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WEGE BEREITEN. WERTE STEIGERN

KENNZAHLEN

2012/2013 2011/2012

Investitionen in das Portfolio in Mio. € 42 22

Mitarbeiter Anzahl 55 54

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

2 Im Geschaftsjahr 2012/2013 wurden Wertpapiere der Liquiditatsreserve teilweise verauBert, um den Liquiditatsbedarf fur Investitionen zu decken.
Freie flissige Mittel aufgrund von Kaufpreiszahlungen aus verauBerten Beteiligungen wurden wieder in Wertpapiere von Emittenten hchster
Bonitat angelegt.

3 Veranderung des Eigenkapitals je Aktie, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres, vermindert um die Dividende
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UNSER PORTFOLIO

Unternehmen Sektor Mitarbeiter Umsatz 2013 in Mio. €

Broetje-Automation GmbH, Maschinen und Anlagen fur die Flugzeugmontage; 87,3

Wiefelstede Maérkte: weltweit 500 (GJ12/13)

Clyde-Bergemann-Gruppe,

Wesel/Glasgow (Vereinigtes Komponenten fur Kraftwerke; 446,8

Konigreich)/Delaware (USA) Maérkte: weltweit 1.750 (Mio. US-$, G 12/13)

DNS:NET Internet Service GmbH, Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen;

Berlin Markte: Deutschland 30 10,6*

FDG-Gruppe, Dienstleistungen fur den Handel;

Orly (Frankreich) Maérkte: Frankreich und angrenzende Lander 760 109,0*
Industriedienstleistungen fur die

Formel D GmbH, Automobilindustrie und deren Zulieferer;

Troisdorf Maérkte: weltweit 3.300 130,0*

Grohmann GmbH, Anlagen fur die Industrieautomation;

Priim Markte: weltweit 850 95,0*

Heytex Bramsche GmbH, Produktion technischer Textilien;

Bramsche Markte: weltweit 330 72,0*

Homag Group AG, Maschinen und Anlagen fir die Holzbearbeitung;

Schopfloch Markte: weltweit 5.062 800,0*

inexio Informationstechnologie

und Telekommunikation KGaA, Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen; 28,1

Saarlouis Markte: Deutschland 130 (GJ12/13)

Plant Systems & Services PSS GmbH,  Dienstleistungen fir die Energie- und Prozessindustrie;

Bochum Markte: Deutschland, Niederlande 190 37,7*

Romaco-Gruppe, Maschinen und Anlagen fur die Verpackungs-

Karlsruhe/Rheinfelden (Schweiz)/ und Verfahrenstechnik; 103,2

Bologna (Italien) Markte: weltweit 450 (GJ12/13)

Schulerhilfe (ZGS Bildungs-GmbH), Bildungs- und Nachhilfeangebote;

Gelsenkirchen Markte: Deutschland, Osterreich 320 44,5*

Spheros GmbH,
Gilching

Stephan Machinery GmbH,
Hameln

Klimaanlagen, Heizsysteme, Wasserpumpen
und Dachluken fur Busse;
 Europ
Maschinenbau fur
Markte: weltweit

ie Lebensmittelindustrie;

180

* vorlaufig/erwartet

a

KENNZAHLEN, PORTFOLIO



GESCHAFTSBERICHT 2012/2013

UNSER LEITBILD

Die borsennotierte Deutsche Beteiligungs AG investiert
in gut positionierte, mittelstandisch gepragte Unternehmen
mit Entwicklungspotenzial.

Einen besonderen Schwerpunkt legen wir seit vielen Jahren
auf industrielle Geschaftsmodelle in ausgewahlten Branchen.
Mit dieser Erfahrung, mit Know-how und Eigenkapital starken
wir unsere Portfoliounternehmen darin, eine langfristige und

wertsteigernde Unternehmensstrategie umzusetzen.

Unser unternehmerischer Investitionsansatz macht uns zu
einem begehrten Beteiligungspartner im deutschsprachigen
Raum. Wir erzielen seit vielen Jahren Uberdurchschnittliche

Erfolge — fir unsere Portfoliounternehmen wie auch ftr
unsere Aktiondre und Investoren.
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Von links nach rechts:
TORSTEN GREDE (Sprecher), SUSANNE ZEIDLER, DR. ROLF SCHEFFELS
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Frankfurt am Main, 24. Januar 2014

Vel /tcuk TR o vanean
L L Muh'&ua‘}e,

~Wege bereiten. Werte steigern.” steht in diesem Jahr auf unserem Geschéftsbericht. Dieses
Motto fasst zusammen, was wir uns fiir die sieben Unternehmen vorgenommen haben, an
denen wir uns 2012/2013 beteiligt haben: Wir wollen die Entwicklung dieser Unternehmen
begleiten, sie darin unterstiitzen, ihr Potenzial zu entfalten. Wenn das gelingt, werden die
Unternehmen besser und damit auch wertvoller —zum Nutzen aller: Prosperierende Unter-
nehmen sind gefragte Arbeitgeber und gute Steuerzahler, sind wichtige Kunden ihrer Zulieferer
und befruchten den Fortschritt in ihrer Branche. Wenn unsere Beteiligungen an Wert
gewinnen, kommt das aber auch Thnen zugute, den Aktiondren der Deutschen Beteiligungs AG.

Im zuriickliegenden Geschaftsjahr haben wir Investitionen iber mehr als 200 Millionen
Euro ausgelést. Knapp 45 Millionen davon fliefen aus unserer Bilanz. Die iibrigen Mittel
kommen von den Investoren der Parallelfonds. Damit haben wir unser Investitionstempo
deutlich erhoht. 45 Millionen Euro fiir neue Portfoliounternehmen, das ist der héchste Betrag
seit zehn Jahren und mehr als das Doppelte dessen, was im Mittel der vergangenen Dekade
investiert wurde. Unsere Zurtickhaltung wahrend der Krisenjahre war gut begriindet: Gerade
in dieser von hoher Unsicherheit gekennzeichneten Phase haben wir unsere grundsatzlich
vorsichtige Herangehensweise beibehalten. Wir waren nicht bereit, unsere Investitions-
entscheidungen auf allzu optimistische Prognosen zu grinden. Zur gleichen Zeit konnten
wir mehrere Beteiligungen sehr erfolgreich veraufiern — zuletzt die Beteiligung an Coperion,
die in diesem Jahr den Bilanzgewinn unseres HGB-Abschlusses speist und so Grundlage fiir
den Ausschiittungsvorschlag ist.

Das Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG ist deshalb jung: Neun von 20 Beteiligungen
halten wir erst seit maximal zwei Jahren. Auf sie entfallen 40 Prozent des investierten Kapitals.
In diesen Unternehmen werden jetzt die zu Beteiligungsbeginn vereinbarten Maffnahmen
umgesetzt. Zundchst sind damit Investitionen verbunden, um die Unternehmen voranzu-
bringen. Sind die Portfoliounternehmen damit erfolgreich, I6st dies mittelfristig eine ent-
sprechende Wertsteigerung aus. Dieser Zusammenhang zeigt sich auch in unserem Ergebnis
des vergangenen Geschaftsjahres.
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Mit 32,3 Millionen Euro ist es, wie erwartet, niedriger ausgefallen als im Jahr zuvor:
2011/2012 hatten eine besonders erfolgreiche Verduflerung (Coperion) und Sondereinfliisse
einen Konzerniiberschuss von 44,5 Millionen Euro gespeist. Ein wesentlicher Teil des
aktuellen Ergebnisses geht auf den deutlichen Wertzuwachs aus unserer grofiten Beteiligung,
der Homag Group AG, zuriick. Sie hat in den vergangenen Jahren viel getan, um ihre
operative Ertragskraft zu verbessern; 2012/2013 ist der Borsenkurs um fast 80 Prozent gestiegen.
In anderen Portfoliounternehmen haben die ergriffenen Mafnahmen allerdings noch
nicht die volle Wirkung entfaltet: Zum Teil, weil sie, wie bei den jiingeren Portfoliounter-
nehmen, erst in jungerer Zeit angestofen wurden, zum Teil, weil eine stagnierende oder

gar zuriickgehende Nachfrage in wesentlichen Zielmdrkten dem entgegenstand. Entsprechend
hat sich der Wert der ibrigen Portfoliounternehmen nur wenig verdndert.

Unsere Aktie handelte meistens in einem engen Korridor um den Wert des Eigenkapitals

je Aktie. Im Vergleich mit den Aktienindizes, die die allgemeine, zuletzt nahezueuphorische
Kapitalmarktstimmung widerspiegeln, verzeichnete sie einen weniger stirmischen Kurs-
verlauf. Offenbar nimmt der Markt unsere Bemithungen an, deutlich zu machen, dass fiir
uns nicht das Kurs-Gewinn-Verhéltnis mafigeblich ist, sondern die Entwicklung des

inneren Wertes.

Der Konzerniiberschuss des vergangenen Geschdftsjahres entspricht einer Rendite auf
das Eigenkapital je Aktie von 11,5 Prozent; wiederum wurden die Kosten des Eigenkapitals
ubertroffen. Im langfristigen Durchschnitt steigerten wir in den vergangenen zehn Jahren das
Eigenkapital je Aktie um 14,8 Prozent pro Jahr. IThnen, verehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,
ist dieser Erfolg aus der Investitionstdtigkeit der Deutschen Beteiligungs AG immer wieder
in Form einer hohen Ausschiittungsrendite zugutegekommen.

Wir setzen unsere Ausschiittungspolitik unverandert fort: Die Basisdividende soll auch in
Jahren ohne besondere VerduRerungsgewinne eine Mindestverzinsung des Eigenkapitals fiir
die Aktiondre sicherstellen. An erfolgreichen Verduferungen wollen wir Sie mit einer
Sonderdividende beteiligen — so wie sechsmal in den vergangenen neun Jahren. 176 Millionen
Euro haben wir seit 2005 an Sie ausgeschiittet, davon zwei Drittel als Sonderdividende.
Unsere Ausschiittungen entsprechen mehr als der Hdlfte des Bilanzgewinns, den die Deutsche
Beteiligungs AG erzielt hat. Auch im zehnten Jahr, seit wir diese Ausschittungspolitik
formuliert haben, wollen wir daran festhalten. Aufsichtsrat und Vorstand schlagen Thnen
jetzt neben einer unveranderten Basisdividende von 40 Eurocent eine Sonderdividende von

80 Eurocent vor. Sie speist sich, wie erwdhnt, aus dem Gewinn der Beteiligung an Coperion:
Deren Verduferung haben wir zwar schon im Oktober 2012 vertraglich fixiert — Geld ist aber
erst Anfang 2013 geflossen. Jetzt soll ein wesentlicher Teil davon an Sie ausgeschiittet werden.
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Wie geht es weiter? In diesem Geschaftsbericht wollen wir Thnen unsere Ziele und unsere
Strategie verdeutlichen. Drei Unternehmen stellen wir Ihnen ausfiithrlich vor. Wir wollen
damit einen Eindruck von der Vielfalt der Geschaftsmodelle in unserem Portfolio vermitteln.
Zugleich soll deutlich werden, was alle Unternehmen verbindet, an denen sich die DBAG
beteiligt: Sie gehdren zum Mittelstand, jenem Teil der deutschen Wirtschaft, der inter-
national so sehr beachtet wird, dass man das Wort ,Mittelstand“ auch in anderen Sprachen
verwendet. Der Weltmarkt fiir Klimaanlagen und motorunabhdngige Heizgerdte in Bussen
mag mit rund einer Milliarde Euro klein sein. Wer jedoch — wie unsere Beteiligung Spheros —
in diesem Markt mehr als 150 Millionen Euro umsetzt, hat eine bedeutende, in entscheidenden
regionalen Markten sogar die fithrende Position. Auch unsere Beteiligung Formel D hat eine
besondere Stellung in ihrem Markt. Uns hat beeindruckt, dass das Unternehmen in den
vergangenen Jahren deutlich starker als der Sektor gewachsen ist. Schlieflich inexio: In fiinf
Jahren ist es dem Unternehmen gelungen, die Zahl seiner Kunden zu verfiinffachen — ein so
entschlossenes Familienunternehmen zu begleiten, um solch ein Wachstum zu finanzieren,
erscheint uns iiberaus attraktiv.

Diese drei Unternehmen stehen beispielhaft fiir ein Portfolio aus attraktiven Unternehmens-
beteiligungen. Konjunkturelle Einfliisse gehen allerdings auch an unseren Portfoliounter-
nehmen nicht spurlos voriiber. Ebenso konnen Verwerfungen und Stimmungsdnderungen
an den Kapitalmarkten Unternehmensbewertungen rasch und deutlich verandern und damit
in besonderem Maf Einfluss nehmen auf das Jahresergebnis einer Beteiligungsgesellschaft
wie der DBAG.

Wir geben dennoch eine kurzfristige Prognose fiir das laufende Geschaftsjahr ab: 2013/2014
rechnen wir mit einer erfolgreichen planmafigen Entwicklung und einem deutlich hoheren
Ergebnisbeitrag des noch jungen Portfolios nicht borsennotierter Beteiligungen. Dabei
beriicksichtigen wir auch, dass nach den jingsten Investitionen die Basis bewertungs-
relevanter Portfoliounternehmen hoher ist als zuletzt. Da wir aus grundsdtzlichen Erwa-
gungen fiir die borsennotierte Homag Group AG keine Kursprognose abgeben méchten,
haben wir bei unserer Ergebnisplanung keinen Wertbeitrag dieser Beteiligung unterstellt.
Gleichwohl gehen wir unverdndert von einer weiterhin positiven operativen Entwicklung
der Gesellschaft aus. Auf Basis dieser Annahmen prognostizieren wir aus dem Portfolio
insgesamt einen deutlich geringeren Ergebnisbeitrag als im zurtickliegenden Jahr. Der
Konzerniiberschuss diirfte damit deutlich unter dem des Geschaftsjahres 2012/2013
liegen. Wir erwarten trotzdem, auch in diesem Szenario zumindest die Eigenkapitalkosten

wieder zu verdienen.
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Nicht zuletzt das Ergebnis des vergangenen Geschaftsjahres legt allerdings nahe, dass eine
kurzfristige Erfolgsmessung unserem Geschaft nicht gerecht wird. Wert schaffen wir nicht
kurzfristig durch den Einfluss moglicherweise ginstiger Umstdnde, sondern weil unsere
Portfoliounternehmen ihre Strategie neu ausrichten und ihre operativen Prozesse verbessern,
um so eine noch vorteilhaftere Wettbewerbsposition zu erlangen. Deshalb beteiligen wir
uns mit der Perspektive von vier bis sieben Jahren an unseren Portfoliounternehmen. Und
mit einer solchen Perspektive fihren wir [hr Unternehmen. Auch im neuen Geschaftsjahr
setzen wir unsere Investitionsstrategie unverdandert fort. Daftir stehen ausreichend Mittel
in unserer Bilanz und aus den Zusagen der Fondsinvestoren bereit. Erst am Ende der Betei-
ligungsdauer messen wir den Erfolg. Wir wollen Wege bereiten, um Werte zu steigern —
damit eine Aktie der Deutschen Beteiligungs AG eine gute Kapitalanlage bleibt. Wir
wirden uns freuen, wenn Sie uns dabei weiter unterstitzen.

e SUfl> Gl

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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GREMIEN

VORSTAND

TORSTEN GREDE

Frankfurt am Main, Sprecher

Geboren 1964, Sprecher des Vorstands seit
26. Méarz 2013, Vorstandsmitglied seit Januar 2001.
Studierte nach der Ausbildung zum Bankkaufmann
Betriebswirtschaftslehre in Koéln und St. Gallen.
Mehr als 20 Jahre Private-Equity-Erfahrung in der
Deutschen Beteiligungs AG.

Bestellt bis Dezember 2018.

DR. ROLF SCHEFFELS

Frankfurt am Main

Geboren 1966, Vorstandsmitglied seit Januar 2004.
Studierte nach der Ausbildung zum Industriekauf-
mann Wirtschaftswissenschaften in Frankfurt am
Main. Beginn der Berufslaufbahn in einem Wirt-
schaftsprifungsunternehmen. Mehr als 20 Jahre
Erfahrung in den Bereichen Private Equity und
Corporate Finance, 17 davon bei der Deutschen
Beteiligungs AG.

Bestellt bis Méarz 2016.

SUSANNE ZEIDLER
Bad Homburg v. d. Hohe

Geboren 1961, Vorstandsmitglied seit November
2012. Studierte Betriebswirtschaft an der Universitat
Mdnster. Mehr als 20 Jahre Erfahrung in der Wirt-
schaftsprifung und im Bereich Corporate Finance.

Bestellt bis Oktober 2015.

AUFSICHTSRAT

ANDREW RICHARDS
Bad Homburg v. d. Héhe, Vorsitzender

Geschaftsfuhrer der PARE-Unternehmensberatung
GmbH, Bad Homburg v. d. Hohe

GERHARD ROGGEMANN

Hannover, stellvertretender Vorsitzender
(seit 26. Mdrz 2013)

Vice Chairman der Canaccord Genuity Limited,
London, GroBbritannien

ROLAND FROBEL

Isernhagen

Geschaftsfuhrer fur Verwaltung und Finanzen der
Dirk Rossmann GmbH, Burgwedel

WILKEN FREIHERR VON HODENBERG
Hamburyg (seit 26. Mdirz 2013)

Rechtsanwalt

PHILIPP MOLLER
Hamburg

Geschaftsfihrender Gesellschafter der
Moller & Forster GmbH & Co. KG, Hamburg

DR. HENDRIK OTTO
Diisseldorf

Rechtsanwalt und Partner in der Kanzlei Mayer
Brown LLP, Frankfurt am Main
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ANDREW RICHARDS
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Die Deutsche Beteiligungs AG hat eine besondere Stellung im
deutschen Private-Equity-Markt; das zeigen einmal mehr die
sieben neuen Beteiligungen, die im vergangenen Geschaftsjahr
eingegangen wurden. Die neuen Beteiligungen stellen die
Basis fUr zukUnftige Wertsteigerungen des Portfolios dar,
das 2012/2013 ein Konzernergebnis von 32,3 Millionen Euro
erwirtschaftet hat. Erfreut konnten wir zur Kenntnis nehmen,
dass die Deutsche Beteiligungs AG ihren Weg fortsetzt, der
ihren Aktiondren in den vergangenen Jahren eine hohe Ren-
dite und erfreuliche Dividenden gebracht hat.
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Auch im Berichtsjahr haben wir die uns nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung
obliegenden Kontroll- und Beratungsaufgaben mit groBer Sorgfalt wahrgenommen. Der
Aufsichtsrat lieB sich dazu regelméaBig zeitnah und umfassend vom Vorstand insbesondere tber
den Geschéftsverlauf, die Ertrags- und Finanzlage, das Wettbewerbsumfeld und die Perspektiven
sowie Uber das Risikomanagement und die Compliance in der Deutschen Beteiligungs AG
schriftlich und mundlich informieren. Uber diese Informationen berieten wir umfassend. Soweit
es Abweichungen vom geplanten Geschaftsverlauf gab, wurden uns diese vom Vorstand
erldutert und begriindet. Der Vorstand unterrichtete uns auch Uber alle strategischen und die
wichtigen operativen Entscheidungen sowie Uber seine kinftige Geschaftspolitik.

Im Geschaftsjahr 2012/2013 fanden sieben Aufsichtsratssitzungen statt, davon zwei als Telefon-
konferenz. Der Aufsichtsrat tagte teilweise auch ohne Anwesenheit des Vorstands.

Fester Bestandteil aller Plenumssitzungen waren ausfihrliche Berichte Gber die Situation in
einzelnen Portfoliounternehmen. Dazu erhielten wir vom Vorstand vierteljahrlich detaillierte
schriftliche Berichte. Uber Beteiligungen, die sich nicht planmé&Big entwickelten, wurden
wir ausfuhrlich und zeitnah unterrichtet. DarGber hinaus wurden wir regelmaBig tber neue
Beteiligungsvorhaben und geplante VerauBerungen informiert.

In der ersten planmaBigen SITZUNG AM 28. NOVEMBER 2012 befassten wir uns mit den
Beziehungen der Deutschen Beteiligungs AG zu ihren Aktiondren: Wir erérterten den Umgang
der Deutschen Beteiligungs AG mit den Forderungen der institutionellen Investoren nach
hoherer Transparenz und diskutierten die Folgen der Verdanderungen in der Aktionarsstruktur
nach der Aufstockung der Beteiligung durch die Rossmann Beteiligungs GmbH. Der Vorstand
informierte Uber die Absicht, durch die Umstellung auf Namensaktien die Informationsbasis
Uber die Aktionarsstruktur der Deutschen Beteiligungs AG zu erhohen. Wir diskutierten in der
November-Sitzung unter anderem auch den Inhalt der Tagesordnung der Hauptversammlung
2013, den Entschluss des Vorstands, erstmalig eine Briefwahl anzubieten, wirkten an der
Erklarung zur Unternehmensfihrung (§ 289a Handelsgesetzbuch) mit und beschlossen tber
die Entsprechenserkldrung und den gemeinsamen Bericht von Vorstand und Aufsichtsrat
zur Corporate Governance in der Deutschen Beteiligungs AG. Der Vorstand informierte uns
Gber das voraussichtliche Ergebnis des vorangegangenen Geschaftsjahres 2011/2012 und das
sich daraus ergebende Ausschittungspotenzial. Nachdem wir zuletzt im November 2011 die
Effizienz unserer Arbeit im Aufsichtsrat Uberpruft hatten (Ziffer 5.6 des ,, Deutschen Corporate
Governance Kodex”, kurz: der Kodex) und dabei keine wesentlichen Anhaltspunkte fir eine
Verbesserung identifiziert hatten, verzichteten wir angesichts des wiederholt guten Ergebnisses
auf eine weitere Effizienzprifung zu diesem Zeitpunkt.
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In der planméBigen SITZUNG AM 24. JANUAR 2013 berichteten die Abschlussprifer Gber das
Ergebnis der Prifung des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses zum 31. Oktober 2012.
Wir stellten den Jahresabschluss fest und billigten den Konzernabschluss. Wir verabschiedeten
den gemeinsamen Dividendenvorschlag und die Tagesordnung der Hauptversammlung 2013.
Nach Vorbereitung durch den Nominierungsausschuss befassten wir uns mit dem Vorschlag aus
dem Aktionarskreis, der von mehr als 25 Prozent der Stimmrechte unterstitzt wurde, Herrn von
Hodenberg in den Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs AG zu wahlen. Wir schlossen uns
dem Vorschlag an. Weil Herr von Hodenberg angesichts seiner Kandidatur sein Vorstandsmandat
nicht wie zuvor geplant zum 1. April 2013, sondern schon zur Hauptversammlung am
26. Marz 2013 niedergelegt hatte, bestellten wir Herrn Grede bereits zu diesem Tag zum
Sprecher des Vorstands. Dartber hinaus informierte der Vorstand in der Sitzung Uber das Budget
far das Geschéftsjahr 2012/2013.

In unserer SITZUNG nach der Hauptversammlung AM 26. MARZ 2013 wahlten wir Herrn
Roggemann zum neuen stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrats, Herrn Dr. Otto als
neues Mitglied in den Priifungsausschuss sowie Herrn Roggemann zu dessen Vorsitzendem.
Wir wurden Uber die Folgen der AIFM-Richtlinie der Europaischen Union (AIFM = Alternative
Investment Fund Manager) fur die Deutsche Beteiligungs AG informiert und erérterten die
Situation fur die DBAG angesichts des damals aktuellen Stands der Umsetzung der Richtlinie
in deutsches Recht. AuBerdem befassten wir uns erstmals mit der Verlangerung der Bestellung
zum Vorstand und des Dienstvertrags von Herrn Grede.

AM 13. JUNI 2013 befassten wir uns neben den in jeder planmaBigen SITZUNG behandelten
Berichten zu den Portfoliounternehmen und Beteiligungsvorhaben wiederum mit Vorstands-
angelegenheiten. Dabei ging es nach entsprechender Vorbereitung durch das Prasidium um
die Verlangerung der Bestellung von Herrn Grede zum Vorstand und des entsprechenden
Dienstvertrags bis zum 31. Dezember 2018 sowie um eine Veranderung des Dienstvertrags
von Herrn Dr. Scheffels. Den seit dem 10. Juni 2013 gultigen neuen Empfehlungen des Kodex
zum vertikalen Vergleich der Vorstandsvergitung mit von uns definierten Vergleichsgruppen
sowie zur Festlegung betragsmaBiger Hochstgrenzen (Ziffern 4.2.2 Abs. 2 und 4.2.3 Abs. 2 des
Kodex) trugen wir dabei Rechnung. Die Bestellung und die Vertragsangelegenheiten wurden im
Nachgang zu der Sitzung im Umlaufverfahren beschlossen. Ebenso legten wir das angestrebte
Versorgungsniveau durch die Pensionszusage unter Berlcksichtigung des Aufwands fur die
Gesellschaft fest (Ziffer 4.2.3 Abs. 3). Dartber hinaus befassten wir uns in dieser Sitzung mit
organisatorischen Fragen unserer Arbeit.

Die Folgen fur die Deutsche Beteiligungs AG aus dem neuen Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) —
es setzt wesentliche Regelungen der AIFM-Richtlinie in deutsches Recht um — haben wir in der
SITZUNG AM 12. SEPTEMBER 2013 abermals diskutiert. Der Vorstand informierte Gber die
Moglichkeiten, gemeinsam mit dem DBAG Expansion Capital Fund Wachstumsfinanzierungen
bereitzustellen und Uber den Investitionsfortschritt des Fonds.
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Einziger Gegenstand einer telefonischen SITZUNG AM 30. SEPTEMBER 2013 war ein aktuelles
Beteiligungsvorhaben. Der Vorstand informierte uns ausfthrlich Gber die angestrebte Trans-
aktion und beantwortete unsere Fragen dazu.

Am 31. OKTOBER 2013 diskutierten wir in einer telefonischen sITZUNG die Effizienz unserer
Tatigkeit. Erkenntnisse daraus, die die Zusammenarbeit mit dem Vorstand betreffen, Gbermittelte
der Aufsichtsratsvorsitzende dem Vorstand.

Der Sprecher des Vorstands informierte den Vorsitzenden des Aufsichtsrats zeitnah Gber wichtige
Geschéaftsvorfalle auch auBerhalb von Sitzungen, der Gesamtaufsichtsrat wurde anschlieBend
entsprechend unterrichtet (Ziffer 5.2 des Kodex). In alle wesentlichen Entscheidungen waren wir
eingebunden. Zustimmungsbedurftige Geschafte wurden dem Aufsichtsrat im Berichtszeitraum
nicht vorgelegt. Wir erbaten vom Vorstand in Einzelféllen Berichte Gber Angelegenheiten der
Gesellschaft gemal §90 Abs. 3 Aktiengesetz; sie gaben keinen Anlass zu Beanstandungen.

An den Sitzungen des Aufsichtsrats im abgelaufenen Geschaftsjahr nahmen jeweils samtliche
Mitglieder teil, mit Ausnahme der telefonischen Sitzung am 30. September, an der zwei Mit-
glieder nicht teilnehmen konnten. Gleiches gilt fur die Sitzungen des Prasidial- und Nominie-
rungsausschusses sowie des Prifungsausschusses, an denen ebenfalls alle jeweiligen Mitglieder
teilnahmen.

CORPORATE GOVERNANCE

Wie berichtet, unterziehen wir unsere Arbeit im Aufsichtsrat regelmaBig einer Effizienzprifung.
Dariber hinaus beobachten wir fortlaufend die Veranderung der Corporate-Governance-Praxis
in Deutschland. Der Vorstand berichtet Uber die Corporate Governance des Unternehmens
gemeinsam mit dem Aufsichtsrat (Ziffer 3.10 des Kodex); wir halten daran fest, den Bericht im
Geschaftsbericht zu veroffentlichen (Seiten 12 bis 15), und stellen ihn auBerdem zusammen mit
der Erklarung zur Unternehmensfuhrung auf der Internetseite der Gesellschaft zur Verfigung.
Vorstand und Aufsichtsrat gaben im November 2013 ihre jahrliche Entsprechenserklarung auf
Basis des Kodex in der Fassung vom 13. Mai 2013 ab (§ 161 Aktiengesetz) und machten diese
auf der Internetseite der Gesellschaft dauerhaft 6ffentlich zuganglich.

Jedes Aufsichtsratsmitglied legt dem Aufsichtsrat moglicherweise auftretende Interessenkonflikte
entsprechend den Empfehlungen des Kodex offen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden keine
Interessenkonflikte angezeigt.

Um seine Aufgaben zu verteilen und hierdurch noch effizienter wahrzunehmen, hat der Auf-
sichtsrat einen Prasidialausschuss, der auch die Aufgaben eines Nominierungsausschusses erfullt
(Ziffer 5.3.3 des Kodex), sowie einen Prifungsausschuss eingerichtet.



BERICHT DES AUFSICHTSRATS

ARBEIT DES PRASIDIALAUSSCHUSSES
(ZUGLEICH NOMINIERUNGSAUSSCHUSS)

Der Prasidialausschuss tagte in dieser Funktion im vergangenen Geschéftsjahr zwei Mal; als
Nominierungsausschuss befasste er sich in seiner Sitzung am 28. November 2012 mit dem
Vorschlag aus dem Aktionarskreis, Herrn von Hodenberg in den Aufsichtsrat zu wahlen.

Der Prasidialausschuss legte in seiner Sitzung am 28. November 2012 die kurzfristige erfolgs-
bezogene Komponente der Verguitung der Vorstandsmitglieder fiir das Geschéftsjahr 2011/2012
fest. Eine weitere Sitzung im Geschaftsjahr 2012/2013 betraf die Verlangerung der Bestellung
und des Dienstvertrags von Herrn Grede sowie eine Veranderung des Dienstvertrags von Herrn
Dr. Scheffels. Die Tantieme fur das Geschaftsjahr 2012/2013 wurde in einer telefonischen Sitzung
zu Beginn des neuen Geschaftsjahres am 21. November 2013 diskutiert und dem Aufsichtsrat
vorgeschlagen. Der Aufsichtsrat stimmte diesem Vorschlag in einer telefonischen Sitzung am
25. November 2013 nach eingehender Beratung zu. Weil Herr von Hodenberg als ehemaliges
Mitglied des Vorstands und damit Empfanger einer entsprechenden Tantieme von dieser Ent-
scheidung personlich betroffen ist, erklarte er in dieser Sache einen Interessenkonflikt bzw. legte
bezlglich der Entscheidung Uber die Tantieme der Ubrigen damaligen Vorstandsmitglieder einen
maoglichen Interessenkonflikt offen. Er wirkte daraufhin weder an der Beratung noch an der
Entscheidung Uber die Tantieme der Vorstandsmitglieder fir das Geschaftsjahr 2012/2013 mit.

ARBEIT DES PRUFUNGSAUSSCHUSSES

Der Prafungsausschuss hat sich im vergangenen Geschaftsjahr in vier Sitzungen mit dem
Jahres- und dem Konzernabschluss, dem Halbjahresfinanzbericht und den Quartalsfinanz-
berichten befasst, die jeweils vor ihrer Veroffentlichung mit dem Vorstand erdrtert wurden.
Darlber hinaus wurden sonstige Fragen der Rechnungslegung erértert und der Rechnungs-
legungsprozess sowie die Wirksamkeit des internen Kontroll- und Revisionssystems Uber-
wacht. Dabei stellten wir keine Beanstandungen an der Praxis der Gesellschaft fest. Auch der
Umgang der Gesellschaft mit Fragen der Compliance war Gegenstand der Erérterungen im
Prifungsausschuss.

Dariber hinaus befassten wir uns mit der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlussprufers
und den vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen. AuBerdem erorterten wir die
Erteilung des Prifungsauftrags an den Abschlussprifer, die Bestimmung von Prifungsschwer-
punkten (etwa das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem, IKS) und die Honorar-
vereinbarung des Abschlussprufers.



2012/2013

Den Anforderungen der §§ 100 Abs. 5 und 107 Abs. 4 AktG, wonach mindestens ein unab-
hangiges Mitglied des Aufsichtsrats respektive Prifungsausschusses Uber Sachverstand auf dem
Gebiet der Rechnungslegung oder Abschlussprafung verfiigen muss, entsprechen wir weiterhin.
Insbesondere die jeweiligen Vorsitzenden des Prifungsausschusses, bis zu seinem Ausscheiden
aus dem Aufsichtsrat Herr Professor Dr. Langenbucher, seither Herr Roggemann, verfligen zu-
gleich Uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungs-
grundsatzen und internen Kontrollverfahren (Ziffer 5.3.2 des Kodex).

Die Vorsitzenden der Ausschisse berichteten dem Aufsichtsrat regelmaBig Uber die Arbeit
ihrer Ausschusse.

JAHRES- UND KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG
OHNE BEANSTANDUNGEN

Bevor der Aufsichtsrat der Hauptversammlung vorschlug, die KPMG AG Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft (KPMG), Frankfurt am Main, zum Abschlussprifer zu wahlen, hatte er von KMPG
eine Unabhangigkeitserklarung entsprechend Ziffer 7.2.1 des Kodex erbeten und erhalten.
Im Anschluss an die Hauptversammlung 2013, die unserem Wahlvorschlag gefolgt war,
beauftragte ich als Aufsichtsratsvorsitzender KPMG mit der Prifung. Der Auftrag sieht vor, dass
wir unverzuglich Gber alle fur unsere Aufgaben wesentlichen Feststellungen und Vorkommnisse
informiert werden, die sich im Zuge der Priifung ergeben (Ziffer 7.2.3 des Kodex). AuBerdem
ist vereinbart, dass wir informiert werden, wenn im Zuge der Priifung Tatsachen festgestellt
werden, die eine Unrichtigkeit der von Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Entsprechens-
erklarung nach § 161 AktG ergeben. Es gab keine Information oder Hinweise im Prifungsbericht
Uber solche Feststellungen, Vorkommnisse oder Tatsachen.

KPMG hat den Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG fir das Geschaftsjahr 2012/2013
und den zusammengefassten Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und des Konzerns
einschlieBlich der zugrunde liegenden Buchfiihrung geprift und mit dem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Das Gleiche gilt fur den Konzernabschluss fur das Geschafts-
jahr 2012/2013. Der Abschlusspriifer nahm seine Prifung unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschluss-
prifung vor. Der Konzernabschluss wurde nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS) aufgestellt. Der Abschlusspriifer bestatigte, dass der Konzernabschluss den IFRS, wie sie
in der Europaischen Union anzuwenden sind, und den erganzend nach §315a Abs. 1 Handels-
gesetzbuch anzuwendenden Vorschriften entspricht und dass der Konzernabschluss insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
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Der Abschlusspriifer nahm in seinem Priifungsbericht zum Risikomanagement- und Uber-
wachungssystem des Vorstands in Bezug auf bestandsgefahrdende Risiken Stellung. Er hélt das
System flr geeignet, Entwicklungen friihzeitig zu erkennen, die den Fortbestand der Gesellschaft
gefdhrden kénnten. Der Aufsichtsrat hat den gepriften und testierten Jahresabschluss der
Deutschen Beteiligungs AG zum 31. Oktober 2013 und den zusammengefassten Lagebericht
der Deutschen Beteiligungs AG und des Konzerns rechtzeitig erhalten, unter Beriicksichtigung
des Berichts des Priifungsausschussvorsitzenden und der Abschlussprufer selbst geprtift und die
Unterlagen mit dem Vorstand in Anwesenheit der Abschlusspriifer im Einzelnen besprochen.
Dies gilt auch fur den Konzernabschluss sowie fur den Vorschlag zur Gewinnverwendung.

Die Abschlussprufer erlauterten in unserer Sitzung am 28. November 2013 die im Rahmen der
Vorprifung gewonnenen Erkenntnisse. Sie setzten sich intensiv mit der Frage auseinander,
ob wesentliche Schwachen des internen Kontrollsystems bezogen auf den Rechnungslegungs-
prozess vorliegen. Dies ist nicht der Fall. In der Sitzung am 24. Januar 2014 sowie in der Sitzung
des Priifungsausschusses am selben Tag stellten sie die Ergebnisse ihrer Priifung insgesamt und
die Prufungsschwerpunkte dar. Es haben sich keine Beanstandungen ergeben. Sie berichteten
auch Uber Leistungen, die sie zusatzlich zu den Abschlussprifungsleistungen erbracht haben.
Unsere Fragen beantworteten die Abschlusspriifer eingehend. Auch nach eigener eingehender
Prafung samtlicher Vorlagen durch den Aufsichtsrat haben sich keine Beanstandungen ergeben.
Dem Ergebnis der Prufung der Abschlussprufer stimmten wir zu. Am 24. Januar 2014 billigten
wir entsprechend dem Vorschlag des Prifungsausschusses den Konzernabschluss und den
Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat den Vorschlag des Vorstands zur Verwendung des Bilanzgewinns geprift
und dabei insbesondere die Liquiditdat der Gesellschaft, die Finanzplanung und die Inves-
titionsplanung bertcksichtigt. Auch die Vorsorge fir die Gesellschaft sowie die Interessen der
Aktionére stellten Kriterien der Prifung dar. Der Aufsichtsrat schlieBt sich nach dieser Prifung
dem Vorschlag des Vorstands an, 16,4 Millionen Euro auszuschitten und den verbleibenden
Bilanzgewinn in Hohe von 26,8 Millionen Euro auf neue Rechnung vorzutragen.

VERANDERUNGEN IN VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Im vergangenen Geschaftsjahr 2012/2013 hat sich im Vorstand der Gesellschaft ein
Generationswechsel vollzogen: Herr von Hodenberg, der dem Vorstand seit Juli 2000 als dessen
Sprecher angehort hatte, ist zum 26. Marz 2013 ebenso aus dem Vorstand ausgeschieden wie
Herr Mangin zum 31. Méarz 2013; er hatte dem Vorstand seit Januar 2004 angehort. Beide diirfen
sich den Erfolg der DBAG der vergangenen Jahre zu einem betrachtlichen Teil zugute-
schreiben. Der Aufsichtsrat als Reprasentant der Aktionare dankt beiden Herren fiir die geleistete
Arbeit und die dauerhaften Verdienste um die Deutsche Beteiligungs AG. Wir freuen uns,
dass beide Herren der Deutschen Beteiligungs AG auch jetzt noch verbunden sind. Herr von
Hodenberg wurde durch die Hauptversammlung am 26. Mé&rz 2013 in den Aufsichtsrat gewahlt,
Herr Mangin beréat die Gesellschaft weiterhin.
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Die Funktion des Vorstandssprechers (bt seit dem 26. Marz 2013 Herr Grede aus. Wie im Bericht
Uber das vorangegangene Geschaftsjahr 2011/2012 dargestellt, beriefen wir zum 1. November
2012 Frau Zeidler neu in den Vorstand. Sie wurde gemaB den Empfehlungen des Kodex zunéchst
fur die Dauer von drei Jahren bestellt (Ziffer 5.1.2 des Kodex). Der Vorstand besteht damit seit
April 2013 aus drei Personen. Frau Zeidler hat mit dem Ausscheiden Herrn von Hodenbergs die
CFO-Funktion Ubernommen und verantwortet dariber hinaus die Bereiche Recht, Personal/
Organisation/IT sowie Investor Relations.

Im Aufsichtsrat hat Herr von Hodenberg den Platz eingenommen, den Herr Prof. Dr. Langen-
bucher innehatte. Dieser hatte sein Mandat aufgrund der in unserer Satzung vorgesehenen
Altersgrenze zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung 2013 niedergelegt. Wir danken
Herrn Prof. Langenbucher fir das groBe Engagement und die wichtigen Impulse, die er seit
seiner ersten Wahl in den Aufsichtsrat 2006 dort insbesondere als Vorsitzender des Prifungs-
ausschusses gegeben hat.

Im vergangenen Geschéftsjahr erzielte die Deutsche Beteiligungs AG wiederum einen erfreulichen
Konzerntberschuss und eine Rendite auf das Eigenkapital, die die Eigenkapitalkosten Ubertrifft.
Dies ist umso bemerkenswerter, als die Gesellschaft angesichts der guten VerduBerungserlose
in den vergangenen Jahren und trotz der zahlreichen Investitionen im Geschéaftsjahr 2012/2013
weiterhin einen ungewohnlich hohen Anteil flissiger Mittel mit sehr geringer Verzinsung vorhalt.
Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fur ihre
ausgezeichnete Leistung im vergangenen Geschaftsjahr.

Frankfurt am Main, 24. Januar 2014

(i

Andrew Richards
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Verhaltenskodex, Erkldrung

zur Unternehmensfiihrung und
Corporate-Governance-Bericht sind
unter www.deutsche-beteiligung.
de/corporate-governance

CORPORATE GOVERNANCE

Corporate Governance bezeichnet die verantwortungsbewusste Leitung und Uberwachung
eines Unternehmens. Vorstand und Aufsichtsrat bekennen sich umfassend zu den Prinzipien
der Corporate Governance. Sie ist ein wesentlicher Faktor fir unseren unternehmerischen
Erfolg und daher Teil unseres Selbstverstandnisses: Wir wollen die Belange aller Interes-
sengruppen achten und wahren, mit unseren Aktionaren und der Offentlichkeit offen und
verlasslich kommunizieren und das Vertrauen unserer Investoren und Geschaftspartner
dauerhaft bestatigen.

Wir bekennen uns zu dem im ,, Deutschen Corporate Governance Kodex” (kurz: Kodex) ent-
haltenen Appell, die Gesellschaft im Einklang mit den Prinzipien der sozialen Marktwirtschaft
zu fuhren und fur den Bestand des Unternehmens und seine nachhaltige Wertschopfung zu
sorgen. Entsprechend haben wir in einem Verhaltenskodex fur die Deutsche Beteiligungs AG
zentrale Werte und Handlungsmaximen unseres Unternehmens formuliert. Diesem Kodex unter-
liegen alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der DBAG. Wir wollen ihnen damit grundsatzliche
Leitlinien geben und gegeniber unseren Geschaftspartnern und Investoren die Sicherheit ver-
mitteln, dass sich unser Handeln stets nach festen ethischen Grundsatzen richtet und wir stets
in fairer Partnerschaft handeln.

Wir fiihlen uns dem Anspruch guter Corporate Governance seit jeher verpflichtet. Bestehende
Strukturen Uberprifen wir regelmaBig und ohne dass es dazu gesetzgeberischer AnstéBe oder
weiterer Regulierung bedarf. Uber die grundséatzlichen Prinzipien unserer Unternehmensfihrung
informiert die , Erklarung zur Unternehmensfihrung”; sie ist im Internet veréffentlicht und dort
zusammen mit diesem Bericht zuganglich.

Im Folgenden berichtet der Vorstand gemeinsam mit dem Aufsichtsrat entsprechend der
Kodex-Empfehlung tber die Corporate Governance in der Deutschen Beteiligungs AG. Weitere
Informationen dazu enthalten die Erklarung zur Unternehmensftihrung und der Bericht des
Aufsichtsrats (Seite 5 ff.); diese Informationen sind Bestandteil unserer Corporate-Governance-
Berichterstattung. Um Doppelungen zu vermeiden, verweisen wir zu einzelnen Aspekten auf
andere Teile dieses Geschaftsberichts.
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ZUSAMMENSETZUNG DES AUFSICHTSRATS:
FUNKTIONSFAHIGKEIT WICHTIGSTES ZIEL

Der Kodex empfiehlt, dass der Aufsichtsrat fir seine Zusammensetzung konkrete Ziele benennt
und Uber diese sowie den Stand ihrer Umsetzung berichtet.

Der Aufsichtsrat hat erstmals im Geschaftsjahr 2009/2010 Ziele mit Blick auf die Zusammen-
setzung des Gremiums festgelegt und diese im November 2012 erganzt: Wichtigstes Ziel ist
die Funktionsfahigkeit des Aufsichtsrats; sie wird gefordert, wenn seine Mitglieder mehrheit-
lich unabhangig sind und keinen Interessenkonflikten unterliegen, wenn sie Erfahrung mit den
unterschiedlichen Facetten des Geschafts der DBAG haben und mit der Anwendung der ent-
sprechenden Rechnungslegungsgrundsatze vertraut sind. DarUber hinaus ist der Aufsichtsrat der
Ansicht, dass die Mehrzahl seiner Mitglieder, also vier, unabhangig sein sollten; darunter sollte
auch der Vorsitzende des Aufsichtsrats sein.

Diesen Zielen entsprachen sowohl der Wahlvorschlag des Aufsichtsrats an die Hauptversamm-
lung 2011, die alle sechs Mitglieder zu wahlen hatte, sowie der Vorschlag an die jingste Haupt-
versammlung 2013, Herrn von Hodenberg als Nachfolger eines ausgeschiedenen Mitglieds zu
wahlen. Allerdings sind wir mit der jingsten Wahl nicht dem Ziel ndhergekommen, in der
Zusammensetzung des Aufsichtsrats eine angemessene Beteiligung von Frauen an Fihrungs-
und Aufsichtsaufgaben zu erreichen. Wir hatten im vergangenen Jahr die Mdglichkeit, mit der
Wahl Herrn von Hodenbergs die Erfahrung des langjahrigen Vorstandssprechers der Deutschen
Beteiligungs AG und dessen exzellente Kenntnis des Private-Equity-Marktes weiterhin fur die
Interessen der Gesellschaft und ihrer Aktionare zu sichern; dieser auBergewoéhnlichen Chance
haben wir in der Abwégung der Ziele den Vorzug gegeben und sind darin durch die Uberwal-
tigende Zustimmung der Hauptversammlung (99,5 Prozent) bestatigt worden.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats stehen in keiner geschaftlichen oder persénlichen Beziehung
zu der Gesellschaft, deren Organen, einem kontrollierenden Aktionar oder einem mit diesem
verbundenen Unternehmen, die einen wesentlichen und nicht nur voribergehenden Inter-
essenkonflikt begrtinden kann. Sollten wider Erwarten Interessenkonflikte im Einzelfall auf-
treten, werden diese offengelegt und im Aufsichtsrat angemessen behandelt. Die Mitglieder
des Aufsichtsrats reprasentieren eine groBe Vielfalt beruflicher und personlicher Erfahrungen.
Dazu gehéren auch Fihrungsfunktionen im Ausland oder in internationalen Unternehmen in
Deutschland. Die festgelegte Altersgrenze von 70 Jahren erlaubt es einerseits, diese Kenntnisse
moglichst lange zu nutzen; sie unterstltzt andererseits einen Wandel in der Zusammensetzung
des Aufsichtsrats.

Die Deutsche Beteiligungs AG entspricht seit Beginn des Geschéftsjahres 2013/2014 allen
Empfehlungen des Kodex in der aktuellen Fassung.



Informationen zu den
Kapitalmarktaktivititen
auf Seite 22 ff.

Details zur Vergiitung des
Vorstands und des Aufsichtsrats
im Vergiitungsbericht auf

Seite 112 ff.
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Der Anspruch, allen Interessierten dieselben Informationen zeitgleich zur Verfligung zu stellen,
hat in unserer Unternehmenskommunikation einen hohen Stellenwert. Entsprechend veréffent-
lichen wir alle wesentlichen Berichte, Meldungen und Prasentationen im Internet unmittelbar mit
dem jeweiligen Ereignis. Die wichtigsten Prasentationen, die wir fiir Gesprache mit Investoren
vorbereiten, kénnen ebenfalls im Internet eingesehen werden. Auch die Orte und Termine von
Roadshows und Anlegerkonferenzen sind fir alle Interessierte dort abrufbar.

Unsere Hauptversammlung wird vollstandig live im Internet Ubertragen. Die Aktiondre haben
die Moglichkeit, ihr Stimmrecht selbst auszuliben oder durch einen Bevollméchtigten ihrer Wahl
oder einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft austiben zu lassen. Auch
eine Briefwahl ist moglich. Samtliche Dokumente und Informationen zu unserer Hauptversamm-
lung sind auf unserer Internetseite in deutscher und englischer Sprache verfugbar.

Interessenkonflikte von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern, die dem Aufsichtsrat gegen-
Uber unverzuglich offenzulegen sind, sind uns nicht bekannt.

VERGUTUNG DES VORSTANDS:
ABHANGIG VOM UNTERNEHMENSERFOLG

Die Vergltung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus erfolgsunabhangigen und — ganz Uber-
wiegend langfristig wirkenden — erfolgsbezogenen Komponenten zusammen. Wir weisen die
Vorstandsbeziige individualisiert aus. Die Hauptversammlung 2011 hat das Vergltungssystem
mit einer Zustimmung von rund 92 Prozent gebilligt.

Die Vergitung des Aufsichtsrats besteht seit Beginn des Geschaftsjahres 2013/2014 aus-
schlieBlich aus einer Festvergutung. Die zuvor geltende Form der Vergitung, die neben einer
festen auch eine erfolgsorientierte, an der jahrlichen Entwicklung des Eigenkapitals je Aktie
ausgerichteten Komponente enthielt, wurde durch die Hauptversammlung 2013 gedndert.

AKTIENBESITZ KLAR GEREGELT

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie die Organmitglieder dirfen auBerhalb des Angebots
von Mitarbeiteraktien (einmal jahrlich, siehe Seite 103) Aktien der Deutschen Beteiligungs AG
nur eingeschrankt erwerben. Kauf und Verkauf sind nur in bestimmten Zeitraumen maoglich.
Sie folgen im Wesentlichen jeweils auf die Veréffentlichung von Geschaftsbericht und Zwischen-
berichten sowie auf die Hauptversammlung. Sie werden auf der Internetseite der Deutschen
Beteiligungs AG bekannt gemacht.

Angesichts der Geschaftstatigkeit der Deutschen Beteiligungs AG gibt es weitere Regeln fur
den Aktienhandel der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Unabhangig von der Beschrankung
des Handels in Aktien der DBAG ist ihnen — wie auch den Mitgliedern der Organe — der Handel
in Aktien jener Unternehmen verboten, an denen die Deutsche Beteiligungs AG beteiligt ist,
eine Beteiligung prift oder aus deren Portfolio die Deutsche Beteiligungs AG einen Unter-
nehmenserwerb erwagt.
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MELDEPFLICHTIGE WERTPAPIERGESCHAFTE
(DIRECTORS’ DEALINGS)

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der DBAG sowie ihnen nahe stehende
Personen sind verpflichtet (§ 15a WpHG), den Handel in DBAG-Aktien mitzuteilen.

Datum des Anzahl Kurs
Meldepflichtige Person Organ Geschafts Transaktion Stiick ine
Susanne Zeidler Vorstand 17.04.2013 Kauf 1.000 18,00

Mitglieder des Vorstands hielten zum 31. Oktober 2013 insgesamt 31.613 Stuck Aktien und
damit weniger als ein Prozent am Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG.

Mitglieder des Aufsichtsrats hielten zum 31. Oktober 2013 insgesamt 33.000 Sttick Aktien und
damit weniger als ein Prozent am Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG.

ENTSPRECHENSERKLARUNG NACH §161 AKTG

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren, dass die Deutsche Beteiligungs AG den
Empfehlungen des , Deutschen Corporate Governance Kodex” (im Folgenden: der
Kodex) in der Fassung vom 15. Mai 2012 und in der Fassung vom 13. Mai 2013 ab deren
Geltung seit der jingsten Entsprechenserkldrung mit einer Ausnahme entsprochen hat.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhielten bisher neben einer Festvergitung eine
erfolgsorientierte Vergutung, die auf der Entwicklung des Eigenkapitals je Aktie
innerhalb eines Geschaftsjahres als einer wesentlichen ErfolgsgroBe fur die Aktionare
basierte. Die Vergutung des Aufsichtsrats entsprach damit nicht der Empfehlung in
Ziffer 5.4.6 des Kodex, weil die erfolgsorientierte Komponente mit der Orientierung
auf ein Geschéaftsjahr keine langfristig ausgerichteten Bestandteile enthielt.
Die Hauptversammlung 2013 hat ein neues Vergutungssystem ftr den Aufsichtsrat
beschlossen, das keine erfolgsorientierte Vergltung mehr beinhaltet und seit
Beginn des Geschaftsjahres 2013/2014 Anwendung findet.

Damit entsprechen wir nun allen Empfehlungen des Kodex in der Fassung vom
13. Mai 2013. Seit der jingsten Entsprechenserklarung sind wir samtlichen An-

regungen des Kodex gefolgt und werden ihnen auch kinftig folgen.

Frankfurt am Main, im November 2013
Deutsche Beteiligungs AG

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Privates Beteiligungskapital, ,, Private Equity”, ist ein fester Bestandteil instituti-
oneller Anlagestrategien, meist in Form von Fondsbeteiligungen. Die Aktie der
Deutschen Beteiligungs AG ist eine der wenigen Mdglichkeiten, in Deutsch-
land Uber die Borse in Private Equity zu investieren. FUr unsere Aktiondre
war das vorteilhaft — in einem Zeitraum von zehn Jahren erreichten sie eine
Wertsteigerung von zwolf Prozent im Jahr.

ANLAGEKLASSE PRIVATE EQUITY

GEFRAGT UND ERFOLGREICH:
HOHE RENDITE UBER LANGERE ZEITRAUME

Sie hat ein Volumen von mehr als zwei Billionen Euro. Trotzdem fallt die Anlageklasse Private
Equity an der Borse kaum auf. Aktieninvestoren nehmen Private-Equity-Gesellschaften am ehesten
wahr, wenn diese Beteiligungen aus ihrem Portfolio an die Bérse bringen oder dort Unternehmen
erwerben und vom Kurszettel nehmen. Das meiste, was Private-Equity-Gesellschaften tun,
geschieht abseits 6ffentlicher Wahrnehmung. Das tiberrascht kaum, denn den weitaus groBten Teil
privaten Eigenkapitals stellen institutionelle Investoren geschlossenen Fonds bereit. Diese Fonds
beruhen auf individuell verhandelten Vertrdgen. Sie sehen eine Mindestbeteiligung von meist
mehreren Millionen Euro vor, die Giber eine Laufzeit von mehr als einem Jahrzehnt gebunden sind.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist seit nahezu 30 Jahren bérsennotiert. Sie managt ein Portfolio
eigener Unternehmensbeteiligungen und gehért damit zu den Private-Equity-Gesellschaften,
die die Moglichkeit bieten, Uber die Borse in eine gefragte und erfolgreiche Anlageklasse zu
investieren: Zahlreiche Untersuchungen haben gezeigt, dass Private Equity in der Vergangenheit
Uber langere Zeitrdume betrachtet eine Uberdurchschnittliche Rendite erzielt hat.
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Daflr gibt es mehrere Griinde: Private-Equity-Gesellschaften verfolgen als Anteilseigner meistens
eine langerfristig angelegte Strategie zur Wertsteigerung ihrer Portfoliounternehmen. Vorstande
borsennotierter Unternehmen mussen sich hingegen im Quartalsrhythmus messen lassen. Private
Equity profitiert davon, dass die Geschaftsfihrungen Ublicherweise auch Gesellschafter der von
ihnen gefiihrten Unternehmen sind — dies bringt eine groBere Interessenidentitat mit sich, als
dies in einem reinen Angestelltenmodell zu erwarten ist. Hinzu kommt: Als Geschaftsfuhrer in
einem Private-Equity-finanzierten Unternehmen tatig zu sein, bietet eine echte unternehmerische
Perspektive — das erhoht die Attraktivitat fir besonders engagierte und qualifizierte Manager.

Private-Equity-Gesellschaften kénnen ihre Beteiligungen aus einem groBen Angebot wahlen:
In Deutschland gibt es zwar rund 1.000 borsennotierte Gesellschaften, aber mehr als 4.000
nicht borsennotierte mittelstandische Unternehmen allein im Anlageuniversum der Deutschen
Beteiligungs AG. Investitionsentscheidungen in der Private-Equity-Branche sind gut vorbereitet.
Sie beruhen auf einer sehr sorgfaltigen, fundierten und detaillierten Priifung des Unternehmens.
Entscheidungen fur Aktienengagements kénnen allein aus rechtlichen Grinden kaum auf einer
so breiten Informationsbasis getroffen werden.

SchlieBlich: Ein wesentliches Merkmal ist die finanzielle Mithaftung der Investment-Manager an
den Risiken, die sie mit den ihnen anvertrauten Mitteln eingehen. Jedes Investment der DBAG
wird mit einem personlichen finanziellen Engagement derjenigen begleitet, die die Investitions-
empfehlung geben. Wie in anderen Private-Equity-Gesellschaften gilt deshalb auch fur die
Deutsche Beteiligungs AG: Aktiondre und Mitglieder des Investment-Teams sitzen im selben Boot.

PRIVATE EQUITY ZUM PREIS EINER AKTIE

Eine Aktie der Deutschen Beteiligungs AG gewadhrt die Beteiligung an einem Portfolio
sorgfaltig ausgewdhlter Unternehmen, die fur Aktieninvestoren Ublicherweise nicht verfigbar
sind. Aktiondre haben Zugang zu diesem Portfolio, ohne dass sie hohe Mindestvolumina
aufbringen missen. Ihre Aktien sind bérsentdglich liquide. Der hohe Transparenzstandard, dem
sich die Deutsche Beteiligungs AG verpflichtet hat, gewahrt vierteljahrlich Informationen Gber die
Wertentwicklung des Portfolios, zum Beispiel anhand des Eigenkapitals je Aktie, der zentralen
ErfolgsgroBe borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften.

Weltweit gibt es gegenwartig mehr als 150 bérsennotierte Private-Equity-Gesellschaften. Im Jahr 1980 waren
erst drei Private-Equity-Unternehmen an einer Borse notiert. Bis zum Jahr 1999 erhohte sich die Anzahl
auf mehr als 50. Anfang des neuen Jahrtausends verzeichnete der Markt ein rasantes Wachstum. Zwei Drittel
der borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften investieren — so auch die Deutsche Beteiligungs AG in
Deutschland — direkt in Portfoliounternehmen. Oft beraten oder verwalten sie — wie die DBAG — parallel dazu
geschlossene Private-Equity-Fonds.

Investoren sind neben privaten Einzelaktiondren institutionelle Investoren wie Pensionsfonds oder Fonds, die
ausschlieBlich in bérsennotiertes Private Equity, in , Listed Private Equity”, investieren. Hinzu kommen Index-
investoren. Zahlreiche Banken bieten Zertifikate, die zum Beispiel auf den LPX50 oder den LPX Direct abgestellt
sind — Indizes, in die auch die Aktie der Deutschen Beteiligungs AG einbezogen ist.

LPEq_

LISTED PRIVATE EQuUITY
www.lpeg.com
®
GROuURP
Listed Alternative Investments

www.Ipx.ch
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WERTENTWICKLUNG UND DIVIDENDE

AKTIENKURS BLEIBT HINTER
DER MARKTENTWICKLUNG ZURUCK

Die DBAG-Aktie hatte sich einige Monate vor Beginn des vergangenen Geschaftsjahres,
getrieben von einer Uberdurchschnittlichen Handelsaktivitat, zundachst vom Gesamtmarkt
positiv abgesetzt und war mit 19,49 Euro in das neue Geschéaftsjahr gestartet. Bis zum Ende
des Geschaftsjahres ging der Kurs auf 19,36 Euro zurlck, ein Minus von fast einem Prozent.
Entsprechend sank die Marktkapitalisierung um 1,7 Millionen Euro auf 264,8 Millionen Euro.
Der Jahreshochstkurs von 21,93 Euro wurde im Vorfeld der Hauptversammlung erreicht, der
Jahrestiefstand von 17,27 Euro bereits im Dezember 2012. Damit blieb unsere Aktie hinter der
Marktentwicklung zurlck.

WERTENTWICKLUNG DER AKTIE UND WICHTIGER INDIZES
(1. November 2012 bis 31. Dezember 2013, Index: 1. November 2012 = 100)
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Fir das Geschaftsjahr 2011/2012 waren im Marz 2013 eine Dividende von 0,40 Euro je Aktie sowie 9

eine Sonderdividende von 0,80 Euro je Aktie ausgeschittet worden, insgesamt 16,4 Millionen

Euro. Dies entspricht einer Ausschuttungsrendite von 7,2 Prozent auf Basis des Eigenkapitals .

) . . . . ) . LPX Direct aus 28 Unternehmen
je Aktie zu Beginn des Geschaftsjahres (vermindert um die Ausschittung fir das Vorjahr) oder i, .ivcr viariikapitalisierung von
von 6,2 Prozent gemessen am Jahresanfangskurs. Aus Kursentwicklung und Ausschittung 371 Milliarden Euro. Die DBAG
ergibt sich fur die Aktionare der DBAG im Lauf des Geschaftsjahres eine Wertentwicklung st dic einzige deutsche Aktic im
von 7,4 Prozent. Unsere Aktie bleibt damit auf Sicht eines Jahres hinter der Wertentwicklung é”:jx};';g:ﬁew”mmg betragt
wichtiger Indizes zuriick. Uber langere Zeitrdume hat eine Anlage in DBAG-Aktien allerdings zum '

Teil deutlich besser abgeschnitten als Investments in den Index anderer Private-Equity-Aktien,

den LPX Direct, in den Dax oder den S-Dax.

Zum 31. Oktober 2013 bestand der

WERTENTWICKLUNG DBAG-DEPOT
UBER EIN JAHR SOWIE FUNF UND ZEHN JAHRE
(Start jeweils am 1. November 2012, 2008 und 2003 mit einem Guthaben von 10.000 €, in €)

I 10.738
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I 13.145
12.325
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I 24.315
17.484

5 Jahre

I 30.965 W DBAG

P 24.710 B Dax

I 25.905 B S-Dax
19.111 LPX Direct

10 Jahre
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BEWERTUNG DER AKTIE ORIENTIERT SICH
ENG AM EIGENKAPITAL JE AKTIE

Wichtiges Ziel unserer Investor-Relations-Aktivitaten ist es, den Handel in unserer Aktie anzuregen
und eine faire Bewertung am Kapitalmarkt zu erlangen. Im vergangenen Geschéftsjahr ist uns
dies Uber weite Teile gelungen. Unsere Aktie handelte innerhalb eines engen Bandes um ihren
inneren Wert, den Wert des Eigenkapitals je Aktie. An rund einem Drittel der Handelstage wurde
unsere Aktie mit einem Aufschlag von bis zu zehn Prozent auf diesen Wert gehandelt, an gut
40 Prozent der Handelstage schloss die Aktie um bis zu finf Prozent unter dem Eigenkapital
je Aktie. Lediglich einmal betrug der Abschlag zehn Prozent. Weiterhin wird die DBAG-Aktie
besser bewertet als vergleichbare bérsennotierte Private-Equity-Gesellschaften: Zum Jahresende
2013 betrug der durchschnittliche Abschlag auf den aktuellen Eigenkapitalwert der Aktien neun
kontinentaleuropaischer borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften, deren Geschaftsmodell
mit dem der DBAG annahernd vergleichbar ist, 9,0 Prozent.

(1. November 2012 bis 31. Dezember 2013, in %)
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LIQUIDITAT DER AKTIE: HOHERES HANDELSVOLUMEN
ERLEICHTERT ERWERB VON DBAG-AKTIEN

Der Borsenhandel in der DBAG-Aktie war 2012/2013 volatil. Umsatzspitzen gab es im zweiten
Quartal (Februar bis April) insbesondere vor und nach der Hauptversammlung, als der Umsatz
an einigen Tagen ein Vielfaches des Durchschnittswertes von rund 476.000 Euro (Vorjahr:
242.000 Euro) erreichte. Insgesamt wurden 2012/2013 deutlich mehr Aktien zu einem insgesamt
hoheren Volumen umgesetzt als im vorangegangenen Geschéftsjahr. Dies erhoht die Attraktivitat
der Aktie fur institutionelle Investoren. Im Durchschnitt wurden am Tag 24.155 Aktien an
deutschen Borsen gehandelt (Vorjahr: 14.356 Stlck). Fur den Borsenhandel in unserer Aktie
sind deutsche Regionalbérsen nach wie vor bedeutsam. Es dominiert allerdings nach wie vor
das Handelssystem Xetra: Gut 76 Prozent (Vorjahr: 80 Prozent) der Umsétze liefen tber diese
Plattform. Zunehmend wird unsere Aktie auch auBerhalb der Bérsen gehandelt: Das
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Informationssystem Bloomberg weist fir unsere Aktie im Geschaftsjahr 2012/2013 neben den
rund 6,1 Millionen Uber die Bérsen gehandelten Aktien den Umsatz von weiteren rund
2,5 Millionen Aktien nach, die direkt zwischen Kaufer und Verkaufer gehandelt wurden. Damit
werden inzwischen knapp 29 Prozent des Handels auBerhalb der Bérsen abgewickelt —
2011/2012 hatte der OTC-Anteil (over the counter) noch weniger als ein Viertel betragen.
Bezogen auf die Marktkapitalisierung der Aktien im Streubesitz wurden die im Streubesitz
befindlichen Aktien an den Borsen rund 0,90-mal umgeschlagen (2011/2012: 0,51-mal).!

EIGENKAPITAL JE AKTIE: ANSTIEG UM 11,5 PROZENT
IM GESCHAFTSJAHR

Private-Equity-Gesellschaften werden danach beurteilt, welchen Wert sie fur ihre Aktiondre ins-
gesamt geschaffen haben. Der Wertzuwachs wird an der Entwicklung des Eigenkapitals je Aktie
gemessen. Weil sich die Ausschuttungspolitik der Gesellschaften stark unterscheidet, werden da-
bei auch Dividenden bericksichtigt, denn deren Ausschittung erfolgt zulasten des Eigenkapitals.

(1. November 2004 bis 31. Dezember 2013, Total Return, Index: 1. November 2004 = 100)

500

0
1.11.04 1.11.06 1.11.08 1.11.10 1.11.12 31.12.13

21

— DBAG-Aktie

— DBAG-Eigenkapital je Aktie
plus Dividenden

Dax

LPX Direct

Das Eigenkapital je Aktie des DBAG-Konzerns erhohte sich im Geschaftsjahr 2012/2013 um
11,5 Prozent. Es stieg von 19,46 Euro zu Geschaftsjahresbeginn nach einer Ausschiittung von
1,20 Euro je Aktie im Marz um 2,10 Euro auf 20,36 Euro zum 31. Oktober 2013. Auch Uber ldngere
Zeitraume ergibt sich eine Wertentwicklung, die den Erfolg anderer Anlageklassen tbersteigt: Am
1. November 2004, zu Beginn des Geschaftsjahres 2004/2005 und damit dem ersten Geschéftsjahr
nach der letzten Kapitalerhbhung, hatte das Eigenkapital je Aktie 12,54 Euro betragen. Die
seither ausgeschitteten Dividenden und Sonderdividenden summieren sich auf 12,29 Euro je
Aktie. Addiert man diese Ausschittungen auf das Eigenkapital je Aktie zum aktuellen Bilanzstichtag
von 20,36 Euro, ergibt sich gegentiber dem Startwert eine Wertentwicklung von 20,11 Euro oder
gut 160 Prozent — dies entspricht einer durchschnittlichen jahrlichen Steigerung von 11,2 Prozent.

1 Berechnet mit einem Streubesitzanteil von 70,0 Prozent
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LPEQ hdlt auf einer umfangreichen
Website (www.lpeqg.com) vielfiltige
Informationen iiber die Anlage
klasse, einen Vergleichsrechner und
Profile der LPEQ-Mitglieder bereit.
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DIVIDENDENPOLITIK UNVERANDERT: SONDERDIVIDENDE
NACH ERFOLGREICHER VERAUSSERUNG

MaBgeblich fur die Ausschittung einer Dividende ist nicht der nach IFRS aufgestellte
Konzernabschluss, sondern der Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG nach dem
deutschen Handelsgesetzbuch (HGB). Das HGB-Jahresergebnis beruht im Wesentlichen auf
realisierten VerduBerungen. Nicht realisierte Bewertungsergebnisse werden — abgesehen von
dauerhaften Wertminderungen —im HGB-Abschluss nicht berlcksichtigt. Damit hangt die Hohe
des Jahrestberschusses nach HGB ganz entscheidend davon ab, inwiefern wir —wie 2012/2013 -
groBere VerduBerungsgewinne erzielen konnten und ob wir substanzielle Abschreibungen
aufgrund dauerhafter Wertminderungen vorzunehmen hatten; dies war 2012/2013 nicht der Fall.

Unsere seit Jahren unverdnderte Dividendenpolitik sieht fur die Ausschiittung die Kombination
aus einer Basisdividende und — im Fall besonders hoher VerduBerungserldse und bei
entsprechender Liquiditat — einer Sonderdividende vor. Die Basisdividende soll unverandert
0,40 Euro je Aktie betragen. Darlber hinaus wollen wir unsere Aktiondre wiederum an
einer erfolgreichen VerauBerung teilhaben lassen und schlagen in Abstimmung mit dem
Aufsichtsrat eine Sonderdividende von 0,80 Euro je Aktie vor, sodass insgesamt 1,20 Euro je
Aktie ausgeschittet werden sollen. Die vorgeschlagene Ausschittungssumme betragt 16,4
Millionen Euro. Die Ausschuttungsrendite, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des
Geschéftsjahres (vermindert um die Ausschittung fur das Vorjahr), betragt damit 6,6 Prozent.
Die durchschnittliche Ausschittungsrendite Uber die vergangenen zehn Geschéftsjahre — seit
die bestehende Dividendenpolitik formuliert wurde — betragt 8,5 Prozent.

DIALOG MIT AKTIONAREN UND INVESTOREN:
MEHR ROADSHOW-TAGE

Die Deutsche Beteiligungs AG ist seit 2001 Mitglied im Deutschen Investor Relations Verband e.V.
(DIRK) und bekennt sich zu dessen Grundsatzen. Im vergangenen Geschaftsjahr sind wir dem
Deutschen Aktieninstitut e.V. (DAI) beigetreten, weil wir dessen Ziel, die Férderung der Aktien-
kultur in Deutschland, teilen und unterstitzen wollen. Wir sind der Ansicht, dass insbesondere
die Belange privater Einzelaktiondre stdrker beachtet werden sollten. Um den Handel in unserer
Aktie zu intensivieren, bemihen wir uns um neue Interessenten fur die Aktie in allen Anleger-
gruppen. Institutionelle Investoren erreichen wir zum Beispiel Uber Veranstaltungen gemeinsam
mit anderen borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften, die sich in der Informationsinitiative
LPEQ (Listed Private EQuity) zusammengeschlossen haben. Wir sind seit 2008 LPEQ-Mitglied.
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Wir suchen einen regelmaBigen und offenen Dialog mit privaten und institutionellen Investoren
sowie mit Finanzanalysten. Wir nutzen dafur vielfaltige Kommunikationswege, etwa Analysten-
konferenzen, Internettibertragungen auf Abruf (,Webcast”), Prasentationen auf Investoren-
konferenzen und vor allem intensive personliche Gesprache. Im vergangenen Geschaftsjahr
waren wir an 18 Tagen unterwegs, um unsere Aktie vorzustellen (2011/2012: 14 Roadshow-
Tage). In elf Stadten trafen wir nahezu 60 Investorenvertreter. Dariiber hinaus stellten wir uns
in einer Veranstaltung der Diskussion mit privaten Einzelaktiondren. Nach der Umstellung auf
Namensaktien zum 1. Juli 2013 fallt es uns leichter, unsere Aktionare direkt anzusprechen. Wir
wollen dies kuinftig starker als bisher tun, insbesondere auf elektronischem Weg.

Immer mehr wird unsere Webseite www.deutsche-beteiligung.de zur zentralen Anlaufstelle
far alle, die Informationen zur Deutschen Beteiligungs AG, zu unserer Aktie, aber auch zu
unseren Portfoliounternehmen suchen. Auf der Webseite sowie unter http:/gb2013.deutsche-
beteiligung.de ist auch dieser Geschaftsbericht in einer digitalen Fassung verfugbar, die zur
mobilen Anwendung Uber ein Smartphone oder einen Tablet-PC optimiert ist. Der Bericht steht
zudem in unserer App zum Herunterladen bereit.

RESEARCH: ANALYSTEN ORIENTIEREN EMPFEHLUNG AN
RELATIVER HOHE DES KURSABSCHLAGS

Die Empfehlungen der Analysten, die unsere Aktie verfolgen, sind von unterschiedlichen
Faktoren beeinflusst, auch solchen, die auBerhalb unserer Einflussmoglichkeiten liegen. Analysten
nehmen zum Beispiel immer wieder Bezug auf den jeweils aktuellen Kursabschlag auf das
Eigenkapital je Aktie. Angesichts der im Branchenvergleich aktuell Gberdurchschnittlich guten
Marktbewertung unserer Aktie werden Aktien anderer Private-Equity-Gesellschaften kurzfristig
relativ bessere Chancen zugeschrieben und unser Wert deshalb eher untergewichtet, ohne dass
damit eine Bewertung des Geschaftsmodells oder der langfristigen Perspektiven verbunden ware.
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 Geschaftsjahres 2013/2014 wieder. Dartiber hinaus
wird unsere Aktie von weiteren Analysten kursorisch beobachtet, die sich ausschlieBlich mit
der Bewertung borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften und vergleichbarer Unternehmen
befassen.

Close Brothers Seydler Research November 2013

M.M.Warburg November 2013 Hold"
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Den engen Kontakt zu unseren
Aktiondren und Investoren
méchten wir beibehalten.
Details zu unseren aktuellen
IR-Aktivitdten finden Sie unter
www.deutsche-beteiligung.de/
investor-relations.
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NAMENSAKTIE: UMWANDLUNG VOLLZOGEN

Nach der deutlichen Zustimmung der Hauptversammlung vom 26. Marz 2013 zur Umwandlung
der Inhaberaktien in Namensaktien wurde die Umwandlung zum 1. Juli 2013 vollzogen. Die
Namensaktie der DBAG notiert seit diesem Tag unter einer neuen ISIN, WKN und unter einem
neuen Borsenkirzel (siehe Stammdaten-Tabelle auf der nachsten Seite).

