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GESCHAFTSJAHR 2013/2014

Im Konzernergebnis von 47,8 Millionen Euro (Vorjahr: 32,3 Millionen Euro)
spiegeln sich Ertrage aus attraktiven VerauBerungen an strategische Inves-
toren, eine erfreuliche Entwicklung der meisten Portfoliounternehmen und
hohere Ertrage aus der Fondsberatung wider.

Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft erreichte 54,5 Millionen Euro
(Vorjahr: 41,0 Millionen Euro); an Ertrdgen aus der Fondsverwaltung und
-beratung wurden 21,7 Millionen Euro erzielt (Vorjahr: 18,9 Millionen Euro).

Weitere Informationen zum Konzernergebnis auf Seite 75.
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KONZERNERGEBNIS
erreicht

47,8

MILLIONEN EURO

Das Eigenkapital je Aktie erhdht sich zum 31. Oktober 2014 nach einer Aus-
schittung von 1,20 Euro im Mérz 2014 auf 22,18 Euro. Das entspricht einem
Zuwachs von 1,82 Euro oder einer Rendite von 15,8 Prozent im Geschaftsjahr
2013/2014.

Damit haben wir im jingsten Geschaftsjahr die Kosten des Eigenkapitals ebenso
Ubertroffen wie den langjéhrigen Durchschnittswert: Uber die vergangenen
zehn Geschaftsjahre hinweg erreichten wir eine Rendite auf das Eigenkapital je
Aktie von 15,3 Prozent.

Weitere Informationen zur historischen Renditeentwicklung auf Seite 88.

RENDITE
auf das Eigenkapital je Aktie

15,8

PROZENT

Der Kurs unserer Aktie stieg im Geschaftsjahr 2013/2014 von 19,36 Euro auf
21,83 Euro. Zusammen mit der Dividende in Héhe von 1,20 Euro je Aktie,
die wir im Marz 2014 ausgeschittet haben, errechnet sich daraus eine Wert-
steigerung (,, Total Return”) fur unsere Aktionare von 19,5 Prozent.

Damit hat unsere Aktie die Wertentwicklung des S-Dax — als MaBstab fur vergleich-
bar groBe deutsche Unternehmen — und des LPX Direct — als MaBstab fir ebenfalls
direkt investierende borsennotierte Private-Equity-Unternehmen — Gbertroffen.
Uber zehn Jahre betragt die Wertsteigerung fiir unsere Aktionare im Schnitt jahrlich
16,2 Prozent. Das ist rund das Doppelte der Wertentwicklung der Vergleichsindizes.

Weitere Informationen zur DBAG-Aktie auf Seite 14.

WERTSTEIGERUNG
fiir die Aktiondre in Hohe von
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UNSER
LEITBILD

Die borsennotierte Deutsche Beteiligungs AG investiert
in gut positionierte mittelstandische 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 Unterneh-
mensstrategie umzusetzen.

Unser unternehmerischer Investitionsansatz macht uns
zu einem begehrten Beteiligungspartner im deutschspra-
chigen Raum. Wir erzielen seit vielen Jahren Gberdurch-
schnittliche Erfolge — fur unsere Portfoliounternehmen
wie auch fur unsere Aktionare und Investoren.
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MITGLIEDER DES VORSTANDS

Von links nach rechts:
DR. ROLF SCHEFFELS, TORSTEN GREDE (Sprecher), SUSANNE ZEIDLER




GESCHAFTSBERICHT 2013/2014

Frankfurt am Main, 20. Januar 2015
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2015 ist ein besonderes Jahr fiir die Deutsche Beteiligungs AG. Im Herbst blicken wir auf
50 Jahre Beteiligungen im deutschen Mittelstand zuriick. Fiinf Jahrzehnte, in denen wir mit
mafigeschneiderten Eigenkapitallosungen Wachstum finanziert und Veranderungspro-
zesse ermoglicht haben. Finf Jahrzehnte, in denen wir weitsichtige Unternehmer und
mutige Manager begleitet haben, ihre Unternehmen weiterzuentwickeln. SchlieRlich: Finf
Jahrzehnte, in denen die DBAG das Beteiligungsgeschaft in Deutschland mafigeblich mit
geprdgt hat. Wir sind nicht stehen geblieben. Aus unserer erfolgreichen Investitionstdtig-
keit haben wir in den vergangenen Jahren ein wachsendes Fondsgeschéft entwickelt und
schaffen heute Wert auf zwei Wegen — durch die Beratung von Private-Equity-Fonds und
wie eh und je als Investor.

Dass die DBAG heute zu den erfolgreichsten Private-Equity-Gesellschaften in Deutsch-
land zdhlt, hat sicher mehrere Grinde. Einer ist die Tatsache, dass wir unseren Investitions-
grundsdtzen treu geblieben sind: der Beteiligung an entwicklungsfahigen, starken Unter-
nehmen mit herausragender Marktstellung und gutem Management.

Investieren, Entwickeln und schlieflich Realisieren von Wertsteigerungen bilden in un-
serem Geschaft einen Dreiklang. 2013/2014 haben wir zwei dltere Beteiligungen verdufiert
und den Wert realisiert, der sich tiber viele Jahre aufgebaut hatte. Unser junges Portfolio
machte uns viel Freude. Die weitaus meisten Portfoliounternehmen entwickelten sich gut
und leisteten einen erfreulichen Wertbeitrag. Das erwarten wir auch von den Unternehmen,
in die wir jingst investiert haben. Uber alle drei Aspekte unseres Geschifts informieren

wir Sie gern.

Zundchst zu den Verauferungen. Wie so oft in den vergangenen Jahren konnten wir Kdufer
interessieren, fiir die unsere Beteiligungen einen strategischen Wert haben. Das hat sich im
Preis bemerkbar gemacht. An der Homag Group AG hatte sich die DBAG 1997 beteiligt.
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2007 fithrten wir das Unternehmen an die Borse; bereits der Erlos hieraus tibertraf die investierte
Summe bei weitem. Mit der vollstandigen Verduflerung im vergangenen Sommer konnten
wir eine Transaktion abschliefen, die gemessen am absoluten Erlos zu den erfolgreichsten
in der DBAG-Geschichte zdhlt. Daraus speist sich die Sonderdividende, die wir erneut
vorschlagen —zum neunten Mal in zehn Jahren. Mit dem Autohaus Dr. Vogler wurde im
Oktober 2014 nach 39 Jahren eine ebenfalls sehr erfolgreiche Beteiligung wiederum an
einen strategischen Kdufer verdufert.

Zur Entwicklung des Portfolios. 15 aktive Beteiligungen umfasste unser Portfolio am Bilanz-
stichtag — zehn Management-Buy-outs und fiinf Wachstumsfinanzierungen. Zwei Zahlen
verdeutlichen, wie gut sich die Unternehmen insgesamt entwickelt haben. Sie steigerten
ihren Umsatz im Vorjahresvergleich um durchschnittlich neun Prozent. Noch stdrker ver-
besserten sie ihre Ertragskraft: zwolf Prozent im Durchschnitt. Eine wichtige Grundlage
fiir das gute Bewertungsergebnis des abgelaufenen Geschaftsjahres. Insbesondere die jungen
Unternehmen im Portfolio entfalteten ihr Potenzial. Acht der 15 aktiven Beteiligungen
sind jinger als zwei Jahre; sie reprdsentieren rund 45 Prozent des Portfoliowerts. Vom
Kapitalmarkt bekamen wir Riickenwind. Ein Teil des Wertzuwachses geht auf hohere
Bewertungsmultiplikatoren zurtick.

Schlieflich die Investitionen. Mit ihnen legen wir den Grundstein fir positive Wertbeitrage
in den kommenden Jahren. 20 Millionen Euro haben wir 2013/2014 aus der Bilanz der DBAG
investieren konnen. Wir beteiligten uns an einer Bickereikette und stellten Portfoliounter-
nehmen weitere Mittel fiir ihre Expansion zur Verfigung. ,Unser Heimatbédcker” gehort zu
den zehn grofiten Backereiketten in Deutschland. Das Unternehmen wéchst schnell und
gestaltet aktiv die Verdnderungen auf seinem Markt. Nach ,Schiilerhilfe* im vergangenen
Geschaftsjahrist es das zweite Unternehmen, dessen Entwicklung vor allem vom deutschen
Inlandsmarkt und der Endverbrauchernachfrage bestimmt wird. Beide Branchen — Nachhilfe
und Backereien — gelten als wenig konjunkturabhdngig. So verdndert sich das Risikoprofil
unseres Portfolios positiv, das nun —nach Verduflerung der mit Abstand grofiten Beteiligung —

auch unter Groflengesichtspunkten ausgewogener ist.

Das Investmentteam hat sich 2013/2014 mit vielen interessanten Unternehmen befasst.
Gern hdtten wir mehr investiert. Allerdings gilt unverandert: Wir wollen nicht in moglichst
viele, sondern in moglichst gute Unternehmen investieren. Auflerdem: Der Wettbewerb
ist intensiver geworden. Strategische Investoren vergrofiern sich durch Zukaufe.

Getrieben vom niedrigen Zinsniveau buhlen Akteure wie Stiftungen und Family Offices
um attraktive Unternehmen. Wir reagieren darauf mit einer kontinuierlichen Verbesserung
unserer Prozesse, und wir haben unser Investmentteam weiter verstarkt.
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Mit dem Geschaftsjahr 2013/2014 sind wir sehr zufrieden. Das Konzernergebnis von
47,8 Millionen Euro Uibertrifft unsere Erwartungen. Es entspricht einer Rendite auf das
Eigenkapital von 15,8 Prozent, nahezu eine Verdoppelung gegentiber unserer Prognose
von mindestens acht Prozent. Das Geschéftsjahr 2013/2014 reiht sich ein in eine Vielzahl
erfolgreicher Jahre; im Zehn-Jahres-Durchschnitt steigerten wir das Eigenkapital je Aktie
um 15,3 Prozent pro Jahr.

Zum Konzernergebnis haben neben Verdauflerungsgewinnen und dem Wertzuwachs der
Portfoliounternehmen ganz mafigeblich auch Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung
beigetragen. Sie sind noch einmal gestiegen und inzwischen knapp doppelt so hoch wie
noch vor finf Jahren. Innerhalb einer Dekade haben sie sich mehr als verdreifacht. Diese
Entwicklung zeigt, welchen Wert institutionelle Investoren der Marke ,Deutsche Betei-
ligungs AG*, ihrem Investmentteam und dem bei uns versammelten Erfahrungsschatz
mittlerweile zumessen. Das von uns verwaltete und beratene Kapital betrdgt knapp eine
Milliarde Euro — ohne die Mittel, die Sie, die Aktiondrinnen und Aktiondre, uns anvertraut
haben. Auch das ist ein deutlicher Zuwachs gegeniiber 2004.

Der Erfolg aus unserer Investitionstdtigkeit ist Thnen immer wieder in Form hoher Aus-
schuttungen zugutegekommen. Wir treffen Vorsorge, auch in Jahren ohne besondere Ver-
duferungsgewinne eine Basisdividende zahlen zu kénnen. Erfolgreiche Verduflerungen
wie 2013/2014 ermoglichen dann eine Sonderdividende. Aufsichtsrat und Vorstand schlagen
vor, 2,00 Euro je Aktie auszuschiitten; darin ist eine Sonderdividende von 1,60 Euro
enthalten.

Wir feiern in diesem Jahr ein weiteres Jubilaum: Im Dezember 2015 jahrt sich zum 30. Mal
die Erstnotierung der DBAG-Aktie. Wer seit 1985 DBAG-Aktien hilt und die Dividenden
wieder in sein Wertpapier investiert hat, kann sich tiber eine jahrliche Rendite von rund
9,6 Prozent freuen. Auch wer spater Aktiondr wurde, machte mit seiner Beteiligung an der
DBAG ein eintrdgliches Geschdft. In den vergangenen zehn Jahren rentierte unsere Aktie
mit durchschnittlich mehr als 16 Prozent jahrlich nahezu doppelt so gut wie Investitionen
in Dax oder S-Dax. Im zurtckliegenden Geschaftsjahr schaffte unsere Aktie einen Wert-
zuwachs um knapp 20 Prozent.

Damit sich die Entwicklung so fortsetzt, werden die Unternehmen in unserem Portfolio
den Weg weitergehen, den wir gemeinsam bei Beteiligungsbeginn eingeschlagen haben.
Oft stand in der Wegbeschreibung ,Wachstum® Deshalb haben wir diesen Geschaftsbericht
unter das Motto ,Expansion foérdern. Kontinuitdt sichern® gestellt. Am Beispiel des Maschinen-
und Anlagenbauers Broetje-Automation zeigen wir, was wir darunter verstehen (Seite 26).
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In einem Magazin kénnen Sie 50 Jahre Deutsche Beteiligungs AG nachvollziehen (Seite 40).
Dort wird deutlich: Das Bekenntnis zum deutschen Mittelstand pragt unsere Unternehmens-
geschichte.

An diesem Bekenntnis halten wir fest. Wir finden unsere Beteiligungen hdufig in den
Branchen, fiir die der deutsche Mittelstand weltweit anerkannt ist. So wie die Beteiligungen,
die wir zu Beginn des neuen Geschéftsjahres vereinbart haben. Die drei Unternehmen
haben eine mehr als 100-jdhrige Geschichte. Ein Hersteller fiir Spezialfolien und ein Maschinen-
bauunternehmen kénnen jetzt losgelést von Konzernbanden Wachstumsmaoglichkeiten
wahrnehmen, eine GiefRerei wird sich unter Begleitung der DBAG weiterentwickeln. Ein
guter Start auf der Investitionsseite.

Was diirfen Sie im Jubildumsjahr 2014/2015 von Threr DBAG erwarten? Ein anhaltend
grofles Engagement des Investmentteams zur Wertsteigerung der vorhandenen Beteiligungen
und fiir weitere Investitionen in neue Unternehmen. Unverdndert kontinuierliche, trans-
parente Information; die Beobachtung durch den Kapitalmarkt motiviert uns. Und ein
Konzernergebnis, das —auf vergleichbarer Basis, also ohne die Effekte aus der verdufRerten
Beteiligung an Homag —leicht iiber dem des vergangenen Geschaftsjahres liegt. Veraufie-
rungen lassen sich in unserem Geschaft kaum planen, weder der Zeitpunkt noch der Preis;
deshalb stiitzen wir unsere Ein-Jahres-Prognose auf unsere Kostenplanung, die absehbaren
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft und den Wertbeitrag aus unserem Portfolio. Dieser dritte
Bestandteil birgt die grofite Unsicherheit, denn gegen konjunkturelle Einfliisse sind Portfolio-
unternehmen nicht immun. Verwerfungen und Stimmungsanderungen an den Kapital-
madrkten konnen Unternehmensbewertungen rasch und deutlich verandern und so unser
Jahresergebnis erheblich beeinflussen. Beide Risiken haben sich nach unserer Einschatzung
erhoht.

Den Erfolg eines jeden einzelnen Investments messen wir erst am Ende der Beteiligungs-
dauer; sie betrdgt nicht ein Jahr, sondern meistens vier bis sieben Jahre. In dieser Zeit wollen
wir unsere Portfoliounternehmen wertvoller machen. Und so auch weiterhin Wert fiir Sie
schaffen. 50 erfolgreiche Jahre sind fiir uns kein Grund zum Ausruhen, sondern Ansporn
und Auftrag, die bisherige Erfolgsgeschichte fortzuschreiben.

e Sufh>  Geol

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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TORSTEN GREDE
Sprecher des Vorstands

Strategie und Business Development,
Unternehmenskommunikation,
Compliance, Beteiligungsgeschiift,
Investor Relations (Fondsinvestoren)

Geboren 1964, Sprecher des Vor-
stands seit Mdrz 2013, Vorstands-
mitglied seit Januar 2001. Bestellt
bis Dezember 2018.

Im Anschluss an eine Berufsausbil-
dung zum Bankkaufmann studierte
Torsten Grede Betriebswirtschafts-
lehre in Koéln und St. Gallen. Seine
berufliche Laufbahn begann er 1990
nach Abschluss seines Studiums bei
der Deutschen Beteiligungs AG; er
verfligt inzwischen also Gber mehr
als 20 Jahre Private-Equity-Erfah-
rung. 1995 wurde Torsten Grede
zum Mitglied der Geschaftsleitung
ernannt, 2001 erstmals in den Vor-
stand der DBAG berufen.

DR. ROLF SCHEFFELS

Beteiligungsgeschdft, Entwicklung
Investmentteam

Geboren 1966, Vorstandsmitglied
seit Januar 2004. Bestellt bis Marz
2016.

Dr. Rolf Scheffels studierte im An-
schluss an seine Berufsausbildung
zum Industriekaufmann bei der
Braun AG Betriebswirtschaftslehre
an der Goethe-Universitat in Frank-
furt am Main. Nach Abschluss seines
Studiums begann er seine berufliche
Laufbahn 1992 bei der Wirtschafts-
prifungsgesellschaft C &L Deutsche
Revision AG, Frankfurt am Main.
1996 promovierte er zum Dr.rer.
pol. an der Goethe-Universitat.
Fir die Deutsche Beteiligungs AG
ist er seit 1997 tatig. 2000 wurde
Dr. Rolf Scheffels zum Mitglied
der Geschaftsleitung ernannt,
2004 erstmals in den Vorstand der
DBAG berufen.

SUSANNE ZEIDLER
Finanzvorstand

Finanz- und Rechnungswesen,

Recht und Steuern, Investor Relations
(Kapitalmarkt), Beteiligungscontrolling,
Risikomanagement, Interne Revision,
Personal, IT und Organisation

Geboren 1961, Vorstandsmitglied
seit November 2012. Bestellt bis
Oktober 2020.

Susanne Zeidler studierte Betriebs-
wirtschaftslehre an der Universitat
Mdanster. Im Jahr 1987 begann sie
ihre Berufslaufbahn bei einer mittel-
standisch orientierten Wirtschafts-
prufungssozietat. 1990 wechselte sie
in den Bereich Corporate Finance ei-
ner Wirtschaftspriifungsgesellschaft.
Dort war sie bis 1999 fiir die Bewer-
tung mittelstandischer und bérsen-
notierter Unternehmen in verschie-
denen Branchen zustandig. Mit ihrer
Partnerbestellung im Jahr 2000 Uber-
nahm Susanne Zeidler die Leitung der
Berichtskritik und weiterer Bereiche
des Backoffice am groBten Standort
der Gesellschaft in Deutschland. Ab
2005 baute sie bei der Gesellschaft
das Geschaft mit Stiftungen und
anderen gemeinnUtzigen Organisatio-
nen auf. Anfang 2011 wechselte sie als
Geschaftsfuhrerin in die Zentrale einer
internationalen spendensammelnden
Organisation.



ANDREW RICHARDS
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Im vergangenen Geschaftsjahr setzte
die Deutsche Beteiligungs AG mit
einem sehr guten Ergebnis ihre
lange Erfolgsgeschichte fort. Wir
haben auch 2013/2014 mit dem
Vorstand effektiv und vertrauensvoll
zusammengearbeitet.

BERICHT DES AUFSICHTSRATS
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Der Aufgabe, die Geschaftsfihrung des Vorstands zu Uberwachen, kamen wir auch im
zurlckliegenden Geschéftsjahr entsprechend Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung kon-
tinuierlich und intensiv nach. Der Aufsichtsrat lieB sich dazu regelmaBig zeitnah und umfassend
vom Vorstand insbesondere Gber den Geschéaftsverlauf, die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage, das Wettbewerbsumfeld und die Perspektiven sowie Uber das Risikomanagement und die
Compliance in der Deutschen Beteiligungs AG schriftlich und mindlich informieren. Wir berieten
umfassend Uber diese Themen. Soweit es Abweichungen vom geplanten Geschéaftsverlauf
gab, wurden sie vom Vorstand erldutert und begrtndet. Er unterrichtete uns auch Uber
alle strategischen und die wichtigen operativen Entscheidungen sowie Gber seine kiinftige
Geschaftspolitik.

Im Geschaftsjahr 2013/2014 fanden acht Aufsichtsratssitzungen statt, davon drei als Telefon-
konferenz. Der Aufsichtsrat tagte teilweise auch ohne Anwesenheit des Vorstands.

Fester Bestandteil aller Plenumssitzungen waren ausfthrliche Berichte Gber die Situation in
einzelnen Portfoliounternehmen. Dazu erhielten wir vom Vorstand vierteljahrlich detaillierte
schriftliche Berichte. Uber Beteiligungen, die sich nicht planmaBig entwickelten, unterrichtete
der Vorstand uns ausfuhrlich und zeitnah. Dartber hinaus wurden wir regelmaBig tber neue
Beteiligungsvorhaben und geplante VerauBerungen informiert.

In der ersten planmaBigen Sitzung am 28. NOVEMBER 2013 befassten wir uns mit dem
Investitionsfortschritt des DBAG Expansion Capital Fund. Der Vorstand informierte uns Uber
das voraussichtliche Ergebnis des vorangegangenen Geschaftsjahres 2012/2013 und das sich
daraus ergebende Ausschittungspotenzial. AuBerdem wurde das Budget 2013/2014 erlautert,
das nach einer neuen Methodik aufgestellt worden war. Wir wirkten in der November-Sitzung
an der Erklarung zur Unternehmensfiihrung (§ 289a Handelsgesetzbuch) mit und gaben die
Entsprechenserklarung und den gemeinsamen Bericht von Vorstand und Aufsichtsrat zur
Corporate Governance in der Deutschen Beteiligungs AG ab.

In der planméBigen Sitzung am 24. JANUAR 2014 berichteten die Abschlussprufer Gber das
Ergebnis der Prifung des Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses zum 31. Oktober 2013.
Wir stellten den Jahresabschluss fest und billigten den Konzernabschluss. Wir verabschiedeten
den gemeinsamen Dividendenvorschlag und die Tagesordnung der Hauptversammlung 2014.
AuBerdem diskutierten wir Fragen potenzieller Interessenkonflikte von Aufsichtsratsmitgliedern.
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In unserer Sitzung nach der Hauptversammlung am 27. MARZ 2014 gab uns der Vorstand einen
ausfhrlichen Bericht zur Markt- und Wettbewerbssituation der Deutschen Beteiligungs AG; dabei
wurden die Kapitalbeschaffungsseite sowie die Investitionsmoglichkeiten ausfuhrlich erldutert.
AuBerdem befassten wir uns mit der Registrierung der DBAG als Kapitalverwaltungsgesellschaft
nach dem Kapitalanlagegesetzbuch.

Am 12. JUNI 2014 beschaftigten wir uns auBer mit den in jeder planmaBigen Sitzung
behandelten Berichten zu den Portfoliounternehmen und Beteiligungsvorhaben auch mit den
beiden im spateren Verlauf des Geschaftsjahrs abgeschlossenen VerauBerungen.

In den beiden telefonischen Sitzungen am 30. JUNI 2014 und am 9. JULI 2014 wurden wir Uber
den Fortgang der Gesprache zur VerduBerung der Beteiligung an der Homag Group AG zunachst
detailliert informiert, bevor wir der VerauBerung dieser Beteiligung zustimmten.

Am 11. SEPTEMBER 2014 erstattete uns der Vorstand Bericht Gber den Stand der Compliance
in der Deutschen Beteiligungs AG. Compliance-VerstoBe hat es demnach nicht gegeben. Der
Vorstand berichtete auch tUber den Stand der Compliance-Systeme in den Portfoliounternehmen
der DBAG. GroBeren Raum nahmen die Prasentationen des Vorstands Uber die strategische
Weiterentwicklung der Gesellschaft ein. Wir legten fest, dass wir die Effizienz unserer Arbeit im
Geschéftsjahr 2014/2015 erneut Uberprifen wollen.

Der Sprecher des Vorstands informierte den Vorsitzenden des Aufsichtsrats zeitnah tber wichtige
Geschéftsvorfélle auch auBerhalb von Sitzungen; der Gesamtaufsichtsrat wurde anschlieBend
entsprechend unterrichtet. In alle wesentlichen Entscheidungen waren wir eingebunden.
Die VerduBerung der Beteiligung an der Homag Group AG bedurfte angesichts der GroBe
der Beteiligung unserer Zustimmung. Weitere zustimmungsbedurftige Geschafte gab es im
Geschéftsjahr 2013/2014 nicht.

An den Sitzungen des Aufsichtsrats im abgelaufenen Geschaftsjahr nahmen jeweils samtliche
Mitglieder teil, sofern nicht — wie in einem Fall - ein Interessenkonflikt beziiglich des behandelten
Tagesordnungspunkts vorlag. An der Sitzung des Prasidialausschusses nahmen alle Mitglieder des
Ausschusses teil. Mit einer Ausnahme tagte auch der Prifungsausschuss stets in voller Prasenz.

CORPORATE GOVERNANCE

Wir unterziehen unsere Arbeit im Aufsichtsrat regelmaBig einer Effizienzprifung; zuletzt
haben wir dies im Oktober 2013 getan. Darlber hinaus beobachten wir fortlaufend die
Veranderung der Corporate-Governance-Praxis in Deutschland. Der Vorstand berichtet Gber
die Corporate Governance des Unternehmens gemeinsam mit dem Aufsichtsrat; wir halten
daran fest, den Bericht im Geschaftsbericht zu vertffentlichen (Seiten 10 bis 13), und stellen
ihn auBerdem zusammen mit der Erkldrung zur Unternehmensfiihrung auf der Internetseite
der Gesellschaft zur Verfigung. Vorstand und Aufsichtsrat gaben im November 2014 ihre
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jahrliche Entsprechenserklarung auf Basis des Deutschen-Corporate-Governance-Kodex in der
Fassung vom 13. Mai 2013 ab (§ 161 Aktiengesetz) und machten diese auf der Internetseite der
Gesellschaft dauerhaft 6ffentlich zuganglich.

Um seine Aufgaben zu verteilen und hierdurch noch effizienter wahrzunehmen, hat der
Aufsichtsrat einen Prasidialausschuss, der auch die Aufgaben eines Nominierungsausschusses
erfullt, sowie einen Prifungsausschuss eingerichtet.

Jedes Aufsichtsratsmitglied legt dem Aufsichtsrat moglicherweise auftretende Interessenkon-
flikte entsprechend den Empfehlungen des Kodex offen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurde
ein Interessenkonflikt angezeigt.

ARBEIT DES PRASIDIALAUSSCHUSSES

Der Prasidialausschuss tagte in dieser Funktion im vergangenen Geschaftsjahr einmal: In
seiner Sitzung am 21. November 2013 legte er die kurzfristige erfolgsbezogene und die
langfristige Komponente der VerglUtung der Vorstandsmitglieder fur das Geschaftsjahr
2012/2013 fest. 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
Entscheidung personlich betroffen ist, erklarte Herr von Hodenberg einen Interessenkonflikt in
eigener Sache und legte bezlglich der Entscheidung tber die Tantieme der Ubrigen damaligen
Vorstandsmitglieder einen maglichen Interessenkonflikt offen. Er wirkte daraufhin weder an
der Beratung noch an der Entscheidung Uber die Tantieme der Vorstandsmitglieder fur das
Geschaftsjahr 2012/2013 mit.

Die Tantieme fur das Geschaftsjahr 2013/2014 wurde in einer telefonischen Sitzung zu Beginn
des neuen Geschéftsjahres am 14. November 2014 diskutiert und dem Aufsichtsrat vorgeschla-
gen. Der Aufsichtsrat stimmte diesem Vorschlag in einer telefonischen Sitzung am 18. November
2014 nach eingehender Beratung zu. Eine weitere Sitzung im neuen Geschéftsjahr (13. Januar
2015) betraf die Verlangerung der Bestellung und des Dienstvertrages von Frau Zeidler.

ARBEIT DES PRUFUNGSAUSSCHUSSES

Der Priifungsausschuss hat sich im vergangenen Geschéftsjahr in sechs Sitzungen mit dem Jahres-
und dem Konzernabschluss, dem Halbjahresfinanzbericht und den Quartalsfinanzberichten
befasst, die jeweils vor ihrer Vertffentlichung mit dem Vorstand erértert wurden. Dartber
hinaus wurden sonstige Fragen der Rechnungslegung erdrtert, etwa die Auswirkung des
neuen Rechnungslegungsstandards IFRS 10 auf den Konsolidierungskreis und die Vermogens-,
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Finanz- und Ertragslage des DBAG-Konzerns. Wir haben den Rechnungslegungsprozess sowie
die Wirksamkeit des internen Kontrollsystems Gberwacht. Dabei ergaben sich von unserer Seite
keine Beanstandungen an der Praxis der Gesellschaft.

Dariber hinaus befassten wir uns mit der erforderlichen Unabhangigkeit des Abschlussprufers
und den vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen. AuBerdem erdrterten wir
die Erteilung des Prufungsauftrags an den Abschlussprifer, die Bestimmung von Prifungs-
schwerpunkten und die Honorarvereinbarung des Abschlusspriifers.

Den Anforderungen der 8§ 100 Abs. 5, 107 Abs. 4 AktG, wonach mindestens ein unabhangiges
Mitglied des Aufsichtsrats respektive Prafungsausschusses tber Sachverstand auf dem Gebiet
der Rechnungslegung oder Abschlussprifung verfligen muss, entsprechen wir weiterhin gleich
in mehrfacher Weise. Insbesondere der Vorsitzende des Prifungsausschusses verfugt zugleich
Uber besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungs-
grundsatzen und internen Kontrollverfahren.

Die Vorsitzenden berichteten dem Aufsichtsrat regelmaBig tber die Arbeit ihrer Ausschisse.

ABSCHLUSSPRUFUNG OHNE BEANSTANDUNGEN

Bevor der Aufsichtsrat der Hauptversammlung vorschlug, die KPMG AG Wirtschafts-
prafungsgesellschaft (KPMG), Frankfurt am Main, zum Abschlussprifer zu wahlen, hatte
er von KMPG eine Unabhangigkeitserklarung erbeten und erhalten. Im Anschluss an die
Hauptversammlung 2014, die unserem Wahlvorschlag gefolgt war, beauftragte ich als
Aufsichtsratsvorsitzender KPMG mit der Priifung. Der Auftrag sieht vor, dass wir unverziglich
Uber alle fur unsere Aufgaben wesentlichen Feststellungen und Vorkommnisse informiert
werden, die sich im Zuge der Prifung ergeben.

KPMG hat den Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG fir das Geschéftsjahr 2013/2014
und den zusammengefassten Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und des Konzerns
einschlieBlich der zugrunde liegenden Buchfiihrung gepriift und mit dem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Das Gleiche gilt fir den Konzernabschluss fur das Geschéaftsjahr
2013/2014. Der Konzernabschluss wurde nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS) aufgestellt. Der Abschlussprifer bestatigte, dass der Konzernabschluss den IFRS, wie
sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, und den ergadnzend nach §315a Abs. 1
Handelsgesetzbuch anzuwendenden Vorschriften entspricht und dass der Konzernabschluss
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
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Der Aufsichtsrat hat den gepriften und testierten Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs
AG zum 31. Oktober 2014 und den zusammengefassten Lagebericht der Deutschen
Beteiligungs AG und des Konzerns rechtzeitig erhalten, unter Beriicksichtigung des Berichts
des Prufungsausschussvorsitzenden und der Abschlusspriifer selbst geprtft und die Unterlagen
mit dem Vorstand in Anwesenheit der Abschlussprufer im Einzelnen besprochen. Dies gilt auch
fur den Konzernabschluss sowie fir den Vorschlag zur Gewinnverwendung.

Die Abschlussprifer erlauterten in unserer Sitzung am 27. November 2014 die im Rahmen
der Vorprifung gewonnenen Erkenntnisse. In der Sitzung am 20. Januar 2015 sowie in der
Sitzung des Prafungsausschusses am selben Tag stellten sie die Ergebnisse ihrer Prifung dar. Es
ergaben sich keine Beanstandungen. Sie berichteten auch Uber Leistungen, die sie zusatzlich
zu den Abschlussprifungsleistungen erbracht haben. Unsere Fragen beantworteten die
Abschlussprifer eingehend. Auch nach eigener eingehender Priifung samtlicher Vorlagen durch
den Aufsichtsrat haben sich keine Beanstandungen ergeben. Dem Ergebnis der Priifung der
Abschlussprufer stimmten wir zu. Am 20. Januar 2015 billigten wir entsprechend dem Vorschlag
des Prufungsausschusses 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.
Der Aufsichtsrat schlieBt sich nach dieser Prifung dem Vorschlag des Vorstands an, 27,4 Millionen
Euro auszuschltten und den verbleibenden Bilanzgewinn in Héhe von 64,9 Millionen Euro auf
neue Rechnung vorzutragen.

Im vergangenen Geschaftsjahr setzte die Deutsche Beteiligungs AG mit einem sehr guten
Ergebnis ihre lange Erfolgsgeschichte fort. Allen, die daran mitgewirkt haben, gebuhrt unsere
hochste Anerkennung. Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern flr ihre ausgezeichnete Leistung und ihr groBes Engagement auch im vergangenen
Geschaftsjahr.

Frankfurt am Main, 20. Januar 2015

(i

Andrew Richards
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Verhaltenskodex, Evklirung zur
Unternehmensfiihrung und
Corporate-Governance-Bericht
www.deutsche-beteiligung.de/
corporate-governance

CORPORATE GOVERNANCE

Corporate Governance bezeichnet die verantwortungsbewusste Leitung und Uberwachung
eines Unternehmens. Vorstand und Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs AG bekennen sich
zu diesen Prinzipien der Corporate Governance. In einem Verhaltenskodex haben wir deshalb
die fur die DBAG zentralen Werte und Handlungsmaximen unseres Unternehmens formuliert.
Wir wollen unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern damit grundsatzliche Leitlinien an die
Hand geben und unseren Geschéaftspartnern und Investoren vermitteln, dass unser Handeln stets
an festen ethischen Grundsatzen ausgerichtet ist und wir stets in fairer Partnerschaft handeln.
Zu unseren Handlungsmaximen gehort dartiber hinaus, dass wir Interessenkonflikte vermeiden
und zu unserer gesellschaftlichen Verantwortung stehen. Wir verhalten uns politisch neutral,
unterstlitzen aber soziale Vorhaben und bekennen uns zu einem fairen Wettbewerb.

Uber die grundsétzlichen Prinzipien unserer Unternehmensfiihrung informiert die ,, Erklarung
zur Unternehmensfihrung”; sie ist im Internet veroffentlicht 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 4ff.); diese Informationen sind Bestandteil unserer Corporate-Governance-
Berichterstattung. Zu einzelnen Aspekten verweisen wir gegebenenfalls auf andere Teile
dieses Geschaftsberichts.

COMPLIANCE: MITARBEITER, TRANSAKTIONSPROZESS,
PORTFOLIOUNTERNEHMEN

Die Einhaltung aller auf die Deutsche Beteiligungs AG und ihre Tochtergesellschaften
anwendbaren gesetzlichen Vorschriften und aller internen Regeln durch Management und
Mitarbeiter (Compliance) ist seit langem Ziel des Unternehmens und fester Bestandteil der
Unternehmenskultur. Als Private-Equity-Gesellschaft geht unser Ziel aber Uber das eigene
Unternehmen hinaus. Die DBAG setzt sich ebenso fir die Einrichtung und Weiterentwicklung
von Compliance-Systemen bei aktuellen und kunftigen Portfoliounternehmen ein. Das
Compliance-System der DBAG besteht deshalb aus drei Komponenten:

> Compliance fur DBAG-Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
> Compliance im Transaktionsprozess

> Compliance in Portfoliounternehmen
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Ein Compliance-Beauftragter Uberwacht die Einhaltung der im Verhaltenskodex und in
der Compliance-Richtlinie festgehaltenen Regelungen durch die MITARBEITERINNEN
UND MITARBEITER. Eristin seiner Funktion unabhangig und berichtet direkt an den Sprecher
des Vorstands. Praktische Auswirkungen und Verdnderungen bisher getbter Praxis haben
sich in den vergangenen Jahren zum Beispiel bei der Annahme von Einladungen und
Geschenken ergeben.

Die DBAG agiert als verantwortungsvoller Investor. Compliance-Aspekte beriicksichtigen wir
deshalb auch im TRANSAKTIONSPROZESS, also in der Priafung von Investitionsgelegenheiten
(Due Diligence) und in Kaufvertragen. Die Untersuchung von Compliance-Themen ist als
Bestandteil jedes Due-Diligence-Prozesses erforderlich, um sicherzustellen, dass kunftige
Portfoliounternehmen dem Werte-Anspruch der DBAG gerecht werden. Grundlage hierfur ist
ein Fragebogen, der je nach Situation in Zusammenarbeit mit dem rechtlichen Berater der
Transaktion in die Due Diligence integriert werden kann oder mit Hilfe eines spezialisierten
Compliance-Beraters, der gegebenenfalls zusatzlich beauftragt wird. Um die Gefahr von
Haftungsfallen fur die DBAG im Zusammenhang mit Compliance-Themen zu minimieren, sollen
in jeden Kaufvertrag fur ein Portfoliounternehmen entsprechende Gewahrleistungsklauseln
aufgenommen werden.

DBAG-Mitarbeiter, die eine Aufsichtsrats- oder Beiratsfunktion in einem PORTFOLIO-
UNTERNEHMEN austben bzw. als Vertreter eines Gesellschafters des Portfoliounternehmens
handeln, sind angehalten, sich fur die Einfihrung und Weiterentwicklung eines Compliance-
Systems innerhalb des Portfoliounternehmens einzusetzen. Dabei dient ein ,DBAG-Compliance-
Standard fur Portfoliounternehmen” als Orientierung.

ZUSAMMENSETZUNG DES AUFSICHTSRATS:
FUNKTIONSFAHIGKEIT WICHTIGSTES ZIEL

Der Deutsche-Corporate-Governance-Kodex empfiehlt, dass der Aufsichtsrat flr seine
Zusammensetzung konkrete Ziele benennt und Uber diese sowie den Stand ihrer Umsetzung
berichtet.

Wichtigstes Ziel ist die Funktionsfahigkeit des Aufsichtsrats; sie wird geférdert, wenn seine
Mitglieder mehrheitlich unabhangig sind und keinen Interessenkonflikten unterliegen, wenn
sie Erfahrung mit den unterschiedlichen Facetten des Geschafts der DBAG haben und mit der
Anwendung der entsprechenden Rechnungslegungsgrundsatze vertraut sind. Der Aufsichtsrat
ist der Ansicht, dass die Mehrzahl seiner Mitglieder, also vier, unabhéngig sein sollten; darunter
sollte auch der Vorsitzende des Aufsichtsrats sein.

Die gegenwartige Zusammensetzung des Aufsichtsrats spiegelt diese Zielsetzung wider. Nicht
erreicht ist bisher das weitere Ziel, Frauen angemessen in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats
zu berucksichtigen. Dies zu erreichen wird eine Aufgabe des Nominierungsausschusses
sein, der die nachste Wahl der Aufsichtsratsmitglieder vorbereitet. TurnusgemaB wird die
Hauptversammlung 2016 den Aufsichtsrat neu wahlen.
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Details zur Vergiitung des

Vorstands und des Aufsichtsrats:

Vergiitungsbericht,
Seite 101

CORPORATE GOVERNANCE

Die Mitglieder des Aufsichtsrats stehen in keiner geschéftlichen oder persénlichen Beziehung zu der
Gesellschaft, deren Organen, einem kontrollierenden Aktionar oder einem mit diesem verbundenen
Unternehmen, die einen wesentlichen und nicht nur voribergehenden Interessenkonflikt
begriinden kann. Sollten wider Erwarten Interessenkonflikte im Einzelfall auftreten, werden diese
offengelegt und im Aufsichtsrat behandelt. Die Mitglieder des Aufsichtsrats reprasentieren eine
groBe Vielfalt beruflicher und personlicher Erfahrungen. Dazu gehoéren 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 unterstitzt
andererseits den gewlinschten Wandel in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats.

UNABHANGIGKEIT DER ORGANE:
KEINE INTERESSENKONFLIKTE

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

GLEICHBEHANDLUNGSGRUNDSATZ:
ZEITNAHE INFORMATION ALLER ZIELGRUPPEN

Der Anspruch, allen Zielgruppen dieselben Informationen zum gleichen Zeitpunkt zur Verfigung
zu stellen, hat in unserer Unternehmenskommunikation einen hohen Stellenwert. Entsprechend
verdffentlichen 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 fur alle Interessierten dort abrufbar.

Unsere Hauptversammlung wird vollstandig live im Internet Ubertragen. Die Aktionare haben die
Maéglichkeit, ihr Stimmrecht selbst auszutiben oder durch einen Bevollmachtigten ihrer Wahl oder
einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter der Gesellschaft austiben zu lassen. Auch eine
Briefwahl ist moglich. Samtliche Dokumente und Informationen zu unserer Hauptversammilung
sind auf unserer Internetseite in deutscher und englischer Sprache verfugbar.

VERGUTUNG DES VORSTANDS: ABHANGIG VOM
UNTERNEHMENSERFOLG

Die Vergutung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus erfolgsunabhangigen und - ganz
Uberwiegend langfristig wirkenden — erfolgsbezogenen Komponenten zusammen. Wir weisen
die Vorstandsbezlge individualisiert aus. Die Hauptversammlung 2011 hat das VergUtungssystem
mit einer Zustimmung von rund 92 Prozent gebilligt.

Die VergUtung des Aufsichtsrats besteht seit Beginn des Geschéftsjahres 2013/2014 ausschlieBlich
aus einer Festvergitung.



AKTIENBESITZ: KLAR GEREGELT

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie die Organmitglieder dirfen — neben dem jahrlichen
Angebot von Mitarbeiteraktien (siehe Seite 91) — Aktien der Deutschen Beteiligungs AG nur
eingeschrankt erwerben. Kauf und Verkauf sind nur in bestimmten Zeitraumen moglich. Diese
Zeitraume beginnen im Wesentlichen jeweils nach der Veroffentlichung des Geschéaftsberichts
und der Zwischenberichte sowie nach der Hauptversammlung; sie werden auf der Internetseite
der Deutschen Beteiligungs AG bekannt gemacht.

Aufgrund der Geschéftstatigkeit der Deutschen Beteiligungs AG gibt es weitere Regeln fir 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
pruft oder aus deren Portfolio die Deutsche Beteiligungs AG einen Unternehmenserwerb erwagt.

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 29. Sept. 2014 Kauf 1.000 21,50

Mitglieder des Vorstands hielten zum 31. Oktober 2014 insgesamt 32.613 Stick Aktien und
damit weniger als ein Prozent am Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG.

Mitglieder des Aufsichtsrats hielten zum 31. Oktober 2014 insgesamt 33.000 Stlck Aktien und
damit weniger als ein Prozent des Grundkapitals der Deutschen Beteiligungs AG.

ENTSPRECHENSERKLARUNG NACH § 161 AKTG

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren, dass die Deutsche Beteiligungs AG den Empfehlungen
des Deutsche-Corporate-Governance-Kodex in der Fassung vom 13. Mai 2013 seit der
jngsten Entsprechenserklarung vollstandig entsprochen hat und weiterhin entsprechen wird.
Wir sind auch allen Anregungen des Kodex gefolgt und werden dies auch weiterhin tun.

Frankfurt am Main, im November 2014

Deutsche Beteiligungs AG

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Den engen Kontakt zu unseren
Aktiondren und Investoren werden
wir beibehalten. Zum aktuellen
Stand unserer IR-Aktivititen
http://www.deutsche-beteiligung.de/
investor-relations/

DIE AKTIE

Wir pflegen einen kontinuierlichen und offenen Austausch mit privaten und institutionellen
Investoren sowie mit Finanzanalysten. Im vergangenen Geschaftsjahr sind wir in Deutschland
und an wichtigen europdischen Finanzplatzen mit zahlreichen institutionellen Investoren zu
Gesprachen zusammengekommen. Zudem haben wir uns auf zwei Veranstaltungen privaten
Einzelaktionaren prasentiert. Darlber hinaus nutzen wir die marktlblichen elektronischen
Kommunikationswege.

Zentrales Ziel unserer Investor-Relations-Kommunikation ist es, eine faire Bewertung unserer
Aktie zu erreichen. Diesem Ziel dient auch unser Bestreben, den Handel in der Aktie anzuregen,
denn bei liquiden Papieren ist die Kursfindung effizienter. Bei der Bewertung von Private-Equity-
Gesellschaften wird haufig der Unterschied zwischen Kurs und Eigenkapital je Aktie betrachtet.
Der Anstieg des Eigenkapitals je Aktie gilt als Indikator fir den Wertzuwachs, den Gesellschaften
mit eigenem Portfolio fur ihre Aktionare schaffen. Weil sich die Ausschittungspolitik der Un-
ternehmen stark unterscheidet, werden dabei auch Dividenden berUcksichtigt. Eine besondere
Starke unseres Geschaftsmodells besteht darin, dass wir zusatzlich substanzielle Ertréage aus der
Fondsverwaltung und -beratung erzielen. Wir streben an, dass der Markt diese Besonderheit
unseres Geschaftsmodells bei der Bewertung unserer Aktie angemessen beriicksichtigt.

EIGENKAPITAL JE AKTIE: ANSTIEG UM 15,8 PROZENT
IM GESCHAFTSJAHR

Im Geschaftsjahr 2013/2014 haben wir fur unsere Aktiondre wieder erfolgreich Wert
geschaffen: Das Eigenkapital je Aktie erhohte sich von 19,16 Euro (nach einer Ausschittung
von 1,20 Euro je Aktie) zu Beginn des Geschaftsjahres um 3,02 Euro bzw. um 15,8 Prozent auf
22,18 Euro.
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Auch Uber einen langeren Zeitraum ergibt sich eine erfreuliche Wertentwicklung: Am 1. No-
vember 2004 hatte das Eigenkapital je Aktie 12,54 Euro betragen. Die seither ausgeschitteten
Dividenden und Sonderdividenden summieren sich auf 13,49 Euro je Aktie. Berlicksichtigt' man
diese Ausschuttungen auf das Eigenkapital je Aktie zum aktuellen Bilanzstichtag von 22,18
Euro, ergibt sich gegentiber dem Startwert vor zehn Jahren eine Steigerung um 23,13 Euro
oder rund 235 Prozent. Dies entspricht einer durchschnittlichen jéhrlichen Wertentwicklung
von 12,9 Prozent.

(1. November 2004 — 31. Oktober 2014, Total Return, Index: 1. November 2004 = 100)

1.11.2004 1.11.2006 1.11.2008 1.11.2010 1.11.2012 1.11.2014

— DBAG-AKktie einschlieBlich
re-investierter Dividenden

— DBAG-Eigenkapital je Aktie
einschlieBlich Ausschittungen
(., Total Return”)

Dax, indexiert
LPX Direct TR, indexiert

— S-Dax, indexiert

Die deutliche Steigerung des Eigenkapitals je Aktie im vergangenen Geschaftsjahr hat zu
einer positiven Kursentwicklung unserer Aktie beigetragen. Dabei handelte sie im Verlauf des
Geschaftsjahres 2013/2014 weitgehend innerhalb eines engen Bandes um das Eigenkapital je
Aktie. Wahrend sie zu Beginn des Jahres zunachst noch mit einem Abschlag von bis zu funf
Prozent notiert hatte, wurde sie nach der Anklndigung des vorldufigen Ergebnisses 2012/2013
und des Dividendenvorschlags zwischenzeitlich mit einem Aufschlag von bis zu zwélf Prozent
gehandelt. Wie in den Vorjahren fiel sie nach der Ausschittung wieder unter den Wert des
Eigenkapitals je Aktie. Zum Ende des Geschaftsjahres orientierte sie sich jedoch wieder nah am
Wert des Eigenkapitals. Darin hebt sie sich deutlich von anderen Private-Equity-Gesellschaften
ab: 16 von 23 borsennotierten Beteiligungsunternehmen in Europa, die ebenfalls direkte
Beteiligungen halten, notieren mit einem Abschlag von mehr als zehn Prozent, weitere drei mit
einem Abschlag zwischen finf und zehn Prozent.

1 Wir beziehen dazu den Wert des Eigenkapitals je Aktie zu einem (Quartals-)Stichtag auf den Wert des vorangegangenen
(Quartals-) Stichtags. Wurde in einem Quartal eine Dividende ausgeschittet, wird sie zu dem Wert des Eigenkapitals je
Aktie zum Berichtstag addiert
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(1. November 2013 — 31. Oktober 2014, in %)

-10
1.11.13 1.2.14

1.5.14

1.11.14

RESEARCH: DERZEIT UBERWIEGEN DIE

HALTEN-EMPFEHLUNGEN

Auch Analysten bertcksichtigen bei ihrer Einschatzung unserer Aktie haufig die Differenz
zwischen dem jeweils aktuellen Aktienkurs und dem Eigenkapital je Aktie. Angesichts der aus
Analystensicht im Branchenvergleich anhaltend Uberdurchschnittlich guten Marktbewertung
unserer Aktie Uberwiegen aktuell die Halten-Empfehlungen. Wie bereits ausgefihrt, wollen
wir die Beitrdge der Fondsverwaltung und -beratung zur Wertentwicklung der DBAG immer

starker in den Fokus riicken.

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 2014/2015 wieder. Darlber hinaus wird
unsere Aktie von weiteren Analysten, die sich ausschlieBlich mit der Bewertung borsennotierter
Private-Equity-Gesellschaften und vergleichbarer Unternehmen befassen, kursorisch beobachtet.

ODDO SEYDLER BANK

November 2014

Warburg Research (M.M.Warburg)

November 2014
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AKTIENKURS UND LIQUIDITAT

AKTIENKURS SCHLAGT VERGLEICHSINDIZES DEUTLICH

Der Kurs unserer Aktie hat sich im Geschaftsjahr 2013/2014 deutlich besser als wesentliche
Vergleichsindizes entwickelt. Im Zuge einer starken Entwicklung zu Beginn des Geschéftsjahres
erreichte sie im Januar 2014 ihren hochsten Tagesschlusskurs im Xetra-Handel von 22,82 Euro
und tendierte dann Uberwiegend seitwarts. Nach der Hauptversammlung fiel der Kurs — wie
haufig bei unserer Aktie zu beobachten — deutlich zurtick und erreichte sein Jahrestiefstkurs
Mitte April bei 18,50 Euro. Von diesem Niveau erholte er sich jedoch zlgig. Die erfolgreiche
VerauBerung der Homag-Beteiligung trug in der Folge dazu bei, dass der Kurs in sehr volatilen
Markten nur in einer engen Bandbreite zwischen 21 und 22 Euro schwankte. Zum Ende des
Geschéftsjahres lag der Xetra-Jahresschlusskurs bei 21,83 Euro.

WERTENTWICKLUNG DBAG-DEPOT UBER EIN JAHR
SOWIE FUNF UND ZEHN JAHRE
(Start am 1. November 2013, 2009 und 2004 mit einem Guthaben von jeweils 10.000 €, in €)

I 11.952

[ 10.324

I 9.998
10.852

1 Jahr

I 18.964

T 17174

I 19.606
21.246

5 Jahre

I mmm—— 44,984
. 23,244
I ——— 22.597

17.484

10 Jahre

o

Zum 31. Oktober 2014 setzte sich der
LPX Direct aus 30 Konstituenten

mit einer Marktkapitalisierung von
46,9 Milliarden Euro zusammen. Die
DBAG ist die einzige deutsche Aktie
im Index (Gewichtung 0,64 Prozent).

B DBAG

W Dax

W S-Dax
LPX Direct




DIE AKTIE

Fur das Geschaftsjahr 2012/2013 waren im Marz 2014 eine Dividende von 0,40 Euro je Aktie
sowie eine Sonderdividende von 0,80 Euro je Aktie ausgeschlttet worden, insgesamt
16,4 Millionen Euro. Das entspricht einer Ausschittungsrendite von 6,6 Prozent auf Basis des
Eigenkapitals je Aktie zu Beginn des Geschaftsjahres (vermindert um die Ausschuttung far
das Vorjahr) oder von 6,2 Prozent gemessen am Jahresanfangskurs. Aus Kursentwicklung
und Ausschittung ergibt sich fur die Aktionare der DBAG im Lauf des Geschaftsjahres
eine Wertentwicklung von 19,5 Prozent. Unsere Aktie Ubertraf damit die Wertentwicklung
wichtiger Indizes deutlich. Der Dax verbesserte sich in diesem Zeitraum um lediglich 3,2 Prozent,
der S-Dax blieb per saldo unverandert, der LPX Direct, ein Index anderer Private-Equity-
Aktien, stieg um 8,5 Prozent. Auch Uber langere Zeitraume schnitt eine Anlage in DBAG-Aktien
zum Teil deutlich besser ab als Investments in den LPX Direct, in den Dax oder den S-Dax.

LIQUIDITAT DER AKTIE: HANDELSVOLUMEN
AUF HOCHSTEM STAND SEIT FUNF JAHREN

Besonders erfreulich ist, dass die positive Kursentwicklung unserer Aktie zugleich mit einer
erneut deutlich verbesserten Liquiditat einherging. Mit 7,2 Millionen Aktien nach 6,1 Millionen
Stlick im Vorjahr wurde an den deutschen Bérsen das hochste Volumen seit der Finanzmarktkrise
2008 umgesetzt. Das ist umso bemerkenswerter, als im gleichen Zeitraum der auBerbérsliche
Handel deutlich an Bedeutung gewonnen hat. So weist das Informationssystem Bloomberg fur
unsere Aktie im Geschaftsjahr 2013/2014 den Umsatz von weiteren 2,4 Millionen Aktien aus,
die direkt zwischen Kaufer und Verkaufer gehandelt wurden. Damit wurde knapp ein Viertel
des Handels in unserer Aktie auBBerhalb der Borsen (over the counter — OTC) abgewickelt. Vor
funf Jahren wurde diese Handelsform noch kaum genutzt, im Geschaftsjahr 2012/2013 hatte
ihr Anteil sogar knapp 29 Prozent betragen.

Die Monatsumséatze in der DBAG-Aktie waren 2013/2014 jenseits der haufig zu verzeichnenden
Umsatzspitze im Hauptversammlungsmonat Marz deutlich ausgeglichener als im Vorjahr. Eine
gleichméaBige Handelbarkeit ist fur viele institutionelle Investoren ein wichtiges Qualitatsmerkmal
von Aktien. Im Durchschnitt wurden am Tag 28.741 Aktien an deutschen Boérsen gehandelt
(Vorjahr: 24.155). 72 Prozent (Vorjahr: 76 Prozent) der Bérsenumsétze liefen Gber die Handels-
plattform Xetra. Bezogen auf die Marktkapitalisierung der Aktien im Streubesitz wurden die im
Streubesitz befindlichen Aktien rund 1,00-mal umgeschlagen (2012/2013: 0,90-mal).?

2 Borsenumsatz und OTC-Umsatz, berechnet mit einem Streubesitzanteil von 70,0 Prozent
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GEWINNVERWENDUNGSVORSCHLAG UNSERE
DIVIDENDENPOLITIK SETZEN WIR FORT: SONDERDIVIDENDE
NACH ERFOLGREICHER HOMAG-VERAUSSERUNG

Die Aktionare der Deutschen Beteiligungs AG sollen in Form maglichst regelmaBiger Dividen-
den am Unternehmenserfolg teilhaben — das ist eines unserer wesentlichen finanziellen Ziele.
Dem folgt unsere seit Jahren unveranderte Dividendenpolitik. Sie beinhaltet zwei Komponen-
ten: eine Basisdividende sowie Sonderausschittungen bei besonders hohen VerauBerungser-
|6sen und ausreichender Liquiditat. Auch fir das Geschaftsjahr 2013/2014 behalten wir diese
bisherige Politik bei.

MaBgeblich fur die Dividendenfahigkeit der DBAG ist entsprechend den gesetzlichen Rahmen-
bedingungen in Deutschland der Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG nach dem
deutschen Handelsgesetzbuch (HGB). Das HGB-Jahresergebnis beruht im Wesentlichen auf
realisierten VerauBerungen. Nicht realisierte Bewertungsergebnisse werden — abgesehen von
dauerhaften Wertminderungen —im HGB-Abschluss nicht bertcksichtigt.

Nach der erfolgreichen VerduBerung der Homag-Beteiligung soll die Basisdividende unveran-
dert 0,40 Euro je Aktie betragen. Zusatzlich soll eine Sonderdividende in Héhe von 1,60 Euro
an die Aktionare ausgeschuttet werden. In der Summe schlagen Vorstand und Aufsichtsrat
der Hauptversammlung damit eine Ausschittung von 2,00 Euro je Aktie oder 27,4 Millionen
Euro vor. Das entspricht einer Ausschittungsrendite, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu
Beginn des Geschaftsjahres (vermindert um die Ausschittung fir das Vorjahr), von 10,4 Pro-
zent. Die durchschnittliche Ausschittungsrendite tGber die vergangenen zehn Geschéftsjahre
betragt 9,3 Prozent.

()

Erlduterung der Dividendenpolitik —
Lagebericht: Ziele und Strategie,
Seite 61



Private Einzelaktionére Deutschland
Private Einzelaktionare Ausland
Rossmann Beteiligungs GmbH
Anpora Patrimonio

Institutionelle Investoren
Deutschland

Institutionelle Investoren Europa
Institutionelle Investoren USA

Sonstige

DIE AKTIE

Seit der Umstellung auf Namensaktien zum 1. Juli 2013 liegen uns prazisere Informationen
Uber die Struktur unserer Anteilseigner vor. Damit sind wir in der Lage, unsere Aktionare
gezielt und auf direktem Wege anzusprechen. Dies wollen wir zukUnftig weiter intensivieren,
insbesondere Uber elektronische Kanale. Zum 20. Oktober 2014 waren mehr als 11.400 private
Einzelaktiondre in die Deutsche Beteiligungs AG investiert. Sie hielten zu diesem Datum etwa
42,9 Prozent der Aktien. Auf institutionelle Investoren entfielen rund ein Viertel der Aktien. Da
institutionelle Investoren — inlédndische wie auslandische — zu einem Gberwiegenden Teil nicht
wie Privataktionare direkt, sondern tber sogenannte Legitimationsaktionare (Finanzinstitute) in
unser Aktienregister eingetragen sind, erheben wir im Rahmen von Offenlegungen unterjahrig
mehrmals weitere Informationen zur Aktionarsstruktur. Der Streubesitz auf Basis der Definition
der Deutschen Borse betrug nach den uns vorliegenden Stimmrechtsmitteilungen 69,96 Prozent
der Aktien.

in %

41,0
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WKN/ISIN A1TTNUT/DEOOCATTNUT7

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

Borsensegment | Regulierter Markt (Prime Standard)

S-Dax (Rang 40"); Classic All Share; C-Dax; Prime All Share;
Deutsche Borse Sektorindizes: DAXsector All Financial Services,
DAXsubsector Private Equity & Venture Capital, LPX Direct,

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

Designated Sponsors ~~~ ODDO SEYDLER BANK AG, MM.Warburg & CO (AG & Co) KGaA
Grundkapital  4853333420fwo
Ausgegebene Aktien 136763505tk
davonimUmlauf 136763505tk
Erstnotiz 19 Dezember1985

1 Per 31. Oktober 2014, gemessen an der Marktkapitalisierung (LiquiditatsmaB: Rang 38)

2013/2014 2012/2013 2011/2012

Borsenkurs zum Geschéftsjahresende n€ 21,83 19,36 19,49

Kurs/Eigenkapital je Aktie® 0,98 0,95 1,00

1 Xetra-Schlusskurse

2 Unter Berlcksichtigung der Ausschiittung

3 Zum Geschéftsjahresende

4 GemaB Definition der Deutschen Borse AG

5 Entsprechend den Angaben der Deutschen Borse AG

6 2013/2014 Vorschlag

7 Bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschaftsjahres (vermindert um die Ausschittung fur das Vorjahr)
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Die DBAG ist Mitglied von:
Deutsches Aktieninstitut
(X ]

www.dai.de

IR

www.dirk.org

LPEQ_

LisTED PRIVATE EQUITY

www.|peg.com
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©

UMSATZ

[

PROZENT WACHSTUM

Um 9,3 Prozent hat sich der Umsatz jener 14 Unternehmen
erhoht, die wahrend des gesamten Geschaftsjahres in
unserem Portfolio waren. Verglichen wurde der Umsatz,
den die Unternehmen fir das Jahr 2014 (oder ihr 2014
endendes Geschaftsjahr) erwarteten, mit dem 2013
erreichten Umsatz. Die jeweilige Steigerungsrate wurde
mit dem Anteil des Unternehmens am Portfoliowert
gewichtet. Die Steigerung geht ganz Uberwiegend auf
organisches Wachstum zurlck.

©

ERGEBNIS

12,1

PROZENT WACHSTUM

Um 12,1 Prozent verbesserte sich im Durchschnitt das Ergeb-
nis der Portfoliounternehmen binnen Jahresfrist. MessgroBe
ist das EBITDA (earnings before interest, tax, depreciation and
amortization), Ergebnis vor Steuern, Zinsen, Abschreibungen
auf Sachanlagen und immaterielle Vermégensgegen-
stande. Verglichen wurde das EBITDA, das die Unternehmen
fir 2014 (oder ihr 2014 endendes Geschéftsjahr) erwarte-
ten, mit dem EBITDA 2013. Einbezogen in die (gewichtete)
Berechnung wurden jene 14 Unternehmen, die wahrend des
gesamten Geschaftsjahres im Portfolio waren.

©

VERSCHULDUNG

[

MAL EBITDA

Unsere Portfoliounternehmen sind im Durchschnitt mit
weniger als dem 2,4-Fachen ihres EBITDA verschuldet.
Zwei Unternehmen, die keine Nettoverbindlichkeiten
haben, haben wir in dieser Berechnung nicht bertck-
sichtigt. Die Gbrigen 13 Unternehmen gingen gewichtet
mit ihrem Anteil am Portfoliowert in die Berechnung der
Durchschnittszahl ein. Basis der Berechnung sind das
EBITDA und die Nettoverschuldung, die die Unternehmen
fur das Jahr 2014 (oder ihr 2014 endendes Geschaftsjahr)
erwarteten.

©

BEWERTUNG

7,3

MAL EBITDA

Die Bewertung unserer Portfoliounternehmen basiert im
Durchschnitt auf dem 7,3-Fachen ihres Ergebnisses,
genauer: auf dem 7,3-Fachen des EBITDA, das die
Unternehmen fur das Jahr 2014 (oder ihr 2014 endendes
Geschaftsjahr) erwarteten. Zwei Unternehmen, die wir
angesichts ihres starken Wachstums nicht mit dem
Multiplikatorverfahren bewerten, wurden nicht bertick-
sichtigt. Die Ubrigen 13 Unternehmen gingen gewichtet
mit ihrem Anteil am Portfoliowert in die Berechnung der
Durchschnittszahl ein.
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Stephan Machinery gehirt zu
den Unternehmen im Portfolio,
die klassische Industriegiiter
. herstellen und weltweit vertreiben.
aktive
Unternehmens-
beteiligungen

Das Geschdft der Filialbdckerei ist regional:
,Unser Heimatbdcker* ist mit mehr als 500 Filialen
Marktfiihrer im Nordosten Deutschlands.

Eine Aktie, die Anteile an einem Portfolio aus gegenwartig
15 aktiven Unternehmensbeteiligungen gewahrt. Das
ist das Angebot der Deutschen Beteiligungs AG an den
Kapitalmarkt. Geschaftsfuhrern und Mitgesellschaftern der
Portfoliounternehmen bietet sie maBgeschneiderte Eigen-
kapitalldsungen. Sie kénnen auf die DBAG doppelt zahlen:
Wir schaffen Freirdume, damit sie unternehmerische
Ideen und langfristig wertsteigernde Konzepte umsetzen
kénnen; mit unserer Branchenexpertise und Erfahrung sind
wir ein gesuchter Partner fur die Begleitung von Wachs-
tumsstrategien und Veranderungsprozessen. So, wie es
das Motto dieses Geschaftsberichts beschreibt: Expansion
fordern. Kontinuitat sichern.

Was das konkret heif3t, zeigt ein Blick in das Portfolio. Zum
Beispiel Broetje-Automation: Mit zwei Unternehmensk&ufen
beschleunigt der Hersteller von Anlagen zur Flugzeug-
montage seine Expansion (Seite 26). Stephan Machinery
nutzt zusatzliches Eigenkapital, um sein Maschinenangebot
fur die Lebensmittelindustrie zu erweitern und knupft
ein internationales Service- und Vertriebsnetz (Seite 38).
SchlieBlich ,Unser Heimatbacker”: Das im Geschaftsjahr
2013/2014 ins Portfolio aufgenommene Unternehmen
setzt mit der DBAG als Gesellschafter seinen Kurs fort, es
konsolidiert seinen Markt und baut seine Marktposition
aus (Seite 39).

