0,3
11,12 3.600 13 0,3
0 0 0,0




Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 23. Mérz 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu
insgesamt 24.266.665,33 Euro durch einmalige oder mehrmalige
Ausgabe, neuer, auf den Inhaber lautender Sttickaktien gegen Bar-
oder Sacheinlage zu erhéhen (Genehmigtes Kapital). Dabei muss
sich die Zahl der Aktien in demselben Verhaltnis erhdhen wie das
Grundkapital.

Bedingtes Kapital

Der Vorstand wird erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 23. Méarz 2015 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber
oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandelschuld-
verschreibungen (zusammen , Schuldverschreibungen”) mit oder
ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag von bis zu
160.000.000,00 € zu begeben und Inhabern von Optionsschuld-
verschreibungen Optionsrechte und den Inhabern bzw. Glaubigern
von Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrecht auf Inhaber-
stckaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von insgesamt bis zu 24.266.665,33 € nach naherer
MaBgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen (zusam-
men , Anleihebedingungen”) zu gewdhren.

Die Schuldverschreibungen kénnen auBer in Euro auch — unter
Begrenzung auf den entsprechenden Euro-Gegenwert — in der
gesetzlichen Wahrung eines OECD-Landes begeben werden.

Die Schuldverschreibungen koénnen auch durch Gesellschaften
begeben werden, an denen die Gesellschaft unmittelbar oder mit-
telbar mit Mehrheit beteiligt ist, in einem solchen Fall wird der
Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fur die
Gesellschaft die Garantie fur die Schuldverschreibungen zu Uber-
nehmen und den Inhabern bzw. Glaubigern solcher Schuldver-
schreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte auf Inhaberstick-
aktien der Gesellschaft zu gewahren.

Kapitalriicklage

Die Kapitalricklage umfasst Betrdge, die bei der Ausgabe von
Aktien Uber den Nennbetrag erzielt worden sind. In Vorjahren wur-
den hier auch die bilanzierungspflichtigen Tranchen des Aktien-
optionsprogramms bis zur Auslbung der letzten verbliebenen
Aktienoptionen im Geschaftsjahr 2008/2009 erfasst.
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in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Stand Geschéftsjahresbeginn 141.394 141.426
Zugang 0 1
Abgang 0 -33
Stand Geschéftsjahresende 141.394 141.394

Gewinnriicklagen
Die Gewinnricklagen umfassen:

die gesetzliche Rucklage, die nach deutschem Aktienrecht zu
bilden ist

Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Eréffnungsbilanz zum
1. November 2003

das sonstige Ergebnis nach IFRS

andere Gewinnrtcklagen, die auch Ubernommene Unter-
schiedsbetrdge aus der Kapitalkonsolidierung nach HGB ent-
halten

Konzernbilanzgewinn

Die Hauptversammlung hat am 24. Marz 2010 fur das Geschafts-
jahr 2008/2009 die Ausschittung einer Dividende von 0,40 Euro je
Stuickaktie (5.470.543,60 Euro) zuzlglich einer Sonderdividende
von 0,60 Euro je Stuickaktie (8.205.815,40 Euro) beschlossen.

in € 2009/2010 2008/2009

5.470.543,60 | 5.470.543,60
8.205.815,40 0,00
13.676.359,00 | 5.470.543,60

Ausgezahlte Dividende
Ausgezahlte Sonderdividende

Auszahlungen insgesamt

Der Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs AG im Einzel-
abschluss nach HGB betragt 40.114.916,11 Euro. Vorstand und
Aufsichtsrat entscheiden am 24. Januar 2011 Uber den Gewinn-
verwendungsvorschlag (inklusiv der Dividende).



In Deutschland sind Dividenden seit Einfihrung des Halbeinkinfte-
verfahrens bei Kapitalgesellschaften als Anteilseigner praktisch zu
95 Prozent korperschaftsteuerfrei sowie bei Erfullung weiterer
Voraussetzungen im gleichen Umfang auch gewerbesteuerfrei.
Dividenden unterliegen bei natlrlichen Personen in voller Hohe der
Abgeltungssteuer in Hohe von 25 Prozent zzgl. Solidaritatszuschlag
und ggf. Kirchensteuer, die direkt vom ausschittenden Unter-
nehmen abzufthren sind.

Im Bilanzgewinn sind auch Guthaben aus anrechenbarer Korper-
schaftsteuer enthalten, die noch wahrend der Geltung des Anrech-
nungsverfahrens vor Einfiihrung des Halbeinktnfteverfahrens
entstanden waren. Diese konnten bisher nur aus Korperschaft-
steuerminderungen im Zuge von Ausschlttungen realisiert werden.
Nach einer geadnderten Regelung wird das Korperschaftsteuer-
guthaben nun in zehn gleichen Jahresbetrdgen erstattet. Die
Deutsche Beteiligungs AG verflgt Uber ein Kérperschaftsteuer-
guthaben in Hohe von urspriinglich 1,7 Millionen Euro. Die zukunf-
tig noch erwarteten diskontierten Erstattungen ergeben zum
31. Oktober 2010 einen Betrag in Hohe von 1.354 Tausend Euro.

25. Anteile in Fremdbesitz

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Stand Geschéftsjahresbeginn 12.288 9.297
Zugang 0 7
Abgang -1.376 -40
Ergebnisanteil 4.757 3.024
Stand Geschaftsjahresende 15.669 12.288

Die Anteile in Fremdbesitz betreffen die Gesellschaften DBG
Advisors Kommanditaktiondr GmbH & Co. KG, DBAG Fund V Kon-
zern GmbH & Co. KG sowie DBG Managing Partner GmbH & Co.
KG. Zur Erlduterung der Anteile in Fremdbesitz verweisen wir auf
die Beschreibung der Parallelfonds unter Tz. 35.

Konzernabschluss

Der Anteil in Fremdbesitz, der auf die DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG (Parallelfonds DBAG Fund IV) entféllt, hat
sich wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Stand Geschéftsjahresbeginn 11.719 8.806
Zugang 0 0
Abgang -550 -40
Ergebnisanteil 2.999 2.953
Stand Geschéftsjahresende 14.168 11.719

Der Anteil in Fremdbesitz, der auf die DBAG Fund V Konzern GmbH
& Co. KG (Parallelfonds DBAG Fund V) entfallt, hat sich wie folgt
entwickelt:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Stand Geschaftsjahresbeginn 546 471
Zugang 0 5
Abgang -826 0
Ergebnisanteil 1.758 70
Stand Geschéftsjahresende 1.478 546

Der Anteil in Fremdbesitz, der auf die DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG (Parallelfonds DBAG Fund V) entfallt, hat sich wie
folgt entwickelt:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Stand Geschéftsjahresbeginn 23 20
Zugang 0 2
Abgang 0 0
Ergebnisanteil 0 1
Stand Geschéftsjahresende 23 23
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26. Kurzfristige sonstige Ruckstellungen

in Tsd. € 1.11.2009
Personalbereich 8.408
Finanzanlagen 2.419
Sonstiges 2.312

13.139

Inanspruch-
nahme Auflésung Zufiihrung 31.10.2010
4.822 15 4.605 8.176
122 2.082 998 1.213
2.026 51 7.205 7.440
6.970 2.148 12.808 16.829

Sonstige Rickstellungen wurden fur unbestimmte Verpflichtungen
gebildet, die als wahrscheinlich eingeschatzt werden. Die Wahr-
scheinlichkeit, dass eine Inanspruchnahme eintritt, wird hoher
eingeschatzt, als die Wahrscheinlichkeit einer Nicht-Inanspruch-
nahme.

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen
erfolgsabhdngige Vergiitungen. Die erfolgsabhangigen Vergutun-
gen betreffen Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter der Deutschen
Beteiligungs AG. Die erfolgsabhangigen Vergitungssysteme der
Mitarbeiter entsprechen weitgehend denen des Vorstands. Zur
Ausgestaltung dieser Systeme wird auf die Erlduterungen im Ver-
gutungsbericht des Lageberichts verwiesen. Die Ruckstellungen fur
Finanzanlagen sind dem Beteiligungsgeschaft (unter anderem
Gewahrleistungspflichten) zuzuordnen.

Die kurzfristigen sonstigen Ruckstellungen sind innerhalb eines
Jahres fallig.

27. Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
sowie Planvermdgen

Der Bilanzausweis leitet sich wie folgt ab:

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Barwert der Versorgungsanspriiche 21.563 18.508
Fair Value des Planvermdgens -21.671 -18.597

Sonstige langfristige
Vermoégenswerte -108 -89
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Der Barwert der Versorgungsanspriche betrug zum 31.10.2008
15,0 Millionen Euro, zum 31.10.2007 17,0 Millionen Euro und
zum 31.10.2006 18,6 Millionen Euro. Der Fair Value des Plan-
vermogens belief sich zum 31.10.2008 auf 15,8 Millionen Euro,
zum 31.10.2007 auf 16,7 Millionen Euro und zum 31.10.2006
auf 16,6 Millionen Euro.

Der Barwert der Versorgungsanspriiche hat sich im abgelaufenen
Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009

Barwert der Versorgungsanspriiche

zu Beginn des Geschéftsjahres 18.508 15.015
Zinsaufwand 939 948
Dienstzeitaufwand 506 462
Nachzuverrechnender

Dienstzeitaufwand 0 122
Ausgezahlte Leistungen -878 -766

Versicherungsmathematische
Gewinne (-) / Verluste (+) 2.488 2.727

Barwert der Versorgungsanspriiche
zum Ende des Geschéftsjahres 21.563 18.508




Der Ermittlung des Barwertes der Versorgungsanspriiche lagen
folgende Pramissen zugrunde:

31.10.2010 | 31.10.2009
Rechnungszins in % 4,20 5,20
Anwartschaftsdynamik
(inkl. Karrieretrend) in % 2,50 2,50
Rentendynamik in % 2,00 2,00
Jahr der berticksichtigten
,Richttafeln” von
Dr. Klaus Heubeck 2005 G 2005 G
Steigerung der Beitragsbemes-
sungsgrenze in der gesetz-
lichen Rentenversicherung in % 2,00 2,00

Der Barwert der Versorgungsanspriiche resultiert aus verschiedenen
leistungsorientierten Pldnen sowie leistungsorientierten Einzel-
zusagen. Die Anwendung der Plane hdngt vom jeweiligen Eintritts-
datum der Mitarbeiter ab. Die Hohe der Ruhegelder bemisst sich
grundsétzlich nach der Hohe des Gehalts und der Betriebszugeho-
rigkeit. Dartiber hinaus existieren Einzelzusagen.

Es wurde Planvermégen im Rahmen einer doppelseitigen Treuhand-
konstruktion (Contractual Trust Arrangement) dotiert. Das Plan-
vermogen besteht aus Fondsanteilen und wird von einer Bank
verwaltet. Der Fair Value des Planvermdgens wird mit dem Barwert
der Versorgungsanspriiche saldiert. Der geplante Ertrag des
Planvermogens betrug fur das Geschaftsjahr 2009/2010 wie im
Vorjahr 3,5 Prozent. Der Ertragszins orientiert sich am allgemeinen
Zinsniveau. Die tatsdchliche Verzinsung des Planvermogens
belauft sich im Geschéftsjahr 2009/2010 auf 0,4 Prozent (Vorjahr:
1,3 Prozent).