AKTIONARSSTRUKTUR: MEHR ALS
10.000 PRIVATE EINZELAKTIONARE

Nach der Umwandlung auf Namensaktien haben wir prazisere Informationen tber die Struk-
tur unseres Aktionariats. Weil institutionelle Investoren — inldndische wie auslandische — ganz
Uberwiegend nicht direkt, sondern tber sogenannte Legitimationsaktiondre (Banken, Wert-
papierhandelsbanken) in das Aktienregister eingetragen sind, erheben wir mehrmals im Jahr
im Weg einer Offenlegung weitere Informationen zur Aktionarsstruktur. Zum 30. September
2013 hatte die Deutsche Beteiligungs AG knapp 10.500 private Einzelaktionare; diese hielten
etwa 40 Prozent der Aktien. Auf institutionelle Investoren entfielen rund ein Drittel der Aktien.
Nach den uns vorliegenden Stimmrechtsmitteilungen befinden sich 69,96 Prozent der Aktien im
Streubesitz, wenn die Kriterien der Deutschen Bérse zugrunde gelegt werden.

in %

39,5

Private Einzelaktiondre Deutschland

Private Einzelaktion&re international
Rossmann Beteiligungs GmbH
Anpora Patrimonio

Institutionelle Investoren
Deutschland

Institutionelle Investoren Europa

Institutionelle Investoren USA

Institutionelle Investoren
tbrige Lander
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WKN/ISIN A1TTNUT/DEOOCATTNUT7

Borsenkirzel  DBAGn (Reuters)/DBAN (Bloomberg)
" Frankfurt (Xetra und Prasenzhandel), Berlin-Bremen,
Handelsplatze Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen, Stuttgart

Borsensegment | Regulierter Markt (Prime Standard)

S-Dax (Rang 417); Classic All Share; C-Dax; Prime All Share;
Deutsche Borse Sektorindizes: Sektor (All) Financial Services,
Subsektor (All) Private Equity & Venture Capital, LPX Direct,

Index-Zugehorigkeit (Auswahl) LPX Europe, LPX50; Stoxx Private Equity 20

Designated Sponsors ~~~~~_ Close Brothers Seydler Bank AG, MM Warburg & Co.
Grundkapital  4853333420fw0
Ausgegebene Aktien 13676359 stack
davonimUmlauf 136763505tk
Erstnotiz 19 Dezember1985

1 Per 31. Oktober 2013, gemessen an der Marktkapitalisierung

2012/2013 2011/2012 2010/2011
Borsenkurs zum Geschéftsjahresende ! in€ 19,36 19,49 15,50
Hochster Borsenkurs' ne 2193 2021 2340
Niedrigster Borsenkurs' ne 727 o1 14,52
Durchschnittiicher Bérsenkurs' ne 1925 1657 19,18
Jahresperformance? n% 76 133 21,2
Marktkapitalisierung” nMio.€ 2648 2665 2120
davon Streubesitz® nMio.€ 1853 1863 169,3
Durschn. Umsatz je Handelstag* nMio.€ | 0476 0242 0450
Dividende je Akties me o040 040 0,40
Sonderdividende® me o080 08 0,40
Ausschittungssumme® nMo€ 64 164 109
Ausschittungsrendite® n% 66 72 43
Ergebnis je Aktie me  23% 325 122
Eigenkapital je Aktie” ne 2036 1946 17,47
Kurs/Eigenkapital je Akte’ 095 100 0,89

1 Xetra-Schlusskurse

2 Unter Bertcksichtigung der Ausschiittung

3 GemaB Definition der Deutschen Borse AG

4 Entsprechend den Angaben der Deutschen Borse AG

52012/2013 Vorschlag

6 Bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres (vermindert um die Ausschuttung fur das Vorjahr)

7 Zum Geschaftsjahresende
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WEGE BEREITEN. WERTE STEIGERN.
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Beteiligungs AG

Uberdurchschnittliche Erfolge fiir Portfoliounternehmen,
Aktiondre und Investoren
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WIR EBNEN
MITTELSTANDISCHEN
UNTERNEHMEN

DEN WEG

AN DIE SPITZE

Mittelstandisch gepragte Unternehmen bilden das Rickgrat der deutschen
Wirtschaft. lhnen fuhlen wir uns verpflichtet. lhre Geschaftsmodelle und
Markte sind es, mit denen wir uns seit vielen Jahren beschaftigen. lhr Ent-
wicklungspotenzial ist es, worauf wir uns konzentrieren. Doch wie erkennt
man Entwicklungspotenzial? Und was ist notwendig, um daraus einen lang-
fristigen Unternehmenserfolg zu generieren, einen Erfolg, von dem alle
Anspruchsgruppen profitieren — die Portfoliounternehmen mit ihren Mit-
arbeitern, die Kunden und Lieferanten, die Gesellschaft und die Investoren?
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EINVERNEHMLICHE BEGLEITUNG

LEITBILD DER
DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG

Fokussierte
Investitions-
strategie

v

NACHHALTIGE
WERT-
STEIGERUNG

PORTFOLIO-
UNTERNEHMEN
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LEITBILD
STELLEN WIR FEST:

v

»Die borsennotierte Deutsche
Beteiligungs AG investiert in

gut positionierte, mittelstandisch
geprdgte Unternehmen mit
Entwicklungspotenzial.«

Wir setzen also bei allen unseren Engagements drei Grund-
kriterien voraus: Das zukunftige Portfoliounternehmen
muss in seiner Branche gut positioniert sein. Es sollte sich
um ein mittelstandisch gepragtes Unternehmen handeln,
mit den dafir typischen Strukturen und Strategien. Und
es muss erkennbar sein, dass Uber das erfolgreiche Tages-
geschaft hinaus ein besonderes Entwicklungspotenzial be-
steht — eines, das beispielsweise den Schritt in den globalen
Markt erfolgversprechend macht.
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WEITER

FORMULIEREN

| EII

»Einen besonderen Schwerpunkt
legen wir seit vielen Jahren auf
industrielle Geschdftsmodelle in
ausgewahlten Branchen. Mit dieser
Erfahrung, mit Know-how und
Eigenkapital starken wir unsere
Portfoliounternehmen darin, eine
langfristige und wertsteigernde

Unternehmensstrategie umzusetzen.«

Wir konzentrieren uns auf produzierende Unternehmen,
die Guter fur andere Unternehmen herstellen, also auf
Investitionsguterhersteller oder Zuliefer-Unternehmen.
Dazu zahlen wir auch Unternehmen, die Dienstleistungen
fur solche produzierenden Unternehmen erbringen. Bevor-
zugt investieren wir in den Maschinen- und Anlagenbau
oder in Automobilzuliefer-Unternehmen sowie in andere
Branchen, in denen mittelstandische Unternehmen tradi-
tionell besonders stark und die Voraussetzungen giinstig
sind, entscheidende Entwicklungsschritte einzuleiten und
zu begleiten. Wir profitieren dabei von unserem Netzwerk
und unserem Erfahrungsschatz aus dhnlich gelagerten
Investments: Diese Branchen und die darin vorherrschenden
Geschaftsmodelle sind uns seit vielen Jahren vertraut.

WIR BEKENNEN UNS AUCH
AN GEWINNSTREBEN:

v

»Unser unternehmerischer
Investitionsansatz macht uns

zu einem begehrten Beteiligungs-
partner im deutschsprachigen
Raum. Wir erzielen seit vielen Jahren
uberdurchschnittliche Erfolge —

fur unsere Portfoliounternehmen
wie auch fir unsere Aktionadre

und Investoren.«

Wir verstehen uns als modernen Finanzinvestor: Bewahrte
Geschaftsprozesse zur ErschlieBung und Bewertung von
Transaktionsmoglichkeiten, zur Begleitung der Portfolio-
unternehmen und zur Realisierung der Wertsteigerung
stellen sicher, dass wir unser Ziel erreichen: Wir wollen
das Management unterstitzen, ihre Unternehmen besser
zu machen und so Wert zu schaffen. Daraus leiten wir
unseren Gewinnanspruch ab. Denn wie die Unternehmen,
deren Entwicklung wir begleiten, denken auch wir selbst
unternehmerisch: Entscheidungen, die wir anregen und
unterstitzen, haben das Ziel, langfristig Werte und Ertrage
zu steigern — bei unseren Portfoliounternehmen wie auch
fur unsere Aktiondre und Investoren. In vielen Gesprachen
hat es sich herausgestellt, dass es genau diese unterneh-
merische Augenhohe ist, die uns zum bevorzugten Betei-
ligungspartner des deutschen Mittelstands macht — verbunden
mit der Tatsache, dass wir hier in Deutschland, in Frankfurt
am Main, fest verwurzelt sind.
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Gewiss, jede Marktnische hat ihre ganz eigenen Perspek-
tiven und kein Unternehmen gleicht dem anderen. Trotz-
dem gibt es gewisse Grundmuster, die wir tber lange
Jahrzehnte unserer Investitionstatigkeit herausgefiltert
haben und die zu dem Kenntnisschatz gehoéren, den wir
unseren Portfoliounternehmen zur Verfigung stellen.
Dieser umfasst insbesondere die Kenntnis der Besonder-
heiten der Geschaftsmodelle, deren oft sehr individuellen
Anforderungen sowie deren Vor- und Nachteile.

Wir verfolgen eine sehr fokussierte Investitionsstrategie. An
ihr halten wir seit Jahren fest. Es erfordert Disziplin, sich
vermeintlichen Trends und Moden zu verschlieBen und
tatsachlich nur dann zu investieren, wenn Geschaftsmodell
und Entwicklungschancen des jeweiligen Unternehmens
voll durchdrungen sind. Wir wissen um die Besonderheiten
oder Charakteristika einzelner Nischenmarkte, insbesondere
in den Branchen, in denen wir wieder und wieder investiert
haben. Gerade in unseren Kernsektoren wie dem Maschinen-
und Anlagenbau oder der Automobilzulieferung kennen wir
Markte und Abnehmer und haben seit vielen Jahren Einblick
in Markttendenzen und Wettbewerbssituation.

In Zeiten globaler Markte stehen beispielsweise zahlreiche
mittelstandische Unternehmen vor der Aufgabe, aus
einer gefestigten Position in einem sehr speziellen Markt
heraus ihren Kunden folgen und in neuen Regionen tatig
werden zu mussen. Der hierfur notwendige Aufbau
eines neuen Produktions- oder Montagestandorts oder
einer personalintensiven internationalen Vertriebs- und
Serviceorganisation bedarf neben groBer Detailkenntnis
eines nicht unbetrachtlichen Kapitaleinsatzes, der sich in
der Regel erst nach einem deutlichen Wachstumsschub

UNSER GESCHAFTSMODELL

refinanziert. Wer solche Situationen schon mehrfach
erfolgreich begleitet hat, ist ein hilfreicher Partner fur solch
eine Expansion.

Mit der kumulierten Erfahrung aus mehr als 300 Betei-
ligungen Uber unterschiedliche Konjunkturzyklen hinweg
wissen wir nur zu gut, dass Kapital nicht alles ist. Letztlich
betreiben wir Wissensmanagement. Entscheidend hierbei
ist die Qualitat unserer Geschaftsprozesse — wir mussen
vorhandenes Wissen nutzen und weitergeben, zugleich
neues Wissen erschlieBen und dauerhaft verfigbar machen.
Das Methodenwissen und die Qualitat unseres Investment-
Teams sind ebenso entscheidend fur den Erfolg wie eine
geringe Fluktuation unserer Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter, damit wir deren wertvolle Kenntnisse optimal und
langfristig nutzen kénnen. Dies gelingt am besten, wenn
Geschaftsfihrungen und Mitgesellschafter unserer Port-
foliounternehmen und wir als Eigenkapitalinvestor inhalt-
lich und kulturell zueinander passen. So herrscht schnell
Einigkeit Uber die Ziele, die wir gemeinsam erreichen wollen.

Wir sind bérsennotiert. Die damit einhergehenden Pub-
lizitatspflichten schaffen Transparenz und vermitteln so
anderen Kenntnis Uber uns, zum Beispiel potenziellen
Beteiligungspartnern, Verkaufern von Unternehmen oder
den Mitgesellschaftern bei Wachstumsfinanzierungen.
Auch die Mitarbeiter unserer Portfoliounternehmen oder
deren Lieferanten kénnen sich ein klares Bild vom Gesell-
schafter Deutsche Beteiligungs AG machen. Eine solche
Transparenz ist nicht immer selbstverstandlich fir Unter-
nehmen der Private-Equity-Branche. Fir uns ist sie eine
Starke: Man kennt uns und kann unsere Leistungen far
den Mittelstand auch von auBen nachvollziehen.
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?

Marktfihrende Industrieunternehmen

und industrienahe Dienstleistungsunternehmen
mit Aussicht auf ERTRAGSWACHSTUM und
VERBESSERUNG DER STRATEGISCHEN POSITIONIERUNG

B

Maschinen- Industrie- _ Mess- und
, , Automobil- Bau- .
und dienstleistung/ , , Automatisie-
. zulieferung zulieferung .
Anlagenbau Logistik rungstechnik
ZIEL

Schrittweise nachhaltige Steigerung

MEHRHEITLICH

(Management-Buy-out)

des Unternehmenswertes

MINDERHEITLICH

(Wachstumsfinanzierung)
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EIGENKAPITAL

+
Optimaler
Einstiegszeitpunkt ’ ERFAHRUNG
+
KNOW-HOW

4

Optimaler
Ausstiegszeitpunkt

Engagement von vier bis sieben Jahren,
abhingig von der Marktentwicklung

ENTWICKLUNGSBEGLEITUNG

Begleitung bei der Erschliefsung und
Wahrnehmung von Marktchancen fiir ein
profitables Wachstum

Erfolgreiches Evreichen eines
einvernehmlich definierten Wachstumsziels
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ERFOLG
BRAUCHT
GEDULD

v

DIE ERFOLGREICHE INVESTITION VON AUSSERBORSLICHEM
EIGENKAPITAL ERFORDERT GEDULD, DAMIT VERANDERUNGEN

GREIFEN KONNEN.

Geduld, wie sie nur aus unseren fast funf Jahrzehnten in-
tensiver Beschaftigung mit jenen Branchen erwachsen kann,
in denen mittelstandische Unternehmen ihre traditionellen
Starken ausspielen. Wir wissen, wie wichtig es ist, sich die
Zeit zu nehmen, bis Veranderungsprozesse in den Unterneh-
men nicht nur angestoBen sind, sondern auch ihre Wirkung
entfalten kénnen. Wir identifizieren eine gute Marktposition,
erkennen ein interessantes Ertragspotenzial und erarbeiten
mit dem Management die Hebel, mit denen die strategi-
sche Positionierung und die operativen Prozesse des Port-
foliounternehmens verbessert werden kénnen. Das geht
nicht innerhalb eines halben Jahres. Wir sind auf nachhaltige
Wertsteigerung ausgerichtet. Es ist nur folgerichtig, dass wir
bei unseren Engagements langfristig denken. Wir begleiten
Portfoliounternehmen abhéngig von der jeweiligen Markt-
entwicklung oft deutlich langer auf ihnrem Weg an die Spitze,
als dies bei einer weniger fokussierten Strategie der Fall ware.

Wir haben Geduld und vertrauen unserer Investitions-
strategie. Unsere Finanzausstattung macht uns unabhangig
von zeitlichem Druck: Uber die starke Bilanz der Deutschen
Beteiligungs AG und die Investitionszusagen unserer
Parallelfonds stehen mehr als 700 Millionen Euro fur Eigen-
kapitalinvestitionen bereit. Wir haben also die notwendige
Finanzkraft, um Geduld walten zu lassen — bis die verein-
barten MaBnahmen gegriffen haben und der optimale
Zeitpunkt gekommen ist, unsere Beteiligung wieder zu
beenden.

Geduld bedeutet fur uns aber auch, zu erkennen, dass
nicht jeder Zeitpunkt geeignet ist fur ein Eigenkapital-
investment. Wenn wirtschaftliche Verwerfungen zu hoher
Unsicherheit fihren oder Preise verzerren, Gben wir uns in
Disziplin. Ein Uberlegtes Timing ist also auch ein Teil unserer
Investitionsstrategie.

UNSER GESCHAFTSMODELL
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DIE ERFOLGREICHE INVESTITION VON AUSSERBORSLICHEM
EIGENKAPITAL SCHAFFT FREIRAUM FUR DIE GESCHAFTS-
FUHRUNGEN UNSERER PORTFOLIOUNTERNEHMEN, DAMIT
SIE IHRE UNTERNEHMERISCHEN KONZEPTE ERFOLGREICH

UMSETZEN KONNEN.

Freiraum, das heiBt auch: Wir machen ein Angebot, das
der Situation des Unternehmens entspricht. Dabei bieten
wir eine groBere Bandbreite von Beteiligungsformen an
als andere Beteiligungsgesellschaften: maBgeschneiderte
Eigenkapitallésungen minderheitlich oder mehrheitlich,
mit Eigenkapital oder eigenkapitaldhnlichen Instrumenten,
Finanzierung von Wachstum, Begleitung beim Generations-
Ubergang oder als Partner bei der Finanzierung der Unter-
nehmensibernahme durch das Management.

Als Finanzierungspartner achten wir darauf, dass das
Management bei jeder dieser Beteiligungsformen den not-
wendigen Freiraum erhalt, um zielgerichtet zu agieren und
zu investieren. So bertcksichtigen wir in der Finanzierungs-
struktur die vereinbarten EntwicklungsmaBnahmen — etwa
die Erweiterung des operativen Geschafts, den Ausbau
der Marktposition, die technologische Weiterentwicklung
oder die Eroberung neuer regionaler Markte rund um den
Globus. Aus unserer langjahrigen Marktkenntnis heraus
vereinbaren wir ein Ziel und beschlieBen eine Strategie, mit

der es erreicht werden kann. Vieles kann auf der Agenda
stehen, wenn wir mit den Verantwortlichen unserer Port-
foliounternehmen in die Diskussion um die kinftige Unter-
nehmensstrategie einsteigen — das Nutzen von Markt-
chancen, die Verbesserung interner Prozesse zur Erhéhung
der Profitabilitat oder beschleunigtes Wachstum durch
strategische Unternehmenszukaufe.

Besteht Einvernehmen Uber den gemeinsamen Weg, macht
sich das Management des Portfoliounternehmens an die
Arbeit. Nachdem die finanziellen Voraussetzungen fur
Wachstumsschritte oder Veranderungsprozesse geschaf-
fen sind, begleiten wir diese als verlasslicher Gesellschafter.
Wir bestarken die Geschaftsfihrung in der Umsetzung
ihrer Strategie, ohne ihren unternehmerischen Freiraum
einzuschranken.

All dies macht uns zum bevorzugten Partner des Mittel-
stands — insbesondere auch von Familienunternehmen, die
im Sinne der Grunder eigenstandig weitergefuhrt werden.
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INVESTITIONSKRITERIEN

MANAGEMENT

Ein bewahrtes Management,
das unternehmerisch agiert und
sich selbst beteiligt

UNTERNEHMEN

Ein Unternehmen aus den
Branchen, in denen wir schon
seit Jahrzehnten investieren

PERSPEKTIVE

Ein Unternehmen
mit Wachstums- und
Ertragspotenzial

MARKT

Eine starke Position in einem
wachsenden Markt auf Basis
der herausragenden Qualitat
der Produkte

In der Summe miissen

die Argumente iiberzeugen
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UNSER
PORTFOLIO

ERFOLGSGESCHICHTEN,
DIE DEUTSCHLANDS
RUCKGRAT STARKEN

UNSER PORTFOLIO

INEXIO INFORMATIONS
TECHNOLOGIE UND TELE-
KOMMUNIKATION KGAA

Anbieter von Breitband/Glasfaserinfrastruktur,
BreitbandanschlUssen und Diensten sowie
[T-Services

Markte: Deutschland

SPHEROS GMBH

Entwicklung und Herstellung von
Klimaanlagen, Heizsystemen, Wasser-
pumpen und Dachluken fiir Busse

Mérkte: Europa, Lateinamerika, Asien

FORMEL D GMBH

Dienstleistungen fir die Automobil-
industrie und deren Zulieferer

Markte: weltweit




I
GESCHAFTSBERICHT 2012/2013

SPHEROS GMBH

BUS-KLIMASYSTEME UND VERNETZTE
BUS-ELEKTRONIK REVOLUTIONIEREN
DEN NAHVERKEHR LATEINAMERIKAS:
DAS HAT UNS UBERZEUGT.

.Quem sabe conhecer o Brasil viu beleza para mais da
metade da vida.” ,Wer Brasilien wirklich zu erleben weiB3,
der hat Schonheit fur ein halbes Leben gesehen.” — In
diesem Sprichwort steckt eine Menge Wahrheit. Caxias do
Sul, eine 420.000 Einwohner groBe Universitatsstadt in Rio
Grande do Sul, im Stiden Brasiliens, ist ein gutes Beispiel flr
die Schonheit des Landes und den FleiB seiner Einwohner.
1890 von italienischen Einwanderern gegriindet, prasentiert
sich die Stadt bis heute mit einem spannenden Mix aus
brasilianischem Uberschwang und italienischen Einflissen.
Dass gerade hier die als Joint Venture mit Marcopolo 2013
gegrindete Spheros-Tochtergesellschaft SETBus Ltda
ihren Sitz hat, ist kein Zufall. Auch Spheros Climatizacado do
Brasil S/A, die brasilianische Dependance des Klima-
spezialisten, ist dort ansassig.

EIN GERAT, ALLES UNTER KONTROLLE

Fir Spheros ist SETBus (Spheros Electronic Technology) eine
strategische SchlUsselinvestition. Es geht dabei um nicht
mehr und nicht weniger als die globale Ausweitung der
Elektronikkompetenz im Omnibus. Mit SETBus in Caxias do
Sul bietet Spheros die Entwicklung, Industrialisierung (also
den Einkauf der Komponenten und deren Konfiguration),

Anwendung und den Service der gesamten Elektronik im
Omnibus-Aufbau fur Stdamerika und Schlisselkunden
weltweit an. Alles unter Kontrolle, keine Ablenkung fur
den Fahrer, das ist der Anspruch: Heizung, Klimatisierung,
Beleuchtung, Beschallung, Fahrtzielanzeiger — bisher werden
diese Komponenten separat gesteuert. Was in Autos gang
und gabe ist, zieht nun in Busse ein. Die Steuerung Uber ein
einziges Gerat erleichtert dem Fahrer die Arbeit. Nebenbei
sorgt das Konzept einer einheitlichen Steuerung dafur, dass
die Bus-Hersteller weniger Komponenten verbauen missen —
das erleichtert die Produktion.

Das Ziel ist ambitioniert, aber durchaus realistisch: SETBus
will innerhalb weniger Jahre weltweit groBter Zulieferer fur
vernetzte Bus-Body-Elektronik werden. Unterstiitzt von
Spheros’ Elektronik-Kompetenzzentren in Deutschland
und mit dem notwendigen Kapital fir Investitionen
im zweistelligen Millionenbereich in Sachanlagen und
Entwicklungsdienstleistungen sind die Weichen gestellt,
um nach der Klimatechnik auch den Wachstumsmarkt
der Bus-Elektronik zu revolutionieren — jedenfalls jene
Komponenten, die nicht mit Motor und Getriebe, mit
StoBdampfern und Fahrwerk zu tun haben.
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Spheros ist Weltmarktfuhrer
in der Entwicklung
und Herstellung von
Klimaanlagen fur Busse.

v

MEHR ALS

65 %

MARKTANTEIL
BEI KLIMAANLAGEN FUR
BUSSE IN SUDAMERIKA
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Esscheintnurnoch eine Frage der Zeit zu sein, bis Brasilien an Frankreich und Grofbritannien
vorbeizieht: Dann wére derin puncto Flache und Bevélkerung fiinftgrofite Staat der Erde auch
die funftgrofte Volkswirtschaft des Globus. Die Folgen der internationalen Krise ddimpften
zuletzt das Wachstum. Doch es ist unerheblich, wann der Wechsel geschieht — Brasilien ist
langst nicht mehr nur eine Agrarmacht (die Sojaproduktion tbersteigt die der USA) oder ein
Rohstofflieferant (Eisenerz, Olfunde vor der Atlantikkiiste). Um durchschnittlich vier Prozent
wuchs das Sozialprodukt zwischen 2003 und 2010. Armut und soziale Ungleichheit gingen
zuriick. Die Arbeitslosigkeit ist niedrig. Seit 2002 hat sich der Anteil der Mittelschicht unter
den fast 200 Millionen Brasilianern von 38 auf 60 Prozent erhéht. Diese Entwicklung einer
konsumorientierten Mittelschicht ist es auch, die Spheros zuversichtlich stimmt. Mehr Wohl-
stand heiflt hohere Nachfrage nach Mobilitdt und nach mehr Komfort—beides kommt Spheros
direkt oder indirekt zugute. Kurzfristig wirken zwei sportliche Grofereignisse, die Fuftball-

‘WM 2014 und die Olympischen Spiele 2016, als Konjunkturstimulantien.

KLARE NUMMER EINS WILL WEITER WACHSEN

Die Basis dafur ist gut: Mit einem Marktanteil bei
Klimaanlagen von mehr als 65 Prozent ist Spheros klare
Nummer eins in dem Wachstumsmarkt Studamerika.
Nicht nur in Brasilien, in ganz Lateinamerika boomt der
offentliche Nahverkehr. Dessen Ruckgrat bildet, anders
als in Europa, ein eng geflochtenes Netz von Stadt- und
Reisebuslinien. Wahrend der oft langen Touren wollen sie
den Passagieren ungeachtet der Wetterbedingungen eine
angenehme Klimatisierung bieten.

Die klimatischen Bedingungen in Brasilien und anderen
stidamerikanischen Landern sind charakterisiert durch hohe
Temperaturen bei zugleich extrem hoher Luftfeuchtigkeit.
Wer sich in diesem Umfeld als Hersteller hochwertiger
Klimatechnologie fur Busse und Bahnen durchsetzt, der
kann Uberall auf der Welt bestehen. Und ganz besonders
naturlich auf dem stidamerikanischen Kontinent.

Im Sog der anstehenden, bei Zuschauern und Sportlern
gleichermaBen schweiBtreibenden GroBereignisse FuBball-
WM und Olympische Spiele wird der wachstumsorientierte
Spezialist fr Klimaanlagen in Linien- und Reisebussen wei-
ter expandieren — auch in angrenzende Markte wie den der
Bahnklimatechnik: Das wirtschaftliche Konzept, die hohe
Leistungsfahigkeit der Hardware und die bekannte Zuver-
|assigkeit Uberzeugten zum Beispiel den Waggonhersteller
TTrans. Ende 2012 wurden im GroBraum Rio de Janeiro in
mehreren Stufen 30 Zige mit Spheros-Klimaanlagen aus-
gestattet. Der Schienenbetrieb stellt die Klimatisierungs-
technik vor besondere Herausforderungen: Nicht nur die
klimatischen Bedingungen, auch die Passagierdichte in
Brasiliens Zigen und die hohe Vibrationsbeanspruchung
aufgrund mangelhafter Schienensysteme verlangen eben-
so robuste wie leistungsfahige Klimalésungen. Der Einstieg
der Klimaexperten stoBt bereits auf groBes Interesse bei
weiteren lateinamerikanischen Bahnbetreibern.

ODELL
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REPARTS,
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Die Tochter ,Reparts” ist der einzige Anbieter wichtiger
Original-Ersatzteile fur die Spheros-Produkte in Lateinamerika und
erhoht so seit Dezember 2012 die Marktprasenz in dem

wichtigen Wachstumsmarkt.

ERSATZTEILGESCHAFT ERGANZT DIE
WERTSCHOPFUNGSKETTE

Mit seinen Produktkonzepten hat es Spheros geschafft,
sich als bevorzugter Klimaausruster zahlreicher Reise-
und Stadtbus-Hersteller Lateinamerikas zu etablieren.
Allen voran der Marktfihrer und Joint-Venture-Partner
Marcopolo als groBter Bus-Hersteller weltweit, wenn man
einmal von China absieht, denn dort wird Uberwiegend fur
den Binnenmarkt produziert. Auch viele der wichtigsten
Busflotten-Betreiber Brasiliens, Argentiniens, Mexikos,
Ecuadors, Perus, Chiles, Kolumbiens oder auch der
Dominikanischen Republik stehen mittlerweile auf der
Kundenliste von Spheros.

Parallel zur SETBus-Griindung lauft mit dem Start eines
weiteren Tochterunternehmens (Reparts) der Auf- und Aus-
bau einer eigenen Struktur fur das Service- und Ersatzteil-
geschaft in Lateinamerika. Als einziger Anbieter wesent-
licher Originalkomponenten will Spheros auch im lukrativen
Ersatzteilgeschaft mitmischen. Mit Kenntnis aller techni-
schen Spezifikationen entsteht ein Servicenetzwerk, das die
Wertschopfungskette sinnvoll und ertragsstark erganzt. m

ANTEIL DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
15,7 %

INVESTMENT
13,9 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND V
65,3 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
MARZ 2012

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
186,0 MIO. €

ANZAHL DER MITARBEITER
(ENDE 2013)

5
www.spheros.de E
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SPHEROS GMBH

KERNKOMPETENZ LUFTMANAGEMENT

Spherosist Weltmarktfiithrer in der Entwicklung und Herstellung von Klimaanlagen fiir Busse.
Das Unternehmen produziert aber auch motorunabhdngige Heizsysteme, Wasserpumpen und
Dachluken fiir Busse. Den grofiten Teil der Wertschopfung machen Engineering und Montage
kundenspezifischer Busklimasysteme aus. Das Unternehmen bietet Premium-, Standard- und
Basisprodukte an und deckt so die Nachfrage sowohl aus reifen westlichen Mérkten als auch
aus wachstumsstarken Schwellenldndern ab: In Brasilien wird mit 50 Millionen Euro (2013)
mehr als ein Viertel des gesamten Umsatzes erzielt. Sechs Produktionsstandorte sind tiber den
Globus verteilt. Spheros will wachsen, und zwar durch mehr Nahe zum Kunden, durch starkere
Internationalisierung und durch neue Produkte.

Konkret heift das: In bestehenden Markten (Europa, Lateinamerika, Stidafrika, Tiirkei) sollen
der Marktanteil und das Ersatzteilgeschaft ausgebaut, in wachsenden Mdrkten (China, Indien,
Russland mit den angrenzenden Landern) die Marktdurchdringung vorangetrieben werden.
Auflerdem plant Spheros, seine Kompetenzen auf andere Gebiete auszudehnen. So sollen neue
Produkte zur Anwendung in Bussen entwickelt und das Klimaanlagengeschaft fiir Sonder-
und Nutzfahrzeuge erschlossen werden. Um die Wachstumschancen wahrnehmen zu kén-
nen, wird zundchst investiert: Die jahrliche Investitionssumme hat sich deutlich erhoht, seit
die DBAG Gesellschafter ist. Mehrere Entwicklungsprojekte wurden seit Beteiligungsbeginn
gestartet: 2013 wurde ein Standort in Australien gegriindet, in Brasilien ging die SETBus Ltda
an den Start. Und in den USA gelang der Einstieg in das Bus-Klimageschaft.
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»BIS 2018 WOLLEN WIR

125.000

KUNDEN HABEN.«
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David Zimmer, Jahrgang 1973, Grunder und persén-
lich haftender Gesellschafter der inexio Informations-
technologie und Telekommunikation KGaA, ist seit
1990 Unternehmer.

Er baute verschiedene Unternehmen in der Medien-,
IT- und Telekommunikationsbranche sowie der Unter-
nehmensberatung auf.

David Zimmer verantwortet die strategische Geschafts-
entwicklung und Unternehmenskommunikation sowie
den Vertrieb der Telekommunikationsaktivitaten inner-
halb von inexio.

inexio und David Zimmer wurden in den vergangenen
Jahren mehrfach ausgezeichnet, unter anderem fur die
. Beste Finanzkommunikation im Mittelstand” und als
erfolgreichste Neugrtiindung (Entrepreneur des Jahres).
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INEXIO

INFORMATIONSTECHNOLOGIE UND

TELEKOMMUNIKATION KGAA

ATTRAKTIVE ERLOSQUELLEN DURCH
INVESTITIONEN IN LEISTUNGSFAHIGE
BREITBANDANSCHLUSSE:

DAS HAT UNS UBERZEUGT.

inexio wurde erst 2007 gegriindet, konnte aber schon 2008
die ersten Netze in Betrieb nehmen. Inzwischen werden mehr
als 1.000 Geschdftskunden und mehr als 20.000 Privat-
kunden bedient, der Umsatz betrdgt rund 30 Millionen Euro.
Wie war dieses Wachstum maglich?

DAVID ZIMMER: Der wichtigste Faktor war, dass wir
in der Griindungsphase mit einem sehr hohen Eigen-
kapitalanteil unterwegs waren. Und: Wir waren kein
klassisches Start-up. Das, was wir heute mit der inexio
machen, habe ich mit meinen Kollegen im Management
zuvor schon mehr als 15 Jahre in einem anderen Unter-
nehmen gemacht. Das hat uns Zugang zu den Mitteln der
landereigenen Forderbanken verschafft. 2007 da gab es
keine Breitbandkonzepte der Bundesregierung und der
EU-Kommission, aber wir haben sehr friith gesehen, wo-
hin der Markt geht: Breitband tberall, auch auf dem Land.

Sie haben die Entwicklung des Internet in dieser Form so
erwartet?

DZz: Den origindren inexio-Geschaftsplan habe ich noch
in meinem alten Unternehmen entwickelt, einem Joint

Venture mit RWE. Aber damit fand ich dort kein Gehér.
Facebook war damals noch in der Start-up-Phase, es gab
kein iPhone. Aber wir haben gesehen: Neue Dienste wie
YouTube usw. sind im Kommen. Unsere Kunden haben
immer groflere Bandbreiten nachgefragt als verfiigbar
waren. Auch fiir mich gibt es nichts Schrecklicheres als
irgendwo hinzukommen und kein schnelles WLAN zu
finden...

Was sind die Erfolgsfaktoren fiir das inexio-Geschift?

DZ: Telekommunikation per se ist ja kein Wachstums-
markt. Im Moment schrumpft er eher. Aber in unserer
Nische kann man sehr wohl wachsen. Und auf die
konzentrieren wir uns. Dazu benétigt man das richtige
Team. Ganz besonders wichtig fiir den Erfolg ist unsere
Unternehmenskultur. Wir miissen schneller sein als
die Groflen, denn die haben im Zweifel immer mehr als
wir: mehr Geld, mehr Ressourcen, mehr Personal. Wir
koénnen sie nur schlagen, wenn wir schneller sind — hier
wird nicht viel geredet und auch nicht in Arbeitskreisen
diskutiert.
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»UNSER GESCHAFTSMODELL
IST DOCH EIN TRAUM FUR JEDEN
FINANZINVESTOR: ES GIBT
PLANBARE CASHFLOWS.«

A

Und trotzdem haben Sie einen Beteiligungspartner gesucht?

DZ: Nicht trotz, sondern wegen des Erfolgs. Unser
Geschiftsmodell verlangt am Anfang kontinuierlich
hohe Investitionen, bevor Erlose flieRen. Wir hatten
uns deshalb schon 2010/2011 mit der Frage befasst,
wie weiteres Wachstum finanziert werden konnte.
Irgendwann haben wir gesagt: ,Reden wir mal mit Private
Equity“, obwohl es in unserem Aufsichtsrat zundchst
bestenfalls eine durchwachsene Akzeptanz dafiir gab.

Den Kontakt zu einem ersten Finanzinvestor haben wir
dann kurz vor dem Abschluss abgebrochen, weil uns ein
zu enges Korsett angelegt werden sollte. Wenn Sie einen
Vertrag haben, der seitenweise auflistet, welche Geschafte
plotzlich zustimmungspflichtig sind, dann machen Sie
mit einer Unterschrift die Geschwindigkeit kaputt. Damit
war das Thema Private Equity bei uns eigentlich durch...

Warum hat die DBAG trotzdem eine Chance bekommen?

DZ: Die Gespriche verliefen ganz anders als mit den vor-
herigen Gesprachspartnern. Als wir uns hier im Septem-
ber 2012 erstmals trafen, hatten wir den Eindruck, dass die
DBAG die Erfolgsfaktoren von Familienunternehmen,
vom Mittelstand richtig versteht. Eben nicht: schnell rein,
schnell raus und dabei mdoglichst viel Rendite erzielen.
Thre Kollegen haben uns glaubhaft dargestellt, dass die
DBAG auch langfristig Werte schaffen und die Unter-
nehmer begleiten will. Das hat mich sehr iiberzeugt,
insbesondere auch der personliche Umgang miteinander.
Dann haben wir gesagt: Versuchen wir es mit denen.

Wie lange hat der Prozess dann noch gedauert?

DZ: Drei Monate, bis wir uns einig waren, und weitere
vier Monate, bis die formalen Voraussetzungen geschaf-
fen waren. Das Thema Finanzierung ist fiir uns jetzt im
Moment erledigt. Ich kann mich weitestgehend auf die
Vertriebsstrategie und die Weiterentwicklung des Unter-
nehmens konzentrieren.

UNSER PORTFOLIO

Waren Sie auf die Fragen und Anforderungen der DBAG
vorbereitet?

Dz: Wir hatten ja Erfahrungen im Vorfeld gemacht...
Mir hat im Prozess mit der DBAG sehr gut gefallen, wie
analytisch Thre Kollegen vorgegangen sind. Phanomenal,
welche Fragen da aufgeworfen wurden. Oft hilft eine Frage
mehrals eine Antwort, weil sie einen gedanklichen Prozess
auslost zu einem Komplex, iiber den man selbst schon
alles zu wissen glaubte und den man deshalb nicht mehr
beachtet hat. Wir konnten langst nicht alle kritischen
Fragen beantworten, aber sie haben uns weitergebracht.

Wiirden Sie dem einen Wert beimessen zusdtzlich zu dem
Kapital, das inexio bekommen hat?

DZ: Ja, wobei sich der natiirlich nicht in Geld ausdriicken
ldsst.

Was hat sich sonst verdndert?

DZ: In unserem Aufsichtsrat nichts — aufler dass die
DBAG dort jetzt einen Sitz hat. Wir diskutieren weiterhin
strategisch wie vorher auch. Die Gesprdche mit Banken
sind durch einen Partner wie die DBAG einfacher gewor-
den —die Beteiligung der DBAG gilt als Vertrauensbeweis.
Und es gibt Netzwerkeffekte — wir profitieren von den
Kontakten der DBAG.

Wie kommen Sie denn mit den Anforderungen der DBAG
an die Unternehmensfiihrung klar?

DZz: Wir haben schon seit Griilndung eine kapitalmarkt-
orientierte Struktur, obwohl wir ein Familienunterneh-
men sind, in dem das Management mehrheitlich auch
Aktiondr ist.

Wirhaben von Anfang an mitneun Leuten im Aufsichtsrat
operiert. Das ist wohl eher ungewéhnlich im Mittelstand,
wo es vielen Unternehmern immer noch wichtig ist, dass
niemand Einblick in die Biicher hat. Uns hingegen war
klar, dass wir als Mittelstdndler in einen Markt einsteigen,
in dem es keine Mittelstdndler gibt. Das heift: Wir kriegen
von Anfang an heftigen Gegenwind. Was benétigen
wir, um trotzdem zu bestehen? Geld und Vernetzung,
insbesondere in die Politik. Denn Infrastruktur ist immer
politisch. Deshalb haben wir uns gefragt, wer uns helfen
kann. Danach haben wir unseren Aufsichtsrat besetzt —
nicht als Kaffeekrdanzchen, sondern als Runde, die uns
weiterbringt. Die DBAG fiigt sich da sehr gut ein.
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MITARBEITERINNEN

INEXIO

130

UND
MITARBEITER

KUNDENBASIS WACHST
KONTINUIERLICH

Die inexio Informationstechnologie und Telekommunikation
KGaA investiert in den Auf- und Ausbau einer leistungsfdhigen
Telekommunikationsinfrastruktur in der Grofregion Rheinland-
Pfalz, Saarland, Luxemburg, Lothringen und Belgien sowie in
Bayern und Baden-Wiirttemberg. inexio verfiigt tiber ein eigenes,
standig wachsendes Glasfaser- und Citynetz von mehr als 5.000
Kilometern und vier unternehmenseigene Rechenzentren.

Das Leistungsspektrum des Unternehmens deckt die gesamte Band-
breite der Telekommunikation und IT ab — von Carrier-Diensten
bis zur Ubernahme der kompletten Telekommunikations-, IT-und
Rechenzentrumsleistungen. inexio vergréfert seine Kundenbasis
kontinuierlich durch Investitionen in schnelle Glasfasernetze,
also in eine langfristig verfiighare und zunehmend genutzte
Infrastruktur, und sichert sich damit fiir die Zukunft attraktive
Erlésquellen. Das Unternehmen beschéftigt (31. Dezember 2013)
130 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und setzt aktuell rund
30 Millionen Euro im Jahr um.

v

5.000

KILOMETER
GLASFASER- UND CITYNETZ

v

4

UNTERNEHMENSEIGENE
RECHENZENTREN
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ANTEIL DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
5,0 %

INVESTMENT
3,2 MIO. €

ANTEIL DES DBAG
EXPANSION CAPITAL FUND
7.0 %

ART DER BETEILIGUNG
WACHSTUMSFINANZIERUNG

BETEILIGUNGSBEGINN
MAI 2013

UMSATZ (2012/2013, 30. SEPTEMBER)
28,1 MIO. €

ANZAHL DER MITARBEITER
(ENDE 2013)
130

www.inexio.net

Zum Geschift: inexio wdchst, weil Monat fiir Monat
kriftig investiert wird. Wie lange soll, wie lange kann das
weitergehen?

Dz: Wir gehen davon aus, dass wir auf jeden Fall bis
2017/2018 ausreichend Zielobjekte fiir unser Geschafts-
modell finden kénnen: Wir miissen einen bestimmten
Betrag investieren, um unsere Kunden zu erreichen. Die
Investitionen zahlen sich dann iiber die monatlichen
Riickfliisse aus, wenn wir ausreichend viele Kunden in
der jeweiligen Gemeinde gewonnen haben.

Rechnen Sie in Kunden oder in Gemeinden, wenn Sie
planen?

DZ: In Kunden, unser ganzes Finanzmodell basiert darauf.
Bis 2018 wollen wir 125.000 Kunden haben. Im Vergleich
zu Vodafone oder zur Deutschen Telekom ist das natiirlich
nicht viel.

Unser Ansatz ist: Wir gehen in Gebiete, in denen wir der
einzige Breitbandanbieter sind. Je kleiner, umso besser. Im
Schnitt, so haben wir angenommen, brauchen wir eintau-
send Orte, um auf 125.000 Kunden zu kommen. Bei einem

UNSER PORTFOLIO

angenommenen Anschlussgrad von 50 Prozent reden wir
also tiber Orte mit 250 Haushalten und zwischen 600 und
750 Einwohnern.

Reichen das Saarland und Rheinland-Pfalz dafiir aus oder
miissen Sie auch in andere Bundeslinder gehen?

DZ: Wir haben noch gewisse Wachstumspotenziale in
Rheinland-Pfalz, aber unsere Wachstumsgebiete sind ganz
klar Bayern und Baden-Wiirttemberg und mit Abstrichen
auch Hessen.

Wachstum ist ja nicht nur gut fiir die Kunden, die dann
einen leistungsfihigen Breitbandanschluss bekommen,
sondern auch fiir andere Anspruchsgruppen, zum Beispiel
die Mitarbeiter und die regionale Umgebung an Ihrem
Standort Saarlouis, oder?

DZ: Nun, wir kénnen hier sicherlich nicht die Folgen
des Strukturwandels im Saarland alleine bearbeiten, aber
natiirlich hilft es, wenn wir wachsen — von 130 Mitar-
beitern aktuell wollen wir auf 300 kommen. Wir planen
pro Jahr etwa 50 Neueinstellungen, und wir haben gerade
in Saarlouis einen zweiten Standort gekauft, der im
Frithjahr 2014 in Betrieb gehen soll.

Sie investieren also kriftig weiter. Wie und wann kommt
das Geld zurtick?

DZ: Richtig, pro Kunde miissen wir rund 1.250 Euro aus-
geben. Der Kunde zahlt dann monatlich sein Anschluss-
entgelt, von dem die Telekom knapp 20 Prozent fiir die
Netzdurchleitung erhdlt. Wir erwarten, dass sich unsere
Investitionen nach sieben bis zehn Jahren rechnen, bei
Geschiftskunden entsprechend schneller, denn die haben
ja ein Vielfaches an Umsatz, verglichen mit dem Entgelt
eines Privathaushalts.

Finanzinvestoren sind ja immer Partner auf Zeit. Bereiten
Sie sich darauf vor, dass die DBAG ihre Beteiligung auch
wieder beenden wird?

DZ:Unser Geschiftsmodell ist doch ein Traum fiir jeden
Finanzinvestor: Es gibt planbare Cashflows. Sobald wir
aufhoren zu investieren, sind wir sofort ein super
Dividendentitel. Fiir den Fall der Fille haben wir daher
mehrere Optionen: Entweder sehen wir noch Wachstums-
chancen — dann wird es einen weiteren Finanzinvestor
geben. Oder wir stoppen die Investitionen — dann gibt es
sicher einen Investor, der stetige Dividenden schétzt, zum
Beispiel einen Pensionsfonds. Ich bin sicher, dass inexio ein
attraktives Investment bleiben wird. [
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REGIONALE ABDECKUNG
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inexio-Bestandsnetz

_ — _ Nutzbare Trassen Pfullendorf

Geplante inexio-Trassen

inexio-Kerngebiet

inexio verflgt Uber mehr als 3.500 Kilometer eigenes  und Belgien mit den Knotenpunkten Frankfurt und
Glasfasernetz in Stdwest- und Stiddeutschland. Damitver-  Luxemburg. Hinzu kommen eigene City-Netze in Saar-
bindet das Unternehmen unter anderem die gesamte GroB-  briicken, Saarlouis, Kaiserslautern und weiteren Kom-
region Saarland/Lothringen/Luxemburg, Rheinland-Pfalz  munen. Zahlreiche weitere befinden sich im Aufbau.
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FORMEL D GMBH
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VOM TECHNISCHEN DOKUMENTIERER
ZUM QUALITATSDIENSTLEISTER

DER AUTOMOBILINDUSTRIE WELTWEIT:
DAS HAT UNS UBERZEUGT.

Autofahrer kennen das: Mit dem neuen Wagen hat auch
das Handbuch an Umfang zugelegt. Es ist aber nicht
unbedingt verstandlicher geworden. Technisch immer
anspruchsvollere Fahrzeuge so zu beschreiben, dass
Besitzer und Werkstatten wissen, was wie funktioniert und
wie es gegebenenfalls repariert werden kann, das wurde
in den 1990er Jahren des 20. Jahrhunderts zu einer echten
Herausforderung. Dieser Herausforderung verdankt Formel
D seine Existenz.

Die Adam Opel AG war 1993 der erste Kunde des eben
gegrindeten Unternehmens Formel D, das sich der
technischen Dokumentation verschrieben hatte. Mitten in
einem Krisenjahr — der Fahrzeugabsatz in Europa war um
mehr als 15 Prozent eingebrochen — nahm die Automobil-
industrie das Angebot gerne an, die Handbicher von einem
Dienstleister liefern zu lassen, der sich genau darauf spe-
zialisiert hatte. Inzwischen kaufen viele weitere groBe
Automobilbauer weltweit ihre Serviceliteratur bei Formel D,
lassen ihre Service-Hotlines dort enden und ihre Gewahr-
leistungen dort regulieren. Die je nach Fahrzeugausstattung
individuell angefertigten Handbucher, die Rolls-Royce
seinen Kunden oder vielmehr deren Chauffeuren ins Hand-
schuhfach legt (,,Handschuhfachliteratur”), mégen eher als
eine exotische Randnotiz wahrgenommen werden. Diese

beschreibt jedoch einen Erfolgsfaktor des Unternehmens:
Nah bei den Kunden und ihren Anforderungen zu sein ist
der Motor der rasanten Entwicklung von Formel D.

Auf die Griindung 1993 mit 60 Mitarbeitern in Troisdorf
bei Koln und einer ersten Niederlassung am Opel-
Standort in Russelsheim folgt schon ein Jahr spater der
erste europaische Auslandsstandort. 1995 wird das
Leistungsspektrum erweitert. Im darauffolgenden Jahr wagt
das Unternehmen den Schritt nach Stidamerika. Polen und
Spanien werden als neue Markte bearbeitet, und nach zehn
Jahren sind bereits 650 Mitarbeiter fiir Formel D tatig. 2004
USA, 2005 China lauten weitere Meilensteine in der noch
jungen Unternehmensgeschichte. , Aus einer Dienstleistung
entwickelt sich fast immer eine neue”, heit es bei Formel D.
Inzwischen arbeiten 3.300 Menschen aus 45 Nationen an
65 Standorten in 22 Landern fir das Unternehmen.

In vielen Industrien sind die Wertschopfungsketten
durchlassiger geworden. Auch in der Automobilindustrie.
Unternehmen verzahnen sich starker. Formel D, seit Mai
2013 im Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG, nutzt
die Moglichkeiten, die sich daraus ergeben. Renommierten
Automobilherstellern und ihren Zulieferern bietet das
Unternehmen Dienstleistungen entlang des gesamten
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AUS EINER DIENSTLEISTUNG
ENTWICKELT SICH
FAST IMMER EINE NEUE.

A

Seit mehr als 20 Jahren sichert
Formel D seinen Kunden ein
hohes MaB an Verlasslichkeit und

Kontinuitat.

v

Formel D folgt seinen Kunden und ist direkt dort,
wo sie entwickeln und produzieren.
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Produktentstehungsprozesses an: von der Entwicklung
eines Fahrzeugs Uber dessen Produktion bis zum
Kundendienst. Die rund 3.300 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter des Unternehmens legen dazu meist selbst
Hand an. Formel D berat seine Kunden aber auch und
stellt ihnen technische Gesamtlésungen zur Verfugung,
verantwortet also in Eigenregie bestimmte Teilbereiche
rund um die Themen Logistik oder Qualitat in deren
Werken. Die technische Dokumentation, Ursprung des
Geschafts, tragt nur noch rund ein Sechstel zum Umsatz
bei; Formel D konzentriert sich inzwischen auf Qualitats-,
Produktions- und Verkaufsfolge-Dienstleistungen.

Denn obwohl sie in Ablaufplanen definiert und in Lasten-
heften dokumentiert wird, obwohl allerorten auditiert und
zertifiziert wird: Immer wieder gibt es Schwierigkeiten, die
notwendige Qualitat zu erreichen oder zu halten. Formel D
findet viele Ansatzpunkte fur seine Dienstleistungen. Fatal
zum Beispiel, wenn das Band angehalten werden muss, weil
ein Bauteil nicht in der passenden Spezifikation angeliefert
wurde — Formel D-Mitarbeiter sind zur Stelle und passen
auf. Werden zu viele nicht einwandfreie Teile entdeckt,
wird der Lieferant mit erfahrenen Projektingenieuren in
seinem eigenen Werk unterstitzt, entsandt von Formel D.

ANTEIL DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
15,1 %

INVESTMENT
10,4 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND V
62,4 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
MAI 2013

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
130,0 MIO. €

ANZAHL DER MITARBEITER
(ENDE 2013)
3.300

www.formeld.com
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Es wird aber nicht nur reagiert. Als echter Spezialist in
Sachen Qualitatsmanagement berdt Formel D Automobil-
hersteller, den hohen Anforderungen an Qualitat und
Prozesssicherheit in der Produktion gerecht zu werden.
Bereits bevor die Produktion eines neuen Fahrzeugs anlauft,
entlastet das Unternehmen den Hersteller: Formel D-
Fachleute, haufig selbst Ingenieure, untersuchen, wie
die notwendigen Teile bereitgestellt werden und wo im
Produktionsverfahren es Hurden geben konnte. Die
Anspannung und der Bedarf an Qualitatssicherung sind
wahrend des Produktionsanlaufs besonders hoch — Formel
D steht den Automobilherstellern mit seinen Mitarbeitern
in dieser sensiblen Situation zur Seite: Mehr Qualitat heiBt
letztlich auch niedrigere Garantiekosten.

Die Entwicklung in der Automobilindustrie spielt Formel D
in die Hande. Und sie l6st das Unternehmen etwas vom Auf
und Ab der Konjunktur. So steigt zum Beispiel unabhéngig
von der Marktlage die Zahl der Modellvarianten seit Jahren
an. Nahezu jedes Mittelklassemodell gibt es nicht nur zwei-
oder vierturig, sondern auch in einer Offroad-Variante,
als Kombi, Mini-Van und Cabriolet. Zugleich werden die
Modellzyklen kirzer. Mehr Varianten in klrzerer Zeit —
das heiBt mehr Modellanlaufe in den Autofabriken
und damit mehr Arbeit fir die Qualitatssicherer von
Formel D. Und zwar weitgehend unabhangig davon, wie
viele Autos von jeder Variante tatsachlich vom Band laufen.
Die Elektronik giltimmer noch als eine Achillesferse im Auto—
gleichwohl nimmt ihr Umfang mit jeder Modellgeneration
zu. Dies fullt die Auftragsblcher des Unternehmens ebenso
wie die Globalisierung. Denn mit dem Aufbau neuer
Werke ergeben sich auch neue Standortchancen fur den
Qualitatsdienstleister.

Mit dem Gesellschafterwechsel hat fir Formel D ein neuer
Abschnitt der Erfolgsgeschichte begonnen. Die Deutsche
Beteiligungs AG wird das Unternehmen und dessen Ent-
wicklung in den kommenden Jahren als Gesellschafter
begleiten. Zum Beispiel auf den Zukunftsmarkten der Auto-
mobilindustrie, China und Russland. Formel D ist da, wo seine
Kunden sind — das Unternehmen sucht sich kurze Wege zu
den Fahrzeugen, die es bearbeitet. Von der weiteren ge-
zielten, potenzialorientierten Internationalisierung werden
wachsende Umséatze erwartet, nicht nur in den neuen chine-
sischen und russischen Automobilfabriken, sondern auch im
Autoland USA. Dort ist Formel D bisher weniger stark
vertreten als in anderen Markten. Insgesamt will das For-
mel D-Management das Dienstleistungsangebot erweitern.
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Der ,richtige“ Kaufer sollte es sein, darin waren sich
Viola Metzner und Hans-Josef Orth einig, als sie iiber
den Verkaufihres Unternehmens Formel D nachdach-
ten. Unter den Interessenten wollten sie denjenigen
auswdahlen, der etwas von der Automobilindustrie
versteht und glaubwiirdig seine Kompetenz unter
Beweis stellen kann, der als kiinftiger Gesellschafter
die Werte und die Unternehmenskultur teilt und das
Management partnerschaftlich unterstiitzt.

Der DBAG ist dabei zugutegekommen, dass wir uns
die Zeit genommen haben, das nicht alltdgliche Ge-
schéftsmodell zu durchdringen. Geholfen hat dabei
ein erfahrener Manager aus der Autoindustrie, der
dasInvestment-Team der Deutschen Beteiligungs AG
stindig unterstiitzt und bereits in vergleichbaren
Transaktionen eng begleitet hat. Uber mehrere

Monate entstand das Vertrauen, das nétig ist, um
sensible Unternehmensdaten auszutauschen. Ohne
solche Informationen kann eine langjahrige Partner-
schaftnicht beginnen. Die umfangreichen Analysen
dienten nicht in erster Linie zur Preisfindung: Vor
allem waren sie die Grundlage, um mit dem kiinfti-
gen Formel D-Management einen fiir Unternehmen
und Gesellschafter attraktiven Geschaftsplan zu
entwickeln.

Erfahrung und Branchen-Know-how, nicht zuletzt
aber auch die notige Kapitalkraft der Deutschen
Beteiligungs AG und ihrer Fonds fihrten zu einer
hohen Realisierungswahrscheinlichkeit fiir die
Transaktion — und ebneten im Frithjahr 2013 den
Weg fiir eine zukunftsgerichtete Nachfolgereglung
bei Formel D.

Viola Metzner und Hans-Josef Orth, die Unterneh-
mensgrinder haben zwar die Mehrheit der Anteile
an Formel D verdufert. Sie bleiben ,ihrem“ Unterneh-
men aber verbunden — als Mitglieder des Beirats und
als Gesellschafter: Sie haben sich mit einem Minder-
heitsanteil riickbeteiligt und nehmen so weiter an
der wirtschaftlichen Entwicklung teil.

Kurz gefasst geht es darum, nicht einzelne Bausteine aus dem
Qualitatsprozess anzubieten, sondern mehr und mehr héher-
wertige Komplettlésungen fir das Qualitdtsmanagement.
Den Autoherstellern kommt das entgegen. Sie sind daran
interessiert, besondere Aufgaben an Spezialisten zu verge-
ben und zugleich ihre Flexibilitat zu erhdhen.

Formel D war bisher ein inhabergefiihrtes Familienun-
ternehmen (siehe , Nachfolge im Familienunternehmen”
oben). Das hat sich geandert. Die friheren Entscheider sind
nun Berater des neuen Managements, das aus langjahri-
gen Fuhrungskraften des Unternehmens besteht. Das sorgt
far Kontinuitat. Die FUhrungskultur wird sich mit diesem
Wechsel hin zu einer kapitalmarktorientierten Corporate
Governance gleichwohl zwangslaufig weiterentwickeln —

die Kultur des Unternehmens freilich, seine Werte, sollen
bleiben: keine Kompromisse einzugehen bei der Qualitat
der Dienstleistungen, der Zufriedenheit der Kunden und
der Mitarbeiter.

Ein weiterer Entwicklungsschritt mit Wachstumspotenzial
deutet sich bereits an: ,Es missen nicht immer zwingend
Autos sein”, heiBt es bei Formel D. Das Unternehmen ge-
nieBt auch in anderen Branchen einen guten Ruf — Qualitat
ist ja nicht nur in der Automobilindustrie eine standige
Herausforderung, sondern auch in anderen Branchen, in
denen es eine weltweite Arbeitsteilung mit jeweils schlan-
ken Fertigungsprozessen gibt. Schon jetzt liegt der Umsatz-
anteil in anderen Branchen, etwa der Energietechnik, bei
funf Prozent, Tendenz steigend. n
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Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in mittelstandi-
sche Unternehmen in Deutschland, gelegentlich auch in
den (deutschsprachigen) Nachbarldndern. Sie finanziert
Management-Buy-outs (MBOs), also den Erwerb eines
Unternehmens unter finanzieller Beteiligung des jeweiligen
Managements, und stellt Wachstumsfinanzierungen bereit.
Die DBAG beteiligt sich an Unternehmen aus Branchen, in
denen das Investment-Team mit der Vielfalt der Geschafts-
modelle vertraut ist und die in Deutschland und den an-
grenzenden Landern von besonderer volkswirtschaftlicher
Bedeutung sind.

Nahezu zwei Drittel der Transaktionen seit 1997 entfallen auf
die Kernsektoren Maschinen- und Anlagenbau, industrielle
Dienstleistungen und Automobilzulieferindustrie. Auch
die Ubrigen Beteiligungen im Portfolio der Deutschen
Beteiligungs AG verfligen in ihren Mérkten Uber eine
herausgehobene Position und werden von einem besonders
unternehmerisch agierenden Management geflhrt. Sie
bieten Potenzial fir Wertsteigerungen zum Beispiel durch
eine Verbesserung der strategischen Positionierung oder
der unternehmensinternen Prozesse.

BETEILIGUNGEN
seit 1997

X}

B Maschinen- und Anlagenbau Bauzulieferung
W Industrielle Dienstleistung M Industrieautomatisierung

M Automobilzulieferung Sonstige




2012/2013

Anzahl davon verduBert Bruttorendite Kapitalmultiplikator
MBOs 30 20 >25% 2,2x
Wachstumsfinanzierungen 14 10 >15% 2,3x

Solche Beteiligungen im deutschen Mittelstand bieten ein
attraktives Chance-Risiko-Profil. Das zeigt die Bilanz unserer
Investitionstatigkeit. Mit den jeweiligen Parallelfonds DBG
Fonds IIl, DBAG Fund IV, DBAG Fund V und als Investor
des DBAG Fund VI hat die DBAG seit 1995 in Deutschland
und Osterreich 30 MBOs finanziert. 20 dieser Beteiligungen
wurden bis Ende des vergangenen Geschéftsjahres ganz
oder Uberwiegend verduBert. Den Wert der aus der
Bilanz der DBAG in diese 30 MBOs investierten Mittel
steigerten wir unter BerUcksichtigung der Erlése aus
inzwischen verduBerten Beteiligungen und des Wertes der
bestehenden Beteiligungen auf das 2,2-fache (vor Kosten).
Gemeinsam mit dem DBAG Expansion Capital Fund stellen
wir auch Eigenkapital zur Finanzierung von Wachstum
bereit. Die Gesellschafter — iberwiegend Familien — bleiben
dann mehrheitlich an einem Unternehmen mit besserer
Kapitalstruktur beteiligt.

Das Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG umfasst
gegenwartig 20 Unternehmensbeteiligungen. Die meisten
davon sind MBOs, wie Formel D und Spheros, die auf den
vorhergehenden Seiten vorgestellt wurden. Zu Beginn des
Jahres 2014 gehorten sechs Wachstumsfinanzierungen
zum Portfolio sowie Beteiligungen an drei auslandischen
Buy-out-Fonds — Engagements mit inzwischen untergeord-
neter Bedeutung, die in den kommenden Jahren weiter
zurlickgefuhrt werden. Unter den Wachstumsfinanzie-
rungen gehort inexio (Seiten 44—49) zu den drei jingeren,
gemeinsam mit dem DBAG Expansion Capital Fund ein-
gegangenen Beteiligungen; unter den Ubrigen Wachstums-
finanzierungen befinden sich auch éltere Engagements, die
vor 1995 eingegangen wurden.

Auf den folgenden Seiten werden weitere Beteiligungen
vorgestellt; die Auswahl orientiert sich an der Hohe der in-
vestierten Mittel und dem aktuellen Wert der Beteiligungen.

Das von der Deutschen Beteiligungs AG beratene und
verwaltete Vermdgen betrug zum jingsten Bilanzstichtag
(31. Oktober 2013) 1,3 Milliarden Euro. Es setzt sich zusammen
aus den Finanzmitteln der DBAG und den investierten
Mitteln der DBAG, den offenen Investitionszusagen der
Fonds sowie den investierten Mitteln der Parallelfonds.
Aus Buy-out-Fonds stehen knapp 600 Millionen Euro fur
neue Buy-outs und Ergdnzungsinvestitionen bestehender
Buy-outs zur Verfugung, aus dem DBAG Expansion Capital
Fund koénnen fur Wachstumsfinanzierungen noch rund
120 Millionen Euro abgerufen werden. Weitere Mittel —
zum Stichtag 31. Oktober 2013 knapp 100 Millionen Euro —
stehen in der Bilanz der Deutschen Beteiligungs AG und
ihrer Tochtergesellschaften bereit.

in Mio. €

227 947

W Buy-out-Fonds M Konzern der DBAG

Fonds fir Wachstumskapital
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WEITERE
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PORTFOLIO-
UNTERNEHMEN

v

14 UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN BILDEN DEN
KERN DES PORTFOLIOS; AUF SIE ENTFALLEN MEHR
ALS 90 PROZENT DES PORTFOLIOVOLUMENS.
NEBEN SPHEROS, INEXIO UND FORMEL D GEHOREN

DAZU DIE FOLGENDEN ELF BETEILIGUNGEN.

BROETJE-AUTOMATION GMBH

Wiefelstede
v

KERNGESCHAFT: MASCHINEN UND ANLAGEN FUR DIE
FLUGZEUGMONTAGE

Die Broetje-Automation GmbH und ihre Tochtergesellschaften entwickeln und
produzieren Maschinen und Anlagen, die in der Produktion groBer Flugzeuge fur
die kommerzielle Luftfahrt eingesetzt werden. Der Uberwiegende Teil des Umsatzes
entfallt auf Maschinen und Anlagen, mit und in denen groBe Elemente wie Rumpf,
Fltigel oder Leitwerk aus Metall oder Kohlefaser (CFK) automatisch genietet, gefugt
und montiert werden. Hinzu kommen Planung und Projektierung schlsselfertiger
Produktionsabschnitte in Flugzeugwerken. Das Unternehmen ist ein flhrender
strategischer Lieferant der wichtigsten Flugzeugbauer weltweit. Neue Kunden ergeben
sich durch das Wachstum konkurrierender Flugzeugbauer in den aufstrebenden
Markten. Die Vielzahl weltweit installierter Anlagen bildet die Basis ftir den Ausbau
des Servicegeschafts, das als Wachstumsbereich mit der Griindung der BA Services
GmbH 2013 explizit gefordert wurde. Broetje-Automation will auBerdem durch
Akquisitionen wachsen. 2012/2013 Ubertrafen Umsatz und Ergebnis die Planwerte
und die Vorjahreswerte.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
18,8 %

INVESTMENT
5,6 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND V
77,9 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
MARZ 2012

UMSATZ (2012/2013,
30. SEPTEMBER)

87,3 MIO. €
ANZAHL MITARBEITER
(ENDE GJ
2012/2013) Eﬁ@
500
i .

www.broetje-
automation.de

Of
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CLYDE-BERGEMANN-GRUPPE

57

Wesel / Glasgow (Vereinigtes Kénigreich) / Delaware (USA)

v

KERNGESCHAFT: KOMPONENTEN FUR KRAFTWERKE

DieUnternehmender Clyde-Bergemann-Gruppeentwickelnund produzieren Komponenten
fir energiebezogene Produktionsprozesse. Die Produkte gewahrleisten einen effizienten
und sicheren Betrieb von Kraftwerken, Industrie- und Mdllverbrennungsanlagen sowie
petrochemischen Anlagen. Sie tragen so zur emissionsédrmeren Energieerzeugung bei.
Der technologische Vorsprung der Gruppe hat ihr eine weltweit flhrende Marktposition
verschafft. Eine besondere Starke ist ihre globale Prasenz: Clyde Bergemann verfuigt Gber
Fertigungs-, Service- und Vertriebsstandorte weltweit und zeichnet sich somit durch
eine gute Prasenz in allen bedeutenden Marktregionen aus. Besondere Bedeutung hat
das Service- und Ersatzteilgeschaft, auf das circa 30 Prozent des Umsatzes entfallen.
Seit Beginn unserer Beteiligung hat Clyde Bergemann neun Unternehmen mit jeweils
eigenen Produkten und Dienstleistungen erworben. Den Kunden kann so ein breiteres
Produktspektrum angeboten werden, einige der erworbenen Unternehmen wiederum
haben Uber das weltweite Vertriebs- und Servicenetz von Clyde Bergemann neue regionale
Maérkte erschlossen. Die einzigartige globale Position soll auch weiterhin genutzt werden,
um Uber das aktuelle Produktportfolio hinaus zu wachsen. Fir das Geschéftsjahr 2013/14
erwartet das Unternehmen, auf der Basis eines soliden Auftragsbestands Umsatz und
Ergebnis gegeniiber dem Vorjahr zu steigern.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
17,8 %

INVESTMENT
9,2 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND IV
45,1 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
MAI 2005

UMSATZ (2012/2013,
28. FEBRUAR)
446,8 MIO. US$

ANZAHL MITARBEITER
(ENDE 2013)

1.750 E E
1
www.cbpg.com E

DNS:NET INTERNET SERVICE GMBH

Berlin
v

KERNGESCHAFT: TELEKOMMUNIKATIONS- UND
IT-DIENSTLEISTUNGEN

Die 1998 gegriindete DNS:NET bedient neben groBen Geschaftskunden wie Banken,
Technologie- und Medienunternehmen mehr als 5.000 Privatkunden in Berlin und
Brandenburg mit Telekommunikations-, Internet- und Rechenzentrumsdienstleistungen
auf Basis einer eigenen und gemieteter glasfaserbasierter Netzinfrastruktur. Seit 2010
investiert das Unternehmen verstarkt in den Breitband-Ausbau in prosperierenden
Regionen im Umland von Berlin. Dazu gehéren auch der Anschluss unterversorgter
Regionen an die eigene Infrastruktur und der lokale Netzausbau direkt vor Ort. Seit
2012 ist DNS:NET dartber hinaus als Kabelnetzbetreiber tatig und erschlieBt mit dem
eigenen Berliner Glasfasernetz zahlreiche Neubau-Wohnimmobilien. So realisiert das
Unternehmen neben dem reinen Internet auch Telefon- und TV-Angebote und bildet
die komplette Wertschopfungskette in diesem Bereich ab. DNS:NET will in beiden
Geschaftsfeldern wachsen und sich eine herausgehobene Marktstellung erarbeiten.
2013 beschleunigte DNS:NET das Ausbauprogramm in Hinblick auf die absehbare
Starkung des Eigenkapitals; die Investitionen werden sich mit einer gewissen
Zeitverzdgerung in Umsatz- und Ergebnissteigerungen niederschlagen.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
10,4 %

INVESTMENT
5,0 MIO. €

ANTEIL DES DBAG
EXPANSION CAPITAL FUND
14,6 %

ART DER BETEILIGUNG
WACHSTUMSFINANZIERUNG

BETEILIGUNGSBEGINN
SEPTEMBER 2013

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
10,6 MIO. €

ANZAHL MITARBEITER
(ENDE 2013)

” [=]%; =]
www.dns-net.de E -
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Orly (Frankreich)
v

UNSER PORTFOLIO

KERNGESCHAFT: DIENSTLEISTUNGEN FUR DEN HANDEL

Die FDG-Gruppe beliefert Uberwiegend in Frankreich SB-Warenhduser und groB3e
Supermarkte mit Waren, die nicht zum Kernsortiment der Méarkte zéhlen. Dazu gehéren
Kurzwaren (Nahgarn, Schuhsohlen), Haushaltswaren, Produkte fur die Kérperpflege
(Haarspangen, Haarbursten) und zum Heimwerken (Kleinwerkzeug). FDG (France
Distribution Gestion) stellt Sortimente zusammen, kontrolliert die Beschaffungskette,
verpackt die Produkte und managt die Logistik in die Markte. Die DBAG und der DBAG
Fund V haben das Unternehmen im Zuge einer Nachfolgeregelung erworben. Ziel ist
es, durch Zusammenfihrung bisher getrennter Funktionen die Produktivitat zu steigern.
Zugleich soll das Unternehmen, gemessen am Umsatz Nummer zwei im franzosischen
Markt, wachsen: organisch (neue Produkte, weitere Kunden), aber auch durch Zukaufe
(Produktlinien, Marken, Vertriebsnetzwerke, auch in anderen Landern). Angesichts
eines anhaltend schlechten Konsumklimas im wichtigsten Markt Frankreich hat sich FDG
vergleichweise gut entwickelt. Umsatz und Ergebnis blieben 2013 nur leicht unter den
geplanten Werten und dem Vorjahresniveau.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
15,5 %

INVESTMENT
4,9 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND V
64,1 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
JUNI 2010

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
109,0 MIO. €

ANZAHL
MITARBEITER
(ENDE 2013)

[=]35[=]
e
www.fdg.fr E

GROHMANN GMBH

Priim
v

KERNGESCHAFT: ANLAGEN FUR DIE INDUSTRIEAUTOMATION

Grohmann entwickelt, produziert und vertreibt weltweit Anlagen zur automatisierten
Herstellung anspruchsvoller Produkte unter anderem fir die Halbleiter-, Elektronik- und
Automobilindustrie sowie die Bio- und Medizintechnik. Es zahlt zu den Technologiefiihrern
in seinem Segment, der Industrieautomatisierung: Die Maschinen und Anlagen, die
Grohmann herstellt, ermoglichen es, technisch anspruchsvolle Giter oder einzelne
Bestandteile solcher Guter in einer qualitativ hochwertigen Massenproduktion
herzustellen. Beispiele daflr sind Batterien fir die Elektromobilitat, Leiterplatten oder
medizinische Analysegerate fur Labor-Roboter. Grohmann gehort seit mehr als 15 Jahren
zum Portfolio; die Beteiligung geht auf eine Wachstumsfinanzierung in den 1990er Jahren
zuriick. Das Familienunternehmen will insbesondere Wachstumschancen im Bereich der
Elektromobilitdt nutzen. Nach einem sehr starken Wachstum in den vergangenen Jahren
erreichten Umsatz und Ergebnis 2013 die Budget- und Vorjahreswerte nicht, unter
anderem weil Vorleistungen fur Entwicklungsauftrage zu erbringen waren.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
25,1 %

INVESTMENT
2,1 MIO. €

ART DER BETEILIGUNG
WACHSTUMSFINANZIERUNG

BETEILIGUNGSBEGINN
DEZEMBER 1996

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
95,0 MIO. €

ANZAHL MITARBEITER
850

www.grohmann.com
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HEYTEX BRAMSCHE GMBH

Bramsche
v

59

KERNGESCHAFT: PRODUKTION TECHNISCHER TEXTILIEN

Die Heytex Bramsche GmbH ist seit Jahrzehnten einer der weltweit fihrenden Hersteller
laminierter und beschichteter technischer Textilien sowie textiler Druckmedien. Die
Druckmedien werden in der Werbeindustrie eingesetzt, etwa als Banner an Fassaden
oder als lichtdurchlassige Werbetréger. In diesem Kerngeschaft ist Heytex mit einer
breiten Produktpalette Technologie- und européischer Marktfihrer. Technische Textilien
zeichnen sich durch ihre Funktionalitat aus, sie sind zum Beispiel schwer entflammbar,
wasserresistent oder kratzfest. Eingesetzt werden sie als LKW-Plane oder als Zelt, aber auch
als Olsperre oder als Forderband. Unter Begleitung der DBAG sollen die Vertriebsaktivitaten
des Unternehmens deutlich ausgebaut werden. AuBerdem soll die Internationalisierung
vorangetrieben werden. Parallel zum konsequenten Ausbau der Marktaktivitaten sind
Investitionen in neue Produktionstechnologien und Produkte getétigt worden, die
die Wettbewerbsfahigkeit von Heytex am Markt verbessern und die konjunkturelle
Abhangigkeit im Massengeschaft weiter reduzieren werden. Im ersten Jahr der Beteiligung
hat sich gezeigt, dass die Restrukturierung des Standorts in China anspruchsvoller war als
erwartet; Umsatz und Ergebnis erreichten deshalb die Vorjahreswerte nicht.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
17,0 %

INVESTMENT
6,4 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND V
70,7 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
DEZEMBER 2012

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
72,0 MIO. €

ANZAHL

MITARBEITER Eﬂ’E
330

[ |
www.heytex.com E o™,

HOMAG GROUP AG

Schopfloch
v

KERNGESCHAFT: MASCHINEN UND ANLAGEN FUR DIE
HOLZBEARBEITUNG

Homagist miteinem Weltmarktanteil von 28 Prozent der fihrende Anbieter von Maschinen
und Anlagen fur die rationelle Holzbearbeitung. Das Unternehmen liefert sowohl
Einzelmaschinen fir Handwerker als auch komplexe industrielle Fertigungsanlagen fur
die Massenfertigung. Homag kann als Systemlieferant komplette Fabriken fur die Mébel-
und Bauelementeproduktion ausrlsten. Die wichtigsten Markte sind Deutschland
und die Ubrigen EU-Lander (mehr als 50 Prozent des Umsatzes) sowie zunehmend die
Schwellenlander. Das Unternehmen investiert in den aufstrebenden Volkswirtschaften
Osteuropas, Asiens und Stdamerikas in den Vertrieb und die lokale Produktion, um
so von der wachsenden Nachfrage nach Mobeln und Bauelementen (Turen, Fenster)
in diesen Regionen und einem hoéheren Automatisierungsgrad der Produktion zu
profitieren. Homag ist seit Juli 2007 borsennotiert. Der Vorstand ging in seiner Prognose
im Herbst davon aus, dass sich Umsatz und Ergebnis wie geplant weiter verbessern und
ein sehr guter Auftragseingang erreicht wird.?