»

UNSERE
PORTFOLIOUNTERNEHMEN
WACHSEN UND STEIGERN IHRE
PROFITABILITAT.

«

Im vergangenen Geschéftsjahr haben sich die Portfolio-
unternehmen Uberwiegend gut entwickelt. Das macht
das durchschnittliche Wachstum von Umsatz und Ergebnis
im Jahr 2014 deutlich. Unsere Portfoliogesellschaften
wachsen und steigern ihre Profitabilitat. Sie verbessern ihre
Marktstellung und ihre strategische Position. So sichern
sie existierende Arbeitsplatze und schaffen neue. Das
durchschnittliche Umsatz- und Ertragswachstum Gbertrifft
die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung bei weitem. Das
zeigt, welches Potenzial in den Unternehmen steckt, die
unser Investmentteam zunachst identifiziert und gepruft
hat. In den 23 Kopfen dieses Teams sammeln sich mehr
als 200 Jahre Investitionserfahrung im deutschen Mittel-
stand. Diese Erfahrung setzen wir ein, um unsere Port-
foliounternehmen weiter zu begleiten.
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Unternehmen Umsatz 2014 in Mio. € Mitarbeiter Kerngeschaft

Entwicklung und Produktion von Maschinen und Anlagen
Broetje-Automation GmbH, 89 zur Automatisierung der Montage von Flugzeugen fur
Wiefelstede (GJ 2013/2014") 550 Kunden weltweit
Clyde-Bergemann-Gruppe, Entwicklung und Produktion auf drei Kontinenten von Kom-
Wesel/Glasgow/Delaware 1.800 ponenten flr Kraftwerke sowie weltweites Servi
DNS:NET Internet Service GmbH, Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen auf Basis hoch-
Berlin 10 30 wertiger Glasfaserinfrastruktur in Berlin und Brandenburg
FDG S.A., Dienstleistungen fur Supermarkte Uberwiegend in
Orly, Frankreich 1M1 760 Frankreich und zunehmend in Nachbarlandern
Formel D GmbH, Dienstleistungen fur Automobilhersteller
Troisdorf 157 4.500 und ihre Zulieferer weltweit
Grohmann GmbH, Entwicklung und Produktion von Anlagen
Pram 95! 790 fur die Industrieautomatisierung weltweit
Heytex Bramsche GmbH, Produktion textiler Druckmedien und
Bramsche 75! 305 technischer Textilien fir Kunden weltweit
Inexio KGaA, 34 Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen auf Basis
Saarlouis (GJ 2013/2014") 170 hochwertiger Glasfaserinfrastruktur in Sidwestdeutschland
JCK KG,
Quakenbriick 575! 1.050 Textilhandel Uberwiegend fur Discounter in Deutschland
Plant Systems & Services PSS GmbH, Industriedienstleistungen fur die Energie- und Prozess-
Bochum 28! 190 industrie in Deutschland und angrenzenden Landern
Romaco GmbH, 113 Entwicklung und Produktion von Maschinen und Anlagen
Karlsruhe (GJ 2013/2014") 450 fur die Verpackungstechnik fur Kunden weltweit
Schulerhilfe (ZGS Bildungs-GmbH),
Gelsenkirchen 52! 350 Bildungs- und Nachhilfeangebote in Deutschland

Entwicklung und Herstellung auf drei Kontinenten
Spheros GmbH, von Klimaanlagen, Heizsystemen, Wasserpumpen und
Gilching 197! 770 Dachluken fur Busse

Entwicklung und Produktion von Maschinen und
Stephan Machinery GmbH (ProXES), Prozesslinien fur die Herstellung flissiger oder
Hameln 81! 180 halbflussiger Lebensmittel
Unser Heimatbacker GmbH,
Pasewalk 107' 2.300 Filialbdckerei in Nordostdeutschland
1 Vorlaufig/erwartet

v

Die Tabelle zeigt 15 Unternehmen; sie bilden zum Bilanz-
stichtag 31. Oktober 2014 das aktive Portfolio der Deutschen
Beteiligungs AG. Hinzu kommen Beteiligungen an &lteren
auslandischen Buy-out-Fonds, deren Investitionsperiode seit
jeweils mehr als funf Jahren beendet ist, sowie eine kleine
Beteiligung aus einer friheren VerduBerung. Informationen

Uber das aktuelle Portfolio der DBAG finden sich unter
www.deutsche-beteiligung.de/portfolio.

Die elf groBten Beteiligungen — sie stehen fur rund 81 Pro-
zent des Portfoliowerts — werden auf den folgenden Seiten
vorgestellt.

UNSER PORTFOLIO
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BROETJE-AUTOMATION GMBH

» MEHR ALS

200 MIO. €

PROFITABLER UMSATZ«
IST DAS STRATEGISCHE
ZIEL - EINE
VERDOPPELUNG DES
STATUS QUO

BROETJE-AUTOMATION EXPANDIERT.
WACHSTUMSPLANE WERDEN WIRKLICHKEIT.
WIE EIN MITTELSTANDISCHES

UNTERNEHMEN STARKER WIRD.
|
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.Das ist Uhrmacherhandwerk.” Wirklich? Wer die groBen,
bis zu 15 Meter hohen Maschinen in der Produktionshalle
im niedersachsischen Wiefelstede sieht, mag dieser
Beschreibung kaum folgen. Und doch trifft sie das, was
im Kern das Geschaft von Broetje-Automation ausmacht.
0,3 Millimeter, etwas mehr als der Durchmesser eines
menschlichen Haares, betrégt die Toleranz fir die Roboter,
die die einzelnen Teile eines Flugzeugrumpfes vernieten.
Eben doch Feinmechanik in ihrer hochsten Form. Prazise
Operationen an groBen Bauteilen verrichten sie, an Rumpf-
schalen, Leitwerken und Fligeln. Immer und immer wieder
in der gleichen hohen Giite. Um rund einen halben Meter
wird ein Flugzeug langer, wenn es in groBer Hohe bei
niedrigem Luftdruck unterwegs ist. Mehrere hundert-
tausend Nieten halten es dennoch zusammen - auch
dank der exakten Arbeit der Maschinen und Anlagen von
Broetje-Automation.

Die effektivsten Produktionsanlagen der Welt fir die Luft-
und Raumfahrtindustrie zu entwickeln und zu bauen, das
hat sich das Unternehmen vorgenommen. Damit hilft es
seinen Kunden, ihre Produktionsprozesse zu optimieren
und ihre Wettbewerbsfahigkeit zu steigern. In der Ent-
wicklung und Produktion vollautomatischer Nietanlagen
fur die Montage von Luftfahrzeugen, also von Flugzeugen
und Hubschraubern, ist Broetje-Automation (BA) schon
heute, 35 Jahre nach der Unternehmensgrindung, mit
Abstand Weltmarktfuhrer.

Nietanlagen sind allerdings nur ein Teil in der Prozesskette
einer Flugzeugfabrikation. Auch andere Verbindungs-
technologien werden eingesetzt, denn moderne technische
Fasern, wie etwa karbonfaserverstarkter Kunststoff (CFK),
mussen anders verarbeitet und genietet werden als
klassische Metallstrukturen. Fur alle Technologien hat
BA Automatisierungslosungen entwickelt. Das mittel-
standische Unternehmen lernt mit jeder Maschine, die
es aufstellt, denn jeder Kunde hat einen ganz eigenen
Produktionsprozess. Daraus hat BA die Fahigkeit entwickelt,
komplette MontagestraBen schlisselfertig zu planen und
zu bauen — mit eigenen Maschinen, aber auch mit Fremd-
produkten. Nicht umsonst nimmt das Unternehmen fir sich
in Anspruch, der Experte fir effiziente Produktionsprozesse
in seinen Zielindustrien zu sein.

BA ist weltweit vertreten und verfugt iiber
Tochtergesellschaften in den USA und China
sowie Uber mehrere Vertriebs- und Service-
Stiitzpunkte in Amerika, Asien und Europa.
Das Unternehmen erwirtschaftete in seinem
Geschaftsjahr 2013/2014 (30. September) mit
rund 550 Mitarbeitern — davon 384 an den
beiden deutschen Standorten Wiefelstede und
Jaderberg — gut 90 Millionen Euro Umsatz.
Durch die jungste Akquisition kommen
rund 40 Millionen Euro Umsatz und 120 Mit-

arbeiterinnen und Mitarbeiter hinzu.

INTERNATIONALER, GROSSER, MEHR
TECHNOLOGIEN

Diese Starke soll ausgebaut werden. Das Unternehmen
will expandieren. Es will in neuen Markten vertreten
sein und neue Technologien anbieten. Das Portfolio ver-
vollkommnen. In den kommenden drei Jahren soll der
Umsatz mehr als verdoppelt werden. ,200 Millionen
Euro” heiBt die Zielmarke ftr 2017. Damit ware Broetje-
Automation der fihrende Anbieter im weltweiten Markt
fur Produktionslésungen in der Flugzeugindustrie.

LWir mussen eine systemische GroBe entwickeln, denn
die Winsche der Kunden werden vielfaltiger”, begriindet
Bernd Schroder, einer der beiden Geschaftsfuhrer, das
Umsatzziel. ,,Nur wenn wir groBer werden, kénnen wir
uns international und technologisch breit aufstellen, um die
Chancen der Luftfahrtindustrie besser wahrzunehmen.”
(siehe , Produkte fur einen wachsenden Markt”, Seite 28)
Die Flugzeughersteller erhdhen ihre monatlichen Bauraten,
Produktionsverfahren andern sich. Diese Dynamik 6st
Investitionen aus, von denen BA profitieren will.

Da hilft es, dass das Unternehmen fir seine neuen
Eigentimer ,Kerngeschaft” ist. Bis 2012 war BA eine
Drei-Prozent-Einheit im dreieinhalb-Milliarden-Umsatz-
pool eines Familienkonzerns. , Investitionsentscheidungen

UNSER PORTFOLIO



Wer tdglich Berichte Gber krdnkelnde Flug-
linien und Kostendruck in der Luftfahrt-
industrie liest, mag die Prognosen kaum
glauben: Die Flugzeugindustrie wachst, und
sie hat grofle Plane. Die Zahl der Passagier-
flugzeuge weltweit wird sich in den kom-
menden 20 Jahren gut verdoppeln, von knapp
17.000 im Jahr 2014 auf mehr als 34.000 im
Jahr 2033. Weil die meisten der heute fliegen-
den Maschinen dann erneuert sein werden,
miussen bis dahin 30.000 Jets gefertigt
werden. Die Welt ist grofer als Europa. Die
aufstrebende Mittelschicht in den Schwellen-
landern hat Geld und will reisen.

Dabei wird sie kiinftig nicht nur in Flugzeugen
sitzen, die in den europdischen oder amerika-
nischen Fabriken von Airbus oder Boeing
gefertigt wurden. Die etablierten Hersteller
fertigen langst zumindest Teile auflerhalb
ihrer Heimatmadrkte, Airbus in China sogar
komplette Maschinen. Und: In China und
Russland, aber auch in Indien entsteht eine
eigenstdndige Flugzeugindustrie. Flugzeuge
zu bauen ist auch eine Prestigefrage. Broetje-
Automation will diese Fabriken ausriisten.
Erste Auftrage hat BA schon ausgeftihrt.

30.000

NEUE FLUGZEUGE IN
20 JAHREN

UNSER PORTFOLIO

dauern dann schon einmal langer, mitunter werden
kleine Einheiten angesichts der Prioritdten der grof3en
weniger bertcksichtigt”, erinnert sich Geschaftsfihrer-
kollege Ingo Kérner. Denn Expansionspldne verfolgt das
BA-Geschaftsfihrerduo schon seit Jahren, und zwar
Expansion durch organisches Wachstum und durch
Akquisitionen.

+~WIR SIND ZU UNTERNEHMERN GEWORDEN."

.Wertsteigernde Investitionen in das Unternehmen sind
von Finanzinvestoren ja ausdricklich erwlnscht — auch das
gefallt uns an der DBAG”, hebt Geschaftsfuhrer Schroder
hervor, erwahnt insbesondere die Unterstitzung in
M&A-Prozessen.

Bisher hat BA vier Akquisitionen unter Beteiligung der
DBAG abgeschlossen. Gleich nach dem Gesellschafter-
wechsel wurde ein Unternehmen in Toulouse, vor den
Toren der Zentrale eines Hauptkunden erworben. So hat die
Gesellschaft ihre Stellung auf dem strategisch bedeutsamen
franzoésischen Markt ausgebaut. Der Kauf eines kleinen
Unternehmens mit dem Spezialgebiet , optische Sensorik”
bildete die Basis fur eine neue Produktfamilie, mit der der
Nietprozess beschleunigt werden konnte.

Aus dem Portfolio eines Maschinenbauunternehmens
kamen im Frihjahr 2014 Know-how und Patente zum
Ausbau der eigenen Technologiebasis. Dazu wurde
BA Composites gegrindet. Die Tochtergesellschaft soll
Maschinen fiir die Verarbeitung von Faserverbundbauteilen
entwickeln und produzieren. Maschinen zur Verarbeitung
jenes Materials also, das in neu entwickelten Flugzeugtypen
immer hadufiger eingesetzt wird. Auch in der Automobil-
industrie sieht BA groBes Potenzial. Eine erste Maschine
wurde bereits entwickelt — Ergebnis eigener Forschung
und Entwicklung, fur die ein wachsendes Budget zur
Verflgung steht.

Deutlich groBer war der jungste Unternehmenserwerb:
Seit Ende 2014 gehért die Flugzeug-Montagetechnik
des Dirr-Konzerns zu Broetje-Automation. Damit hat BA
einen entscheidenden Schritt auf dem Weg hin zu einem
Komplettanbieter getan. Auch dem 200-Millionen-Euro-
Umsatzziel ist BA ein gutes Stuick ndher gekommen. Bisher
wurde der Markt fur Flugzeug-Montagetechnik namlich
im Wesentlichen von Anbietern gepragt, die nur einzelne
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»WERTSTEIGERNDE
INVESTITIONEN IN DAS UNTER-
NEHMEN SIND AUSDRUCKLICH
ERWUNSCHT — AUCH DAS GEFALLT
UNS AN DER DBAG.«

Bernd Schrider,
Vorsitzender der Geschdftsfiihrung

Prozessschritte der Flugzeugproduktion abdecken. Durch
den Kauf verbessert BA seine Fahigkeiten, komplette
Montagelinien aus einer Hand anzubieten. Wahrend BA in
der Bohr- und Niettechnik fur den Flugzeugbau fuhrend
ist, bietet die erworbene Einheit Fordertechnik sowie
Systeme fur die Positionierung und Vermessung von
Bauteilen an. , Das er6ffnet Wachstumschancen, die beiden
Unternehmen allein nicht zuganglich gewesen waren”,
bewertet BA-Geschaftsfiihrer Schroder die Transaktion.

Wachstum soll auch das Servicegeschéft bringen, das ein
anderes Risikoprofil als die Produktion von Maschinen und
Anlagen hat: Es schwankt weniger, glattet so die Umsatzkurve.
Und es gilt insgesamt als weniger riskant, verdient aber
hohere Margen; damit steigt der Wert der Beteiligung. Wie
bei anderen Unternehmen in ihrem Portfolio hat die DBAG
deshalb in den Gesprachen mit dem BA-Management vor
Beteiligungsbeginn darauf hingewirkt, dieses Potenzial zu
erschlieBen. Wenige Monate nach dem Gesellschafterwechsel
wurde die BA Services gegriindet. Aus anfanglich funf
Millionen Euro Serviceumsatz sind mehr als 20 Millionen Euro
geworden, Tendenz stark steigend. Die Zahl der Mitarbeiter in
diesem Geschaft hat sich auf rund 100 verdoppelt.

Einen ,hoheren Freiheitsgrad” fur sich und seinen Geschafts-
fUhrerkollegen hebt Bernd Schroder als wesentliches
Merkmal der neuen Gesellschafterstruktur hervor. Und:
LWir sind zu Unternehmern geworden.” So wie rund ein
Dutzend leitender Mitarbeiter, die wie Schroder und Kérner
jetzt ebenfalls an ,,ihnrem” Unternehmen beteiligt sind und
von dessen Erfolg direkt profitieren. Das tragt dazu bei,

dass alle an einem Strang ziehen. Besonders wichtig in
einer Phase starker Veranderungen im Unternehmen. ,Wir
krempeln BA um, werden ein internationales Unternehmen
mit weltweiten Dependancen. Wachstum wird Uberwiegend
an auslandischen Standorten stattfinden. Um auf diesem
Weg alle mitzunehmen, mussen wir viel kommunizieren”,
erklart Schréder. Uber die Ziele des Unternehmens infor-
mieren er und Korner offen und regelmaBig. Alle sollen
wissen, wohin die Reise geht. , Wir wollen ein multinationales
Kompetenzteam werden.” Dass eine Private-Equity-Gesell-
schaft Gesellschafter werden soll, habe seinerzeit zwar
Nachfragen der Mitarbeiter ausgelést. Und der Betriebsrat
habe sich bei Kollegen anderer Unternehmen im DBAG-
Portfolio umgehért: ,Die Business-Logik hat aber alle
Zweifler iberzeugt”, so Schroder.

Gut 15 Kilometer vom bisherigen Unternehmenssitz ent-
fernt gibt es eine Baustelle. Dort wird investiert, aus zwei
Standorten wird einer: attraktivere Arbeitsbedingungen fur
die Mitarbeiter, effizientere Produktionsablaufe, bessere
Kommunikation. Sichtbares Zeichen fur Expansion und
Veranderung. Und fur Starke: ,Wir wollen auch zeigen,
wie modern und zukunftsfahig wir sind.”

77,9 %
ANTEIL DES DBAG FUND V

5,6 MIO. €

INVESTMENT DER DBAG MBO

ART DER BETEILIGUNG

MARZ 2012
'I 8'8 % BETEILIGUNGSBEGINN
ANTEIL DER DBAG 548
MITARBEITER
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Wiefelstede, www.broetje-automation.de
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KOMPONENTEN FUR KRAFTWERKE

Die Unternehmen der Clyde-Bergemann-Gruppe entwickeln
und produzieren Komponenten fiir energiebezogene Produk-
tionsprozesse. Die Produkte gewahrleisten einen effizienten
und sicheren Betrieb von Kraftwerken, Industrie- und Mull-
verbrennungsanlagen sowie petrochemischen Anlagen. Sie
werden auch in Zellstoff- und Papierfabriken, in der Zement-/
Mineralindustrie und in Schiffskesseln eingesetzt. AuBerdem
Ubernimmt das Unternehmen den Service fir diese Produkte.

Die Clyde-Bergemann-Gruppe verflgt tber wegweisende
Technologien, die ihr in wichtigen Geschéaftsfeldern eine
fuhrende Marktposition verschafft haben: Mit Produkten
zur effizienten Reinigung von Kraftwerkskesseln und zur
Schuttgutforderung erzielt sie gut zwei Drittel des Um-
satzes — in beiden Markten ist Clyde Bergemann unange-
fochten Marktfuhrer. Die Produkte der Gruppe tragen zur
emissionsarmeren und effizienteren Energieerzeugung bei
und bedienen damit einen wachsenden Bedarf.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Clyde Bergemann gehort seit 2005 zum Portfolio; die Gruppe
hatte sich bis dahin bereits einen technologischen Vorsprung
erarbeitet und eine globale Prasenz aufgebaut: Schon 2005
produzierte Clyde Bergemann an sieben Standorten in
sechs Landern auf drei Kontinenten. Unser Ziel war es, das

UNSER PORTFOLIO

Produktportfolio in Richtung Umweltschutz zu verbreitern
und das Unternehmen weiter zu internationalisieren — durch
organisches Wachstum, aber auch durch Akquisitionen.

Seit Beteiligungsbeginn ist der Umsatz des Unternehmens
um durchschnittlich 13 Prozent pro Jahr gewachsen. Dazu
haben auch Akquisitionen beigetragen: Sieben Unterneh-
men mit jeweils eigenen Produkten und Dienstleistungen
hat Clyde Bergemann zwischen 2005 und 2009 in den USA,
in Australien und in Europa erworben. Die DBAG und der
DBAG Fund IV ermdglichten die Akquisitionen mit zusatz-
lichem Eigenkapital. Insbesondere die drei amerikanischen
und das australische Unternehmen haben dazu beigetra-
gen, den Wert der Beteiligung zu steigern. Sie bildeten die
Basis dafur, dass Clyde Bergemann bestehenden Kunden
ein erweitertes Produkt- und Leistungsspektrum anbieten
kann. AuBerdem erhielt das Unternehmen dadurch Zugang
zu neuen regionalen Markten, zum Beispiel in Australien. In
Indien, China, Indonesien und in der Turkei griindete Clyde
Bergemann Unternehmen, um das ohnehin schon globale
Vertriebs- und Servicenetz weiter zu verdichten.

GESCHAFTSJAHR 2013/2014

Im Geschaftsjahr 2013/2014 konnte das Unternehmen
auf der Basis eines soliden Auftragsbestands seinen Um-
satz gegeniiber dem Vorjahr stark steigern. Das Ergeb-
nis erreichte das Vorjahresniveau; es war durch Res-
trukturierungsaufwendungen an einem deutschen und
Anlaufkosten an einem amerikanischen Standort belastet.

AUSBLICK UND ZIELE

Im laufenden Geschéftsjahr 2014/2015 (28. Februar) will
die Gruppe die Chancen aus der amerikanischen Umwelt-
gesetzgebung und dem gewachsenen Bewusstsein fur die
Luftreinhaltung in China nutzen. Deshalb wird ein starkes
Wachstum unter anderem in Asien erwartet. Entsprechend
sollen Umsatz und Ergebnis die Vorjahreswerte Gbertreffen.

UMSATZ in Mio. US-$ MITARBEITER

1.800

2011/2012 2012/2013 2013/2014

Wesel/Glasgow/Delaware, www.cbpg.com
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DIENSTLEISTUNGEN FUR DIE
AUTOMOBILINDUSTRIE

Formel D bietet Automobilherstellern und deren Zuliefe-
rern Dienstleistungen entlang des gesamten Produktent-
stehungsprozesses an, also von der Entwicklung eines
Fahrzeugs Uber dessen Fertigung bis zum Kundendienst.
Das Unternehmen berét seine Kunden und stellt ihnen so-
wohl Mitarbeiter als auch technische Gesamtlésungen zur
Verfligung. Dienstleistungen rund um das Thema Qualitat
stehen dabei im Vordergrund.

Die Wertschopfungskette in der Automobilindustrie ist
durchldssiger geworden. Formel D nutzt die Moglichkeiten,
die sich aus der starkeren Verzahnung der einzelnen Wert-
schopfungsebenen ergeben. Das Unternehmen bedient
dabei exakt den Bedarf der Automobilindustrie: Sie muss
die Qualitat und die Produktivitat steigern, und das bei
wachsender Komplexitat der Fahrzeuge (etwa durch mehr
Elektronik), einer steigenden Zahl von Varianten und kar-
zeren Produktlebenszyklen. Damit koppelt sich Formel D
etwas vom Auf und Ab der Konjunktur ab. Im Zuge der
anhaltenden Globalisierung bedeutet jede neue Fabrik eines
Automobilherstellers eine Standortchance und ein zusatz-
liches Wachstumspotenzial fiir Formel D. Dabei kommt dem
Unternehmen zugute, dass es einer der wenigen global
agierenden Dienstleister in seinem Segment ist.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Formel D betreibt 88 Standorte in 25 Landern, ist also be-
reits sehr international aufgestellt. Die weltweite Expansion
soll dennoch weiter vorangetrieben werden, etwa in den
USA und in China. Umsatz- und Ergebniswachstum sollen
auch auf neuen Leistungen griinden. Als Voraussetzung fur
weiteres Wachstum soll sich die Fihrungskultur in dem ehe-
maligen Familienunternehmen in Richtung einer kapital-
marktorientierten Corporate Governance weiterentwickeln.

Mit dem Ausbau der Vertriebsorganisation in den USA und
in China hat Formel D seine Internationalisierung forciert.
Insgesamt wurde der Vertrieb starker kunden- und I6sungs-
orientiert ausgerichtet. Ein neues Berichtswesen liefert
regelmaBig unterjahrig detaillierte Informationen als Grund-
lage fur die wertorientierte Steuerung des Unternehmens.

GESCHAFTSJAHR 2014

Mehr und in Teilen auch komplexere Leistungen fir beste-
hende Kunden sowie viele Fahrzeuganlaufe sind die Grinde
fur das starke Umsatzwachstum von Formel D im Jahr 2014.
Insbesondere in Deutschland und den USA lief das Geschaft
besser als erwartet. Die Zahl der Mitarbeiter stieg um rund
20 Prozent. In Russland belastete die Ukraine-Krise das
Geschaft. Insgesamt konnte Formel D seine Ergebnismarge
im Vergleich zum Vorjahr noch einmal steigern.

AUSBLICK UND ZIELE

Das Unternehmen arbeitet weiter an der Umsetzung der
bei Beteiligungsbeginn verabredeten MaBnahmen. Dazu
zahlt zum Beispiel die Optimierung des Standortnetzes —
nicht hinreichend profitable Standorte sollen geschlossen
werden. Das Budget sieht fir 2015 héhere Umsatze vor,
die vor allem in den Kernmarkten Deutschland, USA und
China erzielt werden sollen. Die Profitabilitat soll weiter
gesteigert werden.

UMSATZ in Mio. € MITARBEITER

4.500

2012 2013 2014
(VORL.)

Troisdorf, www.formeld.com
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25,1 %

ANTEIL DER DBAG DEZEMBER 1996

BETEILIGUNGSBEGINN

ANLAGEN FUR DIE
INDUSTRIEAUTOMATISIERUNG

Grohmann Engineering entwickelt, produziert und vertreibt
weltweit Anlagen zur automatisierten Fertigung anspruchs-
voller Produkte. Die Anlagen werden unter anderem in der
Halbleiter-, der Elektronik- und der Automobilindustrie so-
wie in der Bio- und Medizintechnik genutzt. Hand in Hand
mit Kunden und Lieferanten arbeitet das Unternehmen
fr den Durchbruch von Schlisseltechnologien, so wie es
beispielsweise die Aufgabenstellungen fur die industrielle
Fertigung und Montage von Lithium-lonen-Batterien oder
die industrielle Produktion von Brennstoffzellen erfordern.

Dem Unternehmen kommt der Trend zur Prozessoptimie-
rung bei hochproduktiver Massenherstellung technisch
anspruchsvoller Guter oder einzelner Bestandteile solcher
Guter zugute. Dabei geht es um hohere Qualitats- und
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Sicherheitsanforderungen, um niedrigere Material- und
Produktionskosten sowie um mehr Produktvariabilitat und
kurzere Durchlaufzeiten. Grohmann liefert die daftr not-
wendigen Maschinen und Anlagen. Selten kommen Stan-
dardmaschinen zum Einsatz, regelmaBig fallt ein hoher
Entwicklungsaufwand fur neue Maschinen an.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Die Beteiligung an Grohmann geht auf eine Wachstums-
finanzierung in den 1990er Jahren zurlck. Seit dem Ein-
stieg der Deutschen Beteiligungs AG (an dem Unternehmen
ist keiner der DBAG-Fonds beteiligt) hat sich der Umsatz
des Unternehmens jahrlich um durchschnittlich knapp
sechs Prozent erhoht. Die Abnehmerbranchen haben sich
gewandelt. Niedrigere Auftragsvolumina aus der Telekom-
munikationsindustrie zum Beispiel wurden durch Geschaft
mit Kunden aus der Bio- und Medizintechnik kompensiert.
In den vergangenen Jahren profitierte Grohmann von der
Fokussierung auf Fertigungsprozesse in der Informations-,
Kommunikations- und Automobilindustrie.

Gegenwartig hat das Familienunternehmen insbesondere die
Wachstumschancen im Bereich der Elektromobilitat im Blick:
Grohmann Engineering gilt als Technologiefthrer ftr Produk-
tionsanlagen zur industriellen Fertigung von Batteriezellen.

GESCHAFTSJAHR 2014

Umsatz und Ergebnis haben sich besser entwickelt als
geplant und die jeweiligen Vorjahreswerte Ubertroffen.
Nachdem in den vergangenen Jahren Vorleistungen fur
Entwicklungsauftrage zu leisten waren, kamen jetzt
Wiederholungsauftrage der Profitabilitat zugute.

AUSBLICK UND ZIELE

Auf der Basis eines erfreulichen Auftragseingangs 2014
plant das Unternehmen fir das Jahr 2015 mit einem ho-
heren Umsatz. Das Ergebnis soll Uberproportional steigen.

UMSATZ in Mio. € MITARBEITER

790

2012 2013 2014
(VORL.)

Pmm, WWW. gf@h?’ﬂaWﬂ com
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PRODUKTION TECHNISCHER TEXTILIEN

Die Heytex Bramsche GmbH stellt laminierte und be-
schichtete technische Textilien sowie textile Druckmedien
her. Letztere werden in der Werbeindustrie und im
Messebau eingesetzt, etwa als Banner an Fassaden oder
als lichtdurchlassige Werbetrager. Ihre Herstellung ist das
Kerngeschaft von Heytex; mit einer breiten Produktpalette
ist das Unternehmen hier Technologie- und europaischer
Marktfthrer sowie als Marke weithin bekannt. Technische
Textilien zeichnen sich durch ihre Funktionalitat aus. Sie
sind zum Beispiel schwer entflammbar, wasserresistent
oder kratzfest. Eingesetzt werden sie als Lkw-Plane, als
Zelt oder als Stadiondach, aber auch als Olsperre, etwa
in offenen Gewadssern, sowie als Forderband. Dank des
breiten Produktportfolios ist Heytex relativ. unabhdngig
von der Konjunktur in bestimmten Endabnehmerbranchen
oder gar von einzelnen Kunden. AuBerdem ergeben sich
daraus Differenzierungsmoglichkeiten gegentiber anderen
Anbietern. Uns hat dartber hinaus Uberzeugt, dass das
Unternehmen technologisch anspruchsvolle Produkte, wie
sie etwa von der Industrie nachgefragt werden, auch in
geringen LosgroBen profitabel herstellen kann.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Vorgesehen bei Beteiligungsbeginn war, die Vertriebs-
aktivitaten des Unternehmens deutlich auszubauen. Die

weitere Internationalisierung stand dabei im Vordergrund.
Der Marktanteil fur technische Textilien soll gesteigert
werden; Heytex soll den hohen Fragmentierungsgrad im
Markt nutzen, um mit seinen hochwertigen Produkten
Uberproportional zu wachsen. Operative Verbesserungs-
maBnahmen dienen der Steigerung der Profitabilitat.

Seit Beteiligungsbeginn wurde die Vertriebsorganisation
reorganisiert; dabei hat sich gezeigt, dass der Nachholbedarf
groBer war als erwartet. In Italien, Frankreich und Spanien
ist das Unternehmen nun mit einem eigenen Vertrieb
vertreten. Der Standort in China wurde restrukturiert. An
den beiden deutschen Standorten sind operative Ver-
besserungsmaBnahmen weit vorangeschritten. Die Verschul-
dung des Unternehmens hat sich deutlich verringert.

GESCHAFTSJAHR 2014

In nahezu allen Produktgruppen lag der Umsatz Uber dem
Vorjahresniveau — ein Zeichen, dass die Veranderungen im Ver-
trieb greifen. Die allgemeine Marktzurlckhaltung in Europa,
Lieferengpasse bestimmter Rohstoffe und produktionstech-
nische Anlaufschwierigkeiten einer neuen Produktlinie sorgten
dafur, dass nicht alle Budgetziele erreicht werden konnten.

AUSBLICK UND ZIELE

Heytex plant fur 2015, die festgelegte Unternehmens-
strategie weiter konsequent umzusetzen. Dazu zahlen der
weitere Ausbau der Vertriebsmannschaft, die Entwicklung
innovativer Produktldsungen und die Optimierung der
Produktion weltweit. Um hier voranzukommen, plant
Heytex, die Organisation selektiv weiter zu verstarken.
Das Unternehmen will zudem die Konjunkturabhangigkeit
vom europdischen Markt verringern; deshalb wird das
Wachstum im US-Markt im Vordergrund stehen. Eine gute
Basis dafur bildet der Ende 2014 abgeschlossene Erwerb
eines amerikanischen Unternehmens mit vergleichbarem
Produktportfolio.

MITARBEITER

305

UMSATZ in Mio. €

2012 2013 2014
(VORL.)

Bramsche, www.heytex.com
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BREITBANDANSCHLUSSE UND
IT-DIENSTLEISTUNGEN

Die inexio Informationstechnologie und Telekommuni-
kation KGaA investiert in den Auf- und Ausbau einer
leistungsfahigen Telekommunikationsinfrastruktur in der
GrofBregion Rheinland-Pfalz/Saarland sowie in Bayern und
Baden-Wirttemberg. inexio verflgt Uber ein eigenes,
standig wachsendes Glasfaser- und Citynetz von mehr als
5.000 Kilometern und vier unternehmenseigene Rechen-
zentren. Das Leistungsspektrum des Unternehmens deckt
die gesamte Bandbreite der Telekommunikation und IT
ab — von Carrier-Diensten bis zur Ubernahme aller Tele-
kommunikations-, IT- und Rechenzentrumsleistungen.
Dabei lag der Fokus des Unternehmens urspringlich
auf Geschéaftskunden; inzwischen werden Telekommu-
nikationsdienstleistungen auch fur Privatkunden erbracht.

UNSER PORTFOLIO

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

inexio vergroBert seine Kundenbasis kontinuierlich durch
Investitionen in schnelle Glasfasernetze, also in eine lang-
fristig verfugbare und zunehmend genutzte Infrastruktur,
und sichert sich damit fur die Zukunft attraktive Erlésquellen,
die zudem gut planbar sind. Die Eintrittsbarrieren in den von
inexio bearbeiteten Markt sind Ublicherweise hoch. Inexio
hat ein hoch motiviertes und erfahrenes Management-Team.
Die Strukturen und Kapazitdten des Unternehmens bieten
die Chance, die gegenwadrtigen Marktchancen zu nutzen.

Ein wichtiger Erfolgsfaktor ist die Geschwindigkeit, mit der
inexio das eigene Netz ausbauen kann. Besonders im landli-
chen Raum gilt: Wer zuerst investiert, hat den Zugang zum
Kunden. Das Kapital der DBAG und des Fonds ermdglichen
dem Unternehmen, sein Investitionstempo deutlich zu er-
hoéhen und landliche Regionen, die an das vorhandene Netz
angrenzen, zUgig zu erschlieBen.

In den beiden vergangenen Jahren hat inexio jeweils ein
kleineres Unternehmen mit Netz und Kunden in Bayern
erworben und die regionale Ausdehnung des eigenen
Netzes dadurch erweitert. Organisch wachst inexio durch
den Anschluss von monatlich zehn bis zwo6lf Ortschaften
an das Breitbandnetz.

GESCHAFTSJAHR 2013/2014

Das nachhaltige und ertragsstarke Kundengeschéaft wuchs im
Geschaftsjahr 2013/2014 (30. September) weitgehend ent-
sprechend der Planannahmen. Die Zahl der Kundenvertrage
stieg binnen Jahresfrist um mehr als 60 Prozent. Auch der
Umsatz mit Geschaftskunden ist gewachsen, wenngleich
weniger stark. Umsatz und Ergebnis tibertrafen die Planwerte.

AUSBLICK UND ZIELE

Inexio plant fir 2014/2015 eine Fortsetzung des Wachs-
tums seiner Infrastruktur sowie der Kundenzahlen, der
Umsatze und des Ergebnisses.

UMSATZ in Mio. €

2011/2012 2012/2013

MITARBEITER
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2013/2014
(VORL.)

SEHW‘OLHS, www.inexio.net
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MASCHINEN UND ANLAGEN FUR DIE
VERPACKUNGSTECHNIK

Romaco ist einer der weltweit fihrenden Spezialanbieter
von Verfahrens- und Verpackungstechnik. Gegliedert in
die Bereiche ,Tableting” und , Packaging”, entwickelt das
Unternehmen Systemldsungen fur die Pharma-, Kosme-
tik- und die chemische Industrie. Es konzentriert sich auf
das technisch anspruchsvolle Leistungssegment flexibler
Maschinen, das vom Wachstum der Generikahersteller be-
glnstigt wird. Sein Sortiment umfasst Primar- und Sekun-
darverpackungen, sterile FlUssigkeits- und Pulverabfillung
sowie Tablettenpresstechnologien.

Mit der Beteiligung an Romaco hat die DBAG in eines der
attraktivsten und stark wachsenden Marktsegmente im
deutschen Maschinenbau investiert. Romaco profitiert von
den Wachstumstreibern des Pharmamarkts: der Zunahme
der Weltbevolkerung, der alternden Bevolkerung in den In-
dustriestaaten und dem zunehmenden Wobhlstand in den
Entwicklungslandern. Die Vielzahl der Maschinen, die das
Unternehmen in der Vergangenheit weltweit geliefert hat,
ist eine gute Basis fur ein stabiles Servicegeschaft.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Strategisches Ziel ist die Entwicklung von Romaco zu
einem sogenannten Full Liner in dem fur die Gruppe
wichtigsten Anwendungsfeld, der Tablettenproduktion
und -verpackung. Das Unternehmen wird dann in der Lage
sein, Kunden integrierte Systemldsungen anzubieten,
mit denen die komplette Tablettenproduktion maoglich
ist. Mit Investitionen in die Vertriebsorganisation soll die

regionale Marktabdeckung verbessert werden. Zudem ist
vorgesehen, das Servicegeschaft auszubauen.

2013/2014 stellten DBAG und der DBAG Fund V Mittel
zur Verfligung, um wesentliche Schritte zur Entfaltung
des Entwicklungspotenzials und zur Umsetzung des
strategischen Ziels einzuleiten. Mit dem Erwerb der
IMA Kilian im November 2013 wurde ein wichtiger
Verfahrensschritt in der Tablettenproduktion erganzt. Die
Gruppengesellschaft FrymaKoruma, deren Schwerpunkt
Maschinen fur die Lebensmittelproduktion sind, wurde
hingegen im Oktober 2014 an das Portfoliounternehmen
Stephan Machinery (,,ProXES") verduBert. Die Erlése aus
diesem Verkauf werden unter anderem fir die weitere
Umsetzung der Full-Liner-Strategie zur Verfligung stehen.

GESCHAFTSJAHR 2013/2014

In der ersten Halfte des Geschaftsjahres 2013/2014
(31. Oktober) litt Romaco unter der Investitionszuriickhal-
tung seiner Kunden, besonders in den fiir das Unternehmen
wichtigen aufstrebenden Landern. Dort sorgten politische
Unsicherheiten und damit verbundene Abwertungen der
jeweiligen Landeswahrung fur ein ungiinstiges Investitions-
klima und Auftragsverschiebungen im Neumaschinenge-
schaft. Umsatz und Ergebnis blieben daher trotz einer deut-
lichen Wende im zweiten Halbjahr 2013/2014 unter den
Erwartungen und — auf vergleichbarer Basis — unter den Vor-
jahreswerten. Vertrieb und Servicegeschaft wurden verstarkt.

AUSBLICK UND ZIELE

Romaco befasst sich weiter mit Unternehmenskaufen, um
das Maschinenangebot zu vervollstandigen. Angesichts
einer zuletzt deutlich besseren Auftragslage ist das Unter-
nehmen mit einem hoheren Auftragsbestand in das
Geschaftsjahr 2014/2015 gestartet, fir das hohere Umsatze
und eine Ergebnisverbesserung erwartet werden.

UMSATZ in Mio. € MITARBEITER

450

2011/2012  2012/2013  2013/2014
(VORL.)'

1 Umsatz 2013/2014 einschlieflich der 2013 erworbenen IMA Kilian,
aber ohne die 2014 verdufSerte Einheit FrymaKoruma
Karlsruhe, www.romaco.com
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9,8 MIO. €

INVESTMENT DER
DBAG

75,9 %
ANTEIL DES DBAG FUND VI

MBO
ART DER BETEILIGUNG

17,8 %

ANTEIL DER DBAG OKTOBER 2013

BETEILIGUNGSBEGINN

v

BILDUNGS- UND NACHHILFEANGEBOTE

Die Schulerhilfe GmbH ist der gréBte Bildungs- und
Nachhilfeanbieter in Deutschland und Osterreich. Das
Unternehmen unterrichtet an 1.066 Standorten mehr
als 80.000 Kunden, vorwiegend Schuler zwischen sechs
und 18 Jahren. Ein Drittel der Standorte werden von der
Schulerhilfe GmbH selbst betrieben, die Ubrigen arbeiten
unter der Regie selbststandiger Franchisenehmer, die 2014
weitere rund 77 Millionen Euro Umsatz unter der Marke
.Schilerhilfe” erzielen sollen. Gemessen an der Zahl der
Standorte ist das Unternehmen Deutschlands drittgroBtes
Franchisesystem.

Als Marktfthrer genieBt das Unternehmen einen hohen
Bekanntheitsgrad. Es wird von einem unternehmerischen
und erfahrenen Management geleitet. Die Aussichten
sind gut: Schilerhilfe profitiert von der zunehmenden
Institutionalisierung des Nachhilfemarkts und der damit
einhergehenden Konsolidierung der Branche. Zugleich
wird der (Schul-)Bildung eine wachsende Bedeutung

SCHULERHILFE GMBH

beigemessen. Das Geschaftsmodell des Unternehmens
ist wenig kapitalintensiv und zudem nicht zyklisch: Es
erwirtschaftet einen stabilen Zahlungsstrom, und mit
jedem neuen Schuler an einem bestehenden Standort
verbessert sich der durchschnittliche Ergebnisbeitrag.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Schulerhilfe soll starker wachsen als der Markt; dazu sollen
zum Beispiel die genutzten Marketinginstrumente optimiert
werden. Das Wachstum soll vor allem aus der bestehenden
Basis generiert werden, indem einerseits die Schulerzahl pro
Standort und andererseits der Umsatz pro Schiler gesteigert
wird. Geplant ist eine Erweiterung der Produktpalette, etwa
um Angebote fur Erwachsene oder um eine Lernform, die
die Vorteile von Prasenzunterricht und E-Learning kombiniert.

Im ersten Jahr unserer Beteiligung hat Schulerhilfe die Ver-
triebsplattform optimiert und verbreitert. Die Markenbekannt-
heit wurde durch eine Veranderung des Marketing-Mix weiter
erhoht. Erste Tests mit neuen Produkten verliefen erfolgreich.

GESCHAFTSJAHR 2014

Umsatz und Ertrag des Geschafts in den eigenen Stand-
orten Ubertrafen die Vorjahreswerte. Auch das Franchise-
geschaft entwickelte sich positiv. Das ist auf die effektiven
Marketing- und VertriebsmaBnahmen zurickzufihren. Die
Entschuldung verlief plangemaB.

AUSBLICK UND ZIELE

Die zu Beteiligungsbeginn verabredeten MaBnahmen sollen
2015 weiter vorangetrieben werden. Zu nennen ist zum
Beispiel die unternehmenseigene Online-Lernplattform, die
nach einem erfolgreichen Start an den eigenen Standorten
nun national auch von den Franchisenehmern genutzt
werden soll. Das Angebot fur Erwachsenenhilfe soll auf
zehn Standorte erweitert werden. Das Budget sieht fir 2015
sowohl héhere Umsatze als auch eine hohere Profitabilitat vor.

MITARBEITER

350

UMSATZ in Mio. €

2012 2013 2014
(VORL.)

Gelsenkirchen, www.schuelerhilfe.de
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12,9 MIO. € [653%

ANTEIL DES DBAG FUND V
INVESTMENT DER
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ART DER BETEILIGUNG

15,7 %

ANTEIL DER DBAG MARZ 2012

BETEILIGUNGSBEGINN
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KLIMATISIERUNG FUR BUSSE

Spheros entwickelt und produziert Klimaanlagen, motor-
unabhangige Heizsysteme, Wasserpumpen und Dachluken
fr Busse. Luftmanagement in Bussen ist dabei die Kern-
kompetenz: Sie wurde in den vergangenen Jahren um die
Entwicklung, Industrialisierung (Einkauf der Komponenten
und deren Konfiguration) und Anwendung der gesamten
Elektronik im Omnibus-Aufbau erganzt. Das Unternehmen
bietet Premium-, Standard- und Basisprodukte an und kann
so die Nachfrage sowohl aus reifen westlichen Markten als
auch aus wachstumsstarken Schwellenldndern bedienen.

Mit sechs Produktionsstandorten auf drei Kontinenten
ist Spheros ein internationales Unternehmen. In seinem
groBten Geschaftsfeld, der Entwicklung und Montage
kundenspezifischer Busklimasysteme, ist es Weltmarktfthrer.
Der weltweite Markt fur Busse wachst strukturell, getrieben
von gleich mehreren Trends, etwa der Verstadterung, dem
Bedurfnis nach Mobilitat einer wachsenden Mittelklasse
oder einer insgesamt wachsenden Bevolkerungszahl.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Spheros will an dem Wachstum des Marktes tUberproportional
teilhaben. Dazu soll die Internationalisierung weiter vorange-
trieben werden: durch lokale Partnerschaften, die Ausweitung
des Exportgeschafts und die Griindung weiterer Auslands-
gesellschaften. Geplant ist, bestehende Kompetenzen auf

andere Gebiete auszudehnen. Die Elektronikkompetenz soll
weiter ausgebaut, im Mittleren Osten der Kuhlfahrzeugmarkt
erschlossen werden. AuBerdem ist vorgesehen, weitere Pro-
dukte zur Anwendung in Bussen zu entwickeln.

Erste Schritte auf diesem Weg sind getan: Mit der Grin-
dung einer Tochtergesellschaft in Brasilien baut Spheros
das Ersatzteilgeschaft in Stdamerika auf. Und unter
seiner industriellen Fihrung entwickelt und produziert
ein Gemeinschaftsunternehmen in Brasilien seit 2013
elektrische und elektronische Komponenten fir Busse. Mit
der Eréffnung einer Vertriebsniederlassung in Australien
schlieBt Spheros den Aufbau seiner internationalen Prasenz
ab. Der Umsatz mit neuen Kunden festigt den Marktanteil
im Klimaanlagengeschaft.

GESCHAFTSJAHR 2014

Umsatz und Ergebnis entwickelten sich 2014 in Lokal-
wahrung im Rahmen der Erwartungen und tbertrafen die
Vorjahreswerte deutlich. Insbesondere das Geschaft in Europa
lief besser als erwartet. In Deutschland zum Beispiel sorgte
die Liberalisierung des tberregionalen Busverkehrs fir einen
sprunghaften Anstieg der Nachfrage nach Reisebussen und
damit den Produkten von Spheros. Die neu ins Produkt-
portfolio aufgenommene Buselektronik wird im Markt
gut angenommen. In der Turkei, in Brasilien und in Indien
belastete die Abwertung der jeweiligen Landeswahrung den
Ergebnisbeitrag. Die Entschuldung verlief wie erwartet.

AUSBLICK UND ZIELE

2015 will das Unternehmen sein Klimageschéaft in den USA
ausbauen; in Asien will es eine neue Heizungsgeneration
auf den Markt bringen. AuBerdem erwartet es nach der Li-
beralisierung des Fernbusmarkts aus Deutschland eine wei-
ter steigende Nachfrage. Auf dieser Basis sind eine Umsatz-
steigerung und ein entsprechend hoéheres Ergebnis geplant.

UMSATZ in Mio. € MITARBEITER

770

2012 2013 2014
(VORL.)

Gilching, www.spheros.com
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ANTEIL DER DBAG JUNI' 2013

BETEILIGUNGSBEGINN
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MASCHINEN UND PROZESSLINIEN
FUR DIE LEBENSMITTELINDUSTRIE

Die Stephan Machinery GmbH stellt Maschinen und
Prozesslinien fur die Lebensmittelverarbeitung her und
konstruiert komplette Produktionsanlagen. Die Kern-
kompetenz des Unternehmens liegt in der Anwendungs-
erfahrung und der Systemkompetenz. Das Produktport-
folio umfasst vorwiegend Maschinen und Anlagen, mit
denen flissige und halbflUssige Lebensmittel, also Sau-
cen, Schmelzkase, Suppen oder Babynahrung, heiB verar-
beitet werden. Mit dem Erwerb von FrymaKoruma aus der
Romaco-Gruppe wurde das Angebot um Maschinen zur
kalten Verarbeitung von Lebensmitteln, Kosmetika und
Pharmaerzeugnissen erganzt.

Im Gegensatz zu den meisten Wettbewerbern verfugt
Stephan Machinery Uber eine Engineering-Abteilung mit
Anlagenbau-Kompetenz und kann so integrierte Produk-
tionsanlagen anbieten. Die eigenen Prozessmaschinen
und die langjdhrige Anwendungskompetenz sind wichtige
Differenzierungsmerkmale. Weil die Lebensmittelindustrie
als Hauptabsatzmarkt kaum zyklisch ist, erwarten wir fur
Stephan Machinery —im Gegensatz zu anderen Maschinen-
bauunternehmen — ein weniger volatiles Geschaft.

UNSER PORTFOLIO

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Unter einer neuen Dachgesellschaft (,,ProXES, the Processing
Group”) sollen nach Stephan Machinery und FrymaKoruma
kunftig noch weitere Maschinenbauunternehmen koope-
rieren, die in ihren jeweiligen Nischenmarkten eine fihrende
Marktposition innehaben, komplette Produktionsanlagen
oder Schlusselkomponenten anbieten kénnen und — so wie
Stephan Machinery und FrymaKoruma — als Technologie- und
Innovationsfuhrer im Verarbeitungssegment gelten. Dieser
Verbund wird es den Unternehmen erlauben, ein gemein-
sam nutzbares internationales Service- und Vertriebsnetz zu
unterhalten, in Forschung und Entwicklung zu kooperieren
und auch auf anderen Gebieten GréBenvorteile zu nutzen.

Mit dem Erwerb von FrymaKoruma wurde ein erster Schritt
zur Weiterentwicklung des Unternehmens getan. Der Umsatz
steigt damit zunachst auf mehr als 80 Millionen Euro.

GESCHAFTSJAHR 2014

Stephan Machinery erlebte eine wenig dynamische erste
Halfte des Geschaftsjahres 2014. Der Auftragseingang fur
die gréBeren Industriemaschinen war schwach. Das zweite
Halbjahr verlief deutlich besser, und es zeigte sich, dass
viele Auftrage zunachst nur verschoben worden waren.
Sie bilden nun eine gute Basis fir das Geschaft 2015.
Das Servicegeschaft entwickelte sich teilweise besser
als erwartet. Umsatz und Ergebnis erreichten trotz der
unerfreulichen Marktsituation in etwa das Vorjahresniveau.

AUSBLICK UND ZIELE

Das Unternehmen will weiter wachsen: mit dem Markt,
aber auch durch Ausbau des Vertriebs, die Erweiterung des
Produktportfolios und Zukaufe. Demzufolge plant Stephan
Machinery — auf vergleichbarer Basis — mit htherem Um-
satz und Ergebnis. Die Ergebnisqualitat soll durch weitere
operative Verbesserungen steigen.

UMSATZ in Mio. €

2012 2013 2014
(VORL.)!

MITARBEITER

180

1 Umsatz 2014 einschliefSlich der 2014 erworbenen Einheit FrymaKoruma

Hameln, www.stephan-machinery.com
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FILIALBACKEREI

Unser Heimatbacker ist, gemessen am Umsatz, die funft-
groBte Filialbackerei in Deutschland. Das Unternehmen ist
aus dem Zusammenschluss verschiedener Backereiketten
im Nordosten Deutschlands entstanden. Unter den Marken
,Unser Heimatbacker” und , Lila Backer” werden verschie-
dene Filialarten betrieben, vor allem im Eingangsbereich
von Supermarkten und in Einkaufszentren. Hinzu kommen
eigene Ladengeschéafte und Cafés. Uber ein GroBhandels-
unternehmen werden dartber hinaus rund 1.500 Kunden
(Supermarkte, Hotels, Tankstellen) mit Backwaren beliefert.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Der fragmentierte deutsche Backereimarkt ist von wenigen
groBen Wettbewerbern, einem Konsolidierungsprozess
sowie strukturellen Veranderungen, etwa durch Discount-
Backereien und eine zunehmende Zahl von Backstationen
im Lebensmitteleinzelhandel, gepragt. Als hochwertiger
Qualitatsbacker mit innovativem Produktionsverfahren und
ganzheitlichem Marketingkonzept ist das Unternehmen gut
gerUstet, um eine aktive Rolle bei der Konsolidierung dieses
Marktes zu spielen.

UNSER HEIMATBACKER GMBH

Diese starke Wettbewerbsposition war ein wichtiger Grund
fur unsere Investitionsentscheidung. Um weitere Skalen-
effekte realisieren zu kénnen, soll sie fur weiteres Wachs-
tum genutzt werden, und zwar durch Neueréffnungen
von Filialen, Akquisitionen und die weitere Umsetzung
des ,Lila Backer”-Konzepts. Dieses Konzept beinhaltet
neben einer einheitlichen Gestaltung der Verkaufsraume
unter anderem eine besondere Preisstrategie und ein
Kundenbindungsprogramm.

Wenige Wochen nach Beginn der Beteiligung haben Gesell-
schafter des Unternehmens den Erwerb der Backereigruppe
De Makelborger aus dem Schutzschirmverfahren gemaf
Insolvenzordnung finanziert. Die Gruppe soll nach und
nach Teil von Unser Heimatbacker werden, der damit um
1.200 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie um mehr als
100 Filialen in Mecklenburg-Vorpommern und Brandenburg
wachsen kann. De Makelborger verfuigt dartiber hinaus tiber
eine groBe Produktion von Tiefkihl-Backwaren, die zum
Ausbau des Handelsgeschafts genutzt werden soll.

GESCHAFTSJAHR 2014

Unser Heimatbacker entwickelte sich 2014 besser als
geplant. Mit einer vorzeitigen Einfiihrung des gesetzlichen
Mindestlohns im Juli 2014 hat sich das Unternehmen als
attraktiver Arbeitgeber in seinem Geschaftsgebiet profiliert.
Neben dem erwahnten De Makelbdrger-Erwerb hat Unser
Heimatbacker 2014 eine weitere kleinere Backereikette
Ubernommen.

AUSBLICK UND ZIELE

Die Integration der erworbenen Filialen soll fortgefuhrt,
weitere Einheiten sollen auf das ,Lila Backer”-Konzept
umgestellt werden. Zuséatzliche Ubernahmeziele sind
identifiziert. Zudem wird ein Ausbau des Handelsgeschéfts
erwartet. Umsatz und Ertrag sollen daher im aktuellen
Geschaftsjahr hoher als im Vorjahr ausfallen.

MITARBEITER

2.300

UMSATZ inMio. €

2012 2013 2014
(VORL.)

Pasewalk, www.unser-heimatbaecker.de
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Der Borsengang 1985 war ein historischer Schritt,
der zahlreichen Privatanlegern erstmals den Zugang

zur Anlageklasse Private Equity erdffnete.

Das neue Angebot fand rasch Nachfrage: Die Eberle-Werke,
ein Familienunternehmen in Niirnberg, waren 1966 die dritte

Beteiligung nach der Griindung der DBG ein Jahr zuvor.

Das
Investment-
team der
DBAG

v

Seit nunmehr 50 Jahren starken wir erfolgreiche mittelstandische Unternehmen, das Ruickgrat
der deutschen Wirtschaft, mit privatem Beteiligungskapital. Wir haben seit unserer Griindung
1965 als Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH und ab 1985 als Deutsche Beteiligungs AG
zahlreichen Erfolgsgeschichten den Weg bereitet. Wir konnten weitsichtigen Unternehmern und
einsatzfreudigen Managern helfen, den nachsten Evolutionsschritt in der globalisierten Welt zu
vollziehen. Zugleich haben wir damit das Beteiligungsgeschéft in Deutschland entwickelt und
gepragt. Und dies zum Nutzen aller: unserer Gesellschafter und Aktionéare, unserer Partner auf
Unternehmensseite und nicht zuletzt der Zukunftsfahigkeit des Standorts Deutschland.

50 JAHRE DBAG
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Ludwig Erhardt, Wirtschaftsminister und spdter
zweiter Bundeskanzler der Bundesrepublik Deutschland,

gilt als Vater des Wirtschaftswunders.

500.000
2.500.000

DEUTSCHE MARK

Durchschnittliche Beteiligungshdhe in
mittelstandische Unternehmen zu dieser Zeit

1965 1966

50 JAHRE DBAG

1965 15t
PRIVATES
BETEILIGUNGS-
KAPITAL IN DEUTSCHLAND

en NOV U M.

Was am 23. September 1965 als Griindung der Deutschen Bank unter
dem Namen ,Deutsche Kapitalbeteiligungsgesellschaft mbH* (DBG,
kurz nach ihrer Griindung in Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH
umbenannt) seinen Anfang nimmt, kann man aus heutiger Sicht als
wegweisend betrachten. Denn auch wenn sich die ersten konkreten
Beteiligungen an mittelstindischen Unternehmen damals noch in
Groflenordnungen von 0,5 bis 2,5 Millionen DM bewegen, stellt dies doch
etwas vollig Neues und Zukunftsweisendes im deutschen Finanz- und
Kapitalmarkt der sechziger Jahre dar. Die Bundesrepublik Deutschland
istals politisch und wirtschaftlich stabiler Staat etabliert. In der Folge des
Wirtschaftswunders herrscht Vollbeschdftigung. Der Wohlstand nimmt
zu. Nicht zuletzt, weil die grofle Zahl mittelstdndischer, oft in Familien-
besitz befindlicher Unternehmen deutschen Produkten unter dem Siegel
des ,Made in Germany*“ wieder Weltgeltung verschaffen. Manche von
ihnenkénnenihr Wachstumjedochnurbegrenztausklassischen Kapital-
quellen finanzieren. So entsteht die Idee, eine Gesellschaft zu griinden, um
diesen Unternehmen Eigenkapital zur Verfligung zu stellen.

Pionierarbeit ohne wirkliche Vorbilder

In den Anfangsjahren der Private-Equity-Finanzierung gibt es kaum
Vorbilder, an denen sich eine Beteiligungsgesellschaft wie die DBG
orientieren kann. Zweinahezu zeitgleich mit der DBG gegriindete Betei-
ligungsgesellschaften finanzieren im Rahmen einer stillen Teilhaber-
schaft bereits etablierte mittelstindische Unternehmen. Damit sind sie
dem traditionellen Kreditgeschdft von Banken noch sehr dhnlich; sie
scheiden jedoch schon wenig spater wieder aus dem noch jungen Markt
aus. Die DBG muss ihren eigenen Weg finden. Die Ziele liegen klar auf
der Hand: Die Eigenkapitalstruktur der vorwiegend mittelstindischen
Unternehmen verbessern und Wachstum generieren, einerseits durch
die Starkung von Innovationskraft und Wettbewerbsvorteilen des
jeweiligen Unternehmens und andererseits durch das Erzielen einer
angemessenen Rendite auf das eingesetzte Kapital.

1967 1968 1969
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Eine starke Idee hat sich durchgesetzt

Heute, ein halbes Jahrhundert spdter, haben in Deutschland ansdssige
Beteiligungsgesellschaften Kapital von rund 37 Milliarden Euro in
knapp 6.000 iberwiegend deutsche Unternehmen investiert. Der Um-
satz Private-Equity-finanzierter Unternehmen entspricht 8,2 Prozent
des deutschen Bruttosozialprodukts. Dies verdeutlicht die volkswirt-
schaftliche Bedeutung von Private Equity. 50 Jahre nach dem
Markteintritt hat es sich in der deutschen Wirtschaft etabliert und ist
unverzichtbar geworden. Wo die Kapitalkraft der Eigentiimer oder die
Selbstfinanzierung durch Unternehmensgewinne nicht ausreichen,
um die ndchste Evolutionsstufe im globalisierten Markt zu erklimmen,
sind die DBAG und ihre Mitbewerber gefragt. Zum Nutzen der gesamten
Volkswirtschaft.

Dennauch das zeigen die Zahlen: Mehrals 90 Prozent der 2013 mit Private
Equity finanzierten Unternehmen in Deutschland liegen in der Kategorie
sunter 500 Millionen Euro Jahresumsatz und weniger als 1.000 Beschaf-
tigte“ — Private Equity, vor allem wenn es aus Deutschland kommt,
finanziert den deutschen Mittelstand.

Rund

10.000.000

EURO

Durchschnittliche Beteiligungshohe in MBOs
heutzutage an der Seite des DBAG Fund VI

HEUTE

WIRD SEIN VOLKSWIRT-
SCHAFTLICHER

NUTZEN LinGgsT
VERSTANDEN.

Private-Equity-finanzierte Unternehmen in Deutschland (2013, gegliedert nach Jahresumsatz)

Quelle: PEREP Analytics. Beriicksichtigt wurden nur Unternehmen mit bekannter
UmsatzgroBe (377 Unternehmen)

1970 1971 1972

1973 1974
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1965:

20

MILLIONEN
DM

2013/2014:

1.3

MILLIARDEN
EURO

Entwicklung des durch die DBAG beratenen/verwalteten
Vermdgens von 1965 bis 2013/2014

1975

50 JAHRE DBAG

In den siebziger Jahren ist das Umfeld fir das Kapitalbeteiligungs-
geschift eher ungiinstig: Der Schock der beiden Olkrisen von 1974
und 1979 lastet auf der Wirtschaft. Die Olpreiserhdhungen verteuern
die Warenproduktion und schlagen auch auf bis dato robuste mittel-
stindische Unternehmen durch. Nichtsdestotrotz ist deren guter
Ruf ungebrochen. Auch international. Angloamerikanische Private-
Equity-Gesellschaften wollen die Gunst der Stunde nutzen und be-
mithen sich um den Markteintritt in Deutschland. Das wirtschaftliche
und das gesellschaftliche Klima mit seiner kritischen Einstellung
gegeniiber Unternehmertum und Gewinnstreben steht dem jedoch
ebenso entgegen wie die staatliche Konkurrenz mit an hohe Auflagen
gebundenen, subventionierten Beteiligungen aus dem ERP-Betei-
ligungsférderungsprogramm. Es gelingt keinem der ausldndischen
Unternehmen, im deutschen Beteiligungsgeschaft Fuf zu fassen. Knapp
420 Millionen DM betrdgt Ende 1975 das Volumen des deutschen
Beteiligungsmarktes — mit rund 18 Prozent Marktanteil ist die DBG
Marktfithrer unter den deutschen Kapitalbeteiligungsgesellschaften.

Dass die Eigenkapitalausstattung deutscher Unternehmen trotz wirt-
schaftlichen AufschwungsseitJahrenrtickldufigist, ruftin den frithen
achtziger Jahren die Politik auf den Plan. Mit dem Ziel, die Aufnahme
von Eigenkapital durch Unternehmen zu erleichtern, wird das ,Gesetz
iiber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften* (UBGG) auf den Weg
gebracht. In ihm wird erstmals die Tatigkeit von Unternehmensbetei-
ligungsgesellschaften geregelt. Die Auflenfinanzierungsmoglich-
keiten nicht borsennotierter mittelstdndischer Unternehmen sollen
verbessert werden.

FUHRTE DAS DEUTSCHE
KAPITALBETEILIGUNGS-

GESCHAFT rIN

NISCHENDASEIN.

1975 1976

Die Olkrise trifft Deutschland weitgehend unvorbereitet
und legt den Grundstein fiir mehr Energieeffizienz

1977 1978 1979
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HEUTE
st pie DBAG ALLEIN
MITMEHR KAPITAL

INVESTIERT

ALS EINST DER GANZE
MARKT.

1,3 Milliarden Euro beratenes und verwaltetes Vermogen

Heute stehen deutsche mittelstdndische Unternehmen ganz weit oben
aufden Wunschzetteln internationaler Private-Equity-Gesellschaften.
Gemessen am Beteiligungsvolumen hat sich der deutsche Markt kraftig
entwickelt — und mit ihm die Deutsche Beteiligungs AG: Zum Bilanz-
stichtag des Geschaftsjahres 2013/2014 weist die DBAG 1,3 Milliarden
Euro beratenes und verwaltetes Vermégen aus, bei einem Portfolio von
19 Beteiligungen. Partner sind aufgeschlossene, aber auch anspruchs-
volle Manager und Familienunternehmer, die von ihrem Finanz-
investor nicht nur Eigenkapital erwarten, sondern unternehmerisches
Know-how, ein erstklassiges Netzwerk und ein tiefgreifendes Verstand-
nis fur ihre Produkte und Markte.