Konzernabschluss

Das Planvermdgen hat sich im abgelaufenen Geschéftsjahr wie
folgt entwickelt:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Fair Value des Planvermégens

zu Beginn des Geschaftsjahres 18.597 15.755
Erwartete Rendite 651 551
Zuwendungen zum Planvermogen 3.000 2.632
Ausgezahlte Leistungen 0 -740
Versicherungsmathematische

Gewinne (+) / Verluste (-) -577 399
Fair Value des Planvermégens zum

Ende des Geschaftsjahres 21.671 18.597

Folgende Betrdge wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung

erfasst:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009

Dienstzeitaufwand 506 462

Nachzuverrechnender

Dienstzeitaufwand 0 122

Zinsaufwand 939 947

Geplante Ertrage des Planvermdgens -651 -551
794 980

Der Saldo aus Zinsaufwand und geplanten Ertrdgen des Plan-
vermoégens wird unter dem Posten Zinsaufwand ausgewiesen.

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste haben
sich wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 2009/2010

Versicherungsmathematische Gewinne (+) /

Verluste (-) der Versorgungszusagen -2.488

Versicherungsmathematische Gewinne (+) /

Verluste (-) des Planvermogens -577
-3.065

2008/2009 2007/2008 2006/2007 2005/2006
-2.727 2.615 1.987 647
399 -1.598 -997 -45

-2.328 1.017 990 602
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Seit dem Geschaftsjahr 2009/2010 werden die versicherungsma-
thematischen Gewinne und Verluste Uber das sonstige Ergebnis
direkt im Eigenkapital erfasst. Die Vergleichsperiode wurde rtickwir-
kend angepasst. Zum 31. Oktober 2010 betragen die kumulierten
im sonstigen Ergebnis erfassten versicherungsmathematischen Ver-
luste 5.269 Tausend Euro.

28. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten umfassen Verbindlich-
keiten gegenlber verbundenen Unternehmen, Verbindlichkeiten
gegenuber Beteiligungsunternehmen, Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen, Vorgange der Rechungsabgrenzung sowie
sonstige Verbindlichkeiten.

Alle Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres fallig.

29. Sonstige finanzielle Verpflichtungen,
Haftungs-und Treuhandverhaltnisse

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gliedern sich folgender-
maBen auf:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Einzahlungsverpflichtungen 3.763 4.803
Dauerschuldverhaltnisse 7.867 1.739

11.630 5.705

Die méglichen Einzahlungsverpflichtungen betreffen Beteiligungs-
fonds, bei denen je nach Investitionsfortschritt Einforderungen
stattfinden kénnen.

Die Fristigkeit der Dauerschuldverhaltnisse zum 31. Oktober 2010
stellt sich wie folgt dar:

1-5 >5
in Tsd. € < 1Jahr Jahre Jahre | Summe
Dauerschuldverhéltnisse 1.011 3.566 3.290 7.867
davon Mietvertrage (934) (3.462) (3.290) | (7.686)

Die Dauerschuldverhdltnisse beinhalten insbesondere Blromieten.
Der unklndbare Blromietvertrag fur das neue Buro der Deutschen
Beteiligungs AG beginnt am 1. August 2011 und lduft bis zum
31. Juli 2021. Die Deutsche Beteiligungs AG hat das zweimalige
Recht, die Verlangerung des Mietverhéltnisses um weitere funf
Jahre zu verlangen.

Die Haftungsverhéltnisse belaufen sich zum 31. Oktober 2010 wie
im Vorjahr auf 9.408 Tausend Euro. Die Haftungsverhaltnisse
beziehen sich fast ausschlieBlich auf Gewahrleistungsrisiken aus
ehemaligen Portfoliounternehmen. Eine Diskontierung unterbleibt
aufgrund der Ungewissheit und zeitlichen Unbestimmbarkeit
zukunftiger Zahlungen.

Das Treuhandvermdgen betrdgt 8.144 Tausend Euro zum 31. Okto-
ber 2010 (Vorjahr: 9.122 Tausend Euro). Es enthalt im Wesentlichen
zwei Portfoliounternehmen mit einem Betrag von 5.489 Tausend
Euro (Vorjahr: 6.355 Tausend Euro), die fUr einen verwalteten Fonds
gehalten werden. Treuhandverbindlichkeiten bestehen in gleicher
Hohe.

30. Angaben zur Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden Zahlungsstréme
erfasst, um Informationen tber die Bewegung der Zahlungsmittel
des Unternehmens darzustellen. Die Zahlungsstrome werden nach
betrieblicher Tatigkeit sowie nach Investitions- und Finanzierungs-
tatigkeit unterschieden. Es wird die indirekte Darstellungsform fur
Cashflows aus betrieblicher Tatigkeit angewendet.

Ein- und Auszahlungen aus Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen werden als Cashflow aus Investitionstatigkeit und
nicht als Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit dargestellt, da diese
Klassifizierung aus unserer Sicht einer klareren Darstellung dient.



Es sind keine Zahlungsstrome aufgrund von Veranderungen des
Konsolidierungskreises zu verzeichnen.

Der Finanzmittelbestand am Anfang und Ende der Periode bestand
aus Bankguthaben. Der Finanzmittelbestand der quotal einbezoge-
nen Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH betragt 19 Tausend Euro (Vorjahr:
21 Tausend Euro).

Seit dem Geschaftsjahr 2007/2008 wird ein Teil der kurzfristig nicht
bendtigten flussigen Mittel in Wertpapieren angelegt. Die Wert-
papiere dienen ebenso wie das Bankguthaben dazu, die Zahlungs-
verpflichtungen des Konzerns erflllen zu kénnen. Nach 1AS 7
kénnen die Wertpapiere nicht dem Finanzmittelbestand zuge-
ordnet werden, da die Laufzeit zum Erwerbszeitpunkt bislang
immer mehr als drei Monate betrug. Der Erwerb der Wertpapiere
ist nach 1AS 7.16 als Cashflow aus Investitionstatigkeit dar-
zustellen.

Sonstige Angaben
31. Angaben zu Finanzrisiken

Der DBAG-Konzern unterliegt finanziellen Risiken, die aus der
Investitionstatigkeit in Portfoliounternehmen und aus anderen
Finanzinstrumenten resultieren. Aus den finanziellen Risiken dieser
Finanzinstrumente kann sich eine Reduzierung der Vermogens-
werte oder eine Gewinnminderung ergeben. Es gibt keine Siche-
rungsbeziehungen zwischen den Finanzinstrumenten. Demzufolge
besteht keine Basis fur die Anwendung des Hedge Accounting.

Im Folgenden werden die finanziellen Risiken aus den Finanz-
instrumenten des DBAG-Konzerns entsprechend IFRS 7 néaher
erldutert. Es werden auch die Ziele und Verfahren des Risiko-
managements beschrieben. Sie haben sich im Vergleich zum Vor-
jahr nicht geandert.

Konzernabschluss

31.1 Marktrisiko

Der Zeitwert von Finanzinstrumenten oder zukiinftige Zahlungszu-
flisse aus Finanzinstrumenten kénnen sich durch Anderungen der
Marktpreise verandern. Das Marktrisiko besteht nach IFRS 7 aus
den Komponenten Wechselkursrisiko, Zinsrisiko und sonstige Preis-
risiken. Der Vorstand bewertet diese Risiken grundsatzlich bevor
Investitionsentscheidungen getroffen werden oder bevor es zum
Zugang von Finanzinstrumenten kommt. Die Marktrisiken werden
als Ganzes regelméaBig tberwacht.

31.1.1 Wechselkursrisiko

Ein Wechselkursrisiko besteht beim DBAG-Konzern bei Beteiligun-
gen, die er in US-Dollar eingegangen ist und bei denen zukinftige
Ruckzahlungen in US-Dollar erfolgen werden. Das von diesen Betei-
ligungen ausgehende Wahrungsrisiko betrifft zuklnftige Auszah-
lungen dieser Beteiligungsunternehmen und somit auch deren
aktuelle Fair Values.

Management des Wechselkursrisikos

Einzeltransaktionen in fremder Wahrung werden nicht abgesichert,
da sowohl| Haltedauer der Beteiligungen als auch die Hohe der
Erlése der Investments ungewiss sind. Das in US-Dollar gehaltene
Portfolio nimmt mit Ruckflissen aus den noch in dieser Wéhrung
bestehenden Fondsinvestments ab.

AusmaB des Wechselkursrisikos

Unter dem Posten Finanzanlagen sind Finanzinstrumente in Hohe
von 29.603 Tausend Euro (Vorjahr: 18.989 Tausend Euro) erfasst,
die einem US-Dollar-Wechselkursrisiko unterliegen. Der Ergebnis-
effekt aus der Berlicksichtigung von wechselkursbedingten Ande-
rungen des Fair Values von Finanzanlagen betrug 1.724 Tausend
Euro (Vorjahr: -3.102 Tausend Euro).

Wechselkurssensitivitat

Ein Anstieg/Reduktion des Wechselkurses EUR/US-Dollar um
10 Prozent wuirde eine Reduktion/Anstieg des Konzerntber-
schusses und des Eigenkapitals des DBAG-Konzerns um
2.960 Tausend Euro (Vorjahr: 1.899 Tausend Euro) bedeuten.
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31.1.2 Zinsrisiko

Veranderungen des Zinsniveaus wirken sich direkt insbesondere auf
die Ertrage aus der Anlage der flissigen Mittel sowie auf die Betei-
ligungswerte unserer gemaB der Discounted-Cashflow-Methode
bewerteten Portfoliounternehmen aus. Darlber hinaus resultieren
aus einer Veranderung des Zinsniveaus keine weiteren wesentli-
chen direkten Auswirkungen.

Management des Zinsrisikos

Die flussigen Mittel werden grundsatzlich kurzfristig angelegt.
Es erfolgt kein Einsatz von Zinsderivaten zur Absicherung eines
bestimmten Zinsniveaus, da die Hohe der flissigen Mittel starken
Schwankungen unterliegen kann und nicht sicher prognostizier-
bar ist.

AusmaB des Zinsrisikos

Die Summe der flissigen Mittel und der Wertpapiere belduft sich
auf 140.745 Tausend Euro (Vorjahr: 124.021 Tausend Euro). Die
Zinsertrage aus der Anlage betragen 764 Tausend Euro (Vorjahr:
2.120 Tausend Euro).

Zinssensitivitat

Ein Anstieg/Reduktion des Referenzzinssatzes um 100 Basispunkte
wlrde insgesamt zu einer Reduktion/Erhdhung des Konzern-
ergebnisses und des Eigenkapitals des DBAG-Konzerns in Hohe von
110 Tausend Euro (Vorjahr: 20 Tausend Euro) fur die gemaB
Discounted-Cashflow-Methode bewerteten Portfoliounternehmen
fuhren. In Bezug auf die variabel verzinslichen Wertpapiere zum
31. Oktober 2010 von 102.912 Tausend Euro hatte eine Verande-
rung des Referenzzinssatzes um 100 Basispunkte einen Effekt von
1.029 Tausend Euro.

31.1.3 Sonstige Preisrisiken

Sonstige Preisrisiken bestehen vor allem in der zukunftigen
Bewertung der Portfoliounternehmen des DBAG-Konzerns. Die
Bewertung der Portfoliounternehmen erfolgt zum Fair Value.
Bewertungsanderungen werden unmittelbar erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zum Risikomanagement
verweisen wir auf die Erlduterungen im Lagebericht unter ,Chan-
cen und Risiken”.
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Management der sonstigen Preisrisiken

Der Vorstand Uberwacht permanent die Marktrisiken, die mit dem
Portfoliounternehmen verbunden sind. Zu diesem Zweck erhalt der
DBAG-Konzern zeitnah Informationen Uber den Geschaftsverlauf
der Portfoliounternehmen. Vorstandsmitglieder oder andere Mit-
glieder des Investment-Teams sind im Aufsichts-/Beirat der Port-
foliounternehmen vertreten und befassen sich in dieser Funktion
mit der Strategie und dem Geschéftsverlauf der Portfoliounterneh-
men. DarUber hinaus Uberwachen die zustandigen Mitglieder des
Investment-Teams die Geschaftsentwicklung der Portfoliounter-
nehmen im Rahmen von formell implementierten Prozessen.