1 Basierend auf der Prognose des Unternehmens im Dezember 2013

2 Unsere Berichterstattung bezieht sich ausschlieBlich auf die zu Redaktionsschluss dieses Berichts
offentlich verfligbaren Informationen des Unternehmens

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
20,1 %

INVESTMENT
27,5 MIO. €

ANTEILE DES DBAG FUND IV/
DBAG FUND V
19,4 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
JAN. 1997/ FEB. 2007

UMSATZ (2013, SCHATZUNG)
800,0 MIO. €

ANZAHL MITARBEITER

(30. SEPT. 2013)"
5.062 EHE

www.homag-group.de E
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PLANT SYSTEMS & SERVICES PSS GMBH

Bochum
v

KERNGESCHAFT: DIENSTLEISTUNGEN FUR DIE
ENERGIE- UND PROZESSINDUSTRIE

Die Plant Systems & Services PSS GmbH ist die Holding einer Gruppe spezialisierter
Unternehmen, die Dienstleistungen fir die Energie- und Prozessindustrie, also etwa
Kraftwerke und Chemieunternehmen, anbieten. Kern ist die ETABO GmbH mit Sitz in
Bochum. Sie hat mehr als 40 Jahre Erfahrung im Bau und Service von Rohrleitungen
far Kraftwerke und Industrieanlagen in Deutschland. Hintergrund der Beteiligung ist
das Wachstum, das in den jeweiligen Markten erwartet wird. Wachstumsfaktoren
sind insbesondere das Alter der vorhandenen Kraftwerkparks, Plane fir den Rickbau
von Kraftwerken sowie der allgemeine Trend, Industriedienstleistungen an externe
Spezialisten auszulagern. Entsprechende Chancen gibt es auch fir Dienstleistungen in der
Ol- und Chemieindustrie, die sich mitimmer héher werdenden Sicherheitsanforderungen
konfrontiert sehen. 2013 wurden weitere kleinere Unternehmen erworben und so die
Weichen fur den weiteren Aufbau des Servicegeschafts gestellt. Der Umsatz blieb
insbesondere aufgrund der Insolvenz einer Tochtergesellschaft unter dem Vorjahreswert.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
20,5 %

INVESTMENT
2,3 MIO. €

ANTEIL DES DBAG
EXPANSION CAPITAL FUND
28,5 %

ART DER BETEILIGUNG
WACHSTUMSFINANZIERUNG

BETEILIGUNGSBEGINN
NOVEMBER 2012

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
37,7 MIO. €

ANZAHL
MITARBEITER
190

www.eta-bochum.de

ROMACO-GRUPPE

Karlsruhe / Rheinfelden (Schweiz) / Bologna (Italien)

v

KERNGESCHAFT: MASCHINEN UND ANLAGEN FUR DIE
VERPACKUNGS- UND VERFAHRENSTECHNIK

Die Unternehmen der Romaco-Gruppe entwickeln und produzieren Maschinen und Anlagen
fur die Verpackungs- und Verfahrenstechnik. Romaco konzentriert sich auf das technisch
anspruchsvolle Leistungssegment flexibler Maschinen, die von dem weltweit starken
Wachstum der Generika-Hersteller profitieren. Zu den Maschinen gehéren unter anderem
Blisterverpackungs- und Kartoniermaschinen sowie Anlagen zum sterilen Abfllen von
Flissigkeiten. Mit dem Erwerb der IMA Killian 2013 (einem Unternehmen, das Maschinen
zum Pressen von Tabletten herstellt, Umsatz: 45 Millionen Euro) ist Romaco seinem Ziel
deutlich naher gekommen, ein wesentlich breiteres Portfolio von Verfahrensschritten
anzubieten, die fur die Tablettenproduktion und -verpackung erforderlich sind.! In einem
zweiten Segment, der Verfahrenstechnik, werden Maschinen und Prozessanlagen
vorwiegend fur die Lebensmittel- und Kosmetikindustrie sowie fur die Pharmaindustrie
hergestellt. Parallel zu Umsatzsteigerungen—auch durch den Ausbau des Servicegeschaftes—
soll auch die Ertragskraft verbessert werden. 2012/2013 lag der Umsatz nahezu auf
Vorjahresniveau, die Profitabilitat erreichte die angestrebte Hohe noch nicht.

1 Der Erwerb wurde im November 2013 vollzogen; die wirtschaftlichen Angaben beziehen sich
ausschlieBlich auf das urspriingliche Geschaft.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
18,7 %

INVESTMENT
7.7 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND V
77.3 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
APRIL 2011

UMSATZ (2012/2013,
31. OKTOBER)
103,2 MIO. €

ANZAHL MITARBEITER
(ENDE 2013)

450 EP.E

Www.romaco.com E
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STEPHAN MACHINERY GMBH

Hameln
v

61

KERNGESCHAFT: MASCHINENBAU FUR DIE
LEBENSMITTELINDUSTRIE

Die Stephan Machinery GmbH stellt Maschinen fur die Lebensmittelproduktion her.
Die Maschinen sind technologisch fiihrend: Mit ihnen werden flissige und halbflissige
Lebensmittel, also Saucen, Suppen oder auch Babynahrung, heiB verarbeitet. Stephan
verfigt im Gegensatz zu den meisten Wettbewerbern Uber eine Engineering-
Abteilung mit Anlagenbau-Kompetenz und kann integrierte Produktionsanlagen
anbieten. Die eigenen Prozessmaschinen sind dabei die Schlisseltechnologie. Stephans
Kundenstruktur umfasst alle in den jeweiligen Produktesegmenten bedeutenden
internationalen Nahrungsmittelproduzenten, aber auch wichtige Kunden aus den
Wachstumsmarkten. Dies dokumentiert Stephans marktfiihrende Stellung in den zum
Teil kleinen Nischenmarkten des Unternehmens. Ziel ist es, zu wachsen — mit dem
Markt (Fertiggerichte, Babynahrung, Schwellenlander), aber auch durch Ausbau der
technologischen Marktfuhrerschaft. 2013 entwickelte sich Stephan wie erwartet. Der
Umsatz erreichte Vorjahresniveau, das Ergebnis lag leicht darunter.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG

19,0 %

INVESTMENT

3,5 MIO. €

ANTEIL DES DBAG FUND V
78,5 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
JUNI 2013

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
42,0 MIO. €

ANZAHL MITARBEITER
(ENDE 2013)
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www.stephan- E
machinery.com

ZGS BILDUNGS-GMBH (SCHULERHILFE)

Gelsenkirchen
v

KERNGESCHAFT: BILDUNGS- UND NACHHILFEANGEBOTE

Die ZGS Bildungs-GmbH ist der groBte Bildungs- und Nachhilfeanbieter in Deutschland
und Osterreich. Unter dem Markennamen , Schilerhilfe” werden an 1.050 Standorten
rund 80.000 Kunden unterrichtet, Uberwiegend Schuler zwischen sechs und 18 Jahren.
Ein Drittel der Zentren werden von der ZGS Bildungs-GmbH selbst betrieben, die Gbrigen
arbeiten unter der Regie selbststandiger Franchisenehmer. Damit ist Schulerhilfe,
gemessen an der Zahl der Standorte, Deutschlands drittgroBtes Franchise-System.
Schdlerhilfe profitiert von der zunehmenden Institutionalisierung des Nachhilfemarktes
und der steigenden Bedeutung der (Schul-)Bildung. Zusatzlich soll das Produktangebot
erweitert werden, etwa um Angebote fur Erwachsene oder um eine Lernform, die die
Vorteile von Unterricht in Prasenzform und E-Learning kombiniert. 2013 entwickelte
sich das Unternehmen nach Plan, Umsatz und Ergebnis Ubertrafen den Vorjahreswert.

ANTEIL DER DEUTSCHEN
BETEILIGUNGS AG
15,3 %

INVESTMENT
9,8 MIO. €

WEITERER ANTEIL DES
DBAG FUND VI
66,4 %

ART DER BETEILIGUNG
MBO

BETEILIGUNGSBEGINN
OKTOBER 2013

UMSATZ (2013, VORLAUFIG)
44,5 MIO. €

ANZAHL MITARBEITER
(ENDE 2013)
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UBERBLICK UBER DEN GESCHAFTSVERLAUF

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) schlieBt das Geschéaftsjahr 2012/2013 mit einem
Konzernergebnis von 32,3 Millionen Euro ab. Insbesondere die gute Kapitalmarktentwicklung,
aber auch die Beendigung einer alteren Beteiligung flihrte zu einem erfreulichen Bewertungs-
und Abgangsergebnis. Das Gesamtergebnis erreichte nach der Berticksichtigung versicherungs-
mathematischer Verluste aus den Pensionsverpflichtungen 28,6 Millionen Euro.

Sieben neue Beteiligungen im deutschen Mittelstand bilden die Basis fur kiinftige Wertsteige-
rungen in einem jungen und vielversprechenden Portfolio: Mehr als die Halfte des Portfolio-
wertes entfallt auf Engagements, die in den vergangenen beiden Geschéaftsjahren eingegangen
wurden. Die Investitionen in das Portfolio erreichten 44,5 Millionen Euro — das ist der hdchste
Betrag seit zehn Jahren und nahezu doppelt so viel wie im Durchschnitt der vergangenen zehn
Geschéftsjahre.

Mit dem Beginn der Investitionsperiode eines neuen Buy-out-Fonds, den die DBAG berat,
erhohten sich die Einnahmen aus der Beratung der Fonds. Entsprechend verringerte sich die
Netto-Kostenquote der DBAG.

Erfreuliche VerduBerungsgewinne fihrten in der Muttergesellschaft des Konzerns zu einem
Jahresuberschuss von 35,6 Millionen Euro. Unter Berticksichtigung des Gewinnvortrags aus dem
Vorjahr und der Ausschittung im Marz 2013 ergibt sich ein Bilanzgewinn von 43,3 Millionen
Euro. Daraus sollen je Aktie 1,20 Euro ausgeschittet werden, insgesamt also 16,4 Millionen Euro.
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STRUKTUR UND GESCHAFTSTATIGKEIT

Aufstellung: Bérsennotierte Private-Equity-Gesellschaft

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in
Frankfurt am Main. Sie beteiligt sich mit Eigenkapital oder eigenkapitalahnlichen Instrumenten
an vorwiegend nicht bérsennotierten Unternehmen (Private Equity). Der Sitz dieser Portfolio-
unternehmen liegt Gberwiegend in Deutschland.

Die Aktien der DBAG sind seit 1985 an der Frankfurter Borse notiert. Dort werden sie im
Marktsegment Prime Standard gehandelt und sind unter anderem in die Indizes S-Dax (national)
sowie LPX Direct und LPX Europe (international) einbezogen. Die Borsennotierung stellt flr ein
Private-Equity-Unternehmen eine Besonderheit dar. Sie ermdglicht es Anlegern, sich mit einer
Aktienanlage (das heiBt unter anderem: fungibel und mit GUberschaubaren Mitteln) indirekt an
einem Portfolio nicht bérsennotierter Unternehmen zu beteiligen.

Alle Mitarbeiter sind bei der Deutschen Beteiligungs AG angestellt; sie haben ihren Beschaf-
tigungsort am Unternehmenssitz. Der Vorstand leitet die Gesellschaft eigenverantwortlich mit
dem Ziel, den Unternehmenswert zu steigern.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft besteht aus sechs Personen; die Aufsichtsratsmitglieder repra-
sentieren ausschlieBlich die Anteilseigner. Der Aufsichtsrat berdt und beaufsichtigt den Vorstand
in der Leitung des Unternehmens und erortert regelmaBig wesentliche Themen mit dem Vor-
stand. Zu diesen Themen gehdren neben der Geschaftsentwicklung die Planung, die Strategie,
Chancen, Risiken und Risikomanagement sowie die Weiterentwicklung des Geschaftsmodells.
Der Aufsichtsrat hat einen Prasidial-, einen Nominierungs- und einen Prifungsausschuss 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
Aufsichtsrats und im Corporate-Governance-Bericht dar.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz
Gber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und damit von der Gewerbe-
steuer befreit. Die Konzernstruktur und ihre Verdanderung im Geschéftsjahr sind im Konzernan-
hang auf den Seiten 152 bis 155 dargestellt.

Portfoliotibersicht im

vo

Anteilsbesitz auf Seite 196f.

rderen Umschlag

Aktienangaben auf Seite 25

www.deutsche-beteiligung.de/

co

rporate-governance.
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Geschaftstdtigkeit: Beteiligung an Industrie- und
Dienstleistungsunternehmen mit Wachstumschancen

Die Deutsche Beteiligungs AG sucht Beteiligungen an wirtschaftlich gesunden Unternehmen
mit einer guten Marktposition und aussichtsreichen Entwicklungsperspektiven. Sie begleitet sie
Ublicherweise zwischen vier und sieben Jahre als partnerschaftlich orientierter Finanzinvestor.
Dabei verfolgt sie das Ziel, den Wert ihrer Portfoliounternehmen zu steigern. Mit der Beendi-
gung ihrer Beteiligung an einem Unternehmen realisiert die Deutsche Beteiligungs AG diese
Wertsteigerung. Die Unternehmen setzen ihre weitere Entwicklung in anderer Konstellation
fort, zum Beispiel mit einem strategischen Industriepartner, einem neuen Finanzinvestor oder
als borsennotierte Gesellschaft.

Die DBAG beteiligt sich grundsatzlich mit Eigenkapital, Form und konkrete Ausgestaltung der
Beteiligung orientieren sich allerdings an den jeweiligen Finanzierungsanlassen. Wir beteiligen uns
deshalb in unterschiedlicher Form — mehrheitlich oder minderheitlich, neben Eigenkapital werden
auch eigenkapitaldhnliche Instrumente verwendet. Mogliche Finanzierungsanlasse kénnen der
Generationentibergang in einem Familienunternehmen, Kapitalbedarf im Zusammenhang mit
dem Unternehmenswachstum oder die Unterstlitzung des Managements bei der Finanzierung
einer Unternehmenstibernahme sein. Die DBAG finanziert das Wachstum eines Unternehmens
oder ist der Partner, der ein Management bei der Finanzierung einer Unternehmensibernahme
unterstUtzt. Meist bestimmen die Finanzierungsanldsse auch ein wesentliches Unterscheidungs-
merkmal: So wird ein Generationswechsel tblicherweise in Form eines Management-Buy-outs
(MBO) strukturiert. In einem MBO erwerben Finanzinvestoren ein Unternehmen unter kapital-
maBiger Beteiligung des jeweiligen Management-Teams mehrheitlich. Weitere mégliche Anlasse
far ein MBO kénnen die Abspaltung eines Randgeschéaftes aus einem Konzernverbund oder
zunehmend auch die VerauBerung aus dem Portfolio eines anderen Finanzinvestors (Secondary
Buy-out) sein. Wachstumsfinanzierungen hingegen erfolgen im Wege einer minderheitlichen
Beteiligung oder durch Bereitstellung eigenkapitaldhnlicher Mittel fir Unternehmen in der Hand
von Familien, die die Kontrolle Gber ihr Unternehmen behalten wollen.

Unser Investitionserfolg beruht vor allem auf langjéhrig erprobten und bewéhrten Prozessen im
Beteiligungsgeschaft. Dazu gehoren

> im Vorfeld einer Investition eine besonders ausfiihrliche und sorgféltige Prafung,

> wahrend der Beteiligungszeit die Begleitung des Managements der Portfoliounternehmen
in der Umsetzung unternehmerischer Konzepte durch Mitgliedschaft in Beiraten und Auf-
sichtsraten und

> die Beendigung einer Beteiligung zum passenden Zeitpunkt und in einer gut abgestimm-
ten Struktur.

Die DBAG ist in diesem Geschaftsfeld seit nahezu funf Jahrzehnten erfolgreich aktiv. Seit Grin-
dung ihrer Ursprungsgesellschaft 1965 hat sie in mehr als 300 Unternehmen investiert. Die
DBAG ist mit den wichtigsten Branchen Deutschlands und der angrenzenden deutschsprachigen
Lander vertraut. Diese Branchen werden nach unserer Auffassung auch in Zukunft ihre beson-
dere volkswirtschaftliche Bedeutung behalten.
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Geschdftsmodell: Eigenkapitalbeteiligungen
gemeinsam mit Parallelfonds

Die Deutsche Beteiligungs AG beteiligt sich nicht allein an den Zielunternehmen (den spateren
Portfoliounternehmen), sondern stets als Co-Investor an der Seite geschlossener Private-Equity-
Fonds, die sie auflegt und anschlieBend verwaltet bzw. berat (Parallelfonds). Die Parallelfonds
bindeln Mittel deutscher und internationaler Institutionen. Diese institutionellen Investoren
— Pensionsfonds, Dachfonds, Banken, Stiftungen, Versicherungen oder Verwalter von Fami-
lienvermdgen — nehmen meist selbst keine direkten Beteiligungen in unserem Zielmarkt vor.
Gegenwartig investiert die DBAG mit dem DBAG Fund VI in MBOs, mit dem DBAG Expansion
Capital Fund stellt sie Wachstumsfinanzierungen bereit.

DBAG und Fonds investieren parallel: zu denselben Bedingungen, in dieselben Unternehmen
und in dieselben Instrumente. Die Deutsche Beteiligungs AG hat dazu Co-Investment-Verein-
barungen mit den Fonds abgeschlossen. Auch die Betreuung der Beteiligungen sowie deren
Beendigung erfolgen parallel. Die Co-Investment-Vereinbarungen sehen fiir die gesamte Laufzeit
eines Fonds ein festes Investitionsverhaltnis vor. Fir den DBAG Fund VI, dessen Investitions-
periode im Februar 2013 begonnen hat, betragt die Investitionsquote eins (Deutsche
Beteiligungs AG) zu 4,26 (DBAG Fund VI)', fir den DBAG Expansion Capital Fund eins (Deutsche
Beteiligungs AG) zu 1,42.

Die mit der DBAG parallel investierenden Fonds verfligen Gber unabhédngige Entscheidungs-
strukturen und arbeiten auf eigene Rechnung. Je nach Fonds ist die Deutsche Beteiligungs AG in
unterschiedlicher Weise in die Prozessschritte eingebunden. Eine wesentliche Rolle dabei spielen
die in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesellschaften DBG Managing Partner GmbH
& Co. KG (kurz: DBG Managing Partner) und DBG New Fund Management GmbH & Co. KG
(kurz: DBG New Fund Management). Beide Gesellschaften haben gegenwartig keine eigenen
Mitarbeiter; ihre Geschafte werden von der DBAG bzw. deren Mitarbeitern besorgt.

Die DBG New Fund Management verwaltet den (bereits voll investierten) DBAG Fund IV, die
DBG Managing Partner den (ebenfalls voll investierten) DBAG Fund V und den DBAG Expansion
Capital Fund. Das heif3t: Sie treffen die Entscheidungen im Rahmen der Generierung von
Beteiligungsmoglichkeiten (Dealflow) sowie der Priufung (Due Diligence) und Verhandlung
von Unternehmenskaufen und -verkdufen (Exit). Der DBAG Fund VI hat eine eigene Verwal-
tungsgesellschaft mit Sitz auf Guernsey/Channel Islands; sie wird von der DBG Managing
Partner beraten.

Die Deutsche Beteiligungs AG erbringt also Uber die beiden Tochtergesellschaften eine
Management- bzw. Beratungsleistung fur die parallel investierenden Fonds, bei der Schaffung
von Beteiligungsmaoglichkeiten sowie bei Prifung, Strukturierung, Verhandlung, Betreuung
und Verwertung der Portfolios. Dieses Leistungsspektrum wird zusammenfassend als
.Fondsberatung” oder kurz ,Beratung” bezeichnet.

1 Die Deutsche Beteiligungs AG hat fiir den DBAG Fund VI eine Investitionszusage von 133 Millionen Euro gegeben; dies
entspricht 19 Prozent des Fondsvolumens von 700 Millionen Euro. Andere Fondsinvestoren stellen 567 Millionen Euro
bereit (81 Prozent). Daraus ergibt sich das genannte Verhaltnis von 1:4,26

67

LAGEBERICHT

MENGEFASSTER

ZUSAM



68

Details Fonds im
Anhang auf Seite 184—193
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Der Gewinn der beiden Tochtergesellschaften steht der DBAG zu und deckt einen wesentlichen
Teil der laufenden Kosten ihres Geschaftsbetriebs. Zur Deckung des unterjahrigen Finanzbedarfs
erhélt die DBAG Vorabgewinne; deren Hohe ist volumenabhangig. Sie beziehen sich in der
Investitionsphase auf das von den Fondsinvestoren zugesagte Kapital (zurzeit DBAG Fund VI
und DBAG Expansion Capital Fund). In der Folgezeit, nach Abschluss der Investitionsphase also,
bemessen sie sich an den Anschaffungskosten der werthaltigen Beteiligungen, die noch im
Portfolio des Fonds sind (DBAG Fund V, DBAG Fund IV, DBG Fonds Il und DBG Fonds I).2

Ertrage erzielt die Deutsche Beteiligungs AG demnach aus zwei Quellen: aus der Wertsteigerung
der Unternehmensbeteiligungen sowie aus der Fondsberatung. Mit der Investition[smd&glichkeit]
an der Seite von Parallelfonds verbinden sich fur die Gesellschaft und damit fur die Aktionare
neben der (Teil-)Kostendeckung wichtige Vorteile. So schaffen die Mittel der Fonds eine wesent-
lich breitere Kapitalbasis, die es erlaubt, Beteiligungen an gréBeren Unternehmen einzugehen
und das Portfolio breiter zu streuen.

Das Geschaftsmodell ermdglicht den Zugang zu einer attraktiven Anlageklasse Uber die Borse.
Diese Anlageklasse ist normalerweise Anlegern und Investoren mit kleinerem Anlagevolumen
verschlossen. AuBBerdem ist deren Liquiditat wesentlich geringer als die eines Aktieninvestments,
weil sie ganz Uberwiegend in Form geschlossener Fonds organisiert ist. Private Equity hat in
der Vergangenheit hohere Renditen erwirtschaftet als die meisten anderen, traditionellen An-
lageklassen. Dies gilt insbesondere fur Strategien, die auf Investitionen in gesunde und reife
Portfoliounternehmen zielen.

WERTENTWICKLUNG UNTERSCHIEDLICHER ANLAGEKLASSEN (2003-2012)

in % p.a.

Private Equity JP Morgan HSBC Small FTSE
Europa (Buy-outs) Euro Bonds Company Equity Europe

2 Der DBAG Fund V hat 2012/2013 drei Unternehmen erworben und im Februar 2013 seine Investitionsperiode beendet.
Der Fonds ist noch in acht Unternehmen investiert. Der DBAG Fund IV halt noch zwei Beteiligungen. Der DBG Fonds IlI
und der DBG Fonds | sind von untergeordneter Bedeutung fir das Geschaft der DBAG

3,2012 Pan-European Private Equity Performance Benchmarks Study”, European Private Equity & Venture Capital
Association (EVCA), Brissel, Juni 2013 (S. 21). Jahrliche Rendite unterschiedlicher Anlageklassen tber Zehn-Jahres-Zeit-
raum 2003 bis 2012, basierend auf vergleichbaren Zahlungsstrémen unter Verwendung der Anfangs- und Endwerte der
berticksichtigten Private-Equity-Fonds. Darstellung entspricht der in der Private-Equity-Branche tblichen Form
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Portfoliostruktur: Uberwiegend MBOs und Wachstumsfinanzierungen

Zwischen 2000 und 2012 investierte die Deutsche Beteiligungs AG ausschlieBlich in MBOs. Dies
beruhte auf einer Marktsituation, in der das Angebot von Wachstumsfinanzierungen durch
Private-Equity-Gesellschaften wenig nachgefragt wurde. Heute entfallt deshalb mit 84,7 Prozent
der Uberwiegende Teil des Portfolios* auf Beteiligungen an elf Management-Buy-outs. Zum
Bilanzstichtag zahlten sechs Wachstumsfinanzierungen zum Portfolio (9,3 Prozent des Port-
foliowertes). Weitere 6,0 Prozent machen drei Beteiligungen an auslédndischen Buy-out-Fonds
aus — altere Engagements, die nach und nach durch VerduBerung der enthaltenen Portfolio-
unternehmen liquidiert werden.

PORTFOLIOSTRUKTUR

Wertverteilung in %
41 37 80 87 93 82 80 88
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Details zum Portfolio
auf Seite 94f.

B MBO
M Wachstum
M Buy-out-Fonds

Die Bilanz unserer bisherigen Investitionstatigkeit belegt, dass MBOs ein attraktives Chance-
Risiko-Profil bieten: Zusammen mit den Parallelfonds DBG Fonds Ill, DBAG Fund IV, DBAG Fund
V und DBAG Fund VI hat die DBAG seit 1997 in Deutschland und Osterreich 30 MBOs finan-
ziert. 20 dieser Engagements wurden bis zum Ende des vergangenen Geschaftsjahres ganz
oder Uberwiegend realisiert. Den Wert des von uns fir diese MBOs eingesetzten Eigenkapitals
steigerten wir dabei unter Bertcksichtigung des Erléses der bereits realisierten Beteiligungen
und des Wertes der noch vorhandenen Portfoliounternehmen auf das 2,2-Fache.®

4 Alle Angaben, die die Zusammensetzung des , Portfolios” (andere Bezeichnung: Portfoliovolumen) betreffen, beziehen
sich auf das in den Finanzanlagen erfasste Portfolio in Hohe von 158,6 Millionen Euro und auf Darlehensforderungen
gegen Portfoliounternehmen von 14,1 Millionen Euro, ausgewiesen im Posten , Kredite und Forderungen” (Anhang
Tz. 18 und 19); der Wert dieses Portfolios betragt 172,7 Millionen Euro

5 Berticksichtigt sind 29 Buy-outs, die bis zum 30. September 2013 strukturiert wurden.
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Auch Wachstumsfinanzierungen weisen ein attraktives Chancen-Risiko-Profil auf. Von MBOs
unterscheiden sie sich unter anderem dadurch, dass die Verschuldung der Unternehmen
meistens niedriger ist. Ublicherweise ist die Haltedauer einer minderheitlichen Wachstums-
finanzierung langer. Entsprechend liegen die Renditeerwartungen bei vergleichbarem absolutem
Ertrag unterhalb von denen der MBOs.

Organisatorische Aufstellung: Grofies Investment-Team

Die Deutsche Beteiligungs AG hat eine tberschaubare UnternehmensgréBe mit flachen hierarchi-
schen Strukturen. Der Vorstand der Gesellschaft besteht zum Stichtag aus drei Mitgliedern, die Zahl
der Mitarbeiter im DBAG-Konzern betragt 55 Personen. Die gréBte Einheit bildet das Investment-
Team aus 19 Investment-Professionals®. Dieses Team ist fachlich breit aufgestellt und vereint vielfal-
tige Erfahrungen im Beteiligungsgeschaft. Jede Transaktion wird Ublicherweise von einem Projekt-
Team aus zwei bis vier Personen begleitet, dem immer auch ein Vorstandsmitglied zugeordnet ist.

Der zuvor vierkdpfige Vorstand arbeitet seit April 2013 in neuer Struktur zusammen: Zwei Mit-
glieder sind intensiv in das Transaktionsgeschehen eingebunden, also in das Identifizieren von
Beteiligungsmoglichkeiten und die Begleitung der Portfoliounternehmen. Diese beiden Vor-
standsmitglieder gehoren auch dem Investment-Team an. Die administrativen Aufgaben in der
DBAG wurden bei einem Finanzvorstand gebundelt. Mit dieser Anderung wird der zunehmen-
den Komplexitat der Rahmenbedingungen unseres Geschafts Rechnung getragen, etwa durch
eine intensivere Regulierung.

ZIELE UND STRATEGIE

Ziel: Langfristige Steigerung des Unternehmenswertes
durch Wertzuwachs der Portfoliounternehmen

Zentrales WIRTSCHAFTLICHES ZIEL der Geschaftstatigkeit ist es, den Unternehmenswert der
Deutschen Beteiligungs AG nachhaltig zu steigern. Dabei verstehen wir den Unternehmenswert
als das bilanzielle Konzern-Eigenkapital. Der Bérsenwert, der sich davon meistens unterscheidet,
flieBt in die Zielvorgabe nicht ein.

Der Unternehmenswert der DBAG wird maB3geblich vom Wert der Portfoliounternehmen bestimmt.
Um diesen Wert zu steigern, begleitet die DBAG Portfoliounternehmen als partnerschaftlich aus-
gerichteter Finanzinvestor in einer Phase strategischer Weiterentwicklung. Sie verfolgt dabei das
Ziel, einen Beitrag dazu zu leisten, dass diese Unternehmen dauerhafte Werte schaffen. Die DBAG
ist mittel- bis langfristig an ihren Portfoliounternehmen beteiligt, das heit Gber einen Zeitraum von
Gberwiegend vier bis sieben Jahren. In diesem Zeitraum baut sich die Wertsteigerung auf. Sie wird
Uberwiegend realisiert, wenn die Beteiligung beendet wird; bei Wachstumsfinanzierungen erfolgt
mitunter bereits wahrend des Beteiligungszeitraums eine teilweise Realisierung des Wertzuwachses
in Form laufender Ausschittungen. Den Investitionsentscheidungen liegen Annahmen Uber die

6 Ohne Mitglieder des Vorstands
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ZIELE DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG

Finanzielle Ziele

Steigerung des Teilhabe der Aktiondre am
Wertes der Erfolg durch moglichst
Portfoliounternehmen regelméaBige Dividenden
v v

ZENTRALES
WIRTSCHAFTLICHES ZIEL

Langfristige Steigerung des
Unternehmenswertes der DBAG

A A A
Unterstltzung aussichts- Erhalt und Starkung Wertschatzung
reicher mittelstandischer einer positiven Reputation als Berater von

Geschaftsmodelle im Beteiligungsmarkt Private-Equity-Fonds

Nichtfinanzielle Ziele

Haltedauer und die realisierbare Wertsteigerung bei der Beendigung einer Beteiligung zugrunde.
Die daraus resultierenden durchschnittlichen jéhrlichen Steigerungen des Eigenkapitalwertes eines
Portfoliounternehmens (IRR, Internal Rate of Return, interner ZinsfuB) liegen aktuell in der GréBen-
ordnung von 20 Prozent bei Wachstumsfinanzierungen bzw. 25 Prozent bei MBOs.

Zur Ermittlung unseres Erfolgs betrachten wir — wie in der Private-Equity-Branche ublich —
einen Zehn-Jahres-Zeitraum. Die zeitliche Begrenzung der Begleitung von Unternehmen bringt
es mit sich, dass die Erfolge einzelner Jahre starken Schwankungen unterliegen kénnen. Nur
ein entsprechend langer Betrachtungshorizont erlaubt daher eine Beurteilung, ob wir das
zentrale wirtschaftliche Ziel unserer Geschaftstatigkeit erreicht haben. Den Erfolgsbeitrag
eines einzelnen Jahres messen wir im Vergleich mit dem Durchschnittserfolg des zehnjéhrigen
Betrachtungshorizonts. Im Durchschnitt dieses Zehn-Jahres-Zeitraums wollen wir das Eigenkapital
je Aktie um einen Wert steigern, der die Kosten des Eigenkapitals deutlich Gbertrifft.
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Die Aktiondre sollen an dieser Wertsteigerung in Form regelmaBiger Dividenden (Basisdividende)
und — im Fall besonders erfolgreicher Unternehmensbeteiligungen (und damit besonderer
Liquiditatszuflsse) — auch durch Sonderdividenden — beteiligt werden. Der Gesamterfolg
bemisst sich deshalb aus der Steigerung des Unternehmenswertes, gemessen am Eigenkapital
je Aktie, unter Bertcksichtigung der ausgeschitteten Dividenden.

Neben den wirtschaftlichen Zielen verfolgt die Deutsche Beteiligungs AG auch NICHTFINAN-
ZIELLE ZIELE. Wir wollen die Entwicklung aussichtsreicher mittelstandischer Geschaftsmodelle
unterstitzen und geben unseren Portfoliounternehmen deshalb Raum fir eine erfolgreiche
strategische Weiterentwicklung — mit unserem Kapital, aber auch mit unserer Erfahrung, un-
serem Wissen und unseren Netzwerken. Unsere Portfoliounternehmen sollen auch Uber den
Investitionszeitraum hinaus gut aufgestellt sein. Nach unserer Auffassung ist der Wert unserer
Portfoliounternehmen zum VerduBerungszeitpunkt vor allem dann hoch, wenn diese Uber gute
Aussichten fUr eine weitere positive Entwicklung nach Beendigung unserer Beteiligung verfligen.

Ein wesentlicher Aspekt im Zuge einer Unternehmensbeteiligung ist die angemessene Berlick-
sichtigung der Interessen aller Anspruchsgruppen. Uber eine erfolgreiche Begleitung unserer
Unternehmen wollen wir das hohe Ansehen, das wir uns damit in den fast finf Jahrzehnten im
Markt und unter den Kapitalgebern aufgebaut haben, weiter starken und so unsere gute Repu-
tation erhalten und starken. Wir sind Gberzeugt, dass dazu die Beachtung von ESG-Prinzipien
(ESG: Environmental, Social and Corporate Governance) gehort, die neben einer guten Unter-
nehmensfuhrung auch die Regeltreue im geschaftlichen Umgang (Compliance) einschlieBen.

Die Mittel der Parallelfonds bilden einen wesentlichen Teil unserer Investitionsbasis. Die Fonds
werden stets als geschlossene Fonds errichtet; regelmaBig mussen deshalb Mittel fir Nach-
folgefonds eingeworben werden. Dies gelingt nur, wenn die Investoren dieser Fonds eine ange-
messene Rendite erzielen und wir als solide und vertrauenswirdig wahrgenommen werden. Wir
legen deshalb groBen Wert auf einen offenen, vertrauensvollen Umgang mit den Gesellschaftern
der Parallelfonds.

Strategie: Beteiligung an mittelstindisch gepragten
Unternehmen im deutschsprachigen Raum

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in mittelstandisch gepragte Unternehmen, die gut po-
sitioniert sind, also eine herausragende Position in einer (méglicherweise kleinen) Marktnische
haben. Diese Unternehmen sollen Entwicklungspotenzial aufweisen, das einen Wertzuwachs
ermdglicht, zum Beispiel durch Ertragswachstum, eine Verbesserung der operativen Prozesse
oder eine Verbesserung ihrer strategischen Positionierung. REGIONAL konzentrieren wir uns
mit unseren Investitionen auf Unternehmen mit Sitz im deutschsprachigen Raum.

Die DBAG bevorzugt BRANCHEN, in denen das Investment-Team ein hohes Maf3 an Erfahrung
besitzt. Diese Branchen bezeichnen wir als unsere Kernsektoren. Dies sind insbesondere der
Maschinen- und Anlagenbau, die Automobilzulieferindustrie und die Industriedienstleistungs-
branche. Dartber hinaus finden wir auch in anderen Branchen Beteiligungen, die unseren
Investitionskriterien entsprechen.
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Bei unseren Investitionsentscheidungen beriicksichtigen wir ein breites Spektrum von Kriterien.
Grundsatzlich achten wir darauf, dass die Produkte und Dienstleistungen potenzieller Port-
foliounternehmen Bedurfnisse befriedigen, die sich auch aus der kiinftigen Veranderung der
o6konomischen und gesellschaftlichen Rahmenbedingungen ergeben. Besonders im Blick haben
wir dabei folgende Trends:

die effiziente Erzeugung und Nutzung von Energie
den schonenden Umgang mit natirlichen Ressourcen
die Herausforderungen des Klimawandels

die wachsende Mobilitat

A e

das BemUhen um hoéhere Produktivitat
> die voranschreitende Industrialisierung in aufstrebenden Landern

Fur Unternehmen, die diese Themen bzw. Markte ansprechen, bieten sich erhebliche Chancen
fur nachhaltiges Wachstum.

Wir konzentrieren uns auf Unternehmen MITTLERER GROSSE. Das heif3t: Die Portfolio-
unternehmen erzielen in der Regel zwischen 50 und 500 Millionen Euro Umsatz im Jahr. Je nach
Branche, GroBe und Ertragssituation liegt der finanzschuldenfreie Wert solcher Unternehmen
meistens zwischen 50 und 250 Millionen Euro. Diese GroBenordnungen gelten zunachst
ungeachtet der Beteiligungsform. Beteiligungen an kleineren Unternehmen kommen in Betracht,
wenn Potenzial fur deutliches Wachstum vorhanden ist. Auch gréBere Transaktionen schlieBen
wir nicht aus. Diese realisieren wir gegebenenfalls gemeinsam mit anderen Investoren, die eine
vergleichbare Investitionsstrategie verfolgen.

Wir streben eine gesunde Diversifikation des Portfolios an. Auf diese Weise vermeiden wir
Klumpenrisiken und erhéhen die Wahrscheinlichkeit, an einer Vielzahl von Wachstumschancen
partizipieren zu kénnen. Wir beteiligen uns zwar moglicherweise an mehreren Unternehmen
aus der gleichen Industrie, achten dann aber darauf, dass die Unternehmen unterschiedliche
Nischenmarkte bedienen oder in unterschiedlichen Regionen tatig sind. Uberwiegend sind
unsere Portfoliounternehmen international aktiv. Dies gilt fUr ihre Absatzmarkte, zunehmend
aber auch fur ihre Produktionsstatten.

Viele unserer Beteiligungen stellen InvestitionsgUter her. Die Nachfrage nach diesen Produkten
unterliegt starkeren zyklischen Schwankungen als die Nachfrage nach Konsumgdtern. Wenn
wir solche Beteiligungen eingehen, achten wir deshalb unter anderem auf eine belastbare
FINANZIERUNGSSTRUKTUR.

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in Unternehmen, die etabliert sind und deren
Geschaftsmodell sich bewahrt hat. Damit schlieBen wir die Beteiligung an sehr jungen und
kleinen Unternehmen aus. Darlber hinaus legen wir Wert darauf, dass die Unternehmen von
erfahrenen Geschaftsfihrungen oder Vorstanden gefuhrt werden, die in der Lage sind, die
gemeinsam entwickelten Ziele erfolgreich zu realisieren.
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STEUERUNG UND KONTROLLE

Zentrale Erfolgsgrofie: Rendite auf das eingesetzte Kapital

Die Geschaftspolitik der Deutschen Beteiligungs AG ist darauf ausgerichtet, durch erfolgreiche
Investitionen in Unternehmensbeteiligungen den Unternehmenswert der DBAG langfristig zu
steigern. Dabei bringen es das Geschaft und dessen Bilanzierung mit sich, dass der Unter-
nehmenswert in einzelnen Jahren auch sinken kann: Der Unternehmenswert bestimmt sich
wesentlich aus dem Marktwert der Beteiligungen zum jeweiligen Stichtag; dieser Wert
unterliegt Einflissen auBerhalb des Wirkungsbereichs der DBAG, etwa des Kapitalmarktes. Lang-
fristig steigt der Unternehmenswert, wenn die Rendite auf das eingesetzte Kapital je Aktie im
Durchschnitt von zum Beispiel zehn Jahren die Eigenkapitalkosten Ubertrifft. Die zentrale
ErfolgsgroBe ist also die Rendite auf das eingesetzte Kapital.

Die Rendite auf das eingesetzte Kapital ermitteln wir aus dem Wert des Eigenkapitals je Aktie
am Ende des Geschéaftsjahres und dem um die Ausschittung verminderten Eigenkapital zu
Geschaftsjahresbeginn. Dabei bertcksichtigen wir das Eigenkapital aus dem Konzernabschluss,
der nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt ist. Die Hohe des
Eigenkapitals wird maBgeblich durch den beizulegenden Zeitwert (Zeitwert, Marktwert) des
Beteiligungsportfolios bestimmt.

In dem nach handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss der DBAG sind die
Beteiligungen hingegen maximal zu Anschaffungskosten bewertet. Das Eigenkapital der DBAG
spiegelt folglich nicht den Zeitwert des Beteiligungsportfolios wider.

Die Eigenkapitalkosten (rEK) leiten wir unverandert nach dem sogenannten Capital Asset
Pricing Model (CAPM) aus einem risikolosen Basiszinssatz (rf) und einem Risikozuschlag fur
das ibernommene unternehmerische Risiko () ab. Den Risikozuschlag bestimmen wir unter
BerUcksichtigung der Risikopramie des Aktienmarktes (rM) sowie des individuellen Risikos der
DBAG. Die Eigenkapitalkosten ergeben sich dann als rEK = rf + B * rM.

Den risikolosen Basiszins leiten wir ab als Mittelwert aus dem Zins ftr Bundesanleihen mit
15-jahriger Laufzeit und dem Wert, gegen den der Zins bei unendlicher Laufzeit konvergiert.
Am 31. Oktober 2013 betrug dieser Wert 2,5 Prozent (Vorjahr: 2,2 Prozent).

Die Marktrisikopramie wird unverandert mit 7,0 Prozent angesetzt.

Das mit ,,B” (Beta) bezeichnete unternehmensindividuelle Risiko der Deutschen Beteiligungs AG
kann mittels einer Regressionsrechnung bestimmt werden, die Starke und Richtung des Zusam-
menhangs zwischen der Renditeentwicklung eines Aktienindex und der Renditeentwicklung
der DBAG-Aktie aufzeigt. Je nach Wahl des Aktienindex, der Lange der Betrachtungsperiode
und des Renditeintervalls ergeben sich unterschiedliche Beta-Werte, die zudem im Zeitablauf
instabil sind. Angesichts dieser methodischen Probleme gehen wir in einem pragmatischen An-
satz von einem Beta von eins aus. Dieser Wert wird adjustiert, weil die Deutsche Beteiligungs
AG eine andere Finanzierungsstruktur als die meisten am Aktienmarkt notierten Unternehmen
aufweist: Von zwei ansonsten gleichen Unternehmen tragt das Unternehmen mit der héheren
Verschuldung auch ein hoheres Risiko. Aus der im Vergleich zum Gesamtmarkt auBerordentlich
guten Finanzierungssituation ergibt sich ein adjustiertes Beta von 0,8.
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Unter Einsetzung der drei EingangsgroBen in die Formel ergeben sich fur die DBAG Eigen-
kapitalkosten von 8,1 Prozent (Vorjahr: 7,8 Prozent).

Controlling: Regelmafige Beurteilung der Entwicklung der
Unternehmensbeteiligungen

Die Entwicklung des inneren Wertes unserer Aktie wird maBgeblich durch die Wertentwicklung
des Beteiligungsportfolios bestimmt. Die Bewertungen kénnen auch kurzfristig deutlichen
Schwankungen unterliegen. Grund dafir ist die Abhangigkeit der Portfoliounternehmen von der
jeweiligen Branchenkonjunktur und dem Bewertungsniveau am Kapitalmarkt. Deshalb erlauben
kurzfristige Entwicklungen zumeist keine belastbare Aussage Uber den Erfolg einer Beteiligung. Ob
eine Private-Equity-Investition wirklich erfolgreich war, wissen wir erst nach mehreren Jahren mit
der Beendigung des Engagements. Oft haben wir Unternehmen im Verlauf der Beteiligung unter
den Anschaffungskosten bewertet, letztlich aber eine sehr erfolgreiche Wertentwicklung realisieren
koénnen. Daher messen wir unseren Erfolg an der durchschnittlichen Rendite auf das eingesetzte
Kapital Uber langere Zeitraume und nicht am Ergebnis eines einzelnen Geschéftsjahres.

Aufgrund der Besonderheit unserer Geschaftstatigkeit steuern wir das Geschaft der Deutschen
Beteiligungs AG nicht Uber klassische jahresbezogene KenngréBen wie EBIT oder Rentabilitat.
Wesentliche OrientierungsgréBe auf der Konzernebene ist die mittelfristige Wertentwicklung
des Portfolios bzw. der einzelnen Beteiligung.

Auf der Ebene der Beteiligungen spielen die klassischen Kennzahlen jedoch eine unmittelbare
Rolle: Mit unserer Investitionsentscheidung legen wir auf Basis der vom Management der
Unternehmen entwickelten Geschaftsplane Zielwerte fest — etwa fur die Entwicklung von
Umsatz, Profitabilitat und Verschuldung. Wahrend der Beteiligungsphase bewerten wir die
Unternehmen auf Basis aktueller Finanzdaten (etwa EBITDA, EBITA und Netto-Verschuldung)
quartalsweise. Auf Grundlage dieser Monats- oder Quartalszahlen verfolgen wir die Entwicklung
des jeweiligen Unternehmens im Vergleich zu den Vorjahren und zum Budget. Dabei beziehen
wir weitere Kennzahlen ein, etwa den Auftragseingang und den Auftragsbestand.

Die jeweiligen Mitglieder des Vorstands und Investment-Professionals der DBAG informieren sich
im Rahmen ihrer Gremienarbeit in Beirdten und Aufsichtsraten regelmaBig tber die operative,
finanzwirtschaftliche und strategische Entwicklung in den Portfoliounternehmen. Dabei beach-
ten sie die Grundsatze guter Unternehmensfihrung (Corporate Governance).

Erfolgssicherung: Einbindung des Vorstands in alle
relevanten operativen Prozesse

Mitglieder desVorstandssindin die Kernprozesse des DBAG-Geschafts (also Beteiligungsverwaltung
bzw. -beratung) involviert. Sie entscheiden im Rahmen der Fondsberatung insbesondere im
Zusammenhang mit der Generierung von Beteiligungsmaoglichkeiten (Dealflow) sowie der Priifung
(Due Diligence) und Verhandlung von Unternehmenskaufen und -verkaufen (Exit). Dartber
hinaus erdrtern sie in wochentlichen Sitzungen zusammen mit den Mitgliedern des Investment-
Teams, die mit Beteiligungstransaktionen oder der Begleitung der Portfoliounternehmen befasst
sind, wesentliche Entwicklungen. Uber die Beteiligungen, die die DBAG mit den Parallelfonds
eingeht, entscheiden die Mitglieder des Vorstands gemeinsam.
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Ein wichtiges Instrument zur Erfolgssicherung ist das Risikomanagementsystem. Es greift sowohl
Risiken aus den Geschaftsprozessen als auch Risiken in der Entwicklung der Portfoliounter-
nehmen auf. Die Erkenntnisse aus dem Risikomanagement flieBen laufend in die Erérterungen
Uber die Situation der Portfoliounternehmen ein.

Unternehmensfithrung: ESG-Prinzipien verabschiedet

Als Private-Equity-Gesellschaft sind wir langfristig orientiert. Unser Ziel, die Steigerung des
Unternehmenswertes, kdnnen wir nur erreichen, wenn wir dazu beitragen, dass es den Port-
foliounternehmen gelingt, ihre Potenziale zu erschlieBen, zum Beispiel durch Innovationen und
Wachstum. Dies ist umso eher maéglich, je motivierter die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
Portfoliounternehmen sind, je gréBer die Akzeptanz bei Kunden und Lieferanten ist, kurz: Je
eher das Unternehmen im Einklang mit seinem sozialen Umfeld agiert. Wir legen deshalb groBen
Wert darauf, dass unsere Portfoliounternehmen soziale und ethische Grundsatze achten. Im
vergangenen Geschéftsjahr haben wir dazu ESG-Prinzipien (Environmental, Social and Corporate
Governance) verabschiedet, die unsere Haltung zu ethischen und sozialen Aspekten unseres Tuns
und zu Fragen einer nachhaltigen, guten Unternehmensfiihrung widerspiegeln. ESG-Aspekte
sind Bestandteil unseres Analyse- und Entscheidungsprozesses, das heif3t, wir berlcksichtigen sie
bei der Anbahnung von Beteiligungsmoglichkeiten, deren Prifung und wahrend der Begleitung
eines Portfoliounternehmens. Typische Beispiele der von uns untersuchten Fragen sind arbeits-
rechtliche Belange der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter potenzieller Portfoliounternehmen, bei
produzierenden Unternehmen 6kologische Folgen der Produktion oder die Qualitat der internen
Kontroll- und Risikomanagementsysteme.

Die Organe der Deutschen Beteiligungs AG fiihlen sich seit jeher einer verantwortungs-
vollen, transparenten und nachhaltigen Wertschépfung verpflichtet. So erkennen wir seit
Einfihrung des ,,Deutschen Corporate Governance Kodex” stets nahezu alle Empfehlungen
und Anregungen des Kodex an und unterwerfen uns so den Regeln einer guten Unterneh-
mensfuhrung und -tberwachung. GegenlUber dem aktuellen Kodex hat die DBAG keine
Abweichung erklart.
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE UND BRANCHENBEZOGENE
RAHMENBEDINGUNGEN

Realwirtschaft: Rezession im Euroraum gestoppt

Die deutsche Wirtschaft gewann nach einem schwachen Jahresbeginn im Verlauf des Jahres 2013
zunachst an Dynamik, getragen vorwiegend von einer robusten Inlandsnachfrage bei einer zugleich
zurtickhaltenden Nachfrage nach Ausristungsinvestitionen. Das Sozialprodukt war im zweiten
Quartal um 0,7 Prozent hoher als das des ersten Quartals, gegentiber dem Vorjahresquartal betrug
die Steigerung 0,9 Prozent. Fir das gesamte Jahr 2013 erwarteten Wirtschaftsforschungsinstitute,
der Internationale Wahrungsfonds und die Bundesregierung im Herbst 2013 ein Wachstum in
Deutschland in Héhe von 0,4 bzw. 0,5 Prozent, also leicht unter dem Vorjahreswert von 0,7 Prozent.
GroBeren Einfluss auf die Geschaftsentwicklung unserer Portfoliounternehmen hat jedoch die
Konjunktur im Euroraum und in wichtigen Auslandsmarkten wie China, Indien oder Brasilien sowie
in den USA. Der Euro-Wahrungsraum erreichte nach einer sechs Quartale anhaltenden Rezession
im Friihjahr 2013 erstmals wieder Wachstum; fur das Gesamtjahr 2013 wird eine langsame und
beschwerliche weitere Erholung erwartet. In den Schwellenlandern ist die Wachstumsdynamik im
Allgemeinen zwar hoch, sie hat sich aber seit einigen Jahren verlangsamt. Das gilt insbesondere
fur die groBen Schwellenlénder Brasilien, Russland, Indien und China. Die chinesische Konjunktur
wurde zuletzt als weniger fragil eingeschatzt, die Wachstumsprognosen wurden angehoben.
Positive Signale gab es auch aus den USA, wenngleich die dort nur voriibergehend gel®sten
finanzpolitischen Aufgaben eine Burde fir die gesamte Weltwirtschaft darstellen.

Finanzmarkte: Kreditvergabe weiterhin eingeschrankt

An den Finanzmarkten blieben 2013 groBere Veranderungen weitgehend aus. Die Markte waren
weiterhin von der lockeren Geldpolitik im Euroraum und in den USA gepragt. Die Aktienmarkte ent-
wickelten sich freundlich, wenngleich nicht ausschlieBlich héhere Wachstumserwartungen die Kurse
getrieben haben durften, sondern auch die niedrigen Zinsen und die hohe Liquiditat. Diese Politik
stellt zunehmend eine Bedrohung fur die Stabilitat der Weltwirtschaft dar. So hat sich im Sommer
2013 gezeigt, wie sehr die Marktteilnehmer sich an die leichte Verfugbarkeit gunstiger Liquiditat
gewodhnt haben: Eine AuBerung der amerikanischen Notenbank tber eine mégliche Anderung
ihrer Politik hatte unmittelbar zu Reaktionen an den Mérkten geflhrt, etwa zu einem drastischen
Zinsanstieg in einigen aufstrebenden Landern mit entsprechenden makrodkonomischen Folgen.

Die Verfassung der Realwirtschaft und der Finanzmarkte beeinflusst sowohl unsere Portfolio-
unternehmen als auch unsere Investitionstatigkeit und damit den mittel- bis langfristigen Erfolg der
DBAG. Eine restriktive Kreditvergabe belastet die Investitionstatigkeit der Wirtschaft und trifft damit
auch jene Portfoliounternehmen, die InvestitionsgUter herstellen. Restriktionen in der Kreditvergabe
erhéhen andererseits die Attraktivitat unserer Wachstumsfinanzierungen, die auch im vergangenen
Geschéftsjahr mit einem sehr ergiebigen Markt zur Platzierung sogenannter Mittelstandsanleihen
konkurrierten. Finanzierungen, die Private-Equity-Gesellschaften zur Strukturierung von MBOs
nachfragen, stehen weiterhin sehr selektiv zur Verfligung — so ist das Angebot an Finanzierungen
fur Unternehmen in zyklischen Sektoren kleiner als fir andere Bereiche. Zugleich sind Kreditnehmer
mit guter Qualitdt von Banken ausgesprochen gesucht.
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Wahrungen: US-Dollar verliert leicht an Wert

Wahrungskursanderungen beeinflussen unser Geschaft direkt und indirekt: Einen Teil unserer
Beteiligungen (IFRS-Wert zum 31. Oktober 2013: 24,0 Millionen Euro, Vorjahr: 22,3 Millionen
Euro) sind wir auf US-Dollar-Basis eingegangen, sodass sich Veranderungen des Wechselkurses
Uber entsprechende Wertanderungen direkt im Bewertungsergebnis niederschlagen. Der Wert
des Euro gegentber dem US-Dollar erhdhte sich zwischen den beiden Bilanzstichtagen um
4,9 Prozent. Die in US-Dollar eingegangenen Beteiligungen verloren deshalb an Wert, insge-
samt um 1,2 Millionen Euro. Im vorangegangenen Geschaftsjahr hatte sich noch ein positiver
Wahrungseffekt von 1,5 Millionen Euro ergeben.

Unabhangig davon beeinflussen Wahrungsverhéltnisse das Geschaft der meisten Portfoliounter-
nehmen, zum Beispiel durch Schwankungen von Rohstoffpreisen und tber die Umsatze unserer
Beteiligungen auBerhalb des Euroraumes. Die Unternehmen begegnen dem unter anderem
mit der Globalisierung ihrer Produktionsbasis. Eine Schwachung des US-Dollar ist nach unserer
Einschatzung fur unsere Portfoliounternehmen nicht vorteilhaft.

Private-Equity-Markt 2013: Keine Verschlechterung gegentiber Vorjahr

Die Deutsche Beteiligungs AG folgt einer sehr fokussierten Investitionsstrategie in Bezug auf
Geschaftsmodelle, UnternehmensgréBen und Industrien. Sie ist deshalb nicht ohne Weiteres
abhangig von der allgemeinen Branchenkonjunktur. Zugleich ist es schwierig, allgemeine Aus-
sagen Uber die Verfassung des Beteiligungsmarktes in Deutschland auf die Aktivitaten in dem
Teil des Marktes zu beziehen, in dem die DBAG tatig ist, oder gar Folgen daraus fur konkrete
Geschaftsmoglichkeiten der DBAG abzuleiten. So verzerren regelméaBig insbesondere groBe
Buy-out-Transaktionen Marktstatistiken, die sich auf die Summe der investierten Mittel beziehen.
Solche eher sporadisch auftretenden Transaktionen fiihren auBerdem dazu, dass die Zahlen fur
klrzere Perioden stark schwanken.’

in Mio. €

7.008

2008 2009 2010 2011 1.Qrtl.  2.Qrtl.  3.Qrtl. 4.Qrtl. 2012 1.Qrtl.  2.Qrtl.  Jan. -
Juni 2013

7 Quelle: Der deutsche Beteiligungsmarkt im 1. Halbjahr 2013, Tab. 1, Seite 5;
Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK), Berlin, August 2013
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Dies vorausgeschickt, relativieren sich Nachrichten Gber eine Belebung des Beteiligungsmarktes
oder besonders deutliche Stimmungsverbesserungen unter den Marktteilnehmern. So haben
wir in den ersten drei Quartalen des Jahres 2013 in unserem Marktsegment (mittlere Buy-outs
mit einem Transaktionsvolumen von 50 bis 250 Millionen Euro) 14 Buy-outs gezahlt. In den
ersten drei Quartalen 2012 waren hingegen 21 Buy-outs umgesetzt worden. Wir schlieBen
daraus jedoch keineswegs auf eine Verschlechterung unseres Marktes. Zwei der 14 im Jahr 2013
abgeschlossenen Transaktionen entfallen auf die DBAG und den von uns verwalteten DBAG
Fund V; im vierten Quartal haben wir uns an einem dritten Buy-out beteiligt.

in Mio. €

2008 2009 2010 2011 1.Qrtl. 2.Qrtl.  3.Qrtl.  4.Qrtl. 2012 1.Qrtl. 2.Qrtl. Jan. -
Juni 2013

Auch Anzahl und Qualitat der Transaktionsmoglichkeiten, die wir analysieren konnten, sprechen
zumindest nicht fur eine Verschlechterung der Marktverfassung gegentiber dem Vorjahr.
2012/2013 gaben wir 32 schriftliche Angebote fur Unternehmensbeteiligungen (also entweder
zum Erwerb eines Unternehmens oder fir eine Wachstumsfinanzierung) ab. Dies sind nahezu
genauso viele wie im vorangegangenen Geschaftsjahr (34). Am Bilanzstichtag bearbeiteten
wir sieben Projekte in einem fortgeschrittenen Stadium, das heiBt, wir hatten Kaufangebote
abgegeben.

Wir beobachten seit langerem, dass unser Markt, Beteiligungen an groBeren mittelstandischen
Unternehmen mit einem Transaktionswert zwischen 50 und 250 Millionen Euro, gespalten ist.
Auf der einen Seite finden sich vergleichsweise wenige Standardsituationen, in denen als rezes-
sionsresistent angesehene Unternehmen mit wenig operativem Handlungsbedarf angeboten
werden. Um diese Unternehmen gibt es einen intensiven (Preis-)Wettbewerb, an dem neben
Finanzinvestoren auch strategische Kaufer beteiligt sind: UnternehmensverduBerer sehen sich
strategischen Investoren gegentber, die nach Jahren erfreulicher Ergebnisse starke Bilanzen
haben. Diese nutzen in zunehmendem MaB ihre Mittel fur strategische Zukaufe. Auch das nied-
rige Zinsniveau stltzt hohe Kaufpreiserwartungen der VerauBerer. Auf der anderen Seite sehen
wir eine groBere Anzahl von Beteiligungsmaoglichkeiten an (zum Teil kleineren) Unternehmen,
die als weniger rezessionsresistent gelten oder die vor operativen Herausforderungen stehen.
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ENTWICKLUNG VON GESCHAFT UND PORTFOLIO

Verdnderungen im Portfolio: Sieben neue Unternehmensbeteiligungen

Im vergangenen Geschaftsjahr sind wir sieben neue Unternehmensbeteiligungen eingegangen:
Gemeinsam mit dem DBAG Fund V strukturierten wir drei Management-Buy-outs (HEYTEX,
FORMEL D und STEPHAN MACHINERY). Das vierte MBO (SCHULERHILFE) ist die erste Be-
teiligung des DBAG Fund VI. Zusammen mit dem DBAG Expansion Capital Fund stellten wir
fur drei Unternehmen (Pss, INEX10 und DNS:NET) Wachstumskapital bereit. Zwei Namen
(COPERION und COVERIGHT) fehlen in der aktuellen Portfoliolbersicht, weil die Beteiligungen
2012/2013 beendet wurden. Die Zahl der Portfoliounternehmen erhéhte sich deshalb im Lauf
des Geschaftsjahres von 16 auf 20. Die Beteiligung an der HOMAG GROUP AG stockten wir zu
Beginn des Geschaftsjahres 2012/2013 mafBgeblich auf.

Die Coperion Capital GmbH (COPERION) hatten wir bereits zum Ende des Geschaftsjahres
2011/2012 sehr erfolgreich verduBert; zum Bilanzstichtag 31. Oktober 2012 war der Verkauf
allerdings noch nicht abgeschlossen, sodass die Beteiligung Coperion noch mit dem vereinbarten
VerauBerungspreis im Portfoliowert enthalten war. Im November 2012 wurde die Transaktion
abgeschlossen; dabei haben wir rund das Vierfache des urspringlich eingesetzten Eigenkapitals
erldst.

Ende Januar 2013 verduBerte die Coveright Surfaces Holding (COVERIGHT) als letzte operative
Einheit die stidamerikanischen Aktivitaten (Coveright do Brasil). Coveright hatte seit 2003 zum
Portfolio gehort. Urspringlich verfligte das Unternehmen tber mehrere Produktionsstandorte
in Europa sowie Uber Fabriken in Malaysia, in Kanada, den USA und in Brasilien. Weil sich der
Markt fiir das Unternehmen entscheidend verdndert hatte, zum Beispiel durch hohe Uberkapa-
zitdten in Westeuropa nach einer schwachen Baukonjunktur, entschloss sich das Management,
die ursprlingliche Wachstumsstrategie zugunsten einer Optimierung der einzelnen regionalen
Aktivitaten zu verandern und diese eigenstandig zu entwickeln. Entsprechend wurden die ein-
zelnen Aktivitaten separat verduBert. Der Rickfluss aus den VerauBerungserlosen liegt leicht
Uber der urspringlichen Investition.

Die Heytex GmbH (HEYTEX, Beteiligungsbeginn Dezember 2012) ist ein fihrender Hersteller
textiler Druckmedien und technischer Textilien. Die Druckmedien werden in der Werbeindustrie
eingesetzt, zum Beispiel als Banner an Fassaden oder als lichtdurchlassige Werbetrager. Im Kern-
geschaft Druckmedien ist Heytex Technologiefihrer und européischer Marktfuhrer. Technische
Textilien zeichnen sich durch ihre Funktionalitat aus, sie sind zum Beispiel schwer entflammbar,
wasserresistent oder kratzfest. Eingesetzt werden sie als LKW-Plane oder als Zelt, aber auch
als Olsperre oder als Férderband. Unter Begleitung der Deutschen Beteiligungs AG ist jetzt ein
umfangreicher Ausbau der Vertriebsaktivitdten geplant. AuBerdem soll die Internationalisierung
vorangetrieben werden.

Seit Mai 2013 ist die DBAG an der Formel D GmbH beteiligt (FORMEL D). Das Unternehmen ist
Dienstleister fur Automobilhersteller und deren Zulieferer und kommt wahrend des gesamten
Produktentstehungsprozesses zum Einsatz: von der Entwicklung tber die Produktion bis hin zum
Kundendienst. Schwerpunkt sind Dienstleistungen rund um das Thema Qualitat. Unter Beglei-
tung der DBAG findet jetzt der Generationswechsel in dem bisherigen Familienunternehmen



2012/2013

statt. Das Management will das schnelle Wachstum des Unternehmens fortsetzen. Die bishe-
rigen geschaftsfiihrenden Gesellschafter bleiben dem Unternehmen als Mitglieder des Beirats
und mit einer minderheitlichen Beteiligung verbunden.

Auch an der Stephan Machinery GmbH (STEPHAN) beteiligte sich die DBAG im Juni 2013
gemeinsam mit dem DBAG Fund V; mit diesem elften Management-Buy-out beendete der
Fonds seine Investitionsperiode. Stephan stellt Maschinen fur die Lebensmittelproduktion her.
Mit den Maschinen werden flussige und halbflissige Lebensmittel, also Saucen, Suppen oder
Babynahrung, heiB verarbeitet. Unsere Investitionsentscheidung griindet unter anderem auf
der Marktposition und den guten Aussichten des Unternehmens: Stephan verfugt Gber System-
kompetenz fur komplette Prozesslinien und ist der fihrende Lieferant in einem sehr attraktiven
Segment der Lebensmittelindustrie.

Die Beteiligung an der ZGS Bildungs-GmbH (SCHULERHILFE) markiert die erste Transaktion des
DBAG Fund VI, der von der Deutschen Beteiligungs AG beraten wird. Sie wurde im Oktober
2013 umgesetzt. Das Unternehmen ist unter dem Markennamen ,Schilerhilfe” der groBte
Bildungs- und Nachhilfeanbieter in Deutschland und Osterreich. Schilerhilfe hat rund 80.000
Kunden, ganz Uberwiegend Schiiler zwischen sechs und 18 Jahren. Sie werden an rund 1.050
Standorten unterrichtet. Ein Drittel der Zentren werden von der Schulerhilfe selbst betrieben,
die Ubrigen arbeiten unter der Regie selbststandiger Franchisenehmer. Damit ist Schulerhilfe,
gemessen an der Zahl der Standorte, Deutschlands drittgroBtes Franchisesystem.

Mit der ersten Transaktion an der Seite des DBAG Expansion Capital Fund im Dezember 2012 wird
der Aufbau einer Industriedienstleistungsgruppe finanziert: Die PSS GmbH (Pss) ist die Holding
einer Gruppe spezialisierter Unternehmen, die Dienstleistungen fur die Energie- und Prozess-
industrie, also etwa Kraftwerke und Chemieunternehmen, anbieten. Mit den Mitteln der DBAG
und des Fonds soll das Wachstum des Unternehmens zu einer Uberregional aktiven Gruppe mit
einem maoglichst breiten Leistungsspektrum finanziert werden. PSS soll davon profitieren, dass die
einzelnen Unternehmen erganzende Dienstleistungen aus dem jeweiligen Portfolio der Partnerge-
sellschaften anbieten und auf die Finanzierungsmaoglichkeiten der Holding zurtickgreifen kénnen.

Die inexio Informationstechnologie und Telekommunikation KGaA (INEXI10) soll dank des
Wachstumskapitals von DBAG und DBAG Expansion Capital Fund einer der groBten Anbieter
von Breitbandanschlissen in den landlichen Rdumen Suddeutschlands werden. Gegenwartig
bedient das Unternehmen vorwiegend in Rheinland-Pfalz und im Saarland Kunden mit schnel-
len Internetzugangen. inexio konzentriert sich auf landliche Raume, die in weiten Teilen noch
immer nicht Uber leistungsfahige Internetanschlisse verfigen. Unsere im April 2013 vereinbarte
Beteiligung erhoht die Eigenkapitalquote des Unternehmens und erleichtert so den Zugang zu
Mitteln, mit denen der Ausbau weiterer Ortsnetze finanziert werden soll.

Die DNS:NET Internet Service GmbH (DNS:NET) betreibt ein vergleichbares Geschaft. Sie bie-
tet in Berlin und Brandenburg Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen auf Basis einer
hochwertigen Glasfaserinfrastruktur an. Das Unternehmen will seine Kundenbasis auf zwei
Wegen erweitern: mit dem Breitbandausbau in bisher nicht versorgten landlichen Gemeinden
und mit dem Angebot an die Wohnungswirtschaft, Glasfaseranschlisse bis in die Wohnungen
zu verlegen. Schnelle Glasfasernetze sind eine langfristig verfiighare und zunehmend genutzte
Infrastruktur, die attraktive Erlosquellen erschlieBt. Dafir stellten im September 2013 neben der
DBAG auch der DBAG Expansion Capital Fund Eigenkapital bereit.

81

LAGEBERICHT

MENGEFASSTER

ZUSAM



82

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Im November 2012 hatten wir die Mdglichkeit, gemeinsam mit den beiden Buy-out-Fonds DBAG
Fund IV und DBAG Fund V unseren Anteil an der HOMAG GROUP AG aufzustocken. Der An-
teil der DBAG an dem borsennotierten Maschinenbauunternehmen betragt jetzt 20,1 Prozent;
weitere 19,4 Prozent halten die Parallelfonds. Zuvor hatten die DBAG und die Parallelfonds
zusammen 33,1 Prozent der Anteile gehalten (davon die DBAG 16,8 Prozent). Die neuen Aktien
wurden zu einem Durchschnittspreis von 12,07 Euro je Aktie erworben. Die DBAG ist seit 1997
an Homag beteiligt und hatte das Unternehmen 2007 an die Borse gebracht. Der Verkaufserlos
aus dem Borsengang und die seither erhaltenen Dividenden tbersteigen die insgesamt aufge-
wendeten Mittel fur die Beteiligung weiterhin deutlich.

Insgesamt hat die DBAG 2012/2013 Investitionsentscheidungen Uber mehr als 200 Millionen
Euro ausgel6st — 44,5 Millionen Euro aus ihrer eigenen Bilanz, weitere rund 150 Millionen Euro
aus den Zusagen der Fondsinvestoren. Alle sieben neuen Beteiligungen wurden im Geschaftsjahr
2012/2013 nicht nur vereinbart, sondern auch vollzogen.®

INVESTITIONEN IN DAS PORTFOLIO
in Mio. €

43 T g T
= 1
2003/04 2004/05 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13

Entsprechend der Investitionszurickhaltung in den Jahren nach Ausbruch der Finanzkrise ent-
fallen lediglich 20 Prozent des Portfoliowertes auf Beteiligungen, die in den Geschaftsjahren
2008/2009 bis 2011/2012 eingegangen wurden.

ALTERSSTRUKTUR DES PORTFOLIOS

Anzahl der  Anschaffungskosten IFRS-Wert

Beteiligungen (Mio. €) (Mio. €)

< 1 Jahr 7 37.729 36.986
1bis2Jahee 2 19572 20,529
2bisslahee 2 12669 14188
Sbis10Jahre® 2 6754 75719
>10Jhe 7 18839 19371
Sonstiges™ 13910 5910

Summe 20 139.473 172.703
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Mittelbeschaffung: Fonds in der ersten Halfte
der Investitionsphase

Wir hatten 2011 einen Fonds fur minderheitliche Beteiligungen an Familienunternehmen in Form
von Wachstumskapital (DBAG Expansion Capital Fund) und 2012 einen Buy-out-Fonds (DBAG
Fund VI) eingeworben. Beide Fonds sind in der ersten Halfte ihrer Investitionsphase, sodass
wir im vergangenen Geschaftsjahr keine Mittel einwerben mussten. Das insgesamt betreute
Vermogen betrug 1,3 Milliarden Euro; davon entfielen 278 Millionen auf die Konzernbilanz der
DBAG-Gruppe.

Aktie: Kurs bleibt hinter Marktentwicklung zurtick

Unsere Aktie entwickelte sich 2012/2013 weniger gut als der allgemeine Kapitalmarkt. Nach
einem gemessen an der Marktentwicklung Uberaus starken handelsgetriebenen Kursanstieg im
vierten Quartal des Geschaftsjahres 2011/2012 war die Aktie mit einem Kurs von 19,49 Euro in
das Geschaftsjahr 2012/2013 gestartet. Der Schlusskurs von 19,36 Euro am 31. Oktober 2013
entspricht einem Kursrtickgang von 0,7 Prozent.