Es ist uniibersehbar: Uber die Jahre hat sich ein fundamentaler
Erkenntniswandel vollzogen. Heute wird die Funktion der Betei-
ligungsgesellschaften, eine Quasi-Borse zu schaffen, verstanden. Diese
steht als Kapitalmarkt zur Verfiigung, wenn Familien sich von ihren
Unternehmen trennen wollen, Konzerne das Interesse an Rand-
geschdften verlieren oder um Wachstum zu finanzieren. Denn nichtalle
Geschaftsmodelle konnen an die Bérse gebracht werden. Wenn dann
nicht Finanzinvestoren zur Verfiigung stiinden, blieben im Wesentli-
chen nur Wettbewerber dieser Unternehmen als potenzielle Kdufer tib-
rig. Sie suchen ,Synergien“—aus zwei Vertriebsmannschaften wird eine,
von zwei Forschungsabteilungen ist eine tiberflissig, und in grofem Stil
investiert es sich im Ausland ohnehin leichter. Weil das als Perspektive
nicht immer akzeptiert wird, eroffnen sich Investitionsmoglichkeiten
fr Unternehmen wie die DBAG, die heute mit der Erfahrung aus mehr
als 300 Beteiligungen im deutschen Mittelstand zu den fithrenden deut-
schen Beteiligungsgesellschaften z4hlt.

1980 1981 1982

45

Private Equity sichert Evtrdge und schafft Arbeitsplitze.
Bei Ubernahmen erméglichen Synergien hingegen immer wieder
den Abbau von Arbeitsplitzen.

1983 1984
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1985

GILT BORSEN-
NOTIERTES
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Der Mauerfall 1989 setzt auch
wirtschaftlich einiges in Bewegung.

BETEILIGUNGS-

ats WAGNIS.

1985 macht Private Equity fiir Privatanleger zugdnglich.

1985

KAPITAL

Ein historischer Moment: Der Birsengang der DBAG

1986

Inmitten der Boomphase der achtziger Jahre entscheiden sich Aufsichts-
rat und Unternehmensleitung der DBG zu handeln. Schon ldnger hat
man in der Geschiftsfithrung Uberlegungen zur zukiinftigen Finan-
zierung des Beteiligungsgeschdfts am Kapitalmarkt angestellt. Nunist
der Zeitpunkt gekommen: Am 10. Dezember 1984 wird die Deutsche
Beteiligungs AG (DBAG) gegriindet. Ausgestattet mit 60 Millionen DM
Eigenmitteln und den nach Rentabilitdts- und Wachstumschancen
attraktivsten Beteiligugen aus dem DBG-Portfolio geht die DBAG als
erste deutsche ,Unternehmensbeteiligungsgesellschaft® im Sinne
des UBGG an die Borse: Der erste Kurs wird am 19. Dezember 1985
festgestellt. Der Zeitpunkt ist gut gewdhlt. 1985 tberschreitet das
Geschéftsvolumen der Beteiligungsbranche in Deutschland erstmals
die Eine-Milliarde-DM-Marke. Das Wachstum der gesamten Branche
nimmt Fahrt auf, beférdert zum einen durch die wirtschaftlich sehr
positive Entwicklung in den achtziger Jahren und zum anderen durch
die Effekte der Wiedervereinigung gegen Ende der Dekade.

Seit 30 Borsenjahren gefragt und erfolgreich

AlsExot auf dem Kurszettel entwickelt sich die DBAG in den Folgejahren
kontinuierlich zu einer Perle in den Depots zahlreicher privater und
institutioneller Anleger. Bis heute ist der Kauf einer Aktie der DBAG die
einzige Moglichkeit, dem eigenen Wertpapierportfolio einen deutschen
Prime-Standard-Wert beizumischen, der mit dem Wertsteigerungsan-
satz eines Private-Equity-Investors in die erfolgversprechendsten nicht
borsennotierten Unternehmen des deutschen Mittelstands investiert.
Und das gemdf belastbaren Kriterien und auf der Grundlage klarer,
nachvollziehbarer Zielvorstellungen. Private Equity zum Preis einer
Aktie und damit auch fiir Privatanleger zugdnglich.

Gewohnlich istihnen der Zugang zu dieser Anlageklasse namlich ver-
schlossen: Private-Equity-Fonds, tiber die institutionelle Anleger ihre
Kapitalallokation vornehmen, haben Mindestanlagebetrdge, die nur
wenige Privatanleger aufbringen konnen.

1987 1988 1989
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Wichtiger Baustein fiir ein diversifiziertes

Private-Equity-Portfolio

Weltweit gibt esrund 250 bérsennotierte Private-Equity-Gesellschaften —
die meisten davon in Europa. Sie haben unterschiedliche Investitions-
strategien: Sie investieren entweder direkt oder wiederum selbst in
geschlossene Private-Equity-Fonds, bevorzugen bestimmte Branchen,
Linder, Unternehmensgrofen oder Investitionsphasen. Mit einer Aus-
wahl dieser Aktien kann man deshalb ein diversifiziertes Private-Equity-
Portfolio zusammenstellen — diversifiziert unter anderem hinsicht-
lich der geografischen Verteilung, der Private-Equity-Investmentstile
(Buy-out, Venture Capital oder Wachstumsfinanzierungen) und der
Finanzierungsformen (Eigenkapital oder Mezzanine). Anders als bei
geschlossenen Fonds investiert der Anleger mit dem Kauf einer Private-
Equity-Aktie in ein bestehendes Portfolio. Er kann das Engagement
jederzeit wieder beenden oder auch unbegrenzt investiert bleiben. Wie
firandere Segmente des Aktienmarktes gibt esauch fiir borsennotiertes
Private Equity offene Investmentfonds oder borsengehandelte Fonds
(sogenannte ETFs—exchange-traded funds); an den Bérsen werden Indizes
fur ,Listed Private Equity“ berechnet. 30 Jahre nach ihrem Bérsengang
ist die Aktie der Deutschen Beteiligungs AG in etliche solcher Fonds,
ETFs und Indizes einbezogen.

LPEq_

LisTED PRIVATE EQuUITY

3

Listad Alternative Investments

47

LPEQ, die Vereinigung 18 an verschiedenen europdischen Handels-

plitzen borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften, und die

LPX Group als Finanzdienstleister im Bereich alternative Anlage-

klassen unterstiitzen das Private-Equity-Geschdft mit Analysen,

Indizes und borslich gehandelten Fonds.

HEUTE

BEREICHERT bpik
DBAG-AKTIE

DAS

Wertenwicklung der DBAG-Aktie seit dem Borsengang am 19. Dezember 1985 (= 100);
bis zum 31. Oktober 2014 ergibt sich eine jihrliche Wertsteigerung um rund 9,6 Prozent.

1990 1991 1992

DEPOT ZAHLREICHER

ANLEGER.

1993

1994
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Management-Buy-outs sichern die Zukunft
mittelstandischer Unternehmen.

1995

50 JAHRE DBAG

Die neunziger Jahre sind nach dem Fall von Mauer und Eisernem
Vorhang geprdgt durch die enormen wirtschaftlichen Anstrengungen
zum Wiederaufbau der neuen Bundeslander. Auch fiir die DBAG
brechen damit eine neue Zeit und das bis dahin aufregendste Jahrzehnt
ihrer Geschichte an. Die Folgen des Mauerfalls wirken bis tief in
die mittelstdndische Wirtschaft hinein. Hinzu kommen die Euro-
péisierung und die beginnende Globalisierung. Konzernstrukturen
dndern sich, Split-offs und Spin-offs nehmen zu, der Bedarf fur
Management-Buy-outs (MBOs) steigt im Zuge des Generations-
wechsels in Familienunternehmen. Zudem zeichnet sich ab, dass sich
die Anforderungen an die Kreditwiirdigkeit insbesondere kleiner und
mittlerer Unternehmen verschdrfen werden — was Jahre spater, 2004,
zuden als ,Basel II“ bekannten Regelungen fithren wird. Auch hieraus
ergeben sich neue Chancen im Private-Equity-Geschaft.

Strategische Konsequenzen eines bewegten Jahrzehnts

Diese Umwadlzungen bieten angestellten Managern die Chance, zu
Unternehmern zu werden — mithilfe eines Finanzinvestors, der das
MBO finanziert. Etwa ab Mitte der neunziger Jahre nimmt das Inter-
esse an MBOs deutlich zu. Die Offnung des deutschen Kapitalmarktes
hat Private Equity hierzulande populdrer gemacht. Die Nachfrage ist
erheblich gewachsen. Die DBAG ist einer der ersten deutschen Finan-
zinvestoren, die dies erkennen und den als Buy-out strukturierten Un-
ternehmenserwerb zum Bestandteil ihrer Strategie machen. Mit der
Konzentration auf deutsche Unternehmen in traditionellen Sektoren
des Mittelstands, die iiber aufRergewohnliches Entwicklungspotenzial
verfiigen, legt die DBAG den in den Grundziigen bis heute geltenden
Rahmen fiir ihre Tatigkeit fest. Es zahlt sich aus. Bis zur Jahrtausend-
wende hat sich im Jahrzehnt des Wachstums das Portfoliovolumen der
DBAG-Gruppe auf rund 500 Millionen Euro verfiinffacht.

KONNEN NUR W ENIGE

MANAGER

UNTERNEHMENSANTEILE

1995

ERWERBEN.

1996

Anfang des neuen Jahrtausends veranlassen Verdnde-
rungen der Requlierung Banken dazu, sich von eigenem
Private-Equity-Geschift zu trennen.

1997 1998 1999
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HEUTE

FINANZIERT DIE DBAG

MBOS ats

FUHRENDER
pEUTSCHER BUY-OUT-
INVESTOR.

Management-Buy-outs, Mehrheitsbeteiligungen gemeinsam mit dem Management
der Unternehmen, dominieren inzwischen das Portfolio der DBAG.

MBOs als attraktive Beteiligungsform

Nicht zuletzt dieser wichtigen Weichenstellung in den neunziger
Jahrenisteszuverdanken, dass die heutige DBAG als bevorzugter Partner
des Mittelstands etabliert ist und sich als einer der fithrenden deutschen
Buy-out-Investoren profilieren konnte.

Seit 1995 hat die DBAG in Deutschland 31 Management-Buy-outs struk-
turiert. 21 dieser Beteiligungen sind inzwischen beendet worden, die
weitaus meisten davon mit groem Erfolg — fiir das jeweilige Unter-
nehmen, aber auch fiir Investoren und Aktiondre der DBAG. Das in die
bereits beendeten MBOs investierte Kapital wurde mehrals verdoppelt.
Bei einer durchschnittlichen Haltedauer von weniger als fiinf Jahren
entspricht ein solcher (Brutto-)Kapitalmultiplikator von 2,9 einer
attraktiven Rendite. Das Wissen um die vielfdltigen Details eines erfolg-
reichen MBOs, dasdie DBAGinall diesen Jahren erworben hat, wird auch
in Zukunft einen wesentlichen Beitrag zur Attraktivitdt und Ertrags-
starke der DBAG und ihrer Aktie leisten.

2000 2001 2002

34

MANAGEMENT-BUY-OUTS
SEIT 1997

2003 2004
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DBG Fonds I

473
Mio. DM

1965

DBG Fonds II

139

Mio. DM

1975

DBG Fonds IIT

283

Mio. DM

1998

DBAG Fund IV

228

Mio. €

2002

DBAG Fund V

434

Mio. €

2006

DBAG Expansion
Capital Fund

142

Mio. €

2011

DBAG Fund VI

700

Mio. €

2013

Ubersicht der DBAG-Fonds

2005 2006
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2005
wIRD DAS AUFLEGEN

von FONDS
IMMER GANGIGER.

Dank ihrer soliden Aufstellung ibersteht die DBAG die Crash-Jahre zu
Beginn des neuen Jahrtausends glimpflich. Nicht in allen Geschéfts-
jahren erwirtschaftet sie ein positives Konzernergebnis. Dank ihrer
Investitions- und Finanzierungsdisziplin gelingt es ihr aber, ihre Port-
foliounternehmen durch diese Krise zu fithren. Auch im schlechtesten
Jahrerzielt sie beachtliche Verduflerungsgewinne; eine vergleichsweise
solide Eigenkapitalbasis tut das Ubrige.

Banken, einst die Griinder der Beteiligungsgesellschaften, wollen
Private Equity wegen dessen brancheneigener Volatilitit in Ubertrei-
bungsphasen an den Bérsen wie zur Jahrtausendwende nicht mehr in
ihrer Bilanz fithren. Hinzu kommen regulatorische Verdnderungen,
die aus Bankensicht Beteiligungen an Private-Equity-Gesellschaften
weniger attraktiv erscheinen lassen. Die Deutsche Beteiligungs AG ist
auf diese Herausforderung bereits vorbereitet. Von jeher sind die Beteili-
gungen entweder ausschlieflich iiber Fonds oder —nach Griindung der
DBAG —als Co-Investment mit Fonds eingegangen worden. 2002 hatte
die DBAG einen Fonds aufgelegt, unter dessen Gesellschaftern erstmals
nicht nur Aktiondre der DBAG oder Gesellschafter der DBG waren. Die
Deutsche Bank steuert zu diesem DBAG Fund I'V nur noch 13 Prozent
der Investitionszusagen bei. Letztmalig, denn am DBAG Fund V, der
2006 aufgelegt wird, beteiligt sie sich gar nicht mehr. 2007 verdufert sie
auch den verbliebenen Anteil von 15 Prozent der DBAG-Aktien.

Die DBAG benotigt zu diesem Zeitpunkt lingst keine starke Mutter
mehr. Sie ist erwachsen und selbststdndig und steht zunehmend nicht
mehr nurauf dem einen Bein der direkten Beteiligung. Mit der Verwal-
tung und Beratung geschlossener Private-Equity-Fonds institutioneller
Investoren hat sie nicht nur eine zweite Finanzierungsquelle fiir sich
erschlossen, sondern auch eine zweite Ertragssaule aufgebaut. Wach-
sende Fondsvolumina zeugen ebenso vom Erfolg der DBAG wie die
Verbreiterung des Produktangebots um einen Fonds fiir Wachstums-
finanzierungen, der 2011 aufgelegt wird. Der DBAG Fund VIist 2012
mit einem Volumen von 700 Millionen Euro der grofite Buy-out-Fonds
einer deutschen Private-Equity-Gesellschaft.

2007 2008 2009
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Nur die Besten sind gut genug

Rund 4.000 nicht borsennotierte Unternehmen des deutschen Mittel-
stands bilden das Anlageuniversum, in dem die DBAG neue Kandidaten
furihr Portfolio finden kann. Dafiir stehen ausreichend Finanzmittel zur
Verfiigung — insgesamt 800 Millionen Euro aus der eigenen Bilanz und
aus Investitionszusagen der Fondsinvestoren (31. Oktober 2014). Und ein
Investmentteam, das zu den grofiten und erfahrensten im Markt zahlt.

Das Netzwerk der DBAG ist einzigartig, und ihr wirtschaftlicher Erfolg
spricht mit einer Eigenkapitalrendite von 15,3 Prozentim Durchschnitt
der vergangenen zehn Geschéftsjahre fiir sich. Die ,Heuschrecken®-
Debatte, die im April 2005 aufkam, gab der DBAG zudem die Moglich-
keit, sich abzugrenzen: Die Borsennotierung verschafft ihr einen im
Mafstab der Private-Equity-Branche aufergewoéhnlich hohen Grad an

Transparenz fiir Unternehmer und Geschaftsfithrer im Mittelstand, Alle Investitionsentscheidungen der Deutschen Beteiligungs AG
fur Aktiondre und Geschéftspartner sowie fiir andere, die sich fur das werden am Hauptsitz in Frankfurt am Main getroffen, unweit der
Geschift der DBAG interessieren. So wird nachvollziehbar, dass Unter- Frankfurter Wertpapierbirse.

nehmen aus dem Portfolio eines Finanzinvestors gut aufgestellt sind,
um den ndchsten Entwicklungsschritt zu vollziehen. Vergleiche mit
borsennotierten Unternehmen oder solchen in Familienbesitz zeigen
immer wieder, dass mit Private Equity finanzierte Unternehmen starker
wachsen, eine klarere Strategie verfolgen, eine bessere Finanzierungs-
struktur aufweisen und nicht zuletzt Arbeitspldtze sichern und neue
Jobs schaffen. Gute Aussichten fiir weitere erfolgreiche Dekaden in der
Geschichte der Deutschen Beteiligungs AG. Und ein Beleg fiir die Weit-
sicht jener, die vor 50 Jahren den Grundstein fiir das institutionalisierte
private Beteiligungskapital legten.

HEUTE

MACHEN SIE UNS

szum GROSSTEN
pEUTSCHEN FONDS-
BERATER.

Jihrliche Rendite der Anlageklassen iiber den Zehn-Jahres-Zeitraum 2004 bis 2013, basierend
aufjeweils vergleichbaren Zahlungsstromen und unter Beriicksichtigung der Anfangs-
und Endwerte der genannten Private-Equity-Fonds.

Quelle: , 2013 Pan-European Private Equity Performance Benchmarks Study”,
European Private Equity & Venture Capital Association (EVCA), Brussel, Juni 2014 (Seite 21)

2010 2011 2012 2013 2014
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Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) beendet das Geschaftsjahr 2013/2014 mit einem
Konzernergebnis von 47,8 Millionen Euro. Der erfolgreiche Abschluss der groBten Beteiligung
und die insgesamt gute Entwicklung der Portfoliounternehmen fiihrten zu einem erfreulichen
Bewertungs- und Abgangsergebnis. Einen wesentlichen Beitrag leisteten auch die Ertrage aus
der Fondsverwaltung und -beratung. Das Gesamtergebnis erreichte nach der Berticksichtigung
versicherungsmathematischer Verluste aus den Pensionsverpflichtungen 41,4 Millionen Euro.

Das Portfolio der DBAG ist jung. Zwei dltere Beteiligungen wurden 2013/2014 verduBert.
20,0 Millionen Euro wurden in neue oder bestehende Beteiligungen investiert. Jetzt entfallen
nahezu drei Viertel des Portfoliowerts auf Engagements, die in den vergangenen finf
Geschaftsjahren eingegangen wurden. Sie lassen Wertsteigerungen und entsprechende
Realisierungen in den kommenden Jahren erwarten.

Auch die Nettokostenquote der DBAG ist gegeniiber dem vorigen Geschéftsjahr deutlich
gesunken; Grund daflr waren hohere Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung.

Hohe VerduBerungsgewinne fihrten in der Muttergesellschaft des Konzerns zu einem
Jahrestberschuss von 65,4 Millionen Euro. Unter Berticksichtigung des Gewinnvortrags aus dem
Vorjahr und der Ausschittung im Marz 2014 ergibt sich ein Bilanzgewinn von 92,3 Millionen
Euro. Daraus sollen je Aktie 2,00 Euro an die Anteilseigner ausgeschittet werden, insgesamt
also 27,4 Millionen Euro.
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STRUKTUR UND GESCHAFTSTATIGKEIT

Aufstellung: Borsennotierte Private-Equity-Gesellschaft

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine borsennotierte Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft (,, Private-Equity-Gesellschaft”) mit Sitz in Frankfurt am Main. Sie legt geschlossene
Private-Equity-Fonds (,,DBAG-Fonds”) auf fur Investitionen in Eigenkapital oder eigenkapital-
ahnliche Instrumente an vorwiegend nicht bérsennotierten Unternehmen. Mit dem eigenen
Vermdgen geht sie Beteiligungen als Co-Investor an der Seite dieser Private-Equity-Fonds ein.
Als Co-Investor und Fondsmanager (,,Fondsberater”) liegt ihr Investitionsschwerpunkt auf dem
deutschen Mittelstand.

Die Aktien der DBAG sind seit 1985 an der Frankfurter Borse notiert. Sie werden im
Marktsegment mit den hdchsten Transparenzanforderungen, dem Prime Standard, gehandelt
und sind unter anderem in die Indizes S-Dax (national) sowie LPX Direct und LPX Europe
(international) einbezogen. Fur ein Private-Equity-Unternehmen ist die Bérsennotierung eine
Besonderheit: Sie ermdglicht es Anlegern, sich mit einer Aktienanlage sowohl an den Ertragen
aus der Beratungstatigkeit als auch an den Ertragen aus einem Portfolio nicht bérsennotierter
Unternehmen zu beteiligen.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz tber
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und damit von der Gewerbesteuer
befreit. Seit dem 14. Juli 2014 ist sie auBerdem als Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) registriert. Die Konzernstruktur ist im Konzernanhang auf den
Seiten 144 bis 146 dargestellt.

Geschidftsmodell: Auflegen geschlossener Private-Equity-Fonds
und (Co-)Investieren an der Seite dieser Fonds

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert an der Seite der DBAG-Fonds in Unternehmen des
deutschen Mittelstands. lhre Wurzeln reichen in das Jahr 1965 zurlick, als die Deutsche
Beteiligungs GmbH (DBG) als Ursprungsgesellschaft gegriindet wurde. Seither ist zunachst
die DBG und seit ihrer Grindung 1984 die DBAG Eigenkapitalbeteiligungen an mehr als
300 Unternehmen eingegangen. Von Beginn an erfolgten die Investitionen (auch) tGber Fonds.
Zunachst waren in diesen Fonds ausschlieBlich Mittel aus dem Kreis der Gesellschafter bzw.
Aktionare gebundelt; 2002 wurde erstmals mit dem DBAG Fund IV ein Fonds aufgelegt, dem
Investoren auBerhalb des Aktionarskreises Finanzierungszusagen gemacht hatten.

Die DBAG-Fonds werden als geschlossene Private-Equity-Fonds aufgelegt und investieren
auf eigene Rechnung. Sie bundeln Mittel deutscher und internationaler Institutionen. Diese
institutionellen Investoren — Pensionsfonds, Dachfonds, Banken, Stiftungen, Versicherungen
oder Verwalter von Familienvermdgen — halten selbst meist keine direkten Beteiligungen in
unserem Zielmarkt.

o

Anteilsbesitz
Seite 194

()

wwuw.deutsche-beteiligung.de/
investor-relations/

o

Details zu den Fonds:
Konzernanhang
Seite 182
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DBAG und DBAG-Fonds investieren zu denselben Bedingungen in dieselben Unternehmen und
in dieselben Instrumente. Dazu hat die DBAG Co-Investment-Vereinbarungen mit den DBAG-
Fonds abgeschlossen. Diese sehen fur die Laufzeit eines Fonds ein festes Investitionsverhaltnis
vor. Auch die Betreuung der Beteiligungen sowie deren Beendigung erfolgen parallel.

Beginn Investitions- Ende Investitionsverhaltnis
Fonds Ziel periode (,Vintage”) Investitionsperiode Volumen davon DBAG Fonds zu DBAG
DBAG Fund IV Buy-outs September 2002 Februar 2007 322 Mio. € 94 Mio. € 1:3,43 (29,2 %)
DBAG Fund V Buy-outs Februar 2007 Februar 2013 539 Mio. € 105 Mio. € 1:5,14 (19,4 %)
DBAG Expansion Wachstums-
Capital Fund finanzierungen Mai 2011 Mai 2017 242 Mio. € 100 Mio. € 1:2,39 (41,8 %)
DBAG Fund VI Buy-outs Februar 2013 Februar 2018 700 Mio. €' 133 Mio. € 1:5,33 (18,8 %)

1 Ohne den Anteil der Gesellschaft, Gber den die Mitglieder des Investmentteams der DBAG investieren (, Carry-Gesellschaft”)

o Die Co-Investment-Vereinbarungen kénnen fir die DBAG im laufenden und in den kommenden
Risiko aus Co-Investment- drei Geschaftsjahren Mittelabflisse von bis zu 199 Millionen Euro auslosen, sofern die DBAG
Vereinbarungen nicht von ihrem Recht Gebrauch macht, auf ein Co-Investment zu verzichten.
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Dem stehen Finanzmittel der DBAG von 150,7 Millionen Euro zum Bilanzstichtag gegentiber. Um
die gegebenen Investitionszusagen erflllen zu kénnen, wird die DBAG aber auch auf Erlése aus
kinftigen VerduBerungen zurtickgreifen kénnen und gegebenenfalls auch Kredite aufnehmen.

Geschaftstatigkeit: Fondsmanagement (,Fondsberatung”) der DBAG-Fonds
und parallele Beteiligung an Industrie- und Dienstleistungsunternehmen

Realisierung der Wertsteigerung aus Unternehmensbeteiligungen
wichtige Ertragsquelle

o Im Rahmen ihrer Tatigkeit fir die DBAG-Fonds sucht die Deutsche Beteiligungs AG Beteiligungen
Investitionskriterien an wirtschaftlich gesunden Unternehmen mit aussichtsreichen Entwicklungsperspektiven und
Seite 62 (co-)investiert in diese Unternehmen. Sie begleitet die Unternehmen tblicherweise zwischen vier

und sieben Jahre als partnerschaftlich orientierter Finanzinvestor. Dabei verfolgt sie das Ziel, den
Wert der Unternehmen zu steigern. Mit der Beendigung der Beteiligung an einem Unternehmen
realisiert sie diese Wertsteigerung. Die Unternehmen setzen ihre weitere Entwicklung in anderer
Konstellation fort, zum Beispiel mit einem Industriepartner, einem neuen Finanzinvestor oder
als borsennotierte Gesellschaft.

Form und konkrete Ausgestaltung der Beteiligung orientieren sich an den jeweiligen
Finanzierungsanlassen. Daflir kommen zum Beispiel in Betracht:

> Generationenlbergang in einem Familienunternehmen,

> Kapitalbedarf im Zusammenhang mit dem Unternehmenswachstum,
> Abspaltung eines Randgeschéfts aus einem Konzernverbund oder
>

VerduBerung aus dem Portfolio eines anderen Finanzinvestors.
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Je nach den individuellen Anforderungen kann die Beteiligung mit Eigenkapital oder
eigenkapitalahnlichen Instrumenten, mehrheitlich oder minderheitlich ausgestaltet sein.
So wird ein Generationswechsel Gblicherweise in Form eines Management-Buy-outs (MBO)
strukturiert. In einem MBO erwerben Finanzinvestoren ein Unternehmen mehrheitlich; dabei
geht das jeweilige Management eine Kapitalbeteiligung ein. Auch die Abspaltung eines
Randgeschafts aus einem Konzernverbund oder die VerduBerung aus dem Portfolio eines
anderen Finanzinvestors (Secondary Buy-out) werden meistens als Mehrheitsbeteiligungen
ausgestaltet. Wachstumsfinanzierungen erfolgen Gber eine minderheitliche Beteiligung oder
durch Bereitstellung eigenkapitalahnlicher Mittel fir Unternehmen in der Hand von Familien,
die die Kontrolle Uber ihr Unternehmen behalten wollen.

Unser Investitionserfolg beruht vor allem auf langjahrig erprobten und bewahrten Geschafts-
prozessen im Beteiligungsgeschaft. Dazu gehoren

> die ErschlieBung und Bewertung von Transaktionsmoglichkeiten,

> im Vorfeld einer Investition eine besonders ausfuhrliche und
sorgfaltige Prufung (,, Due Diligence”),

> wahrend der Beteiligungszeit die Begleitung des Managements der
Portfoliounternehmen in der Umsetzung unternehmerischer Konzepte
durch Mitgliedschaft in Beiraten und Aufsichtsraten sowie

> die Beendigung einer Beteiligung zum passenden Zeitpunkt
und in einer gut abgestimmten Struktur.

Beratung der DBAG-Fonds als Ertragsquelle

Finanzierungszusagen fur die DBAG-Fonds einzuwerben ist sowohl fur die Gesellschaft
und damit fur die Aktiondre als auch fur die Fondsinvestoren vorteilhaft. Als Unter-
nehmensbeteiligungsgesellschaft darf die DBAG keine mehrheitlichen Beteiligungen eingehen;
gemeinsam mit den DBAG-Fonds ist die Strukturierung von Management-Buy-outs hingegen
moglich. Die Fondsinvestoren wiederum kénnen sich einer besonderen Interessenidentitat
sicher sein: Sie wird durch die Investitionstatigkeit ihres Beraters DBAG an der Seite des Fonds
geschaffen. Zudem entsteht durch die Mittel der Fonds eine wesentlich breitere Kapitalbasis,
die es erlaubt, das Portfolio breiter zu streuen. Daneben erhalt die DBAG fur das Management
bzw. die Beratung der Fonds eine Vergltung, die einen wesentlichen Teil der Kosten ihres
Geschéftsbetriebs deckt.

Die Deutsche Beteiligungs AG erbringt die Management- bzw. Beratungsleistung fir die DBAG-
Fonds Uber zwei Konzerngesellschaften, die beide keine eigenen Mitarbeiter beschaftigen. Ihre
Geschafte werden durch die DBAG bzw. deren Mitarbeiter besorgt.

Die DBG New Fund Management verwaltet den (voll investierten) DBAG Fund IV, die DBG
Managing Partner den (ebenfalls voll investierten) DBAG Fund V und den DBAG Expansion
Capital Fund. Das heiBt: Sie entscheiden Uber Unternehmenskadufe und -verkdufe. Der DBAG
Fund VI hat eine eigene Verwaltungsgesellschaft mit Sitz auf Guernsey/Channel Islands; sie wird
von der DBG Managing Partner deshalb ausschlieBlich beraten.

o

Ertrdge aus der Fondsberatung
Seite 77

o

Konsolidierungskreis des
DBAG-Konzernabschlusses:
Konzernanhang

Seite 144
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Details zum Portfolio
Seite 83 ff.
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Das Leistungsspektrum der Verwaltungs- bzw. Beratungsgesellschaften ist breit: Sie suchen,
prufen und strukturieren Beteiligungsmaoglichkeiten, verhandeln Beteiligungsvertrage, erstellen
Entscheidungsvorlagen fir samtliche Fonds (und treffen im Hinblick auf DBAG Fund 1V,
DBAG Fund V und den DBAG Expansion Capital Fund die Entscheidungen), begleiten die
Portfoliounternehmen wéhrend der Haltedauer und verwerten die Portfolios der Fonds. Dieses
Leistungsspektrum wird als ,Fondsberatung” oder kurz ,Beratung” bezeichnet.

Die Vergutung fur die Fondsberatung entspricht dem Branchenstandard: Ihre Hohe ist volumen-
abhédngig. Sie bezieht sich in der Investitionsphase auf das von den Investoren zugesagte Kapital.
AnschlieBend bemisst sie sich an den Anschaffungskosten der werthaltigen Beteiligungen im
Portfolio des jeweiligen Fonds (DBAG Fund V, DBAG Fund IV, DBG Fonds Ill, DBG Fonds I).!
Insofern bestimmen sich die Ertrdge aus der Beratungstatigkeit zumindest teilweise aus der
Wertentwicklung der Portfoliounternehmen.

Portfoliostruktur: Uberwiegend MBOs und Wachstumsfinanzierungen

Zwischen 2000 und 2012 investierte die Deutsche Beteiligungs AG ausschlieBlich in MBOs.
Hintergrund war eine Marktsituation, in der Wachstumsfinanzierungen durch Private-
Equity-Gesellschaften wenig nachgefragt wurden. Heute entfallt deshalb mit 79 Prozent
der Uberwiegende Teil des Portfolios? auf Co-Investments an elf Management-Buy-outs.
Zum Bilanzstichtag zahlten funf Wachstumsfinanzierungen zum Portfolio (15 Prozent des
Portfoliowerts). Auf Beteiligungen an drei auslandischen Buy-out-Fonds entfallen noch knapp
sechs Prozent des Portfoliowerts; hierbei handelt es sich um altere Engagements, die nach und
nach durch VerdauBerung der enthaltenen Portfoliounternehmen liquidiert werden.

Die Bilanz unserer bisherigen Investitionstatigkeit ist erfolgreich: Seit 1997 hat die DBAG
zusammen mit dem DBG Fonds Ill, DBAG Fund IV, DBAG Fund V bzw. DBAG Fund VI 31 MBOs
finanziert. 21 dieser Engagements wurden bis zum Ende des vergangenen Geschéaftsjahres ganz
oder Uberwiegend realisiert. Den Wert des von uns fir diese MBOs eingesetzten Eigenkapitals
haben wir dabei unter Beriicksichtigung des Erléses der bereits realisierten Beteiligungen und
des Wertes der noch vorhandenen Portfoliounternehmen auf das 2,2-Fache? gesteigert.

Auch Wachstumsfinanzierungen sind attraktiv. Von MBOs unterscheiden sie sich unter anderem
dadurch, dass die Verschuldung der Unternehmen meistens niedriger ist. Ublicherweise ist die
Haltedauer einer minderheitlichen Wachstumsfinanzierung langer. Die Renditeerwartungen bei
vergleichbarem absoluten Ertrag liegen deshalb unter denen der MBOs.

1 Der DBAG Fund V ist noch in sieben Unternehmen investiert. Der DBAG Fund IV halt noch eine Beteiligung. Der DBG
Fonds Ill und der DBG Fonds | sind von untergeordneter Bedeutung fir das Fondsberatungsgeschaft der DBAG

2 Alle Angaben, die die Zusammensetzung des ,Portfolios” (andere Bezeichnung: Portfoliovolumen) betreffen, beziehen
sich auf das in den Finanzanlagen erfasste Portfolio in Hohe von 127,1 Millionen Euro und auf Darlehensforderungen
gegen Portfoliounternehmen von 25,9 Millionen Euro, ausgewiesen im Posten , Kredite und Forderungen” (Anhang
Tz. 19 und 20); der Wert dieses Portfolios betragt insgesamt 153,1 Millionen Euro

3 Berlicksichtigt sind 31 Buy-outs, die bis zum 30. September 2014 strukturiert wurden



2013/2014

Organisatorische Aufstellung: Grofies Investmentteam

Die Deutsche Beteiligungs AG hat eine Uberschaubare UnternehmensgroBe mit flachen
Hierarchien. Der Vorstand der Gesellschaft besteht aus drei Mitgliedern, die Zahl der Mitarbeiter
im DBAG-Konzern betragt 56 Personen. Die groBte Einheit bildet das Investmentteam aus
21 Investment-Professionals*. Dieses Team ist fachlich breit aufgestellt und vereint vielfaltige
Erfahrungen im Beteiligungsgeschéft. Jede Transaktion wird Ublicherweise von einem Projektteam
aus zwei bis vier Personen begleitet, dem immer auch ein Vorstandsmitglied zugeordnet ist.

Zwei der drei Vorstandsmitglieder sind intensiv in das Transaktionsgeschehen eingebunden, also
in das Identifizieren von Beteiligungsmaoglichkeiten sowie die Begleitung und VerauBerung der
Portfoliounternehmen. Diese beiden Vorstandsmitglieder gehdren auch dem Investmentteam
an. Die unterstUtzenden Funktionen fir den Investmentprozess, die administrativen Aufgaben in
der DBAG und die Zustandigkeit fur Investor Relations sind bei einem Finanzvorstand gebtindelt.

Alle Mitarbeiter sind bei der Deutschen Beteiligungs AG angestellt und am Sitz des Unternehmens
beschaftigt. Dies erleichtert die Kommunikation und fihrt zu kurzen Entscheidungswegen. Die
DBAG kann den gesamten Beteiligungsprozess mit eigenen Ressourcen abbilden. Effiziente,
eingespielte Prozesse erlauben es, Beteiligungsentscheidungen rasch umzusetzen sowie das
Portfolio regelmaBig und aktuell zu bewerten.

Bilanzmanagement: Finanzierung iiber den Aktienmarkt

Die DBAG finanziert sich ausschlieBlich Gber den Aktienmarkt. lhre Bilanzstruktur tragt dem
besonderen Charakter des Private-Equity-Geschafts mit zeitlich nicht planbaren Investitionen
und Realisierungen Rechnung. Die Gesellschaft halt ausreichend Liquiditat vor, um jederzeit
Investitionschancen wahrnehmen und die eingegangenen Co-Investitionsvereinbarungen an
der Seite der Fonds erftllen zu kénnen. Kredite werden nur in Ausnahmefallen aufgenommen
und nur, um kurzfristige Liquiditatsbedarfe zu bedienen. Langfristig steuern wir die Hohe
des Eigenkapitals Gber Ausschittungen, Aktienrtickkaufe (wie 2005, 2006 und 2007) oder

gegebenenfalls Kapitalerhohungen (2004).

4 Ohne Mitglieder des Vorstands

(>

Co-Investitionsvereinbarungen
Seite 56
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ZIELE UND STRATEGIE

Ziel: Langfristige Steigerung des Unternehmenswerts
durch Wertzuwachs der Portfoliounternehmen

Zentrales WIRTSCHAFTLICHES ZIEL der Geschaftstatigkeit ist es, den Unternehmenswert
der Deutschen Beteiligungs AG langfristig zu steigern. Als Investor erreicht sie dies durch
konsequentes Umsetzen einer Strategie aus ,Investieren, Entwickeln und Realisieren von
Wertsteigerungen” sowie durch ein erfolgreiches Fondsberatungsgeschaft.

ZIELE DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG

Finanzielle Ziele

e e |
Teilhabe der
Steigerung ) Aktiondre am
Wertbeitra
des Wertes J Erfolg durch
. aus L
der Portfolio- moglichst
Fondsberatung .
unternehmen regelmaBige
Dividenden
v v A4

ZENTRALES WIRTSCHAFTLICHES ZIEL
Langfristige Steigerung des Unternehmenswerts der DBAG

) Erhalt und .
Unterstltzung Wertschatzung

, , Starkung einer
aussichtsreicher i als Berater von
. e F positiven i )
mittelstandischer Private-Equity-

Reputation am
Geschéaftsmodelle p Fonds
Beteiligungsmarkt

} Nichtfinanzielle Ziele }
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In erster Linie wird der Unternehmenswert der DBAG vom Wert der Portfoliounternehmen
bestimmt. Um diesen Wert zu steigern, begleitet die DBAG Portfoliounternehmen als
partnerschaftlich ausgerichteter Finanzinvestor in einer Phase strategischer Weiterentwicklung.
Die DBAG ist mittel- bis langfristig an ihren Portfoliounternehmen beteiligt, das heiBt Uber
einen Zeitraum von Uberwiegend vier bis sieben Jahren. In diesem Zeitraum baut sich
eine Wertsteigerung auf. Sie wird Uberwiegend realisiert, wenn die Beteiligung beendet
wird. Bei Wachstumsfinanzierungen wird der Wertzuwachs mitunter bereits teilweise
wahrend des Beteiligungszeitraums in Form laufender Ausschittungen realisiert. Den
Investitionsentscheidungen liegen Annahmen Uber die Haltedauer und die realisierbare
Wertsteigerung bei der Beendigung einer Beteiligung zugrunde. Die auf Basis dieser Annahmen
angestrebten jahrlichen Steigerungen des Eigenkapitalwerts eines Portfoliounternehmens (IRR,
Internal Rate of Return, Interner ZinsfuB) liegen bei rund 20 Prozent (Wachstumsfinanzierungen)
bzw. 25 Prozent (MBOs).

Auch die Fondsberatung soll langfristig einen positiven Wertbeitrag leisten, der vom
Kapitalmarkt honoriert wird. Ihr Erfolg bemisst sich am nachhaltigen Wachstum der Ertrage aus
der Fondsberatung und der damit erzielten Rendite aus dem Uberschuss der Beratungsertrage
Uber den entsprechenden Aufwand.

Um unseren Erfolg zu ermitteln, betrachten wir — wie in der Private-Equity-Branche Ublich —
einen Zehn-Jahres-Zeitraum. Die Begleitung von Unternehmen ist zeitlich begrenzt. Dies und der
Einfluss externer Faktoren auf die Wertentwicklung bringen es mit sich, dass die Erfolge einzelner
Jahre stark schwanken kénnen. Nur ein angemessen langer Betrachtungshorizont vermag
Aufschluss dariber zu geben, ob wir das zentrale wirtschaftliche Ziel unserer Geschaftstatigkeit
erreicht haben. Den Erfolgsbeitrag eines einzelnen Jahres messen wir, indem wir ihn mit dem
Durchschnittserfolg des zehnjahrigen Betrachtungshorizonts vergleichen. Im Durchschnitt dieses
Zehn-Jahres-Zeitraums wollen wir das Eigenkapital je Aktie um einen Wert steigern, der die
Kosten des Eigenkapitals deutlich Gbertrifft.

Die Aktionare sollen an dieser Wertsteigerung beteiligt werden, und zwar in Form regelmaBiger
Dividenden (Basisdividende) und — im Fall sehr erfolgreicher Unternehmensbeteiligungen —
auch durch Sonderdividenden. Dieses Dividendenmodell entspricht dem unregelméaBigen
Zahlungsstrom unseres Private-Equity-Geschafts. Der Gesamterfolg der DBAG ergibt sich
daher aus der Steigerung des Unternehmenswerts, gemessen am Eigenkapital je Aktie, unter
Berlcksichtigung der ausgeschitteten Dividenden.

Neben den wirtschaftlichen Zielen verfolgt die Deutsche Beteiligungs AG auch
NICHTFINANZIELLE ZIELE. Wir wollen die Entwicklung aussichtsreicher mittelstandischer
Geschaftsmodelle unterstiitzen und geben unseren Portfoliounternehmen deshalb Raum fur
eine erfolgreiche strategische Weiterentwicklung — mit unserem Kapital, aber auch mit unserer
Erfahrung, unserem Wissen und unserem Netzwerk. Die Portfoliounternehmen sollen auch
Uber den Investitionszeitraum hinaus gut aufgestellt sein. Nach unserer Auffassung ist der Wert
unserer Portfoliounternehmen zum VerauBerungszeitpunkt vor allem dann hoch, wenn gute
Aussichten fur eine weitere positive Entwicklung nach der Beendigung unserer Beteiligung
bestehen.

o

Ndheres zur
Eigenkapitalrendite je Aktie
Seite 88
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Zu Fragen der Nachhaltigkeit
dufSern wir uns auch unter dem
Aspekt der Unternehmensfiihrung
Seite 67

(>

Finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren
Seite 88
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Ein wesentlicher Aspekt im Zuge einer Unternehmensbeteiligung ist es, die Interessen aller
Anspruchsgruppen angemessen zu beriicksichtigen. Uber eine erfolgreiche Begleitung der
Portfoliounternehmen wollen wir das Ansehen, das wir uns in den funf Jahrzehnten im Markt
und unter den Kapitalgebern aufgebaut haben, starken und unsere gute Reputation festigen.
Wir sind Uberzeugt, dass dazu die Beachtung von ESG-Prinzipien (,Environmental, Social and
Governance”, Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) gehort, die auch die Regeltreue im
geschaftlichen Umgang (Compliance) einschlieBt.

Die Mittel der DBAG-Fonds bilden einen wesentlichen Teil der Investitionsbasis der DBAG.
Die Fonds werden als geschlossene Fonds errichtet; regelmaBig mussen deshalb Mittel fur
Nachfolgefonds eingeworben werden. Dies gelingt nur, wenn die Investoren dieser Fonds
eine angemessene Rendite erzielen und wir als solide und vertrauenswiirdig wahrgenommen
werden. Wir legen deshalb groBen Wert auf einen offenen, vertrauensvollen Umgang mit den
Gesellschaftern (, Limited Partners”) der DBAG-Fonds.

Strategie: Beteiligung an Unternehmen des deutschen Mittelstands mit
Entwicklungspotenzial

Breites Spektrum von Investitionskriterien

Die DBAG und die von ihr beratenen Fonds beteiligen sich an Unternehmen, die Gber ein
vielversprechendes Entwicklungspotenzial verfligen. Es soll einen Wertzuwachs ermoglichen,
zum Beispiel durch eine Verbesserung der strategischen Positionierung der Unternehmen,
eine Verbesserung der operativen Prozesse oder durch Ertragswachstum. Kennzeichen
solcher vielversprechender Unternehmen sind zum Beispiel eine fuhrende Stellung in einem
(moglicherweise kleinen) Markt, ein bewdhrtes Management, eine groBe Innovationskraft und
zukunftsfahige Produkte.

Solche Unternehmen findet man im deutschen Mittelstand in groBer Zahl, etwa im Maschinen-
und Anlagenbau, der Automobilzulieferindustrie und unter industriellen Dienstleistern. In diesen
Sektoren besitzt das Investmentteam der DBAG ein besonders hohes Mal3 an Erfahrung, denn
rund die Halfte der Transaktionen der vergangenen 15 Jahre stammt aus diesen besonders
starken Bereichen des deutschen Mittelstands. Entsprechend groB ist das Fachwissen des
Investmentteams in diesen Sektoren. Auf Basis dieses Wissens sind in diesen Kernsektoren der
DBAG auch komplexe Transaktionen denkbar, also zum Beispiel Ausgliederungen aus Konzernen
oder Konglomeraten sowie Verschmelzungen. In den vergangenen Jahrzehnten haben andere,
neue Sektoren, etwa Telekommunikation oder Dienstleistungen, zunehmende Bedeutung
erlangt. Auch in solchen Sektoren findet die DBAG Unternehmen, die ihre Investitionskriterien
erflllen. Regional konzentrieren wir uns auf Unternehmen mit Sitz im deutschsprachigen Raum.
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Bei unseren Investitionsentscheidungen beriicksichtigen wir ein breites Spektrum von
Kriterien. Grundsatzlich achten wir darauf, dass die Produkte und Dienstleistungen potenzieller
Portfoliounternehmen Bedurfnisse befriedigen, die sich auch aus den sich verandernden
o6konomischen und gesellschaftlichen Rahmenbedingungen ergeben. Im Blick haben wir
insbesondere folgende Trends:

> die effiziente Erzeugung und Nutzung von Energie,
den schonenden Umgang mit natdrlichen Ressourcen,
die Herausforderungen des Klimawandels,

die wachsende Mobilitat,

das Bemihen um hohere Produktivitat,

A e

die voranschreitende Industrialisierung in aufstrebenden Landern.

Wir konzentrieren uns auf Unternehmen mittlerer GroBe. Das heiBt: Die Portfoliounternehmen
erzielen Ublicherweise 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 zundchst ungeachtet
der Beteiligungsform. Beteiligungen an kleineren Unternehmen kommen in Betracht, wenn
Potenzial fur deutliches Wachstum vorhanden ist. GroBere Transaktionen schlieBen wir nicht
aus; wir strukturieren diese gegebenenfalls gemeinsam mit Investoren, die eine vergleichbare
Investitionsstrategie verfolgen.

Wir streben ein diversifiziertes Portfolio an. So vermeiden wir die Haufung von Ausfallrisiken
und erhohen die Wahrscheinlichkeit, an einer Vielzahl von Wachstumschancen teilzuhaben.
Wir beteiligen uns zwar moglicherweise an mehreren Unternehmen aus der gleichen Branche,
achten dann aber darauf, dass die Unternehmen unterschiedliche Nischenmarkte bedienen
oder in unterschiedlichen Regionen tétig sind. Die meisten unserer Portfoliounternehmen
sind international aktiv. Dies gilt fur ihre Absatzmarkte, zunehmend aber auch fur ihre
Produktionsstatten.

Viele unserer Portfoliounternehmen stellen Investitionsguter her. Die Nachfrage nach diesen
Produkten unterliegt starkeren zyklischen Schwankungen als die Nachfrage nach Konsumgtern.
Wenn wir Beteiligungen an solchen Unternehmen eingehen, achten wir deshalb unter anderem
auf eine belastbare Finanzierungsstruktur. Co-Investments in Unternehmen, deren Erfolg starker
an die Konsumnachfrage gekoppelt ist, mindern die Wirkung konjunktureller Zyklen auf den
Wert des Portfolios insgesamt.

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in Unternehmen, die etabliert sind und deren
Geschaftsmodell sich bewahrt hat. Damit schlieBen wir die Beteiligung an sehr jungen
Unternehmen aus. Darlber hinaus legen wir Wert darauf, dass die Unternehmen von
erfahrenen und engagierten Geschaftsfihrungen oder Vorstéanden geleitet werden, die in der
Lage sind, die gemeinsam vereinbarten Ziele erfolgreich umzusetzen.
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Investitionserfolg Voraussetzung fiir Wachstum in der Fondsberatung

Die Mittel der Fondsinvestoren stehen nur flr einen begrenzten Zeitraum zur Verfligung. Einmal
investierte Mittel konnen zudem — anders als die Finanzmittel aus der Bilanz der DBAG — nicht
ein weiteres Mal investiert werden: Nach einer Realisierung erhalten die Investoren die Mittel
zurtick. Damit die Fondsberatung fortgefuhrt werden kann, missen deshalb in regelmaBigem
Abstand neue Fonds aufgelegt werden.

Wir streben an, dass der jeweilige Nachfolgefonds groBer ist als der aktuelle Fonds. So wachst
im mehrjahrigen Durchschnitt die Summe des verwalteten und beratenen Vermogens und damit
die Basis der Vergitung aus der Fondsberatung.

Die Investitionszusagen fur einen (Nachfolge-)Fonds werden maBgeblich vom Erfolg des
laufenden Fonds beeinflusst. Eine Steigerung des verwalteten und beratenen Vermogens setzt
also unter anderem eine erfolgreiche Investitionstatigkeit voraus. Investoren schatzen dartber
hinaus die Erfahrung, GréBe und Vernetzung des Investmentteams.

STEUERUNG UND KONTROLLE

Zentrale Erfolgsgrofie: Rendite auf das eingesetzte Kapital

Unsere Geschaftspolitik ist darauf ausgerichtet, den Unternehmenswert der DBAG durch
erfolgreiche Investitionen in Unternehmensbeteiligungen und eine erfolgreiche Fondsberatung
langfristig zu steigern. Dabei bringen es das Geschaft und dessen Bilanzierung mit sich, dass
der Unternehmenswert in einzelnen Jahren auch sinken kann. Denn der Unternehmenswert
bestimmt sich wesentlich aus dem Marktwert der Portfoliounternehmen zum jeweiligen
Stichtag; dieser Wert unterliegt Einflissen auBerhalb des Wirkungsbereichs der DBAG, etwa des
Kapitalmarkts. Langfristig steigt der Unternehmenswert, wenn die Rendite auf das eingesetzte
Kapital je Aktie im Durchschnitt von zum Beispiel zehn Jahren Uber den Eigenkapitalkosten liegt.
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 Geschéftsjahres und dem um die Ausschiittung verminderten Eigenkapital zu
Geschéftsjahresbeginn. Dabei berticksichtigen wir das Eigenkapital aus dem Konzernabschluss,
der nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt ist.

Die Eigenkapitalkosten (rEK) leiten wir nach dem sogenannten Capital Asset Pricing Model
(CAPM) aus einem risikolosen Basiszinssatz (rf) und einem Risikozuschlag fur das Gbernommene
unternehmerische Risiko (3) ab. Den Risikozuschlag bestimmen wir unter Berlcksichtigung
der Risikopramie des Aktienmarkts (rM) sowie des individuellen Risikos der DBAG. Die
Eigenkapitalkosten ergeben sich dann als rEK = rf + B * rM.
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Den risikolosen Basiszins leiten wir ab als Zero-Bond-Zinssatz fur eine Restlaufzeit von 30 Jahren,
basierend auf der Zinsstrukturkurve zum Bilanzstichtag. Am 31. Oktober 2014 betrug dieser
Wert 2,0 Prozent (Vorjahr: 2,5 Prozent).

Die Marktrisikopramie setzen wir unverandert mit 7,0 Prozent an.

Fur das unternehmensindividuelle Risiko setzen wir ein adjustiertes ,B3" (Beta) von 0,5 an. Der
Wert basiert auf dem jiingsten verwertbaren ablesbaren verschuldeten Betafaktor der Deutschen
Beteiligungs AG von 0,60 (Stand: 31. Oktober 2012; alle folgenden Werte sind aufgrund
der geringen Liquiditat der Aktie nicht anwendbar). Weil sich das Verhaltnis von (sicheren)
Finanzmitteln zu (risikobehaftetem) Portfolio seither zugunsten der Finanzmittel verschoben hat,
bilden wir auf den Wert von 0,60 einen Abschlag von 0,10.

Unter Einsetzung der drei EingangsgroBen in die Formel errechnen sich fur die DBAG zum
jungsten Bilanzstichtag Eigenkapitalkosten von 5,5 Prozent (Vorjahr: 8,1 Prozent). Dieses
Rechenergebnis ist stark beeinflusst durch das im historischen Vergleich extrem niedrige
Zinsniveau und die stichtagsbedingt niedrige Risikoposition der DBAG als Folge der erfolgreichen
Realisierungen der jingeren Vergangenheit. Dem steht unsere Einschatzung einer nachhaltig
eher stabilen Renditeerwartung von Investoren in Unternehmensanteile gegentber. Zur
Beurteilung unseres Geschaftserfolgs legen wir daher anstelle der rechnerisch ermittelten
Eigenkapitalkosten zundchst unverandert eine Alternativrendite von acht Prozent zugrunde.
Wir werden die Entwicklung der Kapitalmarktdaten jedoch weiter beobachten und behalten
uns vor, die Eigenkapitalkosten gegebenenfalls anzupassen.

Controlling: Regelmafige Beurteilung der Unternehmens-
beteiligungen und des Investitionserfolgs der DBAG-Fonds

Mittelfristige Wertentwicklung des Portfolios als wesentliche
OrientierungsgroBe

Der innere Wert unserer Aktie wird maBgeblich vom Wert des Beteiligungsportfolios und
dessen Entwicklung bestimmt. Bewertungen kénnen kurzfristig deutlichen Schwankungen
unterliegen: Grund dafur ist die Abhangigkeit der Portfoliounternehmen von der jeweiligen
Branchenkonjunktur und vom Bewertungsniveau am Kapitalmarkt. Deshalb erlauben kurzfristige
Verdnderungen 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. Daher messen wir unseren Erfolg an der durchschnittlichen
Rendite auf das eingesetzte Kapital Gber ldngere Zeitrdume und nicht am Ergebnis eines
einzelnen Geschaftsjahres.

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

[N
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Auf der Ebene der Portfoliounternehmen spielen die klassischen Kennzahlen jedoch eine
unmittelbare Rolle: Mit unserer Investitionsentscheidung legen wir auf Basis der vom Management
der Unternehmen entwickelten Geschaftsplane Zielwerte fest — so fiir die Entwicklung von
Umsatz, Profitabilitdt und Verschuldung. Wahrend der Beteiligungsphase bewerten wir
die Unternehmen anhand aktueller Finanzdaten (EBITDA, EBITA und Nettoverschuldung)
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 Beiraten und Aufsichtsraten regelmaBig Gber die operative,
finanzwirtschaftliche und strategische Entwicklung in den Portfoliounternehmen. Dabei
beachten sie die Grundsatze guter Unternehmensfihrung (Corporate Governance).

Beurteilung der DBAG-Fonds anhand iiblicher Kennzahlen der
Private-Equity-Branche

Der Erfolg der DBAG-Fonds griindet auf dem Investitionserfolg. Diesen messen wir an
Kennzahlen, die in der Private-Equity-Branche Ublich sind. Dazu gehoren das Verhaltnis des
Portfoliowerts oder das Verhéltnis der Ausschuttungen an die Investoren zu den abgerufenen
Mitteln sowie die Rendite auf das abgerufene Kapital berechnet nach der Methode des internen
ZinsfuBes.

Erfolgssicherung: Einbindung des Vorstands in alle relevanten
operativen Prozesse

Mitglieder des Vorstands sind in die Kernprozesse des DBAG-Geschafts (also Beteiligungsverwal-
tung bzw. -beratung) involviert. Sie entscheiden im Rahmen der Fondsberatung insbesondere
im Zusammenhang mit der Generierung von Beteiligungsmaoglichkeiten (,, Dealflow") sowie der
Prufung (,,Due Diligence”) und Verhandlung von Unternehmenskaufen und -verkaufen. Dariber
hinaus erértern 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 Co-Investments, die die DBAG mit den DBAG-Fonds
eingeht, entscheiden alle Mitglieder des Vorstands gemeinsam.

Ein wichtiges Instrument zur Erfolgssicherung ist das Risikomanagementsystem. Es bericksichtigt
sowohl Risiken aus den Geschaftsprozessen als auch Risiken in der Entwicklung der Portfolio-
unternehmen. Die Erkenntnisse aus dem Risikomanagement flieBen laufend in die Erdrterungen
Uber die Situation der Portfoliounternehmen ein.
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NACHHALTIGKEIT

Die Deutsche Beteiligungs AG hat sich einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung verpflichtet
und erfillt hohe ESG-Standards. Wir lassen uns dabei von der Uberzeugung leiten, dass eine
Entwicklung nur dann nachhaltig ist, wenn sie die Bedirfnisse der Gegenwart befriedigt, ohne
zu riskieren, dass kinftige Generationen ihre eigenen Bedirfnisse nicht befriedigen kénnen.®
Als Private-Equity-Gesellschaft umfasst diese Selbstverpflichtung sowohl die Integration von
Grundsatzen verantwortungsvollen Investierens in den Investmentprozess als auch die Fihrung
unseres Unternehmens. Uber unsere Mitarbeit in Beirdten und Aufsichtsraten wirken wir auch
in unseren Portfoliounternehmen auf eine nachhaltige Unternehmensfiihrung hin. Unsere
Nachhaltigkeitsgrundsétze haben wir in einer ESG-Richtlinie festgeschrieben.

Innerhalb der DBAG legen wir den Schwerpunkt im Bereich Nachhaltigkeit unter anderem auf
folgende Themen:

> Umwelt: Minimierung der Emission von Treibhausgasen sowie
maoglichst hohe Ressourceneffizienz;

> Arbeit und Soziales: Wir erkennen an, dass unsere Mitarbeiter
unsere wichtigste Ressource sind;

> Corporate Governance: Hochste Anspriiche an die Einhaltung
anerkannter Standards zur Unternehmensfihrung.

Konkret bedeutet dies zum Beispiel, dass wir unsere Geschaftsreisen bewusst auf das
notwendige MaB beschranken und sie soweit moglich durch alternative Kommunikationsformen
ersetzen. Unsere Blrordume entsprechen modernsten umwelttechnischen Standards hinsichtlich
Klimatisierung, Beheizung und Beleuchtung. Wir berichten im Rahmen des ,Carbon Disclosure
Projects” detailliert auf jahrlicher Basis Uber die Emission von Treibhausgasen.

Der Schutz der Gesundheit unserer Mitarbeiter und die Erhaltung eines diskriminierungsfreien
Arbeitsumfelds haben fur uns hochste Prioritat. Im Verhaltnis zur GréBe unseres Unternehmens
engagieren wir uns Uberdurchschnittlich stark im Bereich Ausbildung.

Vorstand und Aufsichtsrat fihlen sich seit jeher einer verantwortungsvollen, transparenten und
nachhaltigen Wertschdpfung verpflichtet. So erkennen wir seit Einfiihrung des Deutschen-
Corporate-Governance-Kodex die Empfehlungen und Anregungen des Kodex stets nahezu
vollstandig an und unterwerfen uns so den Regeln einer guten Unternehmensfihrung und
-Uberwachung. Gegentber dem aktuellen Kodex hat die DBAG keine Abweichung erklart.

In unserer ESG-Richtlinie haben wir festgelegt, dass alle Investitionsmaglichkeiten auch nach ESG-
Gesichtspunkten analysiert werden. Investitionen in bestimmte Branchen und Unternehmen, vor
allem in waffenproduzierende, schlieBen wir von vornherein aus. Dariber hinaus beteiligen wir
uns nicht an feindlichen Ubernahmen. Im Rahmen der Due Diligence priifen wir Chancen und
Risiken aus der Erfllung bzw. Nichterfullung von ESG-Kriterien. Fir den Investmentprozess selbst
gelten besondere Regeln zur Compliance, also fur unser Verhalten in Transaktionssituationen.

5 Definition entsprechend dem Bericht der Vereinten Nationen aus dem Jahr 1987
.Report of the World Commission on Environment and Development” (,,Brundtland Report”)
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Die Steigerung unseres Unternehmenswerts hangt davon ab, inwieweit es uns gelingt, die
Portfoliounternehmen wertvoller zu machen. Das kann zum Beispiel dadurch gelingen, dass
ein Unternehmen in Forschung und Entwicklung investiert und durch Innovationen seine
Wettbewerbsfahigkeit starkt. Dazu tragen aber motivierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
ebenso bei wie eine hohe Akzeptanz bei Kunden und Lieferanten. Kurz: Das Unternehmen
muss im Einklang mit seinem sozialen Umfeld agieren. Wir legen deshalb groBen Wert darauf,
dass unsere Portfoliounternehmen soziale und ethische Grundsatze achten sowie negative
Einflisse auf die Natur minimieren. Wir sind davon Uberzeugt, dass Unternehmen mit hohen
ESG-Standards besser gefiihrt sind, geringere Geschaftsrisiken haben und letztendlich mehr
Wert schaffen.

Weil jedes Portfoliounternehmen von ganz individuellen internen und externen Faktoren
bestimmt wird, kénnen die nachfolgend beschriebenen ESG-Kriterien von unterschiedlicher
Relevanz sein. Aufgrund der Rollenverteilung zwischen unseren Portfoliounternehmen und
der DBAG Uben wir unseren Einfluss direkt lediglich im Rahmen der Beteiligungsauswahl aus.
Wahrend der Beteiligungsdauer kommt er indirekt Gber unsere Mitwirkung in Beirdten und
Aufsichtsgremien zum Tragen. Den Schwerpunkt legen wir auf folgende ESG-Kriterien:

> Umwelt: Minimierung und professionelles Management negativer Einflisse auf die Natur;

> Arbeit und Soziales: Forderung guter Arbeitsbedingungen, hoher Sozialstandards sowie
das Erbringen eines positiven Beitrags fur die Gesellschaft;

> Unternehmensfiihrung und Geschéaftsethik: Einhaltung bestmaglicher Standards und
Forderung guter Geschaftspraktiken.
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE UND BRANCHENBEZOGENE
RAHMENBEDINGUNGEN

Realwirtschaft: Wirtschaftliche Dynamik hat nachgelassen

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben sich im vergangenen Geschéftsjahr ver-
schlechtert. Das ist zum Beispiel ablesbar an den Prognosen fir das Wachstum der deutschen
Wirtschaft 2014. Sie wurden im Jahresverlauf nach unten korrigiert: Der Sachverstandigenrat
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung passte seine Wachstumserwartung
far das Bruttoinlandsprodukt 2014 von 1,9 Prozent (Marz 2014) auf 1,2 Prozent (November
2014) an; in ahnlichem Umfang korrigierten die deutsche Bundesregierung und der
Internationale Wahrungsfonds ihre Prognosen®. Vor allem die héheren geopolitischen Risiken
und die ungunstige wirtschaftliche Entwicklung in groBen Mitgliedstaaten des Euroraums —
so die Wirtschaftsforscher — durften den Dampfer ausgeldst haben. Die erwartete Belebung
der Ausrlstungsinvestitionen ist trotz anhaltend sehr ginstiger Finanzierungsbedingungen
ausgeblieben, wahrend das Konsumklima in Deutschland weitgehend stabil blieb.

Einen groBeren Einfluss auf die Geschaftsentwicklung unserer Portfoliounternehmen als die
zuvor genannten Faktoren hat die Konjunktur im Euroraum und in wichtigen Schwellenlandern
wie China, Indien oder Brasilien sowie in den USA. Mit Ausnahme der USA und GroBbritanniens
wurden auch in diesen Wirtschaftsraumen die Erwartungen an das Jahr nicht erfallt. In den
Schwellenléandern hat sich die konjunkturelle Abschwéachung des Jahres 2013 im ersten Halbjahr
2014 fortgesetzt. In einigen Volkswirtschaften — unter anderem in Brasilien — ging die Produktion
im ersten Halbjahr sogar zurtick. Dort bleiben Ausrtstungsinvestitionen weiterhin niedriger
als zuvor. Auch in anderen Schwellenldndern fiel der Wachstumsriickgang aufgrund lander-
spezifischer Faktoren, nicht zuletzt der Krise in Osteuropa, kraftiger aus als erwartet.