AusmaB der sonstigen Preisrisiken
Der Posten Finanzanlagen, der die Portfoliounternehmen umfasst,
betragt 129.853 Tausend Euro (Vorjahr: 137.242 Tausend Euro).

Sensitivitat fiir sonstige Preisrisiken

Die Bewertung der Portfoliounternehmen wird von einer Reihe von
Faktoren beeinflusst, die einerseits einen Bezug zu den Finanz-
markten haben und andererseits zu den Markten, in denen die
Portfoliounternehmen operieren. Aufgrund der vielfaltigen Einfluss-
faktoren ist eine Sensitivitdtsanalyse aus unserer Sicht nicht sinnvoll.
Zu den Einflussfaktoren gehoren zum Beispiel die Bewertungs-
multiplikatoren, die Ergebnisse und Verschuldung der Portfolio-
unternehmen.

31.2 Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko ist fur den DBAG-Konzern derzeit nicht erkenn-
bar. Die frei zur Verfugung stehenden flUssigen Mittel betragen
23.749 Tausend Euro (Vorjahr: 50.787 Tausend Euro). Zusammen
mit Wertpapieren staatlicher Emittenten in Hohe von 116.996 Tau-
send Euro (Vorjahr: 73.234 Euro) steht dem DBAG-Konzern ein
Betrag von 140.745 Tausend Euro (Vorjahr: 124.021 Tausend Euro)
zur Erfullung ihrer Zahlungsverpflichtungen zur Verfugung. Dieser
Betrag Ubersteigt das gesamte Fremdkapital in Hoéhe von
42.197 Tausend Euro (Vorjahr: 31.536 Tausend Euro) deutlich. Es
wird davon ausgegangen, dass die Wertpapiere aufgrund der sehr
guten Bonitat der Emittenten und der geringen Duration im
Bedarfsfall innerhalb kurzer Zeit ohne nennenswerte Kursverluste
verkauft werden kénnen. Zur Falligkeit der sonstigen kurzfristigen
Verbindlichkeiten verweisen wir auf Tz. 28.



31.3 Kredit-/Ausfallrisiko

AusmaB des Kredit-/Ausfallrisikos
Die nachfolgenden Bilanzposten unterliegen grundsatzlich einem
hundertprozentigen Kreditrisiko beziehungsweise Ausfallrisiko:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Finanzanlagen 129.853 137.242
davon hybride Instrumente (81) (81)
davon Beteiligungen (129.772) (137.161)
Kredite und Forderungen 4.742 1.306
Forderungen 2.899 3.486
Wertpapiere 116.996 73.234
Flussige Mittel 23.749 50.787
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
soweit Finanzinstrumente 18.404 5.160
Gesamt 296.643 271.215

Management des Kreditrisikos/Ausfallrisikos

Finanzanlagen: Dem Ausfallrisiko begegnet die Deutsche Beteili-
gungs AG durch ein umfangreiches Instrumentarium der Risiko-
Uberwachung, das im Lagebericht bei der Beschreibung der Einzel-
risiken erlautert wird.

Kredite und Forderungen: Bei den Schuldnern handelt es sich ent-
weder um aktuelle Portfoliounternehmen oder um Teile ehemaliger
Portfoliounternehmen. Die Deutsche Beteiligungs AG wird regel-
maBig und zeitnah Uber den Geschéftsverlauf der Schuldner infor-
miert. Falls die Erfullung der Verpflichtungen durch die Schuldner
gefahrdet erscheint, wird gemeinsam an MaBnahmen gearbeitet,
die es den Schuldnern erméglichen sollen, ihren Verpflichtungen
nachzukommen.

Forderungen: Bei den Schuldnern handelt es sich um Portfolio-
unternehmen und Teile von ehemaligen Portfoliounternehmen. Die
Deutsche Beteiligungs AG wird regelmaBig und zeitnah Gber den
Geschéftsverlauf der Schuldner informiert. Falls die Erfullung der
Verpflichtungen durch die Schuldner geféhrdet erscheint, wird
gemeinsam an MaBnahmen gearbeitet, die es den Schuldnern
ermoglichen sollen, ihren Verpflichtungen nachzukommen.

Konzernabschluss

Wertpapiere: Schuldner sind staatliche Emittenten. Aufgrund deren
Bonitat gehen wir davon aus, dass diese Wertpapiere nur mit einem
sehr geringen Kreditrisiko behaftet sind.

Flussige Mittel: Die flussigen Mittel der Deutschen Beteiligungs AG
stellen Einlagen bei deutschen Bankinstituten dar. Zur Risikodiversi-
fikation werden die flussigen Mittel in der Regel auf mehrere Bank-
institute verteilt. Die Einlagen sind in die Sicherungssysteme der
entsprechenden Banken eingebunden.

Sonstige kurzfristige Vermogenswerte: Schuldner sind regelmaBig
insbesondere die Parallelfonds der Deutschen Beteiligungs AG und
Manager von Portfoliounternehmen. Zahlungsverpflichtungen der
Parallelfonds konnen durch Kapitalabrufe bei deren Investoren
befriedigt werden.

31.4 Kategorien von Finanzinstrumenten

Die Finanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:

Bilanzposten Bewer-
tungskate- | Buchwert Zeitwert

in Tsd. € gorie* | 31.10.2010 31.10.2010
Finanzanlagen

davon hybride

Instrumente FAaFV (81) (81)

davon Beteiligungen FAaFV (129.772) (129.772)
Kredite und Forderungen LaR 4.742 4.742
Langfristige Wertpapiere AfS 102.912 102.912
Sonstige langfristige
Vermdgenswerte, soweit
Finanzinstrumente LaR 5.789 5.789
Forderungen LaR 2.899 2.899
Kurzfristige Wertpapiere HtM 14.084 14.084
Flussige Mittel LaR 23.749 23.749
Sonstige kurzfristige
Vermdgenswerte, soweit
Finanzinstrumente LaR 18.125 18.125
Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten LaR 6.894 6.894

* Financial Assets at Fair Value through P/L: FAaFV, Loans and Receivables: LaR,
Available-for-Sale Investments: AfS, Held-to-Maturity Investments: HtM
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Bei den Finanzinstrumenten der Kategorie Loans and Receivables
und Held-to-Maturity Investments sind folgende Wertminderungen
erfasst worden:

in Tsd. € 31.10.2010 | 31.10.2009
Kredite und Forderungen 0 0
Forderungen 1.302 861
Wertpapiere 0 0
Flissige Mittel 0 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte,

soweit Finanzinstrumente 0 0
Gesamt 1.302 861

Die Finanzinstrumente der Posten Kredite und Forderungen, Forde-
rungen und Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte stehen im
Wesentlichen in Zusammenhang mit Portfoliounternehmen und
Parallelfonds. Aufgrund der Nahe zu den Glaubigern wird die
Falligkeit im Einzelfall einvernehmlich vereinbart. Daher erfolgt
keine Berechnung des Betrages der leistungsgestorten Finanz-
instrumente. Die Finanzinstrumente sind Uberwiegend unge-
sichert.

Wertminderungen werden erfasst, wenn damit gerechnet wird,
dass Schuldner nicht in der Lage sein werden, ihre Zahlungs-
verpflichtungen in der Zukunft zu erfillen. Die Einschatzung Uber
die Bonitat der Schuldner resultiert aus dem regelmaBigen
Informationsaustausch zwischen Schuldnern und Deutscher
Beteiligungs AG.
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31.5 Angaben zur Fair Value-Hierarchie
Es werden folgende Fair Value-Stufen unterschieden:

Level 1: Auf aktiven Markten notierte (nicht angepasste) Preise fur
identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten.

Level 2: Fir den Vermdgenswert oder die Verbindlichkeit entweder
direkt (als Preise) oder indirekt (von Preisen abgeleitete)
beobachtbare Inputdaten, die keine notierten Preise nach Level 1
darstellen.

Level 3: Fur den Vermdgenswert oder die Verbindlichkeit heran-
gezogene Inputdaten, die nicht auf beobachtbaren Marktdaten
basieren (nicht beobachtbare Inputdaten).

Hierarchische Einstufung der zum Fair Value bewerteten Finanz-
instrumente (Angaben in Tsd. Euro):

Bilanzposten

in Tsd. € Level 1 Level 3 Gesamt
Finanzanlagen 40.883 88.970 129.853
Langfristige Wertpapiere 0 102.912 102.912

Uberleitungsrechnung fir Finanzinstrumente nach Level 3 im
Geschéftsjahr 2009/2010:

Finanz- Langfristige
in Tsd. € anlagen Wertpapiere
Stand Geschéftsjahresbeginn 114.899 0
Zugang 4.756 103.154
Abgang 54.677 0
Erfolgswirksame Gewinne/Verluste 23.992 0
Erfolgsneutrale Gewinne/Verluste 0 -242
Stand Geschéftsjahresende 88.970 102.912




31.6 Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten

Die Nettogewinne und Nettoverluste werden durch erfolgswirk-
same Fair-Value-Anderungen, Wertminderungen, erfolgswirksame
Wertaufholungen, Wechselkursanderungen sowie durch Ausbu-
chungen beeinflusst.

Insgesamt sind in der Gewinn- und Verlustrechnung folgende
Nettogewinne und -verluste aus finanziellen Vermdgenswerten
und Verbindlichkeiten enthalten, die im Wesentlichen im Bewer-
tungs- und Abgangsergebnis sowie in den laufenden Ertrégen aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen ausgewiesen
werden:

in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Nettoergebnis aus finanziellen
Vermogenswerten, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden

51.023 30.956

davon aus finanziellen Vermogens-
werten, die bei ihrem erstmaligen
Ansatz als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert zu bewerten
eingestuft wurden

(51.023) (30.956)

davon aus finanziellen Vermogens-
werten, die als zu Handelszwecken
eingestuft wurden 0) 0)

Nettoergebnis aus Krediten und

Forderungen -1.302 -861

Nettoergebnis aus bis zur Endfalligkeit
gehaltenen Finanzinstrumenten 0 0

Nettoergebnis aus zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewerteten
finanziellen Verbindlichkeiten 0 0

Konzernabschluss

31.7 Kapitalmanagement

Der DBAG-Konzern hat das Ziel, den langfristigen Kapitalbedarf der
Gruppe zu sichern sowie im langfristigen Durchschnitt das Eigen-
kapital je Aktie mindestens um einen Satz zu steigern, der die
Eigenkapitalkosten Ubersteigt.

Die Hohe des Eigenkapitals wird durch Ausschittungen und
Aktienrtickkdufe gesteuert sowie gegebenenfalls durch Kapital-

erhdhungen.