Fur das Geschaftsjahr 2011/2012 waren im Marz 2013 eine Dividende von 0,40 Euro je
Aktie sowie eine Sonderdividende von 0,80 Euro je Aktie ausgeschittet worden, insgesamt
16,4 Millionen Euro. Dies entspricht einer Ausschittungsrendite von 7,2 Prozent auf Basis des
Eigenkapitals je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres 2011/2012 oder von 6,2 Prozent gemes-
sen am Schlusskurs des genannten Geschaftsjahres. Aus Kursentwicklung und Ausschittung
ergibt sich fur die Aktionare der DBAG eine Wertentwicklung von 7,4 Prozent im Lauf des
Geschaftsjahres. Im Vergleich mit géngigen Indizes und Uber verschiedene Zeitraume ergibt
sich folgendes Bild:

WERTENTWICKLUNG (p.a., in %) UBER...

inTsd. € DBAG-Aktie Dax S-Dax LPX Direct
1 Jahr (Geschéftsjahr 2012/2013) 7,4 23,2 31,5 23,3
3 Jahre (Geschaftsiahre 2010/2011 bis 2012/2013) 30 1o 21 11
S Jahre (Geschaftsjahre 2008/2009 bis 2012/2013) 190 124 194 18
10 Jahre (Geschaftsjahre 2003/2004 bis 2012/2013) 120 95 100 67

8 Der Betrag von 44,5 Millionen Euro enthalt auch die Aufstockung der Beteiligung an der Homag Group AG, die sich
im Geschaftsjahr nicht in vollem Umfang in der Cashflow-Rechnung niederschlug.
9 Die Beteiligung an der Homag Group AG erfolgte in drei Schritten (1997, 2007 und 2012); die Beteiligung wird
an dieser Stelle mit dem Beteiligungsbeginn Februar 2007 bericksichtigt
10 Wert verbliebener Teile (u.a. Garantieeinbehalte) bereits verduBerter Engagements
11 Index aus 28 internationalen borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften, die wie die DBAG direkte Unternehmens-
beteiligungen eingehen

Aktienangaben auf Seite

2

5

83

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT



ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

ERTRAGSLAGE

Gesamtbewertung: Bewertungs- und Abgangsergebnis
niedriger als im Vorjahr

Das Konzernergebnis von 32,3 Millionen Euro im Geschaftsjahr 2012/2013 nach einem Konzern-
ergebnis von 44,5 Millionen Euro im Vorjahr griindet vor allem auf einem erfreulichen Bewer-
tungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen (Bewertungs-
und Abgangsergebnis). Es erreichte 34,5 Millionen Euro nach 48,6 Millionen Euro im Vorjahr
(jeweils vor Anteilen Dritter). Das Bewertungs- und Abgangsergebnis enthélt im Jahresverlauf
eingetretene Wertanderungen der Finanzanlagen, Kredite und Forderungen sowie —in kleinerem
Umfang — das Ergebnis aus Abgangen von Finanzanlagen. Im Vorjahr war das Ergebnis durch eine
besonders erfolgreiche Transaktion gepragt: Mit der VerduBerung der Beteiligung an Coperion
war eine strategische Pramie erzielt worden, die sich voll mit einem entsprechenden Wertzuwachs
im Bewertungsergebnis'? auswirkte. Dariiber hinaus hatte im vorangegangenen Geschaftsjahr ein
steuerlicher Einmaleffekt das Ergebnis positiv beeinflusst. 2012/2013 flhrte ein deutlicher Anstieg
der Ertrage aus der Beratung und Verwaltung der Parallelfonds dazu, dass der Netto-Aufwand
fur den Geschaftsbetrieb (Summe der Ubrigen Ergebnisbestandteile) deutlich niedriger ausfiel als
im langjahrigen Durchschnitt. Die Summe der Ubrigen Ergebnisbestandteile fir das Geschaftsjahr
2012/2013 betrug -7,3 Millionen Euro (Vorjahr: -4,4 Millionen Euro, bereinigt um den erwdhnten
Einmaleffekt von -15,4 Millionen Euro). In diesem Posten sind neben den Beratungs- und Ver-
waltungsertragen aus den Parallelfonds vor allem der Aufwand fir das Beteiligungsmanagement
und das Zinsergebnis zusammengefasst.

Bewertungs- und Abgangsergebnis: Grofiter Beitrag
aus Kursanstieg der Homag-Aktie

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis setzt sich aus dem Bewertungsergebnis von 29,1 Mil-
lionen Euro (Vorjahr: 45,1 Millionen Euro) und dem Abgangsergebnis von 5,4 Millionen Euro
(Vorjahr: 3,5 Millionen Euro) zusammen.

Mit einem Ergebnisbeitrag von 23,6 Millionen Euro hatte die Beteiligung an der Homag Group
AG den groBten Einfluss auf das Bewertungsergebnis. Der Kurs der Homag-Aktie, an dem sich
der Wertansatz der Beteiligung bemisst, stieg 2012/2013 von 9,95 Euro auf 17,78 Euro. In dem
Ergebnisbeitrag kommt auch die Aufstockung der Beteiligung zum Ausdruck, die zu Beginn des
Geschéftsjahres 2012/2013 zu einem durchschnittlichen Kurs von 12,02 Euro je Aktie erfolgte. Im
Jahr zuvor war der Homag-Kurs weniger stark gestiegen, namlich von 8,48 Euro auf 9,95 Euro,
und hatte so fur einen Wertbeitrag von 3,9 Millionen Euro gesorgt.

Die Ubrigen Unternehmensbeteiligungen trugen 7,7 Millionen Euro zum Bewertungsergebnis
bei. Der Wertzuwachs stammt aus jenen Beteiligungen, die schon zu Beginn des Geschaftsjahres

12 Die Transaktion wurde im Geschaftsjahr 2011/2012 vereinbart und I6ste deshalb einen Bewertungszuwachs aus,
abgeschlossen wurde sie 2012/2013



GESCHAFTSBERICHT 2012/2013

ANTEIL DES PORTFOLIOWERTES NACH ZUGRUNDE
LIEGENDEM EBITDA-MULTIPLIKATOR

in %

37,7 60,9

W <6,0x
M 6,0 x bis 8,0 x
M >80x
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im Portfolio waren; Beteiligungen, die jinger als ein Jahr sind, werden Ublicherweise mit ihren
Anschaffungskosten als dem bestmdglichen Schatzwert fur den Zeitwert bilanziert und kénnen
daher in diesem Zeitraum nicht positiv zum Bewertungsergebnis beitragen. Deshalb lassen sich
aus der wirtschaftlichen Entwicklung der Portfoliounternehmen 2013 nur eingeschrankt Aus-
sagen fur die Wertentwicklung und damit die Ertragslage der DBAG im Geschéftsjahr 2012/2013
ableiten. Der Wertzuwachs geht zu einem groBeren Teil auf Wertsteigerungen der auslandischen
Buy-out-Fonds zurtick; der Wert der direkten Beteiligungen der DBAG profitierte von hoheren
Kapitalmarktmultiplikatoren, besseren Ertragen und einer niedrigeren Verschuldung einiger
Portfoliounternehmen. Die Bewertungsverhéltnisse an den Kapitalmarkten veranderten sich im
Verlauf des Geschaftsjahres: Zum aktuellen Stichtag waren hohere Ertragsmultiplikatoren zur
Ermittlung der Unternehmenswerte heranzuziehen als ein Jahr zuvor. So betrug der EBITDA-
Multiplikator der Vergleichsgruppe der Maschinenbauunternehmen 7,7 nach 6,8 im Vorjahr.

Die Entwicklung der wirtschaftlichen Lage der Portfoliounternehmen' war 2012/2013 nicht
einheitlich: Etwa die Hélfte der Portfoliounternehmen erreichte eine erfreuliche Umsatz- und
Ergebnisentwicklung, zum Teil mit deutlicher Uberschreitung der Planwerte. Andere Portfolio-
unternehmen hingegen sahen sich einer zurlickhaltenden Nachfrage in ihren wesentlichen Ziel-
markten gegentiber und wurden durch diese negative Marktentwicklung entsprechend belastet.
Der ganz Uberwiegende Teil der Portfoliounternehmen verfolgte jedoch die bei Beteiligungs-
beginn vereinbarte Strategie und erreichte die mit dem Management vereinbarten Zielvorgaben.

13 In die grafische Auswertung wurden ausschlieBlich aktive Beteiligungen einbezogen. Der IFRS-Wert der in die Aus-
wertung einbezogenen Beteiligungen betragt 143,2 Millionen Euro; im Vergleich zum Portfoliowert von 172,7 Millionen
Euro wurden Beteiligungen an auslandischen Buy-out-Fonds sowie Beteiligungen an Gesellschaften, Gber die Riickbehalte
flr Garantien aus verauBerten Engagements gehalten werden, nicht bericksichtigt. Alle Werte beziehen sich auf die
Erwartung der Portfoliounternehmen zum 30. September 2013 bzw. (Homag Group AG) auf Analystenschatzungen.
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ANTEIL DES PORTFOLIOWERTES NACH EBITDA-VERANDERUNG
DER UNTERNEHMEN 2013 (ERWARTET) GEGENUBER 2012 (IST)

in %

4,4
4,8

16,6 74,2

<-5%
M -5% bis 5%
M >5% bis 10%

B >10%
ANTEIL DES PORTFOLIOWERTES NACH UMSATZWACHSTUM
DER UNTERNEHMEN 2013 (ERWARTET) GEGENUBER 2012 (IST)
in %
17,6
15,2 67,2
M <0%
M 0bis 10%
m >10%

Das ABGANGSERGEBNIS betragt 5,4 Millionen Euro: In Hohe von 4,4 Millionen Euro geht es auf
die VerauBerung der Beteiligung an Coveright zurtick. DarUber hinaus gab es Ergebnisbeitrage
aus VerauBerungen, die in Vorjahren vereinbart worden waren; solche Ergebnisbeitrage konnen
entstehen, wenn Einbehalte ausgezahlt werden, die fir Garantien vorgenommen wurden.
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BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS
NACH QUELLEN

BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS
NACH BESTANDTEILEN

in Mio. € 2012/13 201112 inMio. € 2012/13 2011/12
Bewertung der nicht borsen-
notierten Beteiligungen Positive
(Multiplikatorverfahren) Bewertungsanderungen
Ergebnisveranderung 1,0 -1,9 Kaufpreis Coperion™ 0,0 37,4
Veranderung Multiplikatoren 2,9 1,9 Kursénderung Homag 23,6 3,9
,,Verand,e,liungVer,s,c,hmdung ,,,,,,,,,,,, 94 ,,,,,,,,,,,, - 10 Ubrige positive
Veranderung Wechselkurse -1,2 1,5 Bewertungsanderungen 9,4 6,7
Bewertungsanderung Negative
aufgrund Homag-Kurs 23,6 3,9  Bewertungsanderungen -1,7 -3,7
Kaufangebot/realisiert Positives
(Coperion ) 0,0 37,4  Abgangsergebnis 5,4 3,5
Abgangsergebnis 5,4 3,5  Negatives Abgangsergebnis 0,0 0,0
Sonstiges
(u.a. ausland. Buy-out-Fonds) 2,4 3,3 Sonstiges -2,2 0,8
34,5 48,6 34,5 48,6

Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen:
Hohere Gewinnausschiittungen

2012/2013 erzielten wir LAUFENDE ERTRAGE AUS FINANZANLAGEN SOWIE KREDITEN
UND FORDERUNGEN von 6,5 Millionen Euro. Das sind zwar 3,7 Millionen Euro mehr als zuvor
(2,8 Millionen Euro). Im zurtickliegenden Geschaftsjahr verzerrte jedoch erneut ein Sondereffekt
von 4,3 Millionen Euro diese Position: Eine Gesellschaft, Gber die die Erfolgsbeteiligung der
Investments einer Fondsgesellschaft des DBAG Fund IV abgewickelt wird, leistete 2012/2013
wieder eine Ausschittung. Diese Ausschittung fuhrte (ergebniserhéhend) zu laufenden Ertra-
gen von 4,3 Millionen Euro, aber auch (ergebnismindernd) zu einer ausschittungsbedingten
Abschreibung dieser Gesellschaft in Héhe von 2,2 Millionen Euro™. Der Unterschiedsbetrag
erklart sich unter anderem aus dem Anteil konzernfremder Gesellschafter an der Ausschittung.
Typische Gewinnausschiittungen aus dem Portfolio erreichten 2012/2013 rund 2,1 Millionen
Euro (Vorjahr: 1,2 Millionen Euro).

Entwicklung der ibrigen Ergebnisbestandteile

Der PERSONALAUFWAND verringerte sich im Geschaftsjahr 2012/2013 von 15,9 Millionen Euro
um 2,1 Millionen Euro auf 13,8 Millionen Euro. Der Rickgang spiegelt im Wesentlichen zwei
Effekte wider: Der groBte Unterschied im Vorjahresvergleich betrifft an den Investitionserfolg
gebundene erfolgsabhédngige Vergitungen; 2012/2013 wurden daftr 0,1 Millionen Euro zurtick-
gestellt, nach 2,3 Millionen Euro im Vorjahr. AuBerdem wurden angesichts des im Vergleich zum
Vorjahr niedrigeren Ergebnisses auch niedrigere Riickstellungen fir Vergtungen gebildet, die
sich am Erfolg der Gesellschaft im Geschaftsjahr orientieren (3,5 Millionen Euro, nach 4,8 Milli-
onen Euro). Der laufende Personalaufwand hingegen erhéhte sich leicht.

14 Aufgrund unterschiedlicher Ertragsrealisierungskriterien wurde der Gewinn aus der Beendigung der Beteiligung an
Coperion im Jahresabschluss der DBAG nach HGB erst im Geschéftsjahr 2012/2013 realisiert (31,6 Millionen Euro).
15 Berticksichtigt in den beiden Tabellen jeweils unter ,Sonstiges”
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B Verwaltungsertrage
Weiterberechnete Kosten

B Einmaleffekt Auflosung Ruckstellung
Beratungsertrage

W Sonstiges

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE liegen mit 24,6 Millionen Euro unter dem Vorjah-
reswert von 27,5 Millionen Euro; im Vorjahreswert war jedoch die Auflésung einer Ruckstellung
enthalten, die in Hohe von 11,0 Millionen Euro fur Risiken aus moglichen Umsatzsteuerzah-
lungen gebildet worden war. Bereinigt um diesen Einmaleffekt ergibt sich fur 2012/2013 eine
deutliche Steigerung der sonstigen betrieblichen Ertrage um 8,1 Millionen Euro. Sie geht ganz
Uberwiegend auf eine strukturelle Verdnderung zurick, die dauerhaft die Netto-Kostenquote
der DBAG verbessert: Der DBAG Fund V beendete seine Investitionsphase im Lauf des Ge-
schaftsjahres 2012/2013; Verwaltungsvergltungen werden seitdem nicht mehr auf Basis der
Investitionszusagen, sondern auf Basis des jeweils noch investierten Kapitals gezahlt. Dem steht
der Beginn der Investitionsphase des DBAG Fund VI im Februar 2013 gegeniber, mit dem die
Zahlung entsprechender Beratungsvergitungen einsetzte. Sie bemessen sich nach dem —im Ver-
gleich zum DBAG Fund V — um 30 Prozent héheren Fondsvolumen. 9,6 Millionen Euro wurden
2012/2013 aus der Beratung des DBAG Fund VI eingenommen; darin sind allerdings erstmals
auch 1,9 Millionen Euro enthalten, die auf den Co-Investmentanteil der DBAG am DBAG Fund VI
entfallen und als Managemententgelt unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfasst
sind. Damit ergibt sich ein Netto-Effekt von 7,7 Millionen Euro.

in Mio. €

30

2003/04 2004/05 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13

Neben den Beratungsertragen aus dem DBAG Fund VI und den Verwaltungsvergitungen an-
derer Fonds (9,3 Millionen Euro, Vorjahr: 11,7 Millionen Euro) bilden die Ertrdge aus weiter-
belasteten Kosten mit 4,1 Millionen Euro den dritten wichtigen Posten unter den sonstigen
betrieblichen Ertragen: Die DBAG belastet im jeweiligen Investitionsverhaltnis einen Teil der
Kosten an die Fonds weiter, die mit der Prifung jener Beteiligungsmoglichkeiten einhergehen,
die nicht in eine Transaktion mtnden. 2012/2013 wurden 4,1 Millionen Euro weiterbelastet
(Vorjahr: 2,8 Millionen Euro).
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Dieser Aufwand fur die Prafung von Beteiligungsmaoglichkeiten wiederum bildet den gréBten
Posten unter den SONSTIGEN BETRIEBLICHEN AUFWENDUNGEN (17,8 Millionen Euro, nach
16,4 Millionen Euro im Vorjahr). Die transaktionsbezogenen Beratungs- und Prifungskosten
fielen 2012/2013 mit 7,1 Millionen Euro etwas hoher aus als im Vorjahr (6,0 Millionen Euro) und
erklaren damit weitgehend den Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die weite-
ren gréBeren Positionen in diesem Posten blieben weitgehend konstant: Die nicht abzugsfahige
Vorsteuer erreichte 1,7 Millionen Euro (Vorjahr: 1,4 Millionen Euro), allgemeine Beratungskosten
betrugen wie im Vorjahr 1,4 Millionen Euro, die Raumkosten wie im Vorjahr 1,0 Millionen Euro.
In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist zudem eine Vielzahl kleinerer Positionen fur
Aufwendungen im Rahmen des operativen Geschaftsbetriebs erfasst.

Das ZINSERGEBNIS spiegelt den weiteren Zinsverfall risikoarmer Anlagen wider. Es ging aber-
mals deutlich zurtick und erreichte noch 0,1 Millionen Euro (Vorjahr: 0,8 Millionen Euro).
Insgesamt betrug der ZINSERTRAG 0,9 Millionen Euro (Vorjahr: 1,5 Millionen Euro). Wesent-
licher Grund fur den Riickgang sind niedrigere Zinsen aus der Wertpapieranlage (0,2 Millionen
Euro, nach 1,1 Millionen Euro im Vorjahr). 0,4 Millionen Euro des Zinsertrags gehen auf eine
irrtimlich erfolgte Steuererstattung zurtick, die noch im gleichen Geschaftsjahr korrigiert wurde.
Entsprechend ist auch der ZINSAUFWAND von 0,8 Millionen Euro im Geschéftsjahr 2012/2013
(Vorjahr: 0,7 Millionen Euro) mit demselben Betrag (0,4 Millionen Euro) belastet. Der brige
Zinsaufwand beruht auf der Differenz zwischen dem Zinsaufwand der Pensionsverpflichtungen
und dem niedrigeren geplanten Ertrag des Pensionsvermogens (0,4 Millionen Euro, Vorjahr:
0,3 Millionen Euro).

Das Konzernergebnis enthalt einen STEUERAUFWAND von 0,5 Millionen Euro, der auf eine
Ruckstellung fur mogliche Korperschaftsteuerzahlungen zurtickgeht. 2011/12 hatte der Steuer-
aufwand 0,9 Millionen Euro betragen.

MEHRJAHRESUBERSICHT ZU ERTRAGSDATEN

in Mio. € 2003/04 2004/05 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 201112 2012/13
Ergebnis Beteiligungs-

geschaft 15,4 51,8 114,4 165,0 -53,4 31,8 53,2 -4,5 51,3 41,0
UObrige Ergebnis=
bestandteile’ -9,6 -6,4 -23,5 -9,3 -1,9 -9,4 -15,5 -15,4 -4,4 -7.3
BT 122 a6 891 1508  -605 | 04 68 230 62 336
BT 90 23 909 1556 553 | 24 76 199 470 338
Konzernergebnis 100 - m3 827 1365 s 196 M1 166 445 323
Sonstiges Ergebnisz 53 33 071 62 - 37
Gesamtergebnis 173 308 159 383 286
Konzembianzgewinn 7.6 5 572 1182 292 526 731 373 709 867

Eigenkapitalrendite je
Aktie in % 57 20,0 36,4 56,2 -17.,5 7.3 12,7 -6,2 16,7 11,5

1 Saldo der Ubrigen Aufwands- und Ertragsposten, bis einschl. GJ 2007/08 , Sonstiges Ergebnis”
2 Seit dem GJ 2009/10 werden versicherungsmathematische Gewinne/Verluste des Planvermdgens
Uber das , sonstige Ergebnis” direkt im Eigenkapital erfasst.
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FINANZLAGE

Gesamtbewertung: Solide Finanzlage sichert Handlungsfihigkeit

Die Finanzlage des Konzerns ist nach unserer Ansicht weiterhin solide. Die Finanzmittel (fltssige
Mittel und verzinsliche Wertpapiere) reichen aus, um die fur das laufende Geschaftsjahr und
darUber hinaus geplanten Investitionsvorhaben zu finanzieren. Die Finanzmittel sind moglichst
sicher und zugleich so angelegt, dass sie kurzfristig zur Finanzierung von Investitionsvorha-
ben verfugbar sind. Entsprechend niedrig ist allerdings die Rendite, die wir im gegenwartigen
Finanzmarktumfeld damit erwirtschaften.

Besonderheiten zur Bewertung der Finanzsituation: Unregelmafiige
Zahlungsstrome pragen Cashflow

Die wesentlichen Zahlungsvorgdnge in unserem Geschaft werden Ublicherweise durch eine
kleine Anzahl von Beteiligungskdufen und -verkdufen ausgeldst. Daraus folgen unstete und
nur schwer prognostizierbare Zahlungsstréome. Mit unserem Finanzmanagement stellen wir uns
darauf ein: Kurz- bis mittelfristig disponieren wir mit vorhandener Liquiditdt. Gegebenenfalls
kénnen wir auch Kredite aufnehmen. Langfristig steuern wir die Hohe des Eigenkapitals Gber
Ausschuttungen, Aktienrtickkaufe (wie 2005, 2006 und 2007) oder gegebenenfalls Kapitaler-
héhungen (2004).

Die zum Ende des Geschaftsjahres ausgewiesenen Finanzmittel von 98,3 Millionen Euro (davon
78,5 Millionen Euro Wertpapiere staatlicher deutscher Emittenten und zu einem geringeren
Teil festverzinsliche Wertpapiere von Banken mit einem Rating nach Standard & Poor’s von
mindestens ,A”) stehen fir kiinftige Investitionen zur Verfigung. Wir beabsichtigen, in den
kommenden vier Jahren rund 200 Millionen Euro gemeinsam mit den Parallelfonds zu investie-
ren. Daraus ergibt sich ein durchschnittlicher Liquiditatsbedarf von jahrlich etwa 50 Millionen
Euro, den wir aus den vorhandenen Finanzmitteln und Ruckflissen aus der Realisierung von
Beteiligungen decken wollen.

Cashflow: Uberschuss aus der Investitionstitigkeit

Die INVESTITIONS- UND DESINVESTITIONSTATIGKEIT fuhrte 2012/2013 zu einem Mittel-
zufluss von 18,7 Millionen Euro (Vorjahr: Mittelabfluss von 17,8 Millionen Euro). Er ergibt sich
aus dem Saldo von Auszahlungen fur Investitionen in das Portfolio und Einzahlungen aus dem
Abgang von Beteiligungsengagements.
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Die Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen von 60,4 Millionen Euro (Vorjahr: 3,8 Millio-
nen Euro) stammten 2012/2013 Uberwiegend aus dem Rickfluss nach dem Abschluss der bereits
im Oktober 2012 vereinbarten VerduBerung der Beteiligung an Coperion. AuBerdem wurde eine
Kaufpreisforderung aus der VerauBerung der Beteiligung an Preh beglichen. Weitere Einzah-
lungen erhielten wir unter anderem aus der Beteiligung an dem Fonds DBG Eastern Europe I
und aus der Beteiligung an Coveright.

Die Auszahlungen fur Investitionen in FINANZANLAGEN stiegen von 21,6 Millionen Euro im
Vorjahr deutlich auf 41,7 Millionen Euro. Sie betrafen den Erwerb von Anteilen an sieben neuen
Portfoliounternehmen und zu einem geringen Teil auch Investitionen zur Aufstockung bereits
bestehender Beteiligungen. Die Verminderung des Wertpapierbestands I6ste einen Mittelzufluss
von 6,9 Millionen Euro (Vorjahr: 29,0 Millionen Euro) aus.

Insgesamt betrug der Cashflow aus der Investitionstatigkeit im vergangenen Geschéftsjahr
25,6 Millionen Euro (Vorjahr: 10,8 Millionen Euro).

Die Investitionen in das Sachanlagevermdgen der DBAG beliefen sich im Geschaftsjahr 2012/2013
auf 0,3 Millionen Euro (Vorjahr: 0,5 Millionen Euro). Das Sachanlagevermogen einschlieBlich der
immatriellen Vermdgensgegenstdnde ist insgesamt unbedeutend und betrdgt 1,3 Millionen Euro
(Vorjahr: 1,5 Millionen Euro).

Der CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT (Auszahlungen fur Dividenden) belief
sich auf 16,4 Millionen Euro (Vorjahr: 10,9 Millionen Euro).

Der negative CASHFLOW AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT verschlechterte sich um 2,5 Millio-
nen Euro auf -12,1 Millionen Euro. Er ist durch eine Vielzahl von Einzeleffekten gepragt und lasst
sich nicht ohne Weiteres mit dem des Vorjahres (-9,6 Millionen Euro) vergleichen.

MEHRJAHRESUBERSICHT ZU FINANZDATEN

in Mio. € 2003/04 2004/05 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 2011712 2012/13

Cashflow aus
betrieblicher Tatigkeit 7,3 -35,6 -4,1 -2,6 3,0 -3,5 -12,8 0,9 -9,6 -12,1

Cashflow aus der
Investitionstatigkeit * -13,2 132,2 168,8 65,0 3,8 19,6 -44,4 33,1 -18,2 18,7

Cashflow aus der

Finanzierungstatigkeit 21 -57.1 -40,7 -71,4 -57,3 -5,5 -13,7 -19,1 -10,9
Veranderung
der Liquiditat * -3,8 39,5 124,0 -9,0 -50,5 10,6 -70,9 14,9 -38,8 -9,8

* Bereinigt um Cashflows aus dem Zu- und Abgang von Wertpapieren
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Langfristige Vermogenswerte

Forderungen und sonstige
kurzfristige Vermégenswerte

Flussige Mittel und kurzfristige
Wertpapiere

Eigenkapital
Langfristiges Fremdkapital
Kurzfristiges Fremdkapital

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

VERMOGENSLAGE

Gesamtbewertung: Vermogenszuwachs dank positiver
Wertentwicklung des Portfolios

Das Vermdgen des Konzerns von 310,7 Millionen Euro (Vorjahr: 299,0 Millionen Euro) besteht im
Wesentlichen aus dem Beteiligungsportfolio sowie den flussigen Mitteln und den Wertpapieren.
Das Vermogen ist im vergangenen Geschéftsjahr gestiegen. Die Wertentwicklung des Beteili-
gungsportfolios fuhrte zu einem Vermdgenszuwachs, der die Ausschiittung von 16,4 Millionen
Euro deutlich Gbertraf. Mit Finanzmitteln von 98,3 Millionen Euro steht mehr als ein Drittel des
Vermogens fur kunftige Investitionen zur Verfugung.

Vermogensstruktur: Keine grundlegenden Veranderungen

Die LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTE — Uberwiegend Finanzanlagen, Kredite und Forde-
rungen sowie langfristige Wertpapiere — machen mit 233,6 Millionen Euro (Vorjahr: 239,5 Mil-
lionen Euro) 75 Prozent des Gesamtvermogens aus (Vorjahr: 80 Prozent). Die LANGFRISTIGEN
WERTPAPIERE, die Uberwiegend aus Wertpapieren staatlicher deutscher Emittenten mit einer
Laufzeit von bis zu drei Jahren bestehen, verminderten sich um 32,5 Millionen Euro auf 50,5 Mil-
lionen Euro; 28,0 Millionen Euro des Riickgangs gehen auf eine Umgliederung endfélliger Papiere
zurtck, die angesichts der verbliebenen Restlaufzeit nun unter den kurzfristigen Wertpapieren
erfasst sind. Die SONSTIGEN LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTE (0,9 Millionen Euro, zuvor
1,2 Millionen Euro) enthielten zum Stichtag Korperschaftsteuerguthaben (0,6 Millionen Euro)
sowie den Unterschiedsbetrag zwischen dem Wert des Planvermdgens und dem Barwert der
Pensionsverpflichtungen.

BILANZSTRUKTUR

in Mio. Euro
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Die KURZFRISTIGEN VERMOGENSWERTE betragen zum 31. Oktober 2013 insgesamt 77,1 Mil-
lionen Euro und liegen damit héher als im Vorjahr (59,5 Millionen Euro). Der Anstieg geht auf
einen deutlich héheren Bestand an KURZFRISTIGEN WERTPAPIEREN (28,0 Millionen Euro, nach
5,0 Millionen Euro im Vorjahr) sowie hohere FORDERUNGEN zuriick; diese erhéhten sich von
2,8 Millionen Euro auf 12,0 Millionen Euro. Der gréBte Teil dieses Postens entfallt auf eine Forde-
rung gegen die Akquisitionsgesellschaft eines Portfoliounternehmens aus einer Zwischenfinan-
zierung. Die SONSTIGEN KURZFRISTIGEN VERMOGENSWERTE gingen um 9,3 Millionen Euro auf
11,4 Millionen Euro zurtick, weil eine Kaufpreisforderung im Lauf des Geschaftsjahres einging.
Die FLUSSIGEN MITTEL verringerten sich um 2,9 Millionen Euro auf 19,8 Millionen Euro.

Portfoliowert: Hoher nach Investitionen und Wertsteigerungen

Der Wert der Beteiligungen des Konzerns spiegelt sich in den Bilanzposten Finanzanlagen sowie
Kredite und Forderungen wider. Die Summe beider Posten belief sich am 31. Oktober 2013
auf 180,9 Millionen Euro (Vorjahr: 153,6 Millionen Euro). Die Summe besteht aus den Beteili-
gungsengagements an 20 Unternehmen und auslandischen Private-Equity-Fonds im Wert von
172,7 Millionen Euro (Vorjahr: 143,3 Millionen Euro) sowie Anteilen an Vorratsgesellschaften und
an Gesellschaften, deren Wertansatz Gberwiegend dem Fremdbesitz zuzuordnen ist. Letztere
sind mit einem Wert von 8,2 Millionen Euro im Bilanzposten enthalten.

Gemessen an den Werten zum Geschaftsjahresbeginn verringerte sich der Wert des Beteili-
gungsportfolios 2012/2013 durch Abgange, Teilabgange und Rickflisse aus Fondsbeteiligungen
um 46,3 Millionen Euro. Ein wesentlicher Betrag entfiel auf den Abschluss der VerauBerung der
Anteile an Coperion (39,2 Millionen Euro) und auf Coveright (4,0 Millionen Euro).

Der signifikante Anstieg der Finanzanlagen einschlieBlich der Kredite und Forderungen im
Geschéftsjahr 2012/2013 in Hohe von 27,3 Millionen Euro geht Giberwiegend auf Investitionen in
neue (und zu einem geringen Teil in bestehende) Portfoliounternehmen zurtick (44,5 Millionen
Euro). Davon entfielen 10,4 Millionen Euro auf das Neuinvestment Formel D und 9,8 Millionen
Euro auf die Beteiligung an der Schulerhilfe. In die sieben neuen Beteiligungen wurden zusam-
men 37,8 Millionen Euro investiert, weitere 6,2 Millionen Euro machte die Aufstockung des
Engagements an der Homag Group AG aus.
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Die Bewertungsmethode ist
im Konzernanhang ausfiihrlich
dargestellt auf Seite 156

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT



94 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Portfoliostruktur: Zehn Beteiligungen stehen fiir
90 Prozent des Portfoliovolumens

Wir bewerten unsere Beteiligungen vierteljahrlich zum beizulegenden Zeitwert (,, Zeitwert”, ,Markt-

wert"). Die jeweiligen Bewertungsansatze gehen in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ein.

Auf die folgenden zehn Unternehmen entfallen knapp 83 Prozent des Portfoliovolumens (IFRS-
Wert)'® zum 31. Oktober 2013.

Anschaffungskosten Anteil DBAG Beteiligungsart Branche
Unternehmen in Mio. € in %

Broetje-Automation GmbH 5,6 18,8 MBO Maschinen- und Anlagenbau

Spheros GmbH 13,9 15,7 MBO Automobilzulieferung

Auf Basis der Bewertungen zum jingsten Stichtag ergibt sich folgende Struktur des Portfolios:

PORTFOLIOWERT NACH BEWERTUNGSANSATZ PORTFOLIOWERT NACH HALTEDAUER
DER BETEILIGUNGEN * DER BETEILIGUNGEN *
in % in %

W Transaktionspreis B Multiplikatorverfahren B <2 Jahre W 5 bis 10 Jahre B Restbeteiligungen
W Borse Sonstige W <5 Jahre > 10 Jahre

16 vgl. FuBnote 4 auf Seite 69; die Beteiligungen sind ungeachtet ihres jeweiligen Wertansatzes alphabetisch geordnet
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PORTFOLIOWERT NACH REGIONALER VERTEILUNG PORTFOLIOWERT NACH BRANCHENVERTEILUNG *

DER BETEILIGUNGEN * in %
in %
8,0
2,5 89,5
W Deutschland B Ubrige Lander B Maschinen- und Anlagenbau Konsumguter
M USA W Automobilzulieferung W Sonstige

B Industriedienstleistung und Logistik

PORTFOLIOWERT NACH NETTOVERSCHULDUNG/
EBITDA DER PORTFOLIOUNTERNEHMEN *

in % der Portfoliounternehmen

*Grundlage der Darstellung ist das zuvor erwahnte ,Portfolio”. Auch die
53,2 Gliederung des Eigenkapitals nach dem Verschuldungsgrad der Portfolio-
unternehmen (Grafik links) basiert auf diesem Portfolio, allerdings sind
Beteiligungen an auslandischen Buy-out-Fonds sowie Beteiligungen an
Gesellschaften, uUber die Ruckbehalte fur Garantien aus verauBerten
Engagements gehalten werden, nicht berticksichtigt. Nettoverschuldung
2013 und EBITDA 2013 gemaB Erwartung der Portfoliounternehmen zum
30. September 2013 bzw. (im Fall Homag Group AG) Analystenschatzungen.

H <10 M 2,0 bis 3,0
W 1,0bis<2,0 >3,0
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Kapitalstruktur: Keine Bankverbindlichkeiten

Der DBAG-Konzern finanzierte seine Aktivitaten im Geschéaftsjahr 2012/2013 aus vorhande-
nen Finanzmitteln, also flussigen Mitteln und verzinslichen Wertpapieren, unterlegt durch eine
sehr hohe Eigenkapitalquote. Zum 31. Oktober 2013 wies der Konzern ein Eigenkapital von
278,4 Millionen Euro aus. Zum 31. Oktober 2012 hatte es 266,2 Millionen Euro betragen; davon
wurden 16,4 Millionen Euro als Dividende an die Aktiondre ausgeschiittet. Das Eigenkapital zum
31. Oktober 2013 ist durch versicherungsmathematische Verluste aus der Neubewertung der
Pensionsverpflichtungen in Hohe von 3,6 Millionen Euro verringert. Wir haben die Verpflich-
tungen anhand modifizierter Sterbetafeln neu bewertet; diese Anpassung berticksichtigt die
voraussichtliche Lebenserwartung der Pensionsberechtigten. Die EIGENKAPITALQUOTE ist mit
89,6 Prozent (Vorjahr: 89,0 Prozent) unverandert sehr hoch.

Das LANGFRISTIGE FREMDKAPITAL lag zum 31. Oktober 2013 mit 13,8 Millionen Euro Gber
dem Vorjahreswert von 12,3 Millionen Euro. Der Posten enthalt vor allem Verbindlichkeiten ge-
gentber Minderheitsgesellschaftern, die mit 10,1 Millionen Euro nahezu unverdndert blieben.
Diese betreffen einen Beteiligungsfonds, der gemeinsam mit dem DBAG Fund IV investiert hat;
an diesem Fonds halten mittelbar auch Vorstandsmitglieder und eine ausgewahlte Gruppe von
Mitarbeitern Anteile. Diese Verbindlichkeiten werden in der Konzernbilanz unter den ,Verbind-
lichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern” ausgewiesen. Erstmals sind im langfristigen
Fremdkapital mit 3,4 Millionen Euro Riickstellungen fur Pensionsverpflichtungen bericksichtigt;
um diesen Betrag Ubersteigt der Barwert der Pensionsverpflichtungen den Wert des Planver-
mogens. Wir haben, anders als in den Vorjahren, davon Abstand genommen, die aktuelle
Unterdeckung durch eine Zufiihrung zum Planvermdgen auszugleichen. So wollen wir fur den
Fall hoherer Zinsen und einer moglichen Uberdeckung die Verfiigbarkeit der entsprechenden
Mittel erhalten.

Das KURZFRISTIGE FREMDKAPITAL betrug zum Stichtag 18,4 Millionen Euro (Vorjahr:
20,5 Millionen Euro). Die Ruckstellungen fir noch nicht ausgezahlte erfolgsabhangige Vergu-
tungen betragen 8,5 Millionen Euro (Vorjahr: 11,1 Millionen Euro). Nach wie vor hat der Konzern
keine Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten.
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Finanzmittelbestand: Riickgang nach Investitionen

Der Konzern verfiigte zum 31. Oktober 2013 tber Finanzmittel von 98,3 Millionen Euro, beste-
hend aus zwei Komponenten: aus flissigen Mitteln in Héhe von 19,8 Millionen Euro und aus
einem Betrag von weiteren 78,5 Millionen Euro, der unter den kurzfristigen Vermogenswerten
in der Position KURZFRISTIGE WERTPAPIERE (28,0 Millionen Euro) und unter den langfristigen
Vermdgenswerten in der Position LANGFRISTIGE WERTPAPIERE (50,5 Millionen Euro) ausge-
wiesen wird. Es handelt sich jeweils um Wertpapiere deutscher staatlicher Emittenten. Um das
Zinsergebnis zu verbessern, ohne die Risikoposition zu verandern, haben wir flissige Mittel in
Anleihen mit variabler Verzinsung und einer Laufzeit zwischen drei und vier Jahren investiert.
Diese Anleihen bieten aufgrund ihrer Bindung an den Geldmarktzinssatz Ublicherweise ein ho-
hes MaB an Liquiditat bei geringen Kursrisiken; ein Teil dieser Anleihen hatte zum Stichtag eine
Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

Die Finanzmittel verringerten sich im Lauf des Geschéftsjahres um 7,4 Millionen Euro. GroBere
Zahlungsstrome |6sten Ruckflisse aus verduBerten Beteiligungen sowie die Investitionen und
die Ausschittung aus.

MEHRJAHRESUBERSICHT ZUR BILANZ

in Mio. € 31.10.04  31.10.05  31.10.06  31.10.07  31.10.08  31.10.09  31.10.10  31.10.11 31.10.12  31.10.13
Finanzanlagen 2539 198,9 121,5 209,6 138,3 137,2 129,9 93,5 150,7 166,8
Wertpapiere/

flissige Mittel 1,3 40,7 164,7 155,8 105,2 124,0 140,7 155,6 105,8 98,3
Ubrige

Vermogenswerte 60,7 26,6 33,8 29,1 28,7 27,0 45,5 30,8 42,5 45,6
Eigenkapital 234,0 246,6 289,0 353,6 244,8 256,8 273,9 2389 266,2 278,4
Fremdkapital/

Ruckstellungen 82,0 19,7 31,1 40,8 27,4 31,5 42,2 41,0 32,8 32,3
Bilanzsumme 315,9 266,3 320,1 394,4 272,3 288,3 316,1 279,9 299,0 310,7
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VERGLEICH DES TATSACHLICHEN MIT DEM
PROGNOSTIZIERTEN GESCHAFTSVERLAUF

Prognose bestatigt: Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft und
niedrigere Kostenquote fithren zu Konzernergebnis unter Vorjahr

Die zu Beginn des Geschaftsjahres 2012/2013 geduBerten Erwartungen hinsichtlich der Wert-
entwicklung des Portfolios, der Netto-Kostenquote und des Investitionsfortschritts haben sich
im Lauf des Geschaftsjahres weitgehend bestatigt.

Wie erwartet, gab es 2012/2013 mit einem Beitrag von 1,4 Millionen Euro aus der Ergebnisent-
wicklung und dem Ruickgang der Verschuldung der direkt gehaltenen Portfoliounternehmen
nur ,geringe Impulse fir die Wertsteigerung unserer Portfoliounternehmen®”. Dennoch war
das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft positiv und fihrte zu einem Konzernergebnis, das —
wie erwartet — unter dem des vorangegangenen Geschéftsjahres liegt. In unserer Prognose
hatten wir unveranderte Verhaltnisse am Kapitalmarkt unterstellt, weil diese nicht verlasslich
zu prognostizieren sind. Mit hoheren Bewertungen und insbesondere einem deutlich héhe-
ren Kurs der Homag-Aktie haben sich die Kapitalmarktverhaltnisse aus unserer Sicht besser
entwickelt als erwartet.

Kostenquote unter mittelfristigem Zielwert

Schneller als zunachst erwartet hat sich die Netto-Kostenquote — also der um Sondereinflisse'”
bereinigte Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile — verringert. Sie liegt mit 2,5 Prozent unter
dem Zielwert von drei Prozent. Diesen Wert hatten wir als Durchschnittswert der Geschaftsjahre
2012/2013 bis 2016/2017 angektndigt. Die Netto-Kostenquote wird einerseits stark von der
Entwicklung der Ertrage aus dem Verwalten und Beraten von Fonds sowie andererseits von
unserer Investitionsaktivitat beeinflusst. Beide verlaufen allerdings nicht linear; 2012/2013 hat
sich zum Beispiel der Beginn der Investitionsphase des DBAG Fund VI splrbar ausgewirkt — ein
solches Ereignis gibt es aber nicht in jedem Geschéftsjahr. In die Kostenquote ist ein — wie
prognostiziert — niedrigerer Personalaufwand ebenso eingegangen wie das Zinsergebnis, das
allerdings niedriger ausfiel als erwartet.

Fur Investitionsvorhaben hatten wir einen Liquiditatsbedarf von ,bis zu 50 Millionen Euro im
Jahr” aus zwei bis drei Buy-outs und zwei bis drei Wachstumsfinanzierungen sowie einen Riick-
gang der Finanzmittel angekindigt. Mit Investitionen von rund 45 Millionen Euro und einem
entsprechenden Mittelabfluss sind wir hinsichtlich der Erreichung dieses Ziels zufrieden.

17 Von VerauBerungserfolgen abhéngige Vergitungen, Kosten des Fundraisings etc
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FINANZIELLE UND NICHTFINANZIELLE
LEISTUNGSINDIKATOREN

Rendite libertrifft Eigenkapitalkosten: Konzern-Eigenkapital
je Aktie steigt im Geschaftsjahr 2012/2013 um 11,5 Prozent

Die Rendite auf das Konzern-Eigenkapital je Aktie ist unsere zentrale ErfolgsgréBe. Sie bildet
ab, in welchem MaB die Wertentwicklung der Portfoliounternehmen tber eine entsprechende
Veradnderung der Finanzanlagen zu einer Veranderung des Konzern-Eigenkapitals beigetragen
hat. Im vergangenen Geschaftsjahr erhohte sich das Konzern-Eigenkapital je Aktie um 0,90 Euro
je Aktie, obwohl eine Dividende von 1,20 Euro gezahlt wurde. Die Rendite des Konzern-
Eigenkapitals je Aktie erreichte damit 11,5 Prozent.

KONZERNERGEBNIS in Mio. €
UND EIGENKAPITALRENDITE JE AKTIE in %

160 80 %

Der Konzernuberschuss fur das
Geschéftsjahr 2003/04 beruht auf der
Rechnungslegung nach HGB, seither
auf der Rechnungslegung nach IFRS.

B Konzernergebnis in Mio. €
2003/04 2004/05 2005/06 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 W EK-Rendite je Aktie in %

Sie beruht auf einem Konzernergebnis von 32,3 Millionen Euro. Das fir die Ermittlung der
Rendite maBgebliche Gesamtergebnis betragt 28,6 Millionen Euro; das Gesamtergebnis
2012/2013 enthalt einen versicherungsmathematischen Verlust aus der Berlcksichtigung
modifizierter Sterbetafeln flr Pensionsriickstellungen in Hohe von 3,6 Millionen Euro. Mit
11,5 Prozent Ubertrifft die Rendite des Konzern-Eigenkapitals die Eigenkapitalkosten von
8,1 Prozent (Vorjahr: 16,7 Prozent bzw. 7,8 Prozent).'®

18 Zur Berechnung wird von dem Konzern-Eigenkapital je Aktie zum vorhergehenden Stichtag (31. Oktober 2012: 19,46 Euro)
die im Geschaftsjahr ausgeschuttete Dividende je Aktie abgezogen (1,20 Euro). Auf diesen Betrag (18,26 Euro) beziehen
wir das Konzern-Eigenkapital je Aktie zum 31. Oktober 2013 von 20,36 Euro

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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Unser Geschaft ist stark von unregelmaBigen Geschaftsvorfallen (Investitionen in Unternehmens-
beteiligungen und deren VerauBerung) gepragt. Es ist auch wesentlich von duBeren Faktoren
bestimmt, die wir nicht beeinflussen kénnen (z.B. Konjunktur- oder Kapitalmarktentwicklung).
Veranderungen der Bewertungsverhaltnisse kénnen Wertzuwéachse der Portfoliounterneh-
men, die durch héhere Margen oder eine bessere strategische Positionierung ausgeldst wur-
den, voriibergehend Uberlagern. Deshalb bewerten wir den Unternehmenserfolg anhand der
durchschnittlichen Rendite auf das Konzern-Eigenkapital Gber langere Zeitrdume. In den zehn
zurlckliegenden Geschéftsjahren (2003/2004 bis 2012/2013) erreichten wir eine Konzern-Eigen-
kapitalrendite nach Steuern von durchschnittlich 14,8 Prozent. Dies sind gut sechs Prozentpunkte
mehr als die durchschnittlichen Kosten des Konzern-Eigenkapitals; diese haben nach unserer
Berechnung jeweils zwischen sieben und acht Prozent betragen.

Wertentwicklung: Total Return von 160 Prozent
seit 31. Oktober 2004

Unter Berlcksichtigung der ausgeschitteten Dividenden und Sonderdividenden ergibt sich
auf Basis des Eigenkapitals je Aktie am 31. Oktober 2004 bis zum Ende des zurlickliegenden
Geschaftsjahres eine Wertsteigerung um insgesamt 160,4 Prozent; dies entspricht einer jahr-
lichen Wertsteigerung von 11,2 Prozent Uber diesen Neun-Jahres-Zeitraum.' Der Total Return ist
eine wesentliche Kennziffer zur Erfolgsbeurteilung bérsennotierter Private-Equity-Gesellschaften
und ermaglicht Gber ldngere Zeitrdume einen Vergleich mit anderen Eigenkapitalinvestitionen,
zum Beispiel der Entwicklung von Aktienindizes oder Aktienfonds.

Bewertung der Aktie: In einem engen Korridor
um den Eigenkapitalwert

Wirverfolgen mit unseren Investor-Relations-Aktivitaten unter anderem das Ziel, eine angemessene
Bewertung unserer Aktie zu erreichen. Wir messen dies — wie in der Betrachtung boérsennotierter
Private-Equity-Gesellschaften Ublich — an der Differenz des Aktienkurses zum jeweiligen Wert
des Eigenkapitals je Aktie. Im vergangenen Geschéaftsjahr wurde unsere Aktie an rund einem
Drittel der Handelstage mit einem Aufschlag von bis zu zehn Prozent auf diesen Wert gehan-
delt, an gut 40 Prozent der Handelstage schloss die Aktie um bis zu funf Prozent unter dem
Eigenkapital je Aktie. Lediglich einmal betrug der Abschlag zehn Prozent.

Mitarbeiter: Identifikation und Leistungswille
pragende Merkmale der Unternehmenskultur

Zu den wichtigen Merkmalen unserer Unternehmenskultur zahlen Leistungsorientierung und
ein teamorientiertes Arbeitsverstandnis: Wir legen groBen Wert auf respektvollen Umgang —
untereinander wie auch mit unseren Geschaftspartnern. Im Arbeitsalltag achten wir auf eine
hohe PROFESSIONALITAT und sichere Prozesse. Dabei nutzen wir unsere Uberschaubaren

19 Die DBAG erhohte im Marz 2004 ihr Kapital; als Bezugspunkt fir die Berechnung wurde deshalb der erste Stichtag
nach der Kapitalerhohung gewahlt. Die Berechnung unterstellt eine Addition der im Geschéaftsjahr ausgeschitteten
Dividenden und Sonderdividenden auf das Eigenkapital je Aktie jeweils zum Ende des zweiten Quartals eines
Geschaftsjahres (30. April); die Ausschuttung erfolgt tblicherweise im Marz
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Strukturen und kurzen Entscheidungswege; sie fihren dazu, dass der Vorstand mit den meisten
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern regelmaBig Kontakt hat und zum Beispiel das Ausmal3 der
Mitarbeiterzufriedenheit nicht iber Kennziffern, sondern im taglichen Umgang erfahren kann.

Das Beteiligungsgeschaft erfordert von den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ein breites
Spektrum an menschlichen und fachlichen Kompetenzen sowie ein hohes MaB an Belastbarkeit.
Der damit verbundene Einsatz bedingt eine hohe IDENTIFIKATION mit der Aufgabe. Um diese
zu fordern, pflegen wir eine Kultur der direkten Kommunikation, halten unsere Hierarchien
flach und arbeiten in einer auf Teamarbeit basierenden Projektorganisation. Der frihzeitigen
Ubertragung von Verantwortung und Kompetenzen kommt in diesem Zusammenhang eine
besondere Bedeutung zu.

Es ist uns besonders wichtig, in der DBAG eine Kultur zu pflegen, die die groBe LOYALITAT der
Mitarbeiter gegentiber dem Unternehmen starkt. Ein MaBstab dafir ist die Betriebszugehérigkeit:
Sie betragt unter den Investment-Managern und den Mitgliedern der Geschéaftsleitung durch-
schnittlich mehr als neun Jahre (Vorjahr: acht Jahre). Entsprechend niedrig ist die Fluktuation
unter den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Deutschen Beteiligungs AG: Sie betragt im
Durchschnitt der vergangenen funf Jahre rund vier Prozent jéhrlich; 2012/2013 hat ein Mitarbeiter
das Unternehmen verlassen — das entspricht einer Quote von weniger als zwei Prozent.?°

Anzahl Anzahl Fluktuations-

der Mitarbeiter der Abgdnge quote in %

Geschaftsjahr 2012/13 55 1 1,8
Im Durchschnitt der Geschaftsjahre 2008/09 bis 2012/13 53 2 aa
Im Durchschnitt der Geschaftsiahre 2003/04 bis 201213 52 2 a2

Der Erfolg unseres Unternehmens hangt maBgeblich von den fachlichen und persénlichen Qua-
lifikationen unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter ab. Die Mitglieder unseres Investment-
Teams missen in der Lage sein, die richtigen Unternehmen fur eine Beteiligung zu identifizieren;
sie mUssen die vorhandenen Potenziale erkennen und das Management der Unternehmen dazu
bewegen, diese Potenziale zu erschlieBen. SchlieBlich mussen sie den Prozess der gewinnbrin-
genden Realisierung unserer Beteiligungen steuern. Diese Aufgaben erfordern neben fundier-
tem Management- und Branchenwissen in hohem MaB Fihrungs- und Motivationsqualitaten,
Kommunikationsfahigkeit und soziale Kompetenz.

An diesen Kompetenzen — der fachlichen und der persénlichen — arbeiten wir regelmaBig. So
nahmen auch im vergangenen Geschéaftsjahr mehr als drei Viertel der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter an Aus- und WeiterbildungsmaBnahmen teil. Bei der Auswahl der MaBnahmen ver-
suchen wir, dem individuellen Entwicklungsbedarf des Einzelnen so gut wie mdglich Rechnung
zu tragen.

20 In der Berechnung werden Auszubildende, Mitarbeiter mit befristetem Vertrag und Mitarbeiter, die in den Ruhestand
treten, nicht bertcksichtigt
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Mitarbeiterstruktur: Hohe Konstanz durch lange Betriebszugehorigkeit

Zum 31. Oktober 2013 beschéftigte die DBAG (ohne die Mitglieder des Vorstands) 26 Mitarbeite-
rinnen und 23 Mitarbeiter, insgesamt also 49 Personen, ebenso viele wie zum Vorjahresstichtag.
Von den Angestellten waren 43 Personen in Vollzeit (20 Frauen, 23 Manner), sechs in Teilzeit
beschaftigt. AuBerdem beschaftigen wir sechs Auszubildende (vier Frauen und zwei Manner);
dies entspricht einer Ausbildungsquote von elf Prozent (Vorjahr: fiinf Auszubildende, Quote
neun Prozent). Das Durchschnittsalter betragt 39,0 Jahre (Vorjahr: 39,5 Jahre). Nicht enthalten
in den genannten Zahlen sind jeweils eine Mitarbeiterin und ein Mitarbeiter, die sich am Stichtag
in Elternzeit befanden.

2012/13 2011/12
Zahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) 55 54
CdavonVollzeit s 43
CdavonTellzeit e 6
© davon Auszubildende o 5
Personal- und Sozialaufwand  inMo€ 07 103

Inzwischen schon traditionell fordert die Deutsche Beteiligungs AG den akademischen Nachwuchs:
Wahrend des vergangenen Geschéftsjahres boten wir 14 Studentinnen und Studenten (Vorjahr:
ebenfalls 14) die Moglichkeit, im Rahmen eines mehrmonatigen Praktikums Einblicke in die Auf-
gaben eines Investment-Managers zu gewinnen. Das Angebot richtet sich bevorzugt an Studen-
tinnen und Studenten, die vor dem Abschluss ihres Studiums stehen. Die Deutsche Beteiligungs
AG nutzt dieses Instrument, um sich als interessanter Arbeitgeber zu prasentieren. Mit unserem
bestandigen Geschaftsmodell, einer von besonders partnerschaftlichem Umgang gepréagten Unter-
nehmenskultur und unseren attraktiven Arbeitsbedingungen ist es uns wiederum gelungen, sehr
gut qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen.

Vergiitung: Leistungsanreiz tiber variable Komponenten

Die VergUtungspolitik der Deutschen Beteiligungs AG ist darauf ausgerichtet, Leistung zu férdern
und den Leistungstragern — neben einem attraktiven Arbeitsplatz — auch einen wirtschaftlichen
Anreiz fir eine dauerhafte Bindung an das Unternehmen zu bieten. Dazu beteiligt das Unter-
nehmen ausgewahlte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in einem branchentblichen Umfang am
jahrlichen Unternehmenserfolg.

Die Vergutung setzt sich aus erfolgsunabhangigen und erfolgsbezogenen Bestandteilen zu-
sammen sowie aus Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung. Zu den erfolgsbezogenen
Bestandteilen des im Wesentlichen seit mehr als zehn Jahren unverdanderten Systems gehort
ein Bonus, der den Geschaftserfolg der Deutschen Beteiligungs AG und individuelle Leistungen
honoriert. In die Ermittlung des Geschaftserfolgs flieBen mehrere Faktoren ein. Dazu zahlen die
Wertentwicklung einzelner Portfoliounternehmen, die VerauBerungen von Investments oder die
Anzahl und Qualitdt der Neuinvestments. Tantiemesysteme zur Beteiligung der Teammitglieder
am Erfolg der Investments der DBAG entfalten eine langfristige Anreizwirkung.
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Als borsennotierte Gesellschaft nutzt die DBAG die Mdglichkeit, aktiven und ehemaligen Be-
schaftigten Mitarbeiteraktien anzubieten. Im vergangenen Geschaftsjahr nutzten 71 Prozent
(Vorjahr: 57 Prozent) das Angebot.

Netzwerk: Breiter und qualifizierter Zugang zu
Beteiligungsgelegenheiten

Fur den Erfolg unserer Geschaftstatigkeit spielen weitere nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
eine groBe Rolle: fur unsere Akzeptanz als Geschaftspartner in Transaktionen, als Berater von
Eigenkapitalfonds und als Partner fur unsere Portfoliounternehmen. Wir unterscheiden uns
von vielen Wettbewerbern auch durch unsere langjahrige Marktprasenz: Die DBAG investiert
seit nahezu funf Jahrzehnten in Unternehmensbeteiligungen, seit 1965 in mehr als 300 Unter-
nehmen. Diese Erfahrung hilft uns, unsere Strategie den Marktgegebenheiten immer wieder
erfolgreich anzupassen.

Im Lauf der Jahre hat sich die Deutsche Beteiligungs AG ein breites Netz an Verbindungen auf-
gebaut, Gber das wir die Entwicklungen in unserem Umfeld gut verfolgen kénnen und das sich
als leistungsfahig erwiesen hat, um Transaktionsmoglichkeiten zu erschlieBen. Das Netzwerk
besteht aus Banken, Beratern, Rechtsanwalten und Wirtschaftsprifern sowie einem Kreis erfah-
rener Industrieexperten. Auch Partner aus abgeschlossenen éalteren Beteiligungstransaktionen
gehoren dazu. Mitglieder dieses Netzwerks (Executive Circle) unterstlitzen uns bei der Identifizie-
rung und Anbahnung von Beteiligungsmaglichkeiten, helfen uns in der Einschatzung bestimmter
Industrien oder unterstitzen uns in der Due Diligence. Im vergangenen Geschaftsjahr haben
wir begonnen, den Executive Circle fortzuentwickeln, um die Erfahrung seiner Mitglieder noch
intensiver nutzen zu kénnen.

Transaktionsmoglichkeiten: Hoherer Anteil
an proprietarem Dealflow

Diese Vernetzung 6ffnet uns die Moglichkeit, neben der Teilnahme an Bieterwettbewerben auch
einen direkten Zugang zu potenziellen Portfoliounternehmen zu erhalten und uns so Beteiligungs-
maglichkeiten zu erschlieBen (proprietarer Dealflow). So waren 2012/2013 mehr als ein Drittel der
Beteiligungsmaoglichkeiten auf direkte Kontakte zurtickzuftihren — entweder sind die Gesellschafter
der entsprechenden Unternehmen auf uns zugekommen oder wir haben den direkten Kontakt
gesucht. Im vorangegangenen Geschaftsjahr war diese Quote mit 29 Prozent deutlich niedriger.

Im vergangenen Geschaftsjahr konnten wir uns mit 316 Beteiligungsmaoglichkeiten befassen;
198 davon betrafen potenzielle MBOs, 118 zielten auf eine Wachstumsfinanzierung. Gegenuber
dem vorangegangenen Geschaftsjahr mit 284 Beteiligungsmaoglichkeiten ist dies eine Verbesse-
rung; die Quote der Transaktionsmoglichkeiten, die nach einer ersten Sichtung weiterverfolgt
wurden, blieb mit 93 Prozent konstant.
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Kapitalzugang: Gewachsene Verbindungen zu
Eigen- und Fremdkapitalgebern

Durch unser Geschaftsmodell — Eigenkapitalinvestitionen aus Mitteln der Gesellschaft und der
Parallelfonds — kénnen wir uns an Unternehmen in attraktiven GréBenordnungen beteiligen.
Aufgrund der erfolgreichen Historie genieBen wir sowohl bei den Eigenkapital- als auch den
Fremdkapitalgebern ein hohes Mal3 an Vertrauen. Dies zeigt sich an den regelméaBigen Investiti-
onszusagen von Investoren — wie zuletzt fir den im August 2012 geschlossenen DBAG Fund VI.

Wir pflegen einen regelméaBigen Austausch mit einer Reihe namhafter kreditfinanzierender Banken.
Die konstruktive und enge Zusammenarbeit in vielen Projekten auch in schwierigen Zeiten signa-
lisiert uns, dass wir auch auf der Fremdkapitalseite auf ein gutes Netzwerk zurtickgreifen kénnen.

Nachhaltigkeit: Beachtung in der DBAG
und in den Portfoliounternehmen

Nachhaltigkeitsaspekte berticksichtigen wir in den operativen Prozessen der DBAG wie auch in
den Portfoliounternehmen, sofern wir darauf als Miteigentiimer Einfluss nehmen kénnen. Aus
dem Blickwinkel der Unternehmenssteuerung haben wir darauf verwiesen, dass ESG-Aspekte
(Environmental, Social and Corporate Governance) als eine Auspragung des Nachhaltigkeitsge-
dankens Bestandteil unseres Analyse- und Entscheidungsprozesses sind. Sichtbar wird unser Ver-
standnis von einer verantwortungsvollen Unternehmensfiihrung unter anderem an einem sich
im Alltag bewahrenden und leistungsféhigen Chancen- und Risikomanagement, einer stabilen
Mitarbeiterstruktur sowie an einer offenen Kommunikation mit den Aktionaren der Gesellschaft.
Darlber hinaus beteiligt sich die DBAG regelmaBig am Carbon Disclosure Project (CDP). Die
jungste verfligbare Auswertung (Daten des Jahres 2012) ergab eine Verbesserung der Position
innerhalb des CDP-Bewertungsschemas. Mit 51 Punkten (von 100, Vorjahr: 45 Punkte) schnitt
die DBAG besser ab als der Durchschnitt der S-Dax-Unternehmen (47 Punkte).

ESG-Aspekte sind uns auch bei der Beteiligungsauswahl wichtig. Entsprechend priifen wir in
der Due Diligence beispielsweise, ob die Zielunternehmen den Standards moderner Umwelt-,
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Sozial- und Corporate Governance-Anforderungen gendigen. Dies erhéht auch die Attraktivitat
der Portfoliounternehmen fur potenzielle Kaufer. Weil wir darauf hinwirken, dass die Wert-
steigerung der Portfoliounternehmen nach vier bis sieben Jahren zu einem attraktiven Preis
realisierbar ist, wollen wir uns ausschlieBlich an Geschaftsmodellen beteiligen, die nach unserer
Einschatzung solchen modernen Umwelt-, Sozial- und Governance-Anforderungen gentigen
und eine langfristig gesunde Perspektive haben.

Insbesondere werden vor dem Eingehen von Beteiligungen ESG-bezogene Chancen und Risiken
evaluiert und dokumentiert. Basierend auf diesen Erkenntnissen streben wir wahrend unseres
Engagements im Rahmen der Moglichkeiten als Miteigentimer der Portfoliounternehmen eine
Verbesserung geeigneter ESG-Leistungsfaktoren an. Uber die Mitwirkung in Beirdten und Auf-
sichtsraten haben wir im vergangenen Geschéftsjahr auch in Unternehmen, die schon ldnger
zum Portfolio gehdren, vor allem Compliance-Regelungen angeregt.

Stiftung: Soziales und kulturelles Engagement
der Deutschen Beteiligungs AG

Die ,GemeinnUtzige Stiftung der Deutschen Beteiligungs AG” wurde im Oktober 2010 gegriindet
und anerkannt. Sie markiert den Grundstein fir ein dauerhaftes soziales und kulturelles Engage-
ment der DBAG. Zentrales Anliegen der Stiftung ist es, aktive und ausgeschiedene Mitarbeiter
von aktuellen und ehemaligen Portfoliounternehmen der Deutschen Beteiligungs AG und deren
Angehdrige in Notlagen zu unterstitzen. Daneben fordert die Stiftung Kunst und Kultur im
GroBraum Frankfurt am Main. Wir betrachten das soziale und kulturelle Engagement der DBAG
als einen Baustein, die gute Reputation der Gesellschaft zu festigen und auszubauen.

Im vergangenen Geschaftsjahr hat die Stiftung die 2011/2012 begonnenen Projekte fortgefihrt.
Untersttzt wird derzeit unter anderem ein Projekt, das Jugendlichen aus schwierigen sozia-
len Verhaltnissen den Einstieg ins Berufsleben erleichtert. Daneben wurden im vergangenen
Geschéaftsjahr 2012/2013 weitere Projekte gepruft und Forderentscheidungen vorbereitet. Wir
haben beschlossen, eine Zustiftung von 20 Tausend Euro in das Stiftungsvermdgen zu leisten.

GESAMTAUSSAGE ZUR WIRTSCHAFTLICHEN LAGE

Der Konzern der Deutschen Beteiligungs AG ist zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses zusammenge-
fassten Lageberichts nach Auffassung des Vorstands in einer sehr guten wirtschaftlichen Verfassung.

Der Konzern erzielte im Geschéaftsjahr 2012/2013 mit einem Konzernergebnis von 32,3 Millionen
Euro und einer Rendite auf das Eigenkapital je Aktie von 11,5 Prozent ein zufriedenstellendes
Ergebnis. Es basiert auf der Gberwiegend plangeméaBen Entwicklung der Portfoliounterneh-
men, aber auch auf der Verbesserung der Ertrage aus dem Management und der Beratung von
Private-Equity-Fonds. Diese bilden eine solide Basis fur die Deckung eines wesentlichen Teils der
laufenden Kosten des Geschaftsbetriebs.

Unverandert ist der Konzern solide kapitalisiert: Er verflgt tGber einen hohen Bestand liquider
Mittel und hat keine Finanzschulden.

Weitere Informationen

zur Stiftung unter

w

ww.dbag-stiftung.de

LAGEBERICHT

MENGEFASSTER

ZUSAM



106

Der Jahresabschluss ist im Internet
unter www.deutsche-beteiligung.
de/investor-relations verfiighar und
kann bei der DBAG angefordert

werden.
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Der Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und der Konzernlagebericht fiir das Geschafts-
jahr 2012/2013 sind nach § 315 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 298 Abs. 3 HGB zusam-
mengefasst. Die Darstellung der wirtschaftlichen Lage der Deutschen Beteiligungs AG stutzt
sich auf eine Kurz-Bilanz und Kurz-Gewinn- und Verlustrechnung, die aus der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung nach HGB abgeleitet wurden. Der vollstdndige Jahresabschluss
der Deutschen Beteiligungs AG nach HGB wird gemeinsam mit dem Konzernabschluss im Bun-
desanzeiger veroffentlicht.

ERTRAGSLAGE

Gesamtbewertung: Geschaftsjahr schliefit mit deutlich
hoherem Gewinn ab

Die Deutsche Beteiligungs AG erreichte im Geschaftsjahr 2012/2013 einen Jahrestberschuss
von 35,6 Millionen Euro, also 28,1 Millionen Euro mehr als im vorangegangenen Geschéfts-
jahr 2011/2012 (7,5 Millionen Euro), fur das im Méarz 2013 eine Ausschittung von 1,20 Euro je
Aktie — bestehend aus einer Dividende von 0,40 Euro je Aktie und einer Sonderdividende von
0,80 Euro je Aktie — ausgeschuttet wurde. Das Ergebnis war insbesondere vom Erfolg aus der
VerduBerung einer Unternehmensbeteiligung (Coperion) gepragt.

Bewertungs- und Abgangsergebnis: Deutlicher Anstieg
gegeniiber Vorjahr

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis wird bestimmt von Gewinnen bzw. Verlusten aus dem
Abgang von Beteiligungen sowie vom Saldo der Abschreibungen bzw. Zuschreibungen auf
die Beteiligungen, die zum Stichtag im Portfolio sind. Dabei werden Ab- bzw. Zuschreibungen
nach dem Niederstwertprinzip und dem Wertaufholungsgebot vorgenommen. Obergrenze fur
Zuschreibungen sind die urspriinglichen Anschaffungskosten. Das Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis von 34,5 Millionen Euro (Vorjahr: 18,5 Millionen Euro) spiegelt den Vollzug der noch
im Geschéftsjahr 2011/2012 vereinbarten VerauBerung der Beteiligung an der Coperion GmbH
wider. AuBerdem ist eine Zuschreibung auf eine Unternehmensbeteiligung berlcksichtigt; diese
Zuschreibung Ubertraf die Abschreibungen auf zwei andere Beteiligungen. Im IFRS-Abschluss
war der vereinbarte Kaufpreis als Marktwert der Beteiligung anzusetzen, weil der entsprechende
Vertrag — ungeachtet des spateren Vollzugsdatums — vor dem 31. Oktober 2012 geschlossen
worden war.



GESCHAFTSBERICHT 2012/2013

KURZ-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
(AUF BASIS HGB-ABSCHLUSS)

inTsd. € 2012/13 2011/12
Bewertungs- und Abgangsergebnis * 34.485 18.511
Laufende Ertrage aus Finanzanlagen 6791 1445
Summe Ergebnis aus Beteiligungsgeschaft 41.276 19.956
personalaufwand 16499 - -16.601
Sonstige betriebliche Ertrage (ohne Zuschreibunger) . 26350 20.426
Sonstige betriebliche Aufwendungen 14003 - -15.846
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte - a9 -390
Zinsertrag 807 1333
Summe ibrige Ergebnisbestandteile 5160 -12.306
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 36116 765
AuBerordentliche Ertrage o 0
Steuen vom Einkommen und vom Ertrag a0 851
Sonstige Stevern g 695
Jahresiberschuss 35.619 7.494

* Das Bewertungs- und Abgangsergebnis setzt sich aus den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung ,Ertrdge aus dem
Abgang von Beteiligungen” (32,3 Mio. Euro) und den Zuschreibungen des Geschaftsjahres von 4,4 Mio. Euro zusammen,
ausgewiesen unter dem Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage”. , Abschreibungen auf Finanzanlagen” in Hohe von
2,2 Mio. Euro werden abgezogen.

Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen: Anstieg wegen Sondereffekt

Im Geschaftsjahr 2012/2013 erzielten wir LAUFENDE ERTRAGE AUS FINANZANLAGEN von
6,8 Millionen Euro. Das sind 5,4 Millionen Euro mehr als im Vorjahr (1,4 Millionen Euro). Mit
4,3 Millionen Euro sind darin — geschaftstypisch — Ausschittungen verbundener Unternehmen
enthalten, die auf einbehaltenen Gewinnen aus Unternehmensverkaufen vorangegangener Pe-
rioden und des Geschéaftsjahres 2012/2013 zurtickzufuhren sind, aber auch auf Ruckflisse aus
einem der verbliebenen auslandischen Buy-out-Fonds. Dariber hinaus sind Gewinnausschit-
tungen und Zinsen von Portfoliounternehmen enthalten.

Insgesamt war das ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT mit 41,3 Millionen Euro
mehr als doppelt so hoch wie im Vorjahr (20,0 Millionen Euro).

Auch der SALDO DER UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE verbesserte sich deutlich, und zwar
von -12,3 Millionen Euro im Geschaftsjahr 2011/2012 auf -5,2 Millionen Euro im Geschaftsjahr
2012/2013. Zu der Verbesserung beigetragen haben ganz wesentlich hdhere sonstige betrieb-
liche Ertrage.
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Sonstige betriebliche Ertrage: Anstieg nach Start
des DBAG Fund VI

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge ohne Zuschreibungen verbesserten sich von 20,4 Millionen
Euro auf 26,4 Millionen Euro. Der Anstieg resultiert aus héheren Einnahmen aus der Beratung
der Parallelfonds (20,8 Millionen Euro, nach 16,6 Millionen Euro im Jahr zuvor). AuBerdem
werden in diesem Posten Ertrage aus der Weiterbelastung von Kosten fur das Prifen von Beteil-
igungsmoglichkeiten an die Parallelfonds erfasst.

Personalaufwand: Riickgang trotz hoherer Pensionsverpflichtungen

Der PERSONALAUFWAND verringerte sich 2012/2013 von 16,6 Millionen Euro um 0,1 Millionen
auf 16,5 Millionen Euro, obwohl neben allgemeinen Gehaltssteigerungen hohere Zufiihrungen
zu den Pensionsrickstellungen zu berlicksichtigen waren. Diese resultieren mit 1,5 Millionen Euro
aus der Anpassung der Sterbetafeln. Anders als unter IFRS ist dieser Effekt im HGB-Abschluss im
Personalaufwand zu erfassen. Die Rickstellungen fur erfolgsabhdngige Vergltungen hingegen
fielen mit 3,5 Millionen Euro niedriger aus als im Vorjahr (6,6 Millionen Euro); darin enthalten sind
Uberwiegend auf individueller Leistung basierende und mit dem allgemeinen Geschéftserfolg
verbundene variable Vergitungen sowie in Hohe von 0,1 Millionen Euro Ruckstellungen fir Ver-
gutungen fur Investitionserfolge (VerauBerung Coveright); im Vorjahr waren daftr 2,3 Millionen
Euro bertcksichtigt worden.

Sonstige betriebliche Aufwendungen: Riickgang durch niedrigere Kosten
aus der Priifung neuer Beteiligungsmoglichkeiten

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betrugen im Geschéftsjahr 14,1 Millionen Euro.
Dies sind 1,7 Millionen Euro weniger als ein Jahr zuvor (15,8 Millionen Euro). Sie enthalten im
Wesentlichen Aufwendungen im Rahmen des Beteiligungsmanagements, also des Erwerbs, der
Betreuung und der VerauBerung von Unternehmen oder Fondsbeteiligungen. GroBter Posten
unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist der (zum Teil an die Parallelfonds weiter-
belastbare) externe Aufwand im Rahmen der Priifung von Beteiligungsmoglichkeiten; dieser
Aufwand verringerte sich von 6,0 Millionen Euro (2011/2012) auf 5,5 Millionen Euro (2012/2013).
Im Vorjahr war zudem ein (einmaliger und teilweise erstatteter) Aufwand in Héhe von
2,2 Millionen Euro enthalten, der auf die Einwerbung des DBAG Fund VI zuriickging. In den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist zudem eine Vielzahl kleinerer Positionen fur Aufwen-
dungen im Rahmen des operativen Geschaftsbetriebs erfasst.