Finanzmarkte: Keine grofleren Veranderungen

An den Finanzmarkten blieben 2014 grundsatzliche Veranderungen weitgehend aus. Insbeson-
dere die Europaische Zentralbank hat ihre Niedrigzinspolitik 2014 jedoch noch einmal forciert.
Der durchschnittliche Zinssatz fur Neukredite an Unternehmen im Euroraum ist seit Senkung
des Leitzinses von 0,5 Prozent Anfang November 2013 auf 0,05 Prozent um gut einen halben
Prozentpunkt gesunken. Trotzdem fuhrt die Schwache des Bankensystems in wichtigen euro-
paischen Volkswirtschaften zu einer schleppenden Kreditvergabe mit Folgen fur die Realwirt-
schaft. In den USA steht eine Zinserhhung im Raum, wurde aber noch nicht umgesetzt. In
einigen Schwellenldndern (Brasilien, Indien, Russland) dédmpften héhere Zinsen 2014 die Nach-
frage. Eine restriktive Kreditvergabe belastet die Investitionstatigkeit der Wirtschaft und trifft in
unserem Portfolio jene Unternehmen, die Investitionsglter herstellen.

6 ,Mehr Vertrauen in Marktprozesse — Jahresgutachten 2014/2015", Sachverstandigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Wiesbaden, November 2014; Frihjahrs- und Herbstprojektion 2014 der Bundes-
regierung, Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie, Berlin, April/Oktober 2014; World Economic Outlook,
International Monetary Fund, New York, Januar/Oktober 2014
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Finanzierungen, die Private-Equity-Gesellschaften zur Strukturierung von MBOs nachfragen,
stehen hingegen in ausreichendem Volumen und mit attraktiven Konditionen zur Verfligung.

Wiahrungen: Negativer Einfluss auf Wertentwicklung

Wahrungskursanderungen beeinflussen unser Geschaft direkt und indirekt: Einen Teil unserer
Beteiligungen (IFRS-Wert zum 31. Oktober 2014: 19,4 Millionen Euro, Vorjahr: 24,0 Millionen
Euro) sind wir auf US-Dollar-Basis eingegangen, sodass sich Veranderungen des Wechselkurses
Uber Wertanderungen direkt im Bewertungsergebnis niederschlagen. Der Wert des US-Dollar
gegeniber dem Euro erhohte sich zwischen den beiden Bilanzstichtagen um 8,4 Prozent. Der
Wert der in US-Dollar eingegangenen Beteiligungen profitierte davon mit 1,5 Millionen Euro.
2012/2013 hatte sich ein negativer Wahrungseffekt von 1,2 Millionen Euro ergeben.

2013/2014 verzeichneten wir allerdings auch negative Effekte aus der Schwache der Wah-
rung wichtiger Schwellenlédnder. Portfoliounternehmen unterhalten Produktionsstandorte
in Brasilien und der Turkei. Dort erzielte Ertrdge fuhrten wegen der Abwertung der Landes-
wahrungen zu niedrigeren Gewinnbeitrdgen auf Euro-Basis. AuBerdem dampfen schwéchere
Landeswahrungen die Nachfrage nach den Investitionsgutern, die an deutschen Standorten der
Portfoliounternehmen produziert werden. Im vergangenen Geschéftsjahr haben die negativen
Auswirkungen anderer Wahrungsparitaten auf den Portfoliowert die positiven Ubertroffen.

Private-Equity-Markt 2014: Intensiverer Wettbewerb

Die Deutsche Beteiligungs AG verfolgt seit Jahren eine sehr individuell ausgerichtete
Investitionsstrategie in Bezug auf Geschaftsmodelle, UnternehmensgréBen und Branchen. Wir
konzentrieren uns auf das mittlere Marktsegment im deutschsprachigen Raum, das heif3t auf
Transaktionen mit einem Volumen von 50 bis 250 Millionen Euro. Das ist, gemessen an Zahl
der Transaktionen und Investitionsvolumen, ein eher kleiner Teil des Private-Equity-Markts.
Deshalb ist es schwierig, allgemeine Aussagen Uber den Beteiligungsmarkt in Deutschland?’
auf die Aktivitaten in unserem Teil des Marktes zu beziehen oder daraus Folgen fir konkrete
Geschaftsmoglichkeiten der DBAG abzuleiten. Wenn ein Unternehmen verduBert werden
soll, ist oft nicht entschieden, ob ein strategischer Kaufer oder ein Finanzinvestor neuer Gesell-
schafter wird. Deshalb betrachten wir nicht nur den Markt fur Private-Equity-Transaktionen,
sondern den Markt fur Unternehmenstransaktionen insgesamt.

7 Private-Equity-Transaktionen werden von der amtlichen Statistik nicht gesondert erfasst. Angaben zur Marktentwicklung
beruhen daher meist auf Darstellungen der Branchenverbdnde oder von Marktteilnehmern, die auf Angaben der
Mitglieder und auf 6ffentlich verfugbare Informationen zuriickgreifen. Quelle: Der deutsche Beteiligungsmarkt im
1. Halbjahr 2014, Tab. 1, Seite 6, Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK), Berlin, August 2014
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B PE-Transaktionen

Strategische Transaktionen

Der M&A-Markt ist in den vergangenen beiden Jahren zwar gewachsen. Das Wachstum
kommt allerdings nicht Finanzinvestoren zugute®. Strategische Kaufer verfligen tber starke
Bilanzen und nutzen ihre Mittel vermehrt fur Zukdufe. Hinzu kommt, dass angesichts des
niedrigen Zinsniveaus weitere Akteure am M&A-Markt den Wettbewerb um attraktive
Unternehmen intensiviert haben. Zu nennen sind Stiftungen und sogenannte Family Offices,
die das Vermdgen einzelner oder mehrerer Familien verwalten. Das Volumen des M&A-Markts,
das Finanzinvestoren zugutegekommen ist, ist seit 2012 stabil.

Wesentlicher Treiber im Beteiligungsgeschaft ist nach unserer Einschatzung weiterhin die ver-
flgbare Liquiditat: Erstens haben Private-Equity-Fonds hohe Kapitalzusagen erhalten und mus-
sen diese Mittel nun investieren. Zweitens werden Akquisitionsfinanzierungen in ausreichendem
MaBe offeriert. Diesem groBen Angebot an investitionsbereiten Mitteln steht ein begrenztes
Angebot an Investitionsmdglichkeiten gegenlber. In der Folge sind die Bewertungen, insbe-
sondere fur gut aufgestellte Unternehmen, stetig gestiegen. Diese im historischen Vergleich
hohen Bewertungen zu akzeptieren fallt wiederum strategischen Investoren leichter, die in ihre
Renditelberlegungen Ertrage aus Synergien einbeziehen kénnen.

Die Zahl der Beteiligungsmaglichkeiten, mit denen wir uns befassen konnen, ist auf hohem
Niveau nahezu stabil. Unter den Beteiligungsmaoglichkeiten liegt der Anteil der Mdglichkeiten
aus unseren Kernsektoren, also vor allem aus dem Maschinen- und Anlagenbau, der Auto-
mobilzulieferung und der industriellen Dienstleistung, weiterhin bei knapp 50 Prozent.

8 Quelle: ,Der Transaktionsmarkt in Deutschland, 1. Halbjahr 2014"; Ernst & Young, Juli 2014
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ENTWICKLUNG VON GESCHAFT UND PORTFOLIO

Veranderungen im Portfolio: Ein neues Management-Buy-out
und Zukaufe bei Portfoliounternehmen

Im vergangenen Geschaftsjahr ist die DBAG eine neue Beteiligung eingegangen: Wir haben das
Management-Buy-out der Backereikette ,UNSER HEIMATBACKER" strukturiert, der zweiten
Beteiligung des DBAG Fund VI. Darlber hinaus haben wir den Anteil an einer bestehenden
Beteiligung (INEX10) erhoht, Portfoliounternehmen den Erwerb erganzender kleinerer
Unternehmen (ROMACO, ,UNSER HEIMATBACKER") ermdglicht und unsere Verpflichtungen
aus der Vereinbarung von Wachstumsfinanzierungen erfullt INEX1O, DNS:NET).

Zwei Beteiligungen (HOMAG GROUP AG, DR. VOGLER) schlossen wir nach jeweils
auBergewdhnlich langer Haltedauer mit groBem Erfolg ab.

Die Beteiligung an der HOMAG GROUP AG war, gemessen an den Anschaffungskosten und
am Portfoliowert, die weitaus groBte Beteiligung in unserem Portfolio. Sie gehoérte zu den
altesten Engagements: Die erste Investition, eine minderheitliche Beteiligung, geht auf das Jahr
1997 zurlck. Die DBAG begleitete die zligige Expansion des Maschinenbauunternehmens und
untersttzte MaBnahmen zur Verbesserung der Profitabilitat. Ziel war es, Homag an die Borse
zu begleiten, um so die Nachfolge in dem Familienunternehmen zu regeln. Im Herbst 2006
vereinbarten wir die Aufstockung der Beteiligung: DBAG, DBAG Fund IV und DBAG Fund V
erwarben die Mehrheit. Der Bérsengang der Homag Group AG im Juli 2007 ermdglichte eine
TeilverauBerung der Beteiligung, deren Erlos die investierten Mittel bereits deutlich Gbertraf.

Mit der VerauBerung der verbliebenen Homag-Aktien im Juli 2014 erreichten wir alle
unsere Ziele: Im Einvernehmen mit dem zweiten GroBaktionar identifizierten wir ein weltweit
tatiges Industrieunternehmen mit starken regionalen Wurzeln als Kdufer, der nach unserer
Auffassung beste Voraussetzungen dafir bietet, dass die Homag Group AG ihre gute
Entwicklung nach der erfolgreichen Neuausrichtung in den vergangenen Jahren fortsetzen
und ihre Wachstumsziele erreichen kann. Zudem fanden wir — wie bei allen wesentlichen
VerauBerungen der jingeren Zeit — abermals einen strategischen Kaufer, der bereit war,
eine Pramie auf den Marktwert zu zahlen. Wir beendeten unser langjahriges Engagement
daher mit einer attraktiven Rendite: Addiert man zu dem jetzigen Erl6s den Zufluss aus dem
Homag-Boérsengang im Juli 2007 und die seit 1997 erhaltenen Dividenden, ergibt sich ein
Kapitalmultiplikator von 3,5. Das heif3t: Die Summe der Erlése Ubertrifft die Anschaffungskosten
um das 2,5-Fache.

Bereits auf das Jahr 1975 geht der Beginn der Beteiligung an der DR. VOGLER GMBH & CO. KG,
einem regionalen Autohaus mit acht Standorten im Rhein-Main-Gebiet, zurlck. Mit Wirkung
zum 1. Oktober 2014 verduBerten wir 94 Prozent der stillen Beteiligung an der Gesellschaft
und ebenso 94 Prozent des Kommanditanteils, den wir fir den DBG Fonds |, einen &lteren
DBAG-Fonds, verwalteten. Die DBAG hatte in den vergangenen Jahrzehnten regelmaBig
Gewinnausschittungen erhalten. Zuletzt war die DBAG mit rund 51 Prozent am wirtschaftlichen
Erfolg des Unternehmens beteiligt, der Fonds mit gut 18 Prozent. Hinzu kam nun der Erls aus
der VerauBerung dieser Beteiligung, die zu den kleineren im Portfolio gehorte.
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Seit Juni 2014 ist die DBAG an der Unser Heimatbacker GmbH beteiligt (,UNSER
HEIMATBACKER"). Das Unternehmen gehort, gemessen an der Zahl der Verkaufsstellen, zu den
zehn groBten Filialbackereien Deutschlands. Das Unternehmen mit rund 360 Verkaufsstellen,
2.300 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern und 99 Millionen Euro Jahresumsatz (2013) ist aus
dem Zusammenschluss verschiedener Backereiketten in den vergangenen Jahren entstanden.
Unter Begleitung der DBAG will das Unternehmen die Konsolidierung der Backereibranche
weiter aktiv gestalten. Dazu tragt auch der Erwerb einer kleineren Backereigruppe kurz nach
Beteiligungsbeginn bei, den Gesellschafter des Unternehmens finanziert haben.

in Mio. €

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, J— 82 9% B
| = 1 1

2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014

Insgesamt hat die DBAG 2013/2014 Investitionsentscheidungen tber rund 92 Millionen Euro
ausgeldst. Davon stammen 20,0 Millionen aus der eigenen Bilanz und weitere rund 72 Millionen
aus Zusagen der Fondsinvestoren.

Als Folge der Investitionszurtickhaltung in den Jahren der Finanzkrise (2008—-2011) ist das Port-
folio der DBAG gegenwartig jung. Am Stichtag entfielen 72 Prozent des Portfoliowerts auf
Beteiligungen, die zu diesem Zeitpunkt jinger als funf Jahre waren (Vorjahr: 42 Prozent).

Anzahl der Anschaffungskosten IFRS-Wert IFRS-Wert

Beteiligungen (Mio. €) (Mio. €) (in%)

< 2 Jahre 8 53,9 67,4 44,1
2bis5Jabe s 30 26 27,8
>5khe 7 187 39 235
sonstiges' 43 71 a7
Summe 77777777777777777777777777 19 119,9 131

1 Wert verbliebener Teile (u.a. Garantieeinbehalte) bereits verauBerter Engagements
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Mittelbeschaffung: Fonds in der ersten Halfte der Investitionsphase

Wir hatten 2011 einen Fonds fir minderheitliche Beteiligungen an Familienunternehmen in Form
von Wachstumskapital (DBAG Expansion Capital Fund) und 2012 einen Buy-out-Fonds (DBAG
Fund VI) eingeworben. Die Fonds haben noch mehr als zwei bzw. drei Jahre ihrer Investitions-
phase vor sich, sodass wir im vergangenen Geschéftsjahr keine Mittel einwerben mussten.
Das insgesamt betreute Vermdgen® betrug zum Stichtag 1,3 Milliarden Euro; davon entfielen
153,1 Millionen auf die Konzernbilanz der DBAG-Gruppe und 199,1 Millionen Euro auf die
offenen Investitionszusagen der DBAG.

Aktie: Deutliche Kurssteigerung

Unsere Aktie lie ihre Vergleichsindizes 2013/2014 hinter sich. Im Zuge einer starken Entwicklung
zu Beginn des Geschéftsjahres erreichte sie im Januar 2014 ihren hochsten Tagesschlusskurs im
Xetra-Handel von 22,82 Euro. Der Xetra-Jahresschlusskurs von 21,83 Euro am 31. Oktober 2014
entspricht im Vergleich zum Stand ein Jahr zuvor (31. Oktober 2013) einem Kursanstieg um
12,8 Prozent.

Fur das Geschéaftsjahr 2012/2013 waren im Marz 2014 eine Dividende von 0,40 Euro je Aktie
sowie eine Sonderdividende von 0,80 Euro je Aktie ausgeschlttet worden, insgesamt
16,4 Millionen Euro. Das entspricht einer Ausschittungsrendite von 6,6 Prozent auf Basis des
Eigenkapitals je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres 2012/2013 oder von 6,2 Prozent gemessen
am Schlusskurs des genannten Geschaftsjahres. Aus Kursentwicklung und Ausschittung
ergab sich fur die Aktionadre der DBAG eine Wertentwicklung von 19,5 Prozent im Lauf des
Geschaftsjahres. Im Vergleich mit gangigen Indizes und Uber verschiedene Zeitraume zeigt sich
folgendes Bild:

(p.a., in %)
DBAG-Aktie Dax S-Dax LPX Direct’
1 Jahr (Geschéftsjahr 2013/2014) 19,5 3,2 0,0 8,5
3 Jahre (Geschaftsiahre 2011/2012 bis 2013/2014) 189 169 144 20,2
S Jahre (Geschaftsiahre 2009/2010 bis 2013/2014) 37 na 144 16,3
10 Jahre (Geschaftsjahre 20042005 bis 2013/2014) 62 88 85 57

1 Index aus 30 internationalen bérsennotierten Private-Equity-Gesellschaften,
die wie die DBAG direkte Unternehmensbeteiligungen eingehen

9 Summe aus investierten Mitteln der DBAG-Fonds und der DBAG sowie den offenen Investitionszusagen
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ERTRAGSLAGE

Gesamtbewertung: Deutlich hoheres Konzernergebnis
nach erfolgreichen Verduflerungen

Das Konzernergebnis von 47,8 Millionen Euro im Geschéaftsjahr 2013/2014, nach einem
Konzernergebnis von 32,3 Millionen Euro im Vorjahr, griindet vor allem auf einem erfreulichen
Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen
(Bewertungs- und Abgangsergebnis). Es erreicht 50,3 Millionen Euro, nach 34,5 Millionen Euro
im Vorjahr (jeweils vor Anteilen Dritter). Das Bewertungs- und Abgangsergebnis enthalt zu
knapp 60 Prozent das Ergebnis aus Abgdngen von Finanzanlagen; gut 40 Prozent entfallen auf
im Jahresverlauf eingetretene Wertanderungen der Finanzanlagen, Kredite und Forderungen.
2012/2013 hatte vor allem die deutliche Wertsteigerung der Beteiligung an der Homag Group
AG das Bewertungs- und Abgangsergebnis gepragt.

Im Anstieg des Ergebnisses aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschéft (76,2 Millionen Euro, nach
59,9 Millionen Euro im Vorjahr) spiegeln sich auch héhere Ertrage aus der Fondsverwaltung und
-beratung wider. Die Nettokostenquote, also der um Sondereinflisse '° bereinigte Saldo der
Ertrége aus der Fondsverwaltung und -beratung und der Ubrigen Ergebnisbestandteile, liegt
mit 0,7 Prozent deutlich unter dem Vorjahreswert von 2,5 Prozent. In den Ubrigen Ergebnis-
bestandteilen ist vor allem der Aufwand fir das Management unseres Portfolios bzw. fur die
Verwaltung und Beratung der DBAG-Fonds zusammengefasst.

Bewertungs- und Abgangsergebnis: Grofiter Beitrag
aus erfolgreichen Verauflerungen

Das BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS in Hohe von 50,3 Millionen Euro (Vorjahr:
34,5 Millionen Euro) ist der groBte Bestanteil des Ergebnisses aus dem Fonds- und Beteiligungs-
geschaft. Es setzt sich aus dem Bewertungsergebnis von 21,3 Millionen Euro (Vorjahr:
29,1 Millionen Euro) und dem Abgangsergebnis von 28,9 Millionen Euro (Vorjahr: 5,4 Millio-
nen Euro) zusammen.

Mit 24,6 Millionen Euro entfallt der groBte Einzelbeitrag fur das Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis auf die Homag Group AG: Um diesen Betrag Ubersteigt der NettoverduBerungserlos
den Wertansatz der Beteiligung zu Beginn des Geschéftsjahres. Die VerduBerung der Beteiligung
Autohaus Dr. Vogler und die Auflésung von Garantieeinbehalten friiherer VerduBerungen tragen
4,4 Millionen Euro zum Abgangsergebnis bei.

Der Wert des fortgeftihrten Portfolios (Bewertungsergebnis) tbertrifft den Vorjahreswert
um 21,6 Millionen Euro. Der Zuwachs stammt aus jenen Beteiligungen, die wahrend des
gesamten Geschéaftsjahres im Portfolio waren: Beteiligungen, die jinger als ein Jahr sind,
werden Ublicherweise mit ihren Transaktionswerten als dem bestmoglichen Schatzwert fur den
Zeitwert bilanziert und kénnen daher in diesem Zeitraum nicht positiv zum Bewertungsergebnis
beitragen . Die Mehrzahl der Portfoliounternehmen leistete 2013/2014 angesichts einer guten
Geschaftsentwicklung einen positiven Wertbeitrag: Fir nahezu alle Portfoliounternehmen

10 Von VerauBerungserfolgen abhangige Vergltungen
11 Zum aktuellen Stichtag trifft das auf die Beteiligung Unser Heimatbacker zu; dartber hinaus werden
drei weitere &ltere und insgesamt kleine Beteiligungen mit fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet
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zeichnete sich zum Bewertungsstichtag fir 2014 ein im Vergleich zum Vorjahr hdheres Ergebnis
und eine niedrigere Verschuldung ab; Budgets wurden haufig Gbertroffen. Wenn in Einzelfallen
Umsatz- und Ergebniserwartungen fur 2014 unter den Vorjahres- oder Budgetwerten blieben,
waren dafir Markteinflusse verantwortlich, die wir nicht als nachhaltig oder als Gefahr fur die
strategische Positionierung des jeweiligen Portfoliounternehmens ansehen.

in Mio. € 2013/2014 2012/2013  in Mio. € 2013/2014 2012/2013

Bewertung der nicht borsen-
notierten Beteiligungen Positive

(Multiplikatorverfahren) Bewertungsanderungen
Ergebnisveranderung 8,0 1,0 Kursanderung Homag 0,0 23,6
Veranderung Ubrige positive
Multiplikatoren 8,2 2,9 Bewertungsanderungen 27,7 9,4
__Veranderung Verschuldung - 24 0% Negative
Veranderung Wechselkurse 1.1 -1,2 Bewertungsanderungen -6,0 -1,7
Bewertungsanderung
aufgrund Homag-Kurs 0,0 23,6  Abgangsergebnis’ 27,2 54
Abgangsergebnis’ 27,2 5,4
Sonstiges 3,4 2,4 Sonstiges 1.4 -2,2
50,3 34,5 50,3 34,5

1 Ergebnisbeitrdge von 1,7 Millionen Euro aus dem Eingang zunachst zurtickbehaltener Kaufpreisbestandteile aus
VerduBerungen vorangegangener Geschéftsjahre sind unter ,Sonstiges” erfasst. Siehe Konzernanhang, , Sonstige
kurzfristige Vermogenswerte”, Seite 161

in %

24,6 15,7

W <6,0x
6,0 bis 8,0x
M >8,0x

Die Veranderung der Kapitalmarktmultiplikatoren war per Saldo wertsteigernd: Zwar ging der
EBITDA-Multiplikator der Vergleichsgruppe der Maschinenbauunternehmen von 7,7 im Vorjahr
auf 7,3 zurtick, fur die Vergleichsgruppen anderer Branchen lagen die Multiplikatoren aber hoher
als zum vorangegangenen Stichtag bzw. als im Transaktionspreis bertcksichtigt.
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Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen: Hohere Zinsanspriiche
aus Gesellschafterdarlehen

2013/2014 erzielten wir LAUFENDE ERTRAGE AUS FINANZANLAGEN SOWIE KREDITEN
UND FORDERUNGEN von 4,2 Millionen Euro. Das sind 2,3 Millionen Euro weniger als
zuvor (6,5 Millionen Euro). Im vorangegangenen Geschéftsjahr hatte ein Sondereffekt von
4,3 Millionen Euro diese Position verzerrt: Eine Gesellschaft, Gber die die Erfolgsbeteiligung der
Investments einer Fondsgesellschaft des DBAG Fund IV abgewickelt wird, hatte 2012/2013 eine
Ausschuttung geleistet. Diese Ausschiittung hatte (ergebniserhéhend) zu laufenden Ertragen
von 4,3 Millionen Euro gefiihrt, aber auch (ergebnismindernd) zu einer ausschiittungsbedingten
Abschreibung dieser Gesellschaft in Hoéhe von 2,2 Millionen Euro. Gewinnausschittungen
aus dem Portfolio (u.a. Dividenden) summierten sich 2013/2014 auf rund 2,2 Millionen Euro
(Vorjahr: 2,1 Millionen Euro). Die Zinsanspriche aus Gesellschafterdarlehen, die im Vorjahr
und im Geschaftsjahr 2013/2014 im Zuge von Akquisitionsfinanzierungen vergeben worden
waren, betrugen 2013/2014 knapp 1,6 Millionen Euro (Vorjahr: 0,2 Millionen Euro).

Ertrage aus Fondsverwaltung und -beratung:
Anstieg aus neuem Buy-out-Fonds

Die ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG UND -BERATUNG betragen 21,7 Millionen
Euro (Vorjahr: 18,9 Millionen Euro). Sie sind gestiegen, weil wir 2013/2014 erstmals fur ein volles
Jahr Ertrage fur die Beratung des DBAG Fund VI vereinnahmen konnten. Im Vorjahr war dies
erst ab Beginn der Investitionsperiode im Februar 2013 der Fall. Aus einem alteren DBAG-Fonds
erhielten wir eine erfolgsabhangige Vergutung (1,2 Millionen Euro); dies ist ein nicht regelmaBig
wiederkehrender Sondereffekt. Gegenlaufig hat sich ausgewirkt, dass die Verwaltungsertrage
aus dem DBAG Fund V planmaBig weiter zurtickgegangen sind. Die Verwaltungsertrage des
DBAG Expansion Capital Fund sanken ebenfalls: Angesichts des nicht planmaBigen Investitions-
fortschritts haben wir uns mit den Investoren auf eine Verlangerung der Investitionsperiode und
eine Verringerung der Verwaltungsvergltung verstandigt.

in Mio. €

2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014

W Verwaltungsertrage
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Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung sind Ublicherweise vom Volumen der
DBAG-Fonds abhéngig; erfolgsabhdngige Vergitungen zahlt nur der DBG Fonds I. Die Ertrage
gehen mit jeder VerduBerung aus dem Fondsportfolio zurtick, sofern die Investitionsperiode
des Fonds beendet ist. Ein Anstieg der Ertrage ist erst mit der Auflegung eines neuen DBAG-
Fonds zu erwarten, falls dieser Nachfolgefonds ein gréBeres Volumen hat als der aktuell
investierende Fonds.

Entwicklung der Ubrigen Ergebnisbestandteile

Der PERSONALAUFWAND erhohte sich im Geschaftsjahr 2013/2014 von 13,8 Millionen Euro
um 2,7 Millionen Euro auf 16,5 Millionen Euro. Zwei Bestandteile dieses Postens veranderten sich
im Vorjahresvergleich wesentlich. Die Verringerung der Anzahl der Vorstandsmitglieder fihrte zu
einem Rickgang der Festvergitungen; deutlich hoher fiel hingegen nach den erfolgreichen Ver-
auBerungen der Aufwand fur die Vergltungen aus, die an den Investitionserfolg gekoppelt sind.
2013/2014 wurden dafur 4,2 Millionen Euro zuriickgestellt, nach 0,1 Millionen Euro im Vorjahr.

AuBerdem wurden angesichts des im Vergleich zum Vorjahr besseren Ergebnisses auch hohere
Ruckstellungen fur Vergtungen gebildet, die sich am Erfolg der Gesellschaft im Geschaftsjahr
orientieren (4,3 Millionen Euro, nach 3,5 Millionen Euro im Vorjahr).

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE lagen mit 9,8 Millionen Euro Uber dem Vorjah-
reswert von 5,7 Millionen Euro. Den gréBten Teil dieses Postens machten mit 7,6 Millionen
Euro Erstattungen von Aufwendungen fur das Prifen von Beteiligungsmoglichkeiten aus; die
DBAG kann diesen Aufwand aus ihrer Verwaltungs- und Beratungsfunktion den DBAG-Fonds
weiterbelasten. Die DBAG-Fonds tragen im jeweiligen Investitionsverhaltnis einen Teil der Auf-
wendungen, die mit der Priifung jener Beteiligungsmoglichkeiten einhergehen, die nicht in
eine Transaktion minden. Die Ertrdge aus der Weiterbelastung sind gegentiber dem Vorjahr
um 3,5 Millionen Euro gestiegen. 1,1 Millionen Euro dieses Postens gehen auf die Erstattung
von Umsatzsteuer der Vorjahre zurtick. 2012/2013 hatte es keine solche Erstattung gegeben.

Der Aufwand fir die Prifung von Beteiligungsmaoglichkeiten bildete wieder den gréBten
Posten unter den SONSTIGEN BETRIEBLICHEN AUFWENDUNGEN (21,2 Millionen Euro, Vorjahr:
18,2 Millionen Euro). Die — zum Teil an die DBAG-Fonds weiterbelastbaren — transaktions-
bezogenen Beratungs- und Prifungskosten fielen mit 10,9 Millionen Euro um 3,8 Millionen Euro
hoher aus als 2012/2013 (7,1 Millionen Euro); der Unterschied erklart zugleich weitgehend den
Anstieg der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen. ZweitgréBte Position in diesem Posten ist
das Managemententgelt, das die DBAG fur ihren Co-Investmentanteil am DBAG Fund VI zahlt.
Erstmals wurde es fur ein ganzes Jahr bericksichtigt und fiel deshalb mit 2,7 Millionen Euro héher
als im Vorjahr (1,9 Millionen Euro) aus; der Betrag ist in den Ertrdgen aus der Fondsverwaltung
und -beratung enthalten. Die weiteren groBeren Positionen blieben weitgehend konstant:
Allgemeine Beratungskosten betrugen wiederum 1,4 Millionen Euro, die Raumkosten
1,1 Millionen Euro, nach 1,0 Millionen im Vorjahr. In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ist zudem eine Vielzahl kleinerer Positionen fur Aufwendungen im Rahmen des operativen
Geschéftsbetriebs erfasst.
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Das ZINSERGEBNIS spiegelt den weiteren Zinsverfall risikoarmer Anlagen wider. Es ist mit
0,3 Millionen Euro noch immer niedrig (Vorjahr: 0,1 Millionen Euro). Der ZINSERTRAG
erreichte 0,4 Millionen Euro (Vorjahr: 0,9 Millionen Euro). Zu dem Rickgang haben niedrigere
Zinsen aus der Wertpapieranlage (0,1 Millionen Euro niedriger als 2012/2013) beigetragen.
Wesentlich fur den Unterschied war aber ein Sondereffekt: Im Vorjahr waren 0,4 Millio-
nen Euro des Zinsertrags auf eine irrtimliche Steuererstattung zurtckzufihren, die noch im
gleichen Geschéftsjahr korrigiert worden war. Entsprechend ist auch die Veranderung des
ZINSAUFWANDS um 0,6 Millionen Euro (0,2 Millionen Euro im Geschaftsjahr 2013/2014,
nach 0,8 Millionen Euro ein Jahr zuvor) durch diesen Effekt zu erklaren. Um weitere 0,3 Mil-
lionen Euro wurde der Zinsaufwand durch héhere erwartete Ertrdge des Pensionsvermogens
entlastet. Dem steht allerdings gegenlaufig ein Verlust in vergleichbarer Hohe entgegen, der
das Sonstige Ergebnis belastet. Hintergrund ist eine Anderung der Rechnungslegung.

in Mio. € 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014
Ergebnis Beteiligungs-

geschaft’ 51,8 114,4 165,0 -53,4 31,8 53,2 -4,5 51,3 41,0 54,5
Ubrige Ergebnis-
bestandteile? -6,4 -23,5 -9,3 -1,9 -9,4 -15,5 -15,4 -4,0 -7.3 -6,0
BT a6 89,1 1508  -605 04 68 230 62 36 432
e 23 9,9 1556 553 24 376 199 470 38 485
Konzemergebnis - a3 82,7 1365 S0 196 341 166 a5 23 478
Sonstiges Ergebnis? .3 .33 07 62 37 64
Gesamtergebnis 173 308 159 83 286 a4
Konzerbilanzgewinn 35 572 1182 22 526 731 373 708 86,7 18,1

Eigenkapitalrendite je
Aktie in % 20,0 36,4 56,2 -17,5 7.3 12,7 -6,2 16,7 11,5 15,8

1 Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen
2 Saldo der tbrigen Aufwands- und Ertragsposten; bis einschl. GJ 2007/2008 , Sonstiges Ergebnis”, ab GJ 2012/2013 einschl. Ertrage aus Fondsverwaltung und -beratung
3 Seit dem GJ 2009/2010 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
darlber hinaus geplanten Investitionsvorhaben zu finanzieren. Die Finanzmittel sind moglichst
sicher und zugleich so angelegt, dass sie kurzfristig zur Finanzierung von Investitionsvorhaben
verfligbar sind. Entsprechend niedrig ist allerdings die Rendite, die wir im gegenwartigen
Finanzmarktumfeld mit ihnen erwirtschaften.

Besonderheiten bei der Bewertung der Finanzsituation: Unregelmaflige
Zahlungsstrome pragen Cashflow

Die wesentlichen Zahlungsvorgange in unserem Geschaft werden Ublicherweise durch eine kleine
Anzahl von Beteiligungskaufen und -verkaufen ausgel6st. Daraus folgen unregelmaBige und nur
schwer prognostizierbare Zahlungsstrome. Mit unserem Finanzmanagement stellen wir uns darauf
ein: Kurz- bis mittelfristig disponieren wir mit vorhandener Liquiditat. Gegebenenfalls konnen wir
auch Kredite aufnehmen. Langfristig steuern wir die Hohe des Eigenkapitals Giber Ausschittungen,
Aktienrckkaufe (wie 2005, 2006 und 2007) oder gegebenenfalls Kapitalerhohungen (2004).

Die zum Ende des Geschaftsjahres ausgewiesenen Finanzmittel von 150,7 Millionen Euro (davon
112,4 Millionen Euro Wertpapiere staatlicher deutscher Emittenten und zu einem geringeren
Teil festverzinsliche Wertpapiere von Banken mit einem Rating nach Standard & Poor’s von min-
destens ,A") stehen fir kinftige Investitionen zur Verfiigung. Die Investitionszusagen an der
Seite des DBAG Fund VI und des DBAG Expansion Capital Fund betragen rund 199 Millionen
Euro (31. Oktober 2014). Das bedeutet heruntergerechnet auf vier Jahre rund 50 Millionen Euro
pro Jahr. Wir wollen den Liquiditatsbedarf daraus aus vorhandenen Finanzmitteln und Ruick-
fltissen aus der Realisierung von Beteiligungen decken.

Cashflow: Hoherer Cashflow aus der Investitionstdtigkeit

Die INVESTITIONS- UND DESINVESTITIONSTATIGKEIT fihrte 2013/2014 zu einem Mittel-
zufluss von 70,8 Millionen Euro (Vorjahr: 18,7 Millionen Euro). Er ergibt sich aus dem Saldo
von Auszahlungen fur Investitionen in das Portfolio und Einzahlungen aus dem Abgang von
Unternehmensbeteiligungen.

Die Einzahlungen aus Abgédngen von Finanzanlagen von 90,8 Millionen Euro (Vorjahr: 60,4 Mil-
lionen Euro) stammten 2013/2014 ganz Uberwiegend aus Ruckflissen nach erfolgreichen
Beteiligungsverkaufen: Homag Group AG, Dr. Vogler und (jeweils indirekt) DBG Eastern Eu-
rope und Harvest Partners IV, insgesamt 84,1 Millionen Euro. Der groBte Anteil daran entfallt
auf die VerauBerung der Beteiligung an der Homag Group AG; nach VerduBerungen aus dem
Portfolio des DBG Eastern Europe sowie aus dem Portfolio des Harvest Partners IV, zwei alteren
auslandischen Buy-out-Fonds, flossen der DBAG 2,3 Millionen Euro zu. Weitere Mittelzuflisse
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ergaben sich aus der Ruckfuhrung eines Gesellschafterdarlehens, das wir zur Finanzierung
der Beteiligung an der FDG S.A. vergeben hatten. Die Gesellschaft konnte sich aufgrund ihrer
guten wirtschaftlichen Entwicklung refinanzieren und das Darlehen sowie aufgelaufene Zinsen
zuriickzahlen, insgesamt 3,2 Millionen Euro. AuBerdem wurden Garantieeinbehalte aus friihe-
ren VerauBerungen frei (2,1 Millionen Euro).

Die Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen erreichten 20,0 Millionen Euro (Vorjahr:
41,7 Millionen Euro). Sie betrafen den Erwerb von Anteilen an einem neuen Portfoliounter-
nehmen (Unser Heimatbacker, 9,9 Millionen Euro) und Investitionen in bestehende Betei-
ligungen: DNS:net und inexio erhielten weitere Tranchen zur Finanzierung des Wachstums;
auBerdem erhohten wir unseren Anteil an inexio (insgesamt 3,9 Millionen Euro). In Romaco
und Stephan Machinery (kunftig: ProXES) investierten wir insgesamt 5,9 Millionen Euro, um
Unternehmenskaufe zu finanzieren. Die Erhdhung des Wertpapierbestands loste (netto) einen
Mittelabfluss von 33,9 Millionen Euro (Vorjahr: Mittelzufluss von (netto) 6,7 Millionen Euro)
aus. Insgesamt betrug der Cashflow aus der Investitionstatigkeit im vergangenen Geschéaftsjahr
36,3 Millionen Euro (Vorjahr: 25,4 Millionen Euro).

Die Investitionen in das Sachanlagevermogen und das immaterielle Vermégen der DBAG
beliefen sich im Geschaftsjahr 2013/2014 auf 0,7 Millionen Euro (Vorjahr: 0,3 Millionen Euro).
Das Sachanlagevermogen einschlieBlich der immateriellen Vermégensgegenstande ist insgesamt
unbedeutend und betrug zum Bilanzstichtag nahezu unveréndert 1,5 Millionen Euro.

Der CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT belief sich wie im Vorjahr auf
16,4 Millionen Euro. Er betrifft ausschlieBlich die Dividendenzahlung.

Der negative CASHFLOW AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT verbesserte sich um 10,6 Millionen
Euro auf -1,4 Millionen Euro. Ein wesentlicher Geschaftsvorfall war die Rickfihrung eines
Darlehens, das an eine Akquisitionsgesellschaft zur Zwischenfinanzierung einer neuen Betei-
ligung im vierten Quartal des vorangegangenen Geschaftsjahres ausgereicht worden war
(,Schulerhilfe”, 8,9 Millionen Euro).

81

in Mio. € 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014
Cashflow aus

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

Investitionstatigkeit ' 132,2 168,8 65,0 3,8 19,6 -44.,4 33,1 -18,2 18,7 70,8
Cashflow aus der

Finanzierungstatigkeit -57.1 -40,7 -71,4 -57,3 -5,5 -13,7 -19,1 -10,9 -16,4 -16,4
Veranderung

der Finanzmittel? 39,5 124,0 -9,0 -50,5 10,6 -70,9 14,9 -38,8 -9,8 52,4

1 Bereinigt um Cashflows aus dem Zu- und Abgang von Wertpapieren; ab GJ 2012/2013 zusétzlich bereinigt um Cashflows aus Zu- und Abgang Sachanlagevermogen

2 Finanzmittel: Flussige Mittel sowie Kurzfristige und Langfristige Wertpapiere
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W Langfristige Vermogenswerte

Forderungen und Sonstige
kurzfristige Vermégenswerte

M Flussige Mittel und Kurzfristige
Wertpapiere

Eigenkapital
W Langfristiges Fremdkapital

Kurzfristiges Fremdkapital

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

VERMOGENSLAGE

Gesamtbewertung: Vermogenszuwachs dank positiver
Wertentwicklung des Portfolios

Das Konzernvermdgen von 347,1 Millionen Euro (Vorjahr: 310,7 Millionen Euro) besteht im
Wesentlichen aus dem Beteiligungsportfolio sowie den flissigen Mitteln und den Wertpapieren.
Die — zum Teil durch VerduBerungen realisierte — Wertentwicklung des Beteiligungsportfolios
fuhrte zu einem Vermogenszuwachs, der die Ausschiittung von 16,4 Millionen Euro Ubertraf.
Mit Finanzmitteln von 150,7 Millionen Euro stehen mehr als 40 Prozent des Vermogens fir die
Erflllung der Investitionszusagen an die DBAG-Fonds zur Verfligung.

Vermogensstruktur: Veranderung nach Verdufierungen

Die LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTE — Uberwiegend Finanzanlagen, Kredite und Forde-
rungen sowie langfristige Wertpapiere — machen mit 243,9 Millionen Euro (Vorjahr: 233,6 Mil-
lionen Euro) 70 Prozent des Gesamtvermdgens aus (Vorjahr: 75 Prozent). Die Zusammensetzung
dieser Bilanzposten hat sich insbesondere aufgrund der VerauBerung der gréBten Beteiligung
im Portfolio (Homag Group AG) zulasten der Finanzanlagen gedndert. Die LANGFRISTIGEN
WERTPAPIERE, die Uberwiegend aus Wertpapieren staatlicher deutscher Emittenten mit einer
Laufzeit von bis zu sechs Jahren bestehen, erhdhten sich um 30,5 Millionen Euro auf 81,0 Milli-
onen Euro; kurz- und mittelfristig nicht benétigte liquide Mittel aus dem Ruckfluss nach erfolg-
reichen VerduBerungen wurden in Wertpapiere investiert. Die SONSTIGEN LANGFRISTIGEN
VERMOGENSWERTE (0,4 Millionen Euro, zuvor 0,9 Millionen Euro) enthielten zum Stichtag
ausschlieBlich Kérperschaftsteuerguthaben.

in Mio. Euro
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Die KURZFRISTIGEN VERMOGENSWERTE beliefen sich zum Stichtag auf 103,2 Millionen
Euro und liegen damit Uber dem Vorjahreswert (77,1 Millionen Euro). Dieser Anstieg geht auf
einen hoheren Bestand an flussigen Mitteln (38,3 Millionen Euro, nach 19,8 Millionen Euro
im Vorjahr) sowie hohere Sonstige kurzfristige Vermogenswerte zurtick. Diese lagen nach
11,4 Millionen Euro im Vorjahr nun bei 18,5 Millionen Euro; Grund waren die gestiegenen
Forderungen gegen die DBAG-Fonds aus der Weiterbelastung von Aufwendungen und aus
Beratungsleistungen.

Portfoliowert: Niedriger nach Verduflerung der grofiten Beteiligung

Der Wert der Beteiligungen des Konzerns spiegelt sich in den Bilanzposten Finanzanlagen
sowie Kredite und Forderungen wider. Die beiden Posten beliefen sich am 31. Oktober 2014
zusammengenommen auf 161,0 Millionen Euro (Vorjahr: 180,9 Millionen Euro). Die Summe
besteht aus den Beteiligungen an 19 Unternehmen und auslandischen Private-Equity-Fonds im
Wert von 153,1 Millionen Euro (,Portfoliowert”, Vorjahr: 172,7 Millionen Euro) sowie Anteilen
an Gesellschaften, deren Wertansatz Gberwiegend dem Fremdbesitz zuzuordnen ist. Letztere
sind mit einem Wert von 8,0 Millionen Euro im Bilanzposten enthalten.

Gegenuber dem Geschaftsjahresbeginn verringerte sich der Wert des Beteiligungs-
portfolios 2013/2014 durch Abgéange, Teilabgange und Ruckflisse aus Fondsbeteiligungen
um 58,3 Millionen Euro. Dazu beigetragen hat vor allem die VerauBerung der Anteile an der
Homag Group AG (56,0 Millionen Euro).

Die Investitionen in neue und in bestehende Portfoliounternehmen (20,0 Millionen Euro) so-
wie der Wertzuwachs des fortgefthrten Portfolios (21,3 Millionen Euro) konnten den Rick-
gang des Portfoliowerts durch Abgange, Teilabgdange und Ruckflisse aus Fondsbeteiligungen
nicht kompensieren.

Portfoliostruktur: Zehn Beteiligungen stehen fiir 78 Prozent
des Portfoliovolumens

Wir bewerten unsere Beteiligungen vierteljghrlich zum beizulegenden Zeitwert (, Zeitwert”,
.~Marktwert”). Die jeweiligen Bewertungsansatze gehen in die Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung ein.

Auf die folgenden zehn Unternehmen entfielen zum 31. Oktober 2014 rund 78 Prozent des
Portfoliovolumens (IFRS-Wert) 12.

12 Vgl. FuBnote 2 auf Seite 58; die Beteiligungen sind ungeachtet ihres jeweiligen Wertansatzes alphabetisch geordnet
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Anschaffungs-

kosten Anteil DBAG Beteiligungsart Branche
Unternehmen in Mio. € in %
Broetje-Automation GmbH 5,6 18,8 MBO Maschinen- und Anlagenbau
Clyde-Bergemann-Gruppe 92 157 MBO | Maschinen- und Anlagenbau
Formel D GmbH 04 151 MBO Industriedienstleistung
Grohmann GmbH 21 251 Wachstum | Maschinen- und Anlagenbau
Heytex Bramsche GmbH 64 171 MBO  Industriedienstleistung
Romaco GmbH 2 187 MBO  Maschinen- und Anlagenbau
Schilerhife GmbH 98 178 MBO  Bidwmg
Spheros GmbH 139 157 MBO  Maschinen- und Anlagenbau
Stephan Machinery GmbH
(,,ProXES") 5,9 18,8 MBO Maschinen- und Anlagenbau
Unser Heimatbacker GmbH 9,9 156 MBO | Konsumgiiter

Auf Basis der Bewertungen zum jlingsten Stichtag ergibt sich folgende Struktur des Portfolios.
Grundlage der Darstellung ist das zuvor erwéhnte , Portfolio”. Auch die Gliederung des Eigen-
kapitals nach dem Verschuldungsgrad der Portfoliounternehmen basiert auf diesem Portfolio,
allerdings sind Beteiligungen an auslandischen Buy-out-Fonds sowie Beteiligungen an Gesell-
schaften, Uber die Ruckbehalte flr Garantien aus verauBerten Engagements gehalten werden,
nicht berticksichtigt (Nettoverschuldung 2014 und EBITDA 2014 gemal3 Erwartung der Port-
foliounternehmen zum 30. September 2014).

in %
8,3
8,2
6,5
77,0
B Multiplikatorverfahren W DCF m <10 M 2,0 bis <3,0

Transaktionspreis Sonstige 1,0 bis < 2,0 >3,0
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in % in %
9,1 14,2
90,9
M Deutschland B Maschinen- und Anlagenbau Technologie, Medien,
Ubrige Lander Industriedienstleistung und Logistik Telekommunikation

B Konsumguter

Kapitalstruktur: Keine Bankverbindlichkeiten

Der DBAG-Konzern finanzierte seine Aktivitaten im Geschaftsjahr 2013/2014 aus vorhande-
nen Finanzmitteln, also flissigen Mitteln und verzinslichen Wertpapieren, unterlegt durch
eine sehr hohe Eigenkapitalquote. Zum 31. Oktober 2014 wies der Konzern ein Eigenkapital
von 303,4 Millionen Euro aus. Ein Jahr zuvor hatte es 278,4 Millionen Euro betragen; davon
wurden 16,4 Millionen Euro als Dividende an die Aktionare ausgeschuttet. Das Eigenkapital zum
31. Oktober 2014 ist im Geschéaftsjahr 2013/2014 durch weitere versicherungsmathematische
Verluste aus der Neubewertung der Pensionsverpflichtungen in Héhe von 6,7 Millionen Euro
verringert worden. Wir haben die Verpflichtungen auf Basis des aktuellen Zinsniveaus neu
bewertet. Die EIGENKAPITALQUOTE ist mit 87,4 Prozent (Vorjahr: 89,6 Prozent) unverandert
sehr hoch.

Das LANGFRISTIGE FREMDKAPITAL lag zum 31. Oktober 2014 mit 20,1 Millionen Euro Uber
dem Vorjahreswert von 13,8 Millionen Euro. Der Posten enthalt vor allem Verbindlichkeiten
gegenlber Minderheitsgesellschaftern und Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen. Die
Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern erhdhten sich um 0,3 Millionen Euro
auf 10,4 Millionen Euro. Sie 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 ,Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern”
ausgewiesen. Die Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen betrugen 9,4 Millionen Euro
(Vorjahr: 3,4 Millionen Euro). Um diesen Betrag Ubersteigt der Barwert der Pensions-
verpflichtungen den Wert des Planvermoégens. Wir haben die Unterdeckung auch in

B Sonstige
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diesem Jahr — anders als in den Geschaftsjahren bis 2011/2012 — nicht durch eine Zufuhrung
zum Planvermaogen ausgeglichen. Wir wollen die Verfligbarkeit der entsprechenden Mittel fir
den Fall héherer Zinsen und einer moéglichen Uberdeckung erhalten.

Das KURZFRISTIGE FREMDKAPITAL betrug zum Stichtag 23,6 Millionen Euro (Vorjahr:
18,4 Millionen Euro). Die Ruckstellungen fir noch nicht ausgezahlte erfolgsabhdngige Ver-
gitungen beliefen sich auf 12,6 Millionen Euro (Vorjahr: 8,5 Millionen Euro). Nach wie vor hat
der Konzern keine Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten.

Finanzmittelbestand: Deutlicher Anstieg nach Verauflerungen

Der Konzern verfigte zum 31. Oktober 2014 Uber Finanzmittel von 150,7 Millionen Euro.
Sie bestehen aus zwei Komponenten: aus Flissigen Mitteln in Hohe von 38,3 Millionen Euro
und aus weiteren 112,4 Millionen Euro, die unter den Kurzfristigen Vermdgenswerten in der
Position KURZFRISTIGE WERTPAPIERE (31,4 Millionen Euro) und unter den Langfristigen
Vermogenswerten in der Position LANGFRISTIGE WERTPAPIERE (81,0 Millionen Euro)
ausgewiesen werden. Es handelt sich jeweils um Wertpapiere deutscher staatlicher Emittenten.
Um das Zinsergebnis zu verbessern, ohne die Risikoposition zu verdndern, haben wir flissige
Mittel in Anleihen mit variabler Verzinsung und einer Laufzeit zwischen zwei und drei Jahren
investiert. Diese Anleihen bieten aufgrund ihrer Bindung an den Geldmarktzinssatz Ublicher-
weise ein hohes Mal an Liquiditat bei geringen Kursrisiken; ein Teil dieser Anleihen hatte zum
Stichtag eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.

Die Finanzmittel erhohten sich im Lauf des Geschéftsjahres 2013/2014 um 52,3 Millionen Euro.
GroBere Zahlungsstrome losten Ruckflisse aus verduBerten Beteiligungen sowie die Investitionen
und die Ausschuttung aus.

in Mio. € 31.10.2005 31.10.2006 31.10.2007 31.10.2008 31.10.2009 31.10.2010 31.10.2011 31.10.2012 31.10.2013 31.10.2014
Finanzanlagen 198,9 121,5 209,6 138,3 137,2 129,9 93,5 150,7 166,8 135,0
Wertpapiere/

Flussige Mittel 40,7 164,7 155,8 105,2 124,0 140,7 155,6 105,8 98,3 150,7
Ubrige

Vermogenswerte 26,6 33,8 29,1 28,7 27,0 45,5 30,8 42,5 45,6 61,4
Eigenkapital 246,6 289,0 353,6 244,8 256,8 273,9 238,9 266,2 278,4 303,4
Fremdkapital/

Ruckstellungen 19,7 31,1 40,8 27,4 31,5 42,2 41,0 32,8 32,3 43,7

Bilanzsumme 266,3 320,1 394,4 272,3 288,3 316,1 279,9 299,0 310,7 3471
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VERGLEICH DES TATSACHLICHEN
MIT DEM PROGNOSTIZIERTEN GESCHAFTSVERLAUF

Ist 2012/2013 Prognose 2013/2014 Ist 2013/2014
Da kein Ergebnisbeitrag aus Homag 47,8 Mio. €, davon Ergebnisbeitrag
Group AG geplant: deutlich unter Homag Group AG 25,6 Mio. €
Konzernergebnis 32,3 Mio. € Vorjahr (einschl. Dividende)

Rendite auf das Eigenkapital
je Aktie

11,5 % bei Eigenkapital-
kosten von 8,1 %

Da kein Ergebnisbeitrag aus Homag
Group AG geplant: deutlich unter

15,8 % bei angenommenen
Eigenkapitalkosten von 8,0 %

54,5 Mio. €, davon Beitrag aus
Homag Group AG 25,6 Mio. €

Ergebnis Beteiligungsgeschaft 41,0 Mio. € Vorjahr (einschl. Dividende)
Ergebnisbeitrag des nicht
bérsennotierten Portfolios 7,7 Mio. € Deutlich tber Vorjahr 25,7 Mio. €
Nettokostenquote 2,5% Unter 3% und leicht unter Vorjahr 0,7%
Ohne erfolgsabhdngige Vergltungen Ohne erfolgsabhédngige Vergitungen
Personalaufwand 13,8 Mio. € leicht unter Vorjahr 12,4 Mio. €

21,7 Mio. €, davon 1,2 Mio. €
Ertrage aus der Fondsverwaltung erfolgsabhangige Vergtitung Fonds |
und -beratung 18,9 Mio. € (nicht planbar)

Sonstige betriebliche Ertrage Stark vom Transaktionsgeschaft 9,8 Mio. € wegen hoherer
(ohne Ertrage aus Fondsverwaltung abhangend, in der GréBenordnung Weiterbelastungen transaktions-

und -beratung) 5,7 Mio. € des Vorjahres bezogener Beratungskosten
Sonstige betriebliche 21,2 Mio. € wegen hoherer
Aufwendungen Leicht unter Vorjahr wegen Wegfalls transaktionsbezogener Beratungs-
(einschl. Abschreibungen) 18,2 Mio. € von zwei Einmaleffekten kosten

Zinsergebnis 0,1 Mio. € 0,3 Mio. € (Einfluss von IAS 19)

150,7 Mio. €, davon aus
Vera en 90,8 Mio. €

20,0 Mio. €

Finanzmittelbestand

Investitionen

Die Prognose aus dem Januar 2014 wurde mit Ausnahme der Investitionen in allen Punkten er-
reicht bzw. zum Teil deutlich Ubererfullt. Das gilt auch fur die zentrale ErfolgsgroBe, die Rendite
auf das Eigenkapital je Aktie. Mit 15,8 Prozent Ubertraf sie den Prognosewert deutlich, obwohl
die Rendite durch — nicht planbare — versicherungsmathematische Verluste aus der Bewertung
der Pensionsverpflichtungen um rund 2,6 Prozentpunkte belastet wurde.
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W Konzernergebnis
Rendite auf das Eigenkapital je Aktie

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

FINANZIELLE UND NICHTFINANZIELLE
LEISTUNGSINDIKATOREN

Rendite uibertrifft Eigenkapitalkosten deutlich: Konzern-Eigenkapital
je Aktie steigt im Geschaftsjahr 2013/2014 um 15,8 Prozent

Die Rendite auf das Konzern-Eigenkapital je Aktie ist unsere zentrale ErfolgsgroBe. Sie gibt
Auskunft dartber, in welchem MaB die Wertentwicklung der Portfoliounternehmen Uber eine
Veranderung der Finanzanlagen und das Ergebnis aus dem Fondsberatungsgeschéaft zu einer
Veranderung des Konzern-Eigenkapitals beigetragen haben. Im vergangenen Geschéftsjahr
erhéhte sich das Konzerneigenkapital je Aktie um 1,82 Euro, obwohl eine Dividende von 1,20 Euro
gezahlt wurde. Die Rendite des Konzern-Eigenkapitals je Aktie erreichte damit 15,8 Prozent. Sie
beruht auf einem Konzernergebnis von 47,8 Millionen Euro. Das fur die Ermittlung der Rendite
maBgebliche Gesamtergebnis betrug 41,4 Millionen Euro; das Gesamtergebnis 2013/2014 enthalt
einen versicherungsmathematischen Verlust in Héhe von 6,7 Millionen Euro. Mit 15,8 Prozent
Ubertrifft die Rendite des Konzern-Eigenkapitals die von uns angesetzten Eigenkapitalkosten
von 8,0 Prozent (Vorjahr: 11,5 Prozent bzw. 8,1 Prozent)."®

in Mio. €

in %

2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014

13 Zur Berechnung wird von dem Konzern-Eigenkapital je Aktie zum vorhergehenden Stichtag (31. Oktober 2013
20,36 Euro) die im Geschaftsjahr ausgeschittete Dividende je Aktie abgezogen (1,20 Euro). Auf diesen Betrag
(19,16 Euro) beziehen wir das Konzern-Eigenkapital je Aktie zum 31. Oktober 2014 von 22,18 Euro
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Unser Geschaft ist stark von unregelmaBigen Geschaftsvorfallen (Investitionen in Unter-
nehmensbeteiligungen und deren VerauBerung) gepragt. Es ist auch wesentlich von duBeren
Faktoren bestimmt, die wir nicht beeinflussen kénnen (zum Beispiel Konjunktur- oder
Kapitalmarktentwicklung). Veranderungen der Bewertungsverhaltnisse konnen Wertzuwéachse
der Portfoliounternehmen, die durch hohere Margen oder eine bessere strategische Positionierung
ausgeldst wurden, vortbergehend tberlagern. Deshalb bewerten wir den Unternehmenserfolg
anhand der durchschnittlichen Rendite auf das Konzern-Eigenkapital tber langere Zeitraume.
In den zehn zurtickliegenden Geschéftsjahren (2004/2005 bis 2013/2014) erreichten wir eine
Konzern-Eigenkapitalrendite nach Steuern von durchschnittlich 15,3 Prozent. Das sind gut sieben
Prozentpunkte mehr als die durchschnittlichen Kosten des Konzern-Eigenkapitals; sie betrugen
nach unserer Berechnung — mit Ausnahme des Berichtsjahres — jeweils zwischen sieben und
neun Prozent.

Wertentwicklung: Total Return von 236 Prozent seit 31. Oktober 2004

Unter Berlcksichtigung der ausgeschutteten Dividenden und Sonderdividenden ergibt sich auf
Basis des Eigenkapitals je Aktie in den zehn Jahren zwischen dem 31. Oktober 2004 und dem
Ende des zurlickliegenden Geschéftsjahres eine Wertsteigerung um insgesamt 236 Prozent; das
entspricht einer jahrlichen Wertsteigerung von 12,8 Prozent Uber diesen Zehn-Jahres-Zeitraum.™
Der Total Return ist eine wichtige Kennziffer zur Erfolgsbeurteilung borsennotierter Private-
Equity-Gesellschaften und ermoglicht Gber langere Zeitraume einen Vergleich mit anderen
Eigenkapitalinvestitionen, zum Beispiel der Entwicklung von Aktienindizes oder Aktienfonds.

Bewertung der Aktie: Kurs hdufig hoher als Wert des Eigenkapitals

Unsere Investor-Relations-Aktivitaten haben unter anderem das Ziel, eine faire Bewertung unserer
Aktie zu erreichen. Bei der Betrachtung borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften wird dies
meistens an der Differenz des Aktienkurses zum jeweiligen Wert des Eigenkapitals je Aktie
gemessen, ohne dass dabei differenziert wiirde, ob die jeweilige Gesellschaft ausschlieBlich
Unternehmensbeteiligungen halt oder — wie die DBAG — zusatzlich substanzielle Ertrdge aus
der Fondsverwaltung und -beratung erzielt. Im vergangenen Geschéftsjahr wurde unsere Aktie
an rund der Halfte der Handelstage mit einem Aufschlag von bis zu zwolf Prozent auf diesen
Wert gehandelt, an gut 45 Prozent der Handelstage schloss die Aktie um bis zu fiinf Prozent
unter dem Eigenkapital je Aktie. Lediglich an 18 Handelstagen lag der Abschlag zwischen funf
und maximal acht Prozent.

14 Die Berechnung unterstellt eine Wiederanlage der im Geschaftsjahr ausgeschutteten Dividenden und Sonderdividenden
in das Eigenkapital je Aktie jeweils zum Ende des zweiten Quartals eines Geschaftsjahres (30. April); die Ausschittung
erfolgt Ublicherweise Ende Marz
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Mitarbeiter: Identifikation und Leistungswille prigende Merkmale
der Unternehmenskultur

Zu den wichtigen Merkmalen unserer Unternehmenskultur zahlen Leistungsorientierung und ein
teamorientiertes Arbeitsverstandnis: Wir legen groBBen Wert auf einen respektvollen Umgang —
miteinander und mit unseren Geschaftspartnern. Im Arbeitsalltag achten wir auf eine hohe
PROFESSIONALITAT und stabile Prozesse. Dabei nutzen wir unsere tberschaubaren Strukturen
und kurzen Entscheidungswege. Sie haben den Vorteil, dass der Vorstand mit den meisten
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern (im Folgenden: ,Mitarbeiter”) regelmaBig Kontakt hat und
zum Beispiel das Ausmal3 der Mitarbeiterzufriedenheit nicht Uber Kennziffern, sondern im
taglichen Umgang erfahren kann.

Das Beteiligungsgeschaft erfordert von den Mitarbeitern ein hohes MaB an Belastbarkeit. Der
damit verbundene Einsatz setzt eine hohe IDENTIFIKATION mit der Aufgabe voraus. Um diese zu
férdern, kommunizieren wir direkt, halten unsere Hierarchien flach und arbeiten in einer auf Team-
arbeit basierenden Projektorganisation. Wir Gbertragen rasch Verantwortung und Zustandigkeiten.

Es ist uns ein besonderes Anliegen, eine Kultur zu pflegen, die die LOYALITAT der Mitarbeiter
gegeniber dem Unternehmen weiter starkt. Ein MaBstab dafur ist die Betriebszugehorigkeit: Sie
betragt bei den Investmentmanagern und den Mitgliedern der Geschaftsleitung durchschnittlich
mehr als acht Jahre (Vorjahr: neun Jahre). Die Fluktuation bei den Mitarbeitern der Deutschen
Beteiligungs AG ist niedrig: Sie betragt im Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre weniger
als funf Prozent jahrlich; 2013/2014 haben vier Mitarbeiter das Unternehmen verlassen — das
entspricht einer Quote von rund sieben Prozent."

Anzahl Anzahl Fluktuations-

der Mitarbeiter der Abgange quote in %

Geschaftsjahr 2013/2014 58 4 6,9
Im Durchschnitt der Geschaftsjahre 2009/2010 bis 20132014 52 3 5.8
Im Durchschnitt der Geschaftsjahre 2004/05 bis 20132014 52 2 38

Der Erfolg unseres Unternehmens hangt maBgeblich von den fachlichen und persénlichen Qua-
lifikationen unserer Mitarbeiter auf allen Ebenen und in allen Bereichen unseres Unternehmens
ab. Die Mitglieder unseres Investmentteams mussen in der Lage sein, die richtigen Unternehmen
flr eine Beteiligung zu identifizieren; sie mussen die vorhandenen Potenziale erkennen und
das Management der Unternehmen dazu bewegen, diese Potenziale zu erschlieBen. SchlieB-
lich mussen sie den Prozess der gewinnbringenden Realisierung unserer Beteiligungen steuern.
Diese Aufgaben erfordern neben fundiertem Management- und Branchenwissen ausgepragte
Fuhrungs- und Motivationsqualitaten, Kommunikationsfahigkeit und soziale Kompetenz.

An diesen Kompetenzen — der fachlichen und der personlichen — arbeiten wir regelmaBig. So
nahmen auch im vergangenen Geschaftsjahr mehr als drei Viertel der Mitarbeiter an Aus- und
WeiterbildungsmaBnahmen teil. Bei der Auswahl der MaBnahmen versuchen wir, dem indivi-
duellen Entwicklungsbedarf des Einzelnen Rechnung zu tragen.

15 In der Berechnung werden Auszubildende, Mitarbeiter mit befristetem Vertrag und Mitarbeiter, die in den Ruhestand
treten, nicht bertcksichtigt
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Mitarbeiterstruktur: Hohe Ausbildungsquote

Zum 31. Oktober 2014 beschéftigte die DBAG (ohne die Mitglieder des Vorstands) 26 Mitarbeite-
rinnen und 25 Mitarbeiter, insgesamt also 51 Personen und somit zwei mehr als zum Vorjahres-
stichtag. AuBerdem beschaftigen wir funf Auszubildende; das entspricht einer Ausbildungsquote
von neun Prozent (Vorjahr: sechs Auszubildende, Quote elf Prozent). Das Durchschnittsalter
betrug 38,0 Jahre (Vorjahr: 39,0 Jahre). Nicht enthalten in den genannten Zahlen sind drei Mit-
arbeiterinnen und ein Mitarbeiter, die sich am Stichtag in Elternzeit befanden.

2013/2014 2012/2013
Zahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) 56 55
CdavonVollelt % 45
davon Tellzeit s 4
davon Auszubiidende s 6
Personal- und Sozialaufwand  inMio€ M4 97

Wahrend des vergangenen Geschéftsjahres boten wir 14 Studierenden (Vorjahr: ebenfalls 14)
die Mdglichkeit, im Rahmen eines mehrmonatigen Praktikums Einblicke in die Aufgaben eines
Investmentmanagers oder Investor-Relations-Managers zu gewinnen. Das Angebot richtet sich
bevorzugt an Studierende, die vor dem Abschluss ihres Studiums stehen. Wir nutzen dieses
Instrument, um die DBAG als interessanten Arbeitgeber zu prasentieren. Mit unserem bestan-
digen Geschaftsmodell, einer von ausgesprochen partnerschaftlichem Umgang gepragten
Unternehmenskultur und attraktiven Arbeitsbedingungen ist es uns wiederum gelungen, sehr
gut qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen.

Vergiitung: Leistungsanreiz tiber variable Komponenten

Das Vergutungssystem der Deutschen Beteiligungs AG ist darauf ausgerichtet, Leistung zu
fordern und den Leistungstragern — neben einem attraktiven Arbeitsplatz — auch einen wirt-
schaftlichen Anreiz fur eine dauerhafte Bindung an das Unternehmen zu bieten. Dazu beteiligt die
DBAG ausgewahlte Mitarbeiter in branchentblichem Umfang am jéhrlichen Unternehmenserfolg.