Insgesamt ergibt sich fur die DBAG die folgende Kapitalzusammen-

setzung:
in Tsd. € 2009/2010 | 2008/2009
Fremdkapital
Anteile in Fremdbesitz 15.669 12.288
Ruckstellungen 19.504 16.672
Sonstiges Fremdkapital 7.024 2.576
42.197 31.536
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 48.533 48.533
Rucklagen 152.282 155.589
Konzernbilanzgewinn 73.100 52.640
273.915 256.762
Anteil des Eigenkapitals
am Gesamtkapital in % 86,65 89,06

Uber die Kapitalanforderung des Aktiengesetzes hinaus unterliegt
die Deutsche Beteiligungs AG einer Kapitalbeschrankung des
Gesetzes Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG).
Die Deutsche Beteiligungs AG muss, um den Status als Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaft zu erhalten, eine eingezahlte Einlage
ins Grundkapital in Hohe von 1.000 Tausend Euro haben. Diese ist
im abgelaufenen und im letzten Geschaftsjahr voll eingezahlt
gewesen.
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32. Ergebnis je Aktie nach IAS 33

2009/2010 | 2008/2009

Konzernergebnis (Tsd. €) 34.136 19.647
Aktienanzahl zum Bilanzstichtag 13.676.359 | 13.676.359

Aktienanzahl im Umlauf zum

Bilanzstichtag 13.676.359 | 13.676.359

Durchschnittliche Aktienanzahl 13.676.359 | 13.676.359
Unverwadssertes Ergebnis je Aktie (€) 2,50 1,44

Verwassertes Ergebnis je Aktie (€) 2,50 1,44

Das unverwadsserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division
des auf die Deutsche Beteiligungs AG entfallenden Konzern-
ergebnisses mit der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der
wahrend des Geschaftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien.

Eine Verwdsserung des Ergebnisses je Aktie kann aus sogenannten
potenziellen Aktien resultieren. Bei der Deutschen Beteiligungs AG
war die Entstehung von potenziellen Aktien durch das Aktien-
optionsprogramm maoglich. Zum Bilanzstichtag stehen keine
Aktienoptionen mehr aus. Das verwdsserte Ergebnis entspricht
daher dem unverwasserten Ergebnis.

33. Angaben zur Segmentberichterstattung

Das Private-Equity-Geschaft wird bei der Deutschen Beteili-
gungs AG auf globaler Basis, d. h. ohne Zugrundelegung einzelner
Teilbereiche, wie z. B. Regionen oder Branchen, durchgefihrt.
Es handelt sich daher nur um ein einziges Segment.

Durch das Management von Parallelfonds, an denen sich Dritte als
Investoren beteiligen, erhalt die Deutsche Beteiligungs AG Zugang
zu Transaktionen, die ein hoheres Eigenkapitalinvestment erfordern
und generiert aus dem Fondsmanagement laufende Ertrdge zur
Deckung des Managementaufwands. Hieraus leitet sich aber kein
eigenes Segment ab.

Eine Segmentberichterstattung erlbrigt sich daher.
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34. Entsprechenserklarung nach § 161 AktG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs AG
haben die gemaB § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung abge-
geben und den Aktionaren dauerhaft auf den Internetseiten der
Deutschen Beteiligungs AG zuganglich gemacht.

35. Angaben nach IAS 24

Vergiitungen gemaB Anstellungs- bzw. Dienstvertragen

fiir Mitglieder des Managements in Schliisselpositionen
Mitglieder des Managements in SchlUsselpositionen im Sinne von
IAS 24 sind die Vorstandsmitglieder und die Mitglieder der
Geschaftsleitung der Deutschen Beteiligungs AG. Die Grundzige
des Vergutungssystems und die Hohe der Gesamtbezlige von Vor-
stand, ehemaligen Vorstandsmitgliedern und Aufsichtsrat sind im
VergUtungsbericht dargestellt. Der VergUtungsbericht ist Bestand-
teil des Konzernlageberichts. Dort erfolgen auch die personalisier-
ten Angaben nach § 314 Absatz 1 Nr. 6 HGB.

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen bestehen aus Bar- und Sachbeziigen. Die Gesamtbar-
beztige fur das Berichtsjahr betragen 7.208 Tausend Euro (Vorjahr:
9.521 Tausend Euro). Die Sachbezlige bestehen im Wesentlichen
aus den nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Werten fiir
die Nutzung eines Dienstwagens.

Im Berichtsjahr wurde den Pensionsriickstellungen nach IFRS fur die
Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen (service cost
und interest cost) ein Betrag in Hohe von insgesamt 700 Tausend
Euro (Vorjahr: 602 Tausend Euro) zugeflhrt; davon service cost:
456 Tausend Euro (Vorjahr: 413 Tausend Euro). Die Pensions-
verpflichtungen (defined benefit obligation) der Mitglieder des
Managements in Schlisselpositionen belaufen sich zum Bilanzstich-
tag auf 6.130 Tausend Euro (Vorjahr: 4.691 Tausend Euro).

Es wurden keine Kredite oder Vorschisse an Mitglieder des
Managements in Schllsselpositionen und des Aufsichtsrats
gewahrt. Der DBAG-Konzern ist weder fir die Vorstandsmitglieder
noch fur die Aufsichtsratsmitglieder Haftungsverhéltnisse
eingegangen.



Kein Mitglied des Aufsichtsrats oder des Vorstands halt Aktien,
darauf bezogene Optionen oder sonstige Derivate, die ein Prozent
des Grundkapitals oder mehr reprasentieren.

Fur das Geschaftsjahr 2009/2010 wurde den Mitgliedern des Auf-
sichtsrats eine feste VergUtung von 238 Tausend Euro (Vorjahr:
248 Tausend Euro) bestehend aus Fixum und Sondervergltung
gewahrt. Eine variable Vergitung wurde nicht gewahrt.

Fur erbrachte Beratungsleistungen erhielt Prof. Dr. h.c. Rolf-Dieter
Leister/Infra Beratung GmbH im Geschéftsjahr 2009/2010 eine
VergUtung in Hohe von netto rund 58 Tausend Euro (Vorjahr:
104 Tausend Euro).

Bezlglich der Geschafte und Salden von Mitgliedern des
Managements in Schllsselpositionen in ihrer Stellung als Minder-
heitsgesellschafter von konsolidierten Unternehmen verweisen wir
auf Tz. 25.

Fondsgesellschaft

DBAG Fund IV GmbH & Co. KG
DBAG Fund IV International GmbH & Co. KG
DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA

DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA

Konzernabschluss

Carried-Interest-Beteiligungen von Mitgliedern des
Managements in Schliisselpositionen

Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen haben sich zur
Ubernahme eines Investitionsanteils bei den Parallelfonds DBAG
Fund IV und DBAG Fund V verpflichtet. Daraus kann ihnen ein
Uberproportionaler Ergebnisanteil zuflieBen, wenn aus den Invest-
ments der jeweiligen Investitionsperiode ein Uberdurchschnittlicher
Erfolg realisiert wird. Diese Gewinnanteile werden erst ausgezahlt,
wenn der Konzern der Deutschen Beteiligungs AG bzw. die Inves-
toren des jeweiligen Parallelfonds eine Mindestrendite auf ihr ein-
gesetztes Kapital realisiert haben. Diese Mindestrendite betragt
8,0 Prozent jdhrlich. Die Struktur der Beteiligung, ihre Umsetzung
und die StellgroBen entsprechen den Usancen der Private-Equity-
Branche und sind Voraussetzung fir die Platzierung von Parallel-
fonds. Die gesellschaftsrechtliche Beteiligung stellt fur die betroffe-
nen Personen ein privates Investitionsrisiko dar und soll die Initiative
und den Einsatz fir die Beteiligungsunternehmen fordern.

DBAG Fund IV
Der DBAG Fund IV besteht aus folgenden Fondsgesellschaften, die
Investments parallel in einem festgelegten Verhaltnis erwerben:

Investitionsanteil

des Investment- Max.
Qualifikation Teams (%) Gewinnanteil
Nahestehendes
Unternehmen 1% 20,8 %
Nahestehendes
Unternehmen 1% 20,8 %
Nahestehendes
Unternehmen 0,67 % ca. 30 %
Konzerngesellschaft
DBAG 0 % 0 %

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in SchlUsselpositi-
onen beziehungsweise einzelne ehemalige Mitglieder des Manage-
ments in SchlUsselpositionen sind beim DBAG Fund IV an den oben
genannten Gesellschaften in einem vorher festgelegten Verhaltnis
aus privaten Mitteln beteiligt. Die Beteiligungen an den ersten bei-
den der oben genannten Fondsgesellschaften wird tber die DBG
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Advisors IV GmbH & Co. KG vermittelt, die ein nahestehendes
Unternehmen der DBAG ist und nicht im Konzernabschluss der
DBAG erfasst wird. An der DBG Advisors IV GmbH & Co. KG
sind die Mitglieder des Managements in Schllsselpositionen direkt
oder Uber die DBG Investment Team GmbH & Co. KG mittelbar
beteiligt.

Die Beteiligung an der DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA
erfolgt indirekt Uber die DBG Advisors Kommanditaktiondr GmbH
& Co. KG. Die Beteiligung an der DBG Advisors Kommanditaktio-

Ubersicht Investmentstruktur DBAG Fund IV

DBG Investment Team
GmbH & Co. KG/
DBG Advisors IV
GmbH & Co. KG®

nar GmbH & Co. KG wird unter den Anteilen in Fremdbesitz erfasst,
da es sich bei der DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co.
KG um eine Konzerngesellschaft handelt. Mitglieder des Manage-
ments in Schlisselpositionen haben Einlagen der DBG Advisors
Kommanditaktionar GmbH & Co. KG. in Hohe von 69 Tausend Euro
noch nicht geleistet.

DarUber hinaus bestehen bei der DBG Advisors Kommanditaktionar
GmbH & Co. KG keine ausstehenden Salden gegentber nahe-
stehenden Personen.

Deutsche
Beteiligungs AG

100 %
\
66,67 % DBG Advisors 3333% o
P Kommanditaktionar [« Deutsche Beteligungs-

gesellschaft GmbH

GmbH & Co. KG
1% 1% 100 % 1%
\4 \4 \ \ 4
DBAG Fund IV DBG Fifth Equity DBG Fourth Equity 99 %

DBAG Fund IV GmbH
& Co. KG™M

International GmbH Team GmbH & Co. Team GmbH & Co. |«
& Co. KG? KGaA® KGaA®

\ 4 \ 4

Investments/Beteiligungsunternehmen

Die Prozentsétze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

U Investmentvehikel fr deutsche Investoren

2 Investmentvehikel fur internationale Investoren

3 Investmentvehikel fur die Deutsche Beteiligungs AG

4 Investmentvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in SchlUsselpositionen
haben folgende Investitionen getatigt bzw. ihnen sind folgende
Ruckzahlungen aus der Investitionstatigkeit zuzurechnen:

Investitionen Kumulierte Investitionen Riickzahlungen

Geschafts- Geschafts- Geschafts-
in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum
1.11.2008 - 31.10.2009
DBG Advisors IV GmbH
& Co. KG 15 0 424 0 369 0
DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG 0 0 84 0 0 0
DBG Investment Team GmbH
& Co. KG 1 23 320 730 240 521
Summe 2008/2009 26 23 828 730 609 521
Zeitraum
1.11.2009 - 31.10.2010
DBG Advisors IV GmbH
& Co. KG 0 0 424 0 708 0
DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG 0 0 84 0 0 0
DBG Investment Team GmbH
& Co. KG 0 0 320 730 460 998
Summe 2009/2010 0 0 828 730 1.168 998

DBAG Fund V

Der DBAG Fund V besteht aus folgenden Fondsgesellschaften, die
Investments parallel in einem festgelegten Verhaltnis erwerben:

Investitionsanteil
des Investment- Max.
Fondsgesellschaft Qualifikation Teams Gewinnanteil
Nahestehendes
DBAG Fund V GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 20,8 %
Nahestehendes
DBAG Fund V International GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 20,8 %
Nahestehendes
DBAG Fund V Co-Investor GmbH & Co. KG Unternehmen 1% ca. 45 %
Konzerngesellschaft
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG DBAG 1% 20,8 %
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Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in SchlUsselpositi-
onen und weitere Mitglieder des Investment-Teams sind beim
DBAG Fund V jeweils an allen vier der oben genannten Fondsgesell-
schaften in einem vorher festgelegten Verhaltnis aus privaten Mit-
teln beteiligt. Die Beteiligung erfolgt bei der DBAG Fund V GmbH
& Co. KG und DBAG Fund V International GmbH & Co. KG jeweils
Uber die investierende Komplementdrin dieser Fondsgesellschaften,
die DBG Advisors V GmbH & Co. KG, die im Verhéltnis zur DBAG

Ubersicht Investmentstruktur DBAG Fund V

ein nahestehendes Unternehmen darstellt. Bei der DBAG Fund V
Co-Investor GmbH & Co. KG ist die DBG Advisors V GmbH & Co.
KG die alleinige Kommanditistin. Bei der DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG ist die DBG Advisors V GmbH & Co. KG alleinige
Komplementarin. Ihr Anteil an der DBAG Fund V Konzern GmbH &
Co. KG wird unter den Anteilen in Fremdbesitz erfasst, da es sich
bei dieser Gesellschaft um eine Konzerngesellschaft der DBAG
handelt.