Zinsergebnis: Negativ aufgrund niedriger Anlagezinsen

Das Zinsergebnis ist negativ (-0,5 Millionen Euro nach 0,1 Millionen Euro) und fiel abermals
deutlich niedriger aus als im Vorjahr. Der im Vorjahresvergleich niedrigere Zinsertrag in Héhe von
0,8 Millionen Euro (2011/2012: 1,3 Millionen Euro) spiegelt den weiteren Verfall der kurzfristigen
Anlagezinsen wider; so werden unsere Guthaben auf Kontokorrentkonten aktuell gar nicht mehr
verzinst. Im Zinsaufwand (1,3 Millionen Euro, nach zuvor 1,2 Millionen Euro) sind die Zinsen auf
Pensionsverpflichtungen erfasst.
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Jahresiiberschuss von 35,6 Millionen Euro

Die Deutsche Beteiligungs AG weist fur das Geschaftsjahr 2012/2013 einen Jahrestiberschuss
von 35,6 Millionen Euro aus. Im Vorjahr war ein Jahresiberschuss von 7,5 Millionen Euro
erwirtschaftet worden. Die Eigenkapitalrendite der Gesellschaft belduft sich auf 15,2 Prozent.
Im Vorjahr hatte sie 3,5 Prozent betragen.

Bilanzgewinn von 43,3 Millionen Euro

Unter Bericksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr, der Dividendenausschiittung und
der Entnahme aus anderen Gewinnriicklagen ergibt sich ein Bilanzgewinn von 43,3 Millionen Euro.

VERMOGENSLAGE
inTsd. € 2012/13 2011/12
Anteile an verbundenen Unternehmen 121.134 79.605

Flussige Mittel 2.309 4.872
Umlaufvermdgen 20.319 41.919
Sonstige Aktiva 3.616 7.012
Aktiva 247.225 232.509
Gezeichnetes Kapital 48.533 48.533
Kapitalrticklage 141.394 141.394
Gewinnricklagen 403 403
Bilanzgewinn 43.259 24.052
Eigenkapital 233.589 214.382
Riickstellungen 13.235 17.045
Verbindlichkeiten 327 244
Rechnungsabgrenzungsposten 74 838

Passiva 247.225 232.509
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Wesentliche Posten des Anlagevermdgens der Deutschen Beteiligungs AG sind die DIREKT GE-
HALTENEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN, die unter dem Posten , Beteiligungen” gefiihrt
werden, auBerdem die ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN, die ihrerseits weitere
Unternehmensbeteiligungen halten: Die DBAG hat bis 2006 Beteiligungen Uberwiegend direkt
gehalten, seither hélt sie ihre Beteiligungen aufgrund der Struktur der Parallelfonds indirekt. Au-
Berdem gehdren zum Anlagevermdgen die WERTPAPIERE DES ANLAGEVERMOGENS; diese
Wertpapiere sind wesentliche Teile der Finanzmittel der Deutschen Beteiligungs AG. Zusammen
mit den flussigen Mitteln stehen sie flr kiinftige Investitionen zur Verfigung.

Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind von 79,6 Millionen Euro im Vorjahr um 41,5 Mil-
lionen Euro auf 121,1 Millionen Euro im Geschaftsjahr 2012/2013 gestiegen. Der Anstieg ist auf die
Investitionen in neue Beteiligungen (Heytex, Formel D, Stephan Machinery und Schilerhilfe als neue
Buy-outs sowie PSS, inexio und DNS:NET als neue Wachstumsfinanzierungen) zuriickzufhren.

Der Wertansatz der direkt gehaltenen Beteiligungen blieb mit 43,3 Millionen Euro nahezu kon-
stant (Vorjahr: 43,2 Millionen Euro). Investitionen erfolgen indirekt, Zuschreibungen sind durch
die Obergrenze der Anschaffungskosten begrenzt, Abschreibungen waren nicht vorzunehmen.

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens verringerten sich im Geschéaftsjahr per saldo um 1,6
Millionen Euro auf 57,6 Millionen Euro.

Umlaufvermogen: Deutliche Verringerung im Vergleich zum Vorjahr

Das Umlaufvermoégen ging im Lauf des Geschaftsjahres um mehr als die Halfte zuriick: Zum 31.
Oktober 2013 betrug es 20,3 Millionen Euro, das sind 21,6 Millionen Euro weniger als ein Jahr
zuvor. Im Vorjahr war unter den Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstanden eine
Kaufpreisforderung aus einer VerduBerung enthalten, die im Lauf des Geschéftsjahres erfillt
wurde. Wesentlicher Bestandteil dieses Postens ist zum aktuellen Stichtag eine Forderung gegen
ein Beteiligungsunternehmen aus der Zwischenfinanzierung einer Akquisition.

Riickstellungen: Niedriger als im Vorjahr

Die Rickstellungen betrugen am 31. Oktober 2013, dem Bilanzstichtag, 13,2 Millionen Euro,
3,8 Millionen Euro weniger als ein Jahr zuvor (17,0 Millionen Euro). Die Ruckstellungen wurden
ganz Uberwiegend fur erfolgsabhangige Vergitungen im Personalbereich gebildet; 3,5 Millio-
nen Euro davon entfallen auf das vergangene Geschaftsjahr, rund 5,0 Millionen Euro wurden
in den zurtickliegenden sieben Geschaftsjahren gebildet, wurden aber noch nicht ausgezahlt.

FINANZLAGE

Besonderheiten bei der Bewertung der Finanzsituation:
Cashflow von unsteten Mittelabfliissen gepragt

Die zum Ende des Geschéftsjahres ausgewiesenen hohen FINANZMITTEL von 59,9 Millio-
nen Euro (Wertpapiere des Anlagevermégens in Hohe von 57,6 Millionen Euro sowie flissige
Mittel von 2,3 Millionen Euro) stehen fur Investitionen zur Verfligung. Aus dem geplanten
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Investitionsfortschritt der kommenden drei bis vier Jahre ergibt sich fur die DBAG ein durch-
schnittlicher Liquiditatsbedarf von jahrlich etwa 50 Millionen Euro; der tatsachliche Bedarf kann
stark schwanken.

Kapitalstruktur: Keine Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Deutsche Beteiligungs AG finanzierte ihre Aktivitaten im Geschaftsjahr 2012/2013 aus den
vorhandenen Finanzmitteln. Zum 31. Oktober 2013 wies die Gesellschaft ein Eigenkapital von
233,6 Millionen Euro aus. Zum 31. Oktober 2012 hatte es 214,4 Millionen Euro betragen; davon
wurden 16,4 Millionen Euro als Dividende an die Aktiondre ausgeschittet. Die EIGENKAPITAL-
QUOTE ist mit 94,5 Prozent (Vorjahr: 92,2 Prozent) unverandert sehr hoch.

VERGLEICH DES TATSACHLICHEN
MIT DEM PROGNOSTIZIERTEN GESCHAFTSVERLAUF

Jahresiiberschuss: Wie erwartet hoher als im Vorjahr

Der Jahrestiberschuss der Deutschen Beteiligungs AG hangt ganz wesentlich davon ab, inwieweit
groBere VerduBerungsgewinne erzielt werden kdnnen und ob substanzielle Wertberichtigungen
aufgrund dauerhafter Wertminderungen vorzunehmen sind. Nachdem schon zu Beginn des
Geschéftsjahres 2012/2013 deutlich geworden war, dass aus einer bereits vereinbarten Verau-
Berung ein Gewinn von mehr als 30 Millionen Euro entstehen wrde, hatten wir fir 2012/2013
einen HGB-Jahresuberschuss Uber dem des Geschéftsjahres 2011/2012 (7,5 Millionen Euro) an-
gekundigt. Nachdem sich die Ertrage aus der Fondsberatung im erwarteten Umfang erhoht und
zugleich substanzielle Wertberichtigungen nicht vorzunehmen waren, wurde das Vorjahreser-
gebnis von 7,5 Millionen Euro mit 35,6 Millionen Euro tatsachlich deutlich tUbertroffen.

Nach dem Bilanzstichtag hat die Romaco-Gruppe den Kauf der IMA Kilian GmbH & Co. KG
abgeschlossen. Das Unternehmen stellt Maschinen zum Pressen von Tabletten her; die Ma-
schinen werden Uberwiegend in der Arzneimittelindustrie, aber auch in der Chemie- und der
Lebensmittelindustrie eingesetzt. Kilian setzte 2012 rund 45 Millionen Euro um. Zur Finanzierung
des Erwerbs haben die DBAG und der DBAG Fund V Romaco weiteres Kapital zugefihrt. Die
Deutsche Beteiligungs AG hat dazu 2,7 Millionen Euro investiert; sie halt weiterhin 18,7 Prozent
an der Romaco GmbH.

Aus der Ruckfiihrung eines Darlehens, das an eine Akquisitionsgesellschaft zur Zwischenfinanzie-
rung der Beteiligung an der Schulerhilfe ausgelegt worden war, sind im November 9,0 Millionen
Euro an die Deutsche Beteiligungs AG geflossen; entsprechend haben sich die Forderungen
ermaBigt.
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VERGUTUNGSBERICHT

Managementvergiitung: Gekoppelt an Aufgabe, Leistung
und Unternehmenserfolg

Uber das System und die Gesamtbeziige der Mitglieder des Vorstands beschlieBt der Auf-
sichtsrat. Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat das System 2011 gebilligt, und zwar mit
Zustimmung von 92 Prozent des vertretenen Kapitals. Die Gesamtbezlge des Vorstands setzen
sich zusammen aus

> einem festen Jahresgehalt,

> einer jahrlichen variablen Tantieme,

> variablen Vergtungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung,
> Sachbeztigen und

> ggf. Pensionszusagen.

MaBstab fur die Angemessenheit der Vergltung bilden insbesondere die Aufgaben des
jeweiligen Vorstandsmitglieds, seine personliche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage, der
Erfolg und die Zukunftsaussichten der Deutschen Beteiligungs AG. Dabei werden die Strukturen
und das Niveau berlcksichtigt, die im Private-Equity-Geschaft tblich und fir die Gewinnung
und Bindung qualifizierter Fihrungskrafte erforderlich sind.

Soweit die Vorstandsmitglieder Bezlige fur Organfunktionen in anderen Gesellschaften erhal-
ten, fuhren sie diese an die DBAG ab. In den Dienstvertragen aller zum Bilanzstichtag aktiven
Vorstandsmitglieder ist eine Beschrankung moglicher Abfindungszahlungen vorgesehen. Die
Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder enthalten fur diese weder ein Sonderkiindigungsrecht
noch sonstige Vereinbarungen fir den Fall eines Kontrollwechsels nach einem Ubernahme-
angebot. Alle Mitglieder des Vorstands haben einen Selbstbehalt fur die D&O-Versicherung
(Vermogensschaden-Haftpflichtversicherung) akzeptiert, welche die Gesellschaft abgeschlossen
hat. Vorstandsmitgliedern wurden keine Vorschisse oder Kredite gewahrt.

Das feste, monatlich ausgezahlte Fixgehalt und die Sachbezige bilden die ERFOLGSUNAB-
HANGIGE KOMPONENTE der Gesamtbezige. Die Sachbeziige bestehen im Wesentlichen aus
den nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Werten fur die Nutzung eines Firmenwagens.
Im Geschaftsjahr 2012/2013 betrugen sie fur Herrn Grede 15 Tausend Euro und fur Herrn
Dr. Scheffels 9 Tausend Euro; Frau Zeidler hat fur das Geschaftsjahr 2012/2013 auf die vertraglich
vorgesehene Nutzung eines Firmenwagens verzichtet. Fir die beiden im Lauf des Geschéafts-
jahres ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder von Hodenberg und Mangin betrugen die
Sachbezlige 3 Tausend Euro bzw. 4 Tausend Euro.
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Die Jahrestantieme stellt die ERFOLGSBEZOGENE KOMPONENTE der Vorstandsvergtung dar.
Sie hangt ab von der individuellen Leistung der Vorstandsmitglieder im abgelaufenen Geschafts-
jahrund kann im Allgemeinen die Halfte eines Fixgehalts erreichen. Die individuelle Leistung der
Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichtsrat nach billigem Ermessen festgestellt.

Als VARIABLE VERGUTUNGSKOMPONENTE MIT LANGFRISTIGER ANREIZWIRKUNG
erhalten die Vorstandsmitglieder eine Tantieme, die vom Geschéftserfolg der Gesellschaft in
der Referenzperiode abhangt. Der Geschaftserfolg der Gesellschaft wird vom Aufsichtsrat
nach billigem Ermessen festgestellt. Dabei ber(icksichtigt der Aufsichtsrat die Wertentwicklung
des Netto-Anlagevermogens der Gesellschaft ebenso wie die Wertentwicklung, welche die
Aktiondre erzielt haben, also die Summe aus Kursentwicklung und Ausschittungen. Die
Referenzperiode umfasst fir Vorstandsmitglieder, deren Dienstvertrage nach Inkrafttreten des
VorstAG geschlossen bzw. verlangert wurden, das Berichtsjahr und die beiden vorangegangenen
Geschaftsjahre, ansonsten das Berichtsjahr.

Die Hohe der Tantieme fur das Geschaftsjahr 2012/2013 hat das Prasidium des Aufsichtsrats
in einer Sitzung am 25. November 2013 diskutiert und dem Aufsichtsrat vorgeschlagen. Der
Aufsichtsrat stimmte dem Vorschlag zu und legte die Tantieme auf 908 Tausend Euro fest. Die
Tantieme beruht in Hohe von 37 Tausend Euro auf dem Geschéftserfolg der Deutschen Betei-
ligungs AG in der Referenzperiode und in Hohe von 871 Tausend Euro auf der individuellen
Leistung der Vorstandsmitglieder.

Die Vergltung jener Vorstandsmitglieder, die zugleich Mitglied des Investment-Teams sind,
besteht dartber hinaus aus weiteren variablen Bestandteilen, die langfristige Anreizwirkung
entfalten und so zur Beteiligung der Vorstandsmitglieder am Investitionserfolg der DBAG fihren.
Die Ausgestaltung dieser variablen Vergitungsbestandteile wurde in den vergangenen Jahren
den jeweils gednderten Usancen der Private-Equity-Branche angepasst.

In unserer Branche ist es Standard, das Investment-Team langfristig am Investitionserfolg zu
beteiligen. Dabei wird tblicherweise nicht der Erfolg eines einzelnen Investments bertcksich-
tigt; vielmehr werden die Ertragswirkungen der Investments einer Investitionsperiode insgesamt
betrachtet. Auf diese Weise finden auch Misserfolge ihren Niederschlag. Entsprechend diesen
Grundsatzen partizipieren Mitglieder des Vorstands, die Teil des Investment-Teams sind, 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. Der
Erfolg einer Beteiligung zeigt sich endgultig erst nach einer meist mehrjahrigen Haltedauer
durch die VerauBerung der Beteiligung. Deshalb bertcksichtigen beide Systeme ausschlieBlich
realisierte Ertrage. Kurzfristige, allein auf Fair-Value-Anderungen beruhende Ertrége, die in die
Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns einflieBen, werden nicht bertcksichtigt. Es besteht
deshalb kein Anreiz, kurzfristige Bewertungsverbesserungen zu erzielen, die in einer spéteren
VerduBerung keinen Bestand haben.

Die Erfolgsbeteiligung an den Investments bis zum Jahr 2000 orientiert sich an der Eigenkapital-
rendite; eine Erfolgsbeteiligung setzt erst ein, sofern die Eigenkapitalrendite des Berichtsjahres
vor Steuern und Tantiemen 15 Prozent erreicht hat. Dabei bezieht sich das Eigenkapital kalku-
latorisch nur auf die Beteiligungen, die in diese variable VergUtungskomponente einbezogen
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sind. Dies sind im Wesentlichen die Beteiligungen an Homag (jener Teil, der vor 2007 investiert
wurde), an Grohmann und an der Vogler-Gruppe. Bei Realisierung dieser alteren Beteiligungen
wird die Bedeutung dieser variablen Vergutungskomponente weiter sinken. Fir das Geschéafts-
jahr 2012/2013 ergeben sich aus diesem System wie im Vorjahr keine Vergitungen.

Das System fur die Beteiligung am Erfolg der Investments, die zwischen 2001 und 2006 ein-
gegangen wurden, entspricht den Gepflogenheiten des Beteiligungsgeschafts. Die Erfolgs-
beteiligung setzt ein ab einer Mindestverzinsung der Investments von acht Prozent jahrlich nach
kalkulatorischen Kosten in Hohe von zwei Prozent. Sie wird ebenfalls nur aus realisierten Ertragen
gezahlt. Die Summe der den aktiven und den ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedern daraus
zustehenden Bezlge fur das Geschaftsjahr 2012/2013 betragt 74 Tausend Euro, im Vorjahr
waren es 1.212 Tausend Euro. Zwei Drittel dieses Vergttungsanspruchs werden nach Ablauf
des jeweiligen Geschaftsjahres ausgezahlt. Der Anspruch aus dem verbleibenden Drittel wird
nach Ablauf der Desinvestitionsphase aller einbezogenen Investments in einer Endabrechnung
Uberpruft und in Hohe des verbleibenden Endanspruchs ausgezahlt.

Fur Beteiligungen, die seit Beginn des Jahres 2007, also mit Beginn der Investitionsperiode des
DBAG Fund V, eingegangen wurden, und fur solche, die kiinftig eingegangen werden, gibt es
keine erfolgsabhangige Vergttung in diesem Sinne mehr. Mitglieder des Vorstands, die Teil
des Investment-Teams sind, partizipieren am Investitionserfolg seither tber ein privates Invest-
ment. Dieses wird im Konzernanhang unter Ziffer 37 , Angaben nach IAS 24, Carried-Interest-
Beteiligungen von Mitgliedern des Managements in SchlUsselpositionen” ndher dargestellt.

Die Bezlige des Vorstands fur das Geschaftsjahr 2012/2013 betrugen insgesamt 2.747 Tausend
Euro (Vorjahr: 5.158 Tausend Euro) und verteilen sich auf die einzelnen Komponenten wie folgt:

Erfolgsunabhangige Erfolgsbezogene Komponente mit
Komponente Komponente langfristiger Anreizwirkung Gesamt

inTsd. € 2012/13 2011/12 2012/13 2011/12 2012/13 2011/12 2012/13 2011/12
Torsten Grede 535 510 241 250 59 578 835 1.338
Dr. Rolf Scheffels 515 490 280 240 14 312 809 1.042
Susanne Zeidler
(seit 1.11.2012) 300 - 180 - 0 - 480 -
Wilken von Hodenberg
(1.11.2012 - 26.3.2013) 212 513 90 750 23 466 325 1.729
André Mangin
(1.11.2012 - 31.3.2013) 204 497 80 240 14 312 298 1.049
Insgesamt 1.766 2.010 871 1.480 110 1.668 2.747 5.158

Pensionszusagen: Zwei Modelle

Zusagen der Gesellschaft an die Mitglieder des Vorstands zur Altersversorgung erfolgten nach
zwei Modellen. Die Pensionszusagen fir Torsten Grede sowie fur das im Lauf des Geschaftsjahres
ausgeschiedene Vorstandsmitglied Wilken von Hodenberg sehen ein in absoluter Hohe fest-
gelegtes jahrliches Ruhegeld vor. Es betragt 87 Tausend Euro fur Torsten Grede und 180 Tausend
Euro fir Wilken von Hodenberg.
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Dr. Rolf Scheffels nimmt ebenso wie der im Lauf des Geschéftsjahres ausgeschiedene André
Mangin am sogenannten Beitragsplan teil, der auch flir andere Mitarbeiter der Deutschen
Beteiligungs AG angewendet wird; fur auBertariflich beschaftigte Mitarbeiter und Organ-
mitglieder ist der Plan seit Beginn des Geschaftsjahres 2004/2005 geschlossen. Fur jedes Jahr
der Beschaftigung entsteht ein einmalig zahlbarer Ruhegeldanspruch (,,Beitrag”), der sich
prozentual an der Hohe der Gesamtbeziige fiir dieses Beschaftigungsjahr bemisst. Die jahrliche
Ruhegeldkomponente betragt 0,75 Prozent der Gesamtbezlge, zuzlglich sechs Prozent von
allen Bezligen, die Uber die Beitragsbemessungsgrenze der gesetzlichen Rentenversicherung
hinausgehen, jeweils multipliziert mit einem Altersfaktor, der mit zunehmendem Alter abnimmt.
Der jahrliche Beitrag fur die Vorstandsmitglieder bezieht sich allein auf das Festgehalt. Das
kumulierte Versorgungskapital fur Dr. Scheffels ist auf einen Betrag begrenzt, der einem
jahrlichen Rentenanspruch von 87 Tausend Euro entspricht. Zum 31. Oktober 2013 kam die
Begrenzung nicht zum Tragen. Das Versorgungskapital betrug zum 31. Oktober 2013 fir
Dr. Scheffels 1.419 Tausend Euro (Vorjahr: 1.269 Tausend Euro), flr Herrn Mangin betragt es
796 Tausend Euro (Vorjahr: 690 Tausend Euro).

Barwert der Pensionsverpflichtungen

Dienstzeitaufwand (,,present value of the
(,,service cost”) defined benefit obligation”)

inTsd. € 2012/13 2011/12 31.10.2013 31.10.2012
Torsten Grede 41 26 1.024 938
Dr. Rolf Scheffels 46 36 920 811
Wilken von Hodenberg

(1.11.2012 - 26.3.2013) 110 205 4.145 3.560
André Mangin

(1.11.2012 - 31.3.2013) 15 34 704 619
Insgesamt 212 301 6.793 5.928

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen erhohte sich zum 31. Oktober 2013 aufgrund der
Modifikation der Richttafeln 2005 G von Dr. Klaus Heubeck. Die Modifikation basiert auf
aktuellen Erkenntnissen hinsichtlich der Lebenserwartung der Pensionsberechtigten.

An ehemalige Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen wurden im abgelaufenen
Geschéftsjahr insgesamt 727 Tausend Euro (Vorjahr: 757 Tausend Euro) gezahlt. Der Barwert der
Pensionsverpflichtungen fur ehemalige Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene betrug
zum Bilanzstichtag 20.020 Tausend Euro (Vorjahr: 13.471 Tausend Euro); in dem aktuellen Wert
sind auch die Pensionsverpflichtungen fur die beiden 2012/2013 ausgeschiedenen Vorstands-
mitglieder bertcksichtigt.

Aufsichtsratsvergiitung: Keine erfolgsabhingige
Vergiitung im Geschaftsjahr 2012/2013

Die Vergitung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird durch die Hauptversammlung bestimmt.
Sie richtet sich fur das Geschaftsjahr 2012/2013 letztmalig nach einem Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 18. Marz 2004, geandert durch Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Marz
2007. Die Vergutung besteht aus drei Komponenten: einer jahrlichen festen Vergtitung von

Weitere Informationen

im Konzernanhang, Tz. 29
. Pensionsverpflichtungen
und Planvermégen”
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Die neuen Regeln zur Vergiitung
der Aufsichtsratsmitglieder sind
im Internet unter
www.deutsche-beteiligung.de/
corporate-governance dargestellt.
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30 Tausend Euro, Sondervergttungen fur den Aufsichtsratsvorsitz, den stellvertretenden Auf-
sichtsratsvorsitz und fur Ausschusstatigkeiten sowie aus einem erfolgsabhangigen Teil, der sich
an der Steigerung des Eigenkapitals je Aktie innerhalb des jeweiligen Geschéaftsjahres orientiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt unabhangig von der Mitgliedschaft in einer Mehrzahl
von Ausschissen maximal das Zweifache der festen Vergutung. Der stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrats und der Vorsitzende des Prifungsausschusses erhalten maximal das Andert-
halbfache der festen Vergutung. Die Mitgliedschaft im Prasidium wird mit einem Viertel der
festen Gratifikation vergutet.

Die erfolgsabhangige Vergttung kommt grundsatzlich zum Tragen, wenn das im Konzernabschluss
ausgewiesene Eigenkapital je Aktie nach Dividende um zwélf Prozent gegentiber dem Vorjahr
gestiegen ist. Angesichts des Ergebnisses wird fir das Geschaftsjahr 2012/2013 — anders als im
Vorjahr — keine erfolgsabhangige VergUtung an die Mitglieder des Aufsichtsrats gezahlt. Die
Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder belief sich im Geschaftsjahr 2012/2013 auf 233 Tausend
Euro (Vorjahr: 269 Tausend Euro). Sie verteilt sich wie folgt:

inTsd. € Fixum  Sondervergitung Gesamt
Andrew Richards (Vorsitzender) 30 30 60
Roland Frobel 30 0 30
Wilken von Hodenberg

(seit 26. Marz 2013) 18 0 18
Philipp Moller 30 8 38
Dr. Hendrik Otto 30 0 30
Gerhard Roggemann

(stellvertretender Vorsitzender seit 26. Marz 2013) 30 9 39
Prof. Dr. GUnther Langenbucher

(stellvertretender Vorsitzender, bis 26. Marz 2013) 12 6 18
Insgesamt 180 53 233

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Geschaftsjahr 2012/2013 keine VergUtungen far
Beratungsleistungen erhalten.

Die Hauptversammlung am 26. Marz 2013 hat die Vergtung der Aufsichtsratsmitglieder gean-
dert; die neuen Regeln werden erstmals fir das Geschaftsjahr 2013/2014 angewendet.

UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN
(8§ 289 ABS. 4 HGB UND § 315 ABS. 4 HGB)

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich zum Bilanzstichtag 31. Oktober
2013 auf 48.533.334,20 Euro. Es ist eingeteilt in 13.676.359 auf den Namen lautende Stamm-
aktien ohne Nennbetrag (Stickaktien). Auf jede Aktie entfallt ein rechnerischer Betrag des
Grundkapitals von rund 3,55 Euro. Es bestehen keine unterschiedlichen Aktiengattungen. Mit
allen Aktien sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Mit Ausnahme etwaiger eigener
Aktien, aus der der Gesellschaft keine Rechte zustehen, gewahrt jede Stlickaktie eine Stimme.
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Das Stimmrecht beginnt erst mit der vollstdndigen Leistung der Einlage. Die mit den Aktien
verbundenen Rechte und Pflichten ergeben sich aus den gesetzlichen Vorschriften, insbesondere
aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.

Im August 2012 wurden nach § 21 WpHG eine direkte Beteiligung der Rossmann Beteiligungs
GmbH, Burgwedel, Deutschland, und eine indirekte Beteiligung von Herrn Dirk RoBmann,
Deutschland, von 25,04 Prozent der Stimmrechte und des Kapitals gemeldet. Die von der Rossmann
Beteiligungs GmbH gehaltenen Stimmrechte sind Herrn Dirk RoBmann nach § 22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 WpHG zuzurechnen. Zwischen der Deutschen Beteiligungs AG und der Rossmann Betei-
ligungs GmbH besteht seit Marz 2013 ein Entherrschungsvertrag. In dieser Vereinbarung ver-
pflichtet sich die Rossmann Beteiligungs GmbH, dass bei Beschlussfassungen tber die Wahl und
die Abberufung von Aufsichtsratsmitgliedern die Stimmrechte aus den der Rossmann-Gruppe
insgesamt jetzt und in Zukunft gehérenden Aktien an der DBAG nur in einem Umfang von bis
zu 45 Prozent der stimmberechtigten Prasenz einer Hauptversammlung ausgelbt werden. Die
Vereinbarung hat eine Laufzeit von funf Jahren. Dartber hinaus sind dem Vorstand keine Be-
schrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen.

GemaB der Satzung der DBAG besteht der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Die tatsach-
liche Zahl seiner Mitglieder wird vom Aufsichtsrat bestimmt, der die Vorstandsmitglieder gemaf
§ 84 Abs. 1 AktG fur hochstens finf Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder eine Ver-
langerung der Amtszeit, jeweils fur hochstens funf Jahre, ist zulassig. Fur die Bestellung von
Vorstandsmitgliedern ist die einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen erforderlich. Im Falle
der Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Aufsichtsratsvorsitzenden (§ 11 Abs. 4 der
Satzung). GemaB der Satzung kann der Aufsichtsrat alle oder einzelne Vorstandsmitglieder
allgemein oder fur einzelne Falle von den Beschrdnkungen des § 181 BGB befreien. Bisher wurde
hiervon kein Gebrauch gemacht. GemaB § 84 Abs. 3 AktG ist ein Widerruf der Bestellung nur
aus wichtigem Grund maglich.

Anderungen der Satzung erfolgen nach den §§ 179, 133 AktG sowie § 5 Abs. 3 und Abs. 4 und
§ 17 der Satzung. Die Satzung der Deutschen Beteiligungs AG macht von der Moglichkeit der
Festlegung vom Gesetz abweichender Mehrheitserfordernisse Gebrauch und sieht vor, dass
Beschlusse der Hauptversammlung grundsatzlich mit einfacher Stimmenmehrheit und, soweit
eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst werden, soweit nicht
das Gesetz oder die Satzung zwingend etwas anderes vorschreiben. Anderungen der Satzung,
die lediglich die Fassung betreffen, kann auch der Aufsichtsrat beschlieBen.

Durch die Hauptversammlung vom 23. Mérz 2011 wurde der Vorstand gemal3 § 71 Abs. 1 Nr. 8
AktG ermachtigt, bis zum 22. Méarz 2016 eigene Aktien im Umfang von bis zu zehn Prozent
des Grundkapitals zurtickzukaufen. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands Uber die Borse
oder mittels eines an alle Aktionare gerichteten 6ffentlichen 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, und zwar zum Beispiel als Gegenleistung im
Rahmen des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs von
Beteiligungen an Unternehmen.
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Zu den Details der Ermdchtigung
siehe Tagesordnungen zur Haupt-
versammlung am 24. Mdrz 2010

bzw. am 23. Mirz 2011, die auf der

Website der DBAG verfiighar sind.
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GemaB Hauptversammlungsbeschluss vom 24. Marz 2010 ist der Vorstand ermachtigt, das
Grundkapital bis zum 23. Marz 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf
den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt 24.266.665,33 Euro zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2010). Den Aktionaren
ist dabei grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, in
bestimmten Fallen und innerhalb bestimmter Kapitalgrenzen das Bezugsrecht der Aktionéare
auszuschlieBen.

Im Zusammenhang mit der von der Hauptversammlung vom 24. Marz 2010 beschlossenen
Ermachtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen mit der
Moglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts in bestimmten Fallen und innerhalb bestimmter
Kapitalgrenzen ist das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 24.266.665,33 Euro durch
Ausgabe von bis zu 6.838.179 neuen auf den Namen lautenden Stickaktien an Inhaber bzw.
Glaubiger von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, die von ihrem Options- oder
Wandlungsrecht Gebrauch machen bzw. ihre Verpflichtung zur Wandlung erfullen, bedingt
erhoht (Bedingtes Kapital 2010/1).

Die naheren Einzelheiten der bestehenden Erméachtigungen ergeben sich jeweils aus den ge-
nannten Hauptversammlungsbeschlissen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand
von den Ermachtigungen keinen Gebrauch.

Die Mitglieder des Vorstands haben kein Sonderrecht zur Kiindigung ihres Dienstvertrags, falls
in der Deutschen Beteiligungs AG ein Kontrollwechsel stattfindet. Fur diesen Fall stehen ihnen
auch keine Abfindungen auf Basis von Entschadigungsvereinbarungen zu.

ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG (§ 289A HGB)

Die Erkldrung zur Unternehmensfiihrung gemaB §289a HGB steht auf unserer Website
in der Rubrik Investor Relations unter Corporate Governance (www.deutsche-beteiligung.de/
erklaerung-unternehmensfuehrung) dauerhaft zur Verfigung. Sie enthélt die Entsprechens-
erklarung zum ,,Deutschen Corporate Governance Kodex” nach § 161 AktG, die Angaben zu
Unternehmensfuhrungspraktiken und die Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat. Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung und in Verbindung damit die Ubrigen
Pflichtangaben zur Corporate Governance sind Teil des gepriften zusammengefassten
Lageberichts.

NICHT RELEVANTE TEILBERICHTE

Ein Bericht Gber 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 Kapitalverwaltungs-
gesellschaft und ist nicht mit dem Produzieren von Waren oder Gitern verbunden.



2012/2013

CHANCEN- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Ziel: Chance-Risiko-Verhaltnis optimieren

Die Geschaftspolitik der Deutschen Beteiligungs AG ist darauf ausgerichtet, durch erfolgreiche
Investitionen in Unternehmensbeteiligungen den Unternehmenswert der DBAG zu steigern.
Mit anderen Worten: Wir nutzen die Chancen zur Beteiligung an vielversprechenden Unterneh-
men. Diese Chancen wahrnehmen zu kénnen, setzt ein effektives Chancenmanagement voraus,
zum Beispiel durch laufende Marktbeobachtung und strukturierte Analyse der identifizierten
und infrage kommenden Beteiligungsmaglichkeiten.

Unser Risikomanagement soll einen umfassenden Uberblick Gber die Risikolage des Konzerns
gewahrleisten. Insbesondere Risiken mit wesentlichen negativen finanziellen Auswirkungen auf
den Konzern sollen frih erkannt werden, damit wir MaBnahmen zur Vermeidung, Reduzierung
oder Bewaltigung dieser Risiken ergreifen kénnen.

Das Umgehen mit Chancen und Risiken ist unser Tagesgeschaft; wir betrachten es als einen
integrierten, kontinuierlichen unternehmerischen Prozess. Ziel ist es, das Chance-Risiko-
Verhéltnis zu optimieren. Dabei sollen bestandsgeféhrdende Risiken vermieden werden.

Strategie: Alle Phasen der Investitionstatigkeit angemessen begleiten

Zu den wesentlichen Aufgaben des Risikomanagements gehort es, Risiken zu identifizieren, zu
analysieren, zu steuern und zu Uberwachen. Dazu erarbeiten die Verantwortlichen Vorschldge
zur Gestaltung der Risikomanagementprozesse, zur angemessenen Einschatzung geschafts-
spezifischer Chancen und Risiken sowie zur Nutzung der Chancen und Risiken.

Die wesentlichen Chancen bzw. Risiken unseres Geschafts beziehen sich auf die drei Phasen
unserer Investitionstatigkeit, ndmlich den Erwerb, das Halten und die VerauBerung von
Beteiligungen. Das Chancen- und Risikomanagement bertcksichtigt deshalb detaillierte
Informationen aus dem operativen Geschaft des Investment-Teams. Die Optimierung des
Chance-Risiko-Verhaltnisses beginnt mit der Analyse potenzieller Investments und setzt sich
fort in der Anwendung geeigneter Instrumente zur Uberwachung und Begleitung unserer
Portfoliounternehmen, den wesentlichen Elementen unseres operativen Geschafts.

LAGEBERICHT

MENGEFASSTER

ZUSAM



120

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Struktur: Direkte Verantwortung beim Vorstand

Grundlage des Risikomanagementsystems ist ein Risikohandbuch. Es stellt alle aus unserer
Sicht wesentlichen Risiken dar und bewertet sie. Die MaBnahmen zur Steuerung und
Uberwachung der Risiken dokumentieren wir. Sie sind fest in die Geschaftsabldufe
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 spezifischen Unternehmenschancen und
-risiken einsetzen. Das Risikomanagement liegt direkt in der Verantwortung des Vorstands.

Prozesse: Regelmafige Bewertung der Chancen und Risiken
durch den Vorstand

Uberwachung, Pflege und Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems obliegen einem
Risikomanager, der an das verantwortliche Vorstandsmitglied berichtet. Die Ergebnisse der
laufenden Risikobeobachtung werden dem Gesamtvorstand vierteljahrlich in einem Risiko-
managementbericht vorgestellt. Im Fall unerwartet auftretender bedeutsamer Ereignisse — sie
kdnnen sich zum Beispiel aus einzelnen Beteiligungen ergeben — ist eine sofortige Bericht-
erstattung vorgesehen.

Der Vorstand befasst sich unmittelbar mit der Bewertung und Steuerung der Chancen und
Risiken. Er pruft regelmaBig, ob sich Einschatzungen verdndern und welche MaBnahmen ge-
gebenenfalls zu ergreifen sind. Grundsatzlich wird jedes Engagement einem Mitglied des
Vorstands zugeordnet, das zugleich Mitglied des Investment-Teams ist. Dies gewabhrleistet,
dass wesentliche neue Informationen zu Chancen und Risiken dem Vorstand unmittelbar und
kurzfristig bekannt werden.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat mindestens einmal im Quartal umfassend Uber die
Risikolage der Gesellschaft und der Portfoliounternehmen. Bei einer unerwarteten, erheblichen
Anderung der Risikolage wird der Aufsichtsrat zeitnah durch den Vorstand unterrichtet.

ZIELKONFORME INVESTITIONSSTRATEGIE

Die Deutsche Beteiligungs AG beteiligt sich nur an etablierten Unternehmen, deren Geschafts-
modell sich bereits bewahrt hat. DarUber hinaus sollen sich unsere Beteiligungen in ihrem —
moglicherweise sehr kleinen — Markt bereits eine fihrende Stellung erarbeitet haben. So
vermeiden wir die typischen Risiken von Beteiligungen an Unternehmen mit sehr jungen
Geschaftsmodellen.

Beteiligungen in Form von Wachstumsfinanzierungen kénnen bereits wahrend der Beteiligungs-
phase einen Teil des insgesamt mit dem Investment zu erzielenden Ertrags in Form von Dividenden
oder Zinsen generieren. Der maBgebliche Gewinn aus einem MBO wird hingegen tblicherweise
erst am Ende der Beteiligungsphase realisiert. Der Mehrheitsgesellschafter in einem MBO verfugt
Uber groBere Einflussmoglichkeiten. Nach unserer Einschatzung und Erfahrung weisen Wachs-
tumsbeteiligungen wegen der eher niedrigeren Verschuldung der Unternehmen ein tendenziell
geringeres Risiko auf als MBOs. Wir erwarten aber auch eine etwas geringere Rendite.
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Die Entwicklung einzelner Portfoliounternehmen beeinflusst unmittelbar den Geschéaftserfolg
unserer Gesellschaft. Wenn sich ein Portfoliounternehmen ungtnstig entwickelt und dessen
Wert sinkt, soll dies nicht zu einer Gefdhrdung unserer Gesellschaft fihren. Daher achten wir
grundsatzlich auf eine Begrenzung der Investitionshéhe je Beteiligung. Die Anschaffungskosten
sollen bei Beteiligungsbeginn zehn Prozent des Eigenkapitals der DBAG nicht Ubersteigen. Eine
asymmetrische Wertentwicklung einzelner Beteiligungen kann gleichwohl dazu fihren, dass
der Wert eines einzelnen Portfoliounternehmens auf mehr als zehn Prozent des Eigenkapitals
der DBAG steigt. Zum aktuellen Bilanzstichtag gilt dies lediglich fur die Beteiligung an der
Homag Group AG.

Die DBAG konzentriert sich auf die Beteiligung an gréBeren Unternehmen, also solchen
mit Umsatzen von in der Regel mehr als 50 Millionen Euro und einem Unternehmenswert von mehr
als 50 Millionen Euro. Es hat sich gezeigt, dass solche Unternehmen tendenziell Gber ein
erfahreneres Management verfligen, eine gefestigtere Marktposition haben und in sich stabiler
sind, zum Beispiel weil sie global agieren kdnnen. Die Beteiligung an gréBeren Unternehmen
reduziert demnach tendenziell Risiken. Zugleich er6ffnet sie mit der Maoglichkeit eines
Borsengangs (ein Weg, der kleineren Unternehmen eher verschlossen ist) einen weiteren Weg
zur Realisierung. Um groBere Unternehmen erwerben zu kénnen und zugleich durch eine
Vielzahl solcher Unternehmen eine Diversifikation nach Branchen, Endabnehmermarkten und
Geschaftsmodellen zu erreichen, ist eine breite Kapitalbasis notwendig. Die DBAG erreicht diese
gemeinsam mit Parallelfonds.

Die Vielfalt im Portfolio — sowohl nach Anzahl der Beteiligungen als auch nach unterschiedlichen
Geschaftsmodellen — begrenzt nicht nur das Risiko. Sie eréffnet zugleich Chancen. Die DBAG
investiert vorwiegend in produzierende Unternehmen und in Unternehmen, die industrienahe
Dienstleistungen erbringen. Entsprechend hatten Unternehmen des Maschinen- und Anlagen-
baus zum Ende des abgelaufenen Geschaftsjahres mit 60 Prozent einen besonders groBen
Anteil am Portfolio. Allerdings sind die Portfoliounternehmen des Maschinen- und Anlagenbaus
in sehr unterschiedlichen Nischenmarkten und regionalen Markten tatig, sodass nach unserer
Auffassung kein besonderes Branchenrisiko vorliegt.

Gegenwartig ist das Portfolio der DBAG sehr konzentriert: 75 Prozent des Portfoliowertes ent-
fallen auf lediglich funf Portfoliounternehmen. Das Risiko daraus halten wir angesichts des zum
Bilanzstichtag hohen Anteils flussiger Mittel am Eigenkapital der Gesellschaft und eines entspre-
chend kleineren Anteils der Finanzanlagen insgesamt jedoch fur akzeptabel.

Unsere Beteiligungen gehen wir tGblicherweise ohne die Verpflichtung ein, Portfoliounternehmen
in Krisenzeiten nachfinanzieren zu missen. Dennoch kann dies aus unterschiedlichen Griinden
geboten sein, etwa zur Sicherung von Ertragschancen oder aus Reputationsgriinden. Wir kdnnen
nicht ausschlieBen, dass solche Nachfinanzierungen auch kunftig erforderlich werden. Den
zusatzlichen Finanzierungsbedarf eines Portfoliounternehmens prifen wir anhand derselben
Kriterien, die wir fir ein Neuinvestment anlegen. Dartber hinaus kénnen weitere Aspekte in die
Entscheidung einflieBen. Unter Umstanden liegt deshalb das Risikoprofil fiir das Nachinvestment
Uber dem eines Neuinvestments.
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ERLAUTERUNG DER EINZELRISIKEN

Mogliche Risikolage
Eintritts- finanzielle im Vergleich zum
wahrscheinlichkeit Auswirkung Vorjahr

Umfeld- und Branchenrisiken
Konjunkturelle Zyklen wahrscheinlich bedeutsam unverandert
Veranderung der rechtlichen und steuerlichen
Rahmenbedingungen maoglich moderat verringert
Unternehmensstrategische
und operative Risiken
Zugang zu Beteiligungsmaglichkeiten moglich bedeutsam unverandert
Wertentwicklung der Portfoliounternehmen maoglich bedeutsam unverandert
Mittelbeschaffung (Fundraising) maoglich bedeutsam unverandert
Personalrisiken maoglich bedeutsam unverandert
Operationelle Risiken unwahrscheinlich bedeutsam unverandert
Finanzrisiken
Eigenkapital zur Finanzierung
von Investitionen (Liquiditat) unwahrscheinlich bedeutsam unverandert
Verfugbarkeit von Fremdkapital fur
Akquisitionsfinanzierungen moglich bedeutsam verringert
Wahrungs- und Zinsrisiken maoglich moderat unverandert

Die nachfolgend beschriebenen — nach Einschatzung des Vorstands wesentlichen — Einzelrisiken
kénnen unter Umstanden erheblichen nachteiligen Einfluss auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Deutschen Beteiligungs AG, auf den Kurs ihrer Aktie und die Reputation der
Gesellschaft haben. Auch Risiken, die noch nicht bekannt sind oder die gegenwartig als un-
erheblich eingeschatzt werden, kdnnen die Entwicklung der DBAG beeintrachtigen. Zudem
beschreiben wir im Folgenden, welche MaBnahmen im Chancen- und Risikomanagement zum
Einsatz kommen.
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UMFELD- UND BRANCHENRISIKEN

Konjunkturelle Zyklen: Beteiligungsauswahl soll Risiken mindern

Die Entwicklung unserer Portfoliounternehmen wird durch unterschiedliche Marktfaktoren
beeinflusst. Dazu zahlen geografische und branchenspezifische Konjunkturverlaufe, politische
und finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen, Rohstoffpreise und Wechselkurse. Der wirt-
schaftliche Erfolg unserer Beteiligungen, konkret: deren Ertrags- und Finanzlage, bestimmt die
Entwicklung des Zeitwertes der Portfoliounternehmen. Er Ubertragt sich damit auf die Ertrags-
und Vermodgenslage des Konzerns. Daneben gehen auch die Bewertungsverhaltnisse an den
Kapital- und Finanzmarkten in die Ermittlung des Zeitwertes unserer Portfoliounternehmen ein.

Die Marktfaktoren andern sich zum Teil sehr kurzfristig. Wir kénnen darauf nur in engen Grenzen
reagieren. Kurzfristige Ergebnisse sind fiir den Erfolg im Private-Equity-Geschaft allerdings nicht
maBgeblich. Unseren Investitionsentscheidungen liegen Planungen zugrunde, die eine Wertent-
wicklung im Lauf mehrerer Jahre vorsehen. Die Haltedauer unserer Beteiligungen geht daher
Ublicherweise Uber die Lange einer einzelnen Konjunkturphase hinaus. Die in den vergangenen
zehn Geschaftsjahren realisierten Beteiligungen (MBOs und Wachstumsfinanzierungen) haben
wir im Durchschnitt gut funf Jahre gehalten.

Den Chancen und Risiken von Konjunkturzyklen tragen wir durch eine entsprechende Auswahl
der Portfoliounternehmen Rechnung. Grundlage dafr ist unsere Investitionsstrategie. Wir lassen
uns aber auch von spezifischen Abwagungen leiten, nicht zuletzt vom Kaufpreis fir eine neue
Beteiligung. Dieser muss Chancen auf die Erzielung einer dem Risiko angemessenen Rendite auf
die Beteiligungsinvestition bieten.

Das Geschéft vieler Portfoliounternehmen ist mit unterschiedlichen regionalen Schwerpunkten
international aufgefachert. Einzelne landerspezifische Konjunkturtrends sollten die Wertentwick-
lung des Gesamtportfolios normalerweise nicht wesentlich beeinflussen. Im Fall eines massiven
weltweiten wirtschaftlichen Einbruchs sind negative Folgen fur Portfoliounternehmen und ihre
Bewertung hingegen nicht zu vermeiden. Einen solchen massiven Einbruch erwarten wir derzeit
nicht. Risiken fur die wirtschaftliche Entwicklung in den kommenden zwolf Monaten sehen wir
allerdings in der schwacheren konjunkturellen Dynamik in etlichen Wachstumsstaaten. Falls die
Niedrigzinspolitik der wichtigsten Notenbanken beendet wirde, entstiinde daraus nach unserer
Einschatzung die Gefahr gréBerer makrodkonomischer Verwerfungen.

Informationen iiber die
Haltedauer der aktuellen
Beteiligungen auf Seite 82
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Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen:
Antrag zur Registrierung als AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft

Unser Geschaft unterliegt vielfaltigen regulatorischen und steuerlichen Einfltssen. Sie wirken
sich auf das unmittelbare Beteiligungsgeschaft aus, aber auch auf die Méglichkeiten, Fonds
einwerben, verwalten und beraten zu k&nnen. Daraus erwachsen Risiken, aber gelegentlich
eroffnet eine neue Regulierung unserer Gesellschaft auch Chancen.

2013 ist die europaische Richtlinie zur Regulierung von Alternative-Investment-Fund-
Managern (AIFM-RL) in deutsches Recht umgesetzt worden (Kapitalanlagegesetzbuch, KAGB).
Mit Inkrafttreten des Gesetzes und den im Nachgang veroffentlichten Merkblattern der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) wurden einige Rechtsfragen geklart und
so die Risiken aus der Anderung rechtlicher Rahmenbedingungen verringert. Auf Basis dieses
Gesetzes und der Aussagen der BaFin treffen wir nun die Vorbereitungen fir einen Antrag
zur Registrierung als AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der BaFin. Die DBAG mudisste als
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft kiinftig gewisse Meldepflichten erfullen, insbesondere der
BaFin regelméaBig den Wert des von ihr verwalteten Vermégens (und etwaige Uberschreitungen
des Schwellenwertes) melden.

Bisher nicht in nationales Recht umgesetzt wurde eine Richtlinie der Europdischen Kommission
zur Reform des Versicherungsaufsichtsrechts in Europa; diese Richtlinie definiert EU-weit gelten-
de Anforderungen an die Kapitalausstattung (Solvabilitat) und das Risikomanagement sowie ein
einheitliches Berichtswesen von Versicherungsunternehmen. Es ist nicht ausgeschlossen, dass
es unter diesen Regelungen (Solvency 112") fur Versicherungsunternehmen kinftig schwieriger
wird, Investitionszusagen fur Private-Equity-Fonds zu geben. Versicherungsunternehmen stellen
jedoch nur einen (kleinen) Teil der potenziellen Investoren fur Private-Equity-Fonds dar. Die von
der DBAG verwalteten bzw. beratenen Fonds haben eine diversifizierte Investorenbasis.

Wird die DBAG als AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft fur die von ihr verwalteten Fonds
regis-triert, bedeutet dies nach dem gegenwartigen Stand der Diskussion, dass unsere
Aktionare nicht vom AIFM-Steueranpassungsgesetz betroffen sind. Fur die Besteuerung der
DBAG selbst hinsichtlich der Ertrdge aus den von ihr getatigten Investments sieht das AIFM-
Steueranpassungsgesetz in der zuletzt vorgeschlagenen Fassung ohnehin keine Anderungen vor.

Allerdings werden derzeit andere Pldne zur Anderung des Steuerrechts diskutiert, die das
Beteiligungsgeschaft betreffen. Dies gilt zum Beispiel fur die sogenannte Zinsschranke oder
far die Besteuerung von Dividenden und VerduBerungsgewinnen aus sogenannten Streu-
besitzbeteiligungen. Insgesamt ist derzeit allerdings weder abzusehen, ob die aktuell im Vorfeld
der Regierungsbildung in Deutschland diskutierten Plane tatsachlich in Gesetzesanderungen
minden und wie diese konkret aussehen werden, noch ist sicher, ob es fir die DBAG oder die
Parallelfonds Uberhaupt eine wirtschaftliche Beeintrachtigung geben wird.

21 Die Umsetzung der entsprechenden Richtlinie verzogert sich abermals: Die Frist fur die Umsetzung der
Solvency-ll-Richtlinie durch die Mitgliedstaaten der Europaischen Union wurde auf den 31. Januar 2015,
das Inkrafttreten auf den 1. Januar 2016 verschoben



2012/2013

Wir erwarten, dass der Gesetzgeber die Wettbewerbsverhaltnisse und damit die Regelungen
in anderen europaischen Landern im Blick behalt, in denen die Anforderungen der Investo-
ren in privates Beteiligungskapital starker berticksichtigt werden. Dies gilt zum Beispiel fur
die Umsatzbesteuerung der Beratungs- und Verwaltungsertrage des Managers in typischen
Private-Equity-Strukturen. Die Ertrage des DBAG Fund IV und DBAG Fund V sowie aus der
Beratung des DBAG Fund VI kénnen wir derzeit ohne Umsatzsteuerbelastung vereinnahmen.
Die Verwaltungsertrage aus dem DBAG Expansion Capital Fund hingegen unterliegen einer
Umsatzbesteuerung.

Grundlegende Anderungen des Steuerrechts, die zu einer Besteuerung ausléndischer Gesellschafter
deutscher Fondsgesellschaften in Deutschland fiihren, wirden gravierende Nachteile fir die DBAG
auslosen. Denn internationale Investoren kénnen in Deutschland Private-Equity-Investitionen
auch Uber solche Wettbewerber der Deutschen Beteiligungs AG tétigen, die Uber auslandische
Fondsstrukturen in Deutschland investieren. Dies wirde die Fahigkeit beeintrachtigen, Mittel fir
Parallelfonds einzuwerben. Verschlechterungen der steuerlichen Rahmenbedingungen kénnten
uns deshalb moglicherweise zu einschneidenden strukturellen Veranderungen zwingen. Dazu
kann auch eine Verlagerung des Unternehmenssitzes gehoren.

UNTERNEHMENSSTRATEGISCHE UND OPERATIVE RISIKEN

Zugang zu Beteiligungsmoglichkeiten: Transaktionsquellen erschliefien

Der Zugang zu neuen Investitionsmoglichkeiten ist von entscheidender Bedeutung fur die
Deutsche Beteiligungs AG. Ohne ausreichend viele attraktive Beteiligungsmaoglichkeiten
kénnen wir unser Geschaftsmodell nicht erfolgreich weiterfihren. So erwarten die Investoren
der Parallelfonds einen Investitionsfortschritt, der dem zugesagten Fondsvolumen angemessen
ist. Wirde ein Teil der zugesagten Mittel innerhalb der festgelegten Investitionsperiode nicht
investiert, schmalerte dies die Chancen, Mittel fur einen Nachfolgefonds einzuwerben. Der
Nachfolgefonds kénnte dann kleiner ausfallen, im ungunstigsten Fall kdme kein neuer Fonds
zustande. Moglicherweise wirden Fondsinvestoren auch eine geringere Vergltung fur die
Verwaltung oder Beratung bereits bestehender Fonds gewahren. Gegenwartig besteht dieses
Risiko insbesondere fur die Vergttung aus der Verwaltung des DBAG Expansion Capital Funds,
dessen Investitionsfortschritt nicht den Erwartungen entspricht.

Auf die Entwicklung des Private-Equity-Marktes insgesamt haben wir allerdings keinen
Einfluss. Dies schrankt unsere Moglichkeiten ein, das Risiko eines Rickgangs der Zahl
potenzieller Transaktionen zu begrenzen.

Wir begegnen dem unter anderem, indem wir uns Transaktionsmaoglichkeiten erschlieBen, die
nicht breit am Markt angeboten werden (,,proprietarer Dealflow”). So sind wir weniger von der
allgemeinen Marktentwicklung abhdngig und erhéhen die Wahrscheinlichkeit, eine Transaktion
abschlieBen zu kénnen. Zwei der drei Wachstumsfinanzierungen, die wir bisher mit dem DBAG
Expansion Capital Fund vereinbart haben, gehen auf solche exklusiven Situationen zurtick, in denen
wir auBerhalb eines wettbewerbsintensiven Auktionsprozesses tber eine Beteiligungsmaglichkeit
verhandeln konnten; dies gilt auch fir vier der elf MBOs, die wir gemeinsam mit dem DBAG Fund V
strukturiert haben.
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Dariber hinaus wollen wir von den in unserem Markt anstehenden Beteiligungsmdoglichkeiten
fruh erfahren. Wir haben dazu Ressourcen und Instrumente aufgebaut, die einen aussichts-
reichen und hochwertigen Dealflow sicherstellen.

Auf der Suche nach einer vorteilhaften Informationsbasis stitzt sich die DBAG auf Kontakte aus
ihrer langjahrigen Marktprasenz. GroBes Gewicht messen wir der Pflege unseres Netzwerks bei.
Es besteht aus Geschaftsfihrungen, Vorstanden und Gesellschaftern ehemaliger Beteiligungen,
Vertretern von Banken, Beratern, Rechtsanwalten und Wirtschaftsprtfern. AuBerdem gehort
ein Kreis erfahrener Industrieexperten dazu. RegelmaBig erértern wir mit Mitgliedern des
Netzwerks Geschaftsmoglichkeiten in einzelnen Kernsektoren, zum Beispiel im Maschinen-
und Anlagenbau oder in der Automobilzulieferindustrie. Besondere Bedeutung kommt dem
Investment-Team zu, das mit 21 Mitgliedern (einschlieBlich der Vorstandsmitglieder) zu den
gréBten gehort, die in unserem Marktsegment aktiv sind. Die Teammitglieder identifizieren,
basierend auf ihrer Erfahrung in den jeweiligen Branchen, attraktive Beteiligungsmaoglichkeiten.
Gerzielte Offentlichkeitsarbeit und stetige Pflege des Netzwerks helfen, den Bekanntheitsgrad
der Gesellschaft zu erhdhen und unsere Marktprasenz zu starken. Im Vergleich mit den nahezu
ausschlieBlich nicht bérsennotierten Wettbewerbern erwéchst der DBAG aus der Bérsennotierung
ein Vorteil: Sie verschafft uns 6ffentliche Aufmerksamkeit und kommt dem Interesse moglicher
Beteiligungspartner nach detaillierter Information Gber den Investor entgegen. Die mit der
B&rsennotierung verbundene Transparenz und Regulierung wirkt vertrauensbildend.

Wertentwicklung der Portfoliounternehmen: Intensive Beobachtung

Fur den wirtschaftlichen Erfolg der DBAG sind laufende Ertrage aus den Portfoliounternehmen
in Form von Dividenden, Gewinnanteilen und Zinsertrdgen gegenwartig von insgesamt geringer
Bedeutung. In der Strukturierung von MBOs sind sie selten vorgesehen, bei Wachstums-
finanzierungen konnen sie allerdings eine groBere Rolle spielen. Vorrangig zielt die DBAG auf
die Wertsteigerung der Portfoliounternehmen. Ein wesentliches geschaftsspezifisches Risiko liegt
deshalb in der wirtschaftlichen Entwicklung der Portfoliounternehmen. Gegebenenfalls droht
ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals. Dies kann verbunden sein mit weiteren negativen
Folgen, etwa einem Reputationsverlust.

Diesem Risiko begegnen wir mit mehreren MalBBnahmen: Wir bearbeiten Projekte mit jeweils
mehrkdpfigen Projektteams, in die immer ein Mitglied des Vorstands eingebunden ist. In der
Erwerbs-, Entwicklungs- und VerauBerungsphase folgen wir festen Prozessen. Dies soll ein
professionelles und strukturiertes Vorgehen sicherstellen. Wir wollen damit Voraussetzungen
far erfolgreiche Kauf- und VerduBerungsentscheidungen schaffen. AuBerdem wollen wir
auf Entwicklungen, die die geplante Wertsteigerung gefédhrden, méglicherweise aber auch
zusatzliches Wertsteigerungspotenzial eréffnen, rasch reagieren kénnen.
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In der Erwerbsphase verfolgen wir nur strategiekonforme Projekte weiter. Jeder Beteiligungs-
entscheidung oder -empfehlung gehen umfassende Due-Diligence-Prifungen voraus. Dazu
mandatieren wir in einzelnen Fachdisziplinen auch externe Berater. Dies dient dazu, die mit einer
Entscheidung oder Empfehlung verknipften Chancen und Risiken zu 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 Investitionen tblicherweise durch Eigenkapital und (im Fall von MBOs)
Bankdarlehen. DarUber hinaus kénnen weitere Finanzierungsquellen wie Mezzanine-Kapital
und Verkauferdarlehen eingesetzt werden. Die Strukturierung der Finanzierung ist ein wichtiger
Baustein in der Erwerbsphase. Darin flieBen alle Erkenntnisse ein, die wir in der Due Diligence
und der Erarbeitung der Unternehmensplanung gewonnen haben.

Einer robusten Finanzierung messen wir hohe Bedeutung bei und erstellen vor Beteiligungs-
beginn ausfuhrliche Modellrechnungen: Die Verschuldung soll der geplanten Unternehmens-
entwicklung Raum lassen und der Kapitaldienstfahigkeit des Unternehmens gerecht werden. Die
Finanzierung soll Reserven fur den Fall einer unterplanmaBigen Entwicklung enthalten.

In der Entwicklungsphase, also wahrend der Beteiligung, erfolgt unsere Mitwirkung vor allem
in Aufsichts- oder Beiratsgremien. Die monatlich Ubermittelten Finanzdaten der Unternehmen
werden in standardisierten Controlling-Prozessen mit entsprechender Dokumentation ver-
arbeitet. Das Beteiligungscontrolling wertet Informationen unabhéngig aus. Wir diskutieren die
Engagements anhand vierteljahrlich erstellter Berichte. Uber aktuelle Entwicklungen beraten
wir in Vorstandssitzungen und in den Projektsitzungen des Investment-Teams.

Die Grundlage fur einen erfolgreichen Verlauf einer Beteiligung wollen wir bereits in der Erwerbs-
phase legen. Dazu gehort die Beantwortung der Frage, wer nach Ende der von uns begleiteten
Phase der Unternehmensentwicklung als Interessent fir das betreffende Portfoliounternehmen
infrage kdme. Wenn die DBAG und der entsprechende Parallelfonds lediglich Minderheits-
gesellschafter sind, werden Vereinbarungen Uber Wege und Bedingungen zur Beendigung einer
Beteiligung regelmaBig bereits bei Beteiligungsbeginn getroffen. Wir gehen Beteiligungen nur
an solchen Unternehmen ein, deren Unternehmensentwicklung nachhaltig so positiv beurteilt
werden kann, dass ein deutliches Interesse strategischer Investoren oder von Finanzinvestoren
zu erwarten sein wird oder dass gegebenenfalls ein Borsengang infrage kommt. Die Realisie-
rungsmoglichkeiten werden in den vierteljahrlichen Diskussionen zur Entwicklung der Port-
foliounternehmen regelmaBig erortert.

Wir sind der Auffassung, dass die dargestellten Risikoinstrumente geeignet sind, eine negative
wirtschaftliche Entwicklung von Portfoliounternehmen frihzeitig zu erkennen und eine
rechtzeitige Reaktion zu ermdglichen. Zugleich sollen die Instrumente Chancen aufzeigen, die
zu einem hoheren Erfolg der Beteiligung beitragen kénnen. Dazu gehéren zum Beispiel eine
Kapitalerhohung, um dem Portfoliounternehmen einen Unternehmenskauf zu erméglichen
oder die Anpassung der Kapitalstruktur einer Beteiligung durch Ausschittung einer
Dividende.
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Mittelbeschaffung (Fundraising): Investitionserfolge als
Voraussetzung fiir kiinftige Parallelfonds

Unsere Strategie kdnnen wir nur dann langfristig unverandert fortfuhren, wenn es gelingt,
Finanzierungszusagen fur Parallelfonds einzuwerben. Die Gesellschaft beziehungsweise ihr
Investment-Team muss dafir eine langjahrig erfolgreiche Investitionstatigkeit mit attraktiver
Rendite auf das eingesetzte Kapital nachweisen, die vom absoluten Erfolg der Beteiligungen
und vom Investitionsfortschritt eines Fonds abhangen. Daneben sind aus Sicht der Fonds-
investoren auch die Stabilitdt und die Erfahrung des Investment-Teams wichtig. Einfluss
haben zudem das gesamtwirtschaftliche Umfeld, die Verfassung der Kapitalmarkte und
die Bereitschaft der Private-Equity-Investoren, neue Kapitalzusagen einzugehen. Der Erfolg
unseres jungsten Fundraisings 2012 hat gezeigt, dass die Deutsche Beteiligungs AG auch in
einem anspruchsvollen Wettbewerb um die Mittel institutioneller Investoren ein gefragter
Partner ist. Dies zeigt sich ebenso daran, dass es gelungen ist, wesentliche Parameter zur
Bemessung der VergUtung fir die Beratung der Fonds stabil zu halten. Wir kénnen aber nicht
ausschlieBen, dass Investoren der Nachfolgefonds in einigen Jahren niedrigere Vergitungen
aushandeln kénnen.

Der aktuell in MBOs investierende Fonds DBAG Fund VI verfiigt tber Kapitalzusagen externer
Investoren von 567 Millionen Euro. Die Investitionsperiode begann im Februar 2013. Im Oktober
2013 wurde die erste Beteiligung eingegangen. Die beiden Vorgangerfonds DBAG Fund V und
DBAG Fund IV gelten im Branchenvergleich aus Sicht der Investoren als erfolgreiche Fonds.
Nachdem auch der DBAG Expansion Capital Fund noch rund die Halfte der Investitionsperiode
vor sich hat, stehen der DBAG auf Sicht von mindestens zwei Jahren ausreichend Mittel zur
Verfiigung. Deshalb sehen wir fur die DBAG aus dem Wettbewerb um Investitionszusagen
derzeit keine maBgeblichen Risiken.

Im Verhaltnis zu den Parallelfonds ist die DBAG ein Co-Investor. Die Parallelfonds stellen im
Vergleich zur DBAG den groBeren Kapitalanteil bereit. Sie haben eigenstdndige Strukturen,
die Gber Kauf und Verkauf der Unternehmensbeteiligungen entscheiden. Die DBAG hat sich
verpflichtet, stets mit den Fonds parallel zu agieren. Die parallele Investitionstatigkeit kann
von der DBAG allerdings einseitig beendet werden; sie verliert dann aber die Mdglichkeit,
gemeinsam mit dem jeweiligen Fonds zu investieren, und hatte in einem solchen Szenario
keinen Einfluss mehr auf die Verwaltung der Beteiligungen, die mit dem jeweiligen Fonds
eingegangen wurden.

Eine Tochtergesellschaft, an der die DBAG als geschaftsfiihrende Kommanditistin mit einem
Anteil von 20 Prozent beteiligt ist, wird fur die Fondsberatung von den jeweiligen Fonds mit
einem Vorabgewinn vergutet. Der Vorabgewinn aus dieser Gesellschaft steht, wie beschrieben,
vollstandig der DBAG zu. Die geschaftsfihrende Stellung der Deutschen Beteiligungs AG kann
gekUndigt werden. Das Risiko einer Kiindigung schatzen wir aktuell als gering ein. Die Regelung
zur Entziehung der Geschaftsfihrungsbefugnis fur den DBAG Fund V, den DBAG Fund VI und
den DBAG Expansion Capital Fund ist im Anhang des Konzernabschlusses unter ,Beziehungen
zu nahe stehenden Unternehmen und Personen” dargestellt.
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Personalrisiken: Bindung hoch qualifizierter Mitarbeiter durch
markt- und branchengerechte Anreizsysteme

Erfolg im Private-Equity-Geschéft ist eng mit den handelnden Personen verknupft. Dies gilt
besonders fur das Investment-Team, also die mit Auswahl und Prifung, Weiterentwicklung und
Verkauf von Beteiligungen befassten Mitarbeiter. Unser Geschaft ist hoch spezialisiert, und in
unserer insgesamt kleinen Organisation leistet jeder Einzelne einen wichtigen Beitrag. Deshalb
ist auch in den Unternehmensbereichen, die das Beteiligungsgeschaft unterstitzen, der Einsatz
besonders qualifizierter und engagierter Mitarbeiter erforderlich.

Die Gesellschaft verfugt Uber einen sehr loyalen Mitarbeiterstamm. Die durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter (ohne Auszubildende) betrug zum Ende des Geschafts-
jahres 2012/2013 acht Jahre, die Mitglieder des Investment-Teams haben eine durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit von mehr als neun Jahren.

Mit einer positiven Unternehmenskultur sowie einer systematischen Personalentwicklung
wollen wir Fluktuationsrisiken begegnen. Wir bieten regelmaBige (und individualisierte) MaB-
nahmen zur betrieblichen Weiterbildung und wirtschaftliche Anreizsysteme, etwa tber variable
VergUtungsbestandteile. Die Uberschaubare Mitarbeiterzahl erlaubt es uns, die Aufgaben und
Entwicklungsmaglichkeiten auf die Bedurfnisse und Moglichkeiten jedes Einzelnen abzustimmen.

Um potenziellen Personalbedarf decken zu kénnen, beobachten wir regelmaBig die Personal-
bewegungen in unserem Branchenumfeld. Die aktuelle Aufstellung der Gesellschaft lasst
kurz- und auch mittelfristig keine Engpasse erwarten.

Operationelle Risiken: Regelmafige Priifung der IT
gegen Angriffe von auflen

Angesichts der geringen Zahl administrativer Geschaftsvorfalle, der Gberschaubaren Mitar-
beiterzahl sowie der Einbindung jeweils mehrerer Mitarbeiter in gréBere Transaktionen ist das
operationelle Risiko von untergeordneter Bedeutung. Risiken sollen im Wesentlichen durch
geeignete organisatorische MaBnahmen vermieden werden. So kénnen etwa im Rahmen des
Liquiditatsmanagements bis auf einen Basisbestand an liquiden Mitteln ausschlieBlich jeweils
zwei Mitglieder des Vorstands gemeinsam Uber groBere Betrage verfugen.

Weitere operationelle Risiken betreffen die Unternehmensbereiche, die das Beteiligungsgeschaft
unterstitzen. Hierzu zahlen die Organisationseinheiten Finanzen, Personal, Recht, Organisation/
IT und Offentlichkeitsarbeit/Investor Relations. Die Funktion dieser Bereiche soll durch die aus-
reichende Anzahl fachlich geeigneter Mitarbeiter sowie eine entsprechende Ausstattung mit
Sach- und Finanzmitteln sichergestellt werden.
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Unser Geschaft erfordert nicht nur geeignete Software und Hardware, sondern auch
die Datensicherung, den jederzeitigen Datenzugriff flr Berechtigte sowie Schutz gegen
unberechtigten Zugriff. Die DBAG hat eigene IT-Fachkréfte; sie werden bei Bedarf durch
externe Berater unterstltzt. Fir unser Geschaft setzen wir neben der gangigen Software fir
die Burokommunikation weitere Programme fir spezielle Zwecke wie die Buchhaltung, das
Beteiligungscontrolling und das Management der Kundenbeziehungen (Customer Relationship
Management) ein. Bei Bedarf wird Standardsoftware auf unsere Bedurfnisse angepasst.
Eingesetzte Software wird standig aktualisiert und gepflegt. Daten werden durch tagliche
Speicherung des aktuellen Datenbestands und zusatzlich geschitzte Aufbewahrung gesichert.
Redundante Serverstrukturen stellen die jederzeitige Zugriffsmoglichkeit sicher. Sensible Daten
sind durch ein umfangreiches Zugangsberechtigungssystem gesichert.

Den zunehmenden [T-Risiken versucht die DBAG, unter anderem durch regelmaBige externe
Uberprifungen zu begegnen. In einem zusatzlichen Sicherheitsaudit im Oktober 2013 duBerten
Berater die Einschatzung, dass das Netz der DBAG ausreichend gegen Angriffe von auBen
gesichert sei. Angesichts dieses Ergebnisses bestehen in der Informationstechnik nach
Einschatzung der Gesellschaft keine Risiken, die die Geschaftstatigkeit gefahrden.

In den Ubrigen Bereichen sind im abgelaufenen Geschéftsjahr keine operationellen Risiken
offenbar geworden. Wir erwarten keine Anderung der operationellen Risikosituation.

FINANZRISIKEN

Eigenkapital zur Finanzierung von Investitionen:
Ausreichend Finanzmittel

Mittelabflisse zur Finanzierung von Unternehmensbeteiligungen sowie Mittelrtickflisse aus den
Beteiligungen, insbesondere VerduBerungserldse, bestimmen die wesentlichen Zahlungsvor-
gange in der DBAG. Diese Geschaftsvorfalle verursachen unstete und nur unzureichend planbare
Zahlungsstrome: Weder sind Investitionen in Portfoliounternehmen dem Zeitpunkt, der Anzahl
oder der Héhe nach vorhersehbar, noch wissen wir, wann sich eine Beteiligung beenden lassen
wird. Die Gesellschaft strebt an, jederzeit Gber ausreichend Finanzmittel zu verfigen, um den
Eigenfinanzierungsanteil von Beteiligungstransaktionen darstellen zu kénnen. Dazu benétigt die
DBAG ggf. auch Zugang zu Finanz-, Kredit- und Kapitalmarkten.

Risiken aus der Finanzierung des Konzerns sind derzeit nicht erkennbar: Zum Bilanzstichtag ver-
flgte die DBAG Uber Finanzmittel von 98,3 Millionen Euro. Durch kontinuierliche Ansprache und
Pflege bestehender und potenzieller Investoren als Kernaufgabe von Investor Relations wollen wir
die Grundlage schaffen, dass der DBAG der Kapitalmarkt auch kunftig offensteht, falls weitere
Eigenmittel zu beschaffen waren. Zuletzt hatte die Gesellschaft erfolgreich ihr Kapital erhoht.

Flussige Mittel legen wir Uberwiegend in Wertpapieren staatlicher Emittenten sowie — fallweise —
als Termingelder bei Banken an, deren Bonitat wir angesichts des Ratings als gut ansehen.
Die DBAG bendétigt wegen der sehr hohen Barmittel und Wertpapierbestande derzeit keine
Kreditlinien.
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Verfiigbarkeit von Fremdkapital fiir Akquisitionsfinanzierungen:
Akquisitionsdarlehen bleiben kritischer Faktor

Dem Geschaftsmodell eines Private-Equity-Investors entsprechend werden insbesondere zur
Finanzierung von MBOs auch Bankkredite verwendet. Sie stellen sicher, dass die Eigenkapital-
investitionen eine angemessene Rendite erzielen. Fir die Investitionsvorhaben werden deshalb
Akquisitionsfinanzierungen in ausreichendem Volumen und zu akzeptablen Bedingungen
bendtigt. Zusatzlich sind — unabhangig von der Finanzierungsstruktur einer Transaktion —
Kreditlinien far Investitionen und zur Finanzierung des Geschaftsbetriebs der Portfoliounter-
nehmen erforderlich. Die Finanzierungsbereitschaft der Banken hangt vom 6konomischen Um-
feld und der Lage an den Kreditmarkten ab; die DBAG kann sie nicht unmittelbar beeinflussen.

Wir setzen darauf, von den Banken als professioneller, solider und zuverlassiger Partner wahr-
genommen zu werden. Unser risikobewusstes und analytisches Vorgehen in der Auswahl und
Strukturierung von Beteiligungsvorhaben unterstiitzt die Finanzierungsbereitschaft der Banken.
Dem dient auch die Beschrankung der Investitionsstrategie auf etablierte Unternehmen, deren
Geschéaftstatigkeit nach unserer Einschatzung ein vergleichsweise risikoarmes Profil aufweist.

Im vergangenen Geschaftsjahr waren Akquisitionsfinanzierungen fur unser Geschaft — also fur
MBOs im mittleren Marktsegment, in ausgesuchten Sektoren und mit eher moderater Verschul-
dung — kein limitierender Faktor. Hinzu kommt: Unsere Finanzausstattung erlaubt es, mitunter
Unternehmensbeteiligungen zunachst vollstandig aus unserer Bilanz zu finanzieren und erst
nach Vereinbarung der Beteiligung die Fremdfinanzierung zu arrangieren. Unsere lange Markt-
prasenz und die gute Zusammenarbeit mit einer Vielzahl von Banken sollten uns als Vorteil im
Wettbewerb um begrenzte Kreditressourcen zugutekommen. Das Teilrisiko einer mangelnden
Verfligbarkeit von Fremdfinanzierungen bewerten wir deshalb gegenwartig als gering.