Die VergUtung setzt sich aus erfolgsunabhangigen und erfolgsbezogenen Bestandteilen
zusammen sowie aus Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung. Zu den erfolgsbezogenen
Bestandteilen des im Wesentlichen seit mehr als zehn Jahren unverdnderten Systems gehdort
ein Bonus, der den Geschéftserfolg der DBAG und individuelle Leistungen honoriert. Tantieme-
systeme zur Beteiligung der Teammitglieder am Erfolg der Investments der DBAG entfalten eine
langfristige Anreizwirkung.

Als borsennotierte Gesellschaft bietet die DBAG aktiven und ehemaligen Beschaftigten Mit-
arbeiteraktien an. Im vergangenen Geschaftsjahr nutzten 69 Prozent (Vorjahr: 71 Prozent) das
Angebot.
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davon weiterverfolgt
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Transaktionsmoglichkeiten: Hoher Anteil an proprietirem Dealflow

Unser Netzwerk ermdglicht es uns, neben der Teilnahme an Bieterwettbewerben (Auktionen)
auch direkt Zugang zu potenziellen Portfoliounternehmen zu erhalten und uns Beteiligungsmdog-
lichkeiten zu erschlieBen (proprietarer Dealflow). So waren 2013/2014 knapp 30 Prozent der
Beteiligungsmdglichkeiten auf direkte Kontakte zurtickzufhren — entweder sind Gesellschafter
auf uns zugekommen oder wir haben den direkten Kontakt gesucht. Im vorangegangenen
Geschéftsjahr war diese Quote mit 35 Prozent etwas hoher.

2013/2014 konnten wir uns mit 299 Beteiligungsmoglichkeiten befassen; 182 davon betrafen
potenzielle MBOs, 117 zielten auf eine Wachstumsfinanzierung. Gegenlber dem vorangegangenen
Geschaftsjahr mit 316 Beteiligungsmoglichkeiten ist dies ein leichter Riickgang. Die Quote der
Transaktionsmdéglichkeiten, die nach einer ersten Sichtung weiterverfolgt wurden, ging von 93 auf
84 Prozent zurlick.

— 299
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Unternehmenssteuerung /
Nachhaltigkeit
Seite 67

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 als eine Auspragung des Nachhaltigkeitsgedankens Bestandteil unseres Analyse- und
Entscheidungsprozesses sind. Sichtbar wird unser Verstandnis von einer verantwortungsvollen
Unternehmensfuhrung unter anderem an einem sich im Alltag bewdhrenden und leistungsféhigen
Chancen- und Risikomanagement, einer stabilen Mitarbeiterstruktur sowie an einer offenen
Kommunikation mit den Aktiondren der Gesellschaft.

DarUber hinaus beteiligt sich die DBAG am Carbon Disclosure Project (CDP). Diese Non-Profit-
Organisation hat das Ziel, dass Unternehmen ihre Umweltdaten veroffentlichen, etwa zu
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klimaschadlichen Treibhausgasemissionen. Die jlngste Auswertung (Daten des Jahres 2013)
ergab eine deutliche Verbesserung der Position innerhalb des CDP-Bewertungsschemas. Mit
81 Punkten im sogenannten Climate Disclosure Score (von 100, Vorjahr: 51 Punkte) schnitt
die DBAG weit besser ab als der Durchschnitt der S-Dax-Unternehmen (52 Punkte); die DBAG
wurde 2014 als , Best Improver” unter 160 bewerteten deutschen Aktiengesellschaften ausgezeichnet.

ESG-Aspekte sind uns auch bei der Beteiligungsauswahl wichtig. Wir prifen in der Due
Diligence, ob die Zielunternehmen den Standards moderner Umwelt-, Sozial- und Governance-
Anforderungen gentigen. Dies erhoht die Attraktivitat der Portfoliounternehmen fiir potenzielle
Kaufer. Weil wir darauf hinwirken, dass die Wertsteigerung 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 genligen 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 unserer Moglichkeiten als Miteigentimer der Portfoliounternehmen
eine Verbesserung geeigneter ESG-Leistungsfaktoren an. Dazu Uberwachen wir die ESG-Ent-
wicklung der Portfoliounternehmen tber die gesamte Haltedauer einer Beteiligung. Im vergan-
genen Geschaftsjahr erreichten wir, dass auch Unternehmen, die schon langer zum Portfolio
gehoren, eine eigene ESG-Richtlinie verabschieden.

Stiftung: Soziales und kulturelles Engagement der DBAG

Die ,,Gemeinnutzige Stiftung der Deutschen Beteiligungs AG"” wurde im Oktober 2010 gegriin-
det und anerkannt. Sie markiert den Grundstein fr ein dauerhaftes soziales und kulturelles
Engagement der DBAG. Zentrales Anliegen der Stiftung ist es, aktive und ausgeschiedene Mit-
arbeiter aktueller und ehemaliger 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 Beitrag dazu, die gute Reputation der Gesellschaft zu festigen und auszubauen.

Im vergangenen Geschaftsjahr hat die Stiftung ein Projekt beendet und zwei neue erstmals
gefordert. Das Stiftungsvermégen haben wir durch eine Zustiftung um 20 Tausend Euro erhoht.

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 Geschaftsjahr 2013/2014 mit einem Konzernergebnis von 47,8 Millionen
Euro und einer Rendite auf das Eigenkapital je Aktie von 15,8 Prozent ein sehr gutes Ergebnis.
Es basiert auf der Gberwiegend plangeméaBen Entwicklung der Portfoliounternehmen und zwei
erfolgreichen UnternehmensverauBerungen, aber auch auf der Verbesserung der Ertrdge aus
dem Management und der Beratung von Private-Equity-Fonds. Sie bilden eine solide Basis fur
die Deckung eines wesentlichen Teils der Kosten des Geschéftsbetriebs.

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

www.dbag-stiftung.de
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Der Jahresabschluss ist unter

www.deutsche-beteiligung.de/inves-

tor-relations verfiighar und kann

bei der DBAG angefordert werden.

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICH

Der Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und der Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr
2013/2014 sind nach §315 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 298 Abs. 3 HGB zusammengefasst.
Die Darstellung der wirtschaftlichen Lage der Deutschen Beteiligungs AG stitzt sich auf eine
Kurz-Bilanz und Kurz-Gewinn- und Verlustrechnung, die aus der Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung nach HGB abgeleitet wurden. Der vollstandige Jahresabschluss der Deutschen
Beteiligungs AG nach HGB wird gemeinsam mit dem Konzernabschluss im Bundesanzeiger
veroffentlicht.

ERTRAGSLAGE

Gesamtbewertung: Geschiftsjahr schliefit mit aufierordentlich
gutem Ergebnis ab

Die Deutsche Beteiligungs AG erreichte im Geschéaftsjahr 2013/2014 mit 65,4 Millionen Euro
einen um 29,8 Millionen Euro hoheren Jahrestiberschuss als im vorangegangenen Geschaftsjahr
2012/2013 (35,6 Millionen Euro), fur das im Marz 2014 eine Ausschuttung 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 (Homag Group AG) gepragt.

Bewertungs- und Abgangsergebnis: Deutlicher Anstieg nach
erfolgreichen Beteiligungsverauflerungen

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 fiir
Zuschreibungen sind die urspriinglichen Anschaffungskosten. Das Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis von 58,6 Millionen Euro (Vorjahr: 34,5 Millionen Euro) spiegelt im Wesentlichen die
Erfolge aus den beiden VerduBerungen des Geschéftsjahres (Homag Group AG, Dr. Vogler-
Gruppe) wider.
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inTsd. € 2013/2014 2012/2013

Bewertungs- und Abgangsergebnis’ 58.590 34.485

Jahresiiberschuss 65.428 35.619

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis setzt sich aus den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung , Ertrage aus dem
Abgang von Beteiligungen” (58,6 Mio. €) und den Zuschreibungen des Geschaftsjahres von 0,4 Mio. € zusammen,

die unter dem Posten , Sonstige betriebliche Ertrage” ausgewiesen werden. , Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen”
und ,Abschreibungen auf Finanzanlagen” in Hohe von 0,4 Mio. € werden abgezogen.

Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen: Anstieg nach Ausschiittung
freier liquider Mittel

Im Geschaftsjahr 2013/2014 erzielten wir LAUFENDE ERTRAGE AUS FINANZANLAGEN von
12,0 Millionen Euro. Das sind 5,2 Millionen Euro mehr als im Vorjahr (6,8 Millionen Euro). Mit
9,5 Millionen Euro sind darin — geschaftstypisch — Ausschittungen verbundener Unternehmen
enthalten. Diese Ausschiittungen sind auf einbehaltene Gewinne aus Unternehmensverkaufen
vorangegangener Perioden zurlckzufthren, vor allem aber auch auf die Falligkeit von Wertpa-
pieren, in die zuvor freie Liquiditat geflossen war. Dartber hinaus sind Gewinnausschittungen
und Zinsen von Portfoliounternehmen berticksichtigt.
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Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung: Leichter Riickgang

In den Ertragen aus der Verwaltung und Beratung der DBAG-Fonds von 20,1 Millionen Euro
sind die Ertrage aus dem DBAG Fund VI erstmals fur ein volles Jahr erfasst. Der Vorjahreswert
von 20,7 Millionen Euro war in Hohe von rund vier Millionen Euro durch einen Sondereffekt
positiv verzerrt.

Insgesamt war das ERGEBNIS AUS DEM FONDS- UND BETEILIGUNGSGESCHAFT mit
90,6 Millionen Euro rund 46 Prozent hoher als im ebenfalls sehr erfolgreichen Vorjahr
(62,0 Millionen Euro).

Der SALDO DER UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE blieb mit -24,8 Millionen Euro leicht
unter dem Vorjahreswert von -25,9 Millionen Euro.

Sonstige betriebliche Ertrage: Riickgang aufgrund struktureller
Anderung

Die Sonstigen betrieblichen Ertrdge ohne Zuschreibungen ermaBigten sich von 5,5 Millionen
Euro auf 4,0 Millionen Euro. Die in den Konzernabschluss einbezogene Tochtergesellschaft
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG hat im vergangenen Geschéftsjahr die Fondsverwaltung
und -beratung Gbernommen. Aufgrund dieser strukturellen Anderung gingen die Einnahmen
aus der Weiterbelastung der Aufwendungen aus dem Beteiligungsmanagement zurtck.

Personalaufwand: Insgesamt stabil trotz hoherer
erfolgsabhdngiger Vergiitungen

Der PERSONALAUFWAND blieb nahezu gleich: Er verringerte sich 2013/2014 von 16,5 Milli-
onen Euro um 0,1 Millionen Euro auf 16,4 Millionen Euro. Hoher sind die Ruckstellungen fiir
erfolgsabhangige Vergltungen, die mit 8,4 Millionen Euro deutlich hoher ausfielen (Vorjahr:
3,6 Millionen Euro). Die Grinde dafir sind die erfolgreiche VerauBerung der Beteiligung an der
Homag Group AG sowie an der Dr. Vogler-Gruppe (4,2 Millionen Euro; Vorjahr: 0,1 Millionen
Euro fur Investitionserfolg Coveright) sowie auf individueller Leistung basierende variable Ver-
gltungen — diese fielen angesichts des insgesamt besseren Geschéaftserfolgs ebenfalls hoher
aus als im Vorjahr. Die Kosten fur Gehalter und Sozialausgaben gingen zurtick. Deutlich nied-
riger war der Aufwand, der fur Pensionsverpflichtungen anfiel. Er sank von 3,2 Millionen Euro
auf 0,3 Millionen Euro; im Vorjahr waren 1,5 Millionen Euro aus der Anpassung der Sterbetafeln
berticksichtigt worden.
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Sonstige betriebliche Aufwendungen: Riickgang gegeniiber dem Vorjahr

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen betrugen im Geschaftsjahr 10,8 Millionen Euro,
das sind 3,2 Millionen Euro weniger als ein Jahr zuvor (14,0 Millionen Euro). Sie enthalten im
Wesentlichen Aufwendungen im Rahmen des Beteiligungsmanagements, also des Erwerbs,
der Betreuung und der VerduBerung von Unternehmen oder Fondsbeteiligungen. GroBter
Posten unter den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist der (zum Teil an die DBAG-Fonds
weiterbelastbare) externe Aufwand im Rahmen der Prifung von Beteiligungsmaglichkeiten;
dieser Aufwand verringerte sich von 5,3 Millionen Euro (2012/2013) auf 2,5 Millionen Euro
(2013/2014). In den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist zudem eine Vielzahl kleinerer
Positionen fur Aufwendungen im Rahmen des operativen Geschéaftsbetriebs erfasst.

Zinsergebnis: Negativ aufgrund héherer Zinslast aus
Pensionsverpflichtungen

Das Zinsergebnis war negativ (-1,1 Millionen Euro, nach -0,5 Millionen Euro); es ist abermals
deutlich niedriger ausgefallen als im Vorjahr. Der im Vorjahresvergleich leicht niedrigere
Zinsertrag in Héhe von 0,7 Millionen Euro (2012/2013: 0,8 Millionen Euro) spiegelt das aktuell
niedrige Niveau der kurzfristigen Anlagezinsen wider; unsere Guthaben auf Kontokorrentkonten
beispielsweise werden nach wie vor nicht verzinst. Der Rickgang des Zinsertrags geht auf
niedrigere Zinsertrage aus Steuererstattungen zurlick. Im Zinsaufwand (1,8 Millionen Euro, nach
zuvor 1,3 Millionen Euro) sind die Zinsen auf Pensionsverpflichtungen erfasst.

Jahrestiberschuss betragt 65,4 Millionen Euro

Die Deutsche Beteiligungs AG weist fur das Geschéaftsjahr 2013/2014 einen Jahrestberschuss
von 65,4 Millionen Euro aus. Im Vorjahr war ein Jahreslberschuss von 35,6 Millionen Euro
erwirtschaftet worden. Die Eigenkapitalrendite der Gesellschaft belduft sich auf 23,2 Prozent.
Im Vorjahr hatte sie 15,2 Prozent betragen.

Bilanzgewinn von 92,3 Millionen Euro

Unter Berlcksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr und der Dividendenausschittung
ergibt sich ein Bilanzgewinn von 92,3 Millionen Euro.
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VERMOGENSLAGE

Wesentliche Posten des Anlagevermoégens der Deutschen Beteiligungs AG sind die DIREKT
GEHALTENEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN, die unterdem 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 DBAG-Fonds indirekt.
AuBerdem gehoren zum Anlagevermégen die WERTPAPIERE DES ANLAGEVERMOGENS;
diese Wertpapiere sind wesentliche Teile der Finanzmittel der Deutschen Beteiligungs AG.
Zusammen mit den flussigen Mitteln stehen sie fir kinftige Investitionen zur Verfigung.

in Tsd. € 2013/2014 2012/2013

Anteile an verbundenen Unternehmen 128.013 121.134

Passiva 299.304 247.225

Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind von 121,1 Millionen Euro im Vorjahr um
6,9 Millionen Euro auf 128,0 Millionen Euro im Geschéaftsjahr 2013/2014 gestiegen. Der Anstieg
ist auf die Investitionen in eine Beteiligung (Unser Heimatbacker), weitere Finanzierungsabrufe
der Wachstumsfinanzierungen (DNS:net, inexio) und Investitionen in bestehende Beteiligungen
zurtickzufuhren.
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Nach der VerauBerung der Beteiligung an der Homag Group AG ging der Wertansatz der direkt
gehaltenen Beteiligungen deutlich auf 19,9 Millionen Euro zuriick (Vorjahr: 43,3 Millionen Euro).
Investitionen erfolgen indirekt, Zuschreibungen sind durch die Obergrenze der Anschaffungs-
kosten begrenzt, Abschreibungen waren nicht vorzunehmen.

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens erhohten sich im Geschéftsjahr per saldo um 39,5 Mil-
lionen Euro auf 97,1 Millionen Euro.

Umlaufvermoégen: Deutlicher Anstieg aufgrund hoherer fliissiger Mittel

Das Umlaufvermoégen erhohte sich im Lauf des Geschéftsjahres deutlich: Zum 31. Oktober 2014
betrug es 50,6 Millionen Euro, das sind 30,3 Millionen Euro mehr als ein Jahr zuvor. Nahezu
die Halfte des Umlaufvermdgens zum aktuellen Stichtag entfiel auf Flissige Mittel; ein weiterer
Bestandteil sind Forderungen gegen ein Beteiligungsunternehmen aus nicht ausgeschitteten
Gewinnzuweisungen.

Riickstellungen: Hoher als im Vorjahr

Die Ruckstellungen betrugen am Bilanzstichtag 16,5 Millionen Euro, 3,3 Millionen Euro mehr
als ein Jahr zuvor (13,2 Millionen Euro). Die Ruckstellungen betreffen ganz Uberwiegend
erfolgsabhangige Vergitungen im Personalbereich; 4,2 Millionen Euro davon entfielen auf
das vergangene Geschaftsjahr, rund 4,2 Millionen Euro wurden in den zurlickliegenden acht
Geschaftsjahren gebildet, unterliegen aber noch einer Auszahlungssperre.

FINANZLAGE

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

Die zum Ende des Geschaftsjahres ausgewiesenen hohen FINANZMITTEL von 120,4 Millionen
Euro (Wertpapiere des Anlagevermogens in Hohe von 97,1 Millionen Euro sowie FlUssige Mittel
von 23,3 Millionen Euro) stehen zur Erflllung der gegebenen Investitionszusagen zur Verfligung.
Aus dem geplanten Investitionsfortschritt der kommenden drei bis vier Jahre ergibt sich fur die
DBAG ein durchschnittlicher Liquiditatsbedarf von jahrlich etwa 50 Millionen Euro; der tatsach-
liche Bedarf kann stark schwanken.

Kapitalstruktur: Keine Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Deutsche Beteiligungs AG hat ihre Aktivitaten im Geschéaftsjahr 2013/2014 aus den
vorhandenen Finanzmitteln finanziert. Zum 31. Oktober 2014 wies die Gesellschaft ein
Eigenkapital von 282,6 Millionen Euro aus. Zum 31. Oktober 2013 hatte es 233,6 Millionen
Euro betragen; davon wurden 16,4 Millionen Euro als Dividende an die Aktionare ausgeschuttet.
Die EIGENKAPITALQUOTE ist mit 94,4 Prozent (Vorjahr: 94,5 Prozent) unverandert sehr hoch.
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VERGLEICH DES TATSACHLICHEN MIT DEM
PROGNOSTIZIERTEN GESCHAFTSVERLAUF

Jahrestiberschuss: Erfolgreiche Verauflerung fithrt zu
deutlicher Ubererfiillung der Prognose

Der Jahrestberschuss der Deutschen Beteiligungs AG hangt wesentlich davon ab, inwieweit
groBere VerauBerungsgewinne erzielt werden kénnen und ob substanzielle Wertberichtigungen
aufgrund dauerhafter Wertminderungen vorzunehmen sind. 2012/2013 war der Gewinn von
35,6 Millionen Euro ganz wesentlich auf eine erfolgreiche VerduBerung zurtickzufthren. Ob eine
solche VerauBerung auch 2013/2014 gelingen wurde, konnten wir zu Beginn des Geschafts-
jahres nicht absehen. Deshalb hatten wir einen Jahrestberschuss , deutlich unter dem Ergebnis
des abgelaufenen Geschaftsjahres” 2012/2013 prognostiziert. Mit 65,4 Millionen Euro wurde
das Vorjahresergebnis tatsachlich nahezu verdoppelt, weil die mit Abstand gréBte Beteiligung
im Portfolio ausgesprochen erfolgreich verduBert werden konnte.

Nach dem Bilanzstichtag unterzeichnete die DBAG drei Vertrage fur Unternehmensbeteiligungen
an der Seite des DBAG Fund VI.

Huhtamaki Films ist ein Unternehmen zur Herstellung und Veredelung von Folien. Huhtamaki
Films war bisher ein Geschaftsbereich der in Finnland ansassigen Huhtamaki Oyj, die den
Geschéaftsbereich an den von der DBAG beratenen DBAG Fund VI und das Management im
Zuge eines MBO verauBerte. Die DBAG wird rund 17 Prozent an Huhtamaki Films halten und
bis zu 12,5 Millionen Euro investieren. Das Unternehmen hat seinen Sitz in Forchheim (Bayern).

Die Pfaudler Process Solutions Group (Pfaudler) produziert emaillierte Behalter und Komponenten
fur die chemische und pharmazeutische Industrie. Pfaudler, das aus Schwetzingen (Baden-
Wirttemberg) gefuhrt wird, gehorte bisher zu National Oilwell Varco, Inc., einem amerikanischen
Unternehmen der Ol- und Gaszulieferindustrie. Der DBAG Fund VI wird die Gruppe zunéchst
komplett Gbernehmen; es ist vorgesehen, das Management im Rahmen eines MBO zu beteiligen.
Die DBAG wird kunftig rund 15 Prozent an Pfaudler halten; fur ihren Anteil wird sie bis zu acht
Millionen Euro Eigenkapital investieren.

Die Gienanth GmbH (Gienanth) ist eine EisengieBerei, die an zwei Standorten in Deutschland
im Handformguss und im Maschinenformguss Produkte fur den weltweiten Markt herstellt.
Der DBAG Fund VI wird das Unternehmen zunéachst komplett Gbernehmen; es ist vorgesehen,
das Management im Rahmen eines MBO zu beteiligen. Die DBAG wird kiinftig rund 19 Prozent
an Gienanth halten. Fur ihren Anteil wird sie bis zu 14 Millionen Euro Eigenkapital investieren.
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VERGUTUNGSBERICHT

Managementvergiitung: Gekoppelt an Aufgabe, Leistung
und Unternehmenserfolg

Uber das Vergiitungssystem und die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder beschlieBt der
Aufsichtsrat. Die Hauptversammlung hat das System 2011 gebilligt. Die Gesamtbezlge des
Vorstands setzen sich zusammen aus

einem festen Jahresgehalt,
einer jahrlichen variablen Tantieme,
variablen Vergutungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung,

Sachbezligen und

A VARV

gegebenenfalls Pensionszusagen.

MaBstab fir die Angemessenheit der Vergltung sind insbesondere die Aufgaben des jeweiligen
Vorstandsmitglieds, dessen personliche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage, der Erfolg und
die Zukunftsaussichten der Deutschen Beteiligungs AG. Dabei werden die Vergltungsstrukturen
und das VergUtungsniveau beriicksichtigt, die im Private-Equity-Geschaft Gblich und fur die
Gewinnung und Bindung qualifizierter Fiihrungskrafte erforderlich sind.

Soweit die Vorstandsmitglieder Bezlige fur Organfunktionen in anderen Gesellschaften
erhalten, fuhren sie diese an die DBAG ab. In den Dienstvertragen aller Vorstandsmitglieder
ist eine Beschrankung maglicher Abfindungszahlungen vorgesehen. Die D&O-Versicherung
(Vermdgensschaden-Haftpflichtversicherung) der Gesellschaft enthalt einen Selbstbehalt fur die
Mitglieder des Vorstands. Vorstandsmitgliedern wurden keine Vorschisse oder Kredite gewahrt.

Das feste, monatlich ausgezahlte Fixgehalt und die Sachbeziige bilden DIE ERFOLGS-
UNABHANGIGE KOMPONENTE der Gesamtbezige. Die Sachbezlige bestehen im Wesent-
lichen aus den nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Werten fur die Nutzung eines
Firmenwagens. Im Geschaftsjahr 2013/2014 betrugen sie fur Herrn Grede 572 Tausend Euro,
fur Herrn Dr. Scheffels 572 Tausend Euro und fur Frau Zeidler 316 Tausend Euro.

Die Jahrestantieme stellt die ERFOLGSBEZOGENE KOMPONENTE der Vorstandsvergltung
dar. Sie hangt ab von der individuellen Leistung der Vorstandsmitglieder im abgelaufenen
Geschaftsjahr und kann im Allgemeinen die Halfte eines Fixgehalts erreichen. Die individuelle
Leistung der Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichtsrat nach billigem Ermessen festgestellt.
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Als VARIABLE VERGUTUNGSKOMPONENTE MIT LANGFRISTIGER ANREIZWIRKUNG
erhalten die Vorstandsmitglieder eine Tantieme, die vom Geschaftserfolg der Gesellschaft
in der Referenzperiode (das Berichtsjahr und die beiden vorangegangenen Geschéftsjahre)
abhangt. Den Geschaftserfolg der Gesellschaft bemisst der Aufsichtsrat auf Grundlage der
Eigenkapitalrendite der Gesellschaft. Die Vergiitung setzt ein, sofern die Rendite mindestens die
Eigenkapitalkosten (von zurzeit acht Prozent) betragen hat; der Hochstbetrag wird bei 20 Prozent
erreicht.

Die Hohe der beiden variablen Vergitungskomponenten fur das Geschéftsjahr 2013/2014
hat das Prasidium des Aufsichtsrats am 18. November 2014 diskutiert und dem Aufsichtsrat
vorgeschlagen. Der Aufsichtsrat stimmte dem Vorschlag zu und legte die variable Vergltung fur
die drei Vorstandsmitglieder auf insgesamt 1.154 Tausend Euro fest. Davon entfallen 710 Tausend
Euro auf die erfolgsbezogene Komponente; dies entspricht dem maximal moglichen Betrag fur
jedes Vorstandsmitglied. Die variable Vergitungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung
wurde einheitlich auf rund 63 Prozent des maximal moglichen Betrags festgesetzt; sie betragt
insgesamt 444 Tausend Euro.

In unserer Branche ist es Standard, das Investmentteam langfristig am Investitionserfolg zu
beteiligen. Dabei wird nicht der Erfolg eines einzelnen Investments berticksichtigt; vielmehr
werden die Ertragswirkungen der Investments einer Investitionsperiode insgesamt betrachtet.
Auf diese Weise finden auch Misserfolge ihren Niederschlag. Deshalb besteht die Vergitung
jener Vorstandsmitglieder, die zugleich Mitglied des Investmentteams sind, aus weiteren
variablen Bestandteilen. Diese beteiligen die Vorstandsmitglieder am Investitionserfolg der
DBAG und entfalten so eine langfristige Anreizwirkung. Die Ausgestaltung dieser variablen
Vergltungsbestandteile wurde in den vergangenen Jahren den jeweils veranderten Usancen
der Private-Equity-Branche angepasst. Gegenwartig werden zwei Modelle unterschieden, die
sich an den jeweiligen Investitionsperioden orientieren:

> Die Beteiligung am Erfolg aus den Investments, die bis zum 31. Dezember 2000 zugesagt
waren, orientiert sich an der Eigenkapitalrendite der DBAG. Eine Erfolgsbeteiligung setzt
ein, sofern die Eigenkapitalrendite des Berichtsjahres vor Steuern und Tantiemen 15 Prozent
erreicht hat. Dabei bezieht sich das Eigenkapital kalkulatorisch nur auf die Beteiligungen,
die in diese variable Vergutungskomponente einbezogen sind. Dies sind im Wesentlichen
die Beteiligungen an Homag (jener Teil, der vor 2007 investiert wurde), an Grohmann
und an der Dr. Vogler-Gruppe. Fur das Geschaftsjahr 2013/2014 ergeben sich fur die
amtierenden Vorstandsmitglieder, die zugleich Mitglied des Investmentteams sind, aus
der Realisierung der Beteiligungen an Homag und der Dr. Vogler-Gruppe Vergltungen
in Hohe von 1.006 Tausend Euro. Diese Vergltungskomponente erhalten nur Vorstands-
mitglieder und ehemalige Mitglieder des Vorstands, die vor August 2000 in die DBAG
eingetreten sind. Mit der Realisierung der beiden dlteren Beteiligungen ist die Bedeutung
dieser variablen Vergltungskomponente fir die Zukunft weiter gesunken.
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> Das System fir die Beteiligung am Erfolg der Investments, die zwischen 2001 und 2006
eingegangen wurden, entspricht den Gepflogenheiten des Beteiligungsgeschafts. Die
Erfolgsbeteiligung 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 amtierenden Vorstandsmitgliedern
daraus zustehenden Bezlige fur das Geschaftsjahr 2013/2014 betragt 372 Tausend Euro, im
Vorjahr waren es 74 Tausend Euro. Zwei Drittel dieses Vergutungsanspruchs werden nach
Ablauf des jeweiligen Geschéaftsjahres ausgezahlt. Der Anspruch aus dem verbleibenden
Drittel wird nach Ablauf der Desinvestitionsphase aller einbezogenen Investments in einer
Endabrechnung Uberprift und in Hohe des verbleibenden Endanspruchs ausgezahit.

Fur Co-Investments, die seit Beginn des Jahres 2007, also mit Beginn der Investitionsperiode des
DBAG Fund V, eingegangen wurden, und fur solche, die kinftig eingegangen werden, gibt es
keine erfolgsabhangige Vergutung in diesem Sinn. Mitglieder des Vorstands, die Teil des Invest-
mentteams sind, partizipieren am Investitionserfolg seither Uber ein privates Investment. Dieses
wird im Konzernanhang unter Ziffer 38 ,, Angaben nach IAS 24, Carried-Interest-Beteiligungen
von Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen” genauer dargestellt.

Die Bezlige der amtierenden Vorstandsmitglieder fur das Geschaftsjahr 2013/2014 betrugen
3.992 Tausend Euro (Vorjahr: 2.124 Tausend Euro) und verteilen sich auf die einzelnen Kompo-
nenten wie folgt:

Erfolgsunabhangige Erfolgsbezogene Komponente mit
Komponente Komponente langfristiger Anreizwirkung Gesamt
inTsd. € 2013/2014 2012/2013 2013/2014 2012/2013 2013/2014 2012/2013 2013/2014 2012/2013
Torsten Grede 572 535 280 241 910 59 1.762 835
Dr Roff Scheffels 52 515 28 280 88 14 1670 809
Susanne Zeidler 36 30 150 180 94 o 560 480
Insgesamt 77777777777777777777777 1.460 1.350 710 701 1.822 73 3.992 2.124

Die nachlaufenden Bezlige ehemaliger Vorstandsmitglieder aus der Beteiligung am Erfolg von
Alt-Investments (Investments, die bis zum 31. Dezember 2000 zugesagt wurden bzw. die zwi-
schen 2001 und 2006 eingegangen wurden) belaufen sich auf insgesamt 1.479 Tausend Euro.

Pensionszusagen: Zwei Modelle

Zusagen der Gesellschaft an Mitglieder des Vorstands zur Altersversorgung erfolgten nach
zwei Modellen. Bis zum 1. Januar 2001 erstmalig ernannte Vorstandsmitglieder erhielten eine
Pensionszusage. Spater ernannte Vorstandsmitglieder nehmen am sogenannten Beitragsplan
teil. Dieser Beitragsplan wird auch fur Mitarbeiter der Deutschen Beteiligungs AG angewendet;
fur auBertariflich beschaftigte Mitarbeiter und Organmitglieder ist er seit Beginn des Geschéfts-
jahres 2004/2005 geschlossen. Seither erstmalig ernannte Vorstandsmitglieder erhalten keine
Altersversorgungszusage.
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Die Pensionszusage flr Torsten Grede sieht ein in absoluter Hohe festgelegtes jéhrliches Ruhe-
geld vor. Es betragt 87 Tausend Euro. Dr. Rolf Scheffels nimmt am Beitragsplan teil: Fur jedes
Jahr der Beschaftigung entsteht ein einmalig zahlbarer Ruhegeldanspruch (,,Beitrag”), der sich
prozentual an der Hohe der Gesamtbezige fir dieses Beschaftigungsjahr bemisst. Die jéhrliche
Ruhegeldkomponente betrdgt 0,75 Prozent der Gesamtbeziige zuzUglich 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 ku-
mulierte Versorgungskapital fur Dr. Scheffels ist auf einen Betrag begrenzt, der einem jahrlichen
Rentenanspruch von 87 Tausend Euro entspricht. Zum 31. Oktober 2014 kam die Begrenzung
nicht zum Tragen. Das Versorgungskapital betrug zum 31. Oktober 2014 fur Dr. Scheffels 2.010
Tausend Euro (Vorjahr: 1.419 Tausend Euro).

Barwert der Pensionsverpflichtungen

Dienstzeitaufwand (., present value of the
(,,service cost") defined benefit obligation”)
inTsd. € 2013/2014 2012/2013 31.10.2014 31.10.2013
Torsten Grede 62 41 1.522 1.024

Insgesamt 116 87 2.676 1.944

An ehemalige Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen wurden im abgelaufenen
Geschaftsjahr insgesamt 842 Tausend Euro (Vorjahr: 727 Tausend Euro) gezahlt. Der Barwert der
Pensionsverpflichtungen fir ehemalige Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene betrug
zum Bilanzstichtag 23.266 Tausend Euro (Vorjahr: 20.020 Tausend Euro).

Aufsichtsratsvergiitung: Erstmals neues System angewendet

Die Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird durch die Hauptversammlung bestimmt. Sie
richtet sich fir das Geschaftsjahr 2013/2014 erstmalig nach dem Beschluss der Hauptversammlung
vom 26. Méarz 2013 und besteht aus zwei Komponenten: einer jahrlichen festen Vergtitung von
50 Tausend Euro sowie Sondervergttungen fir den Aufsichtsratsvorsitz, den stellvertretenden
Aufsichtsratsvorsitz und fur Ausschusstatigkeiten. Fir das vorangegangene Geschaftsjahr
2012/2013 hatte die jahrliche VergUtung 30 Tausend Euro betragen; die in dem alten System
enthaltene erfolgsabhéangige Komponente kam 2012/2013 nicht zum Tragen.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt unabhdngig von der Mitgliedschaft in einer Mehrzahl
von Ausschissen maximal das Zweifache der festen Vergltung. Der stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrats und der Vorsitzende des Prifungsausschusses erhalten maximal das
Anderthalbfache der festen Vergiitung. Die Mitgliedschaft im Prasidium wird mit einem Viertel
der festen Gratifikation vergutet.
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Die VergUtung der Aufsichtsratsmitglieder belief sich im Geschaftsjahr 2013/2014 auf
388 Tausend Euro (Vorjahr: 233 Tausend Euro). Sie verteilt sich wie folgt:

inTsd. € Fixum  Sondervergltung Gesamt
Andrew Richards (Vorsitzender) 50 50 100
Rolandfrobel 5o o s0
DrHendrikOto 50 o s0
Gerhard Roggemann
(stellvertretender Vorsitzender) 50 25 75
Insgesamt 300 88 388

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Geschéaftsjahr 2013/2014 keine VergUtungen fur
Beratungsleistungen erhalten.

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

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich zum Bilanzstichtag 31. Oktober 2014
auf 48.533.334,20 Euro. Es ist eingeteilt in 13.676.359 auf den Namen lautende Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stlickaktien). Auf jede Aktie entfallt ein rechnerischer Betrag des Grund-
kapitals 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.
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 8§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 Beteiligungs GmbH besteht seit Marz 2013 ein Entherrschungsvertrag. In dieser
Vereinbarung verpflichtet sich die Rossmann Beteiligungs GmbH, dass bei Beschlussfassungen
Uber 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
ausgetibt werden. Die Vereinbarung hat eine Laufzeit von funf Jahren. Dartber hinaus sind
dem Vorstand keine Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder die Ubertragung von
Aktien betreffen.

o

Die Regeln zur Vergiitung der
Aufsichtsratsmitglieder sind im
Internet unter
wwuw.deutsche-beteiligung.de/

corporate-governance
dargestellt.
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GemaB der Satzung der DBAG besteht der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Die
tatsachliche Zahl seiner Mitglieder wird vom Aufsichtsrat bestimmt, der die Vorstands-
mitglieder gemaB §84 Abs.1 AktG fur hochstens funf Jahre bestellt. Eine wiederholte
Bestellung oder eine Verlangerung der Amtszeit, jeweils fiir hochstens finf Jahre, ist zuldssig.
Fur die Bestellung von Vorstandsmitgliedern ist die einfache Mehrheit der abgegebenen
Stimmen erforderlich. Im Falle der Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Aufsichts-
ratsvorsitzenden (§ 11 Abs. 4 der Satzung). GemaB der Satzung kann der Aufsichtsrat alle oder
einzelne Vorstandsmitglieder allgemein oder fur einzelne Félle von den Beschrédnkungen des
§ 181 BGB befreien. Bisher wurde hiervon kein Gebrauch gemacht. GemaB §84 Abs. 3 AktG
ist ein Widerruf der Bestellung nur aus wichtigem Grund madglich.

Anderungen der Satzung erfolgen nach den Bestimmungen der §§ 179, 133 AktG sowie
§5 Abs. 3 und Abs. 4 und § 17 der Satzung. Die Satzung der DBAG macht von der Méglichkeit
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.

Die Hauptversammlung vom 23. Méarz 2011 erméchtigte den Vorstand gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8
AktG, bis zum 22.Marz2016 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.

GemalB Hauptversammlungsbeschluss vom 24.Marz 2010 ist der Vorstand ermaéchtigt, das
Grundkapital bis zum 23.Marz 2015 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer
auf den Namen lautender Stickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder
mehrmals um bis zu insgesamt 24.266.665,33 Euro zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2010).
Den Aktiondren ist dabei grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch
ermachtigt, in bestimmten Féllen und innerhalb bestimmter Kapitalgrenzen das Bezugsrecht
der Aktionare auszuschlieBen.
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Im Zusammenhang mit der von der Hauptversammlung vom 24.Marz 2010 beschlossenen
Ermachtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen mit der
Maéglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts in bestimmten Féllen 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 Sttickaktien 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
genannten Hauptversammlungsbeschlissen. Im abgelaufenen Geschéaftsjahr machte der
Vorstand von den Erméachtigungen 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 Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemaB §289a HGB steht auf unserer Webseite in
der Rubrik Investor Relations unter Corporate Governance (www.deutsche-beteiligung.de/
erklaerung-unternehmensfuehrung) dauerhaft zur Verfligung. Sie enthélt die Entsprechens-
erklarung zum Deutschen-Corporate-Governance-Kodex nach §161 AktG, die Angaben
zu Unternehmensfihrungspraktiken und die Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand
und Aufsichtsrat. Die Erklarung zur Unternehmensfihrung und in Verbindung damit die
Ubrigen Pflichtangaben zur Corporate Governance sind Teil des gepriften zusammengefassten
Lageberichts.

o

Details der Ermdchtigung:
Tagesordnungen zur Haupt-
versammlung am 24. Mdrz 2010
bzw. am 23. Mirz 2011
www.deutsche-beteiligung.de
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CHANCEN- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Ziel: Chance-Risiko-Verhdltnis 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 Unternehmen.
Diese Chancen wahrnehmen zu kénnen setzt ein effektives Chancenmanagement voraus, zum
Beispiel durch laufende Marktbeobachtung und strukturierte Analyse der identifizierten und
infrage kommenden Beteiligungsmdglichkeiten.

Unser Risikomanagement soll einen umfassenden Uberblick Gber die Risikolage des Konzerns
gewadhrleisten. Insbesondere Risiken mit wesentlichen negativen finanziellen Auswirkungen auf
den Konzern sollen frih erkannt werden, damit wir MaBnahmen zur Vermeidung, Reduzierung
oder zur 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 bestandsgefdhrdende 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 Vor-
schldge zur Gestaltung der Risikomanagementprozesse, zur angemessenen Einschatzung
geschaftsspezifischer Chancen und Risiken sowie zur Nutzung der Chancen und Risiken.

Die wesentlichen Chancen und Risiken unseres Geschéafts beziehen sich auf die vier Phasen
unserer Investitionstatigkeit, also das Identifizieren, den Erwerb, das Halten und die VerduBerung
von Beteiligungen. Das Chancen- und Risikomanagement berlcksichtigt deshalb detaillierte
Informationen aus dem operativen Geschaft des Investmentteams. 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, dem Kern unseres operativen Geschafts.
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Struktur: Direkte Verantwortung beim Vorstand

Grundlage des Risikomanagementsystems ist ein Risikohandbuch. Hier sind alle aus unserer
Sicht wesentlichen Risiken dargestellt und bewertet. Die MaBnahmen zur Steuerung und
Uberwachung der Risiken dokumentieren wir. Sie sind fest in die Geschéaftsabldufe des
Konzerns integriert. Dies wird Uber organisatorische Vorgaben und die Festlegung von Prozessen
sichergestellt. Hinzu kommt eine Vielzahl von Instrumenten und MaBnahmen, die wir zur
Uberwachung und Steuerung der spezifischen Unternehmenschancen und -risiken einsetzen.
Das Risikomanagement liegt in der Verantwortung des Vorstands: Es ist ein Risikomanager
ernannt, der direkt an den CFO berichtet.

Prozesse: Vorstand bewertet Chancen und Risiken regelmaflig

Uberwachung, Pflege und Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems obliegen
einem Risikomanager, der an das verantwortliche Vorstandsmitglied berichtet. Die Ergebnisse
der laufenden Risikobeobachtung werden dem Gesamtvorstand vierteljdhrlich in einem
Risikomanagementbericht vorgestellt. Im Fall unerwartet auftretender bedeutsamer Ereignisse —
sie konnen sich zum Beispiel aus einzelnen Portfoliounternehmen ergeben — ist eine sofortige
Berichterstattung vorgesehen.

Der Vorstand befasst sich unmittelbar mit der Bewertung und Steuerung der Chancen und Risiken.
Er pruft regelmaBig, ob sich Einschatzungen verandern und welche MaBnahmen gegebenenfalls
zu ergreifen sind. Grundsatzlich wird jedes Portfoliounternehmen einem Mitglied des Vorstands
zugeordnet, das zugleich Mitglied des Investmentteams ist. Dies gewahrleistet, dass wesentliche
neue Informationen zu Chancen und Risiken dem gesamten 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 vom Vorstand unterrichtet.

ZIELKONFORME INVESTITIONSSTRATEGIE

Die Deutsche Beteiligungs AG beteiligt sich grundsatzlich nur an etablierten Unternehmen, deren
Geschaftsmodell sich bereits bewahrt hat. Dartiber hinaus sollen sich unsere Portfoliounternehmen
in ihrem — maoglicherweise sehr kleinen — Markt bereits eine flihrende Stellung erarbeitet haben.

Co-Investments in Form von Wachstumsfinanzierungen kénnen bereits wahrend der
Beteiligungsphase einen Teil des insgesamt mit dem Investment zu erzielenden Ertrags in Form
von Dividenden oder Zinsen generieren. Der maBgebliche Gewinn aus einem MBO wird hin-
gegen Ublicherweise erst am Ende der Beteiligungsphase realisiert. Nach unserer Einschatzung
und Erfahrung weisen Wachstumsbeteiligungen 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 Geschéftserfolg
unserer Gesellschaft. Wenn sich ein Portfoliounternehmen ungunstig entwickelt und dessen
Wert sinkt, soll dies unsere Gesellschaft nicht gefdhrden. Daher achten wir grundsatzlich
auf eine Begrenzung der Investitionshohe je Beteiligung. Die Anschaffungskosten sollen
im Investitionszeitpunkt zehn Prozent des Eigenkapitals der DBAG nicht Ubersteigen. Eine
asymmetrische Wertentwicklung einzelner Beteiligungen kann gleichwohl dazu fuhren, dass
der Wert eines einzelnen Portfoliounternehmens auf mehr als zehn Prozent des Eigenkapitals
der DBAG steigt.

Die DBAG konzentriert sich auf Beteiligungen an gréBeren Unternehmen. Es hat sich gezeigt, dass
solche Unternehmen tendenziell Gber ein erfahreneres Management verfiigen, eine gefestigtere
Marktposition haben und in sich stabiler sind, zum Beispiel weil sie global agieren kénnen. Co-
Investments an groBeren Unternehmen reduzieren demnach tendenziell Risiken. Um gréBere
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 den DBAG-Fonds.

Die Vielfalt im Portfolio — sowohl im Hinblick auf die Anzahl der Beteiligungen als auch
die unterschiedlichen Geschaftsmodelle — begrenzt nicht nur das Risiko, sie eroffnet zu-
gleich Chancen. Die DBAG investiert in Unternehmen, die Uber ein vielversprechendes Ent-
wicklungspotenzial verfiigen. Solche Unternehmen findet man in unterschiedlichen Sektoren
des deutschen Mittelstands. Neben stark zyklischen Geschaftsmodellen stehen Unternehmen,
die die eher stabile Konsumnachfrage bedienen und so die Wirkung konjunktureller Ausschlage
mindern. Dennoch gibt es Schwerpunkte bestimmter Sektoren im Portfolio. So hatten etwa
Unternehmen des Maschinen- und Anlagenbaus zum Ende des abgelaufenen Geschaftsjahres
mit 49 Prozent einen signifikanten 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.

Die Konzentration im Portfolio der DBAG ist im vergangenen Geschaftsjahr zwar zuriickgegangen.
Gleichwohl entfallen zum aktuellen Stichtag 53,2 Prozent des Portfoliowerts auf lediglich funf
Portfoliounternehmen. Das Risiko daraus halten wir angesichts des zum Bilanzstichtag hohen
Anteils flussiger Mittel am Eigenkapital der Gesellschaft und eines entsprechend kleineren
Anteils der Finanzanlagen jedoch fur akzeptabel.

Unsere Co-Investments gehen wir Ublicherweise ohne die Verpflichtung ein, Portfoliounternehmen
in Krisenzeiten nachfinanzieren zu missen. Dennoch kann dies aus unterschiedlichen Grinden
geboten sein, etwa zur Sicherung von Ertragschancen oder aus Reputationsgriinden. Wir kénnen
nicht ausschlieBen, dass solche Nachfinanzierungen auch kunftig erforderlich werden. Den
zusatzlichen Finanzierungsbedarf eines Portfoliounternehmens priifen wir anhand derselben
Kriterien, die wir fr ein Neuinvestment anlegen. DarUber hinaus kédnnen weitere Aspekte in die
Entscheidung einflieBen. Unter Umstanden liegt deshalb das Risikoprofil fir 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 erhoht
Veranderung der rechtlichen und steuerlichen
Rahmenbedingungen moglich moderat unverandert
Unternehmensstrategische
und operationelle Risiken
Zugang zu Beteiligungsmoglichkeiten moglich bedeutsam unverandert
Wertentwicklung der Portfoliounternehmen moglich bedeutsam unverandert
Mittelbeschaffung (Fundraising) moglich bedeutsam unverandert
Personalrisiken moglich bedeutsam unverandert
Operationelle Risiken unwahrscheinlich bedeutsam verringert
Finanzrisiken
Eigenkapital zur Finanzierung
von Investitionen (Liquiditat) unwahrscheinlich bedeutsam unverandert
Verfugbarkeit von Fremdkapital fur
Akquisitionsfinanzierungen moglich bedeutsam unverandert
Wahrungs- und Zinsrisiken moglich moderat erhoht

Die nachfolgend beschriebenen — nach Einschatzung des Vorstands wesentlichen — Einzelrisiken
kénnen unter Umstanden einen erheblichen nachteiligen Einfluss auf die Vermogens-, 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
unerheblich eingeschatzt werden, kénnen die Entwicklung der DBAG beeintrachtigen. Zudem
beschreiben wir, welche MaBnahmen im Chancen- und Risikomanagement eingesetzt werden.
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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
wirtschaftliche Erfolg unserer Beteiligungen, konkret: deren Ertrags- und Finanzlage, bestimmt
die Entwicklung des Zeitwerts der Portfoliounternehmen und tbertragt sich so auf die Ertrags-
und Vermodgenslage des Konzerns. Dartber hinaus gehen die Bewertungsverhaltnisse an den
Kapital- und Finanzmarkten in die Ermittlung des Zeitwerts unserer Portfoliounternehmen ein.

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

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

Nach ,Schdlerhilfe” im vergangenen Geschéftsjahr ist ,Unser Heimatbacker” das zweite
Unternehmen, das einen deutlich starkeren Fokus auf den deutschen Inlandsmarkt und die
Endverbrauchernachfrage hat als einige unserer anderen Portfoliounternehmen. Zudem gelten
die beiden Branchen — Nachhilfe und Backereien — als stabil und wenig konjunkturabhangig.
Das Geschéaft der meisten Portfoliounternehmen hingegen ist mit unterschiedlichen regionalen
Schwerpunkten international aufgefachert. Einzelne landerspezifische Konjunkturtrends sollten
die Wertentwicklung des Gesamtportfolios normalerweise nicht wesentlich beeinflussen. Im Fall
eines massiven weltweiten Konjunktureinbruchs sind negative Folgen fur Portfoliounternehmen
und ihre Bewertung hingegen nicht zu vermeiden.

Wir erwarten einen solchen massiven Einbruch derzeit zwar nicht; gleichwohl sehen wir eine
Vielzahl von Risiken fur die wirtschaftliche Entwicklung in den kommenden zwolf Monaten.
Zu nennen sind eine deutlich verschlechterte geopolitische Situation, eine anhaltende Wachs-
tumsschwache in Europa und in etlichen Wachstumsstaaten sowie die Zinspolitik der Notenban-
ken. Die politischen Auseinandersetzungen in Osteuropa haben bereits Wirtschaftssanktionen
nach sich gezogen, und in mehreren Weltregionen gibt es kriegerische Auseinandersetzungen,
die zu eskalieren drohen. In wesentlichen Mitgliedstaaten der Europaischen Union (Frankreich,
Italien) ist die konjunkturelle Dynamik schwach. Auch in Deutschland hat sich das Wachstum
abgeschwaécht. Falls die Niedrigzinspolitik der wichtigsten Notenbanken beendet wiirde, wirde
dies — je nach Zeitpunkt und Ausgestaltung der Zinswende — die Gefahr gréBerer makro-
okonomischer Verwerfungen und héherer Volatilitat an den Kapitalmarkten bergen.
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Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen: Hohere
Rechtssicherheit nach Registrierung als Kapitalverwaltungsgesellschaft

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

Erfreulicherweise konnten wir das Registrierungsverfahren nach dem Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) fristgerecht im Juli 2014 abschlieBen und sind seither als Kapitalverwaltungsgesellschaft
registriert. Allerdings besteht beziiglich der Auslegung dieses sehr neuen Gesetzes durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) auch weiterhin eine gewisse Rechts-
unsicherheit. Das KAGB stellt auch neue Regularien fir den Vertrieb von Fondsanteilen auf.
Inwieweit dies materielle Einschrankungen beim Einwerben der nachsten DBAG-Fonds nach
sich ziehen wird, ist noch nicht im Detail absehbar. Auch das Zusammenspiel des KAGB mit
dem Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) ist noch nicht abschlieBend
geklart und bedarf zudem der Auslegung zweier unterschiedlicher Aufsichtsbehérden. Fur das
UBGG ist dies das Hessische Wirtschaftsministerium, fir das KAGB die BaFin.

Die Richtlinie der Europaischen Kommission zur Reform des Versicherungsaufsichtsrechts
in Europa definiert EU-weit geltende Anforderungen unter anderem hinsichtlich der
Kapitalausstattung (Solvabilitat) und des Risikomanagements von Versicherungsunternehmen.
Diese Richtlinie (,,Solvency II”) ist noch nicht in deutsches Recht umgesetzt. Das soll jedoch
bis Ende Marz 2015 geschehen, sodass von 2016 an die neuen Regeln angewendet werden
kénnen. Es ist nicht ausgeschlossen, dass es dann fur Versicherungsunternehmen schwieriger
wird, Investitionszusagen fir Private-Equity-Fonds zu geben. Versicherungsunternehmen stellen
jedoch nur einen (kleinen) Teil der potenziellen Investoren fur Private-Equity-Fonds dar. So sind
etwa Versorgungswerke und Pensionsfonds von der Richtlinie nicht betroffen. Andererseits
kénnten Versicherungsunternehmen ihre Private-Equity-Anlagen dann Uber Aktiengesellschaften
tatigen; dies bote die Chance einer zusatzlichen Nachfrage fur unsere Aktie.

Grundlegende Anderungen des Steuerrechts, die zu einer Besteuerung ausldndischer
Gesellschafter deutscher Fondsgesellschaften in Deutschland fihren, wirden gravierende
Nachteile fir die DBAG bedeuten. Denn internationale Investoren kénnen in Deutschland
Private-Equity-Investitionen auch Uber solche Wettbewerber der Deutschen Beteiligungs AG
tatigen, die Uber auslandische Fondsstrukturen in Deutschland investieren. Dies wirde unsere
Chancen beschneiden, Mittel fir DBAG-Fonds einzuwerben. Verschlechterungen der steuerlichen
Rahmenbedingungen kénnten uns deshalb zu einschneidenden strukturellen Verdnderungen
zwingen. Dazu kann auch eine Verlagerung des Unternehmenssitzes gehoren.

Risiken kdnnen auch aus auslandischem Recht entstehen, das Finanzinvestoren, Fondsinvestoren
oder Fonds reguliert. Insbesondere nach der jingsten Finanzkrise sind Regeln verandert worden,
etwa in den USA. Gegenwartig kdnnen wir allerdings nicht erkennen, dass aus dem sogenannten
Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (DFA) oder aus dem Foreign
Account Tax Compliance Act (FATCA) Einschrankungen fir unsere Geschaftstatigkeit entstehen
kdnnten.

Veranderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen fur die Vermarktung unserer Aktie priifen
wir regelmaBig. Von den Beschrankungen der britischen Finanzaufsicht fur ,,Non Mainstream
Pooled Investment Products” ist unsere Aktie nicht betroffen.
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UNTERNEHMENSSTRATEGISCHE UND
OPERATIONELLE RISIKEN

Zugang zu Beteiligungsmoglichkeiten: Transaktionsquellen erschlieflen

Der Zugang zu neuen Investitionsmaoglichkeiten ist von entscheidender Bedeutung fur uns.
Ohne gentigend attraktive Beteiligungsmoglichkeiten konnen wir unser Geschaftsmodell nicht
erfolgreich weiterfihren. Die Investoren der DBAG-Fonds erwarten einen Investitionsfortschritt,
der dem zugesagten Fondsvolumen angemessen ist. Wirde ein Teil der zugesagten Mittel
innerhalb der festgelegten Investitionsperiode nicht investiert, wirde dies unsere Chancen
schmalern, Mittel fir einen Nachfolgefonds einzuwerben. Der Nachfolgefonds kénnte dann
kleiner ausfallen, im ungunstigsten Fall kdme kein neuer Fonds zustande. Moglicherweise
wurden Fondsinvestoren auch eine geringere Vergiitung fur die Verwaltung oder Beratung
bereits bestehender Fonds gewahren.

Auf die Entwicklung des Private-Equity-Markts insgesamt haben wir allerdings keinen Einfluss.
In jungster Zeit hat sich unser Wettbewerbsumfeld verédndert: Angesichts der anhaltenden
Niedrigzinsphase und des damit verbundenen reichhaltigen Kapitalangebots konkurrieren
Finanzinvestoren zunehmend nicht nur mit strategischen Investoren, sondern auch mit Stiftungen
und Family Offices, die hoherrentierliche Anlagen suchen.

Nur sehr eingeschrankt kénnen wir das Risiko eines Ruckgangs der Anzahl potenzieller
Transaktionen begrenzen. Wir begegnen dem unter anderem, indem wir uns Transaktions-
moglichkeiten erschlieBen, die nicht breit am Markt angeboten werden. So sind wir weniger
von der allgemeinen Marktentwicklung abhangig und erhéhen die Wahrscheinlichkeit, eine
Transaktion abschlieBen zu kénnen.

Dariber hinaus ist es wichtig fir unseren Erfolg, dass wir von den Beteiligungsmoglichkeiten, die
sich in unserem Markt bieten, friih erfahren. Wir haben Ressourcen und Instrumente aufgebaut,
die einen aussichtsreichen und hochwertigen Dealflow sicherstellen.

Auf der Suche nach einer Informationsbasis, die uns den entscheidenden Vorsprung sichert,
stltzt sich die DBAG auf Kontakte aus ihrer langjahrigen Marktprasenz. GroBe Bedeutung
messen wir der Pflege unseres Netzwerks bei. Es besteht aus Geschaftsfuhrungen, Vorstanden
und Gesellschaftern ehemaliger Beteiligungen, Vertretern von Banken, Beratern, Rechtsanwalten
und Wirtschaftsprtfern. AuBerdem gehort ein Kreis erfahrener Branchenexperten dazu.
RegelmaBig erdrtern wir mit Mitgliedern unseres Netzwerks Geschaftsmaoglichkeiten in einzelnen
Kernsektoren, zum Beispiel im Maschinen- und Anlagenbau oder in der Automobilzuliefer-
industrie. Besondere Bedeutung kommt dem Investmentteam zu, das mit 23 Mitgliedern
(einschlieBlich der beiden Vorstandsmitglieder) zu den groBten gehort, die in unserem
Marktsegment aktiv sind. Eine gezielte Offentlichkeitsarbeit und die stetige Pflege des Netz-
werks helfen, den Bekanntheitsgrad der DBAG zu erhdhen und unsere Marktprasenz zu
starken. Im Vergleich mit den nahezu ausschlieBlich nicht bérsennotierten Wettbewerbern
erwachst der DBAG aus der Borsennotierung ein Vorteil: Sie verschafft uns offentliche
Aufmerksamkeit und kommt dem Interesse moglicher Beteiligungspartner nach detaillierter
Information Uber den Investor entgegen. Zudem wirkt die mit der Boérsennotierung ver-
bundene Transparenz und Regulierung vertrauensbildend.
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Wertentwicklung der Portfoliounternehmen: Intensive Beobachtung

Fur den wirtschaftlichen Erfolg der DBAG sind laufende Ertrage aus den Portfoliounternehmen
(Dividenden, Gewinnanteile oder Zinsertrage) gegenwartig von insgesamt geringer Bedeutung.
In der Strukturierung von MBOs sind sie selten vorgesehen, bei Wachstumsfinanzierungen
kénnen sie eine groBere Rolle spielen. Vorrangig zielt die DBAG auf die Wertsteigerung
der Portfoliounternehmen. Ein wesentliches geschaftsspezifisches Risiko ist daher mit der
wirtschaftlichen Entwicklung der Portfoliounternehmen verbunden. Im Extremfall droht ein
Totalverlust des eingesetzten Kapitals. Dies kann verbunden sein mit weiteren negativen Folgen,
etwa einem Reputationsverlust.

Diesem Risiko begegnen wir mit mehreren MaBnahmen: Wir bearbeiten Projekte mit jeweils
mehrkopfigen Projektteams, in die immer ein Mitglied des Vorstands eingebunden ist. In der
Erwerbs-, Entwicklungs- und VerduBerungsphase folgen wir festen Prozessen. Dies soll ein
professionelles und strukturiertes Vorgehen sicherstellen. Wir wollen damit die Voraussetzungen
far erfolgreiche Kauf- und VerduBerungsentscheidungen schaffen. AuBerdem wollen wir
auf Entwicklungen, die die geplante Wertsteigerung gefahrden, moglicherweise aber auch
zusatzliches Wertsteigerungspotenzial eréffnen, rasch reagieren kénnen.

In der Erwerbsphase verfolgen wir nur strategiekonforme Projekte weiter. Jeder Beteiligungs-
entscheidung oder -empfehlung gehen umfassende Due-Diligence-Priifungen voraus. Dazu
mandatieren wir in einzelnen Fachdisziplinen auch externe Berater. Dieses Vorgehen dient
dazu, die mit einer Entscheidung oder Empfehlung verknpften Chancen und Risiken moglichst
sicher zu identifizieren. Wir streben an, Risiken zu begrenzen, zu verlagern oder anderweitig zu
reduzieren. Dies geschieht zum Beispiel durch die entsprechende Gestaltung von Kaufvertragen,
die Vereinbarung von Garantien oder durch Versicherungen.

Wir finanzieren unsere Investitionen Ublicherweise 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. Hierbei flieBen alle Erkenntnisse ein, die wir in der Due Diligence
und der Erarbeitung der Unternehmensplanung gewonnen haben.

Einer robusten Finanzierung messen wir groBe Bedeutung bei; wir erstellen daher vor
Beteiligungsbeginn ausfuhrliche Modellrechnungen: Die Verschuldung soll fir die geplante
Unternehmensentwicklung Raum lassen und der Kapitaldienstféhigkeit 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 einem standardisierten Controlling-Prozess verarbeitet. Das Beteiligungscontrolling
wertet Informationen unabhangig aus. Wir diskutieren die Engagements anhand vierteljahrlich
erstellter Berichte. Uber aktuelle Entwicklungen beraten wir in Vorstandssitzungen und in den
Projektsitzungen des Investmentteams.
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Die Grundlage fur einen erfolgreichen Verlauf einer Beteiligung wollen wir bereits in der
Erwerbsphase schaffen. Dazu gehort die Beantwortung der Frage, wer nach Ende der von uns
begleiteten Phase der Unternehmensentwicklung als Interessent fir das Portfoliounternehmen
infrage kame. Wenn die DBAG und der DBAG-Fonds lediglich Minderheitsgesellschafter 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 Entwicklung dauerhaft so positiv beurteilt werden kann, dass ein
deutliches Interesse strategischer Investoren oder von Finanzinvestoren zu erwarten ist oder dass
gegebenenfalls ein Bérsengang infrage kommt. Die Realisierungsmoglichkeiten werden in den
vierteljahrlichen Diskussionen zur Entwicklung der Portfoliounternehmen regelmaBig erortert.

Wir sind der Auffassung, dass die dargestellten Risikoinstrumente geeignet sind, eine negative
wirtschaftliche Entwicklung von Portfoliounternehmen friihzeitig zu erkennen und rechtzeitig
reagieren zu konnen. Zugleich sollen die Instrumente Chancen aufzeigen, die zu einem
hoheren Erfolg der Beteiligung beitragen kénnen. Zu den Instrumenten gehéren zum Beispiel
Kapitalerhthungen, um einen Unternehmenskauf zu ermoglichen, oder Anpassungen der
Kapitalstruktur einer Beteiligung durch Ausschittung einer Dividende.

Mittelbeschaffung (Fundraising): Investitionserfolge
als Voraussetzung fiir kiinftige DBAG-Fonds

Unsere Strategie konnen wir nur dann langfristig unverandert fortfiihren, wenn es gelingt,
Finanzierungszusagen fir DBAG-Fonds einzuwerben. Die Gesellschaft bzw. ihr Investmentteam
muss daflr 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 Fondsinvestoren
auch die Stabilitat und die Erfahrung des Investmentteams wichtig. Einfluss haben zudem
das gesamtwirtschaftliche Umfeld, die Verfassung der Kapitalmarkte und die Bereitschaft der
Private-Equity-Investoren, neue Kapitalzusagen zu gewahren. In jingster Vergangenheit ist es
uns gelungen, wesentliche Parameter zur Bemessung der Vergitung fir die Beratung der Fonds
stabil zu halten. Nicht auszuschlieBen ist, dass Investoren der Nachfolgefonds in einigen Jahren
niedrigere Vergltungen aushandeln kénnen.

Der aktuell in MBOs investierende Fonds DBAG Fund VI verfigt Gber Kapitalzusagen externer
Investoren von 567 Millionen Euro. Die Investitionsperiode hat im Februar 2013, vor weniger als
zwei Jahren also, begonnen. Die beiden Vorgangerfonds DBAG Fund V und DBAG Fund IV gelten
im Branchenvergleich aus Sicht der Investoren als erfolgreiche Fonds. Der DBAG Expansion
Capital Fund hat erst gut die Halfte seiner Investitionsperiode absolviert. Damit stehen auf
Sicht von mindestens zwei Jahren ausreichend Mittel zur Verfigung. Deshalb sehen wir fur
die DBAG aus dem Wettbewerb um Investitionszusagen derzeit keine maBgeblichen Risiken.

Im Verhaltnis zu den DBAG-Fonds ist die DBAG ein Co-Investor. Die DBAG-Fonds stellen im
Vergleich zur DBAG den groBeren Kapitalanteil bereit. Sie haben eigenstandige Strukturen,
die Uber Kauf und Verkauf der Unternehmensbeteiligungen entscheiden. Die DBAG hat sich
verpflichtet, stets Co-Investments an der Seite der Fonds einzugehen. Die Co-Investitionstatigkeit
kann von der DBAG allerdings einseitig beendet werden; wir verlieren dann aber fur die Zukunft
die Moglichkeit, gemeinsam mit dem jeweiligen Fonds zu investieren, und hatten in einem
solchen Szenario keinen Einfluss mehr auf die Verwaltung der Beteiligungen, die mit dem
jeweiligen Fonds eingegangen wurden.
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Ein Konzernunternehmen, 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
gekuindigt werden. Das Risiko einer Kiindigung schatzen wir aktuell als gering ein. Die Regelung
zur Entziehung der Geschéaftsfihrungsbefugnis fur den DBAG Fund V, den DBAG Fund VI und
den DBAG Expansion Capital Fund ist im Anhang des Konzernabschlusses unter ,Beziehungen
zu nahestehenden Unternehmen und Personen” dargestellt.