DBG Advisors V
GmbH & Co. KG*

Deutsche
Beteiligungs AG

1% 1% 100 % 1% 99 %
\4 \4 4 \ 4 A
DBAG Fund V DBAG Fund V DBAG Fund V
DBA(; FcugdK\ég)mbH International GmbH Co-Investor GmbH Konzern GmbH
’ & Co. KG? & Co. KG" & Co. KG?
\4 \ 4 \ 4 \4
Investments/Beteiligungsunternehmen

Die Prozentsétze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

1)
2

3

)

Investmentvehikel fur deutsche Investoren
Investmentvehikel fur internationale Investoren
Investmentvehikel fir die Deutsche Beteiligungs AG
Investmentvehikel fir Vorstand und leitende Mitarbeiter



Die beteiligten Mitglieder des Managements in SchlUsselpositionen
haben folgende Investitionen getatigt bzw. ihnen sind folgende
Ruckzahlungen aus der Investitionstatigkeit zuzurechnen:

Konzernabschluss

Investitionen der Periode

Geschafts-
in Tsd. € Vorstand leitung
Zeitraum
1.11.2008 - 31.10.2009
DBG Advisors V GmbH & Co. KG 66 51
Zeitraum
1.11.2009 - 31.10.2010
DBG Advisors V GmbH & Co. KG 0 0

Riickzahlungen aus

Investment zum Stichtag Investitionstatigkeit
Geschéfts- Geschafts-
Vorstand leitung Vorstand leitung
1.191 915 0 0
1.191 915 1.134 871

Sonstige Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen
Die DBAG verwaltet folgende Parallelfonds, die gemeinsam mit der
DBAG investieren.

Fonds Status

DBG Fonds | Ende Investitionsperiode am 31.12.1997
DBG Fonds Il Ende Investitionsperiode am 31.10.2001
DBAG Fund IV Ende Investitionsperiode am 15.2.2007
DBAG Fund V Beginn Investitionsperiode am 15.2.2007

Aus der Verwaltung der Parallelfonds hat die DBAG folgende
wesentliche Verwaltungsvergltungen erzielt, die im Posten sons-
tige betriebliche Ertrége erfasst werden:

in Tsd. € 2009/2010 2008/2009
DBG Fonds | 794 1.059
DBG Fonds Il 24 85
DBAG Fund IV 1.226 1.535
DBAG Fund V 8.984 8.383

11.028 11.062

DBG Fonds | besteht aus der Fondsgesellschaft Deutsche Beteili-
gungsgesellschaft mbH & Co. Fonds | KG. DBG Fonds Ill umfasst die
Fondsgesellschaft Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds Il
GmbH. DBAG Fund IV und DBAG Fund V bestehen aus mehreren
Gesellschaften, die zuvor bei der Darstellung der Fondsstruktur
genannt worden sind.

Die Verwaltung erfolgt bei DBG Fonds I, DBG Fonds Il und DBAG
Fund IV direkt durch DBAG-Konzerngesellschaften.

Bei DBAG Fund V wird die Verwaltung der Fondsgesellschaften
DBAG Fund V GmbH & Co. KG und DBAG Fund V International
GmbH & Co. KG durch die verwaltende Komplementarin DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG durchgefihrt, die ein Konzern-
unternehmen der DBAG ist. Die Verwaltung der DBAG Fund V
Co-Investor GmbH & Co. KG erfolgt Uber die Konzerngesellschaft
DBG Management GmbH & Co. KG.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist geschaftsfihrende Kommandi-
tistin der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG. Die Gesellschaft
wird zu je 20 Prozent gehalten von der Deutschen Beteiligungs AG
selbst und den Herren Grede, von Hodenberg, Mangin und
Dr. Scheffels. Fir die Geschaftsfihrung der Gesellschaft erhalt die
Deutsche Beteiligungs AG 80 Prozent des Gewinns der Gesell-
schaft. Nach Abzug der Haftungsvergttung der Komplementarin
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und des Aufwands fir die Verzinsung der Gesellschafterkonten
steht der Deutschen Beteiligungs AG auch der Residualgewinn der
Gesellschaft zu. Die Komplementarin der DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG kann der DBAG die Geschaftsfiihrungsbefugnis
mit einer Frist von drei Monaten zum Quartalsende entziehen.
Auch in diesem Fall stiinde der Deutschen Beteiligungs AG nach
Haftungsvergitung der Komplementarin, des Aufwands fur die
Verzinsung der Gesellschafterkonten und gegebenenfalls Kosten,
die infolge des Aufbaus eines eigenen Geschaftsbetriebs fur die
Verwaltung der DBAG Fund V entstehen, der gesamte verbleibende
Gewinn der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG zu. Die Kos-
ten des Aufbaus eines eigenen Geschéftsbetriebs wirden anfallen,
wenn die Geschaftsfihrungsleistungen nicht mehr durch die
Deutsche Beteiligungs AG erbracht, sondern von der DBG Mana-
ging Partner GmbH & Co. KG selbst Ubernommen wiirden.

Die Anteile an der Komplementarin der DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG werden von der DBG Managing Partner GmbH &
Co. KG selbst gehalten; Geschaftsfhrer der Komplementarin der
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG sind die Herren Grede, von
Hodenberg, Mangin und Dr. Scheffels. Mit der vorstehend darge-
stellten Erbringung von Management- bzw. Geschaftsfiihrungsleis-
tungen fur einige der DBAG Fund V-Gesellschaften erschloss sich
die Deutsche Beteiligungs AG jahrliche Einnahmen von zwei Pro-
zent der Investitionszusagen fir diese Fondsgesellschaften von
419 Millionen Euro bzw. zwei Prozent der Anschaffungskosten fir
die Investments der Fondsgesellschaften nach Beendigung der
Investitionsperiode. Die Einwerbung der Investitionszusagen setzte
voraus, dass die Herren Grede, von Hodenberg, Mangin und
Dr. Scheffels langfristig fir die Geschaftsfuhrung der Fondsgesell-
schaften zur Verfigung stehen, unabhéngig davon, ob sie weiter-
hin als Vorstandsmitglieder der Deutschen Beteiligungs AG bestellt
sind. Aus diesem Grund haben die vier genannten Herren auch
ruhende Anstellungsvertrdage mit der DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG.

124

Mitglieder des Managements in SchlUsselpositionen der Deutschen
Beteiligungs AG sind teilweise in Aufsichtsgremien von Portfolioge-
sellschaften der Deutschen Beteiligungs AG sowie der Parallelfonds
DBG Fonds I, DBG Fonds Ill, DBAG Fund IV und DBAG Fund V
vertreten. Aus dieser Tatigkeit stehen ihnen fir den Zeitraum vom
1. November 2009 bis 31. Oktober 2010 Vergutungen in Hohe
von 233 Tausend Euro (Vorjahr: 174 Tausend Euro) zu, die an die
Deutsche Beteiligungs AG abgefuhrt und im Posten Sonstiger
betrieblicher Ertrag erfasst werden.

Die Treuinvest Service GmbH und die Deutsche Treuinvest Stiftung
sind nahestehende Unternehmen, die Treuhandfunktionen im
Rahmen der doppelseitigen Treuhandkonstruktion (Contractual
Trust Arrangement) fur das Planvermégen im Pensionsbereich
austben. Fir die Verwaltung erhalten beide Unternehmen eine
jéhrliche Geblhr von zusammen netto 6 Tausend Euro.

Die Deutsche Beteiligungs AG hat eine rechtsfahige Stiftung des
burgerlichen Rechts mit dem Namen , Gemeinnditzige Stiftung der
Deutschen Beteiligungs AG” am 4. Oktober 2010 errichtet. Die
Anerkennung der Stiftung erfolgte am 21. Oktober 2010. Zunachst
wird die Stiftung mit einem Vermogen von 100 Tausend Euro in bar
ausgestattet. Spater werden der Stiftung weitere Mittel zugewen-
det, um die steuerbeglnstigten Zwecke zu verwirklichen. Stiftungs-
zweck ist die Forderung mildtatiger Zwecke. Sofern die Mittel der
Stiftung es zulassen, ist weiterer Stiftungszweck die Férderung
von Kunst und Kultur. Die Stiftung wird als nahestehendes Unter-
nehmen im Sinne von IFRS angesehen.

Die Gemeinnutzige Stiftung der Deutschen Beteiligungs AG hat am
29. Oktober 2010 samtliche Anteile an der Duodecima Beteiligungs
GmbH zu einem Kaufpreis von einem Euro erworben. Verkauferin
eines Anteils von 49% an der Duodecima Beteiligungs GmbH war
die Konzerngesellschaft Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH.
Der Buchwert der Anteile an der Duodecima Beteiligungs GmbH
bei der Deutschen Beteiligungsgesellschaft mbH betrug
circa 13 Tausend Euro. Das Eigenkapital der Duodecima Beteili-
gungs GmbH belief sich zum Zeitpunkt des Verkaufs der Anteile auf
circa 25 Tausend Euro.



Im Zuge der Abwicklung des Portfoliounternehmens Hochtempera-
tur Engineering wurden samtliche Anteile an der Hochtemperatur
Engineering GmbH an die Duodecima Beteiligungs GmbH am
4. Oktober 2010 verkauft. Das Konzernunternehmen DBG Fourth
Equity Team GmbH & Co. KGaA war minderheitlich an der Hoch-
temperatur Engineering GmbH beteiligt. Der Verkaufspreis fur den
Anteil der DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA an der
Hochtemperatur Engineering GmbH betragt 11.334 Tausend Euro
und wird unter dem Posten , Sonstige kurzfristige Vermadgenswer-
te” zum 31. Oktober 2010 als Forderung aktiviert. Der Buchwert
fur die Anteile an der Hochtemperatur Engineering GmbH betrug
zum letzten Bilanzstichtag 10.655 Tausend Euro. Der Kaufpreis
kann sich durch einen Anpassungsmechanismus noch verandern.
Dieser Anpassungsmechanismus stellt ein eingebettetes Derivat dar
und wird zum 31. Oktober 2010 mit null Euro bewertet.