Eine mogliche Zurtckhaltung der Banken bei der Finanzierung von Unternehmenskaufen kann
uns auch im Fall beabsichtigter VerduBerungen behindern. Zu den potenziellen Kaufern unserer
Beteiligungen zahlen regelmaBig andere Finanzinvestoren, die jedoch ihrerseits auf eine aus-
reichende Akquisitionsfinanzierung angewiesen sind. Ein zu geringes Angebot beeinflusst das
Investitionsverhalten und damit die Hohe unserer VerauBerungserlose.

Eine zurlckhaltende Kreditvergabe des Bankensektors insgesamt kann tendenziell auch die
operative und strategische Entwicklung der Portfoliounternehmen belasten. Dies gilt zum
Beispiel dann, wenn strategische Investitionen nicht finanziert werden kénnen oder das Wachs-
tum durch begrenzte Betriebsmittellinien beeintrachtigt wirde. Wenn Kunden wegen einer
fehlenden Finanzierung ihre Investitionen zurtickfahren und Auftrage nicht erteilen, kann
dies Portfoliounternehmen auch mittelbar betreffen. Andererseits er¢ffnen sich daraus auch
Chancen, denn genau solche Situationen fuhren zu Nachfrage nach Wachstumskapital, das wir
mit dem DBAG Expansion Capital Fund bereitstellen.

Wir erwarten, dass das Angebot an Fremdfinanzierungen konstant und damit fir uns auf einem
ausreichenden Niveau bleiben wird. Dies kann sich jedoch schnell andern: Zuletzt warnte zum
Beispiel der Bundesverband deutscher Banken, dass eine strengere Regulierung Banken ver-
anlassen konnte, die Kreditvergabe einzuschranken. Zuverlassige Prognosen Uber das kinftige
Angebot an Fremdfinanzierungen kénnen wir nicht treffen.
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Wahrungs- und Zinsrisiken

Management, AusmalB und Sensitivitdt des Wechselkurs- und des Zinsrisikos sind unter den
.Sonstigen Angaben” im Konzernanhang dargestellt. Wir verweisen dazu auf die dortigen
Informationen (Tz. 33, ,, Angaben zu Finanzrisiken”, Seite 177).

ERLAUTERUNG DER CHANCEN

Chancen aus Verdnderungen des Umfelds und der Branche

Der Wert unserer Portfoliounternehmen zu einem jeweiligen Stichtag wird entscheidend
von den Kapitalmarktverhaltnissen beeinflusst. Dies hat sich zuletzt im vergangenen Geschafts-
jahr gezeigt: Der Anstieg des Kurses der Homag-Aktie um fast 80 Prozent innerhalb eines
Jahres ist nicht nur der guten Entwicklung des Unternehmens, sondern auch einer groBeren
Zuversicht der Kapitalmarktteilnehmer zuzuschreiben. Sollte sich der Optimismus an den
Aktienmarkten weiter verstarken, fihrte das dort zu besseren Bewertungen, die wiederum
unsere Wertansatze beeinflussen. So fihrte ein Anstieg des Kurses der Homag-Aktie um ei-
nen Euro zu einer positiven Wertveranderung der Beteiligung in der Konzernbilanz der DBAG
um 3,2 Millionen Euro.

Wir halten es nicht fur ausgeschlossen, dass sich Geldstréome angesichts der anhaltenden
Niedrigzinspolitik weiter in Richtung Aktienmadrkte orientieren und so dort die Kurse treiben.
Sollte sich das hohere Bewertungsniveau auch auf das M&A-Geschaft Gbertragen, schlige
sich dies moglicherweise in hoheren Wertansatzen und VerduBerungsgewinnen unserer
Beteiligungen nieder.

Strategische und operative Chancen

Der Wettbewerb um attraktive Beteiligungsmoglichkeiten hat sich in den vergangenen Jahren
zunehmend erhoht, etwa durch einen starken Mittelzufluss an privatem Beteiligungskapital
und entsprechend starkerer Prasenz weiterer Finanzinvestoren im M&A-Geschaft. Ein mitunter
entscheidender Faktor im Wettbewerb ist die Fahigkeit, in einem engen Zeitrahmen mit dem
Verkaufer eine Einigung erzielen zu kénnen. Es hat sich nicht zuletzt im vergangenen Geschafts-
jahr gezeigt, dass die schnelle Verfugbarkeit der notwendigen Finanzmittel Akquisitionsprozesse
verkirzen kann. Insofern kénnen der DBAG aus ihren hohen Finanzmitteln auch ktnftig Chancen
erwachsen, weil sie Finanzierungszusagen aus eigener Kraft geben kann.

Wir haben im vergangenen Jahr ein Projekt begonnen, um unsere unternehmensinternen
Prozesse zu analysieren. Wir tragen damit dem Wachstum der Deutschen Beteiligungs AG in den
vergangenen Jahren Rechnung: Das Investment-Team wurde erweitert, und die DBAG verwaltet
bzw. berat seit 2011 zwei Fonds, die zur selben Zeit in der Investitionsphase sind. Sieben neue
Beteiligungen in einem Geschaftsjahr dokumentieren diese Verdnderung. Auf Basis der Analyse
werden Optimierungsmdéglichkeiten flr unsere Prozesse erarbeitet. Es ist moglich, dass wir
uns nach der Umsetzung der gewonnenen Erkenntnisse zum Beispiel zusatzliche proprietdre
Transaktionsmoglichkeiten erschlieBen oder Beteiligungsgelegenheiten zielgerichteter beurteilen
kénnen.
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Chancen aus Verdnderung der Finanzierungsbedingungen
und der Wahrungskurse

Die Deutsche Beteiligungs AG verfligt zum Stichtag tGber Finanzmittel von 98,3 Millionen Euro;
sie verzinsen sich gegenwartig Uberwiegend zum Drei- oder Sechs-Monats-Euribor. Stiegen
diese Zinssatze um einen Prozentpunkt, ergdbe sich daraus — ungeachtet eines moglichen
Mittelabflusses infolge unserer Investitionstatigkeit oder aufgrund einer Dividendenzahlung —
ein Zinsertrag von rund einer Million Euro jahrlich. Ein insgesamt héheres Zinsniveau wirde es
auch erlauben, einen Teil der Pensionsrickstellungen aufzuldsen; dies wirde Uber ein hdheres
sonstiges Ergebnis den Wert des Eigenkapitals je Aktie erhdhen.

Ein niedrigeres Zinsniveau wiederum kdnnte dazu fihren, dass sich Akquisitionsfinanzierungen
verbilligen; dies wirde die Rendite fremdfinanzierter Unternehmensbeteiligungen verbessern.

In unserer Prognose unterstellen wir neben unveranderten Kapitalmarktverhaltnissen auch
stabile Wahrungskurse. Rund 24 Millionen Euro des Portfoliowertes zum 31. Oktober 2013
entfielen auf Engagements, die wir auf US-Dollar-Basis eingegangen sind und auch so bewerten.
Entsprechend wirde eine Aufwertung des US-Dollar gegentiber dem Euro um zum Beispiel zehn
Prozent isoliert betrachtet eine positive Bewertungsanderung um 2,4 Millionen Euro auslésen.

GESAMTAUSSAGE ZUR CHANCEN- UND RISIKOSITUATION

Keine bestandsgefihrdenden Risiken, keine auerordentlichen Chancen

Auf Basis der heute zur Verfugung stehenden Informationen sehen wir derzeit keine
Risiken, die einzeln oder in Kombination eine Gefahr fur den Fortbestand der DBAG oder
des Konzerns darstellen. Diese Aussage beruht auf der Analyse und Beurteilung der zuvor
genannten wesentlichen Einzelrisiken sowie dem bestehenden Risikomanagementsystem.
Eine Einschatzung der Gewichtung der Risiken ergibt sich aus der zusammenfassenden
Tabelle auf Seite 122 dieses zusammengefassten Lageberichts. Ebenso sehen wir derzeit
keine auBerordentlichen Chancen.

Eine wesentliche Veranderung der Chancen- und Risikosituation gegentber dem Vorjahr hat sich
im vergangenen Geschaftsjahr nicht ergeben. Wir beurteilen die Chancen- und Risikosituation
derzeit als insgesamt ausgewogen.
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WESENTLICHE MERKMALE DES INTERNEN KONTROLL-
UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS IM HINBLICK
AUF DEN RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS

(§ 289 ABS. 5 UND § 315 ABS. 2 NR. 5 HGB)

Die DBAG stellt ihren Jahres- und ihren Konzernabschluss auf Grundlage der geltenden
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze gemal dem Handelsgesetzbuch (HGB) und den
International Financial Reporting Standards (IFRS) auf. Die internen Rechnungslegungs-
richtlinien sind in einem Bilanzierungshandbuch sowie in Bewertungsrichtlinien niedergelegt
und bertcksichtigen die unterschiedlichen Anforderungen der IFRS und des HGB. RegelmaBig
werden neue Rechnungslegungsvorschriften auf ihre Auswirkungen auf die DBAG und ihre
Konzerngesellschaften Gberprift und, soweit erforderlich, die Rechnungslegungsrichtlinien
angepasst.

Die DBAG hat dariiber hinaus eine klare Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstruktur.
Es existiert eine eindeutige Zuordnung der Verantwortlichkeiten im Bereich des Rechnungs-
legungsprozesses. Die im Rechnungswesen verwendeten [T-Systeme werden Uberwiegend mit
Standardsoftware betrieben; sie sind durch umfangreiche Zugriffsregelungen gegen unberech-
tigte Zugriffe von innen und auBen geschitzt. Alle im Rechnungslegungsprozess beteiligten
Personen sind den Anforderungen entsprechend qualifiziert. Ihre Anzahl ist so bemessen, dass
die Aufgaben gut bewaltigt werden kénnen; so soll das Risiko einer fehlerhaften Bilanzierung
minimiert werden. Die Mitarbeiter nehmen regelmaBig Angebote zur Fort- und Weiterbildung
zu den Themen Steuern und Rechnungslegung wahr. Zu ausgewahlten Bilanzierungsfragen wird
der Rat externer Experten eingeholt.

Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse lassen wir im Hinblick auf die Existenz
und Funktionsfahigkeit der eingerichteten internen Kontrollen regelmaBigen analytischen
Prifungen unterziehen. Die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Daten des Rechnungswesens
werden regelmaBig anhand von Stichproben und Plausibilitdtschecks durch manuelle
Kontrollen Gberpruft. Fir besonders rechnungslegungsrelevante Prozesse ist durchgangig
das Vier-Augen-Prinzip vorgesehen.

Die internen Kontrollen sollen gewahrleisten, dass die externe Finanzberichterstattung der DBAG
und des Konzerns den geltenden Rechnungslegungsvorschriften entspricht und zuverlassig
ist. Damit sollen Risiken minimiert werden, die zu einer Beeintrachtigung der Darstellung der
tatsachlichen Vermogens-, Finanz- und Ertragslage fuhren. Wichtige Erkenntnisse Uber die
Qualitat und Funktionsfahigkeit der rechnungslegungsrelevanten internen Kontrollen gewinnen
wir auch aus der jéhrlichen Prufung des Jahres- und Konzernabschlusses.
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Prognosezeitraum: Kurzfristige Einschdtzungen
werden Geschaftsmodell nicht gerecht

Unser Geschaft legt einen mittel- bis langfristigen Bewertungs-, Planungs- und Prognosezeit-
raum nahe. Denn oft bestimmen einzelne Ereignisse oder kurzfristige Entwicklungen, die zu
Beginn eines Geschéftsjahres nicht vorhersehbar sind, das Konzernergebnis einer Periode maB-
geblich. Dazu zahlen zum Beispiel UnternehmensverduBerungen, mit denen zuweilen Preise
erzielt werden, die die jingste Bewertung deutlich Ubersteigen, aber auch unvorhergesehene
Entwicklungen in einzelnen Abnehmermadrkten der Portfoliounternehmen oder am Kapital-
markt. Das bedeutet: Das Ergebnis eines einzelnen Geschaftsjahres gibt grundsatzlich wenig
Aufschluss Gber den langfristigen Erfolg der Investitionstatigkeit. Dies wird letztlich auch an
der groBen Bandbreite deutlich, innerhalb derer die Eigenkapitalrendite der vergangenen zehn
Geschaftsjahre schwankte: Die Bandbreite reichte von -17,5 Prozent bis zu 56,2 Prozent, der
Durchschnitt aber betragt 14,8 Prozent; die beiden Extremwerte wurden Uberdies in zwei auf-
einanderfolgenden Geschaftsjahren erreicht. Die Fonds, mit denen wir parallel investieren,
haben eine Laufzeit von zehn Jahren. Der Investitionserfolg eines Fonds ist selten vor der Hélfte
der Laufzeit abzuschatzen; fest steht er erst an deren Ende. Auch dies zeigt die langfristige
Orientierung in unserem Geschaft.

Angesichts der hohen Volatilitat wesentlicher finanzieller Leistungsindikatoren und der schweren
Planbarkeit einzelner erfolgswirksamer Geschaftsvorfalle sind weder eine Intervallprognose noch
gar eine Punktprognose dieser Indikatoren maglich. Wir beschranken uns deshalb auf eine
qualifiziert-komparative Prognose?? zur voraussichtlichen Entwicklung der Rahmenbedingungen
sowie einzelner Bestandteile der Konzernbilanz und der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
im kommenden Geschaftsjahr.

ERWARTETE ENTWICKLUNG DER RAHMENBEDINGUNGEN

Markt: Langfristiger Wachstumstrend intakt,
kurzfristig konstantes Angebot erwartet

Das Beteiligungsgeschaft in Deutschland folgt einem langfristigen Wachstumstrend. Es unterliegt
allerdings starken externen Einflissen, die diesen Trend immer wieder unterbrechen kénnen.
Deutlich wird das zum Beispiel an wesentlichen Kennzahlen des Marktes wie dem Investitions-
volumen oder den Mitteln, die Private-Equity-Fonds zugesagt werden.

22 Der Deutsche Rechnungslegungsstandard Nr. 20 (DRS 20) sieht die drei genannten Prognosearten vor: die Angabe eines
Zahlenwertes (Punktprognose), einer Bandbreite zwischen zwei Zahlenwerten (Intervallprognose) oder einer Veranderung
unter Angabe von Richtung und Intensitat dieser Veranderung zum Ist-Wert der Berichtsperiode (qualifiziert-komparative
Prognose)
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Wir gehen davon aus, dass die Nachfrage nach privatem Beteiligungskapital in den kommen-
den Jahren im Durchschnitt ansteigen wird. Nach unserer Einschdtzung werden sich wichtige
Optionen fur die DBAG ergeben aus

> dem Kapitalbedarf im Mittelstand (Ersatz fir knapperes Fremdfinanzierungsangebot und aus-
laufende Mezzanine-Programme, Finanzierung von Wachstum im Zuge der Globalisierung),

> der Finanzierung von Unternehmensverkaufen in Nachfolgesituationen (steigende Zahl von
Generationswechseln),

> der Optimierung von Konzernportfolios,
> Transaktionen unter Private-Equity-Investoren (Secondary-Buy-outs).

Auf Basis der Dynamik der uns in den vergangenen sechs Monaten bekannt gewordenen
Beteiligungsmaoglichkeiten erwarten wir flr das laufende Geschéaftsjahr 2013/2014 ein —
gemessen an Anzahl und Volumen — konstantes Angebot in unserem Markt.

Fremdfinanzierung: Kurzfristig konstantes Angebot

Der Markt fur Fremdfinanzierungen von Unternehmenskaufen hat sich in den Jahren seit Aus-
bruch der Banken- und Finanzkrise 2008 stark verandert. Wir betrachten die Situation mit einer
geringeren Zahl von Anbietern bis auf Weiteres gegeben und sind darauf eingerichtet. Es hat sich
gezeigt, dass unsere besondere Industrieerfahrung natzlich ist, wenn es gilt, zum Beispiel eine
Avalfinanzierung zu arrangieren, ohne die Transaktionen in bestimmten Sektoren nicht moglich
sind. AuBerdem ist es uns in den vergangenen Jahren gelungen, neue Finanzierungspartner in
Buy-out-Finanzierungen einzubinden. Das Geschaft der Banken mit Akquisitionsfinanzierungen
fur Transaktionen im Private-Equity-Umfeld gilt als grundsatzlich attraktiv. Wir erwarten deshalb,
dass weiterhin ein ausreichendes Angebot solcher Finanzierungen bereitstehen wird; fir das
Geschéftsjahr 2013/2014 gehen wir von einem konstanten Angebot aus.

Unser Angebot von Wachstumsfinanzierungen sehen wir angesichts der Entwicklung des
Fremdfinanzierungsmarktes in einem guinstigen Umfeld: Hohere Eigenkapitalanforderungen an
Banken beschranken grundsatzlich deren Fahigkeit, Kredite zu vergeben. Weniger Fremdkapital
erhoéht tendenziell die Nachfrage nach Eigenkapital, wie wir es in Wachstumsfinanzierungen
zur Verfligung stellen. Wir erwarten, dass die Nachfrage nach Wachstumskapital steigt und im
Geschaftsjahr 2013/2014 leicht hoher liegen wird als 2012/2013. Dabei haben wir beriicksichtigt,
dass der Markt fur Mittelstandsanleihen nach unserer Einschatzung angesichts zunehmender
Ausfalle weniger ergiebig sein wird.

Anlageklasse Private Equity: Weiter von grundsatzlicher Bedeutung

Privates Beteiligungskapital ist als Anlageklasse weltweit etabliert. Es ist fester Bestandteil der
Investitionsstrategie vieler institutioneller Investoren. Der Anteil von Private Equity in der Ver-
mogensaufteilung ist aber nicht konstant; er kann auch sinken. Wir erwarten jedoch keine
grundsatzliche Verschlechterung der Verfligbarkeit von Investitionszusagen fur Private-Equity-
Fonds: Gerade weil sich Private Equity in der jingsten Finanz- und Wirtschaftskrise bewahrt
und seinen Renditevorsprung gegentiber anderen Anlageklassen bewahrt hat, wird privates
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Beteiligungskapital seinen Platz in den Anlagestrategien behalten. Ob wir ausreichend Kapital-
zusagen fur Parallelfonds einwerben kénnen, ist 2013/2014 nicht bedeutsam, nachdem wir 2011
und 2012 erfolgreich Kapitalzusagen fur Fonds eingeworben haben.

Konjunkturelles Umfeld: ,In Deutschland schwache
Exportdynamik, international Wachstum unverandert®

Der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR)
geht in seinem jingsten Gutachten fur Deutschland von einem Wachstum des Bruttoinlands-
produkts um 1,6 Prozent aus, getragen vor allem binnenwirtschaftlich. Explizit heiBt es, dass der
AuBenbeitrag einen negativen Wachstumsbeitrag beisteuern werde. Hervorgehoben wird die
~Schwache Exportdynamik” 3. Fur die Portfoliounternehmen, deren wirtschaftliche Aktivitat auf
Deutschland beschrankt ist, ist das eine Verbesserung gegentber 2013; allerdings ist die Zahl
dieser Portfoliounternehmen gering.

Fur die Mehrzahl unserer Portfoliounternehmen und damit fir unseren Investitionserfolg ist
aber nicht nur die wirtschaftliche Lage in Deutschland oder im Euroraum maBgebend. Auch
die wirtschaftliche Entwicklung der Schwellenlander mit anhaltend hohem Wachstum beein-
flusst die Nachfrage nach den Investitionsgutern unserer Beteiligungen mitunter erheblich. Der
SVR erwartet fir den Euroraum und andere europdische Lander, fur die Vereinigten Staaten
von Amerika und wichtige Schwellenlédnder (Indien, Russland) 2014 ein héheres Wachstum als
2013; Brasilien und China sollen mit der gleichen Rate wachsen wie 2013. Wir betrachten dies
als guinstige Rahmenbedingungen fir unsere Portfoliounternehmen im neuen Geschéftsjahr
2013/2014, trotz der an anderer Stelle bereits erwahnten Risiken, die sich zum Beispiel aus der
ungeldsten Staatsschuldenkrise in Europa und in den USA ergeben.

ERWARTETE GESCHAFTSENTWICKLUNG

Entwicklung der Marktposition: Gute Grundlage
fir weiteren Erfolg

Die Deutsche Beteiligungs AG ist lange am Markt prasent und hat fur ihre Investoren tberdurch-
schnittliche Ergebnisse erzielt. Nicht zuletzt auch aufgrund unserer umfassenden Erfahrung
gehen wir davon aus, dass wir unser Geschaft auch in Zukunft erfolgreich fortfihren und
unsere Position als eines der gréBten deutschen Private-Equity-Unternehmen in unserem Markt-
segment behaupten kénnen. An unserem Ziel, im langjahrigen Durchschnitt mehr als die Kosten
des Eigenkapitals zu verdienen, halten wir fest. Der hohe Barmittelbestand ist zu groBen Teilen
in sehr sicheren, aber gering verzinsten deutschen Staatsanleihen angelegt. Das erschwert es
kurzfristig, unser Renditeziel zu erreichen. Fur das Geschaftsjahr 2013/2014 erwarten wir gleich-
wohl eine Rendite, die in der GroBenordnung der Eigenkapitalkosten liegt, unserer Zielsetzung
fur den langjahrigen Durchschnitt.

23 ,Gegen eine rickwartsgewandte Wirtschaftspolitik — Jahresgutachten 2013/2014", Sachverstandigenrat
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung; Wiesbaden, November 2013
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Auch an unseren nichtfinanziellen Zielen halten wir fest. Die DBAG soll weiterhin ein anerkannter
Beteiligungspartner fur mittelstandische Unternehmen im deutschsprachigen Raum sein und ein
wesentlicher Teilnehmer im Markt fir Management-Buy-outs und Wachstumsfinanzierungen.
Wir wollen ein gefragter Berater von Private-Equity-Fonds sein sowie ein geschatzter Arbeit-
geber in der deutschen Private-Equity-Branche. Dieses Ziel sehen wir 2013/2014 nicht gefahrdet.

Portfolio: Ertragsniveau der Portfoliounternehmen
mittelfristig hoher

Unsere Beteiligungsentscheidungen fuBen auf einer sorgfaltigen Analyse, die Geschaftsplane
mit mehrjahriger Planung berlcksichtigt. Wir beabsichtigen, unsere Portfoliounternehmen tber
einen Zeitraum von durchschnittlich funf Jahren zu begleiten; das Entwicklungspotenzial der
Unternehmen soll sich in diesem Zeitraum in eine entsprechende Wertsteigerung umsetzen.
Unsere Einschatzung zu den Entwicklungsmoglichkeiten der Portfoliounternehmen hat sich nicht
grundsatzlich geandert. Fir das laufende Geschéftsjahr 2013/2014 erwarten wir angesichts
dessen und mit Blick auf die Konjunkturprognose keine grundlegenden Abweichungen von den
Geschaftsplanen der Portfoliounternehmen und der geplanten Wertentwicklung. Das gilt auch
far die borsennotierte Homag Group AG, deren Vorstand fur 2014 einen héheren Auftrags-
eingang und einen héheren Umsatz sowie eine bessere Ertragslage als 2013 erwartet.

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft: Deutlich unter Vorjahr

Der Posten mit dem groBten Einfluss auf das Ergebnis der Gesellschaft — und zugleich mit der
groBten Planungs- und Prognoseunsicherheit — ist das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft.
Es gliedert sich in das Bewertungsergebnis, das Abgangsergebnis und in laufende Ertrage aus
Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen.

Das Bewertungsergebnis reprasentiert den Saldo aus positiven und negativen Wertanderungen
der Portfoliounternehmen. Die Wertdnderungen resultieren aus der Veranderung des Markt-
wertes einer Beteiligung im Vergleich zum vorangegangenen Stichtag.

Zu jedem Stichtag wird ein Preis geschatzt, zu dem unter aktuellen Marktbedingungen ein
Verkauf stattfinden kénnte. So verfahren wir auch fir den Stichtag der Prognose. Bis zu diesem
Stichtag kann eine Beteiligung allerdings auch verauBert werden. In der Vergangenheit wurden
bei der VerduBerung von Beteiligungen von Zeit zu Zeit hohe Abgangsgewinne realisiert, weil
industrielle Kaufer hohe strategische Pramien auf den geschatzten Marktwert gezahlt haben.
Diese sind nicht planbar. Deshalb unterstellen wir, dass VerduBerungen zum geschatzten
Marktwert erfolgen und somit kein Abgangsgewinn oder -verlust realisiert wird. Ebenfalls
nicht gesondert prognostiziert werden laufende Ertrdge aus Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen; wir unterstellen, dass erwirtschaftete Ertrage thesauriert werden und so im selben
Umfang in den am Markt erzielbaren Preis einflieBen. Deshalb differenzieren wir in unserer
Prognose nicht zwischen Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie laufenden Ertrédgen, sondern
planen den Ergebnisbeitrag aus dem Beteiligungsgeschaft insgesamt.
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Wenn wir den Marktwert jeder einzelnen Beteiligung ermitteln, missen wir zukunftsbezogene
Annahmen treffen. Diese unterliegen einer hohen Schatzungsunsicherheit. Diese Unsicherheit
ist nochmals hoher, wenn der Bewertungsstichtag — wie in der Prognose — in der Zukunft liegt.
Dieser hoheren Unsicherheit tragen wir dadurch Rechnung, dass wir den Ergebnisbeitrag nicht
aus dem Saldo der Wertanderungen einzelner Portfoliounternehmen ableiten, sondern fiir das
Gesamtportfolio veranschlagen. Die Vergangenheit hat gezeigt, dass sich unerwartet positive
und unerwartet negative Entwicklungen einzelner Portfoliounternehmen teilweise ausgleichen.

Die Planung des Ergebnisbeitrags fur das Portfolio beruht auf aktuellen Annahmen zur
Haltedauer und der durchschnittlichen jahrlichen Wertsteigerung der nicht bérsennotierten
Beteiligungen wahrend dieser Halteperiode. Und zwar ungeachtet der Erfahrung, dass sich
die Wertsteigerung nicht linear Jahr fur Jahr im gleichen angenommenen Umfang einstellen
wird. Der Ergebnisbeitrag der bérsennotierten Beteiligung (Homag Group AG) zum Konzern-
ergebnis 2013/2014 hangt unmittelbar von deren Borsenkurs am Schluss des kommenden
Geschaftsjahres ab. Dieser ist von uns weder vorhersehbar noch beeinflussbar. In unserer
Prognose ist deshalb kein Ergebnisbeitrag aus der bérsennotierten Beteiligung bertcksichtigt.
Am 31. Oktober 2013 notierte die Aktie der Homag Group AG mit 17,78 Euro. Eine Veranderung
des Kurses um einen Euro hatte eine Verdnderung des geplanten Ergebnisbeitrags aus dem
Beteiligungsgeschaft sowie des Konzernergebnisses um 3,2 Millionen Euro zur Folge.

Insgesamt planen wir ein Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft, das deutlich unter dem des
abgelaufenen Jahres liegt. 2012/2013 trug die Beteiligung an der bérsennotierten Homag Group
AG maBgeblich (23,6 Millionen Euro) zum Ergebnis bei. Das nicht bérsennotierte Portfolio
hingegen war noch zu einem wesentlichen Teil zum Transaktionspreis bilanziert und trug deshalb
mit 7,7 Millionen Euro zu einem geringeren Anteil zum Ergebnis bei. 2013/2014 erwarten wir
einen deutlich hoheren Ergebnisbeitrag des nicht bérsennotierten Portfolios. Dabei haben wir
auch bericksichtigt, dass nach den jingsten Investitionen 2013/2014 die Basis bewertungs-
relevanter Portfoliounternehmen héher ist als 2012/2013. Fur die bdrsennotierte Beteiligung
haben wir aufgrund der hohen Prognoseunsicherheit — wie dargelegt — ausdrtcklich keinen
Ergebnisbeitrag geplant.

Ubrige Ergebnisbestandteile: Netto-Kostenquote unter drei Prozent

Der Saldo aus den Ubrigen Ergebnisbestandteilen kann als Netto-Aufwand fur das Management
unseres Portfolios beziehungsweise fiir die Verwaltung und Beratung der Parallelfonds verstan-
den werden, sofern man ihn um Sondereinflisse bereinigt. Solche Sondereinflisse waren zum
Beispiel die Bildung der Ruickstellung fur Umsatzsteuerrisiken in den Geschéftsjahren 2009/2010
und 2010/2011 sowie deren Aufldsung im Geschaftsjahr 2011/2012. Auch erfolgsabhéngige
VergUtungen werden nicht dem Netto-Aufwand zugerechnet.

Dieser Netto-Aufwand, gemessen als Anteil am durchschnittlichen Eigenkapital der Gesellschaft,
schwankte in den vergangenen funf Geschaftsjahren zwischen 2,2 und 4,9 Prozent, zum Teil
begrtindet durch vergleichsweise hohe Kosten fiir die Prifung von Transaktionen, die nicht ab-
geschlossen werden konnten. 2012/2013 betrug die Netto-Kostenquote 2,5 Prozent. Basierend
auf unserer Einschatzung der Entwicklung der wesentlichen tbrigen Ergebnisbestandteile im
Geschaftsjahr 2013/2014 erwarten wir, dass die Netto-Kostenquote 2013/2014 leicht unter der
des Vorjahres liegen wird.
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Der PERSONALAUFWAND wird 2013/2014 leicht unter dem des vergangenen Geschaftsjahres
liegen. Dem liegen zwei Annahmen zugrunde: Der laufende Personalaufwand — ohne erfolgs-
abhangige Vergutungen — wird moderat ansteigen, etwa aufgrund der allgemeinen Gehalts-
entwicklung. Eine gegenlaufige Wirkung wird die Verkleinerung des Vorstands entfalten, die
sich erstmals fur ein gesamtes Geschaftsjahr auswirken wird.

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE werden mafBgeblich bestimmt durch die Ertrage
aus der Fondsberatung. Die Investitionsperiode des DBAG Fund VI begann Mitte Februar 2013,
die Beratungsertrage aus diesem Fonds werden 2013/2014 erstmals fur ein ganzes Jahr be-
rcksichtigt. Andererseits bewirken zum Beispiel Abgange von Portfoliounternehmen aus
Parallelfonds, deren Investitionsperiode abgeschlossen ist, einen Rickgang der entsprechen-
den Vergltung. Insgesamt hangt die Entwicklung der Ertrage aus der Fondsberatung wesent-
lich vom zeitlichen Ablauf von BeteiligungsverauBerungen ab und davon, ob der geplante
Investitionsfortschritt erreicht wird. Die Ertrédge aus Verwaltung und Beratung der Fonds werden
2013/2014 leicht Uber denen des Geschaftsjahres 2012/2013 liegen; die Ubrigen Bestandteile
dieses Postens hangen stark vom Transaktionsgeschaft ab; sie gehen mit den Werten in die
Planung ein, die in der GroBenordnung der Vorjahreswerte liegen. Damit planen wir die sonstigen
betrieblichen Ertrége leicht hoher als im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Den SONSTIGEN BETRIEBLICHEN AUFWAND planen wir leicht unter dem Niveau 2012/2013,
weil 2013/2014 zwei gréBere Einmaleffekte nicht zu beriicksichtigen sein werden.

Das ZINSERGEBNIS wird in der GréBenordnung des abgelaufenen Geschaftsjahres liegen. Dabei
unterstellen wir ein unverandertes Zinsniveau.

Finanzmittelbestand: Niedriger zum Ende des Geschaftsjahres

Wir streben durchschnittlich je zwei bis drei Beteiligungsinvestitionen in Management-Buy-outs
und in Wachstumsfinanzierungen je Geschéftsjahr an. Gemessen an der durchschnittlichen
Investitionssumme pro Beteiligung von rund zehn Millionen Euro ergibt sich daraus ein
Liquiditatsbedarf von bis zu etwa 50 Millionen Euro im Jahr. Kaufe und Verkaufe im Private-Equity-
Geschéft sind allerdings sehr situationsabhangig. Deshalb kénnen in einzelnen Geschaftsjahren
Kaufe (wie 2012/2013) oder Verkaufe (wie zum Beispiel 2011/2012) Gberwiegen.

Wie viele Mittel unser operatives Geschaft generiert, ist wesentlich durch den Cashflow aus
unserer Investitionstatigkeit bestimmt. Sofern in einem Geschaftsjahr Unternehmenskaufe tber-
wiegen, kann der Cashflow aus Investitionstatigkeit in dieser Periode negativ sein. Der Konzern
konnte in einem solchen Fall auf umfangreiche Liquiditatsreserven zurtickgreifen. Dartber hinaus
konnte er sich Uber eine Kreditaufnahme oder eine Kapitalerhéhung finanzieren. Entsprechend
der Annahme, dass wir auch 2013/2014 den Schwerpunkt auf Investitionen setzen wollen,
planen wir fur 2013/2014 mit einem Abfluss von Liquiditat und einem entsprechend deutlich
niedrigeren FINANZMITTELBESTAND zum Ende des Geschéftsjahres.
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GESAMTPROGNOSE

2013/2014: Konzernergebnis deutlich unter Vorjahr

Die Deutsche Beteiligungs AG ist gut aufgestellt. Mit einer Historie von nahezu funf Jahrzehnten
zahlt die Gesellschaft zu den etablierten und erfolgreichen Teilnehmern im deutschen
Beteiligungsgeschaft. Sie verflgt Uber eine sehr solide finanzielle Ausstattung und gute
Voraussetzungen, um kinftig Kapitalzusagen fir Fonds zu erhalten. Viele Griinde sprechen
fur einen steigenden Bedarf an privatem Beteiligungskapital. Das Portfolio der DBAG enthalt
Beteiligungen an attraktiven Unternehmen, die — moglicherweise durch konjunkturelle Einflisse
verzogert — eine gute Wertentwicklung versprechen, die sich allerdings nicht linear Jahr fir Jahr
im gleichen Umfang einstellen wird. Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der DBAG sind erfahren
und hoch motiviert. Wir betrachten das alles als eine gute Grundlage fur eine entsprechend
positive Entwicklung der Deutschen Beteiligungs AG und ihres Unternehmenswertes im
laufenden Geschéaftsjahr 2013/2014 und dariber hinaus.

Unter der Annahme stabiler Kapitalmarktverhaltnisse und eines positiven Wirtschaftswachs-
tums in den wichtigsten Industrie- und Schwellenldndern erwarten wir fir das Geschaftsjahr
2013/2014 ein Konzernergebnis deutlich unter dem des vorangegangenen Geschaftsjahres. Wir
sind jedoch zuversichtlich, dass die Rendite auf das Eigenkapital je Aktie die GréBenordnung der
Eigenkapitalkosten erreicht, unserer Zielsetzung fir den langjahrigen Durchschnitt.

Fur die Deutsche Beteiligungs AG (Jahresabschluss nach HGB) erwarten wir unter denselben
Pramissen ebenfalls ein Ergebnis, das deutlich unter dem Ergebnis des abgelaufenen Geschafts-
jahres liegt. Das vergangene Jahr war durch den Gewinn aus einer besonders erfolgreichen Ver-
duBerung an einen industriellen K&ufer gepragt, mit der eine hohe strategische Pramie realisiert
wurde; in unserer Planung haben wir keine VerauBerung beriicksichtigt.

An unserer Dividendenpolitik wollen wir festhalten. Sie sieht vor, moglichst kontinuierlich
eine Dividende auszuzahlen — also auch fur Geschaftsjahre, die mit einem Konzernfehlbetrag
enden oder in denen es keine VerduBerungen mit groBerem Gewinn gegeben hat. Wir
erwarten, dass der Jahresiberschuss der DBAG und die bestehenden Gewinnriicklagen eine
solche Basisdividende auch fir das laufende und folgende Geschéftsjahre ermdglichen werden.
Sonderdividenden bleiben wie bisher auch an besonders gute VerduBerungen gebunden, die
nicht planbar sind.

Frankfurt am Main, den 17. Dezember 2013

Der Vorstand
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
UND KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

fiir den Zeitraum vom 1. November 2012 bis zum 31. Oktober 2013

1.11.2012 1.11.2011
Angaben in Tsd. € Anhang  bis 31.10.2013 bis 31.10.2012
KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
Ergebnis Beteiligungsgeschaft
Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen 9o 34480 48558
Laufende Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen 10 6519 2784
Summe Ergebnis Beteiligungsgeschaft 41.008 51.342
Ubrige Ergebnisbestandteile
Personalaufwand no 13793 - 15911
Sonstige betriebliche Ertrage 2 24626 27512
Sonstige betriebliche Aufwendungen 3 17786 - -16.350
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte 7o a9 -390
Zinsertrag “w o 947 1491
Znsaufwand 5 831 719
Summe ibrige Ergebnisbestandteile -7.256 -4.367
Ergebnisvor Steuern 33752 46975
Steuen vom Einkommen undvom Ertrag 6 482 863
ErgebnismachStewern 33.270 46.112
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne () 7 o976 1662
Konzernergebnis 32.204 44.450
Ergebnis je Aktie in € (verwdssert und unverwdissert) 3 2,36 325
KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG
Konzermergebnis 32204 44450
a) Posten, die nachfolgend nicht in die Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung umgegliedert werden
 Versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste () aus leistungsdefinierten
Versorgungszusagen/Planvermdgen 29 -3.588 -6.270
-3.674 -6.183

Gesamtergebnis 28.620 38.267
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

fiir den Zeitraum vom 1. November 2012 bis zum 31. Oktober 2013

MITTELZUFLUSS (+) / MITTELABFLUSS (-)

1.11.2012 1.11.2011
Angaben in Tsd. € Anhang  bis 31.10.2013 bis 31.10.2012
Konzernergebnis 32.294 44.450
Wertsteigerung (-)/ Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen,
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte 9,17,18,19 -28.984 -44.693

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden
des Sachanlagevermdgens und immateriellen Vermégensgegenstanden 17 420 66

Auszahlungen fur Investitionen in das
Sachanlagevermogen und immaterielle Vermogensgegenstande 17 -326 -500

Finanzmittelbestand am Ende der Periode 32 19.793 22.732

*Darin enthalten sind erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Hohe von 2.629 Tausend Euro (Vorjahr: -300 Tausend Euro)
sowie erhaltene und gezahlte Zinsen und erhaltene Dividenden in Hohe von 4.195 Tausend Euro (Vorjahr: 3.646 Tausend Euro).
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KONZERNBILANZ

zum 31. Oktober 2013

Angaben in Tsd. € Anhang 31.10.2013 31.10.2012

AKTIVA

Summe Passiva 310.652 298.993
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fiir den Zeitraum vom 1. November 2012 bis zum 31. Oktober 2013

1.11.2012 bis 1.11.2011 bis
Angaben in Tsd. € Anhang 31.10.2013 31.10.2012

Gezeichnetes Kapital

Riicklage fiir versicherungsmathematische Gewinne /Verluste aus
leistungsdefinierten Versorgungszusagen/Planvermégen

Zum Beginn der Berichtsperiode -10.990 -4.720
Veranderung in der Berichtsperiode -3.588 -6.270
Zum Ende der Berichtsperiode -14.578 -10.990

Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste von zur VerauBerung
verfliigbaren Wertpapieren

Zum Beginn der Berichtsperiode 38 -49
Erfolgsneutrale Veranderung in der Berichtsperiode 22 -56 60
Erfolgswirksame Verédnderung in der Berichtsperiode 22 -30 27
Zum Ende der Berichtsperiode -48 38
Zum Ende der Berichtsperiode 1.773 5.447

Zum Beginn der Berichtsperiode 70.831 37.322
Dividende 26 -16.412 -10.941
Konzernergebnis 32.294 44.450
Zum Ende der Berichtsperiode 86.713 70.831
Gesamt 278.413 266.205
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1. GESCHAFTSTATIGKEIT DES
KONZERNS

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) beteiligt sich als Finanz-
investor an etablierten mittelgroBen Unternehmen mit Eigen-
kapital und eigenkapitaldhnlichen Instrumenten. Ertrage sollen
Uberwiegend durch die Steigerung des Wertes der Unterneh-
men erzielt werden, an denen sie sich beteiligt hat. Daneben
berat und verwaltet die DBAG Fonds, die mit ihr gemeinsam in
dieselben Unternehmen investieren. Auch aus dieser Tatigkeit
werden Ertrage erzielt. Die Konzerngesellschaften sind im selben
Geschaft tatig oder sie Uben unterstltzende Funktionen aus.

Der Sitz der Deutschen Beteiligungs AG befindet sich in der
BorsenstraBe 1, 60313 Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland.

2. GRUNDLAGEN DES
KONZERNABSCHLUSSES

Der Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs AG zum
31. Oktober 2013 steht im Einklang mit den vom International
Accounting Standards Board (IASB) verabschiedeten Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie von der
Europaischen Kommission zur Anwendung in der Europaischen
Union freigegeben sind. Ebenfalls angewendet wurden die fir
den Konzernabschluss verbindlichen Interpretationen des Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC).
Zusatzlich wurden die erganzend nach § 315a Absatz 1 HGB zu
beachtenden handelsrechtlichen Vorschriften bericksichtigt.

KONZERNABSCHLUSS

Der Konzernabschluss stellt die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechend dar. Dazu erfolgt eine den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechende Darstellung der Auswirkungen der
Geschaftsvorfalle, sonstiger Ereignisse und Bedingungen gemaR
den im IFRS-Rahmenkonzept enthaltenen Definitionen und Er-
fassungskriterien fur Vermogenswerte, Schulden, Ertrdge und
Aufwendungen.

Der Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs AG umfasst
die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und Konzern-
Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-Kapitalflussrechnung,
die Konzernbilanz, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrech-
nung sowie diesen Konzernanhang.

Der Konzernabschluss entspricht den Gliederungsvorschriften
des IAS 1. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ist nach
dem Gesamtkostenverfahren gegliedert. Um Informationen zu
liefern, die fir das Geschaft der DBAG als Private-Equity-Gesell-
schaft relevant sind, wird anstelle von Umsatzerlésen das Ergeb-
nis aus dem Beteiligungsgeschaft ausgewiesen. Die Posten des
sonstigen Ergebnisses werden nach Beriicksichtigung aller da-
mit verbundenen steuerlichen Auswirkungen und nach Berlick-
sichtigung zugehoriger Umgliederungsbetrage angegeben.
Umgliederungen zwischen dem Sonstigen Ergebnis und dem
Gewinn oder Verlust werden im Anhang dargestellt. Die Dar-
stellung in der Konzernbilanz unterscheidet zwischen kurz- und
langfristigen Vermogenswerten und Schulden. Vermogenswer-
te und Schulden werden als kurzfristig eingestuft, wenn sie in-
nerhalb von zwolf Monaten nach dem Abschlussstichtag fallig
beziehungsweise erfullt werden.

Im Interesse der Klarheit der Darstellung sind verschiedene
Posten in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung und in der Konzernbilanz
zusammengefasst. Diese Posten werden im Konzernanhang
weiter aufgegliedert und erlautert.



2012/2013

Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt. Soweit nichts an-
deres vermerkt ist, werden alle Betrdge in Tausend Euro ange-
geben. Es wird kaufmannisch gerundet. Hierdurch kann es zu
Rundungsdifferenzen kommen.

Der Vorstand der Deutschen Beteiligungs AG hat den Kon-
zernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht am
17. Dezember 2013 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat frei-
gegeben. Der Aufsichtsrat wird am 24. Januar 2014 Gber die
Billigung des Konzernabschlusses beschlieBen.

3. ANDERUNGEN VON RECHNUNGS-
LEGUNGSMETHODEN AUFGRUND
GEANDERTER VORSCHRIFTEN

Erstmals anzuwendende Standards und Interpre-
tationen und Anderungen von Standards und
Interpretationen, die Auswirkungen auf die am
31. Oktober 2013 endende Berichtsperiode hatten

Im Konzernabschluss zum 31. Oktober 2013 werden keine
neuen Standards und Interpretationen oder Anderungen von
Standards und Interpretationen erstmals angewendet, die
Auswirkungen auf die Berichtsperiode hatten.

Erstmals anzuwendende Standards und Interpreta-
tionen und Anderungen von Standards und Inter-
pretationen, die keine Auswirkungen auf die am
31. Oktober 2013 endende Berichtsperiode hatten

Im Konzernabschluss zum 31. Oktober 2013 sind die folgenden
Anderungen von Standards erstmals verpflichtend anzuwenden:

> Anderung von IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”: Dar-
stellung der Posten des sonstigen Ergebnisses

> Anderung von IAS 12 ,Ertragsteuern”: Latente Steuern,
Realisierung zugrunde liegender Vermogenswerte

Anderungen zu IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”

Aufgrund der Uberarbeitung von IAS 1, Darstellung des Ab-
schlusses” sind die Bestandteile des sonstigen Ergebnisses
zu gruppieren: Die Betrage, die kiinftig erfolgswirksam, das
heisst tGber die Gewinn- und Verlustrechnung, ausgebucht
werden, sind getrennt von denjenigen Betragen auszuweisen,
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die kinftig erfolgsneutral auszubuchen sind. Die DBAG hat
die Anderung entsprechend in ihrer Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung und Konzern-Gesamtergebnisrechnung zum
31. Oktober 2013 umgesetzt.

Anderungen zu IAS 12 ,Ertragsteuern”

Die Anderung von IAS 12 ,Ertragsteuern” betrifft die Berech-
nung latenter Steuern bei Immobilien, die als Finanzinvestition
gehalten und zum Zeitwert bewertet werden. Es wird die
widerlegbare Vermutung eingefuihrt, dass der Buchwert dieser
Immobilien bei VerduBerung realisiert wird. Da die DBAG nicht
Uber Renditeimmobilien verfigt, hat diese Anderung des IAS 12
keine Auswirkung auf den aktuellen Konzernabschluss.

Neue Standards und Interpretationen,
die noch nicht angewendet wurden

a) Zur Anwendung in der Europaischen Union freigegeben

Die nachfolgend aufgefiihrten Standards und Interpretationen
wurden von IASB und IFRIC verabschiedet und von der
Europaischen Kommission zur Anwendung in der Europaischen
Union freigegeben. Der Zeitpunkt, ab dem der jeweilige Standard
beziehungsweise die Interpretation verpflichtend anzuwenden
ist, ist jeweils in Klammern angegeben. Die Deutsche Beteiligungs
AG beabsichtigt die erstmalige Anwendung jeweils fur das
Geschéftsjahr, das nach diesem Zeitpunkt beginnt. Von der
Moglichkeit, diese Standards und Interpretationen vorzeitig
anzuwenden, wird somit kein Gebrauch gemacht.

Jahrliche Verbesserungen an den IFRS
~Zyklus 2009 bis 2011 (1. Januar 2013)

Im Rahmen des jahrlichen Verbesserungsprojekts 2009 bis
2011 wurden die folgenden funf Standards geandert:

IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”
IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der IFRS”
IAS 16 ,Sachanlagen”

IAS 32 ,Finanzinstrumente — Darstellung” sowie

vV VvV VvV WV

IAS 34, Zwischenberichterstattung”.

Es handelt sich vor allem um klarstellende redaktionelle
Anderungen. Aus der erstmaligen Anwendung der geanderten
Standards werden keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss erwartet.

KONZERNABSCHLUSS
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Anderungen zu IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der
IFRS” (1. Januar 2013)

Die Anderungen zu IFRS 1 betreffen eine neue Ausnahme von
der retrospektiven Anwendung der IFRS durch Erstanwender
und neue Regelungen fir die Félle, in denen ein Unternehmen
die IFRS-Vorschriften eine Zeit lang nicht anwenden konnte,
weil seine funktionale Wahrung der Hyperinflation unterlag.
Beide Anderungen entfalten fir die Deutsche Beteiligungs AG
keine Relevanz.

Anderungen zu IFRS 7 ,Finanzinstrumente -
Angaben” (1. Januar 2013)

Die Anderungen an IFRS 7 umfassen erweiterte Angabe-
pflichten im Konzernanhang in Zusammenhang mit der
Klarstellung der Vorschriften des IAS 32 zur Saldierung von
finanziellen Vermogenswerten und finanziellen Verbindlich-
keiten. Die neuen Angabepflichten sollen die Vergleichbarkeit
mit US-GAAP-Abschlissen erleichtern. Im Konzernabschluss
der Deutschen Beteiligungs AG werden mit Ausnahme der
Pensionsverpflichtungen und des Planvermogens keine
finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten
saldiert. Dementsprechend erwartet die Deutsche Beteiligungs
AG aus den erweiterten Angabepflichten des IFRS 7 keinen
wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss.

IFRS 10 ,Konzernabschliisse” (1. Januar 2014)

Der neue Standard IFRS 10 , Konzernabschlisse” wird die
konzernrechnungslegungsbezogenen Teile des Standards
IAS 27 ,Konzern- und Einzelabschlisse” und die Regelungen
des SIC-12 , Konsolidierung — Zweckgesellschaften” ersetzen.
Er vereinheitlicht die Grundlagen fiir die Abgrenzung des Kon-
solidierungskreises, indem der Begriff der Beherrschung neu
definiert wird. Dieser gilt kiinftig fur samtliche Unternehmen
inklusive Zweckgesellschaften. Das Beherrschungskonzept des
IFRS 10 umfasst die drei Elemente:

> Verflgungsgewalt,
> variable Rickflisse und

> die Moglichkeit zur Beeinflussung der variablen Ruckflisse
durch Austibung der Verfiigungsgewalt.

Demnach kénnen Mutter-Tochter-Verhaltnisse sowohl auf
Stimmrechten basieren als auch aus vertraglichen Vereinbarun-
gen resultieren.
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Die Auswirkungen aus der Anwendung des neuen Standards
auf den Konsolidierungskreis des DBAG-Konzerns werden
zurzeit noch analysiert. Aktuell wird von der Konsolidierung
einer weiteren Gesellschaft ausgegangen, die bisher nach
IAS 27/SIC-12 nicht zu konsolidieren war. Wir gehen derzeit
davon aus, dass diese erstmalige Konsolidierung keine wesent-
lichen Auswirkungen auf die Darstellung der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns der DBAG haben wird.

Anderungen zu IFRS 10 , Konzernabschliisse”, IFRS 11
~Gemeinschaftliche Vereinbarungen” und IFRS 12
~Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”

(1. Januar 2014)

Die Anderungen zu IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 umfassen
eine Klarstellung sowie zusétzliche Erleichterungen hinsichtlich
der Ubergangsbestimmungen bei der erstmaligen Anwendung
dieser Standards. Die Klarstellung beinhaltet, dass die Konsoli-
dierungsentscheidungen nach den Regelungen des IFRS 10 zu
Beginn der Periode der erstmaligen Anwendung des IFRS 10
zu treffen sind. Zurzeit werden die Auswirkungen der Anwen-
dung der neuen Standards IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 noch
analysiert. Eine abschlieBende Einschatzung der Auswirkungen
dieser Anderungen ist daher noch nicht moglich.

Anderungen an IFRS 10 ,Konzernabschliisse”, IFRS 12
~Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”
und IAS 27 ,.Einzelabschliisse” (1. Januar 2014)

Die Anderungen an IFRS 10, IFRS 12 und IAS 27 umfassen
eine Ausnahmevorschrift von der Vollkonsolidierung fur Toch-
terunternehmen von Investmentgesellschaften. Demnach hat
eine Investmentgesellschaft ihre Beteiligungen an Tochter-
unternehmen grundsatzlich erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert gemaB IAS 39 , Finanzinstrumente — Ansatz und
Bewertung” beziehungsweise IFRS 9 ,Finanzinstrumente”
zu bewerten. Eine Konsolidierungspflicht ist nur fur solche
Tochterunternehmen von Investmentgesellschaften vorge-
sehen, die als Dienstleister fir andere Investmentgesellschaften
oder Fondsgesellschaften tétig sind.

Die Deutsche Beteiligungs AG erfillt als Private-Equity-Gesell-
schaft die Definition der Investmentgesellschaft nach IFRS 10.
Nach derzeitigem Stand der Analyse handelt es sich bei den
Konzernunternehmen DBG Fourth Equity Team GmbH & Co.
KGaA, DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG, DBAG Expan-
sion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG sowie DBAG Fund
VI Konzern (Guernsey) L.P. nicht um dienstleistungserbringende
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Gesellschaften im Sinne von IFRS 10. Es handelt sich um die In-
vestitionsvehikel fur die Parallelinvestments mit DBAG Fund IV,
DBAG Fund V, DBAG Expansion Capital Fund sowie DBAG Fund
VI. Diese Gesellschaften sind daher voraussichtlich nicht mehr
im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einzubeziehen. Stattdessen werden die Anteile an diesen Toch-
terunternehmen unter den Finanzanlagen erfolgswirksam mit
ihrem beizulegenden Zeitwert bilanziert.

Da der Zeitwert der betroffenen Gesellschaften sich ausschlieB3-
lich aus den Zeitwerten der von ihnen gehaltenen Portfolio-
unternehmen ergibt, erwarten wir derzeit keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns der Deutschen Beteiligungs AG.

IFRS 11 ,,Gemeinschaftliche Vereinbarungen”
(1. Januar 2014)

Mit IFRS 11 wird die Bilanzierung von gemeinschaftlich gefthr-
ten Aktivitaten neu geregelt. Er ersetzt den bisherigen Stan-
dard IAS 31 ,Anteile an Gemeinschaftsunternehmen”. Die
bisherige Moglichkeit zur Quotenkonsolidierung von Gemein-
schaftsunternehmen wird abgeschafft. IFRS 11 schreibt zwin-
gend die Equity-Methode fur die Konsolidierung von Gemein-
schaftsunternehmen vor. Die Anwendung der Equity-Methode
hat nach den Vorschriften des IAS 28 , Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen” zu erfolgen.
Zurzeit werden die Auswirkungen der Anwendung des IFRS 11
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
der Deutschen Beteiligungs AG noch analysiert. Aktuell wird
ein Gemeinschaftsunternehmen anteilig in den Konzernab-
schluss einbezogen (Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH). Aufgrund
der GroBenordnung des Gemeinschaftsunternehmens wird
davon ausgegangen, dass die Umstellung der Konsolidierung
dieser einen Gesellschaft von Quotenkonsolidierung auf die
Equity-Methode keinen wesentlichen Einfluss auf den Konzern-
abschluss hatte.

IFRS 12 ,Angaben zu Anteilen an anderen
Unternehmen” (1. Januar 2014)

Dieser Standard regelt samtliche Angabepflichten zu Beteiligun-
gen an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten Unterneh-
men. Die neuen Angabepflichten sind deutlich umfangreicher
als die bisher nach IAS 27, IAS 28 und IAS 31 zu machenden
Angaben. Zurzeit werden die Auswirkungen aus der Anwen-
dung des IFRS 12 auf die Darstellung der Vermdégens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns der Deutschen Beteiligungs AG
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noch analysiert. Eine abschlieBende Einschdtzung der Auswir-
kungen dieses Standards auf den Konzernabschluss ist daher
noch nicht méglich.

IFRS 13 ,Bemessung des beizulegenden Zeitwerts”
(1. Januar 2013)

Mit dem neuen Standard IFRS 13 werden die bisher in
verschiedenen Standards vorhandenen Definitionen und
beschriebenen Ermittlungsmethoden des beizulegenden
Zeitwerts ersetzt und vereinheitlicht. Der beizulegende Zeitwert
wird in IFRS 13 definiert als der Preis, der durch den Verkauf
eines Vermogenswertes erzielt werden wirde, beziehungsweise
als der Preis, der gezahlt werden musste, um eine Schuld zu
Ubertragen. Des Weiteren werden die Angabepflichten zum
beizulegenden Zeitwert erweitert. In welchen Féllen der beizu-
legende Zeitwert zu bestimmen ist, wird weiterhin in dem je-
weils anzuwendenden Standard geregelt. Die Vorgaben des
IFRS 13 zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fur Finan-
zinstrumente und die neuen Angabepflichten unterscheiden
sich nicht wesentlich von denjenigen des IAS 39 und des IFRS
7. Daher geht die Deutsche Beteiligungs AG davon aus, dass die
Anwendung des IFRS 13 keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss hatte.

Anderungen zu IAS 19 ,Leistungen an
Arbeitnehmer” (1. Januar 2013)

Die Uberarbeitete Fassung des IAS 19 enthalt neue Regelun-
gen zur Erfassung und Bewertung des Aufwands fir leistungs-
orientierte Pensionsplane sowie von Leistungen aufgrund der
Beendigung eines Arbeitsverhdltnisses. Darliber hinaus enthal-
ten die Anderungen erweiterte Angabepflichten zu Leistungen
an Arbeitnehmer. Die Deutsche Beteiligungs AG geht davon
aus, dass die Anwendung der Anderungen des IAS 19 keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss hatte.

Anderungen zu IAS 27 ,Einzelabschliisse”
(1. Januar 2014)

Die im bisherigen IAS 27 ,Konzern- und Einzelabschlisse”
enthaltenen Konsolidierungsvorschriften werden durch die-
jenigen des neuen IFRS 10 ersetzt. Dementsprechend enthalt
der Uberarbeitete IAS 27 kunftig ausschlieBlich Vorschriften zu
Einzelabschlussen. Die Vorschriften des IAS 27 zu den Einzel-
abschlussen waren bisher fir die Deutsche Beteiligungs AG
nicht relevant, sodass aus den Anderungen zu IAS 27, betref-
fend die Einzelabschlisse, keine Auswirkungen erwartet werden.

KONZERNABSCHLUSS



Anderungen zu IAS 28 ,Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen”
(1. Januar 2014)

Mit der Einfuhrung von IFRS 11 ,Gemeinschaftliche Verein-
barungen” wird die bisherige Méglichkeit zur Quotenkonso-
lidierung von Gemeinschaftsunternehmen abgeschafft. Die
nach IFRS 11 fir Gemeinschaftsunternehmen verpflichtende
Anwendung der Equity-Methode hat nach den Vorschriften
des IAS 28 zu erfolgen. Hierflr wurde der Anwendungsbereich
des IAS 28 auf Gemeinschaftsunternehmen ausgeweitet und
der Standard entsprechend umbenannt. Weiterhin werden
die Vorschriften zur Bilanzierung von geplanten TeilverauBe-
rungen eines assoziierten Unternehmens oder Gemeinschafts-
unternehmens geandert. Der zur VerauBerung vorgesehene
Unternehmensteil ist kiinftig nach den Vorschriften des IFRS 5
.Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte und
aufgegebene Geschaftsbereiche” zu bilanzieren. Des Weiteren
wurde die fur Private-Equity-Gesellschaften gultige Ausnahme
aufgehoben, wonach Anteile an assoziierten Unternehmen er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
kénnen. Das Wahlrecht, Anteile an assoziierten Unternehmen
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert oder ,,at Equity”
zu bewerten, wird ausgedehnt. Wegen der Auswirkungen aus
dem Wegfall der Quotenkonsolidierung verweisen wir auf die
Ausfihrungen zu IFRS 11.

Anderungen zu IAS 32 ,Finanzinstrumente -
Darstellung” (1. Januar 2014)

Mit den Anderungen zu IAS 32 erfolgt die Klarstellung einiger
Vorschriften zur Saldierung von finanziellen Vermdgenswerten
und finanziellen Verbindlichkeiten. Das derzeit gemaB IAS 32
geltende Saldierungsmodell bleibt unverandert. Dementspre-
chend werden aus der Anwendung des gednderten IAS 32
keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss
erwartet.

Anderungen zu IFRIC 14 ,IAS 19 - Die Begrenzung
eines leistungsorientierten Vermoégenswertes,
Mindestdotierungsverpflichtungen und ihre Wechsel-
wirkung” (1. Januar 2013)

Mit der Anderung zu IFRIC 14 soll eine vom IASB unbeabsich-
tigte Regelungslicke geschlossen werden. Unter bestimmten
Umstanden war es nicht gestattet, eine freiwillige Vorauszah-
lung von Mindestdotierungen als Vermogenswert zu erfassen.
Durch die Anderung wurde diese Regelungsliicke geschlossen,
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sodass eine Erfassung als Vermogenswert moglich ist. Aus der
Anwendung des gednderten IFRIC 14 werden keine Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss erwartet.

IFRIC 20 ,,Abraumkosten in der Produktionsphase
eines Tagebaubergwerks” (1. Januar 2013)

IFRIC 20 enthalt Regelungen fur den Ansatz und die Bewer-
tung von anfallenden Kosten, die im Tagebau wahrend des
Abbaubetriebs anfallen. Die Regelungen sind fiir die Deutsche
Beteiligungs AG nicht relevant.

b) Zur Anwendung in der Europédischen Union noch nicht
freigegeben

Der nachfolgende Standard ist zwar vom IASB beziehungs-
weise vom IFRIC verabschiedet. Die Freigabe durch die Euro-
paische Kommission zur Anwendung in der Europdischen
Union steht indes noch aus.

IFRS 9 ,,Finanzinstrumente"

Der neue Standard IFRS 9 , Finanzinstrumente” soll den bis-
herigen Standard IAS 39 ,Finanzinstrumente — Ansatz und
Bewertung” ersetzen. Die Regelungen des IFRS 9 werden
zurzeit noch vom IASB bearbeitet. Dementsprechend liegt
noch kein vollstandiger IFRS 9 vor. Der IFRS 9 wurde auch
noch nicht von der EU in das Gesetzesblatt Gbernommen,
sodass die Deutsche Beteiligungs AG keine Aussage Uber den
beabsichtigten erstmaligen Anwendungszeitpunkt treffen
kann. Da sich der IFRS 9 groéBtenteils noch im Diskussions-
stadium befindet, kann die Deutsche Beteiligungs AG keine
Einschatzung der Auswirkungen aus der Anwendung des
IFRS 9 auf den Konzernabschluss geben.

4. KONSOLIDIERUNGSKREIS

Grundsatze fiir die Einbeziehung in den
Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden neben der Deutschen
Beteiligungs AG als Mutterunternehmen alle wesentlichen
TOCHTERUNTERNEHMEN im Rahmen der Vollkonsolidierung
einbezogen. Tochterunternehmen sind Unternehmen, bei
denen die DBAG die Mdglichkeit hat, beherrschenden Einfluss
auszulben. Eine Beherrschung ist dann gegeben, wenn die
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Maoglichkeit besteht, die Finanz- und Geschaftspolitik eines
Unternehmens zu bestimmen, um aus dessen Tatigkeit
Nutzen zu ziehen. Dies ist in der Regel der Fall, wenn die
DBAG mittelbar oder unmittelbar Gber mehr als die Halfte der
Stimmrechte eines Unternehmens verfiigt.

MaBstab fur die Wesentlichkeit von Tochterunternehmen ist,
ob diese einzeln oder insgesamt die auf der Basis des Abschlus-
ses getroffenen Entscheidungen der Adressaten beeinflussen
kénnen. In den folgenden Fallen halten wir Tochterunterneh-
men nicht fir wesentlich:

> Das Tochterunternehmen ist eine Vorratsgesellschaft, die
nach Grindung noch keine Geschaftstatigkeit aufgenom-
men hat. Die Vorratsgesellschaften werden in der Regel mit
einem Stammkapital von 25 Tausend Euro gegriindet. Die
meisten Vorratsgesellschaften werden spéter als Vorschalt-
gesellschaften im Rahmen von Beteiligungstransaktionen
eingesetzt und zu einem Preis nahe Buchwert verkauft.

> Das Tochterunternehmen hat seinen Geschéaftsbetrieb ein-
gestellt und soll abgewickelt werden. Die Entkonsolidierung
erfolgt zu dem Zeitpunkt, wenn die verbliebenen Vermo-
genswerte und Schulden nur noch von untergeordneter
Bedeutung sind.

> Das Tochterunternehmen geht nur einer geringfligigen
Geschaftstatigkeit nach, z.B. als personlich haftende Ge-
sellschafterin einer Kommanditgesellschaft ohne Einlage,
und verfugt Uber keine nennenswerten Vermogenswerte
und Schulden.

Neben den wesentlichen Tochterunternehmen werden alle
ZWECKGESELLSCHAFTEN (special purpose entities) im
Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen, wenn diese von der DBAG bei einer wirtschaft-
lichen Betrachtungsweise beherrscht werden. Eine Beherr-
schung wird angenommen, wenn der DBAG die Mehrheit der
Chancen und Risiken aus der wirtschaftlichen Tatigkeit dieser
Gesellschaften zusteht.

Die DBAG FUND VI KONZERN (GUERNSEY) L.P. wurde
erstmals zum 30. April 2013 voll konsolidiert. Die DBAG
Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. wurde am 19. Juni 2012 in
der Rechtsform einer Limited Partnership mit Sitz St. Peter
Port, Guernsey, gegrindet. Grindungsgesellschafter sind
die DBAG als Kommanditist (sogenannte Limited Partner)
sowie die DBG Fund VI GP (Guernsey) LP als verwaltender
Gesellschafter (sogenannte General Partner) mit gleicher
Stimmrechtsverteilung. Der Gesellschaftsvertrag der DBAG Fund

VI Konzern (Guernsey) L.P. wurde mit Datum 5. Méarz 2013 neu
formuliert und erganzt. Gleichzeitig wurde die DBG Advisors VI
GmbH & Co. KG als weiterer Kommanditist aufgenommen. Der
Geschaftszweck gemaB neuem Gesellschaftsvertrag besteht
in dem Halten und Verwalten von Beteiligungen an anderen
Unternehmen. GemaB den erganzenden Bestimmungen des
Parallel Investment Agreement vom 29. Juni 2013 beteiligen
sich die DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P., die DBAG Fund
VI (Guernsey) L.P. und die DBG Advisors VI GmbH & Co. KG
immer gemeinsam und mit einer festgelegten Quote an einem
Unternehmen. Die DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. hat
ihre Geschaftstatigkeit mit Beginn der Investitionsperiode des
DBAG Fund VI am 16. Februar 2013 aufgenommen.

Die DBG Adbvisors VI GmbH & Co. KG hat einausend Euro
als Kommanditkapital in das Eigenkapital der DBAG Fund VI
Konzern (Guernsey) L.P. eingezahlt. Die DBAG hat laut Ge-
sellschaftsvertrag eine Kapitalzusage von 133.000 Tausend
Euro abgegeben, die sie auf Abruf durch die DBG Fund VI GP
(Guernsey) LP sukzessiv in das Eigenkapital der DBAG Fund VI
Konzern (Guernsey) L.P. einzahlt. Bis zum 31. Oktober 2013
hat die DBAG 21.354.554,79 Euro als Kapitaleinzahlung an die
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. geleistet. Die DBG Fund
VI GP (Guernsey) LP als verwaltender Gesellschafter ist nicht zu
einer Kapitaleinzahlung verpflichtet und hat auch keine frei-
willige Kapitaleinlage geleistet.

Die Entscheidungen in der Gesellschafterversammlung der
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. werden grundsatzlich
mit einfacher Mehrheit der Stimmrechte getroffen. Dabei hat
jeder Gesellschafter eine Stimme je eintausend Euro einge-
zahltes oder zugesagtes Kapital. Die DBAG verfugt damit Gber
eine Mehrheit des Kapitals von mehr als 99,99 Prozent. Eine
Anderung des Gesellschaftsvertrags oder eine Auflésung der
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. ist nur im Einvernehmen
mit allen Gesellschaftern zuldssig. Im Rahmen der jahrlichen
Ergebnisverteilung erhalten die Gesellschafter eine Gewinnzu-
weisung im Verhaltnis ihrer Kapitaleinzahlungen. Demnach halt
die DBAG die Mehrheit des Kapitals an der DBAG Fund VI Kon-
zern (Guernsey) L.P. und tragt die Mehrheit der Chancen und
Risiken aus der wirtschaftlichen Tatigkeit dieser Gesellschaft.

Die DBAG ist als Partnerunternehmen anteilig an einem
gemeinschaftlich gefuhrten Unternehmen beteiligt. Dieses
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN (Joint Venture) wird ent-
sprechend der Beteiligungsquote (Quotenkonsolidierung) im
Konzernabschluss erfasst.

KONZERNABSCHLUSS
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Begriindung fiir die Einbeziehung beziehungs-
weise Nichteinbeziehung von Unternehmen
in den Konsolidierungskreis

Im Einzelnen werden folgende Unternehmen in den Konzern-
abschluss zum 31. Oktober 2013 einbezogen:

KONZERNABSCHLUSS

DEUTSCHE BETEILIGUNGS AG

100 % Deutsche Beteiligungs-
gesellschaft mbH

i 49 %

Q.P.O.N.
Beteiligungs GmbH

v

99 % DBG Fourth Equity Team
GmbH & Co. KGaA

v

99% DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG

v

99% | DBAG Expansion Capital Fund
Konzern GmbH & Co. KG

99,99 % DBAG Fund VI Konzern
(Guernsey) L.P.

h 4

v

33.33% DBG Advisors Kommandit-

1%

aktiondr GmbH & Co. KG

DBG Management 100 %
GmbH & Co. KG

S

DBG New Fund Management 100 %
GmbH & Co. KG

A

DBG Managing Partner 20%
GmbH & Co. KG

i 100 %

DBG Managing Partner
Verwaltungs GmbH

-~

Die Prozentsitze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Von der Einbeziehung der DBG Beteiligungsgesellschaft mbH,
an der die Deutsche Beteiligungs AG mittelbar 100 Prozent
der Stimmrechte hélt, wird abgesehen, da das wirtschaftliche
Risiko der geschéftlichen Aktivitaten — und damit auch die
wirtschaftliche Fihrung — bei nicht zum Konzern gehérenden
Gesellschaften liegt.

Die DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA, an der ein Toch-
terunternehmen der Deutschen Beteiligungs AG 100 Prozent
der Kommanditaktien halt, wird nicht in den Konzernabschluss
einbezogen, da erhebliche und andauernde Beschrankungen
die Ausibung der Rechte in Bezug auf das Vermogen und die
Geschaftsfihrung dieses Unternehmens beeintrachtigen.
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Die DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG, an der
ein Tochterunternehmen der Deutschen Beteiligungs AG 33,33
Prozent der Kapitalanteile halt, wird trotz einer Minderheits-
beteiligung in den Konzernabschluss einbezogen, da der DBAG
mittelbar das Recht zusteht, die Mehrheit der Mitglieder des
Leitungsorgans zu bestellen oder abzuberufen.

Die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG, an der die Deut-
sche Beteiligungs 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 zu-
flieBt. Es wird auf die Erlduterungen unter Tz. 37 verwiesen.

Die Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH wird als Gemeinschafts-
unternehmen mit einer Quote von 49 Prozent konsolidiert. Fur
den 49-Prozent-Anteil betragen die langfristigen Vermogens-
werte und Schulden 0 Euro (Vorjahr: 0 Euro), die kurzfristigen
Vermogenswerte 15 Tausend Euro (Vorjahr: 15 Tausend Euro),
die kurzfristigen Schulden 3 Tausend Euro (Vorjahr: 2 Tausend
Euro) sowie die Ertrage O Euro (Vorjahr: 0 Euro) und die Auf-
wendungen 2 Tausend Euro (Vorjahr: 2 Tausend Euro).

Assoziierte Unternehmen

Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, bei denen die
DBAG die Moglichkeit hat, einen maBgeblichen Einfluss auf
die Finanz- und Geschaftspolitik auszutiben, und die weder
Tochter- noch Gemeinschaftsunternehmen sind. In diesem Sin-
ne handelt es sich bei den Portfoliounternehmen, an denen sich
die DBAG als Finanzinvestor beteiligt und bei denen sie mittel-
bar oder unmittelbar zwischen 20 und 50 Prozent der Stimm-
rechte des Unternehmens hélt, um assoziierte Unternehmen.

Zur Anzahl der assoziierten Unternehmen wird auf die Angaben
in der Anteilsbesitzliste nach § 313 Abs. 2 HGB unter der
Tz. 42.3 verwiesen. Im Geschaftsjahr 2012/2013 gab es bei den
assoziierten Unternehmen weder Zu- noch Abgénge.

Angaben zum Anteilsbesitz nach
§ 313 Abs. 2 HGB

Die Angaben zum Anteilsbesitz nach § 313 Abs. 2 HGB finden
sich unter Tz. 42 dieses Konzernanhangs.

5. KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Von den in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
stellen neben der DBAG vier weitere ihren Jahresabschluss jeweils
auf den Stichtag 31. Oktober auf. Bei den Ubrigen einbezogenen
Unternehmen entspricht das Geschéaftsjahr dem Kalenderjahr.
Diese Unternehmen stellen zu Konsolidierungszwecken einen
Zwischenabschluss auf den Abschlussstichtag der DBAG auf.

Die Jahresabschllsse der in den Konzernabschluss einbezo-
genen Unternehmen werden nach einheitlichen Rechnungs-
legungsmethoden aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode
zu dem Zeitpunkt, an dem die DBAG die Beherrschung tber
das Tochterunternehmen erlangt hat (Erwerbszeitpunkt). Die
Anschaffungskosten werden mit den beizulegenden Zeitwer-
ten der erworbenen identifizierbaren Vermoégenswerte und
Gbernommenen Schulden sowie Eventualverbindlichkeiten
verrechnet. Die Wertansatze werden in den Folgeperioden
fortgefuhrt. Ein Geschafts- oder Firmenwert, der zu aktivieren
gewesen ware, ist bisher nicht entstanden.

Konzerninterne Salden und Geschaftsvorfalle sowie alle nicht
realisierten Ertrdge und Aufwendungen aus konzerninternen
Geschaftsvorfallen werden bei der Aufstellung des Konzern-
abschlusses eliminiert. Latente Ertragsteuern werden bei den
Konsolidierungsvorgangen berlcksichtigt.