Personalrisiken: Bindung hoch qualifizierter Mitarbeiter
durch markt- und branchengerechte Anreizsysteme

Der Erfolg im Private-Equity-Geschéft ist eng mit den handelnden Personen verknlpft. Das
gilt insbesondere fur das Investmentteam. 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 unterstiitzen, der Einsatz besonders
qualifizierter und engagierter Mitarbeiter erforderlich.

Die Gesellschaft verfugt Uber einen sehr loyalen Mitarbeiterstamm. Die durchschnittliche Unter-
nehmenszugehorigkeit der Mitarbeiter (ohne Auszubildende) betrug zum Ende des Geschafts-
jahres 2013/2014 acht Jahre, die Mitglieder des Investmentteams haben eine durchschnittliche
Unternehmenszugehérigkeit von ebenfalls mehr als acht Jahren.

Fluktuationsrisiken wollen wir mit einer positiven Unternehmenskultur und einer systemati-
schen Personalentwicklung begegnen. Wir bieten regelmaBige (und individualisierte) MaB-
nahmen der betrieblichen Weiterbildung und wirtschaftliche Anreize, etwa Uber variable Ver-
gltungsbestandteile. Die Uberschaubare Mitarbeiterzahl erlaubt es uns, die Aufgaben und
Entwicklungsmaoglichkeiten auf die Bedirfnisse 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: Regelmaflige Priifung der IT
gegen Angriffe von auflen

Angesichts der geringen Zahl administrativer Geschéaftsvorfélle, der Uberschaubaren
Mitarbeiterzahl 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 gréBere Betrage verfugen.

Weitere operationelle Risiken betreffen die Unternehmensbereiche, die das Beteiligungsgeschaft
untersttzen. Hierzu zéhlen die Organisationseinheiten Finanzen, Personal, Recht und Steuern,
Organisation/IT und Offentlichkeitsarbeit/Investor Relations. Die Funktion dieser Bereiche soll durch
die ausreichende Anzahl fachlich geeigneter Mitarbeiter sowie eine angemessene Ausstattung
mit Sach- und Finanzmitteln sichergestellt werden. Im vergangenen Geschaftsjahr haben wir ein
Projekt begonnen, um die Prozesse in diesen Bereichen zu tberprifen und zu verbessern. Erste
Schritte wurden bereits umgesetzt, das Projekt ist jedoch noch nicht abgeschlossen.
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Unser Geschaft erfordert nicht nur geeignete Soft- und Hardware, sondern auch eine zuverlassige
Datensicherung, den jederzeitigen Datenzugriff fir Berechtigte sowie einen sicheren Schutz
gegen unberechtigten Zugriff. Die DBAG hat eigene IT-Fachkrafte; sie werden bei Bedarf durch
externe Berater unterstitzt. Fir unser Geschaft setzen wir neben der gangigen Software fur
die Burokommunikation weitere Programme fiir spezielle Zwecke wie die Buchhaltung, das
Beteiligungscontrolling und das Management der Kundenbeziehungen (Customer Relationship
Management) ein. Bei Bedarf wird Standardsoftware an unsere Bedurfnisse angepasst.
Eingesetzte Software wird standig aktualisiert und gepflegt. Daten werden durch tégliche
Speicherung des aktuellen Datenbestands und zusatzlich durch geschiutzte Aufbewahrung
gesichert. Redundante Serverstrukturen stellen die jederzeitige Zugriffsmoglichkeit sicher.
Sensible Daten sind durch ein umfangreiches Zugangsberechtigungssystem gesichert.

Den zunehmenden IT-Risiken versucht die DBAG, unter anderem durch regelméafBige externe
Uberpriifungen zu begegnen. In einem zuséatzlichen Sicherheitsaudit im Oktober 2014 &uBer-
ten Berater die Einschatzung, dass das Netz der DBAG ausreichend gegen Angriffe von
auBen gesichert ist. Angesichts dieses Ergebnisses bestehen in der Informationstechnik nach
Einschatzung der Gesellschaft keine Risiken, die die Geschaftstatigkeit gefahrden.

FINANZRISIKEN

Eigenkapital zur Finanzierung von Investitionen: Ausreichend
Finanzmittel vorhanden

Mittelabflisse zur Finanzierung von Unternehmensbeteiligungen sowie Mittelrlickflisse aus den
Beteiligungen, insbesondere VerauBerungserldse, bestimmen die wesentlichen Zahlungsvorgange
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 Uber ausreichend Finanzmittel zu verfligen, um den
Eigenfinanzierungsanteil von Beteiligungstransaktionen darstellen zu kénnen. Dazu benétigt die
DBAG gegebenenfalls auch Zugang zu Finanz-, Kredit- und Aktienmarkten.

Risiken aus der Finanzierung des Konzerns sind derzeit nicht erkennbar. Mit der kontinuierlichen
Ansprache und Pflege bestehender und potenzieller Investoren als Kernaufgabe von Investor
Relations wollen wir die Grundlage dafur schaffen, dass der DBAG der Aktienmarkt auch kinftig
offensteht, falls weitere Eigenmittel zu beschaffen waren.

Flussige Mittel legen wir Gberwiegend in Wertpapieren der 6ffentlichen Hand oder anderer
Emittenten mit hochster Bonitat sowie — fallweise — als Termingelder bei Banken an, deren Bonitat
wir angesichts ihres Ratings als gut ansehen. Die DBAG benétigt wegen der sehr hohen Barmittel
und Wertpapierbestande derzeit keine Kreditlinien.
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Verfiigbarkeit von Fremdkapital fiir Akquisitionsfinanzierungen:
Akquisitionsdarlehen kein limitierender Faktor

Zur Finanzierung von MBOs werden — branchentblich — Kredite eingesetzt, die von Banken
oder Fonds herausgereicht werden. Fir die Investitionsvorhaben werden deshalb Akquisitions-
finanzierungen in ausreichendem Volumen und zu akzeptablen Bedingungen benétigt.
Zusatzlich sind — unabhangig von der Finanzierungsstruktur einer Transaktion — Kreditlinien
fur Investitionen und fur die Finanzierung des Geschaftsbetriebs der Portfoliounternehmen
erforderlich. Das Finanzierungsangebot hangt vom 6konomischen Umfeld und der Lage an
den Kreditmarkten ab; die DBAG kann es nicht unmittelbar beeinflussen.

Wir setzen darauf, von den Banken und anderen Finanzierungspartnern als professioneller,
solider und zuverlassiger Partner wahrgenommen zu werden. Unser risikobewusstes und
analytisches Vorgehen bei der Auswahl und Strukturierung von Beteiligungsvorhaben fordert
die Finanzierungsbereitschaft der Banken. Dem dient auch die Konzentration auf etablierte
Unternehmen, deren Geschéaftstatigkeit nach unserer Einschdtzung ein vergleichsweise
risikoarmes Profil aufweist, in unserer Investitionsstrategie.

Im vergangenen Geschaftsjahr waren Akquisitionsfinanzierungen fir unser Geschéaft — also fir MBOs
im mittleren Marktsegment, in ausgesuchten Sektoren und mit eher moderater Verschuldung — kein
limitierender Faktor. Hinzu kommt: Unsere Finanzausstattung erlaubt es, mitunter Unternehmens-
beteiligungen zunachst vollstdndig mit Eigenkapital zu finanzieren und die Fremdfinanzierung
erst nach Vereinbarung der Beteiligung zu arrangieren. Unsere lange Marktprasenz und die gute
Zusammenarbeit mit einer Vielzahl von Banken sollten uns auch kinftig als Vorteil im Wettbewerb
um Kreditressourcen zugutekommen. Das Teilrisiko einer mangelnden Verfiigbarkeit von Fremd-
finanzierungen bewerten wir deshalb gegenwartig als gering.

Eine mogliche Zurlickhaltung 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
ausreichende Akquisitionsfinanzierung angewiesen sind. Ein zu geringes Finanzierungsangebot
beeinflusst das Investitionsverhalten und damit die Hohe unserer VerauBerungserlose.

Eine zurickhaltende Kreditvergabe des Bankensektors insgesamt kann tendenziell auch die
operative und strategische Entwicklung der Portfoliounternehmen belasten. Wenn Kunden
wegen einer fehlenden Finanzierung ihre Investitionen zurtickfahren und Auftrage nicht erteilen,
kann dies Portfoliounternehmen direkt betreffen. Allerdings er6ffnen 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. Zuverlassige Prognosen Uber das kiinftige Angebot an
Fremdfinanzierungen kdnnen wir nicht treffen.
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Wahrungs- und Zinsrisiken

Die Schwankungen der Wechselkurse, etwa zwischen Euro und US-Dollar, haben im Verlauf des
Jahres 2014 zugenommen. Wir bewerten das Risiko aus Wechselkursen deshalb hoher als noch
vor einem Jahr. Detailliert sind Management, AusmaB und Sensitivitat des Wechselkurs- und des
Zinsrisikos unter den ,Sonstigen Angaben” im Konzernanhang dargestellt.

ERLAUTERUNG DER CHANCEN

Chancen aus Veranderungen 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 Geschéftsjahr
gezeigt: 8,2 Millionen Euro des Bewertungs- und Abgangsergebnisses sind auf hohere Kapital-
marktmultiplikatoren zurtickzufhren und damit einer groBeren Zuversicht der Kapitalmarkt-
teilnehmer zuzuschreiben. Sollte sich der Optimismus an den Aktienmarkten weiter verstarken,
flhrte das dort zu besseren Bewertungen, die wiederum unsere Wertansatze beeinflussen.

Wir halten es nicht fur ausgeschlossen, dass sich Geldstréme angesichts der anhaltenden
Niedrigzinspolitik noch starker in Richtung Aktienmarkte orientieren und so dort die Kurse
weiter treiben. Sollte sich das hohere Bewertungsniveau auch auf das M&A-Geschaft
Ubertragen, schltge sich dies moglicherweise in héheren VerduBerungsgewinnen unserer
Beteiligungen nieder.

Strategische und operationelle Chancen

Der Wettbewerb um attraktive Beteiligungsmdglichkeiten ist in den vergangenen Jahren
intensiver geworden. Ein mitunter entscheidender Faktor im Wettbewerb ist die Fahigkeit, in
einem engen Zeitrahmen mit dem Verkdufer eine Einigung erzielen zu kénnen. Die schnelle
Verfugbarkeit der notwendigen Finanzmittel kann zum Beispiel Akquisitionsprozesse verkirzen.
Insofern kénnen der DBAG aus ihren hohen Finanzmitteln auch Chancen erwachsen, weil sie
Finanzierungszusagen aus eigener Kraft geben kann.

Wir haben 2013/2014 das Projekt fortgefiihrt, in dem wir unsere unternehmensinternen
Prozesse analysieren. Wir tragen damit dem Wachstum der Deutschen Beteiligungs AG in den
vergangenen Jahren Rechnung: Das Investmentteam wurde erweitert, und die DBAG verwaltet
bzw. berat seit 2011 zwei Fonds, die zur selben Zeit in der Investitionsphase sind. Auf Basis der
Analyse wurden Optimierungsmaoglichkeiten fur unsere Prozesse erarbeitet; mit der Umsetzung
haben wir 2013/2014 begonnen. Es ist maglich, dass wir uns nach dem Abschluss des Projekts
zum Beispiel zusatzliche proprietare Transaktionsmaoglichkeiten erschlieBen kénnen oder
Beteiligungsgelegenheiten zielgerichteter beurteilen kénnen.
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Chancen aus Verdnderung der Finanzierungsbedingungen
und der Wahrungskurse

Die Deutsche Beteiligungs AG verfuigt zum Stichtag Uber Finanzmittel von 150,7 Millionen Euro;
sie sind Uberwiegend festverzinslich angelegt. Ein Teil der Mittel verzinst sich allerdings zum
Drei- oder Sechs-Monats-Euribor. Stiegen diese Zinssatze um einen Prozentpunkt, ergabe sich
daraus — ungeachtet eines Mittelabflusses infolge unserer Investitionstatigkeit oder aufgrund
einer Dividendenzahlung — ein Zinsertrag. Ein héheres Zinsniveau wirde es auch erlauben, einen
Teil der Pensionsrickstellungen aufzuldsen; dies wirde Uber ein hdheres Sonstiges Ergebnis den
Wert des Eigenkapitals je Aktie steigern.

Ein niedrigeres Zinsniveau wiederum kénnte 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 19 Millionen Euro des Portfoliowerts zum 31. Oktober 2014
entfielen auf Engagements, die wir auf US-Dollar-Basis eingegangen sind und auch so bewerten.
Eine Aufwertung des US-Dollar gegentiber dem Euro um zum Beispiel zehn Prozent wirde
isoliert betrachtet eine positive Bewertungsanderung von 1,9 Millionen Euro ausldsen.

GESAMTAUSSAGE ZUR CHANCEN- UND RISIKOSITUATION

Keine bestandsgefihrdenden Risiken, keine auerordentlichen Chancen

Auf Basis der heute zur Verfligung stehenden Informationen sehen wir 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 wesent-
lichen Einzelrisiken sowie dem bestehenden Risikomanagementsystem. Eine Einschatzung
der Gewichtung der Risiken ergibt sich aus dem tabellarischen Uberblick auf Seite 111 dieses
zusammengefassten Lageberichts. Auch auBerordentliche Chancen sehen wir derzeit nicht.

Eine wesentliche Verdnderung der Chancen- und Risikosituation gegentiber 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)

Das interne Kontrollsystem (IKS) ist integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems der
Deutschen Beteiligungs AG. Es orientiert sich an dem international anerkannten Rahmenwerk
fur interne Kontrollsysteme des Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (COSO). Das Rahmenwerk hebt hervor, dass auch angemessen und funktionsfahig
eingerichtete Systeme keine absolute Sicherheit zur Identifikation und Steuerung von Risiken
gewadhren kdnnen.

Umfang und Ausgestaltung des internen Kontroll- und Risikomanagementsystems entsprechen
den besonderen Anforderungen an das Fondsberatungs- und Beteiligungsgeschaft. Aufgabe
der internen Revision ist es, die Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit des IKS im Konzern und bei
der Deutschen Beteiligungs AG prozessunabhangig zu Gberwachen und damit kontinuierliche
Verbesserungen der Geschaftsprozesse zu fordern. Der rechnungslegungsbezogene Teil des
IKS wird jahrlich vom Abschlusspriifer im Rahmen eines risikoorientierten Prifungsansatzes in
Stichproben auf Wirksamkeit beurteilt. SchlieBlich Gberwacht der Prifungsausschuss — wie es
§ 107 Abs. 3 AktG fordert — das IKS.

Die DBAG stellt ihren Jahres- und ihren Konzernabschluss auf Grundlage der geltenden
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze gemaB dem Handelsgesetzbuch (HGB) und den
International Financial Reporting Standards (IFRS) auf. Die internen Rechnungslegungsrichtlinien
sind in einem Bilanzierungshandbuch und in Bewertungsrichtlinien niedergelegt; sie bertck-
sichtigen die unterschiedlichen Anforderungen der IFRS und des HGB. RegelmaBig werden
neue Rechnungslegungsvorschriften auf ihre Auswirkungen auf die DBAG und ihre Konzern-
gesellschaften Gberprift und, soweit erforderlich, die Rechnungslegungsrichtlinien angepasst.
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Die DBAG hat darlber hinaus eine klare Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstruktur.
Es existiert eine eindeutige Zuordnung der Verantwortlichkeiten im Bereich des Rechnungs-
legungsprozesses. Die im Rechnungswesen verwendeten IT-Systeme werden Uberwiegend
mit Standardsoftware betrieben; sie sind durch umfangreiche Zugriffsregelungen gegen un-
berechtigte Zugriffe von innen und auBen geschltzt. Alle am Rechnungslegungsprozess
beteiligten Personen sind den Anforderungen entsprechend qualifiziert. lhre Anzahl ist so
bemessen, dass die Aufgaben gut bewaéltigt werden kénnen; so soll das Risiko einer fehlerhaften
Bilanzierung minimiert werden. Die Mitarbeiter nehmen regelmaBig Angebote der Fort-
und Weiterbildung zu den Themen Steuern und Rechnungslegung wahr. Zu ausgewdhlten
Bilanzierungsfragen wird der Rat externer Experten eingeholt.

Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse lassen wir im Hinblick auf die Existenz und
Funktionsfahigkeit der eingerichteten internen Kontrollen regelmaBig analytisch prifen. Die
Vollstandigkeit und Richtigkeit der Daten des Rechnungswesens werden regelméaBig anhand
von Stichproben und Plausibilitatschecks manuell kontrolliert. Fir besonders rechnungs-
legungsrelevante Prozesse ist durchgangig das Vier-Augen-Prinzip vorgesehen.

Die internen Kontrollen sollen gewéhrleisten, 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 Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage fuhren konnten. Wichtige Erkenntnisse zur
Qualitat und Funktionsfahigkeit der rechnungslegungsrelevanten internen Kontrollen gewinnen
wir auch aus der jahrlichen Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses.
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Prognosezeitraum: Kurzfristige Einschdtzungen
werden Geschaftsmodell nicht gerecht

Unser Geschéft legt einen mittel- bis langfristigen Bewertungs- und Prognosezeitraum nahe.
Das gilt fur die Co-Investitionstatigkeit wie fur die Fondsverwaltung und -beratung.

Oft bestimmen einzelne Ereignisse oder kurzfristige Entwicklungen, die zu Beginn eines
Geschaftsjahres nicht vorhersehbar sind, das Konzernergebnis einer Periode maBgeblich. Dazu
zahlen UnternehmensverauBerungen, mit denen zuweilen Preise erzielt werden, die die jingste
Bewertung deutlich Ubersteigen, aber auch unvorhergesehene Entwicklungen in einzelnen
Abnehmermarkten der Portfoliounternehmen oder am Kapitalmarkt. Das bedeutet: Das Ergebnis
eines einzelnen Geschaftsjahres gibt grundsatzlich wenig Aufschluss Uber den langfristigen
Erfolg unserer Co-Investments an der Seite der DBAG-Fonds. Die groBe Bandbreite, innerhalb
derer die Eigenkapitalrendite der vergangenen zehn Geschaftsjahre schwankte, belegt das.
Die Rendite bewegte sich zwischen -17,5 Prozent und 56,2 Prozent, der Durchschnitt aber
betrug 15,3 Prozent; die beiden Extremwerte wurden im Ubrigen in zwei aufeinanderfolgenden
Geschéftsjahren erreicht.

Die DBAG-Fonds, an deren Seite wir investieren, haben eine Laufzeit von zehn Jahren. Die
Vergiitung, die wir fur die Verwaltung bzw. Beratung erhalten, ist methodisch fir diese
Laufzeit festgelegt. Sie ist deshalb kurzfristig gut planbar, zugleich aber nach oben begrenzt.
Steigerungen kénnen sich erst aus dem Abschluss eines Folgefonds ergeben. Dessen Volumen
und damit auch dessen Vergltungspotenzial orientieren sich jedoch am Investitionserfolg des
Ursprungsfonds und stehen erst am Ende der Laufzeit dieses Fonds fest. Auch dies zeigt die
langfristige Orientierung unseres Geschafts.

Angesichts der hohen Volatilitdt wesentlicher finanzieller Leistungsindikatoren und der schweren
Planbarkeit einzelner erfolgswirksamer Geschéaftsvorfalle ist weder eine Intervallprognose
noch eine Punktprognose dieser Indikatoren moglich. 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 Geschéftsjahr.

Als AusgangsgroBe verwenden wir die Vorjahreswerte auf der Basis des fortgefiihrten Portfolios.
Nicht regelmaBig wiederkehrende Bestandteile bereinigen wir. Es bleiben also zum Beispiel
Abgangsergebnisse und erfolgsabhangige Vergttungen unberiicksichtigt. Angesichts der
unserem Geschaft innewohnenden kurzfristig hohen Volatilitat betrachten wir Veranderungen
um bis zu zehn Prozent als ,leicht” und Veranderungen von mehr als zehn, aber weniger als
20 Prozent als ,moderat”. Verdnderungen um 20 Prozent und mehr sind , deutlich”.

16 Der Deutsche Rechnungslegungsstandard Nr. 20 (DRS 20) sieht drei Prognosearten vor: die Angabe eines Zahlenwerts
(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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ERWARTETE ENTWICKLUNG DER RAHMENBEDINGUNGEN

Markt: Angebot an privatem Beteiligungskapital wachst starker
als das Angebot an Beteiligungsmoglichkeiten

Auf Basis der Dynamik der uns in den vergangenen sechs Monaten bekannt gewordenen
Beteiligungsmaoglichkeiten erwarten wir fir das laufende Geschaftsjahr 2014/2015 eine —
gemessen an Anzahl und Volumen — konstante Nachfrage in unserem Markt.

Fremdfinanzierung: Angebot auf hohem Niveau stabil

Der Markt fur Fremdfinanzierungen von Unternehmenskaufen hat sich in den vergangenen
Jahren stark verandert. Nach der Banken- und Finanzkrise 2008 war das Angebot zunachst
deutlich rucklaufig. Seit spatestens 2012 sind Verfugbarkeit und Konditionen der Finanzierungen
zur Strukturierung von MBOs jedoch wieder ausreichend. Neue Anbieter wie sogenannte Debt
Funds bieten Finanzierungen Uber Unitranchen oder Mezzanine " an. Das Geschaft der Banken
mit Akquisitionsfinanzierungen fur Transaktionen im Private-Equity-Umfeld ist attraktiv. Wir
erwarten deshalb, dass weiterhin ein ausreichendes Angebot solcher Finanzierungen bereitstehen
wird; flr das Geschéftsjahr 2014/2015 gehen wir von einem konstanten Angebot aus.

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
Vermogensaufteilung ist jedoch nicht konstant; er kann auch sinken. Wir erwarten allerdings
keine grundsatzliche Verschlechterung der Verfugbarkeit von Investitionszusagen fur Private-
Equity-Fonds. Wir haben zuletzt 2011 und 2012 erfolgreich DBAG-Fonds aufgelegt. Weil deren
Investitionsperiode friihestens 2017 bzw. 2018 enden wird, ist es 2014/2015 nicht bedeutsam,
ob wir ausreichend Kapitalzusagen einwerben kénnen.

Konjunkturelles Umfeld: Grundsatzlich positiv ohne Zuspitzung
geopolitischer Konflikte

Der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR) geht
in seinem jungsten Gutachten ™ fur Deutschland von einem Wachstum des Bruttoinlands-
produkts um 1,0 Prozent aus. Positive Impulse erwartet der Rat vor allem vom privaten Ver-
brauch — dies kdame den Portfoliounternehmen entgegen, deren wirtschaftliche Aktivitat auf
Deutschland beschrénkt ist. Wie schon im vergangenen Jahr 2014 werden von den Ausristungs-
und den Bauinvestitionen keine nennenswerten Wachstumsbeitrage erwartet, die Dynamik des
Exportgeschafts schatzt der SVR als gering ein.

17 Unitranche: Kreditfinanzierung, Schuldverschreibung oder Schuldscheindarlehen, bei der sowohl erst- als auch
nachrangige Fremdkapitalkomponenten in einer Tranche kombiniert werden; Mezzanine: Hybridkapital zwischen
dem stimmberechtigten Eigenkapital und dem erstrangigen Fremdkapital

18 ,,Mehr Vertrauen in Marktprozesse — Jahresgutachten 2014/2015", Sachverstandigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Wiesbaden, November 2014
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Fur die Mehrzahl unserer Portfoliounternehmen und damit fir unseren Investitionserfolg ist
nicht nur die wirtschaftliche Lage in Deutschland oder im Euroraum maBgebend. Sie verkaufen
ihre Produkte und Dienstleistungen nicht nur weltweit, sondern unterhalten zum Teil auch
eine globale Produktionsstruktur. Deshalb beeinflusst die wirtschaftliche Entwicklung der
Schwellenlander die Nachfrage nach den InvestitionsgUtern unserer Beteiligungen mitunter
erheblich. Der SVR erwartet fir den Euroraum und andere europdische Lander eine gegeniber
2014 nahezu unveranderte Wachstumsrate, fur die Vereinigten Staaten von Amerika und
wichtige Schwellenldnder (Brasilien, Indien) 2015 ein hdheres Wachstum als zuletzt. Die
chinesische Wirtschaft soll weiter mit einer vergleichsweise hohen Rate wachsen, wenngleich
etwas weniger dynamisch als 2014.

Wenn man, wie der Sachverstandigenrat, unterstellt, dass es nicht zu einer Zuspitzung der
geopolitischen Konflikte kommt, ergeben sich daraus glinstige Rahmenbedingungen fir unsere
Portfoliounternehmen im neuen Geschaftsjahr 2014/2015.

ERWARTETE GESCHAFTSENTWICKLUNG

Entwicklung der Marktposition: Grundlage fiir weiteren Erfolg

Die Deutsche Beteiligungs AG ist lange am Markt prasent. Die Aktiondre der DBAG und die
Investoren der DBAG-Fonds erreichten Uberdurchschnittliche Ergebnisse. Nicht zuletzt auch
aufgrund unserer umfassenden Erfahrung gehen wir davon aus, dass wir unser Geschaft trotz
einer hdheren Wettbewerbsintensitat in Zukunft erfolgreich fortfihren und unsere Position in
unserem Marktsegment behaupten kdnnen. An unserem Ziel, im langjahrigen Durchschnitt mehr
als die Kosten des Eigenkapitals zu verdienen, halten wir fest. Der hohe Finanzmittelbestand ist zu
groBBen Teilen in sehr sicheren, aber gering verzinsten deutschen Staatsanleihen und Pfandbriefen
angelegt. Das erschwert es, unser Renditeziel zu erreichen: Im langjahrigen Durchschnitt soll
die Rendite die Eigenkapitalkosten tbertreffen. Fir das Geschéaftsjahr 2014/2015 erwarten wir
gleichwohl eine Rendite, die in der GréBenordnung der Eigenkapitalkosten liegt.

Auch an unseren nichtfinanziellen Zielen halten wir fest. Die DBAG soll weiterhin ein anerkannter
Beteiligungspartner fr 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 Arbeitgeber
in der deutschen Private-Equity-Branche.

Portfolio: Weiter planmafiige Wertentwicklung

Unsere Co-Investment-Entscheidungen fuBen auf einer sorgféltigen Analyse, die Geschafts-
plane mit mehrjdhrigem Planungshorizont bericksichtigt. Wir beabsichtigen, unsere
Portfoliounternehmen Uber einen Zeitraum von funf bis sieben Jahren zu begleiten; das
Entwicklungspotenzial der Unternehmen soll sich in diesem Zeitraum in eine entsprechende
Wertsteigerung umsetzen. Unsere Einschatzung zu den Entwicklungsmaoglichkeiten der
Portfoliounternehmen hat sich gegentber dem Einstiegszeitpunkt nicht grundsatzlich
geandert. Fur das laufende Geschaftsjahr 2014/2015 erwarten wir angesichts dessen und
mit Blick auf die Konjunkturprognose eine weiter planmaBige Wertentwicklung der
Portfoliounternehmen.
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Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft: Auf vergleichbarer Basis
moderat iiber Vorjahr

Der Posten mit dem groBten Einfluss auf das Ergebnis der Gesellschaft — und zugleich mit der
groBten Planungs- und Prognoseunsicherheit — ist das Bewertungs- und Abgangsergebnis. Es
pragt das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft maBgeblich, in das auBerdem noch Laufende
Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen einbezogen sind.

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

Zu jedem Stichtag wird ein Wert geschatzt, zu dem unter aktuellen Marktbedingungen ein
Verkauf stattfinden konnte. So verfahren wir auch fr den Stichtag der Prognose. Bis zu diesem
Tag kann eine Beteiligung allerdings auch verauBert werden. In der Vergangenheit wurden
bei der VerauBerung von Beteiligungen von Zeit zu Zeit hohe Abgangsgewinne realisiert, weil
industrielle Kaufer strategische Pramien auf den geschatzten Marktwert zahlten. Diese sind
nicht planbar. Deshalb unterstellen wir, dass VerduBerungen zum geschatzten Marktwert
erfolgen, also kein Abgangsgewinn oder -verlust realisiert wird. Ebenfalls nicht gesondert prog-
nostiziert 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 Ertragen, sondern planen den
Ergebnisbeitrag aus dem Beteiligungsgeschéaft insgesamt.

Um den Marktwert jeder einzelnen Beteiligung zu 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 héheren 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 zur durchschnittlichen jahrlichen Wertsteigerung der Beteiligungen wahrend
dieser Halteperiode. Und zwar ungeachtet der Erfahrung, dass sich die Wertsteigerung nicht
linear Jahr fur Jahr im gleichen angenommenen Umfang einstellen wird.

Wir planen auf vergleichbarer Basis, also ohne die Berlcksichtigung von Abgangsgewinnen, ein
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft moderat iber dem Vorjahreswert. Das Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft 2013/2014 enthielt ein Abgangsergebnis in Héhe von 28,9 Millionen Euro.

()

Bewertungsverfahren
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Fondsverwaltung und -beratung
Seite 57 und 77

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICH

Ertrdge aus dem Fondsgeschaft: Leicht unter Vorjahr

Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung sind gut planbar, denn sie beruhen im
Wesentlichen auf dem Volumen der Fonds. Die Konditionen, mit denen unsere Verwaltungs-
oder Beratungsleistung vergutet wird, sind fir die Laufzeit eines Fonds festgelegt.

Bis zur Auflage eines neuen DBAG-Fonds gehen die Ertrage tendenziell mit jeder VerduBerung
aus dem Portfolio zuriick. Aufgrund der VerauBerungen des vergangenen Geschaftsjahres
erwarten wir, dass dieser Posten leicht unter dem Vorjahreswert liegen wird.

Ubrige Ergebnisbestandteile: Nach historisch niedrigem Stand
deutlicher Anstieg der Nettokostenquote

Der Saldo aus den Ubrigen Ergebnisbestandteilen kann als Aufwand fur das Management
unseres Portfolios bzw. fir die Verwaltung und Beratung der DBAG-Fonds verstanden werden.
Um den Aufwand eines Geschaftsjahres zu beurteilen, ist er um Sondereinflisse zu bereinigen;
Sondereinfllsse sind zum Beispiel der (nicht jedes Jahr anfallende) Aufwand fur das Auflegen
eines DBAG-Fonds und Vergltungen, die vom Investitionserfolg abhdngen (2013/2014:
4,2 Millionen Euro). Dem Management-Aufwand stehen Ertrage aus der Fondsverwaltung und
-beratung gegenuber, die in das Ergebnis aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft einflieBen.

Den Saldo aus den Ubrigen Ergebnisbestandteilen und den Ertrédgen aus der Fondsverwaltung
und -beratung betrachten wir als , Nettokosten”. Wir messen diese am durchschnittlichen
Eigenkapital der Gesellschaft. 2013/2014 betrug die Nettokostenquote 0,7 Prozent — begUinstigt
durch eine Umsatzsteuererstattung aus Vorjahren und einer Performance-bezogenen Ver-
gltung eines alteren DBAG-Fonds. Basierend auf unserer Einschatzung der Entwicklung der
wesentlichen Gbrigen Ergebnisbestandteile im Geschaftsjahr 2014/2015 erwarten wir, dass die
Nettokostenquote 2014/2015 deutlich Gber der des Vorjahres liegen wird; die Nettokostenquote
soll jedoch 2,0 Prozent nicht Ubersteigen.

Finanzmittelbestand: Deutlich niedriger zum Ende des Geschiftsjahres

Entsprechend unserer Investitionszusagen an die Fonds streben wir durchschnittlich je zwei bis
drei Beteiligungsinvestitionen in MBOs 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. K&ufe
und Verkdufe im Private-Equity-Geschaft ereignen sich jedoch in unregelmaBigen Zeitabstanden.
In einzelnen Geschéaftsjahren kénnen deshalb Kaufe (wie 2012/2013) oder Verkaufe (wie
2013/2014) Uberwiegen.

Wie viele Mittel unser operatives Geschaft generiert, ist wesentlich durch den Cashflow aus
unserer Investitionstatigkeit bestimmt. Sofern in einem Geschéaftsjahr Unternehmenskaufe
Uberwiegen, kann der Cashflow aus Investitionstatigkeit in dieser Periode negativ sein. Der
Konzern koénnte in einem solchen Fall auf umfangreiche Liquiditatsreserven zurickgreifen.
Dartber hinaus kénnte er sich Gber eine Kreditaufnahme oder eine Kapitalerhéhung finanzieren.
Entsprechend der Annahme, dass wir auch 2014/2015 den Schwerpunkt auf Investitionen setzen
wollen, planen wir far 2014/2015 mit einem Abfluss von Liquiditat und einem entsprechend
deutlich niedrigeren FINANZMITTELBESTAND zum Ende des Geschaftsjahres.
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GESAMTPROGNOSE

2014/2015: Konzernergebnis auf vergleichbarer Basis leicht iiber Vorjahr

Die Deutsche Beteiligungs AG ist gut aufgestellt. Mit einer Historie von funf Jahrzehnten ist die
Gesellschaft ein etablierter und erfolgreicher Teilnehmer im deutschen Beteiligungsgeschaft.
Sie verfugt Uber eine sehr solide finanzielle Ausstattung und gute Voraussetzungen, um
kunftig Kapitalzusagen fur Fonds zu erhalten. Das Portfolio der DBAG enthalt Beteiligungen an
attraktiven Unternehmen, die eine gute Wertentwicklung versprechen. 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 Unternehmenswerts im laufenden Geschaftsjahr 2014/2015.

Fur 2014/2015 erwarten wir auf vergleichbarer Basis — das heiBt: ohne die Bertcksichtigung
von Abgangsgewinnen und transaktionsbezogenen variablen Vergitungen — einen leichten
Anstieg des Konzernergebnisses im Vergleich zum Vorjahr (vergleichbare Basis des Vorjahres:
47,8 Millionen Euro abzuglich 24,7 Millionen Euro, also 23,1 Millionen Euro). Wir sind zuversichtlich,
dass die Rendite auf das Eigenkapital je Aktie die GréBenordnung der Eigenkapitalkosten und
damit die Untergrenze unserer Zielsetzung fir den langjahrigen Durchschnitt erreicht.

Fur die Deutsche Beteiligungs AG (Jahresabschluss nach HGB) erwarten wir unter denselben
Pramissen auf vergleichbarer Basis ein Ergebnis, das deutlich unter dem Ergebnis des abgelaufenen
Geschéftsjahres liegt (vergleichbare Basis des Vorjahres: 65,4 Millionen Euro abzlglich
54,4 Millionen Euro, also 11,0 Millionen Euro). Das vergangene Jahr war durch den Gewinn aus
einer ausgesprochen erfolgreichen VerauBerung einer besonders groBen Beteiligung gepragt;
in unserer Planung haben wir keine VerauBerung und folglich keine VerauBerungsgewinne
bericksichtigt.

An unserer Dividendenpolitik halten wir fest. Sie sieht vor, moglichst kontinuierlich eine
Dividende auszuzahlen — also auch fiir Geschéaftsjahre, die mit einem Konzernfehlbetrag enden
oder in denen es keine VerduBerungen mit gréBerem Gewinn gegeben hat. Wir erwarten, dass
der Bilanzgewinn der DBAG (nach der Ausschuttung fir das Geschaftsjahr 2013/2014) eine
solche Basisdividende auch fur das laufende und fir folgende Geschéftsjahre erméglichen wird.
Sonderdividenden bleiben wie bisher auch an besonders gute VerduBerungen gebunden, die
nicht planbar sind.

Frankfurt am Main, den 19. Dezember 2014

Der Vorstand
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fiir den Zeitraum vom 1. November 2013 bis zum 31. Oktober 2014

1.11.2013 1.11.2012
Angaben in Tsd. € Anhang  bis 31.10.2014 bis 31.10.2013
Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen 9 50.280 34.489

Ergebnis je Aktie in € (verwassert und unverwassert)" 37 3,49 2,36

1 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert durch
die im Geschaftsjahr durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.
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fiir den Zeitraum vom 1. November 2013 bis zum 31. Oktober 2014

1.11.2013 1.11.2012
Angaben in Tsd. € Anhang  bis 31.10.2014 bis 31.10.2013
Konzernergebnis 47.776 32.294
Wertsteigerung ()/Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen,
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte, Gewinn (-)/Verlust (+) aus
lang- und kurzfristigen Wertpapieren 9,18, 19, 20, 23 -20.815 -28.785
Gewinn (IVerlust (+) aus dem Abgang von Anlagevermdgen 018 28912 5315
Zunahme (+)/Abnahme () des langfristigen Fremdkapitals 25282930 625 1510
Zunahme (-/Abnahme (+) der Ertragsteuerforderungen 25 1983 342
Zunahme (+)/Abnahme () der Steuerriickstellungen 25 394 -6
Zunahme (+)/Abnahme () der Sonstigen Riickstellngen 29 4378 1143
Zunahme (/Abnahme (+) briger Aktiva (saldiert) 21,23,24,25,6 2515 -9343
Zunahme (+)/Abnahme () tbriger Passiva (saldierty 2931 5049 -3.988
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit' 1376 -11.950
Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens
und immaterielle Anlagewerte 18 92 420
Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermogen und immaterielle Anlagewerte - 18 68 - 326
Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen 919,20 90815 60.398
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen 919,20 20003 - 41747
Einzahlungen aus Abgangen von lang- und kurzfristigen Wertpapieren 23,33 50000 26,89
Auszahlungen von Investitionen in lang- und kurzfristige Wertpapiere 23,33 92905 - 20218
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 36.313 25.423
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividender) 27 16412 -16.412
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit -16.412 -16.412
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 1855 -2939
Finanzmittelbestand am Anfang der Perode 33 19793 . 22732
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 33 38.318 19.793

1 Darin enthalten sind erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Hohe von -2.024 Tsd. € (Vorjahr: -44 Tsd. €)
sowie erhaltene und gezahlte Zinsen und erhaltene Dividenden in Hohe von 2.652 Tsd. € (Vorjahr: 630 Tsd. €).
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zum 31. Oktober 2014

Angaben in Tsd. € Anhang 31.10.2014 31.10.2013

Immaterielle Anlagewerte 18 151 34
Sachanlagen IR 1304 1273
Finanzanlagen 19 135047 166752
Kredite und Forderungen g 25047 14110
Langfristige Wertpapiere o3 80991 50514
Sonstige Langfristige Vermégenswerte 21253 2 867
Summe Langfristige Vermdgenswerte 243.861 233.550

Forderungen 22 7.400 11.980
Kurzfristige Wertpapiere o3 31344 28.028
Sonstige Finanzinstrumente o4 s 2401
Ertragsteuerforderungen g5 5435 3452
Flissige Mittel 38318 19.793
Sonstige Kurzfristige Vermogenswerte g 18486 11.448
Summe Kurzfristige Vermoégenswerte 103.228 77.102
Su mme Aktlva 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 347.089 310.652
Eigenkapital g
Gezeichnetes Kapital 48533 48533
Gewinnriicklagen und tbrige Ricklagen a6 1773
Konzembilanzgewinn . qqggr; 86.713
Summe Eigenkapital 303.388 278.413
Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern 28 10414 10.146
Riickstellungen fir Pensionsverpflichtungen 3 g3 3419
Sonstige Ruckstellngen g 235 218
Summe Langfristiges Fremdkapital 20.094 13.844

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 31 2.908 2.468
Steuerrickstellungen 25 2.232 1.838
Sonstige Ruckstellungen 29 18.467 14.089
Summe Kurzfristiges Fremdkapital 23.607 18.395
Summe Fremdkapital 43.701 32.239

Summe Passiva 347.089 310.652
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fiir den Zeitraum vom 1. November 2013 bis zum 31. Oktober 2014

1.11.2013 bis 1.11.2012 bis
Angaben in Tsd. € Anhang 31.10.2014 31.10.2013

Gezeichnetes Kapital

Riicklage fiir Gewinne/Verluste aus der Neubewertung der Nettoschuld
(Vermogenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen

Zum Beginn der Berichtsperiode -14.578 -10.990
Veranderung in der Berichtsperiode -6.695 -3.588
Zum Ende der Berichtsperiode -21.273 -14.578

Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste von zur VerauBerung
verfiigbaren Wertpapieren

Zum Beginn der Berichtsperiode -48 38
Erfolgsneutrale Veranderung in der Berichtsperiode 23 263 -56
Erfolgswirksame Veranderung in der Berichtsperiode 23 43 -30
Zum Ende der Berichtsperiode 258 -48
Zum Ende der Berichtsperiode -4.616 1.773

Zum Beginn der Berichtsperiode 86.713 70.831
Dividende 27 -16.412 -16.412
Konzernergebnis 47.776 32.294
Zum Ende der Berichtsperiode 118.077 86.713

303.388 278.413
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1. GESCHAFTSTATIGKEIT DES
KONZERNS

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) legt geschlossene
Private-Equity-Fonds (,DBAG-Fonds”) auf fur Investitionen
in Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente an
vorwiegend nicht borsennotierten Unternehmen. Mit dem
eigenen Vermogen geht sie als Finanzinvestor Beteiligungen
als Co-Investor an der Seite dieser Private-Equity-Fonds ein.
Als Co-Investor und Fondsmanager (,Berater”) liegt ihr
Investitionsschwerpunkt auf dem deutschen Mittelstand.
Ertrdge erzielt sie aus der Fondsverwaltung und -beratung
sowie aus der Steigerung des Wertes der Unternehmen,
an denen sie sich beteiligt hat. Die Konzerngesellschaften sind im
selben Geschéft tatig oder Uben unterstiitzende 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 2014 steht im Einklang mit den vom Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) verabschiedeten
International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie
von der Europdischen Kommission zur Anwendung in der
Europaischen Union freigegeben sind. Ebenfalls ange-
wendet wurden die fur den Konzernabschluss verbindlichen
Interpretationen des International Financial Reporting

KONZERNABSCHLUSS

Interpretations Committee (IFRIC). Zusatzlich wurden die
ergdnzend nach §315a Abs.1 HGB zu beachtenden
handelsrechtlichen Vorschriften bertcksichtigt.

Der Konzernabschluss stellt die Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechend dar. Dazu erfolgt eine den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechende Darstellung der Auswirkungen
der Geschaftsvorfalle, sonstiger Ereignisse und Bedingungen
gemal den im IFRS-Rahmenkonzept enthaltenen Definitionen
und Erfassungskriterien fiir Vermogenswerte, Schulden, Ertrage
und Aufwendungen.

Der Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs AG um-
fasst die Konzern-Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-
Kapitalflussrechnung, die Konzernbilanz, die Konzern-Eigen-
kapitalveranderungsrechnung sowie diesen Konzernanhang.

Der Konzernabschluss entspricht den Gliederungsvorschriften
des IAS 1.

Gegeniber dem jingsten Konzernabschluss zum 31. Oktober
2013 (vgl. Seite 144 ff. des Geschaftsberichts) verzichten wir
auf die Vorlage einer gesonderten Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung und zeigen stattdessen den ,Gewinn oder
Verlust” innerhalb der Konzern-Gesamtergebnisrechnung.
Hierdurch soll die Darstellung des Periodenerfolgs des Konzerns
klarer und Ubersichtlicher werden. Eine Anderung der in
vorangegangenen Perioden ausgewiesenen Betrage oder des
Ergebnisses je Aktie in Euro (verwassert und unverwassert) ist
damit nicht verbunden.

Das Konzernergebnis ist nach dem Gesamtkostenverfahren
gegliedert. Um Informationen zu liefern, die fir das Geschaft
der DBAG als Private-Equity-Gesellschaft relevant sind, wird
anstelle von Umsatzerlésen das Ergebnis aus dem Beteiligungs-
geschaft ausgewiesen. Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und
-beratung von 21.736 Tausend Euro (Vorjahr: 18.889 Tausend
Euro) waren bisher im Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage”
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enthalten. Der Posten , Sonstige betriebliche Ertrdge” ist um
die entsprechenden Betrage verringert (vgl. Tz. 13). Mit dem
gesonderten Ausweis wird der Bedeutung des Wertbeitrags
aus der Fondsverwaltung und -beratung Rechnung getragen.
Die Posten des Sonstigen Ergebnisses werden nach Berick-
sichtigung aller damit verbundenen steuerlichen Auswirkungen
und nach Bericksichtigung zugehériger Umgliederungs-
betrage angegeben. Umgliederungen zwischen dem Sonsti-
gen Ergebnis und dem Gewinn oder Verlust werden im
Anhang dargestellt.

In der Konzern-Kapitalflussrechnung werden die Zahlungs-
strome nach betrieblicher Tatigkeit sowie nach Investitions-
und Finanzierungstatigkeit unterschieden (vgl. Tz. 33). Dem
Cashflow aus der Investitionstatigkeit sind auch die Ein- und
Auszahlungen aufgrund von Abgangen von oder Investi-
tionen in lang- und kurzfristigen Wertpapiere zugeordnet.
Zum 31. Oktober 2014 wurden die zahlungswirksamen Ver-
anderungen in den lang- und kurzfristigen Wertpapieren nach
der direkten Methode dargestellt. Dadurch verringert sich der
Cashflow aus der Investitionstatigkeit um 106 Tausend Euro
(Vorjahr: Verringerung um 199 Tausend Euro). Der Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit ist um die entsprechenden Betrage
erhoht.

Die Darstellung in der Konzernbilanz unterscheidet zwischen
kurz- und langfristigen Vermogenswerten und Schulden. Ver-
mogenswerte und Schulden werden als kurzfristig eingestuft,
wenn sie innerhalb von zwolf Monaten nach dem Abschluss-
stichtag fallig bzw. erfillt werden.

Im Interesse der Klarheit der Darstellung sind verschiedene
Posten in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung und in der
Konzernbilanz zusammengefasst. Diese Posten werden im
Konzernanhang weiter aufgegliedert und erldutert. Zum
31. Oktober 2014 galt dies erstmalig fur die , Abschrei-
bungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte”
von 416 Tausend Euro (Vorjahr: 419 Tausend Euro). Wegen
ihrer untergeordneten Bedeutung in der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung werden sie nunmehr in die Posten ,Sons-
tige betriebliche Aufwendungen” einbezogen (vgl. Tz. 14).
Der Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen” steigt
entsprechend auf 21.229 Tausend Euro (Vorjahr: 18.205 Tau-
send Euro).

Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt. Soweit nichts
anderes vermerkt ist, werden alle Betrage in Tausend Euro
angegeben. Es wird kaufmannisch gerundet. Hierdurch kann
es zu Rundungsdifferenzen kommen.

Der Vorstand der Deutschen Beteiligungs AG hat den
Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht
am 19. Dezember 2014 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat
freigegeben. Der Aufsichtsrat wird am 20. Januar 2015 Uber
die Billigung des Konzernabschlusses beschlieBen.

3. ANDERUNGEN VON RECHNUNGS-
LEGUNGSMETHODEN AUFGRUND
GEANDERTER VORSCHRIFTEN

Erstmals anzuwendende Standards und Inter-
pretationen und Anderungen von Standards und
Interpretationen, die Auswirkungen auf die am
31. Oktober 2014 endende Berichtsperiode hatten

Im Konzernabschluss zum 31. Oktober 2014 werden die folgen-
den neuen Standards und Interpretationen oder Anderungen
von Standards und Interpretationen, die Auswirkungen auf die
Berichtsperiode hatten, erstmals angewendet:

> IFRS 13 ,Bemessung des beizulegenden Zeitwerts”

> Anderungen zu IAS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer”

IFRS 13 ,,Bemessung des beizulegenden Zeitwerts”

Mit dem neuen Standard IFRS 13 ,Bemessung des bei-
zulegenden Zeitwerts” werden die bisher in verschiedenen
Standards angesiedelten Definitionen und beschriebenen
Ermittlungsmethoden des beizulegenden Zeitwerts ersetzt
und vereinheitlicht. Der beizulegende Zeitwert wird in IFRS 13
definiert als der Preis, der in einem geordneten Geschafts-
vorfall zwischen Marktteilnehmern am Bemessungsstichtag
fir den Verkauf eines Vermogenswerts eingenommen bzw.
fur die Ubertragung einer Schuld gezahlt wiirde. AuBerdem
werden weitere Angaben zum beizulegenden Zeitwert ein-
gefuhrt. Diese betreffen zum Beispiel die bei der Zeitwert-
ermittlung verwendeten Bewertungsverfahren und Input-
faktoren sowie — fur Zeitwerte der Hierarchiestufe 3 — deren
Auswirkungen auf das Konzernergebnis und auf das Sonstige
Ergebnis. Die erstmalige Anwendung des IFRS 13 hat keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung, Konzernbilanz und Konzern-Kapitalflussrechnung.
Die erweiterten Angaben nach IFRS 13 sind in Abschnitt 35.
dieses Konzernanhangs umgesetzt.
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Anderungen zu IAS 19
~Leistungen an Arbeithehmer”

Durch die Anderungen zu IAS 19 entfallt die Korridormethode
als Moglichkeit der Erfassung versicherungsmathematischer
Gewinne und Verluste. Da die DBAG die Korridormethode
bereits seit dem Geschaftsjahr 2009/2010 nicht mehr
anwendet, hat diese Anderung keine Auswirkung auf den
Konzernabschluss. AuBerdem sind durch die Anderungen
zu IAS 19 die Zinsertrage aus dem Planvermdgen unter
Anwendung desselben Zinssatzes zu ermitteln, der auch
zur Ermittlung des Barwerts der Pensionsverpflichtungen
herangezogen wird. Durch diese Methodenanderung werden
die Zinsertrage auf Basis einer hoheren erwarteten Rendite
berechnet (2,94 Prozent, nach 1,35 Prozent im Vorjahr). Das
Konzernergebnis ist dadurch mit 446 Tausend Euro positiv
beeinflusst. Da die tatsachliche Rendite des Planvermdgens
im Geschaftsjahr 2013/2014 nicht gestiegen ist, wird im
Sonstigen Ergebnis unter dem Posten , Gewinne (+)/Verluste (-)
aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermégenswert) aus
leistungsorientierten Versorgungsplanen” ein entsprechend
hoherer Verlust ausgewiesen.

IAS 19 in der geadnderten Fassung verlangt erstmals eine
Sensitivitatsbetrachtung zu jeder erheblichen versicherungs-
mathematischen Annahme, eine Beschreibung der Strategien
zum Ausgleich der Risiken auf der Aktiv- und Passivseite und
eine Darstellung des leistungsorientierten Versorgungsplans
auf die kunftigen Zahlungsstréme des Unternehmens. Wir
verweisen auf die Ausfihrungen zu ,Betrag, Falligkeit und
Unsicherheit kunftiger Zahlungsstrome” in Tz. 30.

Erstmals anzuwendende Standards und Interpreta-
tionen und Anderungen von Standards und Inter-
pretationen, die keine Auswirkungen auf die am
31. Oktober 2014 endende Berichtsperiode hatten

Im Konzernabschluss zum 31. Oktober 2014 sind die fol-
genden Anderungen von Standards erstmals verpflichtend
anzuwenden:

> Jahrliche Verbesserungen an den IFRS
.Zyklus 2009 bis 2011

> Anderungen zu IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der IFRS”

> Anderungen zu IFRS 7 ,Finanzinstrumente — Angaben”
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> Anderungen zu IFRIC 14 ,IAS 19 — Die Begrenzung eines
leistungsorientierten Vermogenswerts, Mindestdotierungs-
verpflichtungen und ihre Wechselwirkung”

> IFRIC 20 ,, Abraumkosten in der Produktionsphase eines
Tagebaubergwerks”

Jahrliche Verbesserungen an den IFRS
~Zyklus 2009 bis 2011

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”
> 1AS 32 ,Finanzinstrumente — Darstellung”
>

IAS 34, Zwischenberichterstattung”

Es handelt sich vor allem um klarstellende redaktionelle
Anderungen. Aus der erstmaligen Anwendung der geanderten
Standards ergaben sich keine Auswirkungen auf den vor-
liegenden Konzernabschluss.

Anderungen zu IFRS 1
~Erstmalige Anwendung der IFRS"

Die Anderungen zu IFRS 1 betreffen eine neue Ausnahme
von der retrospektiven Anwendung der IFRS durch
Erstanwender und neue Regelungen fur 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”

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 Vermoégenswerten und finanziellen Verbind-
lichkeiten. Die neuen Angabepflichten sollen die Ver-
gleichbarkeit mit US-GAAP-Abschlissen erleichtern. Im
vorliegenden Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs
AG werden mit Ausnahme der Pensionsverpflichtungen und
des Planvermogens keine finanziellen Vermégenswerte und
finanziellen Verbindlichkeiten saldiert. Dementsprechend
haben die erweiterten Angabepflichten des IFRS 7 keinen
Einfluss auf den Konzernabschluss.
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IFRIC 20 ,,Abraumkosten in der Produktionsphase
eines Tagebaubergwerks”

IFRIC 20 enthélt Regelungen fur den Ansatz und die Bewertung
von anfallenden Kosten, die im Tagebau wédhrend des
Abbaubetriebs anfallen. Die Regelungen sind fir die Deutsche
Beteiligungs AG nicht relevant.

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 Euro-
paischen Kommission zur Anwendung in der Europdischen
Union freigegeben. Der Zeitpunkt, ab dem der jeweilige
Standard bzw. die Interpretation verpflichtend anzuwenden
ist, ist jeweils in Klammern angegeben. Die Deutsche
Beteiligungs AG beabsichtigt die erstmalige Anwen-
dung jeweils fur das Geschaftsjahr, das nach diesem
Zeitpunkt beginnt. Von der Mdoglichkeit, diese Standards
und Interpretationen vorzeitig anzuwenden, wird somit kein
Gebrauch gemacht.

Jahrliche Verbesserungen an den IFRS
~Zyklus 2011 bis 2013” (1. Januar 2015)

Im Rahmen des jahrlichen Verbesserungsprojekts 2011 bis 2013
wurden die folgenden vier Standards gedndert:

> IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der International Financial
Reporting Standards”

> IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschliisse”
> IFRS 13 ,Bemessung des beizulegenden Zeitwerts”
> 1AS 40 , Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien”

Es handelt sich vor allem um klarstellende redaktionelle
Anderungen. Aus der erstmaligen Anwendung der gednderten
Standards werden keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss
erwartet.
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IFRS 10 ,Konzernabschliisse” (1. Januar 2014)

Der neue Standard IFRS 10 ,Konzernabschlisse” ersetzt
die konzernrechnungslegungsbezogenen Teile von IAS 27
.Konzern- und Einzelabschlisse” und die Regelungen des
SIC-12 ,Konsolidierung — Zweckgesellschaften”. Er ver-
einheitlicht die Grundlagen fur die Abgrenzung des Konsoli-
dierungskreises, indem der Begriff der Beherrschung neu
definiert wird. Dieser gilt kiinftig fur sadmtliche Unternehmen
inklusive Zweckgesellschaften. Das Beherrschungskonzept des
IFRS 10 umfasst die drei Elemente:

> Verflgungsgewalt Uber die maBgeblichen Tatigkeiten
> Variabilitat der Ruckflusse
> Verbindung zwischen Ruckflissen und Verfigungsgewalt

Demnach koénnen Mutter-Tochter-Verhaltnisse sowohl auf
Stimmrechten basieren als auch aus vertraglichen Verein-
barungen resultieren. Die Konsolidierungsentscheidungen nach
den Regelungen des IFRS 10 sind zu Beginn der Periode der
erstmaligen Anwendung des IFRS 10 zu treffen.

Ausgenommen von der Vollkonsolidierung nach IFRS 10 sind
Tochterunternehmen von Investmentgesellschaften. Statt-
dessen hat eine Investmentgesellschaft ihre Anteile an Tochter-
unternehmen grundsatzlich erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert gemaB IAS 39 ,Finanzinstrumente —
Ansatz und Bewertung” bzw. IFRS 9 , Finanzinstrumente” zu
bewerten. Konsolidierungspflichtig sind nur solche Tochter-
unternehmen von Investmentgesellschaften, die als Dienstleister
fur andere Investmentgesellschaften oder Fondsgesellschaften
tatig sind. Die Deutsche Beteiligungs AG erfillt als Private-
Equity-Gesellschaft die Definition einer Investmentgesellschaft
nach IFRS 10.

Aufgrund des neuen Beherrschungskonzepts qualifizieren
die folgenden beiden Gesellschaften erstmals als Tochter-
unternehmen und werden ab dem Geschaftsjahr 2014/2015
in den Konsolidierungskreis einzubeziehen sein:

> DBG Management GP (Guernsey) L.P.
> DBG Fund VI GP (Guernsey) L.P.

Die Gesellschaften fungieren als Geschaftsfuhrer bzw.
Investmentmanager fur den DBAG Fund VI. Wir gehen davon
aus, dass die Konsolidierung dieser beiden Gesellschaften
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns der DBAG
haben wird.

KONZERNABSCHLUSS
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Aufgrund der Ausnahme fur Investmentgesellschaften werden
die nachfolgenden vier Tochterunternehmen ab dem Geschafts-
jahr 201472015 nicht mehr zu konsolidieren, sondern erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert im Konzernabschluss zu
bewerten sein:

> DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA

> DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG

> DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG
> DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P.

Es handelt sich um die Investitionsvehikel fur die Co-Invest-
ments der DBAG flir den DBAG Fund IV, DBAG Fund V, DBAG
Expansion Capital Fund sowie DBAG Fund VI.

Das Vermogen dieser Gesellschaften besteht im Wesentlichen
aus den Beteiligungen an den Portfoliounternehmen, die bisher
schon mit dem beizulegenden Zeitwert im Konzernabschluss
enthalten waren. Wir erwarten daher aus der Entkonsolidierung
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung der
Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns der
Deutschen Beteiligungs AG.

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

Mit IFRS 11 wird die Bilanzierung von gemeinschaftlich
geflihrten Aktivitdten neu geregelt. Er ersetzt den bisherigen
Standard IAS 31 , Anteile an Gemeinschaftsunternehmen®.
Die bisherige Moglichkeit zur Quotenkonsolidierung von
Gemeinschaftsunternehmen wird abgeschafft. IFRS 11 schreibt
zwingend die Equity-Methode fur die Konsolidierung von
Gemeinschaftsunternehmen vor. Die Anwendung der Equity-
Methode richtet sich nach den Vorschriften des IAS 28 , Anteile
an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen”.
Aktuell wird ein Gemeinschaftsunternehmen anteilig in den
Konzernabschluss einbezogen (Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH).
Aufgrund der GréBenordnung des Gemeinschaftsunter-
nehmens (anteilige Bilanzsumme per 31. Oktober 2014:
13 Tausend Euro) wird die Umstellung der Konsolidierung
dieser einen Gesellschaft von Quotenkonsolidierung auf
die Equity-Methode keinen wesentlichen Einfluss auf den
Konzernabschluss haben.
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IFRS 12 ,Angaben zu Anteilen an anderen
Unternehmen” (1. Januar 2014)

Dieser Standard regelt samtliche Angabepflichten zu
Beteiligungen an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten
Unternehmen. 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 Anwendung des IFRS 12 auf die Darstellung der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns der
Deutschen Beteiligungs AG noch analysiert. Eine abschlieBende
Einschatzung der Auswirkungen dieses Standards auf den
Konzernabschluss ist daher noch nicht moglich.

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 kinftig 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, betreffend
die EinzelabschlUsse, keine Auswirkungen erwartet werden.

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 Quoten-
konsolidierung von Gemeinschaftsunternehmen abgeschafft.
Die nach IFRS 11 fur Gemeinschaftsunternehmen verpflichtende
Anwendung der Equity-Methode hat nach den Vorschriften des
IAS 28 zu erfolgen. Hierfir wurde der Anwendungsbereich des
IAS 28 auf Gemeinschaftsunternehmen ausgeweitet und der
Standard entsprechend umbenannt. Weiterhin werden die
Vorschriften zur Bilanzierung von geplanten TeilverauBerungen
eines assoziierten Unternehmens oder Gemeinschaftsunter-
nehmens geandert. Der zur VerauBerung vorgesehene Unter-
nehmensteil ist kiinftig nach den Vorschriften des IFRS 5, Zur
VerdauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte und
aufgegebene Geschaftsbereiche” zu bilanzieren.

Aus der Anwendung des gednderten IAS 28 werden keine
wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des DBAG-Konzerns erwartet.
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Anderungen zu IAS 32 ,Finanzinstrumente -
Darstellung” (1. Januar 2014)

Mit den Anderungen zu IAS 32 werden einige Vorschriften zur
Saldierung von finanziellen Vermégenswerten und finanziellen
Verbindlichkeiten klargestellt. Das derzeit gemaB3 IAS 32
geltende Saldierungsmodell bleibt in seinen Grundzigen
unverandert. Dementsprechend werden aus der Anwendung
des gednderten IAS 32 keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss erwartet.

IFRIC 21 ,,Abgaben” (17. Juni 2014)

IFRIC 21 behandelt die Bilanzierung von Verpflichtungen zur
Entrichtung von Abgaben, die in den Anwendungsbereich
von IAS 37 ,Ruckstellungen, Eventualverbindlichkeiten und
Eventualforderungen” fallen. Die Regelungen sind fur die
Deutsche Beteiligungs AG nicht relevant.

b) Zur Anwendung in der Europaischen Union noch nicht
freigegeben

Die nachfolgenden Standards sind zwar vom IASB bzw. vom
IFRIC verabschiedet. lhre Freigabe durch die Europaische
Kommission zur Anwendung in der Europdischen Union steht
indes noch aus.

Jahrliche Verbesserungen an den IFRS
~Zyklus 2010 bis 2012”

Im Rahmen des jahrlichen Verbesserungsprojekts 2010 bis 2012
wurden die folgenden sieben Standards geandert:

> IFRS 2 ,Anteilsbasierte Vergttung”

IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschliisse”

IFRS 8 , Geschaftssegmente”

IFRS 13 , Bewertung zum beizulegenden Zeitwert”

IAS 16 ,Sachanlagen”/IAS 38 ,, Immaterielle
Vermdgenswerte”

> 1AS 24 ,,Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen”

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

Jahrliche Verbesserungen an den IFRS
~Zyklus 2012 bis 2014"

Im Rahmen des jahrlichen Verbesserungsprojekts 2012 bis 2014
wurden die folgenden Standards geédndert:

> IFRS 5 ,Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermo-
genswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche”

> IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben”
> IAS 19, Leistungen an Arbeitnehmer”
> 1AS 34, Zwischenberichterstattung”

Es handelt sich vor allem um klarstellende redaktionelle
Anderungen. Aus der erstmaligen Anwendung der geénderten
Standards werden keine Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss erwartet.

IFRS 9 ,Finanzinstrumente”

Der neue Standard IFRS 9 ,Finanzinstrumente” soll den bis-
herigen Standard IAS 39 ,Finanzinstrumente — Ansatz und
Bewertung” ersetzen. IFRS 9 umfasst wie IAS 39 die Themen-
gebiete Klassifizierung und Bewertung, Wertminderungen
sowie Sicherungsgeschafte.

Die Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermogens-
werten nach IFRS 9 basiert auf dem Geschaftsmodell im Erwerbs-
zeitpunkt und den vertraglich vereinbarten Zahlungsstrémen. Aus
der Kombination dieser beiden Kriterien erfolgt eine Zuordnung
zu einer der drei Kategorien ,Zu fortgefuhrten Anschaffungs-
kosten”, , Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet”
oder , Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”.

Nach dem neuen Wertminderungskonzept des IFRS 9 sind
kiinftig bereits erwartete Kredit- und/oder Zinsausfalle
prospektiv zu erfassen (sog. ,expected loss model”).

Die neuen Vorschriften fur Sicherungsgeschéafte sehen eine
starkere Verzahnung der Risikomanagementstrategie und der
bilanziellen Abbildung vor.

Zurzeit werden die Auswirkungen aus der Anwendung des
IFRS 9 auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns der Deutschen Beteiligungs AG analysiert.
Eine abschlieBende Einschatzung der Auswirkungen dieses
Standards auf den Konzernabschluss ist noch nicht maéglich.
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Anderungen zu IFRS 11 ,Erwerb von Anteilen
an einer gemeinschaftlichen Tatigkeit”

Mit den Anderungen zu IFRS 11 erfolgt eine Klarstellung
der Bilanzierung fur Erwerbe und Hinzuerwerbe von Anteilen
an gemeinschaftlichen Tatigkeiten, die einen Geschaftsbetrieb
im Sinne des IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschlisse”
darstellen. Die Anderungen zu IFRS 11 sind fir die Deutsche
Beteiligungs AG nicht relevant.