Die Hochtemperatur Engineering GmbH hat im Rahmen der
Abwicklung am 4. Oktober 2010 Forderungen gegen Gruppen-
gesellschaften des Portfoliounternehmens Clyde Bergemann an
ihre wesentlichen Gesellschafter anteilig zum Buchwert verauBert.
Der Anteil des Konzernunternehmens DBG Fourth Equity Team
GmbH & Co. KGaA betrug 5.789 Tausend Euro und ist unter dem
Posten ,Sonstige langfristige Vermogenswerte” zum 31. Oktober
2010 als Forderung erfasst worden. Die Kaufpreisverpflichtung in
gleicher Hohe wird unter dem Posten ,Sonstige kurzfristige Ver-
bindlichkeiten” ausgewiesen.

36. Fair Value der Finanzinstrumente

Die wesentlichen Bilanzposten der Deutschen Beteiligungs AG, in
denen Finanzinstrumente enthalten sind, sind bereits vollstandig
(Finanzanlagen und langfristige Wertpapiere) bzw. Uberwiegend
(sonstige Finanzinstrumente) zum Fair Value bilanziert. Die zu fort-
geftihrten Anschaffungskosten bilanzierten Finanzinstrumente sind
Uberwiegend unter den kurzfristigen Vermogenswerten bzw. kurz-
fristigen Verbindlichkeiten bilanziert. |hre Laufzeit betragt weniger
als ein Jahr. Bei diesen Instrumenten gehen wir davon aus, dass der
Fair Value dem Buchwert entspricht.

Konzernabschluss

37. Risikomanagement

Zu den Risikomanagementzielen und -methoden wird auf die Erlau-
terungen in Tz. 31 sowie auf die Erlduterungen im Konzernlage-
bericht verwiesen.

38. Anteilsbesitz an groBen Kapitalgesellschaften

Die vollstandige Aufstellung des Anteilsbesitzes ist eine Anlage zum
Konzernanhang des Geschaftsjahres 2009/2010.

Der Konzern halt Beteiligungen an folgenden groBen Kapitalgesell-
schaften, die funf Prozent der Stimmrechte Uberschreiten:

Unternehmen Sitz
Grohmann Engineering GmbH Prim
Homag Group AG Schopfloch

39. Honorare fur die
Abschlussprufungsgesellschaft

Die Honorare flr Konzern-/Jahresabschlussprifungen betrugen
293 Tausend Euro (DBAG-Muttergesellschaft: 252 Tausend Euro,
Tochterunternehmen: 41 Tausend Euro), fUr Steuerberatungsleis-
tungen 316 Tausend Euro (DBAG-Muttergesellschaft: 252 Tausend
Euro, Tochterunternehmen: 64 Tausend Euro) und flr sonstige
Beratungsleistungen 188 Tausend Euro (DBAG-Muttergesellschaft:
188 Tausend Euro, Tochterunternehmen: 0 Euro).
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40. Organe der Gesellschaft
Aufsichtsrat*

Andrew Richards, Glashutten/Taunus (Vorsitzender)
Unternehmensberater fur Private Equity
Geschéftsfuhrer der PARE-Unternehmensberatung GmbH,
Glashutten/Taunus
Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
PINOVA Capital GmbH, Munchen (Vorsitz)
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds Ill GmbH,
Frankfurt am Main (Vorsitz, bis 24. Marz 2010)

Prof. Dr. h.c. Rolf-Dieter Leister, Luzern, Schweiz
(stellvertretender Vorsitzender, bis 24. Marz 2010)
Wirtschaftsberater
Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds Ill GmbH,
Frankfurt am Main (stellvertretender Vorsitz,
bis 24. Marz 2010)

Dr. Hans-Peter Binder, Berg (bis 24. Marz 2010)

Direktor der Deutschen Bank AG i. R.

Pflichtmandate
BAUER COMP Holding AG, Minchen (stellvertretender
Vorsitz, bis 17. Juni 2010)
Dierig Holding AG, Augsburg (Vorsitz)
Faber-Castell AG, Stein/Nirnberg (stellvertretender Vorsitz)
Knorr-Bremse AG, Miinchen
Knorr-Bremse Systeme fir Nutzfahrzeuge GmbH, Minchen
Saint-Gobain Oberland AG, Bad Wurzach

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
A.W. Faber-Castell Unternehmensverwaltung GmbH & Co.,
Stein/NUrnberg
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds Ill GmbH,
Frankfurt am Main (bis 24. Mérz 2010)

*  Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten;
vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen, jeweils zum
31. Oktober 2010
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Dr. Hariolf Kottmann, Kilchberg, Schweiz
Vorsitzender des Vorstands der Clariant International Limited,
Muttenz, Schweiz
Pflichtmandate
Clariant International AG, Muttenz, Schweiz
Vergleichbares Mandat im In- und Ausland
Plansee AG, Reutte, Osterreich
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds Il GmbH,
Frankfurt am Main (bis 24. Marz 2010)

Prof. Dr. Glinther Langenbucher, Stuttgart
(stellvertretender Vorsitzender seit 24. Marz 2010)
Ehemaliges Mitglied des Vorstands der Ernst & Young AG
(heute: Ernst & Young GmbH), Stuttgart
Pflichtmandate
BOWE SYSTEC AG, Augsburg (stellvertretender Vorsitz,
bis 1. August 2010)
DEKRA AG, Stuttgart
Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
Ernst & Young GmbH, Stuttgart
Papierwerke Klingele GmbH & Co. KG, Remshalden
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds Il GmbH,
Frankfurt am Main (bis 24. Marz 2010)

Dr. Herbert Meyer, Konigstein/Taunus
Prasident Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung e. V. (DPR),
Berlin
Pflichtmandate
Demag Cranes AG, Dusseldorf
Sektkellerei Schloss Wachenheim AG, Wachenheim
Webasto AG, Stockdorf
Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
Verlag Europa Lehrmittel GmbH, Haan
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds Il GmbH,
Frankfurt am Main (bis 24. Marz 2010)

Philipp Méller, Hamburg (ab 24. Méarz 2010)
Geschaftsfuhrender Gesellschafter

der Moller & Forster GmbH & Co. KG, Hamburg
Keine Pflichtmandate oder vergleichbare Mandate im
In- und Ausland



Gerhard Roggemann, Hannover (ab 24. Marz 2010)

Vice Chairman der Hawkpoint Partners Limited,

London, GroBbritannien

Pflichtmandate
Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main
(stellvertretender Vorsitz)
GP Gunter Papenburg AG, Schwarmstedt (Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
F&C Asset Management Plc, Edinburgh, GroBbritannien
Friends Provident Holdings (UK) Plc, London, GroBbritannien
Resolution Limited, Guernsey, Channel Islands,
GroBbritannien

Vorstand*

Wilken Freiherr von Hodenberg, Konigstein/Taunus (Sprecher)
Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

DBG Osteuropa-Holding GmbH i. L.,

Frankfurt am Main (Vorsitz)

Torsten Grede, Frankfurt am Main
Pflichtmandate
Homag Group AG, Schopfloch (Vorsitz)
Homag Holzbearbeitungssysteme GmbH (Formwechsel AG in
GmbH am 6. Oktober 2010), Schopfloch
(Vorsitz, bis 29. Oktober 2010)
MCE AG, Linz, Osterreich (bis 26. Januar 2010)
Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
Clyde Bergemann Power Group, Inc., Delaware, DE, USA
Grohmann Engineering GmbH, Priim (bis 1. Januar 2010)

André Mangin, Konigstein/Taunus

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
Coveright Surfaces Beteiligungs GmbH, Disseldorf (Vorsitz)
Heim & Haus International GmbH
(Vorsitz, seit 26. Februar 2010)
ICTS Europe Holdings B.V., Amsterdam, Niederlande
(stellvertretender Vorsitz)

Konzernabschluss

Dr. Rolf Scheffels, Frankfurt am Main
Pflichtmandate

Coperion Group GmbH, Stuttgart (stellvertretender Vorsitz)
Preh GmbH, Bad Neustadt a.d. Saale (Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

FDG Group S.A.S., Orly, Frankreich (seit 10. Juni 2010)
Financiere FDG S.A., Paris, Frankreich (seit 10. Juni 2010)
JCK Holding GmbH Textil KG, Quakenbriick

DBG Second Equity Team GmbH & Co. KGaA i. L.,
Frankfurt am Main

DBG Third Equity Team GmbH & Co. KGaA i. L.,
Frankfurt am Main

DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA,
Frankfurt am Main

DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA,

Frankfurt am Main

Frankfurt am Main, den 22. Dezember 2010

Der Vorstand

127



\/e rS | C h e r U n g der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des
Geschéftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtli-
chen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 22. Dezember 2010

Der Vorstand
Q.ZL
S (
Wilken Frhr. von Hodenberg Torsten Grede
André Mangin Dr. Rolf Scheffels
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Bestatigungsvermerk

Wir haben den von der Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang —
sowie den Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr vom 1. November 2009 bis 31. Oktober 2010 gepruft. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspru-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaéBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Prafung so zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch
den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Kon-
zernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschafts-
tatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mogliche
Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Gberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschdtzungen des Vorstands sowie die Wirdigung
der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prafung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 22. Dezember 2010

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dr. Lemnitzer Horn
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Antel |SbeSitZ zum 31. Oktober 2010

Ergebnis des

Kapitalanteil Eigenkapital letzten Geschafts-
Name Sitz in % in Tsd. € jahres in Tsd. €
1 Tochterunternehmen
1.1 In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen
1 DBG Advisors Kommanditaktiondar GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 33,33 2.909 37
2 DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA Frankfurt am Main 100,00 17.599 3.306
3 DBG Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 633 841
4 DBG New Fund Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 3 1.083
5 Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH Konigstein/Taunus 100,00 34.124 -84
6 DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 62.166 35.679
7  DBG Managing Partner GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00 1.712 8.381
8 DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00 21 -4
9  DBG Immobilien GmbH Frankfurt am Main 100,00 7.175 94
1.2 In den Konzernabschluss nicht einbezogene Unternehmen
10 Bowa Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Bielefeld 100,00 0 -6
11 Bowa Geschaftsfihrungs GmbH Bielefeld 100,00 52 2
12 DBG Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,00 70 1
13 DBG Development Capital Eastern Europe Ltd. St. Helier, Jersey, 100,00 31 -7
Kanalinseln
14 DBG Epsilon GmbH Frankfurt am Main 100,00 28 1
15 DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA Frankfurt am Main 100,00 10.661 3.432
16 DBG Fourth Equity International GmbH Frankfurt am Main 100,00 29 2
17 DBG Lambda GmbH Frankfurt am Main 100,00 22 0
18 DBG My GmbH Frankfurt am Main 100,00 132 -109
19 DBG Second Equity Team GmbH & Co. KGaA i.L. Frankfurt am Main 100,00 42 0
20  DBG Third Equity Team GmbH & Co. KGaA i.L. Frankfurt am Main 100,00 42 0
21 DBG UK Management Ltd. London, 100,00 - -
GroBbritannien "
22 DBV Drehbogen GmbH Frankfurt am Main 100,00 40 1
23 LOI Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 100,00 24 0
24 Gizeh Verpackungen Beteiligungs-GmbH Bergneustadt 99,67 80 -1