Gemeinschaftsunternehmen werden unter Anwendung der
Quotenkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen.
Dabei wird der Anteil der DBAG an allen Vermbgenswerten,
Schulden und Ertragen des Gemeinschaftsunternehmens mit
den entsprechenden Posten im Abschluss der DBAG zusam-
mengefasst. Vermogenswerte oder Schulden werden nicht
durch Abzug anderer Schulden oder Vermdgenswerte saldiert.
Entsprechendes gilt fur Ertrage und Aufwendungen.

ZERNABSCHLUSS
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6. BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie die Erldu-
terungen und Angaben zum Konzernabschluss werden stetig
angewandt.

Ansatz von Vermogenswerten und Schulden

Nicht finanzielle Vermdgenswerte werden in der Konzernbilanz
angesetzt, soweit es wahrscheinlich ist, dass der kunftige wirt-
schaftliche Nutzen der DBAG zuflieBen wird, und wenn ihre
Anschaffungs- oder Herstellungskosten oder ein anderer Wert
verlasslich ermittelt werden kann.

Nicht finanzielle Schulden werden in der Konzernbilanz ange-
setzt, wenn es wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erfillung
einer gegenwartigen Verpflichtung ein direkter Abfluss von
Ressourcen ergibt, die wirtschaftlichen Nutzen enthalten, und
wenn der Erfillungsbetrag verlasslich ermittelt werden kann.

Marktlbliche Kaufe oder Verkaufe von finanziellen Vermogens-
werten oder finanziellen Schulden sowie Eigenkapital-
instrumenten (gemaB IAS 32 allgemein bezeichnet als Finanz-
instrumente) werden einheitlich fur alle Kategorien von
Finanzinstrumenten zum Erfullungstag angesetzt beziehungs-
weise ausgebucht.

Kategorien von Finanzinstrumenten

Als Klassen von Finanzinstrumenten sind im DBAG-Konzern die
Bewertungskategorien nach IAS 39 definiert. Bei den finan-
ziellen Vermogenswerten, die erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet werden, gibt es nur solche, die beim
erstmaligen Ansatz in diese Kategorie eingestuft werden. Es
handelt sich vor allem um die Finanzanlagen. Finanzielle Ver-
mogenswerte, die als zu Handelszwecken gehalten oder bis
zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinvestitionen eingestuft
werden, bestehen nicht.

KONZERNABSCHLUSS

Erfolgswirksame Bewertung der Finanz-
anlagen zu beizulegenden Zeitwerten

Aufgrund der Geschaftstatigkeit des DBAG-Konzerns als
Finanzinvestor wird der Konzernabschluss maBgebend gepragt
durch die erfolgswirksame Bewertung der Finanzanlagen zum
beizulegenden Zeitwert (Fair Value). Die Finanzanlagen umfas-
sen im Wesentlichen

> Anteile an assoziierten Unternehmen (Anteile an Port-
foliounternehmen mit einem Stimmrechtsanteil zwischen
20 und 50 Prozent),

> sonstige Anteile an Portfoliounternehmen, das heit Anteile
an Portfoliounternehmen mit einem Stimmrechtsanteil von
weniger als 20 Prozent,

> Fondsinvestments und
> Vorratsgesellschaften.

Als Private-Equity-Gesellschaft im Sinne des IAS 28 macht die
DBAG von der Moglichkeit Gebrauch, die Anteile an assoziier-
ten Unternehmen gemaB IAS 39 erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert zu bewerten. Entsprechend werden keine
assoziierten Unternehmen nach der Equity-Methode bilanziert.

Fir die sonstigen Anteile an Portfoliounternehmen, die Fonds-
investments (Anteile an geschlossenen Private-Equity-Fonds)
und die Vorratsgesellschaften wird jeweils beim erstmaligen
Ansatz die Moglichkeit wahrgenommen, diese erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten (,,Fair-Value-Option”
nach IAS 39.9).

Die Investition in Finanzanlagen erfolgt anhand einer doku-
mentierten Risikomanagementstrategie. Ihre Wertentwicklung
wird im DBAG-Konzern auf der Grundlage der beizulegenden
Zeitwerte beurteilt. Damit sind die Voraussetzungen fur die
Inanspruchnahme des Wahlrechts, diese erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert zu bewerten, erfullt.

Die Finanzanlagen werden im Zugangszeitpunkt und zu
allen spateren Quartals- und Bilanzstichtagen von einem
Bewertungsausschuss zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet. Dem Bewertungsausschuss gehéren die Mitglieder des
Vorstands, der Risikomanager und der Leiter Finanz- und
Rechnungswesen an.
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Zur Umsetzung der Zeitwertbilanzierung der Finanzanlagen
wurde eine Bewertungsrichtlinie erarbeitet. Danach setzt
die DBAG Bewertungsverfahren ein, die von den Marktteil-
nehmern der Private-Equity-Industrie Ublicherweise fur die
Bewertung von Portfoliounternehmen verwendet werden.
Dieser Branchenstandard liegt vor in den Empfehlungen der
.International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines” (IPEVG) vom Dezember 2012." Die Bewertungsricht-
linie wurde im August 2013 an diese Empfehlungen angepasst.
Die neu gefasste Bewertungsrichtlinie wird erstmals fir die
Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes der Finanzanlagen
zum 31. Oktober 2013 angewendet. Damit waren weder
methodische noch materielle Anderungen verbunden.

Im Zugangszeitpunkt entspricht der beizulegende Zeitwert
dem Transaktionspreis. Transaktionsnebenkosten werden nicht
aktiviert, sondern unmittelbar aufwandswirksam erfasst. Zu
den Transaktionsnebenkosten gehdren an Vermittler, Berater
(beispielsweise Rechts- oder Unternehmensberater), Makler
und Handler gezahlte VergUtungen, an Aufsichtsbehérden
und Wertpapierbdrsen zu entrichtende Abgaben sowie fur die
Transaktion anfallende Steuern und Gebuhren. An den nach-
folgenden Stichtagen werden die beizulegenden Zeitwerte
unter der Pramisse der Unternehmensfortfihrung ermittelt.

Soweit moglich, wird der beizulegende Zeitwert eines Portfo-
liounternehmens anhand von Preisen aus Markttransaktionen
ermittelt, die am Bewertungsstichtag oder unmittelbar vor
diesem Datum beobachtbar waren. Dies ist in der Regel fur
Unternehmen mdglich, deren Anteile bdrsennotiert sind.
Diese Portfoliounternehmen werden zum Boérsenkurs am
Bewertungsstichtag oder dem Borsenkurs am letzten Handels-
tag vor diesem Datum bewertet. Der so ermittelte beizulegen-
de Zeitwert wird weder um Paketzu- oder -abschldge fur die
VerauBerung groBerer Aktienpakete noch um Abschlage fur
VerauBerungskosten gekirzt.

Sollte die VerauBerung vertraglich vereinbarten Beschrankun-
gen unterliegen (Lock-up), wird ein risikoadaquater Abschlag
vom beobachtbaren Transaktionskurs in Ansatz gebracht.
Die Hohe des risikoadaquaten Abschlags steht im Ermessen
des Bewertungsausschusses. Bei nicht bérsennotierten Un-
ternehmen kommt gegebenenfalls die Bewertung auf Basis
eines unterzeichneten Kaufvertrags oder eines verbindlichen

1 Siehe http:/www.privateequityvaluation.com/ (Stand Dezember 2012)

Kaufangebots in Betracht, wenn der Vollzug des Kaufvertrags
hinreichend sicher ist oder das Kaufangebot mit hinreichender
Sicherheit realisiert werden kann. Gegebenenfalls kann auch
eine Bewertung auf Basis von maBgeblichen Vergleichswerten
kirzlich zurtckliegender Transaktionen fur das Geschafts-
kapital des Portfoliounternehmens (Finanzierungsrunden)
oder auf Basis von maBgeblichen Vergleichswerten kurzlich
stattgefundener Transaktionen am Markt erfolgen. Sofern der
am Markt beobachtbare Transaktionspreis zum Bewertungs-
stichtag beziehungsweise der Preis der zuletzt getdtigten
Transaktion vor dem Bewertungsstichtag keinen verlasslichen
Wertansatz darstellt, zum Beispiel aufgrund der mangelnden
Liquiditdat des Marktes oder im Falle einer erzwungenen
Transaktion oder eines Notverkaufs, wird der beizulegen-
de Zeitwert auf Basis der von den IPEVG empfohlenen und
von den Marktteilnehmern im Private-Equity-Bereich ange-
wendeten Bewertungsverfahren ermittelt. Dies ist flr Unter-
nehmensanteile das Multiplikatorverfahren und fur Fonds-
anteile entweder das Netto-Eigenkapital oder der Barwert
der nach dem Bewertungsstichtag erwarteten Cashflows
(Discounted Cashflow-Methode).

Beim Multiplikatorverfahren wird zunachst der Gesamtwert
des Unternehmens durch Anwendung eines Multiplikators
auf eine ErgebnisgréBe des zu bewertenden Unternehmens
ermittelt. Als ErgebnisgroBen werden in der Regel das Ergeb-
nis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande (EBITA) und/oder das Ergebnis vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogensgegenstdnde und Sachanlagen (EBITDA) zugrunde
gelegt. Diese ErgebnisgroBe stammt aus den aktuellsten ver-
figbaren Finanzdaten des Portfoliounternehmens. Um eine
nachhaltig erzielbare BezugsgréBe zu erhalten, werden die
Daten um Sondereinflisse wie beispielsweise Einmalaufwen-
dungen oder Abschlage fir Risikoprojekte bereinigt. Dartiber
hinaus werden auf die verwendeten BezugsgréBen Zu- oder
Abschldge vorgenommen, wenn aktuelle Informationen vor-
liegen, die in den Finanzdaten noch nicht bertcksichtigt sind.
Der Multiplikator wird aus der Marktkapitalisierung einer Ver-
gleichsgruppe von Unternehmen (Peer Group) ermittelt. In die
Peer Group werden Unternehmen einbezogen, die hinsicht-
lich ihres Geschaftsmodells, des geografischen Fokus ihrer
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Tatigkeit sowie ihrer GroBe im Wesentlichen vergleichbar mit
dem zu bewertenden Unternehmen sind. Weist das zu bewer-
tende Portfoliounternehmen Abweichungen gegentber den
jeweiligen Merkmalen von Unternehmen der Peer Group auf,
werden auf den jeweiligen Multiplikator des Peer Group-
Unternehmens Zu- oder Abschldge vorgenommen. Solange
diese Abweichungen zwischen dem zu bewertenden Portfo-
liounternehmen und dem jeweiligen Peer Group-Unternehmen
bestehen, werden die Zu- oder Abschldge stetig angewendet.
Zur Uberleitung auf den Eigenkapitalwert, der dem beizu-
legenden Zeitwert entspricht, werden die Nettoverbindlich-
keiten vom Gesamtwert des Unternehmens abgezogen.

Bei der Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte sind zu
einem gewissen MaBe Ermessensentscheidungen des Bewer-
tungsausschusses notwendig, das heiBt es missen Annahmen
getroffen und Schatzungen vorgenommen werden. Diese
Ermessensentscheidungen werden durch den Bewertungsaus-
schuss sachlich begriindet und in den Bewertungsunterlagen
dokumentiert. Dabei basieren die Pradmissen hinter den Annah-
men und Schatzungen auf dem jeweils aktuellen Kenntnisstand
sowie den Erfahrungswerten des Bewertungsausschusses und
werden ohne Willklr stetig angewendet. Weicht die tatsach-
liche Entwicklung des Portfoliounternehmens beziehungsweise
der Rahmenbedingungen von der bei der vorangegangenen
Bewertung angenommenen Entwicklung ab, werden die Pra-
missen und gegebenenfalls die beizulegenden Zeitwerte zum
nachsten Bewertungsstichtag entsprechend angepasst.

Bei der Discounted-Cashflow-Methode zur Bewertung der
Fondsanteile werden die erwarteten Erl¢se aus dem Verkauf
von Portfoliounternehmen mit einem Diskontierungssatz auf
den Bewertungsstichtag abgezinst. Der Diskontierungssatz
ergibt sich aus einem risikolosen Zins fur langfristige Anleihen
der entsprechenden geografischen Region und einem Risiko-
aufschlag fur das Gbernommene unternehmerische Risiko.
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Ertragsrealisation

Aufgrund der Besonderheiten, die sich aus der Geschaftstatig-
keit des DBAG-Konzerns als Finanzinvestor ergeben, wird in der
Gewinn- und Verlustrechnung anstelle von Umsatzerldsen das
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft ausgewiesen. Dieses
setzt sich zusammen aus dem ,Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen”
und dem Posten ,Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen sowie
Krediten und Forderungen”. Daneben werden Ertrage aus der
Beratung und Verwaltung von Fonds erzielt, die in dem Posten
LSonstige Ertrdge” ausgewiesen werden.

Das BEWERTUNGSERGEBNIS umfasst die Anderungen der
beizulegenden Zeitwerte von Finanzanlagen sowie Krediten
und Forderungen, die zu jedem Stichtag nach den vorstehen-
den Grundsatzen ermittelt werden.

Das ABGANGSERGEBNIS beinhaltet die Ertrage, die beim
Abgang von Finanzanlagen sowie von Krediten und Forde-
rungen realisiert werden. Der Abgang wird bei marktiblichen
Verkaufen am Erflllungstag bilanziert. Entsprechend werden
an diesem Tag die Ertrage aus der VerauBerung erfasst. Der
Erfullungstag ist der Tag, an dem die vertraglich vereinbarten
Leistungen zwischen den Kauf- und Verkaufsparteien aus-
getauscht werden. Dabei handelt es sich im DBAG-Konzern
tblicherweise um die Ubertragung der Anteile an dem verau-
Berten Portfoliounternehmen, dem ein Zugang in Form von
flussigen Mitteln, Kauferdarlehen oder sonstigen finanziellen
Vermdgenswerten gegenlbersteht. Im Falle vertraglich verein-
barter Kaufpreiseinbehalte fiir Gewahrleistungen oder sonstige
Risiken werden diese erst zu dem Zeitpunkt realisiert, an dem
die Inanspruchnahme aus den Gewabhrleistungsverpflichtungen
oder sonstigen Risiken nicht mehr wahrscheinlich ist. Dies kann
auch zeitanteilig in vertraglich vereinbarten Teilbetrdgen pro
Periode erfolgen.

LAUFENDE ERTRAGE umfassen Dividenden- und Zinszahlun-
gen von Portfoliounternehmen sowie aus Wertpapieren. Diese
werden am Tag des Dividendenbeschlusses oder flr Zinsen zeit-
anteilig beziehungsweise zinsperiodengerecht erfasst.

ERTRAGE AUS DER BERATUNG UND VERWALTUNG VON
FONDS werden mit der Erbringung der Leistung realisiert.
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Wertminderungstest fiir nicht erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermogenswerte

Fur nicht erfolgswirksam zum Zeitwert bilanzierte finanzielle
Vermogenswerte wird an jedem Abschlussstichtag ein Wert-
minderungstest durchgefuhrt. Hierunter fallen bei der DBAG
finanzielle Vermogenswerte der Bewertungskategorien , Kredite
und Forderungen” sowie ,Zur VerduBerung verfligbare finan-
zielle Vermdgenswerte”. Im Rahmen des Wertminderungstests
wird ermittelt, ob objektive Hinweise fir eine Wertminderung
der finanziellen Vermogenswerte vorliegen. Solche objektiven
Hinweise kénnen sein:

> erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten oder
des Schuldners,

> ein Vertragsbruch wie beispielsweise ein Ausfall oder
Verzug von Zins- oder Tilgungszahlungen,

> Zugestandnisse des DBAG-Konzerns an den Kreditnehmer
aus wirtschaftlichen oder rechtlichen Griinden in Zusammen-
hang mit finanziellen Schwierigkeiten des Kreditnehmers,

> eine erhohte Wahrscheinlichkeit, dass der Kreditnehmer
in Insolvenz oder ein sonstiges Sanierungsverfahren geht,

> das durch finanzielle Schwierigkeiten bedingte Verschwinden
eines aktiven Marktes fur diesen finanziellen Vermégenswert
oder

> beobachtbare Daten, wie beispielsweise der Zahlungsstand
von Kreditnehmern oder Verdnderungen volkswirtschaft-
licher oder regionaler wirtschaftlicher Rahmenbedingun-
gen, die auf eine messbare Verringerung der erwarteten
kunftigen Kapitalflisse des finanziellen Vermogenswertes
hinweisen.

Eine Ausbuchung wertgeminderter finanzieller Vermogens-
werte erfolgt, sobald objektive Hinweise bestehen, dass ent-
weder die Forderung uneinbringlich ist oder kinftig keine
Kapitalzuflisse mehr erwartet werden.

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten bewertet, unter Berlcksich-
tigung von linearen, planméaBigen Abschreibungen Uber die
Nutzungsdauer sowie gegebenenfalls auBerplanmaBigen
Abschreibungen.

Die Nutzungsdauer ist bei den immateriellen Anlagewerten be-
stimmbar und betragt zwischen zwei und finf Jahren. Bei den
Sachanlagen reicht die Nutzungsdauer von drei bis dreizehn
Jahren. Zugange werden zeitanteilig vom Monat der Anschaf-
fung an abgeschrieben.

Dartber hinaus werden immaterielle Anlagewerte und Sach-
anlagen auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn entspre-
chende Ereignisse beziehungsweise Anderungen der Umstén-
de anzeigen, dass der Buchwert nicht mehr erzielbar ist. Ein
Wertminderungsverlust wird in der Hohe des Betrags erfasst,
um den der Buchwert den erzielbaren Betrag Ubersteigt. Der
erzielbare Betrag ist der hohere aus dem beizulegenden Zeit-
wert (abziglich VerauBerungskosten) und dem Nutzungswert.

Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
im Posten ,, Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle
Anlagewerte” ausgewiesen.

Kredite und Forderungen

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

Bei den Krediten und Forderungen handelt es sich um finan-
zielle Vermogenswerte im Sinne des IAS 39. Diese werden
der Kategorie ,Kredite und Forderungen” zugeordnet
und zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Zu
jedem Abschlussstichtag wird ein Wertminderungstest
durchgefuhrt (siehe hierzu vorangegangenen Abschnitt
~Wertminderungstest”). AuBerplanmaBige Abschreibungen
auf Kredite und Forderungen werden in dem Posten ,, Sonstige
betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.
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Wertpapiere

Die Wertpapiere umfassen verzinsliche Anleihen sowie Eigen-
kapitalinstrumente. Dabei handelt es sich um finanzielle Vermo-
genswerte, die beim erstmaligen Ansatz einer der Bewertungs-
kategorien nach IAS 39 zuzuordnen sind. Die Investitions- und
Haltepolitik der DBAG fur Wertpapiere schlieBt eine Zuordnung
zu den Bewertungskategorien ,,Bis zur Endfalligkeit zu haltende
Finanzinvestitionen” sowie ,Kredite und Forderungen” aus.

Wertpapiere, die mit der Absicht einer kurzfristigen Weiter-
verauBerung erworben wurden, werden der Bewertungs-
kategorie ,Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden” zugeordnet.
Diese Wertpapiere werden beim erstmaligen Ansatz mit dem
beizulegenden Zeitwert, der im Zeitpunkt der Transaktion den
Anschaffungskosten entspricht, und zu den folgenden Bilanz-
stichtagen jeweils erfolgswirksam mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwer-
tes werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten
.Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie
Krediten und Forderungen” ausgewiesen.

Wertpapiere, die nicht mit der Absicht einer kurzfristigen
VerduBerung erworben wurden, werden der Bewertungs-
kategorie ,Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Ver-
mogenswerte” zugeordnet. Diese Wertpapiere werden beim
erstmaligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert, der im
Zeitpunkt der Transaktion den Anschaffungskosten entspricht,
und an den folgenden Bilanzstichtagen jeweils erfolgsneutral
mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des
beizulegenden Zeitwertes werden in dem Bilanzposten
»Gewinnrlcklagen und tbrige Rucklagen” und in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung im Posten , Unrealisierte Gewinne/Verluste
von zur VerauBerung verfigbaren Wertpapieren” ausgewiesen.
Fur diese Wertpapiere wird zu jedem Abschlussstichtag ein
Wertminderungstest durchgefuhrt (siehe auch Abschnitt
Wertminderungstest”). Sofern objektive Hinweise auf eine
Wertminderung vorliegen, wird der in den Ricklagen aus-
gewiesene kumulierte Verlust ergebniswirksam in den Posten
~Sonstige betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung umgegliedert, auch wenn die Wertpapiere
nicht ausgebucht wurden. Fur die bilanzielle Erfassung von
Wertminderungen wird ein Wertminderungskonto verwendet.
Gewinne und Verluste, die beim Abgang von Wertpapieren
dieser Kategorie realisiert werden, werden entsprechend
umgegliedert, soweit dies nicht bereits an friiheren Stichtagen
im Zuge eines Wertminderungstests geschehen ist.
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Sonstige Vermogenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte umfassen den Aktiviberhang
aus der Saldierung des Planvermdgens mit den Pensions-
verpflichtungen, Forderungen gegen Portfoliounternehmen
oder Parallelfonds, sonstige Forderungen sowie aktive
Rechnungsabgrenzungsposten. Mit Ausnahme der aktiven
Rechnungsabgrenzungsposten, der Umsatzsteuer und dem
Aktiviiberhang aus der Saldierung des Planvermégens mit den
Pensionsverpflichtungen handelt es sich dabei um finanzielle
Vermogenswerte im Sinne des IAS 39.

Diese finanziellen Vermdgenswerte werden den Bewertungs-
kategorien ,Zur VerauBerung verfugbare finanzielle Vermégens-
werte” oder ,Kredite und Forderungen” zugeordnet. Diese
werden beim erstmaligen Ansatz mit den Anschaffungskosten
angesetzt, zu jedem folgenden Abschlussstichtag wird ein
Wertminderungstest durchgeftihrt (siehe Abschnitt ,Wert-
minderungstest”). Sofern objektive Hinweise fur eine Wert-
minderung vorliegen, wird diese in dem Posten ,Sonstige
betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst.

Forderungen

Der Posten ,Forderungen” beinhaltet Forderungen gegen
Portfoliounternehmen. Dabei handelt es sich um finanzielle
Vermogenswerte, die beim erstmaligen Ansatz der Bewertungs-
kategorie ,Kredite und Forderungen” zugeordnet werden.
Sie werden beim erstmaligen Ansatz mit den Anschaffungs-
kosten angesetzt. An den folgenden Abschlussstichtagen wird
jeweils ein Wertminderungstest durchgefihrt (siehe Abschnitt
Wertminderungstest”). Sofern objektive Hinweise fur eine
Wertminderung der Forderungen vorliegen, wird diese in dem
Posten , Sonstige betriebliche Aufwendungen” der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Sonstige Finanzinstrumente

Der Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” beinhaltet Anteile
an Gesellschaften, die kurzfristig an das Management der
Portfoliounternehmen verduBert werden sollen. Bei diesen
handelt es sich um finanzielle Verm&genswerte im Sinne des
IAS 39. Sie werden je nach Ausstattungsmerkmalen als Eigen-
oder Fremdkapitalinstrument der Bewertungskategorie ,,Finan-
zielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden” oder ,Kredite und Forderungen”
zugeordnet. Handelt es sich um ein Eigenkapitalinstrument, so
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wird der Zeitwert entsprechend dem Zeitwert des betreffenden
Portfoliounternehmens im Posten ,Finanzanlagen” ermittelt.
Anderungen des Zeitwertes werden entweder im Posten
.Sonstige betriebliche Ertrdge” oder im Posten ,Sonstige
betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gewinn und
Verlustrechnung erfasst. Im Fall von finanziellen Vermogens-
werten der Bewertungskategorie ,Kredite und Forderungen”
wird an jedem Abschlussstichtag ein Wertminderungstest
durchgefihrt (siehe Abschnitt ,Wertminderungstest”). Sofern
objektive Hinweise fur eine Wertminderung vorliegen, wird
diese in dem Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen”
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Ertragsteuerforderungen

Unter dem Posten ,Ertragsteuerforderungen” werden Forde-
rungen aus Kérperschaft- und Kapitalertragsteuer ausgewie-
sen. Dabei handelt es sich um tatsachliche Ertragsteuern, die
aus dem zu versteuernden Einkommen resultieren. Die Ertrag-
steuerforderungen werden mit dem fur steuerliche Zwecke
beizulegenden Betrag angesetzt.

Fliissige Mittel

Bei dem Posten ,FlUssige Mittel” handelt es sich um Bank-
guthaben, Fest- oder Tagesgelder. Diese werden der Bewer-
tungskategorie , Kredite und Forderungen” zugeordnet und
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Latente Steuern

Nach IFRS sind latente Steuern auf temporéare Differenzen zwi-
schen dem Steuerbilanzwert und dem IFRS-Bilanzwert eines
Vermdgenswertes oder einer Schuld anzusetzen (bilanzorien-
tierter Ansatz). Als temporare Differenzen werden nach IFRS
alle Differenzen eingeordnet, die nicht permanent sind. Nach
IFRS besteht bei Vorliegen der Ansatzkriterien sowohl fur aktive
als auch fir passive latente Steuern eine Ansatzpflicht.

Dariber hinaus sind nach IFRS zu erwartende Steuerminderun-
gen aus Verlustvortragen zu aktivieren, wenn in absehbarer
Zukunft wahrscheinlich in ausreichendem Umfang zu versteu-
erndes Einkommen erzielt wird, womit die noch nicht genutz-
ten steuerlichen Verlustvortrage verrechnet werden kénnen.
Fur die Bewertung wird der zum Bilanzstichtag voraussichtlich
gultige Steuersatz herangezogen.
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Anderungen von latenten Steuern werden grundsétzlich er-
folgswirksam erfasst, soweit die ihnen zugrunde liegenden
Sachverhalte auch erfolgswirksam behandelt und nicht erfolgs-
neutral mit dem Eigenkapital verrechnet werden.

Verbindlichkeiten gegentiber
Minderheitsgesellschaftern

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern
werden als finanzielle Verbindlichkeiten gemaB IAS 39 passiviert.
Unter dem Konzernbilanzposten ,Verbindlichkeiten gegentber
Minderheitsgesellschaftern” werden Minderheitenanteile von
konzernfremden Gesellschaftern an denin den Konzernabschluss
einbezogenen vollkonsolidierten Unternehmen ausgewiesen.
Die ,Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern”
werden im Fremdkapital ausgewiesen, weil es sich um Anteile
an Personengesellschaften handelt, die nach IFRS nicht die
Definition von Eigenkapital erfallen.

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen

Die Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen resultieren aus
beitrags- oder leistungsorientierten Pensionszusagen an Mit-
arbeiter von Konzernunternehmen. Art und Héhe der Pensions-
zusagen richten sich nach den jeweiligen Versorgungsordnun-
gen und basieren auf Dienstzeit und Entgelt der Mitarbeiter.

Den Pensionsverpflichtungen stehen Vermogenswerte einer
rechtlich eigenstandigen Einheit gegentber (,Contractual-
Trust-Agreement” in Form einer doppelseitigen Treuhand), die
ausschlieBlich zur Deckung der erteilten Pensionsversprechen
verwendet werden durfen und dem Zugriff etwaiger Glaubiger
entzogen sind (Planvermogen). Die Pensionsverpflichtungen sind
grundsatzlich unter Abzug des beschriebenen Planvermdgens
auszuweisen. Ubersteigt der beizulegende Zeitwert des
Planvermdgens die zugehorigen Pensionsverpflichtungen,
wird dieser Rickzahlungsanspruch unter den ,Sonstigen
langfristigen Forderungen” ausgewiesen.

Die Pensionsverpflichtungen werden nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren (Projected Unit Credit Method) bewertet.
Bei diesem Verfahren werden nicht nur die am Bilanzstichtag
bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften, sondern
auch kunftig zu erwartende Steigerungen von Renten und
Gehaltern unter Einschatzung der relevanten EinflussgréBen
berlcksichtigt.

ERNABSCHLUSS
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Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausge-
wiesen, der Netto-Zinsanteil der Rickstellungszuftihrung im
Zinsaufwand.

Der Zinssatz, mit dem die Pensionsverpflichtungen abgezinst
werden, orientiert sich an den Zinssatzen, die fur langfristige
Anleihen von Emittenten bester Bonitat gelten (zum Beispiel
Industrie- oder Staatsanleihen). Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus den Pensionsverpflichtungen und
dem Planvermoégen, die sich durch Abweichungen des
tatsachlichen Risikoverlaufs vom geschatzten Risikoverlauf
ergeben, werden unter den Gewinnrtcklagen und Ubrigen
Ricklagen in dem Posten ,Rucklagen fur versicherungs-
mathematische Gewinne/Verluste aus leistungsdefinierten
Versorgungszusagen/Planvermogen” direkt im Eigenkapital
erfasst. Diese versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste
verbleiben auch in zukinftigen Perioden im sonstigen Ergebnis
und werden nicht in die Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung umgegliedert.

Sonstige Riickstellungen

Sonstige Ruckstellungen werden passiviert, wenn eine Aul3en-
verpflichtung besteht und eine Inanspruchnahme wahrschein-
lich ist. Langfristige Ruckstellungen werden abgezinst.

Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten des Konzerns werden als sonstige Verbind-
lichkeiten gemaB IAS 39 passiviert. Sie werden im Zugangs-
zeitpunkt zum beizulegenden Zeitwert beziehungsweise zu
Anschaffungskosten bewertet. Die Folgebewertung erfolgt
bei Darlehen mit Disagio zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
unter Anwendung der Effektivzinsmethode.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen,
Haftungs- und Treuhandverhdltnisse

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen werden auBerhalb
der Bilanz erfasst. Sie entstehen, soweit eine rechtliche oder
faktische AuBenverpflichtung fur die DBAG zum Bilanzstich-
tag besteht. Die Bewertung erfolgt im Zugangszeitpunkt zum
beizulegenden Zeitwert.
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Bestehende Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen
werden als Dauerschuldverhaltnisse auBerhalb der Bilanz aus-
gewiesen. Die zuklnftigen Zahlungsverpflichtungen werden
abgezinst.

Die Haftungsverhaltnisse werden zum Erfullungswert und Treu-
handverhaltnisse zu deren beizulegenden Zeitwert im Konzern-
anhang angegeben.

Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanz-
anlagen sowie Krediten und Forderungen

In diesem Posten sind realisierte Ertrdge und Verluste aus dem
Abgang von Finanzanlagen und Anderungen des beizulegen-
den Zeitwertes der Finanzanlagen enthalten. Daneben umfasst
der Posten Wertminderungen von Krediten und Forderungen,
die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet werden.

Sonstiges Ergebnis

Das sogenannte sonstige Ergebnis bildet neben dem Konzern-
ergebnis den zweiten Bestandteil des Gesamtergebnisses. Uber
das sonstige Ergebnis werden Geschaftsvorfalle ohne Beriih-
rung der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Kon-
zernfremde Gesellschafter haben im DBAG-Konzern keinen
Anteil am sonstigen Ergebnis.

Saldierung

Bei Aufstellung der Konzernbilanz und Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung des DBAG-Konzerns werden Vermdgenswerte
und Schulden sowie Ertrége und Aufwendungen grundsatzlich
nicht saldiert, es sei denn, eine Vorschrift fordert oder erlaubt
dies ausdrucklich.

Leasing

Es liegen nur Operating-Leasing-Verhaltnisse vor. Die Leasing-
raten werden als Aufwand erfasst.

Fremdwdhrungen

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden
mit dem Stichtagskurs erfolgswirksam bewertet. Da in den
Konsolidierungskreis der Deutschen Beteiligungs AG keine
auslandischen Gesellschaften einbezogen werden, ergeben
sich diesbeztglich keine Effekte aus Wahrungsumrechnungen.
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7. ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN
BEI DER ANWENDUNG DER
RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN

Die Aufstellung des Konzernabschlusses in Ubereinstimmung
mit den IFRS erfordert, dass der Vorstand bei der Anwendung
der Rechnungslegungsmethoden Ermessensentscheidungen
trifft. Diese Entscheidungen kénnen die Betrage im Abschluss
erheblich beeinflussen. Die auf der Basis der getroffenen
Ermessensentscheidungen angewendeten Bilanzierungs- und
Bewertungs- sowie Konsolidierungsmethoden sind in den
vorstehenden Abschnitten 2. bis 6. im Einzelnen dargestellt. Die
Betrage im Abschluss wurden am wesentlichsten beeinflusst
von der Entscheidung, die Finanzanlagen nach IAS 39
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten (vgl.
Abschnitt 6 , Erfolgswirksame Bewertung der Finanzanlagen
zum beizulegenden Zeitwert”). Dies hat den Vorteil, dass die
zentralen SteuerungsgroBen fiur das Private-Equity-Geschaft,
der Gesamtwert und die Wertentwicklung des Portfolios,
unmittelbar im Konzernabschluss ablesbar sind.

8. ZUKUNFTSBEZOGENE ANNAHMEN
UND SONSTIGE WESENTLICHE
QUELLEN VON SCHATZUNGS-
UNSICHERHEITEN

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses nach den IFRS sind
zukunftsbezogene Annahmen zu treffen und Schatzungen
vorzunehmen. Hierdurch kénnen die Wertansdtze der
Bilanzposten sowie die Hohe der Ertrage und Aufwendungen
wesentlich beeinflusst werden. Den zukunftsbezogenen
Annahmen und Schatzungen ist gemeinsam, dass ihr
Eintritt mit Unsicherheit verbunden ist. Der Vorstand trifft
die Entscheidungen Uber Annahmen und Schatzungen
nach sorgfaltiger Abwagung auf der Grundlage der zuletzt
verfugbaren verlasslichen Informationen und bestehenden
Erfahrungswerte. Die Annahmen und Schatzungen betreffen
auch Sachverhalte, die vom Vorstand nicht beeinflusst
werden koénnen, wie zum Beispiel volkswirtschaftliche und
finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen. Die spatere
tatsachliche Entwicklung kann von den Annahmen und
Schatzungen abweichen, die diesem Konzernabschluss
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zugrunde liegen. Bei Vorliegen neuer Informationen oder
gednderter Erfahrungswerte werden die Annahmen und
Schatzungen angepasst. Die Auswirkung einer gednderten
Annahme oder Schatzung wird im Geschaftsjahr der
Anderung und gegebenenfalls in spateren Geschaftsjahren im
Wertansatz des Bilanzpostens sowie im Gewinn oder Verlust
erfasst.

Nach den IFRS ist anzugeben, bei welchen Vermdgenswerten
und Schulden aufgrund von zukunftsbezogenen Annahmen
und sonstigen Quellen von Schatzungsunsicherheiten das
Risiko besteht, dass innerhalb des nachsten Geschaftsjahres
eine wesentliche Anpassung des Buchwertes erforderlich
werden konnte. Die Wesentlichkeit beurteilen wir anhand
der Auswirkung auf das Konzerneigenkapital. Fir wesentlich
halten wir eine Anpassung des Buchwertes in der GroBenord-
nung von drei Prozent des Konzerneigenkapitals.

Ein entsprechendes Risiko besteht bei den Finanzanlagen
und sonstigen Finanzinstrumenten, soweit deren Zeitwerte
unter Verwendung von EinflussgréBen ermittelt wurden,
die im Wesentlichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten
basieren (Hierarchiestufe 3 der Zeitwerte, vgl. Tz. 33.5).
Diese sind in dem Posten ,Finanzanlagen” mit einem Betrag
von 110.713 Tausend Euro (Vorjahr: 82.713 Tausend Euro)
und in dem Posten ,,Sonstige Finanzinstrumente” mit einem
Betrag von 2.401 Tausend Euro (Vorjahr: 1.553 Tausend Euro)
enthalten. Es handelt sich um den Teil der Finanzanlagen und
sonstigen Finanzinstrumente, der im Wesentlichen nach dem
Multiplikatorverfahren bewertet wird. Der Umfang der
moglichen Auswirkungen einer erforderlich werdenden
Anpassung von Annahmen und Schatzungen kann nicht
angegeben werden. Soweit sich allerdings die zugrunde
liegenden Multiplikatoren um +/- 1 andern wiirden, ergabe
sich fur diesen Teil der Finanzanlagen eine Anpassung des
Zeitwertes um +/- 12.037 Tausend Euro (Vorjahr: 10.314
Tausend Euro). Das entspricht einem Anteil von vier Prozent
am Konzerneigenkapital.

ZERNABSCHLUSS
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9. BEWERTUNGS- UND ABGANGS-
ERGEBNIS AUS FINANZANLAGEN
SOWIE KREDITEN UND
FORDERUNGEN

Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Bewertungsergebnis Portfolio 31.288 44.272
Abgangsergebnis Portfolo 5382 3477
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio  36.670 47.749
Bewertungsergebnis Sonstige Finanzanlagen ~ -2.181 809
Abgangsergebnis Sonstige Finanzanlagen 0 0
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 34.489 48.558

Das Portfolio umfasst Anteile an assoziierten Unterneh-
men, sonstige Anteile an Portfoliounternehmen und Fonds-
investments sowie damit in Zusammenhang stehende Fremd-
kapitalinstrumente (vgl. Tz. 18 und Tz. 19).

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis resultiert im Berichts-
jahr und im Vorjahr ausschlieBlich aus Finanzanlagen.

Fur weitere Erlduterungen zum Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis verweisen wir auf den Lagebericht (vgl. dort Seite
80 ff.).

KONZERNABSCHLUSS

10. LAUFENDE ERTRAGE AUS FINANZ-
ANLAGEN SOWIE KREDITEN UND
FORDERUNGEN

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Laufende Ertrage aus Finanzanlagen

Portfolo 2085 1214
Sonstige Finanzanlagen . 4275 1350
Zwischensumme 6.360 2564
Laufende Ertrage aus Krediten und

Forderungen

Potfolo 159 . 220
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 6.519 2.784

Die laufenden Ertrage aus dem Portfolio und den sonstigen
Finanzanlagen beinhalten ausschlieBlich Ausschittungen von
Kapitalgesellschaften.

Die laufenden Ertrage aus Krediten und Forderungen beinhalten

ausschlieBlich Zinsen aus Darlehen an Portfoliounternehmen in
Hohe von 159 Tausend Euro (Vorjahr: 220 Tausend Euro).

11. PERSONALAUFWAND

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Lohne und Gehilter 12.525 14.704
davon variable Vergitung:
erfolgsbezogen 3.520 4.772
transaktionsbezogen 137 2.252
Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung 1.268 1.207
davon Dienstzeitaufwand 479 533
davon fur beitragsorientierte Pensionspléane
(einschlieBlich Arbeitgeberanteil zur
Rentenversicherung) 452 389
13.793 15.911

Von den sozialen Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung entfallen 663 Tausend Euro (Vorjahr: 677
Tausend Euro) auf die Altersversorgung. Der Arbeitgeberanteil
zur Rentenversicherung wird dabei den sozialen Abgaben und
nicht den Aufwendungen fur Altersversorgung zugerechnet.
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Die Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) betrug:

31.10.2013 31.10.2012

Angestellte (Vollzeit) 45 43
Angestellte (Teilzeit) 4 6
Auszubildende 6 5

Der Vorstand bestand zum Abschluss des Geschéftsjahres
2012/2013 aus drei (Vorjahr: vier) Mitgliedern.

Im Geschaftsjahr 2012/2013 waren durchschnittlich 51 Ange-
stellte (Vorjahr: 48) und funf Auszubildende (Vorjahr: funf) bei
der Deutschen Beteiligungs AG beschéftigt.

12. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Verwaltungsertrage 9.292 11.709
Beratungsertrige 9568 0
Weiterberechnete Kosten . a18 2788
sonstiges 1638 13015
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 24.626 27.512

Die Verwaltungsertrage stammen aus der Verwaltung von
Private-Equity-Fonds, die parallel zur Deutschen Beteiligungs AG
investieren (siehe Erlauterungen unter Tz. 37). Der Rickgang
resultiert im Wesentlichen aus der Beendigung der Investi-
tionsperiode des DBAG Fund V am 15. Februar 2013 sowie
einer deutlich geringeren erfolgsabhangigen Vergitung fur
den DBG Fonds I.

Die Beratungsertrage resultieren aus der Beratung der Verwal-
tungsgesellschaft des DBAG Fund VI. Die Beratungstatigkeit
startete mit Beginn der Investitionsperiode des DBAG Fund VI
am 16. Februar 2013.

Die weiterberechneten Kosten umfassen Verauslagungen fur
Parallelfonds beziehungsweise Portfoliounternehmen. Der An-
stieg gegenliber dem Vorjahr resultiert aus der intensiven Inves-
titionstatigkeit des DBAG Fund V und des DBAG ECF sowie der
Aufnahme der Beratungstatigkeit fir den neuen DBAG Fund VI.
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Die Position , Sonstiges” enthalt Ertrage aus der Auflésung von
sonstigen Ruckstellungen in Héhe von 847 Tausend Euro (Vor-
jahr: 727 Tausend Euro). Das Vorjahr enthalt zusatzlich einen
Ertrag aus der Aufléosung von Rickstellungen fur Umsatz-
steuerrisiken in Hohe von 10.996 Tausend Euro.

13. SONSTIGE BETRIEBLICHE

AUFWENDUNGEN

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Beratung 8.434 7.415
© davon transaktionsbezogener

Beratungsaufwand 5.149 4.232
* davon allgemeiner Anbahnungsaufwand 1926 179
Vergitung Fondsmanagement 1888 0
Umsatzstever 1683 1414
Raumaufwendungen 1043 1.008
Reise und Reprasntationsautwendungen o row
Untemehmenskommunkaton, T
Investor Relations, Pressearbeit 977 762
Wertminderung
von kurzfristigen Forderungen 0 169
Finanzanlagen 148 169
Sonstiges 2601 4356
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 17.786 16.350

Die Beratungsaufwendungen umfassen Uberwiegend die
Beratung im Zusammenhang mit potenziellen Beteiligungs-
transaktionen, Steuer- und allgemeine Rechtsberatung sowie
IT. Ein Teil der transaktionsbezogenen Beratungsaufwend-
ungen in Héhe von 4.128 Tausend Euro (Vorjahr: 2.788 Tau-
send Euro) wurde an Parallelfonds oder Portfoliounternehmen
weiterberechnet.

Die Beteiligungen an der Seite des DBAG Fund VI sind an-
ders strukturiert als bisherige Investitionen mit Parallelfonds:
Erstmals entrichtet auch die DBAG eine Vergitung fur das
Management des Co-Investments Uber die DBAG Fund VI
Konzern GmbH & Co. KG. Die Vergltung ist seit Beginn der
Investitionsperiode des Fonds am 15. Februar 2013 zu leisten
und wird unter ,Vergltung Fondsmanagement” ausgewiesen.
Gleichzeitig erhalt die DBAG im Rahmen der Beratungstatigkeit
fur die Verwaltungsgesellschaft des Fund VI eine Beratungsver-
glitung (siehe Tz. 12).
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Der Posten ,, Sonstiges” umfasst diverse weitere Aufwendungen
des Geschéftsbetriebs, insbesondere fiir die Platzierung von
Fonds, sonstige Personalaufwendungen, Aufwendungen fur
Fremdpersonal, Aufsichtsrat, Kraftfahrzeuge, Versicherungen,
Buromaterial etc. Die Verdnderung dieses Postens gegentber
dem Vorjahr resultiertim Wesentlichen aus den im Geschaftsjahr
2011/2012 angefallenen Aufwendungen im Zusammenhang
mit der Platzierung des DBAG Fund VI.

14. ZINSERTRAG

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012

Finanzamt

Nach einer Steuererstattung wurden Zinszahlungen des Finanz-
amts vereinnahmt. Weil die Steuererstattung jedoch irrttimlich
erfolgt war, wurde sie noch im selben Geschaftsjahr korrigiert.
Entsprechend ist auch der Zinsaufwand mit demselben Betrag
belastet (siehe Tz. 15).

Die Zinsertrage entfallen auf folgende Kategorien von
Finanzinstrumenten:

Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012

Kredite und Forderungen 679 416

Zur VerauBerung verfugbare finanzielle

Vermdgenswerte 248 1.057

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet 20 18
947 1.491
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15. ZINSAUFWAND

Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Zinsaufwand Pensionsriickstellungen 788 956
Geplante Ertrage des Planvermogens 378 657
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 410 299
Finanzamt 420 369
Sonsige 1 st
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 831 719

Zur Bilanzierung der Pensionsverpflichtungen wird auf Tz. 6
verwiesen. Zu den Parametern fir den Zinsaufwand und die
Planertrage wird auf Tz. 29 verwiesen.

Dem Posten , Finanzamt” steht unter dem Zinsertrag ein Posten
LFinanzamt” in gleicher Hohe gegenuber (siehe Tz. 14).

16. STEUERN VOM EINKOMMEN
UND VOM ERTRAG

Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Effektive Steuern 500 856
latente Stevern - e 7
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 482 863

Die effektiven Steuern im Geschaftsjahr 2012/2013 beinhalten
neben einem Steueraufwand in Hohe von 410 Tausend Euro
flr die Berichtsperiode 2012/2013 auch Steuern fr Vorjahre.
Die Steuern fur Vorjahre umfassen einen Steuerertrag in Héhe
von 1.512 Tausend Euro (Vorjahr: 184 Tausend Euro) aus einer
Steuererstattung des Finanzamts und einen Steueraufwand in
Hohe von 1.601 Tausend Euro (Vorjahr: 1.035 Tausend Euro),
der im Wesentlichen auf den gleichen Sachverhalt wie die
Steuererstattung zurtickzufhren ist (vgl. Tz. 14).

Die latenten Steuern basieren auf der Entstehung bezie-
hungsweise Umkehr tempordrer Unterschiede zwischen den
IFRS-Bilanzwerten und Steuerbilanzwerten von Vermdgens-
werten und Schulden. Temporare Unterschiede bestehen im
Wesentlichen bei Finanzanlagen und Pensionsrickstellungen.
Die Konzerngesellschaften weisen im Geschaftsjahr tberwie-
gend einen Uberhang aktiver latenter Steuern aus, der im
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Wesentlichen durch steuerliche Verlustvortrage hervorgerufen
wurde. Da es auf Basis der ausgetibten Geschaftsaktivitaten
und deren steuerlicher Behandlung nicht wahrscheinlich ist,
dass kiinftig ausreichend zu versteuernde Gewinne vorhanden
sein werden, um den Steuervorteil nutzen zu kénnen, wurde
von einer Aktivierung der latenten Steuerbetrage bei den
betreffenden Konzerngesellschaften abgesehen. Der latente
Steuerertrag des Berichtsjahres in Hohe von 18 Tausend Euro
(Vorjahr: latenter Steueraufwand in Hohe von 7 Tausend Euro)
entfallt ausschlieBlich auf die DBG Advisors Kommanditaktionar
GmbH & Co. KG. Zum 31. Oktober 2013 bestehen weder laten-
te Ertragsteueranspriiche noch latente Ertragsteuerverpflich-
tungen, die direkt mit dem Eigenkapital verrechnet wurden.

Die Uberleitung von der theoretisch zu erwartenden Steuer-
belastung einer Kapitalgesellschaft zum tatsachlich im Kon-
zernabschluss erfassten Betrag stellt sich folgendermaBen dar:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Ergebnis vor Steuern 33.752 46.975
Anzuwendender Steuersatz

fur Kapitalgesellschaften in% 31,93 31,93
Theoretischer

Steuerertrag/-aufwand 10.777 14.997

Veranderung des theoretischen
Steuerertrags/-aufwands:

- Steuerfreies positives Bewertungs-

und Abgangsergebnis -10.466 -13.281
- Sonstige nicht versteuerte Gewinne
(Vorjahr: nicht aktivierte Verluste) 2.137 -3.865
- Nicht aktivierte steuerliche
Verlustvortrage des laufenden Jahres 3 1.461
- Steuerlich nicht abzugsféhiges negatives
Bewertungs- und Abgangsergebnis 1.022 1.182
- Steuerfreie laufende Ertrage -1.688 -409
- Steuerlich nicht abzugsfahige
Aufwendungen 73 88
- Steuern Vorjahre 89 816
- Anpassung KSt-Guthaben infolge
steuerlicher AuBenprifung 2000-2003 -41 35
- Nutzung von bisher nicht aktivierten
steuerlichen Verlustvortragen -1.050 0
- Abweichende Steuersatze -406 -377
- Sonstige Effekte 32 216
Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag 482 863
Steuerquote in % 1,43 1,84
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Das Kerngeschaft der DBAG besteht in dem Eingehen und
der VerauBerung von Beteiligungen gemeinsam mit den
Parallelfonds. Bei den Beteiligungen handelt es sich um
Kapitalgesellschaften, sodass im Rahmen des § 8b KStG das
(positive) Bewertungs- und Abgangsergebnis in Hohe von
-10.466 Tausend Euro (Vorjahr: -13.281 Tausend Euro)
steuerfrei zu vereinnahmen ist.

Aufgrund der Uberwiegend bestehenden negativen steuer-
lichen Ergebnisbeitrdge der Konzerngesellschaften werden
auf Konzernebene, mangels Werthaltigkeit, keine latenten
Steuern aus temporaren Bewertungsunterschieden zwischen
der IFRS-Bilanz und der Steuerbilanz erfasst. Der steuerliche
Uberleitungseffekt in Hohe von 2.137 Tausend Euro (Vorjahr:
-3.865 Tausend Euro) bildet daher die Fortentwicklung der
sonstigen temporaren Differenzen aus abweichenden Bilanz-
ansatzen zwischen IFRS und Steuerrecht ab.

Der erwartete Steuersatz fur Kapitalgesellschaften setzt sich
aus Kdrperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag (15,83 Prozent)
sowie Gewerbesteuer (16,10 Prozent) zusammen. Der Steuer-
satz der Deutschen Beteiligungs AG betragt 15,83 Prozent, da
die Deutsche Beteiligungs AG als anerkannte Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft von der Gewerbesteuer befreit ist.

KONZERNABSCHLUSS
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17. IMMATERIELLE ANLAGEWERTE/

SACHANLAGEN
Anschaffungskosten
Angaben in Tsd. € 1.11.2012 Zugang Abgang  31.10.2013
Immaterielle
Anlagewerte 322 14 0 336
Sachanlagen 2.643 312 487 2.468
2.965 326 487 2.804
Abschreibungen Buchwerte
Angaben in Tsd. € 1.11.2012 Zugang Abgang 31.10.2013  31.10.2013  31.10.2012
Immaterielle Anlagewerte 277 25 0 302 34 45
Sachanlagen 1.097 394 296 1.195 1.273 1.546
1.374 419 296 1.497 1.307 1.591

Bei den Abschreibungen des Geschaftsjahres handelt es sich
ausschlieBlich um planméaBige Abschreibungen.

18. FINANZANLAGEN Die sonstigen Finanzanlagen beinhalten Vorratsgesellschaften und

- ) . Gesellschaften, die sich Uberwiegend im Fremdbesitz befinden.
Die Finanzanlagen setzen sich wie folgt zusammen:

Der Posten hat sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Antelle an assoziierten Unternehmen I T2 . 33.032 Angaben Wert-
83.988 08759 inTsd€ 1.11.2012 Zugang Abgang  anderung  31.10.2013
10.359 gs543 Portfolio - 140334 35811 48840 31288 (S
158.503 140334 >onstige
Finanz-
8.159 10.365  anlagen 10.365 0 25 -2.181 8.159
166.752 150.699 150.699 35.811 48.865 29.107 166.752

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden  Die Wertveranderungen werden in der Gewinn- und Verlust-

Zeitwert bewertet (vgl. Tz. 6). rechnung unter dem Posten ,Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen”
erfasst (vgl. Tz. 6).
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19. KREDITE UND FORDERUNGEN

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Stand Geschéftsjahresbeginn 2.925 3.676
2ugang 147 0
Abgang 2 751
Stand Geschiftsjahresende 14.110 2.925

Bei den Krediten und Forderungen handelt es sich um Dar-
lehensforderungen gegen Portfoliounternehmen. Die Zugénge
des Geschaftsjahres 2012/2013 beinhalten Darlehen, stille
Beteiligungen und Genussrechte an Portfoliounternehmen.

20. SONSTIGE LANGFRISTIGE

VERMOGENSWERTE
Angabenin Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Pensionsverpflichtungen
und Planvermégen 248 425
Steuerforderungen 619 817
867 1.242

Wir verweisen auf die Erlduterungen unter Tz. 24 und 29.

21. FORDERUNGEN

Angabenin Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012

Forderungen gegen

verbundene Unternehmen 63 89

Forderungen gegen

Beteiligungsunternehmen 11.917 2.715
11.980 2.804

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen
gegen Tochterunternehmen, die mangels Wesentlichkeit nicht
in den Konsolidierungskreis einbezogen wurden (vgl. Tz. 4).
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Die Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen betreffen
vor allem ein kurzfristiges Darlehen in Zusammenhang mit
dem Erwerb eines Portfoliounternehmens in Héhe von 8.930
Tausend Euro; dieses kurzfristige Darlehen wurde bereits im
November 2013 zurlickgezahlt. AuBerdem sind in diesem
Posten Forderungen aus einem Verrechnungskonto mit einem
Portfoliounternehmen sowie Zinsforderungen gegen Port-
foliounternehmen erfasst.

Die Forderungen werden nicht erfolgswirksam zum Zeitwert
bilanziert und zu jedem Abschlussstichtag einem Wertminde-

rungstest unterzogen (vgl. Tz. 6).

Die Wertminderungen haben sich wie folgt enwickelt:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012

Stand Geschéftsjahresbeginn 654 485
ugang 0 169
Abgang sa4 0
Stand Geschiftsjahresende 60 654

Bei dem Abgang in Héhe von 594 Tausend Euro (Vorjahr:
0 Tausend Euro) handelt es sich um Wertberichtigungen
auf Forderungen gegen zwei verauBerte Beteiligungsunter-
nehmen. Die Forderungen waren uneinbringlich und wurden
im Geschaftsjahr 2012/2013 erfolgswirksam ausgebucht.

22. WERTPAPIERE

Zum 31. Oktober 2013 befinden sich ausschlieBlich Wertpapiere
im Bestand, die als Kapitalanlage fur zwischenzeitlich nicht
benotigte flissige Mittel erworben wurden; im Vorjahr waren
auch Wertpapiere enthalten, die im Zuge der Erweiterung einer
bestehenden Beteiligung erworben wurden.

Gliederung der Wertpapiere in der Bilanz:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Langfristige Wertpapiere 50.514 83.034
Kurzfristige Wertpapiere 28028 502
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 78.542 88.060
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Gliederung der Wertpapiere nach Wertpapiertyp:

KONZERNABSCHLUSS

23. SONSTIGE FINANZINSTRUMENTE

Angaben in Tsd. € 31.10.2013  31.10.2012  Angabenin Tsd. € 31.10.2013  31.10.2012
Floating Rate Notes (3-Monats-Euribor) 48.088 58.009  Kurzfristig gehaltene Anteile
Floating Rate Notes (6-Monats-Euribor) 25.020 25.025 an Gesellschaften 2200 1.553
Sonstige 5.434 5.026
Ui 88.060  Die kurzfristig gehaltenen Anteile an Gesellschaften betreffen
Anteile, die innerhalb eines Jahres an das Management von
. . . Portfoliounternehmen verauBert werden sollen.
Gliederung der Wertpapiere nach Restlaufzeiten:
Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Falligkeit <1 Jahr 28.028 0 24. STEUERFORDERUNGEN,

Gliederung der Wertpapiere nach IFRS-Bewertungskategorien:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012

Zur VerauBerung verfugbare finanzielle

Vermdgenswerte 78.542 83.034

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermdgenswerte 0 5.026
78.542 88.060

Soweit die Wertpapiere als Kapitalanlage fir zwischenzeitlich
nicht bendétigte flissige Mittel erworben wurden, sind diese
wie im Vorjahr der Bewertungskategorie ,Zur VerauBerung
verfigbare finanzielle Vermégenswerte” zugeordnet (vgl.
Tz. 6). Die Anderung des beizulegenden Zeitwertes in Hohe
von -86 Tausend Euro (Vorjahr: 87 Tausend Euro) wird in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung im Posten ,Unrealisierte Gewinne/
Verluste von zur VerduBerung verfligbaren Wertpapieren”
erfasst. Ein Gewinn in Hohe von 30 Tausend Euro (Vorjahr:
Verlust von 27 Tausend Euro), der im Berichtsjahr beim Abgang
von Wertpapieren dieser Kategorie entstanden ist, wurde in
den sonstigen betrieblichen Ertrag umgegliedert.

STEUERRUCKSTELLUNGEN UND
LATENTE STEUERN

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012

Steuerforderungen

* Sonstige langfristige Vermogenswerte 619 817
 Ertragsteverforderungen 3452 6676
Steuerrickstellngen 1838 2.440
Passive latente Stevern | 61 79

Die Steuerforderungen beinhalten anrechenbare Steuern und
das mit dem Barwert aktivierte Korperschaftsteuerguthaben
der Deutschen Beteiligungs AG. Der wesentliche Teil der Steuer-
forderungen betrifft anrechenbare Kapitalertragsteuer in
Hohe von 1.084 Tausend Euro (Vorjahr: 2.759 Tausend Euro)
aus der Ausschittung der DBG Fourth Equity Team GmbH
& Co. KGaA und in Héhe von 1.134 Tausend Euro (Vorjahr:
1.319 Tausend Euro) aus der Ausschittung der Deutschen
Beteiligungsgesellschaft mbH sowie Kd&rperschaftsteuer-
guthaben der Deutschen Beteiligungs AG in Hohe von
850 Tausend Euro (Vorjahr: 1.050 Tausend Euro). Ein weiterer
Teil der Steuerforderungen resultiert aus anrechenbarer
Kapitalertragsteuer in Hohe von 430 Tausend Euro aus
Zinseinklinften aus Wertpapieren und Bankkonten sowie
373 Tausend Euro aus Ausschittungen von Beteiligungen.
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Die Steuerrlckstellungen bilden die erwartete Zahlungspflicht
ab ohne Beriicksichtigung von anrechenbaren Steuern und
Steuervorauszahlungen.

Aktive und passive latente Steuern werden gemaB IAS 12.74
saldiert.

Bei den latenten Steuern sind Verlustvortrage wie folgt
bericksichtigt:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Verlustvortrage Korperschaftsteuer 86.064 86.701
davonnutar 0o 0
Verlustvortrige Gewerbesteuer 14981 - 18.890
Cdavonnutbar o 0

Aufgrund der ausgelbten Geschaftstatigkeit und deren
steuerlichen Behandlung ist es bei den betreffenden Konzern-
gesellschaften nicht wahrscheinlich, dass kiinftig ausreichend
zu versteuernde Gewinne vorhanden sein werden, um die
Verlustvortrage nutzen zu kdnnen.

Die passiven latenten Steuern entfallen ausschlieBlich auf den
Posten Finanzanlagen.

25. SONSTIGE KURZFRISTIGE

VERMOGENSWERTE
Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Forderungen gegen Parallelfonds 1.479 6.522

Die Forderungen gegen Parallelfonds resultieren im Wesentlichen
aus Vorabgewinnen und aus weiterbelasteten Aufwendungen.

Die Forderungen aus Beratungsleistungen betreffen die
Beratung der Verwaltungsgesellschaft der DBAG Fund VI.

Die Kaufpreisforderungen betreffen ausstehende Zahlungen
aus dem Verkauf der Beteiligungen an Preh (2011/2012) und
Coperion (2012/2013) (siehe Lagebericht, Abschnitt ,Ver-
mogenslage”, Seite 91).

Der Kaufpreis-Einbehalt deckt mogliche Gewahrleistungsrisiken
aus dem Verkauf eines Portfoliounternehmens ab.

Die Darlehen resultieren im Wesentlichen aus gestundeten
Kaufpreiszahlungen an das Management von Portfolio-
unternehmen aus der VerauBerung von kurzfristig gehaltenen
Anteilen an Kapitalgesellschaften.

Die Umsatzsteuer betrifft ausstehende Erstattungen fur
Vorsteuerlberhange.

Die sonstigen Forderungen enthalten im Wesentlichen im
Voraus bezahlte Aufwendungen.

26. EIGENKAPITAL

Grundkapital/Aktienanzahl

Samtliche DBAG-Aktien sind im Geschaftsjahr 2012/2013 von
auf den Inhaber lautende Stammaktien auf auf den Namen
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) im
Verhaltnis 1:1 umgestellt worden. Jede Stammaktie gewahrt
eine Stimme.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse (Prime
Standard) und an der Borse Disseldorf zugelassen. Daneben
werden die Aktien in den Freiverkehr der Wertpapierb&rsen
von Berlin, Hamburg-Hannover, Minchen und Stuttgart
einbezogen.

Die Anzahl der Aktien im Umlauf betrug in der Berichts- und
Vergleichsperiode durchgehend 13.676.359 Stiick.

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

ERNABSCHLUSS

7

KON



172

Veraufierung von eigenen Anteilen
an Mitarbeiter und Pensiondre

Mitarbeitern und Pensionaren der Deutschen Beteiligungs AG
und eines Tochterunternehmens bietet die Gesellschaft eigene
Aktien der Gesellschaft zum Kauf zu Vorzugskonditionen an,
die sich an den steuerlichen Vorschriften und Grenzen orientie-
ren. Daraus ergaben sich folgende Transaktionen mit eigenen
Anteilen im Geschaftsjahr 2012/2013:

Erwerbs-/
VerauBerungspreis Anteil am

je Aktie Grundkapital

in€ in Stiick inTsd € in %o
Stand 1.11.2012 0 0 0,0
Zugang: 24.7.2013 18,90 4.295 15 0,3
Abgang/Ubertragung:
15.8.2013 13,15 4.295 15 0,3
Stand 31.10.2013 0 0 0,0
Genehmigtes Kapital

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

Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 22. Mdrz 2016 eigene Aktien bis zu zehn Prozent des
derzeitigen Grundkapitals oder — falls dieser Wert geringer
ist — des zum Zeitpunkt der Austbung der Ermachtigung
bestehenden Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem
Handel in eigenen Aktien zu erwerben.

Bedingtes Kapital

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 23. Marz 2015 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber
oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandel-
schuldverschreibungen (zusammen ,, Schuldverschreibungen”)
mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag
von bis zu 160.000.000,00 Euro zu begeben. Er ist ebenso
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ermachtigt, Inhabern von Optionsschuldverschreibungen
Optionsrechte und den Inhabern beziehungsweise Glaubigern
von Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrechte auf
Namensstiickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Be-
trag am Grundkapital von insgesamt bis zu 24.266.665,33 Euro
nach naherer MaBgabe der Options- beziehungsweise
Wandelanleihebedingungen (zusammen ,, Anleihebedingun-
gen”) zu gewahren.

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 kénnen auch von Gesellschaften
begeben werden, an denen die Gesellschaft unmittelbar oder
mittelbar 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
Ubernehmen und den Inhabern beziehungsweise Glaubigern
solcher Schuldverschreibungen Options- beziehungsweise
Wandlungsrechte auf Inhabersttickaktien der Gesellschaft zu
gewahren.

Kapitalriicklage

Die Kapitalricklage in Hohe von 141.394 Tausend Euro
(Vorjahr: 141.394 Tausend Euro) umfasst unverandert Betrage,
die bei der Ausgabe von Aktien Uber den Nennbetrag erzielt
worden sind.

Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen
Die Gewinnrlcklagen und tbrige Rucklagen umfassen

> die gesetzliche Ricklage, die nach deutschem Aktienrecht
zu bilden ist,

> Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Eroffnungsbilanz zum
1. November 2003,

> die Rucklage fir versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste aus leistungsdefinierten Versorgungszusagen/
Planvermogen (siehe Tz. 29) sowie

> die unrealisierten Gewinne/Verluste von zur VerauBerung
verfligbaren Wertpapieren (siehe Tz. 22).
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Konzernbilanzgewinn

Die Hauptversammlung beschloss am 26. Marz 2013 fur
das Geschéaftsjahr 2011/2012 die Ausschittung einer
Dividende von 0,40 Euro je Stlckaktie (5.470.543,60 Euro)
zuzlglich einer Sonderdividende von 0,80 Euro je Stlickaktie
(10.941.087,20 Euro).

in€ 2012/2013 2011/2012
Ausgezahlte Dividende 5.470.543,60 5.470.543,60
Ausgezahlte Sonderdividende 10.941.087,20 5.470.543,60

Auszahlungen insgesamt

16.411.630,80 10.941.087,20

GmbH & Co. KG, DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG,
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG, DBAG Expansion
Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG sowie DBAG Fund VI
Konzern (Guernsey) L.P. Zur Erlauterung der Verbindlichkeiten
gegenUber Minderheitsgesellschaftern verweisen wir auf die
Beschreibung der Parallelfonds unter Tz. 37.

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG
(Parallelfonds DBAG Fund IV) entfallen, haben sich wie folgt
entwickelt:

Der Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs AG im Jahres-
abschluss nach HGB betragt 43.259.096,88 Euro (Vorjahr:
24.051.686,98 Euro). Vorstand und Aufsichtsrat werden der
Hauptversammlung eine Ausschittung von 1,20 Euro je Aktie
fur das Geschaftsjahr 2012/2013 vorschlagen, bestehend aus
einer Basisdividende von 0,40 Euro je Aktie und einer Sonder-
dividende von 0,80 Euro je Aktie.

In Deutschland unterliegen Dividenden bei Kapitalgesellschaften
als Anteilseigner faktisch zu 5 Prozent der Kérperschaftsteuer
nebst Solidaritatszuschlag sowie in gleichem Umfang auch der
Gewerbesteuer, sofern es sich nicht um Anteile im Streubesitz
(das heiBt Beteiligung unter 15 Prozent) handelt. Dividenden
unterliegen fur natdrliche Personen in voller Hohe der
Abgeltungssteuer von 25 Prozent zuziglich Solidaritatszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer, die von der auszahlenden
Stelle fur das Unternehmen abzufuhren sind.

27. VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER
MINDERHEITSGESELLSCHAFTERN

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Stand Geschéftsjahresbeginn 12.086 10.712
zugang 32 0
Abgang 328 288
Ergebnisanteil 976 1662
Stand Geschftsjahresende 10.146 12.086

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern
betreffen die Gesellschaften DBG Advisors Kommanditaktionar

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Stand Geschéftsjahresbeginn 11.602 10.506
g 0 0
Abgang 2586 264
Ergebrisantell 913 1360
Stand Geschiftsjahresende 9.920 11.602

Die Verbindlichkeiten gegeniber Minderheitsgesellschaf-
tern, die auf die DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG
(Parallelfonds DBAG Fund V) entfallen, haben sich wie folgt
entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Stand Geschéftsjahresbeginn 460 182
2ugang 34 0
Abgang 62 24
Ergebnisanteil 70 302
Stand Geschaftsjahresende 122 460

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaf-
tern, die auf die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG
(Parallelfonds DBAG Fund V) entfallen, haben sich wie folgt
entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012

Stand Geschéftsjahresbeginn

Stand Geschaftsjahresende 25 24
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Die Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH &
Co. KG (Parallelfonds DBAG Expansion Capital Fund) entfallen,
haben sich wie folgt entwickelt:

Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Stand Geschéftsjahresbeginn 0 0
zugang 7 0
Abgang o 0
Ergebnisanteil 8 0
Stand Geschaftsjahresende 69 0

Die Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. (Parallelfonds
DBAG Fund VI) entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Stand Geschaftsjahresbeginn 0 0
zugang ' 0
Abgang o 0
Ergebnisantel 0o 0
Stand Geschftsjahresende 1 0
28. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

28.1 Kurzfristige sonstige Riickstellungen

Angaben in 1.11. Inanspruch- Auf- Zu- 31.10.
Tsd. € 2012 nahme l6sung  fuhrung 2013
Personalbereich 11.958 6.276 300 4.416 9.798
Finanzanlagen 1681 1039 502 2653 2793
Sonstiges 1593 1684 45 1634 1498
77777777777777777777 15.232 8.999 847 8.703  14.089
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Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesent-
lichen erfolgsabhdngige Vergltungen. Diese erfolgsabhangigen
Vergutungen enthalten sowohl Komponenten fur das
abgelaufene Geschéaftsjahr als auch eine Komponente mit
langfristiger Anreizwirkung. Die erfolgsabhdngigen Vergitungen
betreffen Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter der Deutschen
Beteiligungs AG. Das System zur erfolgsabhédngigen Vergltung
dieser Mitarbeiter entspricht weitgehend dem des Vorstands.
Zur Ausgestaltung der einzelnen Elemente dieses Systems wird
auf die Erlauterungen im Vergutungsbericht verwiesen, der
Bestandteil des Lageberichts ist.

Die Ruckstellungen fur Finanzanlagen sind dem Beteiligungs-
geschaft zuzuordnen. Sie betreffen Gewahrleistungsverpflich-
tungen sowie Transaktionskosten im Zusammenhang mit der
VerauBerung von Portfoliounternehmen.

In dem Posten ,Sonstiges” sind Riickstellungen in Héhe von
562 Tausend Euro (Vorjahr: 656 Tausend Euro) fir steuer-
liche und sonstige externe Beratung sowie 375 Tausend Euro
(Vorjahr: 310 Tausend Euro) fur die Hauptversammlung im
Marz 2014 und die Erstellung des aktuellen Geschaftsberichts
enthalten.

28.2 Langfristige sonstige Riickstellungen

1.11. Inanspruch- Auf- Zu-  31.10.
Angaben in Tsd. € 2012 nahme l6sung  fuhrung 2013
Personalbereich 169 0 0 49 218

Die langfristigen sonstigen Rickstellungen im Personalbereich
beinhalten Verpflichtungen aus Altersteilzeitvereinbarungen.
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29. PENSIONSVERPFLICHTUNGEN
UND PLANVERMOGEN

Der Bilanzausweis leitet sich wie folgt ab:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012

Barwert der Pensionsverpflichtungen 31.199 27.574

Sonstige langfristige
Vermogenswerte (-) -248 -425

Rickstellungen fir
Pensionsverpflichtungen (+) 3.419 0

Im DBAG-Konzern existieren bei zwei Gesellschaften Versor-
gungsplane. Eine Saldierung des Barwertes der Pensionsver-
pflichtungen mit dem beizulegenden Zeitwert des Planver-
mogens darf ausschlieBlich innerhalb des Versorgungsplans
einer Gesellschaft vorgenommen werden. Zwischen Versor-
gungsplanen darf keine Saldierung erfolgen. Die Saldierung
zum Berichtsstichtag ergibt fUr einen Versorgungsplan einen
Aktiviiberhang in Hohe von 248 Tausend Euro und fir den an-
deren einen Passiviberhang in Hohe von 3.419 Tausend Euro.
Der Aktiviberhang wird in der Bilanz unter ,Sonstige lang-
fristige Vermdgenswerte” ausgewiesen, der Passiviiberhang
unter ,Ruckstellungen fir Pensionsverpflichtungen”.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen (Anwartschafts-
barwert der Versorgungszusagen beziehungsweise ,defined
benefit obligation”) hat sich im abgelaufenen Geschaftsjahr
wie folgt entwickelt:

Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Barwert der Pensionsverpflichtungen

zum Beginn des Geschéftsjahres 27.574 21.246
Znsaufwand 788 956
Dienstzetaufwand a79 533
Ausgezahlte Leistungen - 881 - -884

Versicherungsmathematische
Gewinne (-)/Verluste (+) 3.239 5.723

Barwert der Pensionsverpflichtungen
zum Ende des Geschéftsjahres 31.199 27.574

Der Ermittlung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen
lagen folgende Pramissen zugrunde:

31.10.2013 31.10.2012

Rechnungszins in % 2,94 2,91
Anwartschaftsdynamik

(inkl. Karrieretrend) in% 2,50 2,50
Rentendynamik in % 2,00 2,00

Jahr der bericksichtigten
Richttafeln von Dr. Klaus Heubeck 2005 G 2005 G

Steigerung der Beitrags-
bemessungsgrenze in der
gesetzlichen Rentenversicherung in % 2,00 2,00

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen resultiert aus verschie-
denen leistungsorientierten Planen sowie leistungsorientierten
Einzelzusagen. Die Anwendung der Plane hangt vom jeweiligen
Eintrittsdatum der Mitarbeiter ab. Die Hohe der Ruhegelder be-
misst sich grundsatzlich nach der Hohe des Gehalts und der
Betriebszugehdrigkeit. Darlber hinaus existieren Einzelzusagen.

Die Berechnung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen
erfolgt mittels eines versicherungsmathematischen Gutachtens.
Die demografischen Parameter fur dieses versicherungs-
mathematische Gutachten werden den Richttafeln 2005 G von
Dr. Klaus Heubeck entnommen. Da die Mitarbeiter der DBAG
samtlich einer Personengruppe angehoren, die statistisch eine
hohere Lebenserwartung haben, wurden die Richttafeln
2005 G von Dr. Klaus Heubeck fur die Ermittlung des Barwertes
der Pensionsverpflichtungen zum 31. Oktober 2013 modifiziert.
Der Vergleich mit dhnlichen Personengruppen ergab fur die
Versorgungsanwarter und -empfanger der DBAG eine um
durchschnittlich drei Jahre héhere Lebenserwartung. Aufgrund
der héheren Lebenserwartung steigen die Ruckstellungen fur
die Versorgungsanwarter und -empfanger der DBAG um
2.967 Tausend Euro.