IFRS 14 ,Regulatorische Abgrenzungsposten”

Der neue Standard IFRS 14 ermdoglicht es IFRS-Erstanwen-
dern, sog. regulatorische Posten im Zusammenhang mit
preisregulierten Tatigkeiten, die auf Basis ihrer nationalen
Rechnungslegungsvorschriften angesetzt wurden, im IFRS-
Abschluss beizubehalten. Die Regelungen sind fur die Deutsche
Beteiligungs AG nicht relevant.

IFRS 15 ,,Umsatzerlése aus Kundenvertragen”

Der neue Standard ersetzt IAS 11 ,Fertigungsauftrage” und
IAS 18 ,Umsatzerlose” und die zugehorigen Interpretationen.
Mit dem neuen Standard IFRS 15 werden die bisherigen
Regelungen in den IFRS mit denjenigen unter US-GAAP
vereinheitlicht. Dabei enthalt IFRS 15 ein neues Modell zur
Ermittlung der Umsatzrealisierung aus Kundenvertragen.
Nach IFRS 15 gelten Umsatzerl®se als realisiert, wenn der
Kunde die Verfigungsmacht Uber die vereinbarten Guter und
Dienstleistungen erlangt und Nutzen aus diesen ziehen kann.
Zurzeit werden die Auswirkungen aus der Anwendung des
IFRS 15 auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns der Deutschen Beteiligungs AG noch
analysiert. Eine abschlieBende Einschatzung der Auswirkungen
auf den Konzernabschluss ist daher noch nicht méglich.

Anderungen des IAS 16 ,Sachanlagen” und IAS 38
~Immaterielle Vermégenswerte”

Die Anderungen an IAS 16 und IAS 38 enthalten Klarstellungen
zur sachgerechten Abschreibungsmethode von Sachanlagen
und immateriellen Vermogenswerten. Die Klarstellungen
betreffen insbesondere die Abschreibung auf Basis von Umsatz-
erlésen. Aus den Anderungen werden keine Auswirkungen auf
den Konzernabschluss erwartet.
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Anderungen des IAS 16 ,,Sachanlagen” und IAS 41
~Landwirtschaft”

Die Anderungen an IAS 16 und IAS 41 umfassen Regelungen zur
Bilanzierung sog. ,produzierender Pflanzen”. Die Regelungen
sind fur die Deutsche Beteiligungs AG nicht relevant.

Anderungen des IAS 19
~Leistungen an Arbeitnehmer”

Durch die Anderungen des IAS 19 wird ein Wahlrecht zur
Bilanzierung von Mitarbeiterbeitragen im Rahmen leistungs-
orientierter Versorgungszusagen in den Standard auf-
genommen. Mitarbeiterbeitrage fiur leistungsorientierte
Versorgungszusagen, die von Arbeitsleistungen abhdngen,
kdnnen den Dienstzeitrdumen als negative Leistungen zu-
geordnet werden. Eine Erfassung der Mitarbeiterbeitrage
in der Periode der Erbringung der korrespondierenden Ar-
beitsleistung ist weiterhin zuldssig. Die Deutsche Beteiligungs
AG geht davon aus, dass die Anderungen des IAS 19 keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben.

Anderungen des IAS 27 ,Einzelabschliisse”

Mit den Anderungen des IAS 27 kénnen Beteiligungen an Toch-
terunternehmen, Gemeinschaftsunternehmen sowie assoziier-
ten Unternehmen im IFRS-Einzelabschluss auch nach der Equity-
Methode bilanziert werden. Die Vorschriften des IAS 27 zu den
Einzelabschlissen waren bisher fur die Deutsche Beteiligungs AG
nicht relevant, sodass aus den Anderungen zu IAS 27, betreffend
die EinzelabschlUsse, keine Auswirkungen erwartet werden.
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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 Moglichkeit hat, beherrschenden Ein-
fluss auszuiben. Eine Beherrschung ist dann gegeben, wenn
die Moglichkeit 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 tber mehr als die Halfte
der Stimmrechte eines Unternehmens verflgt.

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

> Das Tochterunternehmen ist eine Vorratsgesellschaft,
die nach Grundung noch keine Geschaftstatigkeit auf-
genommen hat. Die Vorratsgesellschaften werden in
der Regel mit einem Stammkapital von 25 Tausend Euro
gegriindet. Die meisten Vorratsgesellschaften werden
spater als Vorschaltgesellschaften im Rahmen von Betei-
ligungstransaktionen 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, zum Beispiel als personlich haftende
Gesellschafterin einer Kommanditgesellschaft ohne Einlage,
und verfugt Uber keine nennenswerten Vermdgenswerte
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 wirtschaftlichen
Betrachtungsweise beherrscht werden. Eine Beherrschung wird
angenommen, wenn der DBAG die Mehrheit der Chancen und
Risiken aus der wirtschaftlichen Tatigkeit dieser Gesellschaften
zusteht.

Die DBAG ist als Partnerunternehmen anteilig an einem
gemeinschaftlich gefuhrten Unternehmen beteiligt. Dieses
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN (Joint Venture) wird
entsprechend der Beteiligungsquote (Quotenkonsolidierung)
im Konzernabschluss erfasst.
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Begriindung fiir die Einbeziehung

bzw. Nichteinbeziehung von Unternehmen

in den Konsolidierungskreis

Im Einzelnen werden folgende Unternehmen in den Konzern-
abschluss zum 31. Oktober 2014 einbezogen:

KONZERNABSCHLUSS

DEUTSCHE BETEILIGUNGS AG

100 %

99 %

v

Deutsche Beteiligungs-
gesellschaft mbH

33,33%

l 49 %

Q.P.O.N.
Beteiligungs GmbH

99 %

v

DBG Fourth Equity Team
GmbH & Co. KGaA

99 %

v

DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG

99,99 %

DBAG Expansion Capital Fund
Konzern GmbH & Co. KG

A 4

DBAG Fund VI Konzern
(Guernsey) L.P.

1%

v

DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG

DBG Management
GmbH & Co. KG

100 %

S

DBG New Fund Management
GmbH & Co. KG

100 %

S

DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG

20 %

-~

i 100 %

DBG Managing Partner
Verwaltungs GmbH

Die Prozentsitze beziehen sich auf den Kapitalanteil.
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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 Fiihrung — bei nicht zum Konzern gehérenden
Gesellschaften liegt.

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

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

Die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG, an der die
Deutsche 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
zuflieBt. Es wird auf die Erlauterungen unter Tz. 40 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
Vermodgenswerte 13 Tausend Euro (Vorjahr: 15 Tausend Euro),
die kurzfristigen Schulden 1 Tausend Euro (Vorjahr: 3 Tausend
Euro) sowie die Ertrdge 2 Euro (Vorjahr: 0 Euro) und die Auf-
wendungen 1 Tausend Euro (Vorjahr: 2 Tausend Euro).

Assoziierte Unternehmen

Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, bei denen die
DBAG die Mdglichkeit hat, einen maBgeblichen Einfluss auf die
Finanz- und Geschéftspolitik auszutiben, und die weder Tochter-
noch Gemeinschaftsunternehmen sind. In diesem Sinne handelt
es sich bei den Portfoliounternehmen, an denen sich die DBAG
als Finanzinvestor beteiligt und bei denen sie mittelbar oder
unmittelbar zwischen 20 und 50 Prozent der Stimmrechte des
Unternehmens halt, um assoziierte Unternehmen.

Zur Anzahl der assoziierten Unternehmen wird auf die Angaben
in der Anteilsbesitzliste nach § 313 Abs. 2 HGB unter der
Tz. 45.3 verwiesen. Im Geschéftsjahr 2013/2014 gab es mit der
Homag Group AG bei den assoziierten Unternehmen einen
Abgang.

Angaben zum Anteilsbesitz
nach § 313 Abs. 2 HGB

Die Angaben zum Anteilsbesitz nach § 313 Abs. 2 HGB finden
sich unter Tz. 45 dieses Konzernanhangs.

5. KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Von den in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen stellen neben der DBAG acht weitere ihren Jahres-
abschluss jeweils zum Stichtag 31. Oktober auf. Bei den
Ubrigen einbezogenen Unternehmen entspricht das Ge-
schaftsjahr dem Kalenderjahr. Diese Unternehmen stellen
zu Konsolidierungszwecken einen Zwischenabschluss zum
Abschlussstichtag der DBAG auf.

Die Jahresabschlisse 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
Zeitwerten der erworbenen identifizierbaren Vermdgenswerte
und Ubernommenen 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 Ertrage 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 ein-
bezogen. Dabei wird der Anteil der DBAG an allen Ver-
mogenswerten, Schulden und Ertrdgen des Gemein-
schaftsunternehmens mit den entsprechenden Posten im
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Abschluss der DBAG zusammengefasst. Vermdgenswerte
oder Schulden werden nicht durch Abzug anderer Schulden
oder Vermogenswerte saldiert. Entsprechendes gilt far
Ertrage und Aufwendungen.

6. BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie die
Erlduterungen und Angaben zum Konzernabschluss werden
stetig angewandt, es sei denn, die IFRS-Vorschriften machen
Anderungen erforderlich (vgl. Abschnitt 3).

Ansatz von Vermogenswerten und Schulden

Nichtfinanzielle Vermogenswerte werden in der Konzernbilanz
angesetzt, soweit es wahrscheinlich ist, dass der kinftige
wirtschaftliche Nutzen der DBAG zuflieBen wird, und wenn
ihre Anschaffungs- oder Herstellungskosten oder ein anderer
Wert verlasslich ermittelt werden kann.

Nichtfinanzielle Schulden werden in der Konzernbilanz an-
gesetzt, wenn es wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erfallung
einer gegenwartigen Verpflichtung ein direkter Abfluss von
Ressourcen ergibt, die wirtschaftlichen Nutzen entfalten, und
wenn der Erfullungsbetrag verlasslich ermittelt werden kann.

Marktubliche Kaufe oder Verkdufe von finanziellen Ver-
mogenswerten oder finanziellen Schulden sowie Eigen-
kapitalinstrumenten (gemaB IAS 32 allgemein bezeichnet
als Finanzinstrumente) werden einheitlich fur alle Kategorien
von Finanzinstrumenten zum Erflllungstag angesetzt bzw.
ausgebucht.

Kategorien von Finanzinstrumenten

Als Klassen von Finanzinstrumenten sind im DBAG-
Konzern die Bewertungskategorien nach IAS 39 definiert.
Finanzinstrumente der Hierarchiestufe 3 werden dartber
hinaus nach Branchen klassifiziert. Die Branchenklassen
werden auf Basis der Marktrisiken der Portfoliounternehmen
gebildet.

Bei den finanziellen Vermdgenswerten, die erfolgswirksam zum
beizulegenden 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
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Vermogenswerte, die als zu Handelszwecken gehalten oder
bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen eingestuft
werden, bestehen nicht.

Erfolgswirksame Bewertung der Finanzanlagen
zu beizulegenden Zeitwerten

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

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

> sonstige Anteile an Portfoliounternehmen, das heif3t
Anteile an Portfoliounternehmen mit einem Stimm-
rechtsanteil von weniger als 20 Prozent

> Fondsinvestments
> Vorratsgesellschaften

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

Fur 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 dokumen-
tierten Risikomanagementstrategie. Ihre Wertentwicklung wird im
DBAG-Konzern auf der Grundlage der beizulegenden Zeitwerte
beurteilt. Damit sind die Voraussetzungen fur die Inanspruch-
nahme 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 bewertet.
Dem Bewertungsausschuss gehéren die Mitglieder des
Vorstands, der Leiter Finanz- und Rechnungswesen und der
Referent 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

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 Vergttungen, an Aufsichtsbehorden
und Wertpapierborsen zu entrichtende Abgaben sowie fur
die Transaktion anfallende Steuern und Gebuhren. An den
nachfolgenden Stichtagen werden die beizulegenden Zeitwerte
unter der Pramisse der Unternehmensfortfiihrung ermittelt.

Soweit mdglich, wird der beizulegende Zeitwert eines
Portfoliounternehmens anhand von Preisen aus Markttrans-
aktionen ermittelt, die am Bewertungsstichtag oder un-
mittelbar vor diesem Datum beobachtbar waren. Dies ist in
der Regel fur Unternehmen maoglich, deren Anteile borsen-
notiert sind. Als relevanter Bérsenplatz fur die Preisermittiung
wird der Hauptmarkt oder vorteilhafteste Markt verwendet.
Diese Portfoliounternehmen werden zum Borsenkurs am
Bewertungsstichtag oder dem Borsenkurs am letzten
Handelstag vor diesem Datum bewertet. Der so ermittelte
beizulegende Zeitwert wird weder um Paketzu- oder
-abschlage fur die VerduBerung groBerer Aktienpakete noch
um Abschlage fur VerduBerungskosten gekdiirzt.

Sollte die VerauBerung vertraglich vereinbarten Beschrankungen
unterliegen (Lock-up), wird ein risikoadaquater Abschlag vom
beobachtbaren Transaktionskurs in Ansatz gebracht. Die
Hohe des risikoaddaquaten Abschlags steht im Ermessen des
Bewertungsausschusses. Bei nicht boérsennotierten Unter-
nehmen kommt gegebenenfalls die Bewertung auf Basis
eines unterzeichneten Kaufvertrags oder eines verbindlichen
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
kurzlich zurlckliegender Transaktionen fir das Geschéaftskapital
des Portfoliounternehmens (Finanzierungsrunden) oder auf Basis
von malBgeblichen Vergleichswerten kirzlich stattgefundener

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

Transaktionen am Markt erfolgen. Sofern der am Markt
beobachtbare Transaktionspreis zum Bewertungsstichtag
bzw. der Preis der zuletzt getadtigten Transaktion vor
dem Bewertungsstichtag keinen verlasslichen Wertansatz
darstellt, zum Beispiel aufgrund der mangelnden Liquiditat
des Marktes oder im Falle einer erzwungenen Transaktion
oder eines Notverkaufs, wird der beizulegende Zeitwert auf
Basis der von den IPEVG empfohlenen und von den
Marktteilnehmern im Private-Equity-Bereich angewendeten
Bewertungsverfahren ermittelt. Dies ist fur Unternehmens-
anteile von etablierten Unternehmen das Multiplikator-
verfahren, fir wachstumsstarke Unternehmen das Discounted-
Cashflow-Verfahren (DCF-Verfahren) und fiir Fondsanteile
entweder das Nettoeigenkapital oder das DCF-Verfahren.

Beim Multiplikatorverfahren wird zunachst der Gesamtwert
des Unternehmens durch Anwendung eines Multiplikators
auf eine ErgebnisgroBe des zu bewertenden Unternehmens
ermittelt. Als ErgebnisgréBen werden in der Regel das Ergebnis
vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande (EBITA) und/oder das Ergebnis
vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande und Sachanlagen (EBITDA) zugrunde
gelegt. Die ErgebnisgroBe stammt aus den aktuellsten ver-
figbaren Finanzdaten des Portfoliounternehmens. Um eine
nachhaltig erzielbare BezugsgroBe zu erhalten, werden die Daten
um Sondereinflisse wie beispielsweise Einmalaufwendungen
oder Abschlage fur Risikoprojekte bereinigt. Dartber hinaus
werden auf die verwendeten BezugsgroBen Zu- oder
Abschlage vorgenommen, wenn aktuelle Informationen vor-
liegen, die in den Finanzdaten noch nicht beriicksichtigt sind.
Der Multiplikator wird aus der Marktkapitalisierung einer
Vergleichsgruppe von Unternehmen (Peer Group) ermittelt. In die
Peer Group werden Unternehmen einbezogen, die hinsichtlich
ihres Geschaftsmodells, des geografischen Fokus ihrer Tatigkeit
sowie ihrer GroBe im Wesentlichen vergleichbar mit dem zu
bewertenden Unternehmen sind. Weist das zu bewertende
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 Portfolio-
unternehmen und dem jeweiligen Peer-Group-Unternehmen
bestehen, werden die Zu- oder Abschlage stetig angewendet. Zur
Uberleitung auf den Eigenkapitalwert, der dem beizulegenden
Zeitwert entspricht, werden die Nettoverbindlichkeiten vom
Gesamtwert des Unternehmens abgezogen.
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Bei der Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte sind zu
einem gewissen MaBe Ermessensentscheidungen des Bewer-
tungsausschusses notwendig, das heift es missen Annahmen
getroffen und Schatzungen vorgenommen werden. Diese
werden durch den Bewertungsausschuss sachlich begriindet
und in den Bewertungsunterlagen dokumentiert. Dabei
basieren die Pramissen hinter den Annahmen und Schatzungen
auf dem jeweils aktuellen Kenntnisstand sowie den Erfahrungs-
werten des Bewertungsausschusses und werden ohne Willkr
stetig angewendet. Weicht die tatsachliche Entwicklung des
Portfoliounternehmens bzw. der Rahmenbedingungen von
der bei der vorangegangenen Bewertung angenommenen
Entwicklung ab, werden die Pradmissen und gegebenenfalls
die beizulegenden Zeitwerte zum nachsten Bewertungsstichtag
entsprechend angepasst.

Beim DCF-Verfahren wird der beizulegende Zeitwert durch
Diskontierung der kiinftig erwarteten finanziellen Uberschiisse
ermittelt. Als Basis fur die Prognose der finanziellen Uberschisse
wird die bestehende Planungsrechnung des Portfoliounter-
nehmens herangezogen. Diese wird gegebenenfalls durch Zu-
oder Abschlage verandert, wenn aktuelle Erkenntnisse vorliegen,
die in den Planzahlen noch nicht bertcksichtigt sind. Falls zum
Ende des Detailplanungszeitraums noch keine geeignete
Ausgangsbasis zum Ubergang auf das nachhaltige Ergebnis
besteht, wird eine weniger detaillierte Trendphase angeschlossen.
Fur die weitere Zukunft nach der Detailplanungs- und
gegebenenfalls Trendphase wird ein nachhaltiges Ergebnis
angesetzt, das gegebenenfalls durch eine Wachstumsrate
angepasst wird. Den Diskontierungssatz leiten wir nach dem
sog. Capital Asset Pricing Model (CAPM) aus einem risikolosen
Basiszinssatz und einem Risikozuschlag fir das unternehmerische
Risiko ab. Bei Bewertungen von Auslandsfondsbeteiligungen
nach dem DCF-Verfahren werden die erwarteten Erldse aus dem
Verkauf von Portfoliounternehmen mit einem Diskontierungssatz
auf den Bewertungsstichtag abgezinst.

Ertragsrealisation

Aufgrund der Besonderheiten, die sich aus der Geschéafts-
tatigkeit des DBAG-Konzerns als Finanzinvestor ergeben,
wird in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung anstelle
von Umsatzerl¢ésen das Ergebnis aus dem Fonds- und
Beteiligungsgeschaft ausgewiesen. Dieses setzt sich zusammen
aus den ,Ertrdgen aus der Fondsberatung und -verwaltung”,
dem ,Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen” und dem Posten , Laufende
Ertrége aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen”.

KONZERNABSCHLUSS

ERTRAGE AUS DER FONDSBERATUNG UND -VERWALTUNG
werden mit der Erbringung der Leistung realisiert.

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

Das ABGANGSERGEBNIS beinhaltet die Ertrédge, die beim
Abgang von Finanzanlagen sowie von Krediten und
Forderungen realisiert werden. Der Abgang wird bei
marktiblichen Verkaufen am Erfullungstag bilanziert.
Entsprechend werden an diesem Tag die Ertrage aus der
VerauBerung erfasst. Der Erflllungstag ist der Tag, an dem die
vertraglich vereinbarten Leistungen zwischen den Kauf- und
Verkaufsparteien ausgetauscht werden. Dabei handelt es sich
im DBAG-Konzern Ublicherweise um die Ubertragung der
Anteile an dem verauBerten Portfoliounternehmen, dem ein
Zugang in Form von flissigen Mitteln, Kauferdarlehen oder
sonstigen finanziellen Vermogenswerten gegenubersteht.
Im Falle vertraglich vereinbarter Kaufpreiseinbehalte fur
Gewahrleistungen oder sonstige Risiken werden diese erst
zu dem Zeitpunkt realisiert, an dem die Inanspruchnahme
aus den Gewahrleistungsverpflichtungen oder sonstigen
Risiken nicht mehr wahrscheinlich ist. Dies kann auch
zeitanteilig in vertraglich vereinbarten Teilbetragen pro
Periode erfolgen.

LAUFENDE ERTRAGE umfassen Dividenden- und
Zinszahlungen von Portfoliounternehmen sowie Ertrage aus
Wertpapieren. Diese werden am Tag des Dividendenbeschlusses
oder fur Zinsen zeitanteilig bzw. zinsperiodengerecht erfasst.

Wertminderungstest fiir nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermogenswerte

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

> erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten oder
des Schuldners
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> ein Vertragsbruch wie beispielsweise ein Ausfall oder
Verzug von Zins- oder Tilgungszahlungen

> Zugestandnisse des DBAG-Konzerns an den Kredit-
nehmer aus wirtschaftlichen oder rechtlichen Grinden
in Zusammenhang mit finanziellen Schwierigkeiten des
Kreditnehmers

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

> das durch finanzielle Schwierigkeiten bedingte Ver-
schwinden eines aktiven Marktes fur diesen finanziellen
Vermdgenswert

> beobachtbare Daten wie beispielsweise der Zahlungsstand
von Kreditnehmern oder Veranderungen volkswirtschaft-
licher oder regionaler wirtschaftlicher Rahmenbedin-
gungen, die auf eine messbare Verringerung der erwarteten
kiinftigen Kapitalflisse des finanziellen Vermogenswerts
hinweisen

Eine Ausbuchung wertgeminderter finanzieller Vermogenswerte
erfolgt, sobald objektive Hinweise bestehen, dass entweder die
Forderung uneinbringlich ist oder kiinftig keine Kapitalzuflisse
mehr erwartet werden.

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet, unter Bertick-
sichtigung von linearen, planméaBigen Abschreibungen tber
die Nutzungsdauer sowie gegebenenfalls auerplanmaBigen
Abschreibungen.

Die Nutzungsdauer ist bei den immateriellen Anlagewerten
bestimmbar und betragt zwischen zwei und funf Jahren.
Bei den Sachanlagen reicht die Nutzungsdauer von drei bis
dreizehn Jahren. Zugénge werden zeitanteilig vom Monat der
Anschaffung an abgeschrieben.

DarlUber hinaus werden immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn
entsprechende Ereignisse bzw. Anderungen der Umsténde
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 Zeitwert
(abzuglich VerauBerungskosten) und dem Nutzungswert.

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 fort-
gefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Zu jedem Abschluss-
stichtag wird ein Wertminderungstest durchgefiihrt (siehe
hierzu vorangegangenen Abschnitt ,Wertminderungstest”).
AuBerplanmaBige Abschreibungen auf Kredite und Forderun-
gen werden in dem Posten ,Sonstige betriebliche Aufwen-
dungen” der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Wertpapiere

Die Wertpapiere umfassen verzinsliche Anleihen. Sie werden
der Bewertungskategorie ,Zur VerduBerung verflgbare
finanzielle Vermogenswerte” zugeordnet. Die Zuordnung der
Wertpapiere zu der Kategorie ,Zur VerauBerung verfligbare
finanzielle Vermodgenswerte” erfolgt aufgrund der jederzeit
maoglichen VerduBerung zur Deckung des Liquiditatsbedarfs
der Investitionstatigkeit. Die Wertpapiere werden beim erst-
maligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert, der im Zeit-
punkt der Transaktion den Anschaffungskosten entspricht, und
an den folgenden Bilanzstichtagen jeweils erfolgsneutral mit
dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts werden in dem Bilanzposten
.Gewinnricklagen und Ubrige Riicklagen” und in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung im Posten ,Unrealisierte Gewinne/
Verluste von zur VerauBerung verfigbaren Wertpapieren” aus-
gewiesen. Fur diese Wertpapiere wird zu jedem Abschluss-
stichtag ein Wertminderungstest durchgefiihrt (siehe auch
Abschnitt , Wertminderungstest”). Sofern objektive Hinweise
auf eine Wertminderung vorliegen, wird der in den Rucklagen
ausgewiesene kumulierte Verlust ergebniswirksam in den
Posten , Sonstige betriebliche Aufwendungen” der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung umgegliedert, auch wenn die Wert-
papiere nicht ausgebucht wurden. Fir 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
friheren Stichtagen im Zuge eines Wertminderungstests
geschehen ist.

ZERNABSCHLUSS
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Sonstige Vermogenswerte

Die Sonstigen Vermdgenswerte umfassen Forderungen gegen
Portfoliounternehmen oder DBAG-Fonds, sonstige Forde-
rungen sowie aktive Rechnungsabgrenzungsposten. AuBer-
dem enthalt dieser Bilanzposten den gegebenenfalls aus der
Saldierung des Planvermdgens mit den Pensionsverpflichtun-
gen entstehenden Aktiviiberhang. Mit Ausnahme der aktiven
Rechnungsabgrenzungsposten, der Umsatzsteuer und dem
Aktiviiberhang aus der Saldierung des Planvermégens mit den
Pensionsverpflichtungen handelt es sich dabei um finanzielle
Vermodgenswerte im Sinne des IAS 39.

Diese finanziellen Vermogenswerte werden den Bewertungs-
kategorien ,Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Ver-
mogenswerte” oder ,Kredite und Forderungen” zugeordnet.
Sie werden beim erstmaligen Ansatz mit den Anschaffungs-
kosten angesetzt, zu jedem folgenden Abschlussstichtag wird
ein Wertminderungstest durchgefiihrt (siehe Abschnitt
Wertminderungstest”). Sofern objektive Hinweise fur eine
Wertminderung vorliegen, wird diese in dem Posten ,Sonstige
betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung erfasst.

Forderungen

Der Posten , Forderungen” beinhaltet Forderungen gegen Port-
foliounternehmen. Dabei handelt es sich um finanzielle Ver-
maogenswerte, die beim erstmaligen Ansatz der Bewertungs-
kategorie ,Kredite und Forderungen” zugeordnet werden. Sie
werden beim erstmaligen Ansatz mit den Anschaffungskosten
angesetzt. An den folgenden Abschlussstichtagen wird je-
weils 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-
Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Sonstige Finanzinstrumente

Der Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” beinhaltet Gesell-
schaftsanteile, die kurzfristig an das Management der Port-
foliounternehmen verauBert werden sollen. Bei diesen handelt
es sich um finanzielle Vermdgenswerte im Sinne des IAS 39.
Sie werden je nach Ausstattungsmerkmalen als Eigen- oder
Fremdkapitalinstrument der Bewertungskategorie , Finanzielle
Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden” oder ,Kredite und Forderungen”
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zugeordnet. Handelt es sich um ein Eigenkapitalinstrument,
so wird der Zeitwert entsprechend dem Zeitwert des
betreffenden Portfoliounternehmens im Posten ,Finanz-
anlagen” ermittelt. Anderungen des Zeitwerts werden entwe-
der im Posten ,Sonstige betriebliche Ertrége” oder im Posten
.Sonstige betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung erfasst. Im Fall eines Fremdkapitalinstruments
wird an jedem Abschlussstichtag ein Wertminderungstest
durchgefuhrt (siehe Abschnitt , Wertminderungstest”). Sofern
objektive Hinweise fur eine Wertminderung vorliegen, wird
diese in dem Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen”
der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Ertragsteuerforderungen

Unter dem Posten , Ertragsteuerforderungen” werden Forde-
rungen aus Korperschaft- 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 ,Flissige Mittel” handelt es sich um Bank-
guthaben, Fest- oder Tagesgelder. Diese werden der
Bewertungskategorie ,Kredite und Forderungen” zugeordnet
und zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet.

Latente Steuern

Nach IFRS sind latente Steuern auf tempordre Differenzen
zwischen dem Steuerbilanzwert und dem IFRS-Bilanzwert
eines Vermogenswerts oder einer Schuld anzusetzen (bilanz-
orientierter 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 fur passive latente Steuern eine Ansatzpflicht.

DarUber hinaus sind nach IFRS zu erwartende Steuer-
minderungen aus Verlustvortrdgen zu aktivieren, wenn in
absehbarer Zukunft wahrscheinlich in ausreichendem Umfang
zu versteuerndes Einkommen erzielt wird, mit dem die noch
nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrage verrechnet wer-
den kénnen. Fur die Bewertung wird der zum Bilanzstichtag
voraussichtlich gultige Steuersatz herangezogen.
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Anderungen von latenten Steuern werden grundsatzlich
erfolgswirksam erfasst, soweit die ihnen zugrunde liegenden
Sachverhalte auch erfolgswirksam behandelt und nicht
erfolgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet werden.

Verbindlichkeiten gegeniiber
Minderheitsgesellschaftern

Die Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern
werden als finanzielle Verbindlichkeiten gemaB IAS 39 passi-
viert. Die Zugangs- und Folgebewertung erfolgt zum beizule-
genden Zeitwert. Unter dem Konzernbilanzposten ,Verbind-
lichkeiten gegenlber Minderheitsgesellschaftern” werden
Minderheitenanteile von konzernfremden Gesellschaftern an
den in den Konzernabschluss einbezogenen vollkonsolidierten
Unternehmen ausgewiesen. Die ,Verbindlichkeiten gegentber
Minderheitsgesellschaftern” werden im Fremdkapital ausgewie-
sen, weil es sich um Anteile an Personengesellschaften handelt,
die nach IFRS nicht die Definition von Eigenkapital erfillen.

Pensionsverpflichtungen und Planvermogen

Bei zwei Konzernunternehmen bestehen Pensionsverpflich-
tungen aus leistungsorientierten Planen. Die Anwendung der
Plane hangt vom jeweiligen Eintrittsdatum der Mitarbeiter ab.
Die Hohe der Ruhegelder bemisst sich nach dem zugrunde
liegenden Plan, der Hohe des Gehalts und der Betriebs-
zugehorigkeit des Mitarbeiters.

Den Pensionsverpflichtungen der Konzernunternehmen stehen
jeweils Vermdgenswerte einer rechtlich eigenstandigen Einheit
gegeniber (,Contractual Trust Agreement” in Form einer
doppelseitigen Treuhand), die ausschlieBlich zur Deckung der
erteilten Pensionsversprechen verwendet werden dirfen und
dem Zugriff etwaiger Glaubiger entzogen sind (qualifiziertes
Planvermogen).

Die Pensionsverpflichtungen aus den leistungsorientierten
Planen (,Defined Benefit Obligation”) werden nach dem ver-
sicherungsmathematischen Anwartschaftsbarwertverfahren
(,Projected Unit Credit Method") bewertet. Bei diesem Ver-
fahren werden die kunftigen Verpflichtungen auf Grundlage
der bis zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungs-
anspriiche bewertet. Sie zeigen den Teil der Leistungsverpflich-
tungen, der bis zum Bilanzstichtag erfolgswirksam erfasst wurde.
Die Bewertung berlcksichtigt Annahmen Uber die zukinf-
tige Entwicklung bestimmter versicherungsmathematischer
Parameter wie zum Beispiel die Lebenserwartung der Anwarter

und Pensionére, Steigerungen der Gehélter und Renten und den
Zinssatz fur die Abzinsung der Verpflichtungen. Der Rechnungs-
zins wird auf der Grundlage der Renditen bestimmt, die am
Bilanzstichtag fur langfristige Industrieanleihen von Emittenten
bester Bonitat mit einer vergleichbaren Laufzeit gelten.

Die Planvermdgen werden zum beizulegenden Zeitwert
bewertet.

FUr den Bilanzausweis werden der Barwert der Pensions-
verpflichtungen und der beizulegende Zeitwert des Plan-
vermogens des jeweiligen Konzernunternehmens saldiert.
Eine Zusammenfassung bzw. Saldierung der sich ergebenden
unternehmensbezogenen Aktiv- oder Passiviberhange
erfolgt nicht. Ubersteigt der beizulegende Zeitwert eines
Planvermdgens den Barwert der Pensionsverpflichtungen,
wird dieser Ruckzahlungsanspruch gegen das Planvermdgen
unter den ,Sonstigen langfristigen Forderungen” aus-
gewiesen. Ein Passiviberhang wird als ,Ruckstellung fur
Pensionsverpflichtungen” ausgewiesen.

Der Dienstzeitaufwand wird im , Personalaufwand” ausgewiesen,
die Nettozinsen auf die Nettoschuld aus leistungsorientierten
Planen (Vermdgenswert) im ,Zinsaufwand”. Die Nettozinsen
umfassen den Zinsaufwand auf die Pensionsverpflichtungen
und Zinsertrage auf das Planvermogen. Sie werden mit dem
Rechnungszins fur die Pensionsverpflichtungen ermittelt.

Neubewertungen der Nettoschuld aus leistungsorientierten
Planen werden im Sonstigen Ergebnis ausgewiesen. Sie
umfassen die versicherungsmathematischen Gewinne und
Verluste aus der Anderung der finanziellen Annahmen und
demografischen Annahmen sowie aus erfahrungsbedingten
Anderungen.

Sonstige Riickstellungen

Sonstige Ruckstellungen werden passiviert, wenn eine
AuBenverpflichtung besteht und eine Inanspruchnahme
wahrscheinlich ist. Langfristige Ruckstellungen werden
abgezinst.

Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten des Konzerns werden als , Sonstige Verbind-
lichkeiten” gemaR IAS 39 passiviert. Sie werden im Zugangszeit-
punkt zu Anschaffungskosten bewertet. Die Folgebewertung
erfolgt bei Darlehen mit Disagio zu fortgeftihrten Anschaffungs-
kosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode.

ERNABSCHLUSS
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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 Bilanzstichtag
besteht. Die Bewertung erfolgt im Zugangszeitpunkt zum
beizulegenden Zeitwert.

Bestehende Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen
werden als Dauerschuldverhaltnisse auBerhalb der Bilanz
ausgewiesen. Die zukUnftigen Zahlungsverpflichtungen
werden abgezinst.

Die Haftungsverhaltnisse werden zum Erflllungswert und
Treuhandverhéltnisse zu deren beizulegendem Zeitwert im
Konzernanhang angegeben.

Bewertungs- und Abgangsergebnis aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen

In diesem Posten sind realisierte Ertrage und Verluste aus dem
Abgang von Finanzanlagen und Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts der Finanzanlagen enthalten. Daneben umfasst der
Posten Wertminderungen von Krediten und Forderungen, die
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden.

Sonstiges Ergebnis

Das sog. Sonstige Ergebnis bildet neben dem Konzernergebnis
den zweiten Bestandteil des Konzern-Gesamtergebnisses.
Uber das Sonstige Ergebnis werden Geschéaftsvorfalle ohne
Berthrung der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.
Konzernfremde Gesellschafter haben im DBAG-Konzern keinen
Anteil am Sonstigen Ergebnis.

Saldierung

Bei Aufstellung der Konzernbilanz und Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung des DBAG-Konzerns werden Vermogens-
werte und Schulden sowie Ertrdge und Aufwendungen
grundsatzlich nicht saldiert, es sei denn, eine Vorschrift
fordert oder erlaubt dies ausdriicklich.

Leasing

Es liegen nur Operating-Leasing-Verhaltnisse vor. Die Leasing-
raten werden als Aufwand erfasst.

KONZERNABSCHLUSS

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.

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 SteuerungsgroéBen fir 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 koénnen 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
verfligbaren verlasslichen Informationen und bestehenden
Erfahrungswerte. Die Annahmen und Schatzungen betreffen
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auch Sachverhalte, die vom Vorstand nicht beeinflusst
werden kénnen, zum Beispiel volkswirtschaftliche und finanz-
wirtschaftliche Rahmenbedingungen. Die spatere tatsachliche
Entwicklung kann von den Annahmen und Schatzungen
abweichen, die diesem Konzernabschluss zugrunde liegen. Bei
Vorliegen neuer Informationen oder geanderter Erfahrungs-
werte werden die Annahmen und Schatzungen angepasst.
Die Auswirkung einer gednderten Annahme oder Schatzung
wird im Geschéaftsjahr der Anderung und gegebenenfalls in
spateren Geschaftsjahren im Wertansatz des Bilanzpostens
sowie in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung 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 Buchwerts erforderlich
werden konnte. Die Wesentlichkeit beurteilen wir anhand der
Auswirkung auf das Konzerneigenkapital. Fir wesentlich halten
wir eine Anpassung des Buchwerts in der GréBenordnung von
drei Prozent des Konzerneigenkapitals.

Ein entsprechendes Risiko besteht bei den Finanzanlagen
und Sonstigen Finanzinstrumenten, soweit deren Zeitwerte
unter Verwendung von EinflussgroBen ermittelt wurden,
die im Wesentlichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten
basieren (Hierarchiestufe 3 der Zeitwerte, vgl. Tz. 35.2). Diese
sind in dem Posten ,Finanzanlagen” mit einem Betrag von
134.695 Tausend Euro (Vorjahr: 110.713 Tausend Euro) und
in dem Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” mit einem
Betrag von 2.245 Tausend Euro (Vorjahr: 2.401 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 wurden, ergabe
sich ceteris paribus fur diesen Teil der Finanzanlagen eine
Anpassung des Zeitwerts um +/-17.186 Tausend Euro (Vorjahr:
12.037 Tausend Euro). Das entspricht einem Anteil von sechs
Prozent am Konzerneigenkapital.

ERNABSCHLUSS
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9. BEWERTUNGS- UND ABGANGS-
ERGEBNIS AUS FINANZANLAGEN
SOWIE KREDITEN UND FORDERUNGEN

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Bewertungsergebnis Portfolio 21.572 31.288
Abgangsergebnis Portfolo 28943 5382
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolic  50.515 36.670
Bewertungsergebnis Sonstige Finanzanlagen - 235 -2.181
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 50.280 34.489

Das Portfolio umfasst Anteile an assoziierten Unternehmen,
sonstige Anteile an Portfoliounternehmen und Fonds-
investments sowie damit in Zusammenhang stehende
Fremdkapitalinstrumente (vgl. Tz. 19 und Tz. 20).

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis resultiert im Berichts-
jahr und im Vorjahr ausschlieBlich aus Finanzanlagen.

Fur weitere Erlauterungen zum Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis verweisen wir auf den Lagebericht (vgl. dort Seite
75 ff.).

10. LAUFENDE ERTRAGE AUS FINANZ-
ANLAGEN SOWIE KREDITEN UND
FORDERUNGEN

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013

Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen

Laufende Ertrége aus Krediten und
Forderungen

KONZERNABSCHLUSS

Die laufenden Ertrdge aus Finanzanlagen beinhalten aus-
schlieBlich Ausschuttungen von Kapitalgesellschaften.

Die laufenden Ertrage aus Krediten und Forderungen beinhalten
ausschlieBlich Zinsen aus Genussrechten und Darlehen an
Portfoliounternehmen.

11. ERTRAGE AUS DER FONDS-
VERWALTUNG UND -BERATUNG

Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung setzen sich
folgendermalen zusammen:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
DBG Fonds | 1.831 696
DBGFondsll 20 20
DBAGFURNV 48 614
DBAGFRdV 5041 589
DBAGECF 82 2070
sonsiges 28 29
Fondsverwalttng 8.200 9.321
Fondsberatung (DBAGFund V) 13536 9,568
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 21.736 18.889

Die Verwaltungsertrdge stammen aus der Verwaltung von
Private-Equity-Fonds, an deren Seite die Deutsche Beteiligungs AG
co-investiert (siehe Erlduterungen unter Tz. 40).

Die Beratungsertrdage resultieren aus der Beratung der Ver-
waltungsgesellschaft des DBAG Fund VI (siehe Erlduterungen
unter Tz. 40).

12. PERSONALAUFWAND

Angabenin Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Lohne und Gehalter 15.428 12.525
davon variable Verguitung:
erfolgsbezogen 4.356 3.520
transaktionsbezogen 4.161 137
Soziale Abgaben und Aufwendungen
fiir Altersversorgung 1.105 1.268
davon Dienstzeitaufwand 393 479
davon fir beitragsorientierte Pensionsplane
(einschlieBlich Arbeitgeberanteil
zur Rentenversicherung) 426 452
16.533 13.793
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Die erfolgsbezogene Vergltung beinhaltet die Tantieme des
Vorstands und die variable VergUtung der Mitarbeiter der
DBAG. Die transaktionsbezogene Vergltung besteht aus
den langfristigen Vergutungskomponenten fr den Investitions-
erfolg. Von den sozialen Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversorgung entfallen 541 Tausend Euro (Vorjahr: 663 Tau-
send Euro) auf die Altersversorgung. Der Arbeitgeberanteil zur
Rentenversicherung wird dabei den sozialen Abgaben und
nicht den Aufwendungen fur Altersversorgung zugerechnet.

Die Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) betrug:

31.10.2014 31.10.2013
Angestellte (Vollzeit) 46 45
Angestellte (Teilzeit) 5 4
Auszubildende 5 6

Der Vorstand bestand zum Abschluss des Geschéftsjahres
2013/2014 aus drei (Vorjahr: drei) Mitgliedern.

Im Geschéaftsjahr 2013/2014 waren durchschnittlich 53 An-
gestellte (Vorjahr: 51) und funf Auszubildende (Vorjahr: funf)
bei der Deutschen Beteiligungs AG beschaftigt.

13. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013

Weiterberechnete Kosten 7.610 4.128

Die weiterberechneten Kosten umfassen Verauslagungen fur
DBAG-Fonds bzw. Portfoliounternehmen. Der Anstieg gegen-
Gber dem Vorjahr resultiert aus der Prtfung einer gréBeren
Zahl von Beteiligungsmaoglichkeiten fur den DBAG ECF sowie
der erstmals fur ein komplettes Geschaftsjahr erbrachten
Beratungstatigkeit fir den DBAG Fund VI.

Die Position , Sonstiges” enthalt Ertréage aus der Auflésung von
Sonstigen Ruckstellungen, die nicht Finanzanlagen betreffen, in
Hohe von 426 Tausend Euro (Vorjahr: 847 Tausend Euro) und
eine Umsatzsteuererstattung fir Vorjahre von 1.125 Tausend
Euro (Vorjahr: 0 Tausend Euro) aus abziehbarer Vorsteuer.

14. SONSTIGE BETRIEBLICHE

AUFWENDUNGEN
Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Transaktionsbezogener Beratungsaufwand 8.753 5.149
Anbahnungsaufwand 219% 1926
Sonstiger Beratungsaufwand 1437 1359
Beratungsaufwand 12.386 8.434
Vergitung Fondsmanagement - 2695 1888
Raumaufwendungen 1059 1043
Unternehmenskommunikation,
Investor Relations, Pressearbeit 920 977
Reise- und Représentationsaufwendungen 88 1012
Umsatzstever 80 1683
Abschreibungen auf Sachanlagen und
immaterielle Anlagewerte 416 419
Aufsichtsratsvergitung 388 233
Sonstiges 1607 2516
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 21.229 18.205

Die Beratungsaufwendungen umfassen Uberwiegend die
Beratung im Zusammenhang mit potenziellen Beteiligungs-
transaktionen, Steuer- und allgemeine Rechtsberatung sowie
IT. Ein Teil der transaktionsbezogenen Beratungsaufwendungen
in Héhe von 7.610 Tausend Euro (Vorjahr: 4.128 Tausend
Euro) wurde an DBAG-Fonds oder Portfoliounternehmen
weiterberechnet (siehe Tz. 13).

Die Beteiligungen an der Seite des DBAG Fund VI sind anders
strukturiert als bisherige Co-Investments mit DBAG-Fonds:
Erstmals entrichtet auch die DBAG eine Vergutung fiur das
Management des Co-Investments Uber die DBAG Fund VI
Konzern GmbH & Co. KG. Die Vergitung ist seit Beginn
der Investitionsperiode des Fonds am 15. Februar 2013 zu
leisten und wird unter ,Vergltung Fondsmanagement”
ausgewiesen. Gleichzeitig erhdlt die DBAG im Rahmen der
Beratungstatigkeit fir die Verwaltungsgesellschaft des Fund
VI eine Beratungsvergiitung (siehe Tz. 11).

Der Posten ,Sonstiges” umfasst diverse weitere Aufwen-
dungen des Geschaftsbetriebs, insbesondere sonstige
Personalaufwendungen, Aufwendungen fur Fremdpersonal,
Kraftfahrzeuge, Versicherungen und Biromaterial.
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15. ZINSERTRAG

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Finanzamt 105 420
Wertpapiere 153 248
sonstiges 18 279
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 443 947

Die ,Zinsertrage Finanzamt” im Vorjahr beruhen auf einer
irrtmlichen Steuererstattung des Finanzamts, die noch
im selben Geschéftsjahr korrigiert wurde. Die Stornierung
der irrtimlich erfolgten Zinsgutschrift erfolgte Gber den
Zinsaufwand (vgl. Tz. 16).

Die Zinsertrage entfallen auf folgende Kategorien von
Finanzinstrumenten:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Kredite und Forderungen 290 679
Zur VerauBerung verfiigbare finanziele
Vermdgenswerte 153 248
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet 0 20
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 443 947
16. ZINSAUFWAND

Angabenin Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Zinsaufwand Pensionsrickstellungen 917 788
Erwartete Zinsertrage aus dem Planvermogen 824 -378
Nettozinsen auf die Nettoschuld aus

leistungsorientierten Planen 93 410
Fnanzamt 5 420
Sonstige s 1
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 157 831

Der Anstieg der Zinsertrage aus dem Planvermoégen resultiert
aus der erstmaligen Anwendung von IAS 19 (vgl. dazu die
Ausfuhrungen unter Tz. 3 [Anderungen zu IAS 19 , Leistungen
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an Arbeitnehmer”]). Zu den Parametern fir die beiden
Komponenten der Nettozinsen auf die Nettoschuld aus
leistungsorientierten Planen wird auf Tz. 30 verwiesen.

Wegen des ,Zinsaufwands Finanzamt” im Vorjahr vgl. die
Erlduterungen zu Tz. 15.

17. STEUERN VOM EINKOMMEN
UND VOM ERTRAG

Angabenin Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Effektive Steuern 418 500
latente Stevern - 1 s
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 417 482

Die effektiven Steuern im Geschaftsjahr 2013/2014 beinhalten
neben einem Steueraufwand in Hohe von 401 Tausend
Euro fur 2013/2014 auch Steuern fir Vorjahre in Hohe von
17 Tausend Euro. Die irrtiimlich erfolgte Steuererstattung und
deren Riickzahlung an das Finanzamt wurden im Vorjahr in den
effektiven Steuern verrechnet (vgl. auch Tz. 15).

Die latenten Steuern basieren auf der Entstehung bzw.
Umkehr tempordrer Unterschiede zwischen den IFRS-
Bilanzwerten und Steuerbilanzwerten von Vermégenswerten
und Schulden. Temporare Unterschiede bestehen im Wesent-
lichen bei Finanzanlagen und Pensionsrickstellungen. Die
Konzerngesellschaften weisen im Geschéaftsjahr Gberwiegend
einen Uberhang aktiver latenter Steuern aus, der im Wesentlichen
durch steuerliche Verlustvortrage hervorgerufen wurde. Da
es auf Basis der ausgelbten 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 Steuerbetrdge bei den betreffenden
Konzerngesellschaften abgesehen. Der latente Steuerertrag
des Berichtsjahres in Hohe von 1 Tausend Euro (Vorjahr:
18 Tausend Euro) entféllt ausschlieBlich auf die DBG Advisors
Kommanditaktionar GmbH & Co. KG. Zum 31. Oktober 2014
bestehen weder latente Ertragsteueranspriche noch latente
Ertragsteuerverpflichtungen, die direkt mit dem Eigenkapital
verrechnet wurden.
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Die Uberleitung von der theoretisch zu erwartenden
Steuerbelastung einer Kapitalgesellschaft zum tatsachlich
im Konzernabschluss der DBAG erfassten Betrag stellt sich
folgendermaBen dar:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Ergebnis vor Steuern 48.516 33.752
Anzuwendender Steuersatz

fur Kapitalgesellschaften in % 31,93 31,93
Theoretischer

Steuerertrag/-aufwand 15.489 10.777

Veranderung des theoretischen Steuer-
ertrags/-aufwands:

Steuerfreies positives Bewertungs-

und Abgangsergebnis -14.939 -10.466
Sonstige nicht versteuerte Verluste

(Vorjahr: nicht aktivierte Gewinne) -2.335 2.137
Nicht aktivierte steuerliche Verlustvortrage

des laufenden Jahres 817 3
Steuerlich nicht abzugsfahiges negatives

Bewertungs- und Abgangsergebnis 2.850 1.022
Steuerfreie laufende Ertrage -561 -1.688
Steuerlich nicht abzugsfahige

Aufwendungen 88 73
Steuern Vorjahre 411 89

Anpassung KSt-Guthaben infolge
steuerlicher AuBenprifung 2000-2003 0 -41

Nutzung von bisher nicht aktivierten
steuerlichen Verlustvortragen -361 -1.050

Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag 417 482

Steuerquote in % 0,86 1,43

Eine wesentliche Saule des Geschafts der DBAG besteht in
dem Eingehen und der VerduBerung von Beteiligungen an der
Seite von DBAG-Fonds. Bei den Beteiligungen handelt es sich
um Kapitalgesellschaften, sodass im Rahmen des § 8b KStG
das (positive) Bewertungs- und Abgangsergebnis in Héhe von
14.939 Tausend Euro (Vorjahr: -10.466 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 -2.335 Tausend Euro (im Vor-
jahr 2.137 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 Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag
(15,83 Prozent) sowie Gewerbesteuer (16,10 Prozent)
zusammen. Der Steuersatz der Deutschen Beteiligungs AG
betragt 15,83 Prozent, da die Deutsche Beteiligungs AG als
anerkannte Unternehmensbeteiligungsgesellschaft von der
Gewerbesteuer befreit ist.
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18. IMMATERIELLE
ANLAGEWERTE/SACHANLAGEN

KONZERNABSCHLUSS

Anschaffungskosten
Angaben in Tsd. € 1.11.2013 Zugang Abgang  31.10.2014
Immaterielle
Anlagewerte 336 135 3 468
Sachanlagen 2.468 551 282 2.737
2.804 686 285 3.205
Abschreibungen Buchwerte
Angaben in Tsd. € 1.11.2013 Zugang Abgang  31.10.2014 31.10.2014 31.10.2013
Immaterielle Anlagewerte 302 18 3 317 151 34
Sachanlagen 1.195 398 160 1.433 1.304 1.273
1.497 416 163 1.750 1.455 1.307

Bei den Abschreibungen des Geschéftsjahres handelt es sich
ausschlieBlich um planméaBige Abschreibungen.

19. FINANZANLAGEN

Die Finanzanlagen setzen sich wie folgt zusammen:

Der Posten hat sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Angabenin Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Anteile an assoziierten Unternehmen 11.382 64.246
Sonstige Anteile an Portfoliounternehmen - 107.441 83.088
Auslandsfondsinvestments 830 10359
Portfollo 777777777777777777777777777777777777777777777777 127.123 158.593
Sonstige Finanzanlagen 7.924 8159
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 135.047 166.752

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet (vgl. Tz. 6).

Die sonstigen Finanzanlagen beinhalten Gesellschaften, die
sich Uberwiegend im Fremdbesitz befinden.

Angaben 1.11. Wert-

inTsd. € 2013 Zugang Abgang é&anderung  31.10.2014

Portfolio 158.593 10.321 63.363 21.572 127.123

Sonstige

Finanzanlagen 8.159 0 0 -235 7.924
166.752  10.321 63.363 21.337 135.047

Die Wertverdnderungen werden in der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung unter dem Posten ,Bewertungs- und
Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und For-

derungen” erfasst (vgl. Tz. 6).
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20. KREDITE UND FORDERUNGEN

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Stand Geschéftsjahresbeginn 14.110 2.925
zugang  1as, 11.407
Abgang 2745 22
Stand Geschaftsjahresende 25.947 12.110

Bei den Krediten und Forderungen handelt es sich um
Darlehensforderungen gegen Portfoliounternehmen. Die
Zugange des Geschéftsjahres 2013/2014 beinhalten Darlehen,
stille Beteiligungen und Genussrechte.

21. SONSTIGE LANGFRISTIGE

VERMOGENSWERTE
Angabenin Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Pensionsverpflichtungen
und Planvermégen 0 248
Steuerforderungen 421 619
421 867

Wir verweisen auf die Erlduterungen unter Tz. 25 und 30.

22. FORDERUNGEN

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013

Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 25 63

Forderungen gegen
Beteiligungsunternehmen 7.375 11.917

7.400 11.980

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen
gegen Tochterunternehmen, die mangels Wesentlichkeit nicht
in den Konsolidierungskreis einbezogen wurden (vgl. Tz. 4).

Die Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen betreffen
unter anderem zwei kurzfristige Darlehen in Zusammenhang mit
dem Erwerb eines Portfoliounternehmens und der Finanzierung

einer Kauftransaktion eines anderen Portfoliounternehmens
von zusammen 3.579 Tausend Euro. Im Vorjahr betrafen die
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen vor allem ein
kurzfristiges Darlehen in Zusammenhang mit dem Erwerb
eines Portfoliounternehmens in Hohe von 8.930 Tausend
Euro. AuBerdem sind in diesem Posten Forderungen aus einem
Verrechnungskonto mit einem Portfoliounternehmen sowie
Zinsforderungen gegen Portfoliounternehmen erfasst.

Die Forderungen werden nicht erfolgswirksam zum Zeit-
wert bilanziert und zu jedem Abschlussstichtag einem Wert-
minderungstest unterzogen (vgl. Tz. 6).

Die Wertminderungen haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Stand Geschéftsjahresbeginn 60 654
2ugang 0 0
Abgang 0 594
Stand Geschiftsjahresende 0 60

Bei dem Abgang in Hohe von 60 Tausend Euro (Vorjahr:
594 Tausend Euro) handelt es sich um Wertberichtigungen auf
Forderungen gegen ein verauBertes Beteiligungsunternehmen.
Die Forderung wurde im Geschaftsjahr 2013/2014 erfolgs-
wirksam ausgebucht.

23. WERTPAPIERE

Zum 31. Oktober 2014 befinden sich ausschlieBlich Wert-
papiere im Bestand, die als Kapitalanlage fir zwischenzeitlich
nicht benétigte flissige Mittel erworben wurden.

Gliederung der Wertpapiere in der Bilanz:

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Langfristige Wertpapiere 80.991 50.514
Kurzfristige Wertpapiere 31344 28.028
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 112.335 78.542
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Gliederung der Wertpapiere nach Wertpapiertyp:

Angabenin Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Floating Rate Notes (3-Monats-Euribor) 25.026 48.088
Floating Rate Notes (6-Monats-Euribor) 10.000 25.020
Festverzinsliche Wertpapiere 77.309 5.434
112.335 78.542
Gliederung der Wertpapiere nach Restlaufzeiten:
Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Falligkeit <1 Jahr 31.344 28.028

112.335

Samtliche Wertpapiere sind der Kategorie , Zur VerauBerung
verfligbare finanzielle Vermogenswerte” zugeordnet (vgl. Tz. 6).

Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts in Héhe von
306 Tausend Euro (Vorjahr: -86 Tausend Euro) wird in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung im Posten ,Unrealisierte
Gewinne/ Verluste von zur VerauBerung verfigbaren Wert-
papieren” erfasst. Ein Verlust in Hohe von 43 Tausend Euro
(Vorjahr: Gewinn von 30 Tausend Euro), der im Berichtsjahr
beim Abgang von Wertpapieren dieser Kategorie entstanden
ist, wurde in das Konzernergebnis umgegliedert

24. SONSTIGE FINANZINSTRUMENTE

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Kurzfristig gehaltene Anteile
an Gesellschaften 2.245 2.401

Die kurzfristig gehaltenen Anteile an Gesellschaften betreffen
Anteile, die innerhalb eines Jahres an das Management von
Portfoliounternehmen verduBert werden sollen.

KONZERNABSCHLUSS

25. STEUERFORDERUNGEN,
STEUERRUCKSTELLUNGEN UND
LATENTE STEUERN

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013

Steuerforderungen

Passive latente Steuern 60 61

Die Steuerforderungen beinhalten anrechenbare Steuern und
das mit dem Barwert aktivierte Kérperschaftsteuerguthaben
der Deutschen Beteiligungs AG. Der wesentliche Teil der Steuer-
forderungen betrifft anrechenbare Kapitalertragsteuer in Héhe
von 2.506 Tausend Euro (Vorjahr: 1.134 Tausend Euro) aus der
Ausschittung der Deutschen Beteiligungsgesellschaft mbH
sowie Korperschaftsteuerguthaben der Deutschen Beteiligungs
AG in Hohe von 652 Tausend Euro (Vorjahr: 850 Tausend
Euro). Ein weiterer Teil der Steuerforderungen resultiert aus
anrechenbarer Kapitalertragsteuer in H6he von 140 Tausend
Euro aus Zinseinkinften aus Wertpapieren und Bankkonten
sowie in Hohe von 419 Tausend Euro aus Ausschittungen von
Beteiligungen.

Die Steuerrlckstellungen bilden die erwartete Zahlungspflicht
ab. Anrechenbare Steuern und Steuervorauszahlungen sind
nicht bertcksichtigt.

Aktive und passive latente Steuern werden gemaB IAS 12.74
saldiert.

Bei den latenten Steuern sind Verlustvortrage wie folgt
berlcksichtigt:

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Verlustvortrage Korperschaftsteuer 77.366 86.064
davonnugzbar o 0
Verlustvortrige Gewerbesteuer 17676 14.981
Cdavonnuzbar 0o 0

Aufgrund der ausgelbten Geschaftstatigkeit und deren
steuerlicher Behandlung ist es bei den betreffenden Konzern-
gesellschaften nicht wahrscheinlich, dass kinftig ausreichend
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zu versteuernde Gewinne vorhanden sein werden, um die Ver-
lustvortrage nutzen zu kénnen.

Die passiven latenten Steuern entfallen ausschlieBlich auf den
Posten ,Finanzanlagen”.

26. SONSTIGE KURZFRISTIGE

VERMOGENSWERTE
Angabenin Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Forderungen aus Beratungsleistungen 11.081 3.706
Forderungen gegen DBAG-fonds 201 1479
Kaufpreis-Einbehalt 1879 . 449
Umsatzstever 1026 1371
Zinsforderungen aus Wertpapieren a78 251
Metkauton a5 405
Kaufpreisforderungen 0 1778
Sonstige Forderungen 973 1008

Die Forderungen gegen DBAG-Fonds resultieren im Wesent-
lichen aus Vorabgewinnen und aus weiterbelasteten
Aufwendungen.

Die Forderungen aus Beratungsleistungen betreffen die Bera-
tung der Verwaltungsgesellschaft des DBAG Fund VI.

Die Veranderung der Kaufpreisforderungen im Geschaftsjahr
2013/2014 betreffen den Eingang von félligen Zahlungen
aus dem Verkauf von zwei Beteiligungen (siehe Lagebericht,
Abschnitt , Entwicklung von Geschaft und Portfolio”,
Seite 72 f.).

Der Kaufpreis-Einbehalt deckt mégliche Gewahrleistungsrisiken
aus dem Verkauf eines Portfoliounternehmens ab. Der
im Vorjahr ausgewiesene Kaufpreiseinbehalt konnte im
Geschéftsjahr 2013/2014 aufgeldst werden.

Die Darlehen resultieren im Wesentlichen aus gestundeten
Kaufpreiszahlungen an das Management von Portfolio-
unternehmen aus der VerduBerung von kurzfristig gehaltenen
Anteilen an Kapitalgesellschaften.

Die Umsatzsteuer betrifft ausstehende Erstattungen fur
Vorsteueriiberhange.

Die Sonstigen Forderungen enthalten im Wesentlichen im
Voraus bezahlte Aufwendungen.

27. EIGENKAPITAL

Grundkapital/Aktienanzahl

Séamtliche DBAG-Aktien sind im Geschaftsjahr 2013/2014 von
auf den Inhaber lautende Stammaktien auf auf den Namen
lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) im
Verhdltnis 1:1 umgestellt worden. Jede Stammaktie gewahrt
eine Stimme.

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

Die Anzahl der Aktien im Umlauf betrug in der Berichts- und
Vergleichsperiode durchgehend 13.676.359 Stick.

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

Verdufierung von eigenen Anteilen
an Mitarbeiter und Pensionire

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
orientieren. Daraus ergaben sich folgende Transaktionen mit
eigenen Anteilen im Geschéftsjahr 2013/2014:

Erwerbs-/
VerduBerungspreis Anteil am

je Aktie Grundkapital

n€ in Stiick inTsd. € in %o
Stand 1.11.2013 0 0 0,0
Zugang: 15.10.2014 20,89 3.766 13 0,3
Abgang/Ubertragung:
28.10.2014 14,98 3.766 13 0,3
Stand 31.10.2014 0 0 0,0
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Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermachtigt, 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 Stlick-
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. Méarz 2016 eigene Aktien bis zu zehn Prozent des
derzeitigen Grundkapitals oder — falls dieser Wert geringer
ist — des zum Zeitpunkt der Austbung der Erméachtigung
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 Wandelschuldverschreibungen (zusammen
.Schuldverschreibungen”) mit oder ohne Laufzeitbegrenzung
im Gesamtnennbetrag von bis zu 160.000.000,00 Euro zu
begeben. Er ist ebenso ermachtigt, Inhabern von Options-
schuldverschreibungen Optionsrechte und den Inhabern bzw.
Glaubigern von Wandelschuldverschreibungen Wandlungs-
rechte auf Namensstickaktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu
24.266.665,33 Euro nach naherer MaBgabe der Options-
bzw. Wandelanleihebedingungen (zusammen ,Anleihe-
bedingungen”) 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 erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fur
die Gesellschaft die Garantie fur die Schuldverschreibungen zu
Ubernehmen und den Inhabern bzw. Glaubigern solcher Schuld-
verschreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte auf Inhaber-
stlickaktien der Gesellschaft zu gewahren.

KONZERNABSCHLUSS

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 Rucklage, die nach deutschem Aktienrecht
zu bilden ist

> Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Eréffnungsbilanz
zum 1. November 2003

> die Rucklage fur versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste aus leistungsdefinierten Versorgungszusagen/
Planvermogen (siehe Tz. 30)

> die unrealisierten Gewinne/Verluste von zur VerauB3erung
verfiigbaren Wertpapieren (siehe Tz. 23)

Konzernbilanzgewinn

Die Hauptversammlung beschloss am 27. Marz 2014 fur
das Geschaftsjahr 2012/2013 die Ausschuttung einer
Dividende von 0,40 Euro je Stuckaktie (5.470.543,60 Euro)
zuziglich einer Sonderdividende von 0,80 Euro je Stuickaktie
(10.941.087,20 Euro).

Angabenin € 2013/2014 2012/2013
Ausgezahlte Dividende 5.470.543,60 5.470.543,60
Ausgezahlte Sonderdividende 10.941.087,20 10.941.087,20

Auszahlungen insgesamt

16.411.630,80 16.411.630,80

Der Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs AG im Jahres-
abschluss nach HGB betragt 92.276.031,02 Euro (Vorjahr:
43.259.096,88 Euro). Vorstand und Aufsichtsrat werden der
Hauptversammlung eine Ausschittung von 2,00 Euro je Aktie
fur das Geschaftsjahr 2013/2014 vorschlagen, bestehend aus
einer Basisdividende von 0,40 Euro je Aktie und einer Sonder-
dividende von 1,60 Euro je Aktie.

In Deutschland unterliegen Dividenden bei Kapitalgesellschaften
als Anteilseigner faktisch zu finf Prozent der Kérperschaftsteuer
nebst Solidaritatszuschlag sowie in gleichem Umfang auch der
Gewerbesteuer, sofern es sich nicht um Anteile im Streubesitz
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(das heiBt Beteiligung unter 15 Prozent) handelt. Dividenden
unterliegen fur natlrliche Personen in voller Héhe der Ab-
geltungssteuer von 25 Prozent zuzlglich Solidaritatszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer, die von der auszahlenden
Stelle fir das Unternehmen abzufthren sind.

28. VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER
MINDERHEITSGESELLSCHAFTERN

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013

Stand Geschéftsjahresbeginn

Stand Geschéftsjahresende 10.414 10.146

Die Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern
betreffen die Gesellschaften DBG Advisors Kommanditaktionar
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
Ausfiihrungen zu den DBAG-Fonds unter Tz. 40.