Management

Aktie

Beteiligungen

Konzernlagebericht

Konzernabschluss

Weitere Informationen

Ergebnis des

Kapitalanteil Eigenkapital letzten Geschafts-
Name Sitz in % in Tsd. € jahres in Tsd. €
25 DBG Alpha 5 GmbH Frankfurt am Main 100,00 26 0
26  DBG Alpha 6 GmbH Frankfurt am Main 100,00 26 0
27 DBG Alpha 7 GmbH Frankfurt am Main 100,00 24 0
28 DBG Alpha 8 GmbH Frankfurt am Main 100,00 24 0
29 DBG Alpha 9 GmbH Frankfurt am Main 100,00 24 0
30 DBG Alpha 10 GmbH Frankfurt am Main 100,00 24 0
31 DBG Alpha 11 GmbH Frankfurt am Main 100,00 24 0
32 DBAG Aktienholding GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00 24 -2
Stimmrechts- Ergebnis des
anteil Eigenkapital letzten Geschafts-
Name Sitz in % in Tsd. € jahres in Tsd. €
2 Joint Ventures

33 Q.PO.N. Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 2 49,00 36 -5

3 Assoziierte Unternehmen
34 DBG Asset Management, Ltd. Jersey, Kanalinseln 50,00 581 =21
35 DS Technologie Holding GmbH Moénchengladbach 40,74 13.042 2.876
36  Grohmann Engineering GmbH Prim 24,01 18.134 1.409
37 Heim & Haus Holding International GmbH Frankfurt am Main 21,40 31.538 -17
38 RQPO Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 49,00 31 1
39 RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG Frankfurt am Main 44,10 704 -31

" Keine Erstellung von Konzern-/Jahresabschliissen

2 AnteilsméBige Einbeziehung in den Konzernabschluss (Quotenkonsolidierung)
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Glossar

Aktienoption

Recht, zu einem festgelegten (oder nach einer Formel ermittelten)
Kurs Aktien eines Unternehmens zu erwerben. Die Deutsche Betei-
ligungs AG hatte 2001 ein Aktienoptionsprogramm aufgelegt. Die
letzten Optionen aus diesem Programm wurden im Geschéftsjahr
2008/2009 ausgeUibt.

Beta-Faktor (B)

MaB fir das relevante Risiko einer einzelnen Aktie im Vergleich zum
Gesamtmarkt. Ein Beta-Faktor kleiner eins bedeutet, dass die Aktie
weniger risikobehaftet ist als der Gesamtmarkt. Fur einen Beta-
Faktor groBer eins gilt der umgekehrte Fall.

Carried Interest

Gewinnbeteiligung einer Managementgesellschaft bzw. deren
Manager am Erfolg eines verwalteten Fonds. Nachdem die Investo-
ren eines Fonds auf ihr eingesetztes Kapital eine Mindestverzinsung
erhalten haben, kann sich fir die Beteiligungsmanager ein tberpro-
portionaler Gewinnanteil ergeben.

Corporate Broker

Ein zunachst in GroBbritannien, zunehmend auch in Deutschland
verbreitetes Konzept zur Unterstitzung eines Unternehmens am
Kapitalmarkt durch eine Bank. Die Unterstitzung betrifft zum Bei-
spiel die Pflege der Beziehungen zu aktuellen und moglichen kunf-
tigen Aktiondren. Darilber hinaus berat ein Corporate Broker bei
der Identifikation moglicher neuer institutioneller Investoren und
versorgt seinen Auftraggeber regelmaBig mit Rtickmeldungen von
Investoren.

Corporate Governance

Prinzipien zur Unternehmensfihrung und -Uberwachung, die die
Verteilung der Rechte und Pflichten unter den verschiedenen Betei-
ligten im Unternehmen beschreiben, insbesondere den Aktionaren,
dem Aufsichtsrat und dem Vorstand sowie anderen Interessen-

gruppen.



CTA

Abkilrzung fur ,Contractual Trust Arrangement”; Modell zur
Finanzierung von Pensionsverpflichtungen. Dabei werden zur
Deckung der Pensionsanspriiche gegentber der Gesellschaft Ver-
maogenswerte (Plan assets) auf einen Treuhander (Trust) Ubertragen.
Im Konzernabschluss nach IFRS hat dies eine Bilanzverkirzung
durch Saldierung der Plan assets mit den entsprechenden Pensions-
rtckstellungen zur Folge. Die internationale Vergleichbarkeit des
Jahresabschlusses wird dadurch verbessert.

D&O-Versicherung

Directors-and-Officers-Versicherung, auch Organ- oder Manager-
Haftpflichtversicherung; Vermdégensschadenshaftpflichtversiche-
rung, die ein Unternehmen fur seine Organmitglieder und leiten-
den Angestellten zum Schutz vor Kosten von Rechtstreitigkeiten
abschlieBt.

Dealflow

Summe der Investitionsmoglichkeiten, die einer Beteiligungsgesell-
schaft angeboten werden. Die Deutsche Beteiligungs AG bemuht
sich, moglichst frihzeitig von Beteiligungsmdaglichkeiten zu erfah-
ren; dazu nutzt sie ein besonders dichtes Netzwerk.

Designated Sponsor

Berater des Wertpapieremittenten; an der Borse sorgt der
Designated Sponsor fur eine Mindestliquiditat der Aktien, indem
er fortlaufend oder auf Anfrage fir die von ihm betreuten Werte
sofort handelbare Kauf- und Verkaufsangebote mit einer geringen
Spanne (,,Spread”) in das Handelssystem einstellt.

Discounted-Cashflow-Verfahren

Verfahren zur Unternehmensbewertung; dabei wird der Unterneh-
menswert als abgezinste Summe zukUnftig erwarteter Zahlungs-
strome ermittelt. Die Abzinsung erfolgt mit einem Satz, in den der
Zinssatz fur eine langfristige risikolose Anlage sowie eine Risiko-
pramie eingehen.

Due Diligence

Sorgfaltige, systematische und detaillierte Erhebung, Prifung und
Analyse von Daten einer potenziellen Beteiligung im Zuge einer
Transaktion. Ziel Diligence ist die Ermittlung der Starken und
Schwachen des Unternehmens sowie die Bestimmung der Risiken.
Sie geht weit Uber die formale Prifung zum Beispiel der Jahres-
abschlisse hinaus und erstreckt sich regelméaBig zum Beispiel auf

Weitere Informationen

rechtliche Aspekte, Steuerfragen, die Marktstellung, die Qualitat
des Managements. Untersucht werden — je nach Situation — auch
Umweltfragen oder die Patentsituation.

EBIT

Abkirzung fur ,Earnings Before Interest and Taxes”; absolute
Ertragskennzahl, berechnet aus dem Jahrestberschuss vor Steuern,
vor dem Zinsergebnis und vor dem auBerordentlichen Ergebnis.
Die Kennzahl erlaubt eine Aussage Uber die operative Ertragskraft
einer Unternehmung unabhangig von ihrer Kapitalstruktur.

EBITDA

Abkurzung fur ,Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortisation”; Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte. Die Kennzahl
erlaubt eine Aussage Uber die operative Ertragskraft einer Unter-
nehmung unabhangig von ihrer Kapitalstruktur und ihrem
Investitionsaufwand.

Eigenkapitalrendite je Aktie

Zentrale Ziel- und ErfolgsgréBe der Deutschen Beteiligungs AG. Wir
setzen dazu das Eigenkapital je Aktie am Ende eines Geschaftsjah-
res in Bezug zum Eigenkapital je Aktie bei Beginn des Geschéftsjah-
res, vermindert um die Dividende (ggf. einschlieBlich einer Sonder-
dividende), die im Lauf des Geschaftsjahres ausgeschuttet wurde.

Equity Story

Zusammenfassende Darstellung einer Aktiengesellschaft im Hin-
blick auf ihre zuknftigen Chancen und Risiken; besonders beleuch-
tet werden die Strategie, Ertragskraft, Philosophie und Kultur des
Unternehmens. Diese Informationen dienen potenziellen Aktiona-
ren dazu, das Unternehmen eigensténdig zu beurteilen.

Exit

VerauBerung einer Beteiligung eines Finanzinvestors. Dafir gibt
es grundsatzlich drei Wege: Trade Sale (VerduBerung an ein anderes
Unternehmen), Going Public (Bérsengang) oder Secondary-
Buy-out (VerauBerung Finanzinvestor).
Die Deutsche Beteiligungs AG zieht flr ihr Geschaft alle drei
Varianten in Betracht.

an einen anderen
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Fair Value

Zeitwert, zu dem eine Beteiligung zwischen sachverstandigen, ver-
tragswilligen und voneinander unabhédngigen Geschaftspartnern
gehandelt wirde.

Family Office

Organisation, die sich mit der Verwaltung privater GroBvermogen
befasst; dazu gehoren unter anderem die Aufteilung auf verschie-
dene Anlageklassen und die Auswahl geeigneter Anlageobjekte.
Mogliche Formen sind familieneigene Gesellschaften, in denen das
Vermogen der Familie (oder ggf. auch das mehrerer Familien)
gebundelt wird, oder Gesellschaften bzw. Abteilungen von Banken,
die Finanzdienstleistungen fur diese Kundengruppe erbringen.

Fundraising
Einwerben von Eigenkapitalzusagen flr einen Private-Equity-
Fonds.

IFRS

International Financial Reporting Standards (vormals IAS); Bilanzie-
rungsregeln, die seit 2005 fir die Rechnungslegung boérsennotier-
ter Unternehmen in der Europaischen Union verpflichtend sind. Ziel
ist es, transparente und vergleichbare Rechnungslegungsprinzipien
zu schaffen, die von Unternehmen und Organisationen weltweit
zur Finanzberichterstattung angewendet werden. Ein fur die DBAG
sehr wesentlicher Unterschied gegentber den Bilanzierungsregeln
des deutschen Handelsgesetzbuchs (HGB) ist die Bewertung der
Finanzanlagen zu ihrem ,Fair Value” am jeweiligen Bilanzstichtag.
Dieser Wert kann die historischen Anschaffungskosten tbertreffen.

Institutionelle Investoren

Gesellschaften wie z. B. Investmentgesellschaften, Investment-
fonds, Versicherungsgesellschaften, Pensionsfonds, Investmentban-
ken und Stiftungen. Diese haben meistens umfassende Kenntnisse
hinsichtlich Anlageform und -risiken und sind in der Lage, groBe
Investitionen zu tatigen oder langlaufende Investitionszusagen zu
machen.
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Latente Steuern

Aktiv- oder Passivposten zum Ausgleich zeitlicher Differenzen
gegeniber dem Steuerbilanzergebnis. Latente Steueraufwen-
dungen/-ertrage stellen KorrekturgréBen zum tatsachlichen, aus
der Steuerbilanz abgeleiteten Steueraufwand der Periode dar. Ziel-
setzung ist vor allem, einen Ertragsteueraufwand zu zeigen, der in
einem sachgerechten Verhaltnis zum ausgewiesenen Ergebnis vor
Steuern steht. Fur die DBAG spielt vor allem das Auseinanderfallen
von Entstehung der Wertsteigerung einer Beteiligung und der Rea-
lisierung dieses Gewinns durch VerduBerung eine Rolle.

LPX50

Globaler Private-Equity-Aktienindex, Teil einer Indexfamilie. Der
LPX50 erfasst die hinsichtlich Marktkapitalisierung weltweit 50
groBten borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften. Die Aktie
der Deutschen Beteiligungs AG zahlt mit einer Gewichtung von
0,68 Prozent als eine von zwei deutschen dazu.