Es wurde Planvermdgen im Rahmen einer doppelseitigen Treu-
handkonstruktion (Contractual Trust Arrangement) dotiert. Das
Planvermogen besteht aus Fondsanteilen und wird von einer
Bank verwaltet. Der beizulegende Zeitwert des Planvermégens
wird mit dem Barwert der Pensionsverpflichtungen saldiert. Der
geplante Ertrag des Planvermogens betrug fur das Geschafts-
jahr 2012/2013 1,35 Prozent (Vorjahr: 3,0 Prozent). Der Ertrags-
zins orientiert sich am allgemeinen Zinsniveau. Die tatsachliche
Verzinsung des Planvermogens belief sich im Geschaftsjahr
2012/2013 auf 0,1 Prozent (Vorjahr: 0,5 Prozent).

ZERNABSCHLUSS
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Das Planvermdgen hat sich im abgelaufenen Geschaftsjahr wie
folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Beizulegender Zeitwert des

Planvermdgens zum Beginn des

Geschaftsjahres 27.999 21.889
Erwartete Rendite 378 65
Zuwendungen zum Planvermégen 0 6.00
Versicherungsmathematische

Gewinne (+)/Verluste (-) -349 -547
Beizulegender Zeitwert des

Planvermoégens zum Ende des

Geschaftsjahres 28.028 27.999

Folgende Betrage wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst:

Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Dienstzeitaufwand 479 533
Znsaufwand 788 956
Geplante Ertrage des Planvermogens ~ -378 - 657
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 889 832

Der Saldo aus Zinsaufwand und geplanten Ertragen des Planver-
mogens wird unter dem Posten |, Zinsaufwand” ausgewiesen.

Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
haben sich in den Geschaftsjahren 2011/2012 bis 2012/2013
wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012

Versicherungsmathematische Gewinne (+)/

Verluste (-) der Versorgungszusagen -3.239 5.723

Versicherungsmathematische Gewinne (+)/

Verluste (-) des Planvermogens -349 -547
-3.588 -6.270

Seit dem Geschaftsjahr 2009/2010 werden die versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste unter dem Posten
.Gewinnriicklagen und Gbrige Rucklagen” im sonstigen
Ergebnis erfasst. Zum 31. Oktober 2013 betragen die seit
2003/2004 kumulierten versicherungsmathematischen Verluste
14.578 Tausend Euro.

KONZERNABSCHLUSS

Fur das Berichtsjahr 2013/2014 sieht die derzeitige Budget-
planung keine Zuwendungen zum Planvermoégen vor.

30. SONSTIGE KURZFRISTIGE
VERBINDLICHKEITEN

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten umfassen Vorgange
der Rechnungsabgrenzung sowie sonstige Verbindlichkeiten.

31. SONSTIGE FINANZIELLE VER-
PFLICHTUNGEN, HAFTUNGS-
UND TREUHANDVERHALTNISSE

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gliedern sich in die
folgenden Nominalwerte an Einzahlungsverpflichtungen und
Dauerschuldverhaltnisse auf:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012

Einzahlungsverpflichtungen

Die moglichen Einzahlungsverpflichtungen betreffen Fonds-
investments (siehe Tz. 18), die weitere Mittel fir Investitionen
und Kosten einfordern kénnen, sowie vertraglich vereinbarte
potentielle Investitionen in Portfoliounternehmen. Der Anstieg
der Einzahlungsverpflichtungen betrifft zwei Portfoliounter-
nehmen, die im Geschéaftsjahr 2012/2013 erworben wurden.

Die Fristigkeit der Dauerschuldverhaltnisse zum 31. Oktober
2013 stellt sich wie folgt dar:

Angaben in Tsd. € < 1Jahr 1-5Jahre  >5 Jahre Summe
Dauerschuldverhéltnisse 767 2.796 1.909 5.472
davon Mietvertrage 694 2.778 1.909 5.381

Die Dauerschuldverhéltnisse beinhalten insbesondere Biiro-
mieten fur die Geschaftsraume BorsenstraBe 1 in Frankfurt
am Main. Der unklndbare Blromietvertrag hat am 1. August
2011 begonnen und lauft bis zum 31. Juli 2021. Die Deutsche
Beteiligungs AG hat das zweimalige Recht, die Verlangerung
des Mietverhdltnisses um jeweils finf Jahre zu verlangen.
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Zum 31. Oktober 2013 lagen wie im Vorjahr keine Haftungs-
verhaltnisse vor.

Das Treuhandvermdgen betrug zum 31. Oktober 2013 10.829
Tausend Euro (Vorjahr: 7.178 Tausend Euro). Davon entfallen
auf Anteile an zwei (Vorjahr: zwei) Portfoliounternehmen, die
von Konzerngesellschaften fur zwei verwaltete Fonds gehalten
werden, 10.753 Tausend Euro (Vorjahr: 6.250 Tausend Euro).
Treuhandverbindlichkeiten bestehen in gleicher Hohe.

32. ANGABEN ZUR
KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

In der Konzern-Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden Zah-
lungsstrome erfasst, um Informationen Uber die Bewegung
der Zahlungsmittel des Unternehmens darzustellen. Die Zah-
lungsstrdme werden nach betrieblicher Tatigkeit sowie nach
Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Es wird
die indirekte Darstellungsform fir Cashflows aus betrieblicher
Tatigkeit angewendet.

Ein- und Auszahlungen aus Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen werden im Cashflow aus der Investitionstatigkeit
und nicht im Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit bertcksich-
tigt, weil hierdurch aus unserer Sicht die Klarheit der Darstel-
lung verbessert wird.

Ein- und Auszahlungen aus Zinsen werden als Cashflow aus
betrieblicher Tatigkeit dargestellt.

Es sind keine Zahlungsstrome aufgrund der Veranderung des
Konsolidierungskreises zu verzeichnen.

Der Finanzmittelbestand am Anfang und Ende der Periode be-
stand aus Bankguthaben. Der Finanzmittelbestand der quotal
einbezogenen Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH betragt 15 Tausend
Euro (Vorjahr: 15 Tausend Euro).

Seit dem Geschaftsjahr 2007/2008 wird ein Teil der kurzfristig
nicht bendtigten Finanzmittel in Wertpapieren angelegt. Die
Wertpapiere dienen wie die flissigen Mittel dazu, die Zah-
lungsverpflichtungen des Konzerns zu erfillen. Nach IAS 7
kénnen die Wertpapiere nicht dem Finanzmittelbestand zuge-
ordnet werden, da die Laufzeit zum Erwerbszeitpunkt bisher
immer mehr als drei Monate betrug. Erwerb und VerduBerung
der Wertpapiere sind nach IAS 7.16 als Cashflow aus der Inves-
titionstatigkeit darzustellen.

33. 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 kénnen sich Vermdgenswerte redu-
zieren und/oder Gewinne mindern. Es gibt keine Sicherungs-
beziehungen zwischen den Finanzinstrumenten. Demzufolge
besteht keine Basis fur die Anwendung der Bilanzierung von
Sicherungsgeschaften (Hedge Accounting).

Im Folgenden werden die finanziellen Risiken aus den Finanz-
instrumenten des DBAG-Konzerns entsprechend IFRS 7 naher
erlautert. Es werden auch die Ziele und Verfahren des Risiko-
managements beschrieben. Sie haben sich im Vergleich zum
Vorjahr nicht geandert.

33.1 Marktrisiko

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten oder
zukUnftige Zahlungszuflisse aus Finanzinstrumenten kénnen
sich durch Anderungen der Marktpreise verdndern. Das
Marktrisiko besteht nach IFRS 7 aus den Komponenten
Wechselkursrisiko, Zinsrisiko und sonstige Preisrisiken. Der Vor-
stand bewertet diese Risiken grundsatzlich, bevor Investitions-
entscheidungen getroffen werden oder bevor es zum Zugang
von Finanzinstrumenten kommt. Die Marktrisiken werden als
Ganzes regelmaBig Uberwacht.

33.1.1 Wechselkursrisiko

Ein Wechselkursrisiko besteht beim DBAG-Konzern bei Betei-
ligungen, die in US-Dollar eingegangen wurden und bei denen
zukiinftige Riuckzahlungen in US-Dollar erfolgen werden. Das
von diesen Beteiligungen ausgehende Wahrungsrisiko betrifft
zukinftige Auszahlungen dieser Beteiligungsunternehmen
und somit auch deren aktuelle beizulegende Zeitwerte.
Die Veranderung der Wechselkurse hat tberdies Einfluss auf
die Geschaftstatigkeit und Wettbewerbsfahigkeit unserer
Portfoliounternehmen.

ZERNABSCHLUSS
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Ein weiteres Wechselkursrisiko kénnte sich aus einem moglichen
Auseinanderbrechen der Wahrungsunion in Europa ergeben.
Dies wirde die Wettbewerbsfahigkeit der Portfoliounter-
nehmen und damit die Wertentwicklung der eingegangenen
Beteiligungen beeintrachtigen. Das Ausmal3 der Beeintrach-
tigung hangt unter anderem vom Grad der Internationali-
sierung einzelner Portfoliounternehmen ab.

Management des Wechselkursrisikos

Einzeltransaktionen in fremder Wahrung werden nicht abge-
sichert, da sowohl die Haltedauer der Beteiligungen als auch
die Hohe der Erlose der Investments ungewiss ist. Das in
US-Dollar gehaltene Portfolio nimmt mit Rickflissen aus den
noch in dieser Wahrung bestehenden Fondsinvestments ab.

AusmaB des Wechselkursrisikos

Unter dem Posten Finanzanlagen sind Finanzinstrumente in
Hohe von 24.046 Tausend Euro (Vorjahr: 22.292 Tausend Euro)
erfasst, die einem US-Dollar-Wechselkursrisiko unterliegen. Der
Ergebniseffekt aus der Berticksichtigung wechselkursbedingter
Anderungen des beizulegenden Zeitwertes von Finanzanlagen
betrug 1.172 Tausend Euro (Vorjahr: 1.599 Tausend Euro).

Wechselkurssensitivitat

Ein Anstieg/Ruckgang des Wechselkurses Euro/US-Dollar um
zehn Prozent wirde einen Rickgang/Anstieg des Konzern-
Uberschusses und des Eigenkapitals des DBAG-Konzerns um
2.405 Tausend Euro (Vorjahr: 2.229 Tausend Euro) bedeuten.

33.1.2 Zinsrisiko

Veranderungen des Zinsniveaus wirken sich direkt insbesondere
auf die Ertrage aus der Anlage der Finanzmittel sowie auf die
Beteiligungswerte unserer gemaB der Discounted-Cashflow-
Methode bewerteten Portfoliounternehmen aus. DarUber
hinaus resultieren aus einer Verdnderung des Zinsniveaus keine
weiteren wesentlichen direkten Auswirkungen. Veranderungen
des Zinsniveaus haben auch einen Einfluss auf die Profitabilitat
der Portfoliounternehmen.

KONZERNABSCHLUSS

Management des Zinsrisikos

Die Finanzmittel werden grundsatzlich kurzfristig angelegt. Es
erfolgt kein Einsatz von Zinsderivaten zur Absicherung eines
bestimmten Zinsniveaus, da die Hohe der Finanzmittel starken
Schwankungen unterliegen kann und nicht sicher prognosti-
zierbar ist.

AusmaB des Zinsrisikos

Die Finanzmittel (Summe aus flissigen Mitteln und verzins-
lichen Wertpapieren) belaufen sich auf 98.335 Tausend Euro
(Vorjahr: 105.766 Tausend Euro). Die Zinsertrage aus der Anlage
betragen 254 Tausend Euro (Vorjahr: 1.122 Tausend Euro).

Aufgrund der Kapitalstruktur der DBAG liegen keine
Fremdkapitalinstrumente (Wertpapiere) vor, aus denen sich
Zinsrisiken ergeben konnten (siehe hierzu auch Tz. 33.7
Kapitalmanagement).

Zinssensitivitat

Bezogen auf die gemdB Discounted-Cashflow-Methode
bewerteten Portfoliounternehmen fiihrt ein Anstieg/Riickgang
des Referenzzinssatzes um 100 Basispunkte insgesamt zu
einer Minderung/Erhéhung des Konzernergebnisses und des
Eigenkapitals des DBAG-Konzerns in Héhe von 260 Tausend
Euro (Vorjahr: 231 Tausend Euro). Fur die variabel verzinslichen
Wertpapiere zum 31. Oktober 2013 von 73.108 Tausend
Euro hatte eine Verdnderung des Referenzzinssatzes um
100 Basispunkte einen Effekt von 731 Tausend Euro (Vorjahr:
830 Tausend Euro).

33.1.3 Sonstige Preisrisiken

Sonstige Preisrisiken bestehen vor allem in der zukunftigen
Bewertung der Portfoliounternehmen des DBAG-Konzerns.
Die Bewertung der Portfoliounternehmen erfolgt zum beizule-
genden Zeitwert. Bewertungsanderungen werden unmittelbar
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Zum Risikomanagement verweisen wir auf die Erlauterungen im
zusammengefassten Lagebericht unter ,Chancen und Risiken”.

Management der sonstigen Preisrisiken

Der Vorstand Uberwacht permanent die Marktrisiken, die
mit den Portfoliounternehmen verbunden sind. Zu diesem
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Zweck erhalt der DBAG-Konzern zeitnah Informationen Gber
den Geschaftsverlauf der Portfoliounternehmen. Vorstands-
mitglieder oder andere Mitglieder des Investment-Teams sind
im Aufsichts-/Beirat der Portfoliounternehmen vertreten und
befassen sich in dieser Funktion mit der Strategie und dem
Geschaftsverlauf der Portfoliounternehmen. Dartber hin-
aus Uberwachen die zustandigen Mitglieder des Investment-
Teams die Geschaftsentwicklung der Portfoliounternehmen im
Rahmen formell implementierter Prozesse.

AusmafB der sonstigen Preisrisiken

Aufgrund der erfolgswirksamen Bewertung der Finanzanlagen
zumbeizulegenden Zeitwertwerden die Bewertungséanderungen
in der entsprechenden Berichtsperiode direkt erfolgswirksam
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen. Im Geschaftsjahr
2012/2013 betrug das Bewertungsergebnis 29.107 Tausend
Euro (Vorjahr: 45.082 Tausend Euro).

Sensitivitat fiir sonstige Preisrisiken

Die Bewertung der Portfoliounternehmen wird von einer Reihe
von Faktoren beeinflusst, die einerseits einen Bezug zu den
Finanzmarkten haben und andererseits zu den Markten, in
denen die Portfoliounternehmen operieren. Zu den Einfluss-
faktoren gehdren zum Beispiel die Bewertungsmultiplikatoren,
die Ergebnisse und die Verschuldung der Portfoliounternehmen.
Die Sensitivitat der Bewertung wird im Wesentlichen durch
die Multiplikatoren bestimmt, die fur die Ermittlung des bei-
zulegenden Zeitwertes fur die Finanzinstrumente der Stufe
3 verwendet werden. Im Falle einer Veranderung des Multi-
plikators um +/- 0,1 wiirde sich bei dem beizulegenden Zeitwert
der Finanzinstrumente der Stufe 3 eine Betragsanpassung in
Hohe von 1.204 Tausend Euro (Vorjahr: 1.031 Tausend Euro)
ergeben (siehe Tz. 33.5).

33.2 Liquiditdtsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko ist fur den DBAG-Konzern derzeit nicht
erkennbar. Die frei zur Verfigung stehenden flissigen Mittel
betragen 19.793 Tausend Euro (Vorjahr: 22.732 Tausend Euro).
Zusammen mit Wertpapieren von Emittenten der 6ffentlichen
Hand oder hochster Bonitat in Hohe von 78.542 Tausend Euro
(Vorjahr: 83.034 Tausend Euro) steht dem DBAG-Konzern ein Be-
trag von 98.335 Tausend Euro (Vorjahr: 105.766 Tausend Euro)
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zur Erfullung seiner Zahlungsverpflichtungen zur Verfligung.
Dieser Betrag Ubersteigt das gesamte Fremdkapital in Hohe von
32.239 Tausend Euro (Vorjahr: 32.788 Tausend Euro) deutlich.
Es wird davon ausgegangen, dass die Wertpapiere aufgrund
der sehr guten Bonitat der Emittenten und der geringen Rest-
bindungsdauer (Duration) im Bedarfsfall innerhalb kurzer Zeit
ohne nennenswerte Kursverluste verkauft werden kénnen. Die
sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten sind innerhalb eines
Jahres fallig.

33.3 Kredit-/Ausfallrisiko

Ausmaf des Kredit-/Ausfallrisikos

Die nachfolgenden Bilanzposten unterliegen grundsatzlich
einem 100-prozentigen Kredit-/Ausfallrisiko:

inTsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Finanzanlagen 166.752 150.699
*davon hybride Instrumente 0 0
*davon Betelligungen 166752 150.699
Kredite und Forderungen 14110 2925
Forderungen 11980 2.804
Wertpapiere 78542 88060
Flussige Mittel 19793 22732
Sonstige Finanzinstrumente | 2401 1553
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
soweit Finanzinstrumente 9.231 18.614
Gesamt 777777777777777777777777777777777777777777777777 302.809 287.387

Management des Kredit- /Ausfallrisikos

Finanzanlagen: Dem Ausfallrisiko begegnet die Deutsche
Beteiligungs AG durch ein umfangreiches Instrumentarium
der Risikotuberwachung. Es wird im zusammengefassten Lage-
bericht in der Beschreibung der Einzelrisiken erlautert.

Kredite und Forderungen: Bei den Schuldnern handelt es sich ent-
weder um aktuelle Portfoliounternehmen oder um Teile ehema-
liger Portfoliounternehmen. Die Deutsche Beteiligungs AG wird
regelmaBig und zeitnah Uber den Geschaftsverlauf der Schuld-
ner informiert. Falls die Erfullung der Verpflichtungen durch die
Schuldner geféhrdet erscheint, wird der Schuldner aufgefordert,
zeitnah MaBnahmen vorzuschlagen und umzusetzen, die es ihm
ermoglichen sollen, seinen Verpflichtungen nachzukommen.

KONZERNABSCHLUSS
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Forderungen: Bei den Schuldnern handelt es sich um Port-
foliounternehmen und Teile von ehemaligen Portfolio-
unternehmen. Die Deutsche Beteiligungs AG wird regel-
maBig und zeitnah Uber den Geschéaftsverlauf der Schuldner
informiert. Falls die Erfullung der Verpflichtungen durch die
Schuldner gefahrdet erscheint, wird der Schuldner aufgefor-
dert, zeitnah MaBnahmen vorzuschlagen und umzusetzen,
die es ihm ermaoglichen sollen, seinen Verpflichtungen
nachzukommen.

Wertpapiere: Der Posten beinhaltet Anleihen inldndischer
Emittenten der 6ffentlichen Hand mit einem Rating nach
Moody’s oder Standard & Poor’s von mindestens AA. Auf-
grund der Bonitat der Emittenten gehen wir davon aus, dass
diese Wertpapiere nur mit einem sehr geringen Kreditrisiko
behaftet sind.

33.4 Kategorien von Finanzinstrumenten

Die Finanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:
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Flussige Mittel: Die flussigen Mittel der Deutschen Beteiligungs
AG stellen Einlagen bei deutschen Bankinstituten dar. Zur
Risikodiversifikation werden die flissigen Mittel in der Regel
auf mehrere Bankinstitute verteilt. Die Einlagen sind in die
Sicherungssysteme der entsprechenden Banken eingebunden.

Sonstige Finanzinstrumente: Bei den sonstigen Finanzinstru-
menten der Deutschen Beteiligungs AG handelt es sich um
Anteile, die innerhalb eines Jahres an das Management von
Portfoliounternehmen verduBert werden sollen.

Sonstige kurzfristige Vermogenswerte: Schuldner sind regel-
maBig insbesondere die Parallelfonds der Deutschen Beteili-
gungs AG und Manager von Portfoliounternehmen. Zahlungs-
verpflichtungen der Parallelfonds kénnen durch Kapitalabrufe
bei deren Investoren befriedigt werden.

Beizulegender Beizulegender

Bilanzposten Bewertungs- Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
inTsd. € kategorien'' 31.10.2013 31.10.2013 31.10.2012 31.10.2012
Finanzanlagen fVezbzb? 166.752 166.752 150.699 150.699

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 4

166.752

166.752 150.699 150.69

1 Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet: fVezbzb,
Kredite und Forderungen: KuF, zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte: zZVvfV, sonstige finanzielle Verbindlichkeiten: sfV

2 Designiert zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value Option)

3 Der Posten ,, Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte” wird ohne Rechnungsabgrenzungsposten, Umsatzsteuer und Sonstige

in Hohe von 2.217 Tausend Euro dargestellt.

4 Der Posten ,,Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten” wird ohne Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von 468 Tausend Euro
(Vorjahr: 1.048 Tausend Euro) und Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer in Hohe von 197 Tausend Euro (Vorjahr: O Tausend Euro) dargestellt.



2012/2013

Bei den Finanzinstrumenten der Kategorie ,Kredite und
Forderungen” sind im Berichtsjahr folgende Wertminderungen
erfasst worden:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012
Kredite und Forderungen 0 0
Forderungen 0o . 160
Wertpapiere 0o 0
Flissige Mittel 0o 0
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte,
soweit Finanzinstrumente 0 0
Gesamt 0 -169

Die Finanzinstrumente der Posten , Kredite und Forderungen”,
.Forderungen” und ,Sonstige kurzfristige Vermogenswerte”
stehen im Wesentlichen in Zusammenhang mit Portfolio-
unternehmen und Parallelfonds. Aufgrund der Nahe zu den
Schuldnern wird die Falligkeit im Einzelfall einvernehmlich
vereinbart. Daher erfolgt keine Berechnung des Betrags der
leistungsgestorten Finanzinstrumente. Die Finanzinstrumente
sind Uberwiegend ungesichert.

Wertminderungen werden erfasst, wenn objektive Hinweise
dafur vorliegen, dass Schuldner nicht in der Lage sein werden,
ihre Zahlungsverpflichtungen in der Zukunft zu erfullen
(vgl. Tz. 6). Die Einschdtzung tber die Bonitat der Schuldner
resultiert aus dem regelméaBigen Informationsaustausch
zwischen Schuldnern und Deutscher Beteiligungs AG.

33.5 Angaben zur hierarchischen
Einstufung von Finanzinstrumenten

Die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente
werden hierarchisch auf die folgenden Stufen aufgeteilt:

stufe 1: Verwendung von Preisen auf aktiven Markten fur iden-
tische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten.

stufe 2: Verwendung von EinflussgréBen, die sich entweder
direkt (als Preise) oder indirekt (von Preisen abgeleitet) beob-
achten lassen.
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stufe 3: Verwendung von EinflussgroBen, die im Wesentlichen
nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (nicht beob-
achtbare Parameter). Die Wesentlichkeit dieser Parameter wird
anhand ihres Einflusses auf die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwertes beurteilt.

Hierarchische Einstufung der zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumente:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012

Stufe 1

Finanzanlagen 0 0
Langfristige Wertpapiere 50514 83.034
*Kurfristige Wertpapiere 2808 0
*Sonstige Finanzinstrumente 0 0
stufes
Bilanzposten
Finanzanlagen 110713 82713
langfristige Wertpapiere 0 0
 Kurfristige Wertpapiere 0 0
* Sonstige Finanzinstrumente | 2401 1553
stufe1-3
Bilanzposten
Finanzanlagen 166752 150.699
langfristige Wertpapiere 50514 ¢ 83.034
*Kurrfristige Wertpapiere 28028 502
Sonstige Finanzinstrumente | 2401 1553

Bei den Wertpapieren der Stufe 2 handelt es sich um Anleihen
inlandischer Emittenten der 6ffentlichen Hand sowie hochster
Bonitatsstufe, deren Liquiditat aufgrund des Handels am
Sekundarmarkt eingeschrankt ist.
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Uberleitungsrechnung fur Finanzinstrumente nach Stufe 3 im
Geschaftsjahr 2012/2013:

Angaben in Tsd. € Finanzinstrumente

Stand Geschéftsjahresbeginn 84.266
Zugang 30.744
Abgang 7.474
Umgliederung 0
Erfolgswirksame Gewinne/Verluste 5578
Erfolgsneutrale Gewinne/Verluste 0
Stand Geschiftsjahresende 113.114

Zwischen Stufe 1 und Stufe 2 sowie Stufe 2 und Stufe 3 erga-
ben sich wahrend der Berichtsperiode keine Umgliederungen.

Die erfolgswirksamen Gewinne in Héhe von 5.578 Tausend
Euro sind in Hohe von 5.511 Tausend Euro in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung in dem Posten , Bewertungs-
und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen” und in Héhe von
67 Tausend Euro in dem Posten , Sonstige betriebliche Ertrage”
erfasst.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fur die Finanz-
instrumente der Stufe 3 erfolgt Gberwiegend anhand des
Multiplikatorverfahrens. Soweit sich die zugrunde liegenden
Multiplikatoren der Finanzinstrumente um +/- 0,1 andern
wurden, ergabe sich fur den beizulegenden Zeitwert der
Finanzinstrumente der Stufe 3 eine Betragsanpassung in Hohe
von 1.204 Tausend Euro (Vorjahr: 1.031 Tausend Euro).

33.6 Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten

Das Nettoergebnis aus Finanzinstrumenten umfasst erfolgs-
wirksame Anderungen der beizulegenden Zeitwerte, realisierte
Gewinne oder Verluste aus dem Abgang von Finanzinstrumen-
ten, Wertminderungen, erfolgswirksame Wertaufholungen
und Wechselkursanderungen.

Insgesamt sind in der Gewinn- und Verlustrechnung folgende
Nettogewinne und -verluste aus finanziellen Vermdégenswer-
ten und Verbindlichkeiten enthalten, die im Wesentlichen im
Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie in den laufenden
Ertrédgen aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen
ausgewiesen werden:
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Angabenin Tsd. € 2012/2013 2011/2012

Nettoergebnis aus finanziellen Vermogens-
werten, die erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden

davon aus finanziellen Vermogenswerten,

die bei ihrem erstmaligen Ansatz als er-

folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertet eingestuft wurden 51.139

davon aus finanziellen Vermégenswerten,
die als zu Handelszwecken gehalten
eingestuft wurden 0 0

Nettoergebnis aus dem Abgang von zur
VerauBerung verfugbaren finanziellen
Vermdgenswerte 28 25

davon Umgliederung sonstiges Ergebnis in
die Gewinn- und Verlustrechnung -30 -81

Nettoergebnis aus bis zur Endfalligkeit
gehaltenen Finanzinstrumenten 0 0

Nettoergebnis aus zu fortgefuihrten
Anschaffungskosten bewerteten finanziellen
Verbindlichkeiten 0 0

33.7 Kapitalmanagement

Die DBAG hat das Ziel, den langfristigen Kapitalbedarf des
Konzerns zu sichern sowie im langjahrigen Durchschnitt das
Eigenkapital pro Aktie mindestens um einen Satz zu steigern,
der die Eigenkapitalkosten Ubersteigt.

Die Hohe des Eigenkapitals wird durch Ausschittungen
und Aktienrtickkaufe gesteuert sowie gegebenenfalls durch
Kapitalerhdhungen.
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Insgesamt ergibt sich fur die DBAG die folgende Kapital-
zusammensetzung:

Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2012

Fremdkapital

Verbindlichkeiten gegentber

Minderheitsgesellschaftern 10.146 12.086
Riickstellungen o i9sea 17.841
Sonstiges Fremdkapital 2 529 7777777777777 2861
. mad  ums
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 48533 48533
Ricklagen 143167 146.841
Konzembilanzgewinn 86713 777777777777 7 0831
7777777777777 278.413 266.205

Anteil des Eigenkapitals
am Gesamtkapital in % 89,60 89,03

Uber die Kapitalanforderung des Aktiengesetzes hinaus unter-
liegt die Deutsche Beteiligungs AG einer Kapitalbeschrankung
des Gesetzes Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften
(UBGG). Die Deutsche Beteiligungs AG muss, um den Status als
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft zu erhalten, eine ein-
gezahlte Einlage ins Grundkapital in Hohe von 1.000 Tausend
Euro haben. Diese ist im abgelaufenen und im vorangegange-
nen Geschaftsjahr voll eingezahlt gewesen.

34. ERGEBNIS JE AKTIE NACH IAS 33

2012/2013 2011/2012
Konzernergebnis inTsd. € 32.294 44.450

Aktienanzahl im Umlauf zum
Bilanzstichtag

Verwassertes Ergebnis je Aktie n€ 2,36 3,25

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der
Division des auf die Deutsche Beteiligungs AG entfallenden
Konzernergebnisses mit der gewichteten durchschnittlichen
Anzahl der wéhrend des Geschéaftsjahres im Umlauf befind-
lichen Aktien.

Eine Verwasserung des Ergebnisses je Aktie kann aus soge-
nannten potenziellen Aktien im Rahmen von Aktienoptions-
programmen resultieren. Die Deutsche Beteiligungs AG hat
kein Aktienoptionsprogramm. Zum Bilanzstichtag stehen keine
Aktienoptionen mehr aus. Das verwasserte Ergebnis entspricht
daher dem unverwasserten Ergebnis.

35. ANGABEN ZUR SEGMENT-
BERICHTERSTATTUNG

Die Geschaftspolitik der Deutschen Beteiligungs AG ist dar-
auf ausgerichtet, durch erfolgreiche Investitionen in Unter-
nehmensbeteiligungen den Unternehmenswert der DBAG
langfristig zu steigern. Die Beteiligungen werden gemeinsam
mit Parallelfonds eingegangen: mehrheitlich im Rahmen von
Management-Buy-outs (MBO) oder Uber eine Minderheits-
beteiligung zur Finanzierung von Wachstum.

Der Unternehmenswert bestimmt sich wesentlich aus dem
Marktwert der Beteiligungen, wie er sich im Konzerneigen-
kapital nach IFRS niederschlagt. Zentrale ErfolgsgroBe fur die
Steuerung und Kontrolle des Unternehmens ist die Rendite auf
das eingesetzte Kapital.

Der Gesamtvorstand (als ,chief operating decision maker”
im Sinne der IFRS) informiert sich regelméaBig auf Ebene des
Gesamtportfolios Uber dessen Wertentwicklung und die Wert-
beitrage der einzelnen Portfoliounternehmen. Er trifft seine
Entscheidungen Uber die Ressourcenallokation auf der Grund-
lage des Gesamtportfolios beziehungsweise nimmt auf dieser
Grundlage die Leistungsbeurteilung vor.

Dementsprechend liegen rechnungslegungsrelevante
Informationen nur fur das Unternehmen als Ganzes vor.
Insbesondere erfolgt keine Zuordnung von Aufwendungen zu
einzelnen Teilbereichen der Geschaftstatigkeit, weder nach
Beteiligungsformen (MBO und Minderheitsbeteiligungen)
noch danach, ob Mittel aus der eigenen Bilanz investiert oder
Parallelfonds verwaltet oder beraten werden.

Der Konzern der Deutschen Beteiligungs AG wird folglich
als Ein-Segment-Unternehmen gefiihrt. Zur Beurteilung der
finanziellen Auswirkungen der in diesem Segment ausgelbten
Geschaftstatigkeit verweisen wir auf den Konzernabschluss als
Ganzes. Néhere Ausfuhrungen zum wirtschaftlichen Umfeld,
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in dem die Deutsche Beteiligungs AG beziehungsweise der
Konzern tatig sind, enthalt der zusammengefasste Lagebericht.

Eine Berichterstattung tber verschiedene Geschaftssegmente
erlbrigt sich daher.

Art des Beteiligungsgeschafts

Die DBAG beteiligt sich gemeinsam mit Parallelfonds an Unter-
nehmen: mehrheitlich oder tber eine Minderheitsbeteiligung.
Die mehrheitlichen Beteiligungen strukturieren wir grundsatzlich
als ein sogenanntes Management-Buy-out (MBO). Wachstums-
finanzierungen erfolgen im Wege einer minderheitlichen Betei-
ligung, zum Beispiel Uber eine Kapitalerhdhung. Im Rahmen des
Beteiligungsgeschafts erzielte die DBAG ein Bewertungs- und
Abgangsergebnis sowie laufende Ertrdge aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen in Héhe von 41.008 Tausend
Euro (Vorjahr: 51.342 Tausend Euro). Die Erlése aus der Verwal-
tung und Beratung betrugen im Geschaftsjahr 18.860 Tausend
Euro (Vorjahr: 11.709 Tausend Euro).

Geografische Aktivitaten und
Branchenschwerpunkte

Regional konzentrieren wir uns mit unseren Investitionen vor-
wiegend auf Unternehmen mit Sitz im deutschsprachigen
Raum. Das Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie laufende
Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen
entfallen in Hhe von 35.061 Tausend Euro auf Unternehmen
mit Sitz im deutschsprachigen Raum sowie 5.947 Tausend Euro
auf Unternehmen im Gbrigen Ausland.

Die DBAG investiert insbesondere in Unternehmen der nach-
folgenden Branchen: Maschinen- und Anlagenbau, Automobil-
zulieferindustrie, Industriedienstleistungs- und Logistikbranche,
aber auch die Mess- und Automatisierungstechnik und die
Bauzulieferindustrie. Das Bewertungs- und Abgangsergebnis
sowie laufende Ertrdge aus Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen verteilen sich folgendermaBen auf diese Branchen:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
Maschinen- und Anlagenbau 26.812 41.788
 Automobizuliefererindustie 3566 265
Industriedienstleistungs-und

Logistikbranche -1.319 227
Sonsige 11949 9.062
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 41.008 51.342
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Wichtige Kunden

Die Kunden der DBAG sind die Investoren der Parallelfonds.
Die Fonds der DBAG bindeln die Mittel von deutschen und
internationalen Institutionen, insbesondere von Pensionsfonds,
Dachfonds, Banken, Stiftungen, Versicherungen oder Verwal-
tern von Familienvermdgen.

Die DBAG erzielt ihre Verwaltungsertrage mit Investoren, von
denen keiner mehr als 10 Prozent der Gesamtertrage ausmacht.

36. ENTSPRECHENSERKLARUNG
NACH § 161 AKTG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs
AG haben die gemaB § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung
abgegeben und den Aktionaren dauerhaft auf der Internetseite
der Deutschen Beteiligungs AG zuganglich gemacht.

37. ANGABEN NACH IAS 24

Vergiitungen gemaf Anstellungs-
beziehungsweise 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 Grundzlige
des Vergltungssystems und die Héhe der Gesamtbeziige von
Vorstand, ehemaligen Vorstandsmitgliedern und Aufsichtsrat
sind im VergUtungsbericht dargestellt. Der Vergitungsbericht ist
Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Dort erfolgen
auch die personalisierten Angaben nach § 314 Abs. 1 Nr. 6 HGB.

Die Gesamtbezlige der Mitglieder des Managements in
Schlusselpositionen bestehen aus Bar- und Sachbeziigen. Die
Gesamtbezlge fur das Berichtsjahr betragen 8.322 Tausend
Euro (Vorjahr: 11.598 Tausend Euro). Die Sachbeziige bestehen
im Wesentlichen aus den nach steuerlichen Richtlinien anzu-
setzenden Werten flr die Nutzung eines Firmenwagens.

Im Berichtsjahr wurde den Pensionsrtickstellungen nach IFRS fur
die Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen (,,service
cost” und ,interest cost”) ein Betrag in Hohe von insgesamt
726 Tausend Euro (Vorjahr: 747 Tausend Euro) zugefihrt; davon
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Jservice cost”: 419 Tausend Euro (Vorjahr: 461 Tausend Euro).
Die Pensionsverpflichtungen (defined benefit obligation) der
Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen beliefen
sich zum Bilanzstichtag auf 5.167 Tausend Euro (Vorjahr: 8.943
Tausend Euro).

Es wurden keine Kredite oder Vorschiisse an Mitglieder des
Managements in SchlUsselpositionen und des Aufsichtsrats
gewahrt. Der DBAG-Konzern ist weder fur die Vorstands-
mitglieder noch fir die Aufsichtsratsmitglieder Haftungs-
verhaltnisse eingegangen.

Kein Mitglied des Aufsichtsrats oder des Vorstands halt
Aktien, darauf bezogene Optionen oder sonstige Derivate, die
1 Prozent des Grundkapitals oder mehr reprasentieren.

Fur das Geschaftsjahr 2012/2013 wurde den Mitgliedern des
Aufsichtsrats eine feste Vergttung von 233 Tausend Euro
(Vorjahr: 290 Tausend Euro), bestehend aus Fixum und Son-
dervergttung, gewahrt. Eine variable Vergttung wurde nicht
gewahrt (Vorjahr: 36 Tausend Euro).

Bezliglich der Geschéafte und Salden von Mitgliedern des
Managements in Schlisselpositionen in ihrer Stellung als
Minderheitsgesellschafter von konsolidierten Unternehmen
verweisen wir auf Tz. 27.

Carried-Interest-Beteiligungen von Mitgliedern
des Managements in Schliisselpositionen

Mitglieder des Managements in Schliisselpositionen haben sich zur
Ubernahme eines Investitionsanteils bei den Parallelfonds DBAG
Fund IV, DBAG Fund V, DBAG Fund VI und DBAG Expansion Capital
Fund verpflichtet. Daraus kann ihnen ein Uberproportionaler
Ergebnisanteil zuflieBen, wenn aus den Investments der jeweiligen
Investitionsperiode ein Gberdurchschnittlicher Erfolg realisiert wird.
Diese Gewinnanteile werden erst ausgezahlt, wenn der Konzern
der Deutschen Beteiligungs AG beziehungsweise die Investoren
des jeweiligen Parallelfonds ihr eingesetztes Kapital zuztglich einer
Mindestrendite realisiert haben. Diese Mindestrendite betragt fur
die Parallelfonds DBAG Fund IV, DBAG Fund V, DBAG Expansion
Capital Fund und DBAG Fund VI 8,0 Prozent jghrlich. Die Struktur
der Beteiligung, ihre Umsetzung und die StellgroBen entsprechen
den Usancen der Private-Equity-Branche und sind Voraussetzung
fur die Platzierung von Parallelfonds. Die gesellschaftsrechtliche
Beteiligung stellt fir die betroffenen Personen ein privates
Investitionsrisiko dar und soll die Initiative und den Einsatz fur
den Investitionserfolg fordern.

DBAG Fund IV

Der DBAG Fund IV besteht aus folgenden Fondsgesellschaf-
ten, die Investments parallel in einem festgelegten Verhaltnis
erwerben:

Max.

Investitionsanteil Gewinnanteil
Fonds- des Investment-  des Investment-
gesellschaft Quialifikation Teams Teams
DBAG Fund IV nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 20,8 %
DBAG Fund IV
International nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 20,8 %
DBG Fifth
Equity Team nahestehendes
GmbH & Co. KGaA Unternehmen 0,67 % ca. 30 %
DBG Fourth
Equity Team Konzern-
GmbH & Co. KGaA unternehmen 0 % 0 %

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schlssel-
positionen beziehungsweise einzelne ehemalige Mitglieder des
Managements in SchlUsselpositionen sind beim DBAG Fund IV
an den oben genannten Gesellschaften in einem vorher fest-
gelegten Verhaltnis aus privaten Mitteln beteiligt. Die Betei-
ligungen an den ersten beiden der oben genannten Fonds-
gesellschaften wird tUber die DBG 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 Mitglieder des
Managements in Schlisselpositionen direkt oder tber 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 Komman-
ditaktiondr GmbH & Co. KG wird unter den Verbindlichkeiten
gegenuber Minderheitsgesellschaftern erfasst, da sie aufgrund
des der DBAG mittelbar zustehenden Rechts, die Mehrheit der
Mitglieder des Leitungsorgans zu bestellen oder abzuberufen,
in den Konzernabschluss einbezogen wird, obwohl es sich bei
der DBG Advisors Kommanditaktiondr GmbH & Co. KG um eine
Minderheitsbeteiligung handelt. Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben Einlagen der DBG Advisors Kom-
manditaktiondr GmbH & Co. KG in Héhe von 69 Tausend Euro
(Vorjahr: 69 Tausend Euro) noch nicht geleistet.

ZERNABSCHLUSS
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Dariber hinaus bestehen bei der DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG keine ausstehenden Salden gegen-
Uber nahestehenden Personen.

UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR DBAG FUND IV

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche Internationale DBG Investment Team
Investoren als Investoren als GmbH & Co. KG/ Deutsche
Kommanditisten Kommanditisten DBG Advisors IV Beteiligungs AG
GmbH & Co. KG'
66,67 % 100 %
99 % 99 % Y v
DBG Advisors 3333% Deutsche
Kommanditaktionar [« Beteiligungs- 999
GmbH & Co. KG gesellschaft mbH
1% 1%
100 % 1%
v v v
DBAG Fund IV DBAG Fund Iv DBG Fifth Equity Team D oy
GmbH & Co. KG2 International GmbH & Co. KGaA?2 Team GmbH & Co.
’ GmbH & Co. KG* ’ KGaA*

Investments/Beteiligungsunternehmen

3 Investmentvehikel fur internationale Investoren In den DBAG-Konzernabschluss

1 Investmentvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter
einbezogenes Unternehmen

2 Investmentvehikel fur deutsche Investoren 4 Investmentvehikel fur die Deutsche Beteiligungs AG
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen getatigt
beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus der
Investitionstatigkeit zuzurechnen:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Rickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres

Geschafts- Geschéfts- Geschéfts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2011 - 31.10.2012
DBG Advisors IV GmbH & Co. kG o o . 24 o 2152 0
DBG Advisors Kommanditaktiondr GmbH & Co. KG o o s o o 0
DBG Investment Team GmbH & Co. kG | o o 320 730 1414 3016
Summe2011/2012 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777 0 0 828 730 3.566 3.016
Zeitraum 1.11.2012-31.10.2013
DBG Advisors IV GmbH & Co. kG 6 o . 230 o 2940 0
DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG o o s o s2 0
DBG Investment Team GmbH & Co. kG~ s 10 325 740 2237 4792
Summe2012/2013 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777 1 10 839 740 5.679 4.792

DBAG Fund V

Der DBAG Fund V besteht aus folgenden Fondsgesellschaf-
ten, die Investments parallel in einem festgelegten Verhaltnis
erwerben:

Max. Gewinn-

Investitionsanteil anteil des
Fonds- des Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation Teams Teams
DBAG Fund V nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 20,8 %
DBAG Fund V
International nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 20,8 %
DBAG Fund V
Co-Investor nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1% ca. 45 %
DBAG Fund V
Konzern Konzern-
GmbH & Co. KG unternehmen 1% 20,8 %

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in SchlUssel-
positionen und weitere Mitglieder des Investment-Teams sind
beim DBAG Fund V jeweils an allen vier der oben genannten
Fondsgesellschaften in einem vorher festgelegten Verhaltnis aus
privaten Mitteln beteiligt. Die Beteiligung an der DBAG Fund V
GmbH & Co. KG und der DBAG Fund V International GmbH
& Co. KG erfolgt jeweils Uber die investierende Komplemen-
tarin dieser Fondsgesellschaften. Dies ist die DBG Advisors V
GmbH & Co. KG; sie ist im Verhaltnis zur DBAG ein nahestehen-
des Unternehmen. Die DBG Advisors V GmbH & Co. KG ist die
alleinige Kommanditistin der DBAG Fund V Co-Investor GmbH
& Co. KG. Alleinige Komplementarin der DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG ist die DBG Advisors V GmbH & Co. KG.

KONZERNABSCHLUSS
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UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR DBAG FUND V

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche
Investoren als
Kommanditisten

Internationale
Investoren als
Kommanditisten

DBG Advisors V
GmbH & Co. KG'

Deutsche
Beteiligungs AG

99 % 99 % 100 % 99 %
1% 1% 1%
v v h 4
DBAG Fund V DBA.G e Y EIEAG e DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG? International GmbH & Co-Investor GmbH & Co. KG*
’ Co. KG? GmbH & Co. KG? ’
~ A v v
Investments/Beteiligungsunternehmen

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen

3 Investmentvehikel fur internationale Investoren
4 Investmentvehikel fur die Deutsche Beteiligungs AG

1 Investmentvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter
2 Investmentvehikel fur deutsche Investoren

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen getatigt
beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus der
Investitionstatigkeit zuzurechnen:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen

Ruckzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschéfts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2011 - 31.10.2012
DBG Advisors V GmbH & Co. KG 693 490 2.358 1.794 67 47

DBG Advisors V GmbH & Co. KG 731 507 3.089 2.301 1.357 719
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DBAG Expansion Capital Fund

Der DBAG Expansion Capital Fund besteht aus folgenden
Fondsgesellschaften, die Investments parallel in einem fest ge-
legten Verhéltnis erwerben:

Investitionsanteil  Max. Gewinn-
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Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schltssel-
positionen und weitere Mitglieder des Investment-Teams sind
beim DBAG Expansion Capital Fund jeweils an allen drei der
oben genannten Fondsgesellschaften in einem vorher fest-
gelegten Verhaltnis aus privaten Mitteln beteiligt. Die Betei-
ligung an der DBAG Expansion Capital Fund GmbH & Co. KG
und an der DBAG Expansion Capital Fund International GmbH
& Co. KG erfolgt jeweils Uber die investierende Komplemen-

des anteil des
Fonds- - Investment- Investment-  tdrin dieser Fondsgesellschaften. Dies ist die DBG Advisors
gesellschaft Qualifikation Teams Teams Expansion GmbH & Co. KG; im Verhaltnis zur DBAG ist sie ein
DBAG lEXpagsion ectehend nahestehendes Unternehmen. Alleinige Komplementarin der
Capital Fun nahestehendes . . . .
GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 208% DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG ist die
T e e DBG Advisors Expansion GmbH & Co. KG.
DBAG Expansion
Capital Fund
International nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1% 20,8 %
DBAG Expansion
Capital Fund Konzern  Konzern-
GmbH & Co. KG unternehmen 1% 20,8 %
Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.
Deutsche Internationale DBG Advisors Dravidie
Investoren als Investoren als Expansion Beteiliqunds AG
Kommanditisten Kommanditisten GmbH & Co. KG' 9ung

99 %

DBAG Expansion Capital Fund
GmbH & Co. KG?

DBAG Expansion Capital Fund
International GmbH & Co. KG?

DBAG Expansion Capital Fund
Konzern GmbH & Co. KG*

v N

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investmentvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter 3 Investmentvehikel fur internationale Investoren
4 Investmentvehikel fur die Deutsche Beteiligungs AG

2 Investmentvehikel fur deutsche Investoren

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen

KONZERNABSCHLUSS
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlussel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen getatigt
beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus der
Investitionstatigkeit zuzurechnen:

KONZERNABSCHLUSS

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Rickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschafts- Geschéfts- Geschéfts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2011 - 31.10.2012
DBG Advisors Expansion GmbH & Co. KG 0 0 0 0 0
Zeitraum 1.11.2012 - 31.10.2013
DBG Advisors Expansion GmbH & Co. KG 252 0 252 0 (1] 0

DBAG Fund VI

Der DBAG Fund VI besteht aus folgenden Fondsgesellschaf-
ten, die Investments parallel in einem fest gelegten Verhaltnis
erwerben:

Investitionsanteil  Max. Gewinn-
des anteil des

Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation Teams * Teams
DBAG Fund VI nahestehendes
(Guernsey) L.P. Unternehmen 0,01% 20,0 %
DBAG Fund VI
Konzern Konzern-
(Guernsey) L.P. unternehmen 0,01% 20,0 %

* Ohne anteilige Direktinvestitionen der DBAG Advisors VI GmbH & Co. KG
an Investments des DBAG Fund VI in Hohe von 1,25 Prozent

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schltssel-
positionen und weitere Mitglieder des Investment-Teams haben
beim DBAG Fund VI (bestehend aus der DBAG Fund VI(Guernsey)
L.P. und der DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P.) Gber die
DBG Advisors VI GmbH & Co. KG Anspruch auf 20 Prozent
der Gewinne des DBAG Fund VI, auszahlbar nach Erreichen
der Vollriickzahlung an die deutschen und internationalen
Investoren (Kommanditisten). Die Vollrlickzahlung ist dann
erreicht, wenn die Kommanditisten des DBAG Fund VI
insgesamt Bar- oder Sachwertausschittungen in Héhe ihrer
geleisteten Einzahlungen zuzuglich einer Vorzugsrendite
erhalten haben.

Die DBG Advisors VI GmbH & Co. KG ist im Verhaltnis zur DBAG
ein nahestehendes Unternehmen und dient dem Investment-
Team als Investitionsvehikel. Ergdnzend zu dem Anteil von
20 Prozent an den Gewinnen (nach Vollrtickzahlung) des
DBAG Fund VI erfolgt eine anteilige Direktinvestition der DBG
Advisors VI GmbH & Co. KG an Investments in Hohe von
1,25 Prozent. Bei der DBAG Fund VI Konzern (Guernsey)
L.P. Fondsgesellschaft handelt es sich zum Stichtag um ein
Konzernunternehmen der DBAG.
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UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR DBAG FUND VI

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche und
internationale Investoren
als Kommanditisten

99,99 %

0,01 %

DBG Advisors VI

GmbH & Co. KG' Deutsche Beteiligungs AG

99,99 %

1,25% 0,01 %

DBAG Fund VI
(Guernsey) L.P.?

DBAG Fund VI Konzern
(Guernsey) L.P.3

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investmentvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter
2 Investmentvehikel fur Investoren
3 Investmentvehikel fur die Deutsche Beteiligungs AG

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen

Die beteiligten Mitglieder des Managements in SchlUssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen getatigt
beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus der

Investitionstatigkeit zuzurechnen:

Kumulierte Investitionen
zum Stichtag

Investitionen des
Geschéftsjahres

Ruckzahlungen des
Geschéftsjahres

Angaben in Tsd. €

Geschéfts- Geschafts- Geschafts-
Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung

Zeitraum 1.11.2011 - 31.10.2012

DBG Advisors VI GmbH & Co. KG

KONZERNABSCHLUSS
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Sonstige Beziehungen zu
nahestehenden Unternehmen

Die DBAG verwaltet oder berét folgende Parallelfonds, die
gemeinsam mit der DBAG investieren.

Fonds Status am
DBG Fonds | Ende Investitionsperiode 31.12.1997
DBG Fondsll | Ende Investitionsperiode 31.10.2001
DBAGFUndlV | Ende Investitionsperiode 15.02.2007
DBAGFundV 1 Ende Investitionsperiode 15.02.2013
DBAG Expansion Capital Fund  Beginn Investitionsperiode  27.012011
DBAG FundVI | Beginn Investitionsperiode  16.02.2013

Aus der Verwaltung der Parallelfonds und der Beratung der
Verwaltungsgesellschaft eines Private-Equity-Fonds hat die
DBAG folgende wesentliche Verwaltungs- und Beratungsver-
gltungen erzielt, die im Posten ,, Sonstige betriebliche Ertrage”
erfasst werden:

Angaben in Tsd. € 2012/2013 2011/2012
DBG Fonds | 696 1.899
pBGFondsil 20 20
DBAGFundNV 614 820
DBAGFundV 582 6.899
DBAG Expansion Capital Fund | 200 2071
DBAGFundVI o568 0
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 18.860 11.709

DBG Fonds | besteht aus der Fondsgesellschaft Deutsche
Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Fonds | KG. DBG Fonds llI
umfasst die Fondsgesellschaft Deutsche Beteiligungsgesellschaft
Fonds Il GmbH. DBAG Fund IV und DBAG Fund V bestehen
aus mehreren Gesellschaften, die zuvor in der Darstellung der
Fondsstruktur genannt worden sind.

Die Verwaltung des DBG Fonds |, des DBG Fonds Il und des DBAG
Fund IV erfolgt direkt durch Tochterunternehmen der DBAG.

Die Verwaltung der Fondsgesellschaften DBAG Fund V GmbH
& Co. KG und DBAG Fund V International GmbH & Co. KG
(DBAG Fund V) obliegt der verwaltenden Komplementarin DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG. Sie ist ein Tochterunterneh-
men der DBAG. Die Verwaltung der DBAG Fund V Co-Investor
GmbH & Co. KG erfolgt Uber die Konzerngesellschaft DBG
Management GmbH & Co. KG.
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Die Verwaltung der Fondsgesellschaften DBAG Expansion
Capital Fund GmbH & Co. KG und DBAG Expansion Capital
Fund International GmbH & Co. KG (DBAG Expansion Capital
Fund) obliegt ebenfalls der verwaltenden Komplementarin DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist geschaftsfuhrende Kommandi-
tistin der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG. Die Gesellschaft
wird zu 20 Prozent gehalten von der Deutschen Beteiligungs AG
selbst beziehungsweise von den Herren Grede und Dr. Scheffels
zu je 40 Prozent. Fur die Geschaftsfiihrung der Gesellschaft erhalt
die Deutsche Beteiligungs AG 80 Prozent des Gewinns der Gesell-
schaft. Nach Abzug der Haftungsvergiitung der Komplementarin
und des Aufwands fur die Verzinsung der Gesellschafterkonten
steht der Deutschen Beteiligungs AG auch der Residualgewinn
der Gesellschaft zu. Die Komplementérin der DBG Managing
Partner GmbH & Co. KG kann der DBAG die Geschaftsfuhrungs-
befugnis mit einer Frist von drei Monaten zum Quartalsende ent-
ziehen. Auch in diesem Fall stiinde der Deutschen Beteiligungs AG
nach Haftungsvergutung der Komplementarin, nach Aufwand
fur die Verzinsung der Gesellschafterkonten und gegebenenfalls
Kosten, die infolge des Aufbaus eines eigenen Geschaftsbetriebs
fur die Verwaltung von Parallelfonds entstehen, der gesamte
verbleibende Gewinn der DBG Managing Partner GmbH & Co.
KG zu. Die Kosten des Aufbaus eines eigenen Geschaftsbetriebs
fielen an, falls die Geschaftsfihrungsleistungen nicht mehr durch
die Deutsche Beteiligungs AG erbracht, sondern von der DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG selbst Ubernommen wirden.

Die Anteile an der Komplementdrin der DBG Managing Part-
ner GmbH & Co. KG werden von der DBG Managing Part-
ner GmbH & Co. KG selbst gehalten; Geschaftsfuhrer der
Komplementérin der DBG Managing Partner GmbH & Co.
KG sind die Herren Grede und Dr. Scheffels. Fur die vorste-
hend dargestellte Erbringung von Management- beziehungs-
weise Geschaftsfuhrungsleistungen fur einige der DBAG
Fund V- und DBAG Expansion Capital Fund-Gesellschaften
flieBen der Deutschen Beteiligungs AG jahrliche Einnahmen
zu. Diese Einnahmen betragen fiir den DBAG Fund V gemaB
dem Gesellschaftsvertrag bis zu 1,5 Prozent der Investitions-
zusagen von 419 Millionen Euro beziehungsweise 2,0 Pro-
zent der Anschaffungskosten fur die Investments der Fonds-
gesellschaften nach Beendigung der Investitionsperiode. Fur
den DBAG Expansion Capital Fund betragen die Einnahmen
1,75 Prozent der Investitionszusagen von 142 Millionen Euro
beziehungsweise 1,75 Prozent der Anschaffungskosten fur
die Beteiligungen der Fondsgesellschaften nach Beendigung
der Investitionsperiode.



2012/2013

Die Verwaltung der Fondsgesellschaft DBAG Fund VI (Guernsey)
L.P. obliegt dem verwaltenden Gesellschafter DBG Fund VI GP
(Guernsey) LP. Die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG berat
die verwaltende Gesellschaft der Fondsgesellschaft DBAG Fund
VI (Guernsey) L.P.. Die Einnahmen aus der Beratungstatigkeit fur
den DBAG Fund VI basieren auf einem Anteil des Gewinns der
verwaltenden Gesellschaft DBG Fund VI GP (Guernsey) LP. Fir
die verwaltende Gesellschaft beziehungsweise den Fondsmana-
ger des DBAG Fund VI betragen die Einnahmen 2,0 Prozent der
Investitionszusagen von 700 Millionen Euro beziehungsweise
2,0 Prozent der Anschaffungskosten fir die Beteiligungen der
Fondsgesellschaft nach Beendigung der Investitionsperiode.

Gleichzeitig entrichtet auch die DBAG uber die DBAG Fund VI
Konzern (Guernsey) L.P. eine Verguitung fir das Management ihres
Co-Investments. Die Beratungsvergiitung entspricht 2,0 Prozent
der Investitionszusagen der DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P.
als Co-Investmentvehikel der DBAG in Hohe von 133 Millionen
Euro beziehungsweise 2,0 Prozent der Anschaffungskosten fur die
Beteiligungen nach Beendigung der Investitionsperiode.

Fur die Einwerbung der Investitionszusagen war es erforderlich,
dass die Herren Grede und Dr. Scheffels langfristig fur die Ge-
schaftsfuhrung der Fondsgesellschaften zur Verfigung stehen,
unabhéangig davon, ob sie weiterhin als Mitglieder des Vorstands
der Deutschen Beteiligungs AG bestellt sind. Aus diesem Grund
haben die zwei genannten Herren auch ruhende Anstellungsver-
trage mit der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG.

Mitglieder des Managements in SchlUsselpositionen der Deut-
schen Beteiligungs AG sind teilweise in Aufsichtsgremien von
Portfoliogesellschaften der Deutschen Beteiligungs AG sowie
der Parallelfonds DBG Fonds |, DBG Fonds Ill, DBAG Fund IV,
DBAG Fund V und DBAG Expansion Capital Fund vertreten. Aus
dieser Tatigkeit stehen ihnen fir den Zeitraum vom 1. Novem-
ber 2012 bis 31. Oktober 2013 Vergiitungen in Hohe von 288
Tausend Euro (Vorjahr: 230 Tausend Euro) zu, die vollstandig an
die Deutsche Beteiligungs AG abgefiihrt und im Posten , Sons-
tige betriebliche Ertrage” erfasst werden.

Die Treuinvest Service GmbH und die Deutsche Treuinvest Stif-
tung sind nahestehende Unternehmen, die Treuhandfunktionen
im Rahmen der doppelseitigen Treuhandkonstruktion (Contrac-
tual Trust Arrangement) fur das Planvermdgen im Pensions-
bereich austiben. Fur die Verwaltung erhalten beide Unterneh-
men ein jahrliches Entgelt von zusammen netto 7 Tausend Euro.

Die Deutsche Beteiligungs AG errichtete im Oktober 2010
eine rechtsfdhige Stiftung des burgerlichen Rechts mit
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dem Namen ,Gemeinnultzige Stiftung der Deutschen
Beteiligungs AG"”. Zunachst wurde die Stiftung mit einem
Vermdgen von 100 Tausend Euro in bar ausgestattet. Im
Geschéftsjahr 2012/2013 wurden der Stiftung weitere Mittel
in Hohe von 20 Tausend Euro (Vorjahr: 50 Tausend Euro)
in den Vermogensstock der Stiftung zugewendet, um die
steuerbegunstigten Zwecke zu verwirklichen. Stiftungszweck
ist die Forderung mildtatiger Zwecke. Weiterer Stiftungszweck
ist die Forderung von Kunst und Kultur im GroBraum Frankfurt
am Main. Die Stiftung wird als nahestehendes Unternehmen
im Sinne von IFRS angesehen.

38. BEIZULEGENDER ZEITWERT
DER FINANZINSTRUMENTE

Die wesentlichen Bilanzposten der Deutschen Beteiligungs AG,
in denen Finanzinstrumente enthalten sind, sind bereits voll-
standig (Finanzanlagen und lang- und kurzfristige Wertpapiere)
zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Die zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bilanzierten Finanzinstrumente sind Uber-
wiegend unter den kurzfristigen Vermogenswerten bezie-
hungsweise kurzfristigen Verbindlichkeiten bilanziert. Ihre Lauf-
zeit betragt weniger als ein Jahr. Bei diesen Instrumenten gehen
wir davon aus, dass der Zeitwert dem Buchwert entspricht.

39. RISIKOMANAGEMENT

Zu den Risikomanagementzielen und -methoden wird auf die
Erlauterungen in Tz. 33 sowie auf die Erlauterungen im zusam-
mengefassten Lagebericht verwiesen.

40. HONORARE FUR DIE ABSCHLUSS-
PRUFUNGSGESELLSCHAFT

Die Honorare flr Konzern-/Jahresabschlusspriifungen betrugen
333 Tausend Euro (DBAG-Muttergesellschaft: 298 Tausend Euro,
Tochterunternehmen: 35 Tausend Euro), fir Steuerberatungsleis-
tungen 94 Tausend Euro (DBAG-Muttergesellschaft: 72 Tausend
Euro, Tochterunternehmen: 22 Tausend Euro) und fur sonstige
Beratungsleistungen insgesamt 292 Tausend Euro. Von den Kos-
ten fUr sonstige Beratungsleistungen wurden 109 Tausend Euro
(DBAG-Muttergesellschaft: 109 Tausend Euro, Tochterunterneh-
men: 0 Tausend Euro) nicht an die Parallelfonds beziehungsweise
an die Portfoliounternehmen weiterberechnet.

ZERNABSCHLUSS

KON
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41.O0RGANE DER GESELLSCHAFT

Aufsichtsrat”

ANDREW RICHARDS,
Bad Homburg v. d. Hohe (Vorsitzender)

Geschéftsfihrer der PARE-Unternehmensberatung GmbH,
Bad Homburg v. d. Hohe

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> PINOVA Capital GmbH, Munchen (Vorsitz)

GERHARD ROGGEMANN,
Hannover (seit 26. Mdrz 2013
stellvertretender Vorsitzender)

Vice Chairman der Canaccord Genuity Limited,
London, GroBbritannien
(vormals Hawkpoint Partners Limited)

Pflichtmandate
> Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main
(stellvertretender Vorsitz)

> Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg v. d. Hohe
> GP Gunter Papenburg AG, Schwarmstedt (Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Friends Life Group plc London, GroBbritannien
(bis 28. Marz 2013)

> Resolution Limited, Guernsey, Channel Islands
(bis 28. Marz 2013)

ROLAND FROBEL,
Isernhagen

Geschéftsfihrer fur Verwaltung und Finanzen der
Dirk Rossmann GmbH, Burgwedel

Pflichtmandate
> SIMONA AG, Kirn (stellvertretender Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Saxonia Holding GmbH, Wolfsburg (Vorsitz)
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WILKEN FREIHERR VON HODENBERG,
Hamburyg (seit 26. Mdirz 2013)

Rechtsanwalt

Pflichtmandate
> Schloss Vaux AG, Eltville (seit 17. Juni 2013)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Dirk Rossmann GmbH, Burgwedel

PROF. DR. GUNTHER LANGENBUCHER,
Stuttgart (bis 26. Mirz 2013
stellvertretender Vorsitzender)

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

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Ernst & Young GmbH, Stuttgart

> Papierwerke Klingele GmbH & Co. KG, Remshalden

PHILIPP MOLLER,
Hamburg

Geschaftsfuhrender Gesellschafter
der Moller & Forster GmbH & Co. KG, Hamburg

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare
Mandate im In- und Ausland

DR. HENDRIK OTTO,
Diisseldorf

Rechtsanwalt und Partner in der Kanzlei Mayer Brown LLP,
Frankfurt am Main

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare Mandate
im In- und Ausland

* Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten; vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft
in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschafts-
unternehmen, jeweils zum 31. Oktober 2013
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Vorstand

TORSTEN GREDE,
Frankfurt am Main (Sprecher)

Pflichtmandate
> Homag Group AG, Schopfloch (Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Clyde Bergemann Power Group,
Inc., Delaware, USA

WILKEN FREIHERR VON HODENBERG,
Hamburg (bis 26. Mdrz 2013, Sprecher)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Dirk Rossmann GmbH, Burgwedel

ANDRE MANGIN,
Hamburg (bis 31. Mdrz 2013)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Coveright Surfaces Beteiligungs GmbH, Dusseldorf

> Dr. Vogler GmbH & Co. KG, Bad Homburg v. d. Hohe
(stellvertretender Vorsitz)

DR. ROLF SCHEFFELS,

Frankfurt am Main

Pflichtmandate
> Coperion Group GmbH, Stuttgart
(bis 30. November 2012, stellvertretender Vorsitz)

> Preh GmbH, Bad Neustadt a. d. Saale
(stellvertretender Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> FDG Group S.A.S., Orly, Frankreich

Financiere FDG S.A., Paris, Frankreich
JCK Holding GmbH Textil KG, Quakenbrick

>
>
> Romaco Pharmatechnik GmbH, Karlsruhe

> DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA,
Frankfurt am Main (bis 20. Marz 2013)

> DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA,
Frankfurt am Main (bis 22. Marz 2013)

SUSANNE ZEIDLER,

Bad Homburg v. d. Hohe
(seit 1. November 2012)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA,
Frankfurt am Main (seit 22. Marz 2013,
stellvertretende Vorsitzende)

*Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten; vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft
in vergleichbaren in- und auslédndischen Kontrollgremien von Wirtschafts-
unternehmen, jeweils zum 31. Oktober 2013

KONZERNABSCHLUSS



196

42. ANTEILSBESITZLISTE

KONZERNABSCHLUSS

Ergebnis des letzten

Kapitalanteil Eigenkapital Geschéftsjahres

Name Sitz in % inTsd. € inTsd. €
42.1.1 In den Konzernabschluss

einbezogene Unternehmen
DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 33,33 7.417 1.277
DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA | Frankfurtam Main 10000 92 7
DBG Management GmbH & Co. KG | Frankfurtam Main 10000 7 159
DBG New Fund Management GmbH & Co. KG | Frankfurtam Main 1000 3 4775
Deutsche Betelligungsgesellschaft mbH | Konigstein/Taunus 10000 3330 4,050
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG | Frankfurtam Main 9900 52342 37.195
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG | Frankfurtam Main 2000 7117 15321
DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH | Frankfurtam Main 10000 9 1
DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG  Frankfurt am Main 9900 2365 3
DBAG Fund Vi Konzern (Guernsey) LP. St Peter Port (Guernsey) 9999 1943 38
42.1.2 In den Konzernabschluss

nicht einbezogene Unternehmen
Bowa Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 0 -6

DBG Alpha 5 GmbH

Frankfurt am Main
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Ergebnis des letzten

Kapitalanteil Eigenkapital Geschéftsjahres
Name Sitz in % inTsd. € in Tsd. €
Q.PO.N. Beteiligungs GmbH? Frankfurt am Main 49,00 23 -4
DBG Asset Management Ltd. Jersey 50,00 522 -25
DS Technologie Holding GmbH | Fankfurtam Man 4074 2481 "
Grohmann Engineering GmbH | Pim 2401 27958 5791
HOMAG Group AG Schopfloch 2009 i 81610 9029
Plant Systems & Services PSS GmbH? | Bochum 2047 - -
RQPO Beteilgungs GmbH | Frankfurtam Main 4000 33 1
RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG | Fankfurtam Man a0 o -184

An den nachfolgend aufgefiihrten Beteiligungen an groBen Kapitalgesellschaften hélt die DBAG mehr als fiinf Prozent der Stimmrechte:

Broetje-Automation GmbH Wiefelstede 18,79 17.782 8.874
Delaware, USA 17,81 124.974 9.883
Frankfurt am Main 15,97 21.565 -283
Luxemburg 19,25 11.500 24
Troisdorf 15,06 3.461 1.489
Bramsche 17,06 - -
Karlsruhe 18,66 13.863 4.234

Spheros GmbH Gilching 15,74 7.071 3.292

1Keine Erstellung von Konzern-/Jahresabschlissen 3 Letzter Jahresabschluss liegt nicht vor

2 AnteilsmaBige Einbeziehung in den Konzernabschluss (Quotenkonsolidierung) 4 Befreit von der Offenlegungspflicht von Jahresabschlissen

Frankfurt am Main, den 17. Dezember 2013

Der Vorstand

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler

ERNABSCHLUSS
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INFORMATIONEN

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB3 den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Wir versichern ebenso nach
bestem Wissen, dass im zusammengefassten Lagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieBlich des
Geschéaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird. Die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns sind in dem Bericht beschrieben.

Frankfurt am Main, den 17. Dezember 2013

Der Vorstand

cre  ShD ol

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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Wir haben den von der Deutschen Beteiligungs AG, Frankfurt
am Main, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Konzern-Bilanz, Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und
Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Kapitalfluss-
rechnung, Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und
Konzernanhang — sowie ihren Bericht Uber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns (nachfolgend ,zusammen-
gefasster Lagebericht”) fiir das Geschaftsjahr vom 1. November
2012 bis 31. Oktober 2013 gepruft. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und zusammengefasstem Lagebericht nach
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergén-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Gber den
Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprtifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu
planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungs-
vorschriften und durch den zusammengefassten Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Prtfungshandlungen wer-
den die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen Uber mégliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur
die Angaben im Konzernabschluss und im zusammengefass-
ten Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben
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beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der
angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses
und des zusammengefassten Lageberichts. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschrif-
ten ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der
zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang 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, 20. Dezember 2013

KPMG AG
Wirtschaftspriufungsgesellschaft

@b t— /7”’7

/
Bertram \// Horn
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

KONZERNABSCHLUSS
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ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Der vorliegende Geschéaftsbericht enthalt Aussagen zur zuklnftigen Ent-
wicklung der Deutschen Beteiligungs AG. Sie spiegeln die gegenwartigen
Ansichten des Managements der Deutschen Beteiligungs AG wider und
basieren auf entsprechenden Plénen, Einschatzungen und Erwartungen. Wir
weisen darauf hin, dass die Aussagen gewisse Risiken und Unsicherheits-
faktoren beinhalten, die dazu fiihren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnis-
se wesentlich von den erwarteten abweichen. Obwohl wir davon Uberzeugt
sind, dass die getroffenen Aussagen realistisch sind, kénnen wir das Eintreten
dieser Aussagen nicht garantieren. Der Geschaftsbericht erscheint in deut-
scher und englischer Sprache. MaBgeblich ist stets die deutsche Fassung.
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FINANZKALENDER

28. JANUAR 2014
Jahrespressegesprach 2012/2013,
Frankfurt am Main

28. JANUAR 2014
Analystenkonferenz,
Frankfurt am Main

4./5. FEBRUAR 2014
Roadshow,
London/Paris

12. FEBRUAR 2014
Close Brothers Seydler Bank
Small & Mid Cap Conference,
Frankfurt am Main

14. MARZ 2014
Veroffentlichung Zahlen

1. Quartal 2013/2014,
telefonische Analystenkonferenz

27. MARZ 2014
Hauptversammlung 2014,
Frankfurt am Main

28. MARZ 2014
Dividendenzahlung 2014

13. JUNI 2014
Veroffentlichung Zahlen

2. Quartal 2013/2014,
telefonische Analystenkonferenz

12. SEPTEMBER 2014
Vergffentlichung Zahlen

3. Quartal 2013/2014,
telefonische Analystenkonferenz

24. BIS 26. NOVEMBER 2014
Deutsches Eigenkapitalforum 2014,
Frankfurt am Main



WEGE BEREITEN. WERTE STEIGERN

NEUN-JAHRES-UBERBLICK

in Mio. € 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013

Portfolio- und Wertentwicklung

davon Einzahlungen aus

__Abgéngen von Finanzanlagen 1565 910 61 257 330 445 436 38 604
davon Auszahlungen fur
.Investitionen in Finanzanlagen 241 217 407 145 43 82 94 26 AT
Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit 570 407 oA 573 55 3T N800 TR
Veranderung der Liquiditat? 395 . 1240 20 A7 ] 7 o 88 . 28 22
Vermogenslage
Langfristige Vermogenswerte . 2011 1246 2113 . 7z 82 2443 2286 . 2387 ZE0 |
. davon langfristige Wertpapiere | 0 e 0 el 0 e 0 .. 45 1029 .. 1231 830 NES0]
Kurzfristige Vermogenswerte 652 . 1955 1830 1250 L AL O L B L R
davon flussige Mittel
..und kurzfristige Wertpapiere 07 847 1558 02 095 378 325 2718 Al8
Eigenkapital 2466 2890 336 . 2448 2568 2739 . 2389 . 2662 25
Fremdkepital M7 3408 274315422 M0 328 322
Bilanzsumme 266,3 320,1 394,4 272,3 288,3 316,1 279,9 299,0 310,7

Eigenkapitalrendite je

Aktie nach Steuern”® (in%) 181 364 562 175 73] 127 62 %7 11.8)]
Eigenkapitalquote der

Bilanzsumme (in%) 926 %03 87 89 81 87 83 80 i)
Langfristige Anlagendeckung (in %) 1228 847 1754 733 1670 186 093 er 1255
Angaben zur Aktie e
Ergebnis je Aktle (n€) 179 F 502 820 373 ] taa 20 A2 325 236
Eigenkapital je Aktie (in €) 14,64 19,07 25,09 17,90 18,77 20,03 17,47 19,46 20,36
Dividende je Aktie
(2012/2013: Vorschlag; in €) 0,33 0,50 1,00 0,40 0,40 0,40 0,40 0,40 0,40

Sonderdividende je Aktie
(2004/2005: Bonus, 2012/2013:
Vorschlag; in €) 0,33 2,50 2,50 - 0,60 1,00 0,40 0,80 0,80

Ausschuttungssumme ®
(2012/2013: Vorschlag)

Anzahl der Mitarbeiter 50 44 47 48 49 51 53 54 55

Die Tabelle enthalt die Angaben wie urspriinglich in den jeweiligen Konzernjahresabschltssen berichtet.

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

2 In den Geschéftsjahren 2007/2008, 2009/2010 und 2010/2011 fanden Umschichtungen von Barmitteln in staatlich garantierte Anleihen statt;
diese Umschichtung ist nach IFRS als Investitionen auszuweisen und fuhrt deshalb zu einer , Verdnderung der Liquiditat”.

3 Veranderung des Eigenkapitals je Aktie, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres, vermindert um die Dividende je Aktie

4 Zum Teil adjustiert; Gewinn und Cashflow je Aktie bezogen auf die gewichtete Anzahl der Aktien

5 Das jeweilige Geschaftsjahr betreffend
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