M&A-Markt
Mergers & Acquisitions; Markt fur die Vermittlung von Kaufen und
Verkaufen von Unternehmen oder Unternehmensteilen.

Marktkapitalisierung

Gesamtwert aller im Umlauf befindlichen Aktien einer Gesellschaft,
berechnet durch Multipilkation der Anzahl ausgegebener Aktien
mit dem aktuellen Borsenkurs.

MBO

Management-Buy-out; Ubernahme eines Unternehmens durch
dessen Management mit Unterstlitzung eines oder mehrerer
Finanzinvestoren, die die Transaktion finanzieren.

Mittelstand

Gesamtheit der kleineren und mittleren Unternehmen; eine Defini-
tion, die fur alle Anwendungsbereiche Gultigkeit hat, besteht nicht.
Mégliche Abgrenzungsmerkmale sind zum Beispiel die Umsatz-
hohe, die Zahl der Beschaftigten oder die EigentUmerstruktur.
Die Deutsche Beteiligungs AG versteht darunter Unternehmen,
die einen Umsatz zwischen 50 und 500 Millionen Euro im Jahr
erzielen — unabhangig von der Gesellschafterstruktur oder der Zahl
der Beschaftigten. In Deutschland gibt es mehr als 5.000 solcher
Unternehmen.



Mittleres Marktsegment

Der Markt fur Unternehmenstransaktionen wird in drei Segmente
unterteilt: Transaktionen mit einem Volumen von unter 50 Millio-
nen Euro gelten als ,klein”. An das unterste Segment schlie3t
sich das mittlere Marktsegment mit Transaktionen zwischen 50 und
300 Millionen Euro an. Transaktionen mit einem Volumen von mehr
als 300 Millionen Euro bilden das obere Marktsegment.

Parallelfonds

Von der Deutschen Beteiligungs AG verwaltete Fonds, mit denen
die Deutsche Beteiligungs AG gemeinsam und ggf. an der Seite
weiterer Finanzinvestoren investiert. Das Prinzip: Investoren sagen
Kapital in bestimmter Hohe zu, das das Management sukzessive
abruft, sobald passende Investitionsmaglichkeiten vorliegen. Nach
VerduBerung der eingegangenen Beteiligungen wird der Erl6s an
die Investoren ausgezahlt. Ein Parallelfonds ist rechtlich tblicher-
weise als Kommanditgesellschaft organisiert.

Peer Group

Gruppe von Unternehmen, die hinsichtlich Branchenzugehérigkeit,
Struktur, Produkten und Umsatz einem Unternehmen &hnlich sind
und deshalb zum Vergleich herangezogen werden.

Prime Standard

Borsensegment mit hohen Transparenzanforderungen. Die Zulas-
sung zum Prime Standard ist Bedingung fur die Aufnahme in
Auswahlindizes wie den S-Dax.

Private Equity
Privates Eigenkapital; Kapital, das nicht borsennotierten Unter-
nehmen mittel- bis langfristig zur Verfligung gestellt wird.

Secondary-Buy-out

Im Prinzip ein zweites Management-Buy-out: Beteiligungsgesell-
schaft und MBO-Manager verkaufen ein Unternehmen an die
ndchste Managergeneration und an einen neuen Finanzinvestor.

Spin-off
Ausgliederung und Verselbststandigung eines Unternehmensteils
aus einem Unternehmen/einem Konzern.

Weitere Informationen

STOXX Private Equity 20 Index

Europadischer Private-Equity-Aktienindex; er erfasst die Wert-
entwicklung der Aktien der 20 gréBten bdérsennotierten Private-
Equity-Gesellschaften in Westeuropa, zu denen auch die Aktie der
Deutschen Beteiligungs AG gehort.

Trade Sale

VerduBerung einer Beteiligung an ein anderes Unternehmen, das
sein Produktportfolio ergénzen oder seine regionale Prasenz erho-
hen will oder andere strategische Interessen hat.

UBGG

Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBG); die
Deutsche Beteiligungs AG war die erste Gesellschaft, die 1986 den
Status einer UBG erlangte. Das Gesetz gewahrt zum Beispiel —
unter Berlicksichtigung gewisser Bedingungen — die Befreiung von
der Gewerbesteuer.

Venture Capital
Risikokapital; meist privates Beteiligungskapital fur junge Unterneh-
men oder Unternehmen in der Griindungsphase.

Wachstumsfinanzierung

Beteiligung an einem Unternehmen, von dem nur eine Minderheit
der Stimmrechte zur Verfligung steht; Wachstumsfinanzierungen
kdnnen sehr jungen Unternehmen oder bereits etablierten Unter-
nehmen zugute kommen, um die nachsten Expansionsschritte zu
finanzieren. Motivation kann auch die Verbesserung der Kapital-
struktur sein. Wachstumsfinanzierungen werden meist durch Rick-
kauf oder einen spateren Borsengang beendet.
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Internet:  www.deutsche-beteiligung.de

Zukunftsgerichtete Aussagen

Der vorliegende Geschaftsbericht enthdlt Aussagen zur zuklnf-
tigen Entwicklung der Deutschen Beteiligungs AG. Sie spiegeln die
gegenwartigen Ansichten des Managements der Deutschen
Beteiligungs AG wider und basieren auf entsprechenden Planen,
Einschatzungen und Erwartungen. Wir weisen darauf hin, dass die
Aussagen gewisse Risiken und Unsicherheitsfaktoren beinhalten,
die dazu flhren konnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse wesent-
lich von den erwarteten abweichen. Obwohl wir davon Uberzeugt
sind, dass die getroffenen Aussagen realistisch sind, kénnen wir das
Eintreten dieser Aussagen nicht garantieren.

Der Geschéftsbericht erscheint in deutscher und englischer Sprache.
MaBgeblich ist stets die deutsche Fassung.

Impressum

Herausgeber: Der Vorstand der Deutschen Beteiligungs AG
Redaktion und Koordination: Thomas Franke

Konzept und Gestaltung: Berichtsmanufaktur GmbH, Hamburg
Druck und Verarbeitung: Dirmeyer GmbH, Hamburg
Fotografie: Stefan Doberl (Seite 2), Fotolia

Stand: 24. Januar 2011

© Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main

136

Finanzkalender

Bilanzpressekonferenz 2009/2010,
Frankfurt am Main

28. Januar 2011

Analystenkonferenz, Frankfurt am Main

28. Januar 2011

Roadshow Zurich

31. Januar 2011

Roadshow Paris

1. Februar 2011

Roadshow London/Edinburgh

2. - 4. Februar 2011

Roadshow New York

7./8. Februar 2011

Veroffentlichung Zahlen 1. Quartal/
Telefonische Analystenkonferenz

17. Mérz 2011

Hauptversammlung 2011,
Frankfurt am Main

23. Marz 2011

Dividendenzahlung 2011

24. Marz 2011

Verdffentlichung Zahlen 2. Quartal/
Telefonische Analystenkonferenz

14. Juni 2011

Veroffentlichung Zahlen 3. Quartal/
Telefonische Analystenkonferenz

14. September 2011

Deutsches Eigenkapitalforum 2011

November 2011

Bilanzpressekonferenz 2010/2011,
Frankfurt am Main

Januar 2012

FSC
MIX
Papler aus ver-
Gl Print ("\ kompensiert
FSC® C010065 Ident-Nr. 118631




Funf-Jahres-Uberblick

2009/2010 | 2008/2009 2007/2008 2006/2007 2005/2006
Portfolio- und Wertentwicklung
Investitionen in Mio. € 8 4 14 40 22
,Portfoliovolumen” (31.10.)" in Mio. € 118 123 127 189 121
Anzahl der Beteiligungen (31.10.) 17 19 21 30 32
Ertragslage
EBIT in Mio. € 36,8 20,4 -60,5 150,8 89,1
Ergebnis vor Steuern (EBT) in Mio. € 37,6 22,4 -55,3 155,6 90,9
Konzernergebnis in Mio. € 34,1 19,6 -51,1 136,5 82,7
Konzernbilanzgewinn in Mio. € 73,1 52,6 29,2 118,2 57,2
Finanzlage
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit in Mio. € -12,8 -3,5 3,0 -2,6 -4.1
Cashflow aus Portfolioinvestitionen in Mio. € 36,3 28,8 11,2 65,4 169,3
davon Einzahlungen aus Abgdngen von Finanzanlagen in Mio. € (44,5) (33,0) (25,7) (106,1) (191,0)
davon Auszahlungen fir Investitionen in Finanzanlagen in Mio. € (-8,2) (-4,3) (-14,5) (-40,7) (-21,7)
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit in Mio. € -13,7 -5,5 -57,3 -71,4 -40,7
Verdnderung der Liquiditat? in Mio. € -27,0 14,7 -119,7 -9,0 124,0
Vermogenslage
Langfristige Vermogenswerte in Mio. € 2443 161,2 147,2 211,3 124,6
davon langfristige Wertpapiere in Mio. € (102,9) (14,5) (0) (0) 0)
Kurzfristige Vermogenswerte in Mio. € 71,8 1271 1251 183,0 195,5
davon flussige Mittel und kurzfristige Wertpapiere in Mio. € (37,8) (109,5) (105,2) (155,8) (164,7)
Eigenkapital in Mio. € 273,9 256,8 244.8 353,6 289,0
Fremdkapital in Mio. € 42,2 31,5 27,4 40,8 31,1
Bilanzsumme in Mio. € 316,1 288,3 272,3 394,4 320,1
Wesentliche Kennziffern
Eigenkapitalrendite je Aktie nach Steuern? in % 12,7 7.3 -17,5 56,2 36,4
Eigenkapitalquote in % der Bilanzsumme in % 86,7 89,1 89,9 89,7 90,3
Langfristige Anlagendeckung in % 118,6 167,0 173,3 175,4 234,7
Angaben zur Aktie?
Ergebnis je Aktie in € 2,50 1,44 -3,73 9,20 5,02
Eigenkapital je Aktie in € 20,03 18,77 17,90 25,09 19,07
Dividende je Aktie (2009/2010: Vorschlag) in € 0,40 0,40 0,40 1,00 0,50
Sonderdividende/Bonus je Aktie (2009/2010: Vorschlag) in € 1,00 0,60 - 2,50 2,50
Ausschuttungssumme (2009/2010: Vorschlag)® in Mio. € 19,1 13,7 5,5 47,9 45,5
Anzahl der Aktien am Ende des Geschaftsjahres 13.676.359 | 13.676.359 13.676.359 14.403.864 15.153.864
davon im Besitz der Gesellschaft (313.367)
Aktienkurs am Ende des Geschéftsjahres in € 20,79 15,55 10,45 24,10 17,35
Marktkapitalisierung am Ende des Geschaftsjahres in Mio. € 284,3 212,7 142,9 3471 262,9
Anzahl der Mitarbeiter 51 49 48 47 44

" Ohne Anteile an Vorratsgesellschaften und Gesellschaften, die Gberwiegend fremden Dritten zuzurechnen sind
2 In den Geschéftsjahren 2007/2008 und 2009/2010 fanden Umschichtungen von Barmitteln in staatlich garantierte Anleihen statt;
diese Umschichtung ist nach IFRS als Investitionen auszuweisen und fihrt deshalb zu einer ,Veranderung der Liquiditat”
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% Das jeweilige Geschaftsjahr betreffend

Veranderung des Eigenkapitals je Aktie, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres, vermindert um die Dividende je Aktie
Zum Teil adjustiert; Gewinn und Cashflow je Aktie bezogen auf die gewichtete Anzahl der Aktien