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co.
KG (DBAG Fund IV) entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Stand Geschéftsjahresbeginn 9.929 11.602
Zugang 0 0

Stand Geschéaftsjahresende 9.949 9.929

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaf-
tern, die auf die DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG Fund V) entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:
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Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Stand Geschéftsjahresbeginn 122 460
Zugeng 0 234
Abgang 33 642
Ergebnisanteil 29 70
Stand Geschaftsjahresende 318 122

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG (DBAG
Fund V) entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Stand Geschéftsjahresbeginn 25 24
g 0 0
Abgang 0 0
Ergebrisantell o 1
Stand Geschaftsjahresende 25 25

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH &
Co. KG (DBAG Expansion Capital Fund) entfallen, haben sich
wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Stand Geschéftsjahresbeginn 69 0
g 6 77
Abgang 0
Ergebnisantell 7 - 8
Stand Geschaftsjahresende 121 69

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. (DBAG Fund
VI) entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:

Angabenin Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Stand Geschaftsjahresbeginn 1 0
zugang 0 1
Abgang o 0
Ergebnisantsl 0o 0
Stand Geschiftsjahresende 1 1

ERNABSCHLUSS
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29. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

29.1 Kurzfristige sonstige Riickstellungen

Angaben in 1.11. ansprucla— Auf- Zu- 31.10.
Tsd. € 2013 nahme l6sung  fuhrung 2014
Personalbereich 9.798 5.086 272 8.525  12.965
Finanzanlagen 2793 98 1806 4053 4054
Sonstiges 1498 1256 154 1360 1448
77777777777777777777 14.089 7.328 2.232 13.938  18.467

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im
Wesentlichen erfolgsabhangige Verglitungen. Diese
erfolgsabhangigen Vergutungen enthalten sowohl Kompo-
nenten fur das abgelaufene Geschéftsjahr als auch Kom-
ponenten mit langfristiger Anreizwirkung. Sie betreffen
Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter der Deutschen Betei-
ligungs AG. Das System zur erfolgsabhangigen 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 fir Finanzanlagen sind dem Betei-
ligungsgeschaft zuzuordnen. Sie betreffen Gewahrleistungs-
verpflichtungen, Transaktionskosten im Zusammenhang
mit der VerduBerung von Portfoliounternehmen sowie
weiterbelastbaren Beratungsaufwand.

In dem Posten , Sonstiges” sind Riickstellungen in Hoéhe von
762 Tausend Euro (Vorjahr: 562 Tausend Euro) fiir steuerliche
und sonstige Beratung sowie 336 Tausend Euro (Vorjahr:
375 Tausend Euro) fur die Hauptversammlung im Marz 2015
und die Erstellung des aktuellen Geschaftsberichts enthalten.

29.2 Langfristige sonstige Riickstellungen

In-
1.11.  anspruch- Auf- Zu-  31.10.
Angaben in Tsd. € 2013 nahme l6sung  fuhrung 2014
Personalbereich 218 47 0 25 196
Gewadbhrleistungen 0 0 0 39 39

KONZERNABSCHLUSS

Die langfristigen sonstigen Rickstellungen im Personalbereich
beinhalten Verpflichtungen aus Altersteilzeitvereinbarungen.

In dem Posten ,Gewahrleistungen” sind Gewahrleistungs-
verpflichtungen im Zusammenhang mit der VerauBerung eines
Portfoliounternehmens enthalten.

30. PENSIONSVERPFLICHTUNGEN
UND PLANVERMOGEN

Der Bilanzausweis leitet sich wie folgt ab:

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Barwert der Pensionsverpflichtungen 37.454 31.199
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens -28.069 -28.028
Sonstige langfristige

Vermégenswerte (-) 0 -248
Riickstellungen fiir

Pensionsverpflichtungen (+) 9.385 3.419

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich wie folgt
entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Barwert der Pensionsverpflichtungen

zum Beginn des Geschaftsjahres 31.199 27.574
Zinsaufwand 917 788
Dienstzeitaufwand 393 479
Ausgezahlte Leistungen -967 -881
Versicherungsmathematische

Gewinne (-)/Verluste (+) 5.912 3.239
Barwert der Pensionsverpflichtungen zum

Ende des Geschaftsjahres 37.454 31.199
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Die Berechnung des Barwerts der Pensionsverpflichtungen
zum Bilanzstichtag erfolgt mittels eines versicherungsmathe-
matischen Gutachtens. Dem Gutachten liegen die folgenden
versicherungsmathematischen Annahmen zugrunde:

31.10.2014 31.10.2013

Rechnungszins % 1,78 2,94
Anwartschaftsdynamik

(inkl. Karrieretrend) % 2,50 2,50
Rentendynamik % 2,00 2,00

Lebenserwartung geméaB den modifizierten
Richttafeln von Dr. Klaus Heubeck 2005 G 2005 G

Steigerung der Beitrags-
bemessungsgrenze in der
gesetzlichen Rentenversicherung % 2,00 2,00

Der Rechnungszins basiert auf dem i-boxx corporate AA10+
Zinsindex, der anhand von Zinssatzen fur langfristige Anleihen
von Emittenten bester Bonitdt ermittelt wird.

Die Annahmen zur Lebenserwartung basieren auf den
Richttafeln 2005G von Dr. Klaus Heubeck. Sie wurden zum
31. Oktober 2013 modifiziert, um den Besonderheiten des
begunstigten Personenkreises aus den leistungsorientierten
Versorgungsplanen und Einzelzusagen des DBAG-Kon-
zerns Rechnung zu tragen. Ein Vergleich mit &hnlichen
Personengruppen hatte fur die Versorgungsanwarter und
-empfanger des DBAG-Konzerns eine um durchschnittlich drei
Jahre hohere Lebenserwartung ergeben.

Die Planvermdgen haben sich im abgelaufenen Geschéaftsjahr
wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013

Beizulegender Zeitwert des
Planvermdgens zum Beginn des
Geschaftsjahres 28.028 27.999

Erwartete Zinsertrage 824 378

Versicherungsmathematische
Gewinne (+)/Verluste (-) -783 -349

Beizulegender Zeitwert des
Planvermoégens zum Ende des
Geschaftsjahres 28.069 28.028

Folgende Betrage wurden im Konzernergebnis erfasst:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Dienstzeitaufwand 393 479
Zinsaufwand 97 788
Erwartete Zinsertrage aus dem Planvermogen 824 -378
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 486 889

Der Saldo aus Zinsaufwand und erwarteten Zinsertragen aus
dem Planvermoégen wird unter dem Posten ,Zinsaufwand”
ausgewiesen.

Die im Sonstigen Ergebnis erfassten ,Gewinne (+)/Verluste
(-) aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert)
aus leistungsorientierten Versorgungsplanen” haben sich im
Geschaftsjahr 2013/2014 wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013

Versicherungsmathematische Gewinne (+)/
Verluste (-) zum Beginn des Geschaftsjahres -14.578 -10.990

Gewinne (+)/Verluste (-) aus dem Unterschied
zwischen tatsachlicher und geplanter Rendite
des Planvermogens -783 -349

Gewinne (+)/Verluste (-) aus der Anderung
der demografischen Annahmen 0 -2.967

Gewinne (+)/Verluste (-) aus
erfahrungsbedingten Anderungen -5.912 -272

Versicherungsmathematische
Gewinne (+)/Verluste (-) zum Ende
des Geschéftsjahres -21.273 -14.578

Der hohere Verlust von -783 Tausend Euro im Geschaftsjahr
2013/2014 (Vorjahr: -349 Tausend Euro) resultiert aus der
Anderung der Rechnungslegungsmethode aufgrund der
geadnderten Vorschriften des IAS 19 (vgl. Tz. 3).

ERNABSCHLUSS
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Betrag, Falligkeit und Unsicherheit kiinftiger
Zahlungsstrome

Fir den DBAG-Konzern ergeben sich Risiken aus den
Pensionsverpflichtungen von leistungsorientierten Planen
und Einzelzusagen. Die Risiken bestehen insbesondere in
der Veranderung des Barwerts der Pensionsverpflichtungen
sowie der Entwicklung des beizulegenden Zeitwerts des
Planvermdgens.

Verdnderungen des Barwerts der Pensionsverpflichtungen
resultieren insbesondere aus Anderungen der versicherungs-
mathematischen Annahmen. Erheblichen Einfluss auf
den Barwert haben insbesondere der Rechnungszins und
die Lebenserwartung. Der Rechnungszins unterliegt dem
(Markt-)Zinsrisiko. Eine Veranderung der durchschnittlichen
Lebenserwartung beeinflusst die Dauer der Pensionszahlungen
und somit auch das Liquiditatsrisiko. Nach verninftiger
Schatzung wirken sich magliche Anderungen dieser beiden
versicherungsmathematischen Parameter wie folgt auf den
Barwert der Pensionsverpflichtungen aus:

31.10.2014 31.10.2013
Rechnungszins
EmhungumS0Bp - 275 - 2172
Verringerungum 50Bp 3100 2434
Durchschnittiiche Lebenserwartung
*Ehohung um 1labr 1423 -1210
*Verringerung um 1Jahr 1415 1438

Die dargestellte Sensitivitatsanalyse bertcksichtigt jeweils die
Auswirkungen der Anderung eines Parameters bei Konstanz
aller Gbrigen Parameter.

Die Planvermdgen sind jeweils in einem Geldmarktfonds
investiert, um das Marktpreis- und Liquiditatsrisiko zu mini-
mieren. Die Wertentwicklung der Geldmarktfonds unterliegt
ebenso wie der Rechnungszins dem (Markt-)Zinsrisiko.
Steigt (fallt) der Marktzinssatz fur Unternehmensanleihen
und Geldmarktpapiere, so steigt (sinkt) die Verzinsung
des Planvermogens und sinkt (steigt) der Barwert der
Pensionsriickstellungen.

KONZERNABSCHLUSS

Die DBAG wird das Planvermdgen ab Geschéaftsjahr
2014/2015 in einen Spezialfonds im Sinne der Vorschriften des
Kapitalanlagegesetzbuches umschichten. Der Spezialfonds
hat eine unbegrenzte Laufzeit und wird auf Grundlage
einer langfristig ausgerichteten Kapitalanlagestrategie mit
Wertsicherung verwaltet. Mit der gednderten Anlagestrategie
soll eine Rendite mindestens in Hohe des Rechnungszinses
erzielt werden.

FUr das Geschaftsjahr 2014/2015 sieht die derzeitige Budget-
planung wie in den vergangenen beiden Jahren keine Zu-
wendungen zum Planvermogen vor.

31. SONSTIGE KURZFRISTIGE
VERBINDLICHKEITEN

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten umfas-
sen Vorgange der Rechnungsabgrenzung sowie sonstige
Verbindlichkeiten.

32. SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN, HAFTUNGS-
UND TREUHANDVERHALTNISSE

Die SONSTIGEN FINANZIELLEN VERPFLICHTUNGEN

gliedern sich in die folgenden Nominalwerte der Einzahlungs-
verpflichtungen und Dauerschuldverhaltnisse auf:

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Einzahlungsverpflichtungen 3.304 6.479
Daverschuldverhaltnisse 5052 5472
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 8.356 11.951

Die moglichen Einzahlungsverpflichtungen betreffen Auslands-
fondsinvestments (siehe Tz. 19), die weitere Mittel fur Inves-
titionen und Kosten einfordern kénnen, sowie vertraglich
vereinbarte potenzielle Investitionen in Portfoliounternehmen.
Der Rickgang der Einzahlungsverpflichtungen betrifft zwei
Portfoliounternehmen, fir die im laufenden Geschéaftsjahr
Einzahlungen abgerufen wurden.
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Die Fristigkeit der Dauerschuldverhaltnisse zum 31. Oktober
2014 stellt sich wie folgt dar:

Angaben in Tsd. € <1Jahr 1-5Jahre  >5 Jahre Summe
Dauerschuldverhéltnisse 846 2.951 1.255 5.052
davon Mietvertrage 717 2.870 1.255 4.842

Die Dauerschuldverhaltnisse beinhalten insbesondere Bliromie-
ten fur die Geschaftsraume BorsenstraBe 1 in Frankfurt am
Main. Der unktndbare Buromietvertrag hat am 1. August 2011
begonnen und lduft bis zum 31. Juli 2021. Die Deutsche Be-
teiligungs AG hat das zweimalige Recht, die Verldngerung des
Mietverhaltnisses um jeweils funf Jahre zu verlangen.

Zum 31. Oktober 2014 lagen wie im Vorjahr keine HAFTUNGS -
VERHALTNISSE vor.

Das TREUHANDVERMOGEN betrug zum 31. Oktober 2014
13.776 Tausend Euro (Vorjahr: 10.829 Tausend Euro). Davon
entfallen wie im Vorjahr auf Anteile an zwei Portfoliounter-
nehmen, die von Konzerngesellschaften fir zwei verwaltete
Fonds gehalten werden, 13.732 Tausend Euro (Vorjahr:
10.753 Tausend Euro). Treuhandverbindlichkeiten bestehen
in gleicher Hohe. Aus der Tatigkeit als Treuhander erzielt die
DBAG keine Ertrage.

33. ALLGEMEINE ANGABEN ZUR
KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

In der Konzern-Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden
Zahlungsstrome erfasst, um Informationen Gber die Bewegung
der Zahlungsmittel des Konzerns darzustellen. Die Zahlungs-
strome werden nach betrieblicher Tatigkeit sowie nach
Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Fur
den Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit wird die indirekte
Darstellungsform angewendet. Der Cashflow aus der Inves-
titionstatigkeit wurde dieses Geschéaftsjahr auf die direkte
Methode umgestellt.

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 13 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 flussigen Mittel dazu, die Zahlungs-
verpflichtungen des Konzerns zu erfllen. Nach IAS 7 kénnen
die Wertpapiere nicht dem Finanzmittelbestand zugeordnet
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 Investi-
tionstatigkeit darzustellen.

ZERNABSCHLUSS
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34. 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 Vermégenswerte 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 néher
erlautert. Es werden auch die Ziele und Verfahren des Risiko-
managements beschrieben. Sie haben sich im Vergleich zum
Vorjahr nicht gedndert.

34.1 Marktrisiko

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten oder zu-
kinftige Zahlungszuflisse aus Finanzinstrumenten kénnen sich
durch Anderungen der Marktpreise verandern. Das Marktrisiko
besteht nach IFRS 7 aus den Komponenten Wechselkursrisiko,
Zinsrisiko und sonstige Preisrisiken. Der Vorstand bewertet
diese Risiken grundsatzlich, bevor Investitionsentscheidungen
getroffen werden oder bevor es zum Zugang von Finanz-
instrumenten kommt. Die Marktrisiken werden als Ganzes
regelmaBig Uberwacht.

34.1.1 Wechselkursrisiko

Ein Wechselkursrisiko besteht im DBAG-Konzern bei Beteili-
gungen, die in US-Dollar eingegangen wurden und bei denen
zukUnftige Ruckzahlungen in US-Dollar erfolgen werden. Das
von diesen Beteiligungen ausgehende Wahrungsrisiko betrifft
zukUnftige Auszahlungen dieser Beteiligungsunternehmen
und somit auch deren aktuelle beizulegende Zeitwerte. Die
Veranderung der Wechselkurse hat Uberdies Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit und Wettbewerbsfahigkeit unserer Port-
foliounternehmen. Das AusmaB der Beeintrachtigung hangt
insbesondere von der Wertschopfungsstruktur und vom Grad
der Internationalisierung einzelner Portfoliounternehmen ab.

KONZERNABSCHLUSS

Management des Wechselkursrisikos

Einzeltransaktionen in fremder W&hrung werden nicht abgesi-
chert, da sowohl die Haltedauer der Beteiligungen als auch die
Hohe der Erlése 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 19.449 Tausend Euro (Vorjahr: 24.046 Tausend Euro)
erfasst, die einem US-Dollar-Wechselkursrisiko unterliegen. Der
Ergebniseffekt aus der Berticksichtigung wechselkursbedingter
Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Finanzanlagen
betrug 1.505 Tausend Euro (Vorjahr: -1.172 Tausend Euro).

Wechselkurssensitivitat

Ein Anstieg/Rickgang des Wechselkurses Euro/US-Dollar um
zehn Prozent wirde rein umrechnungsbedingt einen Riick-
gang/Anstieg des Konzernlberschusses und des Eigenka-
pitals des DBAG-Konzerns um 1.945 Tausend Euro (Vorjahr:
2.405 Tausend Euro) bedeuten.

34.1.2 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.
Veranderungen des Zinsniveaus haben auch einen Einfluss auf
die Profitabilitat der Portfoliounternehmen.

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
prognostizierbar ist.

AusmaB des Zinsrisikos

Die Finanzmittel (Summe aus flissigen Mitteln und verzinslichen
Wertpapieren) belaufen sich auf 150.653 Tausend Euro (Vorjahr:
98.335 Tausend Euro). Die Zinsertrage aus der Anlage betragen
153 Tausend Euro (Vorjahr: 254 Tausend Euro).
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Aufgrund der Kapitalstruktur der DBAG liegen keine Fremdkapi-
talinstrumente (Wertpapiere) vor, aus denen sich Zinsrisiken er-
geben kénnten (siehe hierzu auch Tz. 36 Kapitalmanagement).

Zinssensitivitat

Bezogen auf die gemaB Discounted-Cashflow-Methode bewer-
teten Portfoliounternehmen und Auslandsfondsbeteiligungen
fahrt ein Anstieg/Ruckgang des Referenzzinssatzes um
100 Basispunkte insgesamt zu einer Minderung/Erhéhung
des Konzernergebnisses und des Eigenkapitals des DBAG-
Konzerns in Hohe von 211 Tausend Euro (Vorjahr: 260 Tausend
Euro). FUr die variabel verzinslichen Wertpapiere zum
31. Oktober 2014 von 35.026 Tausend Euro hatte eine Ver-
anderung des Referenzzinssatzes um 100 Basispunkte einen
Effekt von 350 Tausend Euro (Vorjahr: 731 Tausend Euro).

34.1.3 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 Konzern-Gesamtergebnisrechnung
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
Zweck erhalt der DBAG-Konzern zeitnah Informationen Gber
den Geschaftsverlauf der Portfoliounternehmen. Vorstands-
mitglieder oder andere Mitglieder des Investmentteams sind
im Aufsichts-/Beirat der Portfoliounternehmen vertreten.
DarUber hinaus Gberwachen die zustandigen Mitglieder des
Investmentteams die Geschaftsentwicklung der Portfolio-
unternehmen im Rahmen formell implementierter Prozesse.

AusmaB der sonstigen Preisrisiken

Aufgrund der erfolgswirksamen Bewertung der Finanzanlagen
zumbeizulegenden Zeitwertwerden die Bewertungséanderungen
in der entsprechenden Berichtsperiode direkt erfolgswirksam
in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen. Im
Geschaftsjahr 2013/2014 betrug das Bewertungsergebnis
21.337 Tausend Euro (Vorjahr: 29.107 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 Mark-
ten, in denen die Portfoliounternehmen operieren. Zu den
Einflussfaktoren gehoren zum Beispiel die Bewertungs-
multiplikatoren, die Ergebnisse und die Verschuldung der
Portfoliounternehmen. Die Sensitivitat der Bewertung wird
im Wesentlichen durch die Multiplikatoren bestimmt, die fur
die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts fur die Finanz-
instrumente der Stufe 3 verwendet werden. Im Falle einer
Verdnderung des Multiplikators um +/- 0,1 wirde sich
ceteris paribus bei dem beizulegenden Zeitwert der Finanz-
instrumente der Stufe 3 eine Betragsanpassung in Héhe von
1.758 Tausend Euro (Vorjahr: 1.204 Tausend Euro) ergeben
(siehe Tz. 35.2).

34.2 Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko ist fir den DBAG-Konzern derzeit nicht
erkennbar. Die frei zur Verfigung stehenden flissigen Mittel
betragen 38.318 Tausend Euro (Vorjahr: 19.793 Tausend Euro).
Zusammen mit Wertpapieren von Emittenten der 6ffentlichen
Hand oder héchster Bonitdt in Héhe von 112.335 Tausend Euro
(Vorjahr: 78.542 Tausend Euro) steht dem DBAG-Konzern ein
Betrag von 150.653 Tausend Euro (Vorjahr: 98.335 Tausend
Euro) zur Erfullung der Investitionszusagen an DBAG-
Fonds zur Verfugung (siehe Lagebericht Seite 86). Dieser
Betrag Ubersteigt das gesamte Fremdkapital in Hohe von
43.701 Tausend Euro (Vorjahr: 32.239 Tausend Euro) deutlich.
Es wird davon ausgegangen, dass die Wertpapiere aufgrund
der sehr guten Bonitat der Emittenten und der geringen
Restbindungsdauer (Duration) im Bedarfsfall innerhalb kurzer
Zeit ohne nennenswerte Kursverluste verkauft werden kénnen.
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten sind innerhalb
eines Jahres fallig.

ZERNABSCHLUSS

ON

K



34.3 Kredit-/Ausfallrisiko

AusmaB des Kredit-/Ausfallrisikos

Die nachfolgenden Bilanzposten unterliegen grundsatzlich
einem 100-prozentigen Kredit-/Ausfallrisiko:

Angabenin Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013
Finanzanlagen 135.047 166.752
*davon hybride Instrumente 0 0
davon Beteiigungen 135047 166.752
Kredite und Forderungen 25047 14110
forderungen 7400 11.980
Wertpapiere 112335 78.542
Flissige Mittel 38318 19793
Sonstige Finanzinstrumente 2245 2401
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
soweit Finanzinstrumente 16.854 9.231
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 338.146 302.809

Management des Kredit- /Ausfallrisikos

Finanzanlagen: Dem Ausfallrisiko begegnet die Deutsche Be-
teiligungs AG durch ein umfangreiches Instrumentarium der
Risikolberwachung. Es wird im zusammengefassten Lagebe-
richt in der Beschreibung der Einzelrisiken erlautert.

Kredite und Forderungen: Bei den Schuldnern handelt es sich
entweder um aktuelle Portfoliounternehmen oder um Teile
ehemaliger Portfoliounternehmen. Die Deutsche Beteiligungs
AG wird regelmaBig und zeitnah tUber den Geschaftsverlauf der
Schuldner informiert. Falls die Erfullung der Verpflichtungen
durch die Schuldner geféhrdet erscheint, wird der Schuldner
aufgefordert, zeitnah MaBnahmen vorzuschlagen und um-
zusetzen, die es ihm erméglichen sollen, seinen Verpflichtungen
nachzukommen.

KONZERNABSCHLUSS

Forderungen: Siehe vorangegangene Ausflhrungen unter
Kredite und Forderungen.

Wertpapiere: Der Posten beinhaltet Anleihen inlandischer
Emittenten der 6ffentlichen Hand sowie Pfandbriefe mit einem
Rating nach Moody'’s oder Standard & Poor’s von mindestens
A. Aufgrund der Bonitat der Emittenten und der verbrieften
Hypotheken gehen wir davon aus, dass diese Wertpapiere nur
mit einem sehr geringen Kreditrisiko behaftet sind.

Flussige Mittel: Die flussigen Mittel der Deutschen Beteiligungs
AG stellen Einlagen bei deutschen Bankinstituten dar. Zur
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 verauBert werden sollen.

Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte: Schuldner sind
regelméaBig insbesondere die DBAG-Fonds der Deutschen
Beteiligungs AG und Manager von Portfoliounternehmen.
Zahlungsverpflichtungen der DBAG-Fonds koénnen durch
Kapitalabrufe bei deren Investoren befriedigt werden.
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35. FINANZINSTRUMENTE

35.1 Kategorien von Finanzinstrumenten

Die Finanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:

Beizulegender Beizulegender
Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2014 31.10.2013 31.10.2013
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Finanzanlagen 135.047 135.047 166.752 166.752
*davon hybride Instrumente’ g o o 0
davon Beteiligungen’ 135047 135047 166752 166752
Sonstige Finanzinstrumente’ 2205 2245 2401 2401
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 137.292 137.292 169.153 169.153
Zur VeriuBerung verfiigbare finanzielle Vermagenswerte
Langfristige Wertpapie,e gl 8099l s0514 50514
Kurzfristige Wertpapiere 31344 31384 2808 28.028
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 112.335 112.335 78.542 78.542
Kredite und Forderungen
Forderungen 7400 7400 1980 11.980
Kredite und Forderungen 5047 5047 110 14.110
Flissige Mitel 3318 38318 19793 19.793
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte, soweit Finanzinstrumente? 16854 16854 9231 9231
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 88.519 88.519 55.114 55.114
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindiichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern - 10414 0414 0146 10.146
Sonstige kurzfristige Verbindiichkeiten® 2008 2008 1803 1.803
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 13.322 13.322 11.949 11.949
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 351.468 351.468 314.758 314.758

1 Beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft

2 Ohne Rechnungsabgrenzungsposten, Umsatzsteuer und Sonstige in Hoéhe von 1.632 Tsd. € (Vorjahr: 2.217 Tsd. €)

3 Ohne Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von 0 Tsd. € (Vorjahr: 468 Tsd. €) und Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer
in Hohe von 0 Tsd. € (Vorjahr: 197 Tsd. €)
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Bei den Finanzinstrumenten der Kategorie Kredite und
Forderungen wurden im Berichtsjahr und im Vorjahr keine
Wertminderungen erfasst.

Die Finanzinstrumente der Posten , Kredite und Forderungen”,
.Forderungen” und ,Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte”
stehen im Wesentlichen in Zusammenhang mit Portfolio-
unternehmen und DBAG-Fonds. 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
dafr vorliegen, dass Schuldner nicht in der Lage sein werden,
ihre Zahlungsverpflichtungen in der Zukunft zu erftllen
(vgl. Tz. 6). Die Einschatzung Uber die Bonitat der Schuldner
resultiert aus dem regelmaBigen Informationsaustausch mit
den Schuldnern.

35.2 Hierarchische Einstufung von
Finanzinstrumenten

Samtliche Finanzinstrumente werden auf die folgenden drei
Stufen aufgeteilt, unabhéangig davon, ob sie zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet werden oder nicht:

STUFE 1: Verwendung von Preisen auf aktiven Markten fur
identische Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten.

STUFE 2: Verwendung von EinflussgroBen, die sich entweder
direkt (als Preise) oder indirekt (von Preisen abgeleitet) beob-
achten lassen.

STUFE 3: Verwendung von EinflussgroBen, die im Wesent-
lichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (nicht
beobachtbare Parameter). Die Wesentlichkeit dieser Para-
meter wird anhand ihres Einflusses auf die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts beurteilt.

KONZERNABSCHLUSS



2013/2014 17
35.2.1 Hierarchische Einstufung von Finanz-
instrumenten, die wiederkehrend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden:
Beizulegender
Zeitwert
Angabenin Tsd. € 31.10.2014 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
135.047 0 352 134.695
2.245 0 2.245
137.292 0 352 136.940

0

112.335 0 112.335 0

7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 249.627 0 112.687 136.940
Beizulegender

Zeitwert
Angabenin Tsd. € 31.10.2013 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Finanzanlagen 66752 603 o 110713
Sonstige Finanzinstrumente 2400 o o 2401
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 169.153 56.039 0 113.114
Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermgenswerte
Langfristige Wertpapiere ~~ sos14 o  s0514 0
Kurzfristige Wertpapie,e 2808 | o 2808 0
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 78.542 0 78.542 0
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 247.695 56.039 78.542 113.114

Bei den Finanzanlagen der Stufe 2 handelt es sich um eine
Beteiligung, die zu einer Kaufpreisindikation in einem illiquiden
Markt bewertet ist.

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.

Alle im Geschéftsjahr 2013/2014 und dem vorangegangenen
Geschéaftsjahr zum beizulegenden Zeitwert in der Bilanz
ausgewiesenen Finanzinstrumente werden wiederkehrend
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. In diesem Zeitraum
existierten im DBAG-Konzern keine Vermdgensgegenstande
oder Schulden, die nicht wiederkehrend zum beizulegenden
Zeitwert bewertet wurden.
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Die Finanzinstrumente der Stufe 3 sind folgenden Branchen
zugeordnet:

KONZERNABSCHLUSS

Maschinen- und

Industriedienst-

Auslandsfonds-

Angaben in Tsd. € Anlagenbau leistungen beteiligungen Sonstige Summe
31.10.2014
Finanzanlagen 69617 25132 830 31646 134695
Sonstige Finanzinstrumente 1908 7 o o 2245
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 71.525 25.469 8.300 31.646 136.940
31.10.2013
Finanzanlagen 58.764 19.942 10.359 21.648 110.713
Sonstige Finanzinstrumente 1476 s o o 2.401
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 60.240 20.867 10.359 21.648 113.114
Uberleitungsrechnung fir Finanzinstrumente der Stufe 3 im
Geschaftsjahr 2013/2014:
Erfolgswirksame
Angaben in Tsd. € 1.11.2013 Zugang Abgang Umgliederung  Gewinne/Verluste 31.10.2014
Finanzanlagen
Maschinen- und Anlagenbau ! ss764 3336 o o 7517 69.617
Industriedienstleistungen 19040 184 4103 o 919 25132
Auslandsfondsbetelligungen 1039 ss 225 o 128 8300
sonstige 21648 6%7 3748 .32 771 31646
7777777777777777777777777777777777777777777777 110.713 10.505 10.096 -352 23.925 134.695
Maschinen- und Anlagenbau 1476 1050 745 o 27 1.908
Industriedienstleistungen s o 65 o 3 337
2.401 1.050 1.210 0 4 2.245
113.114 11.555 11.306 -352 23.929 136.940

Der Zeitpunkt der Umgliederungen zwischen den Stufen 1 bis 3
entspricht dem Datum des Ereignisses oder der Veranderung
der Umstdnde, das oder die die Umgruppierung verursacht.

Zwischen Stufe 1 und Stufe 2 ergaben sich wahrend der Berichts-
periode keine Umgliederungen. Eine Beteiligung wurde aus der
Stufe 3 in die Stufe 2 umgegliedert, da die Stichtagsbewertung
auf einer Kaufpreisindikation in einem illiquiden Markt basiert.

Die erfolgswirksamen Gewinne in Héhe von 23.929 Tau-
send Euro sind in Hohe von 23.925 Tausend Euro in dem
Posten ,Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanz-
anlagen” (davon 2.588 Tausend Euro Abgangsergebnis und
21.337 Tausend Euro Bewertungsergebnis aus dem Stichtags-
saldo von Finanzinstrumenten) und in Hohe von 4 Tausend
Euro in dem Posten ,Sonstige betriebliche Ertrége” erfasst.
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Flr Finanzinstrumente der Hierarchiestufe 3 zum beizulegenden
Zeitwert liegen die folgenden moglichen Bandbreiten fur
unbeobachtbare Parameter vor:

Beizulegender
Zeitwert Nicht beobachtbarer

Angabenin Tsd. € 31.10.2014 Bewertungstechnik Parameter Bandbreite
Finanzanlagen

S Durchschnittiiche EBTDA-/
Maschinen- und Anlagenbau 69.617 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 5% bis 12 %
T \ultiple-Abschlag 0% bis 10%
S Durchschnittiiche EBITDA-/
Industriedienstleistungen 25.132  Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 4% bis 11 %
T \ultiple-Abschlag 0% bis 15%
Auslandsfondsbetelligungen 8300 DCF  na na
S Durchschnittiiche EBTDA-/
Sonstige 31.646 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 5% bis 22 %
T Multiple-Abschlag 0
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 134.695
Sonstige Finanzinstrumente
S Durchschnittliche EBTDA-/
Maschinen- und Anlagenbau 1.908 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 6 % bis 10 %
T \ultiple-Abschlag 0% bis 10%
S Durchschnittiiche EBTDA-/
Industriedienstleistungen 337 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge n.a.
T NetDebt' Zu BBITDA na
T \ultiple-Abschlag na
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 2.245
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 136.940

1 Nettoverschuldung des Portfoliounternehmens
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Nach verntinftiger Schatzung wirkt sich die Veranderung von
unbeobachtbaren Parametern fur die Ermittlung des bei-
zulegenden Zeitwerts von Finanzinstrumenten der Stufe 3
betragsmaBig folgendermafBen aus:

KONZERNABSCHLUSS

Beizulegender
Zeitwert

Angaben in Tsd. € 31.10.2014

Veranderung nicht beobachtbarer Parameter

Anderung Zeitwert

Finanzanlagen'

2.245
136.940

1 Bei Finanzanlagen, die innerhalb der letzten 12 Monate erworben wurden, hat eine Veranderung der nicht beobachtbaren Parameter keine Auswirkungen
auf den beizulegenden Zeitwert, da diese entsprechend der IPEVG zum Stichtag mit ihrem Transaktionspreis bewertet wurden.

Der Unterschied zwischen den unbeobachtbaren Parametern
EBITDA und EBITA ist die Abschreibung auf Sachanlagen
und immaterielle Vermdgenswerte. Die wesentlichen
ergebnisbeeinflussenden Faktoren wirken sich auf beide
unbeobachtbaren Parameter gleichermaBen aus, sodass
eine Korrelation zwischen EBITDA und EBITA besteht. Daher
wird in der Sensitivitadtsanalyse die Anderung des Zeitwerts

fur die beiden unbeobachtbaren Parameter gemeinsam
dargestellt, bei Konstanz aller Gbrigen Parameter.

Die dargestellte Sensitivitatsanalyse fur Net Debt und
Multiple-Abschlag berticksichtigt jeweils die Auswirkungen
der Anderung eines Parameters bei Konstanz aller Gibrigen
Parameter.
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35.2.2 Hierarchische Einstufung von Finanz-
instrumenten, die nicht wiederkehrend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Beizulegender
Buchwert Zeitwert
Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2014 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Kredite und Forderungen
Kredite und Forderungen 25.947 25.947 0 25.947 0
Forderungen 7.400 7.400 0 7.375 25
Flussige Mittel 38.318 38.318 38.318 0 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
soweit Finanzinstrumente’ 16.854 16.854 1.879 573 14.402
88.519 88.519 40.197 33.895 14.427
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber
Minderheitsgesellschaftern 10.414 10.414 0 0 10.414
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten2 2.908 2.908 0 2.908
13.322 13.322 0 0 13.322

Beizulegender

Buchwert Zeitwert
Angaben in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2013 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Kredite und Forderungen
Kredite und Forderungen 1410 14110 0 1410 0
Foderungen 1198 11880 0o 1917 63
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte,
soweit Finanzinstrumente’ 9.231 9.231 449 1.001 7.781
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 55.114 55.114 20.242 27.028 7.844
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindiichkeiten gegentber
Minderheitsgesellschaftern 10.146 10.146 0 0 10.146
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeitenz 183 183 o o 1803
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 11.949 11.949 0 0 11.949

1 Ohne Rechnungsabgrenzungsposten, Umsatzsteuer und Sonstige in Hohe von 1.632 Tsd. € (Vorjahr: 2.217 Tsd. €)
2 Ohne Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von 0 Tsd. € (Vorjahr: 468 Tsd.€) und Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer in Hohe
von 0 Tsd. € (Vorjahr: 197 Tsd. €)

Aufgrund der kurzfristigen (Rest-)Laufzeit der meisten wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert in der Bilanz
Finanzinstrumente ergeben sich keine Unterschiede zwischen  ausgewiesenen Finanzinstrumente.
dem Buchwert und dem beizulegenden Zeitwert der nicht

HLUSS

C

ERNABSC

7

KON



178

35.3 Nettoergebnis von zum beizulegenden
Zeitwert in der Bilanz ausgewiesenen
Finanzinstrumenten

Das Nettoergebnis von zum beizulegenden Zeitwert in
der Bilanz ausgewiesenen Finanzinstrumenten umfasst
erfolgswirksame Anderungen der beizulegenden Zeitwerte,
realisierte Gewinne oder Verluste aus dem Abgang von
Finanzinstrumenten, Wertminderungen, erfolgswirksame
Wertaufholungen und Wechselkurséanderungen.

Insgesamt sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung
folgende Nettoergebnisse aus finanziellen Vermdgenswerten,
die zum beizulegenden Zeitwert in der Bilanz ausgewiesen
werden, enthalten:

KONZERNABSCHLUSS

Angaben in Tsd. € 2013/2014 Stufe1 Stufe2 Stufe3 2012/2013  Stufe1  Stufe2  Stufe3
Ergebnis Beteiligungsgeschaft
Abgangsergebnis 27164 24576 0 2588 538 5028 0o 354
Bewertungsergebnis 21337 0 352 20985 . 20107 23596 0 5511
Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen 48.501 24.576 352 23.573 34489 28.624 (1] 5.865
Laufende Ervige s Fanzaragen sowie T T S e e e
Krediten und Forderungen 2.630 1.103 0 1.527 6.360 788 5.572
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 51.131  25.679 352  24.968 40.849  29.412 0 11.437
Ubrige Ergebnisbestandteile
Sonstige betriebliche Ertrsge 4 0o o 4 177 10 o 67
Sonstige betriebliche Aufwendungen 2 o o 2 . 48 o o 148
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 -18 0 0 -18 29 110 0 -81
Angaben in Tsd. € 2013/2014 Stufe1 Stufe2 Stufe3 2012/2013  Stufe1  Stufe2  Stufe 3
Ubrige Ergebnisbestandteile
Sonstige betriebliche rtrsige 0o 0o 0o 0 28 o 28 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 26 0 -6 0 o o o 0
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 -26 (1] -26 0 28 0 28 0
Bewertungs- und Abgangsergebnis
Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste () von zur VerauBerung
verfugbaren Wertpapieren 306 0 306 0 -86 0 -86 0
© davon Umgliederung Sonstiges Ergebris in die
Gewinn- und Verlustrechnung 43 43 0 -30 0 -30 0
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 263 263 0 -56 -56
Zlnsertrage 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 153 153 0 248 248




2013/2014 179

Das Nettoergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten, die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden,
resultiert in voller Hohe aus finanziellen Vermdgenswerten,
die bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft wurden.

Das Nettoergebnis aus Verbindlichkeiten gegenuber
Minderheitsgesellschaftern wird in der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung unter dem Posten ,, Auf Minderheitsgesell-
schafter entfallende Gewinne (-) / Verluste (+)" ausgewiesen.
Das Nettoergebnis resultiert aus zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Minderheitenanteilen an in den Konzernabschluss
einbezogenen vollkonsolidierten Unternehmen. Es betragt
fur das laufende Geschaftsjahr -323 Tausend Euro (Vorjahr:
-976 Tausend Euro).

35.4 Nettoergebnis von zu fortgefithrten
Anschaffungskosten in der Bilanz
ausgewiesenen Finanzinstrumenten

Das Nettoergebnis von zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
in der Bilanz ausgewiesenen Finanzinstrumenten umfasst
im Wesentlichen Ertrdge aus der Fondsverwaltung und
-beratung, Beratungsaufwand und weiterberechnete Kosten
sowie Zinsen.

Angaben in Tsd. € 2013/2014 Stufe1 Stufe2 Stufe3 2012/2013  Stufe1  Stufe2  Stufe 3

Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft

Laufende Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen 1.595 0 1.595 0 159 0 159 0
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36. 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 langfristig durch Ausschiit-
tungen und Aktienrickkaufe gesteuert sowie gegebenen-
falls durch Kapitalerhohungen.

Insgesamt ergibt sich flur die DBAG die folgende Kapital-
zusammensetzung:

Angaben in Tsd. € 31.10.2014 31.10.2013

Fremdkapital

Verbindlichkeiten gegendber

Minderheitsgesellschaftern 10.414 10.146

Rickstellungen 30319 777777777777 19564

Sonstiges Fremdkapital 2 968 7777777777777 2529
7777777777777 43.701 32.239

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 48533 48533

Ricklagen 136778 143.167

Konzembilanzgewinn - 1 18077 777777777777 8 6713
7777777777777 303.388 278.413

Anteil des Eigenkapitals

am Gesamtkapital in% 87,41 89,60

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
eingezahlte Einlage ins Grundkapital in Héhe von 1.000 Tau-
send Euro haben. Diese ist im abgelaufenen und im vorange-
gangenen Geschaftsjahr voll eingezahlt gewesen.

KONZERNABSCHLUSS

37. ERGEBNIS JE AKTIE NACH |AS 33

2013/2014 2012/2013
Konzernergebnis inTsd. € 47.776 32.294
Aktienanzahl zum Bilanzstichtag 13.676.359 13.676.359

Aktienanzahl im Umlauf zum
Bilanzstichtag

Unverwassertes und verwassertes
Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der
Division des auf die Deutsche Beteiligungs AG entfallenden
Konzernergebnisses mit der gewichteten durchschnittlichen
Anzahl der wahrend des Geschéftsjahres im Umlauf befind-
lichen Aktien.

Eine Verwasserung des Ergebnisses je Aktie kann aus
sog. 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.

38. ANGABEN ZUR
SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Geschaftspolitik der Deutschen Beteiligungs AG ist
darauf ausgerichtet, durch erfolgreiche Investitionen in
Unternehmensbeteiligungen in Verbindung mit nachhalti-
gen Ertragen aus der Fondsverwaltung und -beratung den
Unternehmenswert der DBAG langfristig zu steigern. Die
Beteiligungen werden stets an der Seite von DBAG-Fonds
eingegangen: mehrheitlich im Rahmen von Management-
Buy-outs (MBO) oder Uber eine Minderheitsbeteiligung zur
Finanzierung von Wachstum.

Der Unternehmenswert bestimmt sich wesentlich aus dem
Marktwert der Beteiligungen, wie er sich im Konzerneigenkapital
nach IFRS niederschlagt, und dem Wertbeitrag aus dem
Fondsverwaltungs- und -beratungsgeschaft. Zentrale Erfolgs-
groBe 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 regelmaBig auf Ebene des
Gesamtportfolios Uber dessen Wertentwicklung und die
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Wertbeitrdge der einzelnen Portfoliounternehmen. Er trifft
seine Entscheidungen Uber die Ressourcenallokation auf
der Grundlage des Gesamtportfolios bzw. nimmt auf dieser
Grundlage die Leistungsbeurteilung vor.

Dementsprechend lagen zum Bilanzstichtag rechnungs-
legungsrelevante Informationen nur fir das Unternehmen
als Ganzes vor. Insbesondere erfolgte bislang keine Zuord-
nung von Aufwendungen zu einzelnen Teilbereichen der
Geschaftstatigkeit, weder nach Beteiligungsformen (MBO
und Minderheitsbeteiligungen) noch danach, ob Mittel aus
der eigenen Bilanz investiert oder DBAG-Fonds verwaltet oder
beraten werden.

Der Konzern der Deutschen Beteiligungs AG wurde folglich bis-
her als Ein-Segment-Unternehmen gefthrt. Zur Beurteilung der
finanziellen Auswirkungen der in diesem Segment ausgetbten
Geschaftstatigkeit verweisen wir auf den Konzernabschluss als
Ganzes. Nahere Ausfihrungen zum wirtschaftlichen Umfeld,
in dem die Deutsche Beteiligungs AG bzw. der Konzern tatig
ist, enthalt der zusammengefasste Lagebericht.

Der Gesamtvorstand hat zu Beginn des neuen Geschaftsjahres
entschieden, das interne Berichtswesen zu erweitern, um zu-
kinftig die beiden beschriebenen Geschaftsfelder der DBAG
getrennt steuern zu kénnen. AuBerdem wird dann fir jedes
Geschéaftsfeld ein operatives Ergebnis ermittelt. Beginnend
mit dem ersten Quartal des Geschaftsjahres 2014/2015
werden daher die Geschéaftsfelder Direktinvestments einerseits
und Fondsverwaltung und -beratung andererseits als berichts-
pflichtige Segmente ausgewiesen.

Produkte und Dienstleistungen

Die DBAG beteiligt sich als Co-Investor an der Seite von
DBAG-Fonds an Unternehmen: mehrheitlich oder tber eine
Minderheitsbeteiligung. Die mehrheitlichen Beteiligungen
strukturieren wir grundsatzlich als ein sog. Management-
Buy-out (MBO). Wachstumsfinanzierungen erfolgen im Wege
einer minderheitlichen Beteiligung, zum Beispiel Uber eine
Kapitalerhéhung. Im Rahmen des Beteiligungsgeschafts
erzielte die DBAG ein Bewertungs- und Abgangsergebnis
sowie Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen sowie Krediten
und Forderungen in Hohe von 54.505 Tausend Euro (Vor-
jahr: 41.008 Tausend Euro). Die Erlése aus der Fondsverwaltung
und -beratung betrugen im Geschéftsjahr 21.736 Tausend Euro
(Vorjahr: 18.889 Tausend Euro).
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Geografische Aktivitdten und
Branchenschwerpunkte

Regional konzentrieren wir uns mit unseren Investitionen
vorwiegend auf Unternehmen mit Sitz im deutschsprachigen
Raum. Das Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie Laufende
Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen
entfallen in Hohe von 53.731 Tausend Euro auf Unternehmen
mit Sitz im deutschsprachigen Raum sowie 774 Tausend Euro
auf Unternehmen im Gbrigen Ausland.

Die DBAG investiert insbesondere in Unternehmen der Branchen
Maschinen- und Anlagenbau, Industriedienstleistungen,
aber auch in sonstige Branchen. Das Bewertungs- und
Abgangsergebnis sowie Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen verteilen sich folgendermafBen
auf diese Branchen:

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
Maschinen- und Anlagenbau 34.821 31.041
Industriedienstleistungen o448 3775
Sonstige 10236 619
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 54.505 41.008
Wichtige Kunden

Die Kunden der DBAG sind die Investoren der DBAG-Fonds.
Die Fonds der DBAG biindeln die Mittel von deutschen und
internationalen Institutionen, insbesondere von Pensionsfonds,
Dachfonds, Banken, Stiftungen, Versicherungen oder Verwal-
tern von Familienvermogen.

Die DBAG erzielt ihre Verwaltungsertrage mit Investoren, von
denen keiner mehr als 10 Prozent der Gesamtertrage ausmacht.

39. ENTSPRECHENSERKLARUNG
NACH § 161 AKTG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs
AG haben die gemaB § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung
abgegeben und den Aktiondren dauerhaft auf der Website der
Deutschen Beteiligungs AG zuganglich gemacht.

ZERNABSCHLUSS
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40. ANGABEN NACH IAS 24

Vergiitungen gemaf} Anstellungs-
bzw. Dienstvertragen fiir Mitglieder des
Managements in Schliisselpositionen

Mitglieder des Managements in Schllsselpositionen im Sinne
von IAS 24 sind die Vorstandsmitglieder und die Mitglieder der
Geschaftsleitung der Deutschen Beteiligungs AG. Die Grundziige
des VergUtungssystems und die Hohe 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 Gesamtbeziige der Mitglieder des Managements in
SchlUsselpositionen bestehen aus Bar- und Sachbeziigen. Die
Gesamtbezlige fir das Berichtsjahr betragen 8.866 Tausend
Euro (Vorjahr: 8.322 Tausend Euro). Die Sachbeziige bestehen
im Wesentlichen aus den nach steuerlichen Richtlinien
anzusetzenden Werten flr die Nutzung eines Firmenwagens.

Im Berichtsjahr wurde den Pensionsriickstellungen nach IFRS
fur die Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen
(,service cost” und ,interest cost”) ein Betrag in Hohe von
insgesamt 472 Tausend Euro (Vorjahr: 726 Tausend Euro)
zugeflhrt; davon ,service cost” 380 Tausend Euro (Vorjahr:
419 Tausend Euro). Die Pensionsverpflichtungen (,defined
benefit obligation”) der Mitglieder des Managements in
Schlisselpositionen beliefen sich zum Bilanzstichtag auf
6.710 Tausend Euro (Vorjahr: 5.167 Tausend Euro).

An Mitglieder des Managements in Schlsselpositionen wurden
Kredite von 200 Tausend Euro gewahrt (Vorjahr: 0 Tausend
Euro). Es wurden keine Kredite oder Vorschisse an Mitglieder
des Aufsichtsrats gewahrt. Der DBAG-Konzern ist weder fur
die Vorstandsmitglieder noch fir die Aufsichtsratsmitglieder
Haftungsverhéltnisse eingegangen.

Kein Mitglied des Aufsichtsrats oder des Vorstands halt
Aktien, darauf bezogene Optionen oder sonstige Derivate, die
einProzent des Grundkapitals oder mehr reprasentieren.

Fur das Geschaftsjahr 2013/2014 wurde den Mitgliedern
des Aufsichtsrats eine feste Vergltung von 388 Tausend
Euro (Vorjahr: 233 Tausend Euro), bestehend aus Fixum und
Sondervergltung, gewahrt.

KONZERNABSCHLUSS

Bezlglich der Geschafte und Salden von Mitgliedern des
Managements in Schlisselpositionen in ihrer Stellung als
Minderheitsgesellschafter von konsolidierten Unternehmen
verweisen wir auf Tz. 28.

Carried-Interest-Beteiligungen von Mitgliedern
des Managements in Schliisselpositionen

Mitglieder des Managements in SchlUsselpositionen haben
sich zur Ubernahme eines Investitionsanteils bei den DBAG-
Fonds 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 Uberdurchschnittlicher Erfolg realisiert wird. Diese
Gewinnanteile werden erst ausgezahlt, wenn der Konzern
der Deutschen Beteiligungs AG bzw. die Investoren des
jeweiligen DBAG-Fonds ihr eingesetztes Kapital zuzuglich
einer Mindestrendite realisiert haben. Diese Mindestrendite
betragt fur die DBAG-Fonds DBAG Fund IV, DBAG Fund V,
DBAG Expansion Capital Fund und DBAG Fund VI 8,0 Prozent
jahrlich. Die Struktur der Beteiligung, ihre Umsetzung und
die StellgréBen entsprechen den Usancen der Private-Equity-
Branche und sind Voraussetzung fir die Platzierung von
DBAG-Fonds. Die gesellschaftsrechtliche Beteiligung stellt
fur die betroffenen Personen ein privates Investitionsrisiko
dar und soll die Initiative und den Einsatz fur den Investitions-
erfolg fordern.

DBAG Fund IV

Der DBAG Fund IV besteht aus folgenden Fondsgesellschaften,
die gemeinsam Investments in einem festgelegten Verhaltnis
erwerben:

Investitions- Max.
anteil des Gewinnanteil

Fonds- Investment- des Investment-
gesellschaft Qualifikation teams in % teams in %
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
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Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in
Schlisselpositionen bzw. einzelne ehemalige Mitglieder des
Managements in Schltsselpositionen sind beim DBAG Fund
IV an den oben genannten Gesellschaften in einem vorher
festgelegten Verhaltnis aus privaten Mitteln beteiligt. Die
Beteiligungen an den ersten beiden der oben genannten
Fondsgesellschaften wird tber 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 SchlUsselpositionen
direkt oder Uber die DBG Investment Team GmbH & Co. KG
mittelbar beteiligt.

Die Beteiligung an der DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA
erfolgt indirekt Gber die DBG Advisors Kommanditaktionar

GmbH & Co. KG. Die Beteiligung an der DBG Advisors
Kommanditaktiondar GmbH & Co. KG wird unter den Ver-
bindlichkeiten gegentber 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 Kommanditaktionar
GmbH & Co. KG um eine Minderheitsbeteiligung handelt.
Mitglieder des Managements in Schlusselpositionen haben
Einlagen der DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co.
KG in Héhe von 69 Tausend Euro (Vorjahr: 69 Tausend Euro)
noch nicht geleistet.

Dariiber hinaus bestehen bei der DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG keine ausstehenden Salden gegen-
Uber nahestehenden Personen.

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche Internationale
Investoren als Investoren als
Kommanditisten Kommanditisten

99 % 99 %

A 4 v

DBAG Fund IV
International
GmbH & Co. KG?

DBAG Fund IV
GmbH & Co. KG?

DBG Investment Team
GmbH & Co. KG/ Deutsche
DBG Advisors IV Beteiligungs AG
GmbH & Co. KG'
66,67 % 100 %
~ v
DBG Advisors 33.33% Deutsche
Kommanditaktionar (4 Beteiligungsgesellschaft 99 %
GmbH & Co. KG mbH
100 % 1%
A
. . DBG Fourth Equity
DBG Fifth Equity Team Terrn Gl & o

GmbH & Co. KGaA? KGaA*

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investmentvehikel fir 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

ZERNABSCHLUSS
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schllssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements in
Schltsselpositionen haben im Geschéaftsjahr 2013/2014 weder
Investitionen getatigt noch Rickzahlungen erhalten. Im Vorjahr
haben Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen
folgende Investitionen getatigt bzw. ihnen sind folgende Riick-
zahlungen aus der Investitionstatigkeit zuzurechnen:

KONZERNABSCHLUSS

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2013 - 31.10.2014
0 0 430 0 0 0
0 0 84 0 0 0
0 0 325 740 0 0
0 0 839 740 0 0
DBG Advisors IV GmbH&Co. kG & o 20 0 2000 0
DBG Advisors Kommanditaktionsr GmbH&Co.KG 0 0 88 o s, o
DBG Investment Team GmbH & Co. kG s 0 325 740 2237 4792
Summe 2012/2013 1 10 839 740 5.679 4.792

DBAG Fund V

Der DBAG Fund V besteht aus folgenden Fondsgesellschaften,
die gemeinsam Investments in einem festgelegten Verhaltnis
erwerben:

Max. Gewinn-  Max. Gewinn-

anteil des anteil des
Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams in % teams in %
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 Schlssel-
positionen bzw. einzelne ehemalige Mitglieder des Mana-
gements in Schlusselpositionen und weitere Mitglieder des
Investmentteams 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 Komplementéarin dieser Fonds-
gesellschaften. Dies ist die DBG Advisors V GmbH & Co.
KG; sie ist im Verhaltnis zur DBAG ein nahestehendes
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.

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlussel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen
getatigt bzw. ihnen sind folgende Rickzahlungen aus der
Investitionstatigkeit zuzurechnen:
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Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche
Investoren als
Kommanditisten

Internationale
Investoren als
Kommanditisten

DBG Advisors V
GmbH & Co. KG'

Deutsche
Beteiligungs AG

100 % 99 %
1%
DBAG Fund V DBAG Fund V
Ggﬁﬁ%%gdéz International GmbH & Co-Investor DBérit;:m; é/OKoKnGz?rn
: Co. KG? GmbH & Co. KG? ‘
h 4 h 4 h 4 h 4
Investments/Beteiligungsunternehmen

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen

1 Investmentvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter 3 Investmentvehikel fur internationale Investoren
2 Investmentvehikel fur deutsche Investoren 4 Investmentvehikel fur die Deutsche Beteiligungs AG

Investitionen des Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschaftsjahres
Geschéfts- Geschéfts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2013 - 31.10.2014
DBG Advisors V GmbH & Co. KG 139 98 3.228 2.399 766 423
Zeitraum 1.11.2012 - 31.10.2013
DBG Advisors V GmbH & Co. KG 731 507 3.089 2.301 1.357 719

KONZERNABSCHLUSS



DBAG Expansion Capital Fund

Der DBAG Expansion Capital Fund besteht aus folgenden
Fondsgesellschaften, die gemeinsam Investments in einem
festgelegten Verhaltnis erwerben:

Max. Gewinn-  Max. Gewinn-

KONZERNABSCHLUSS

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schlissel-
positionen bzw. einzelne ehemalige Mitglieder des Manage-
ments in SchllUsselpositionen und weitere Mitglieder des
Investmentteams sind beim DBAG Expansion Capital
Fund jeweils an allen drei der oben genannten Fonds-
gesellschaften in einem vorher festgelegten Verhaltnis aus
privaten Mitteln beteiligt. Die Beteiligung an der DBAG
Expansion Capital Fund GmbH & Co. KG und an der DBAG
Expansion Capital Fund International GmbH & Co. KG
erfolgt jeweils Gber die investierende Komplementarin
dieser Fondsgesellschaften. Dies ist die DBG Advisors
Expansion GmbH & Co. KG; im Verhaltnis zur DBAG ist sie ein
nahestehendes Unternehmen. Alleinige Komplementarin der
DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG ist
die DBG Advisors Expansion GmbH & Co. KG.

anteil des anteil des
Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams in % teams in %
DBAG Expansion
Capital Fund GmbH & Nahestehendes
Co. KG Unternehmen 1 20,8
DBAG Expansion Ca-
pital Fund Internatio-  Nahestehendes
nal 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
Investoren als
Kommanditisten

Internationale
Investoren als
Kommanditisten

DBG Advisors
Expansion
GmbH & Co. KG'

Deutsche
Beteiligungs AG

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

v ~

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investmentvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter
2 Investmentvehikel fur deutsche Investoren

3 Investmentvehikel fir internationale Investoren
4 Investmentvehikel fur die Deutsche Beteiligungs AG

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in SchlUssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements in
Schlisselpositionen haben folgende Investitionen getatigt bzw.
ihnen sind folgende Ruickzahlungen aus der Investitionstatig-
keit zuzurechnen:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschaftsjahres
Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2013 - 31.10.2014
DBG Advisors Expansion GmbH & Co. KG -190 273 62 273 0 0
Zeitraum 1.11.2012 - 31.10.2013
DBG Advisors Expansion GmbH & Co. KG 252 0 252 0 0 0

Die negativen Investitionen des Berichtsjahres durch den
Vorstand resultieren aus einer Veranderung der Gesell-
schafterstruktur der DBG Advisors Expansion GmbH &
Co. KG. Im Rahmen dieser Veranderung wurden bisher
von aktuellen und ehemaligen Mitgliedern des Vorstands
gehaltene Kapitaleinlagen zum Nominalwert an Mitglieder
der Geschéftsleitung und weitere Mitglieder des Investment-
teams verauBert. In diesen negativen Betrdgen sind die
Investitionen des Geschéaftsjahres durch den Vorstand von
26 Tausend Euro (Vorjahr: 252 Tausend Euro) enthalten.

DBAG Fund VI

Der DBAG Fund VI besteht aus folgenden Fondsgesellschaften,
die gemeinsam Investments in einem festgelegten Verhaltnis
erwerben:

Investitions-  Max. Gewinn-

anteil des anteil des
Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams' in % teams in %
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

1 Ohne anteilige Direktinvestitionen der DBAG Advisors VI GmbH & Co. KG
an Investments des DBAG Fund VI in Héhe von 1,25 Prozent

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in SchlUssel-
positionen bzw. einzelne ehemalige Mitglieder des Manage-
ments in Schlisselpositionen und weitere Mitglieder des
Investmentteams haben beim DBAG Fund VI (bestehend
aus der DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. und der DBAG Fund
VI Konzern (Guernsey) L.P.) Uber die DBG Advisors VI GmbH
& Co. KG Anspruch auf 20 Prozent der Gewinne des DBAG
Fund VI, auszahlbar nach Erreichen der Vollrlickzahlung an die
deutschen und internationalen Investoren (Kommanditisten).
Die Vollrtickzahlung ist dann erreicht, wenn die Kommanditisten
des DBAG Fund Vlinsgesamt Bar- oder Sachwertausschittungen
in Hohe ihrer geleisteten Einzahlungen zuziglich 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 Vollriickzahlung)
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. handelt es sich zum Stichtag um ein Konzernunternehmen
der DBAG.

ZERNABSCHLUSS
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Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche und
internationale Investoren
als Kommanditisten

DBG Advisors VI
GmbH & Co. KG'

Deutsche Beteiligungs AG

99,99 % 99,99 %
0,01 %
DBAG Fund VI DBAG Fund VI Konzern
(Guernsey) L.P.2 (Guernsey) L.P.3
h 4
Investments/Beteiligungsunternehmen
1 Investmentvehikel fir Vorstand und leitende Mitarbeiter 3 Investmentvehikel fir die Deutsche Beteiligungs AG In den DBAG-Konzernabschluss

2 Investmentvehikel fur Investoren

einbezogenes Unternehmen

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements in
Schlisselpositionen haben folgende Investitionen getatigt bzw.
ihnen sind folgende Ruickzahlungen aus der Investitionstatig-
keit zuzurechnen:

Investitionen des Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des
Geschéftsjahres zum Stichtag Geschaftsjahres
Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2013 - 31.10.2014
DBG Advisors VI GmbH & Co. KG -735 764 530 764 1 0

DBG Advisors VI GmbH & Co. KG 1.265 0
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Die negativen Investitionen des Berichtsjahres durch den
Vorstand resultieren zum einen aus einer Veranderung der
Gesellschafterstruktur der DBG Advisors VI GmbH & Co. KG.
Im Rahmen dieser Veranderung wurden bisher von aktuellen
Mitgliedern des Vorstands gehaltene Kapitaleinlagen zum
Nominalwert an Mitglieder der Geschaftsleitung und weitere
Mitglieder des Investmentteams verduBert. Darlber hinaus
resultieren die negativen Investitionen aus der Rickfuhrung
einer Bruickenfinanzierung, die im Rahmen einer Beteiligungs-
transaktion gewahrt wurde. In diesen negativen Betragen sind
die Investitionen des Geschaftsjahres durch den Vorstand von
290 Tausend Euro (Vorjahr: 1.265 Tausend Euro) enthalten.

Sonstige Beziehungen zu
nahestehenden Unternehmen

Die DBAG verwaltet oder berat folgende Fonds, an deren Seite
sie co-investiert.

Fonds Status
DBG Fonds | Ende Investitionsperiode am 31.12.1997
DBG Fonds IIl Ende Investitionsperiode am 31.10.2001

DBAG Fund VI Beginn Investitionsperiode am 16.02.2013

Aus der Verwaltung der DBG Fonds und der DBAG Funds 1V,
V und ECF sowie der Beratung der Verwaltungsgesellschaft
des DBAG Fund VI hat die DBAG folgende Verwaltungs- und
Beratungsvergltungen erzielt (vgl. auch Tz. 11):

Angaben in Tsd. € 2013/2014 2012/2013
DBG Fonds |

DBG Fonds | besteht aus der Fondsgesellschaft Deut-
sche Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Fonds | KG.
DBG Fonds Il umfasst die Fondsgesellschaft Deutsche
Beteiligungsgesellschaft Fonds Ill GmbH. DBAG Fund IV,
DBAG Fund V und DBAG Expansion Capital Fund (ECF)
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
Tochterunternehmen der DBAG. Die Verwaltung der DBAG
Fund V Co-Investor GmbH & Co. KG erfolgt Uber die
Konzerngesellschaft DBG Management GmbH & Co. KG.

Die Verwaltung der Fondsgesellschaften DBAG Expansion
Capital Fund GmbH & Co. KG und DBAG Expansion Capital
Fund International GmbH & Co. KG obliegt ebenfalls der
verwaltenden Komplementdrin DBG Managing Partner GmbH
& Co. KG.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist geschaftsfihrende Kom-
manditistin der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG. Die
Gesellschaft wird zu 20 Prozent gehalten von der Deutschen
Beteiligungs AG selbst und zu je 40 Prozent von den Herren
Grede und Dr. Scheffels. Fur die Geschaftsfihrung der
Gesellschaft erhalt die Deutsche Beteiligungs AG 80 Prozent
des Gewinns der Gesellschaft als Vorabgewinn. Nach Abzug der
Haftungsvergttung der Komplementarin und des Aufwands fur
die Verzinsung der Gesellschafterkonten steht der Deutschen
Beteiligungs AG auch der Residualgewinn der Gesellschaft zu.
Die Komplementdrin der DBG Managing Partner GmbH & Co.
KG kann der DBAG die Geschaftsfiihrungsbefugnis mit einer
Frist von drei Monaten zum Quartalsende entziehen. Auch
in diesem Fall stinde der Deutschen Beteiligungs AG nach
Haftungsvergttung der Komplementarin, nach Aufwand fur
die Verzinsung der Gesellschafterkonten und gegebenenfalls
nach Aufwand, der fir den Aufbau eines eigenen Geschafts-
betriebs fir die Verwaltung von DBAG-Fonds entsteht, der ge-
samte verbleibende Gewinn der DBG Managing Partner GmbH
& Co. KG zu. Der Aufwand fur den Aufbau eines eigenen Ge-
schaftsbetriebs fiele an, falls die Geschaftsfihrungsleistungen
nicht mehr durch die Deutsche Beteiligungs AG erbracht, son-
dern von der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG selbst
Ubernommen wurden.

ZERNABSCHLUSS
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Die Anteile an der Komplementadrin der DBG Managing
Partner GmbH & Co. KG werden von der DBG Managing
Partner GmbH & Co. KG selbst gehalten; Geschaftsfuhrerder
Komplementarin der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG
sind die Herren Grede und Dr. Scheffels. Fur die vorstehend
dargestellte Erbringung von Management- bzw. Geschafts-
fihrungsleistungen fir einige der DBAG Fund V- und DBAG
Expansion Capital Fund-Gesellschaften flieBen der Deutschen
Beteiligungs AG jahrliche Einnahmen zu. Diese Einnahmen
betragen fur den DBAG Fund V gemaB dem Gesellschafts-
vertrag 2,0 Prozent der Anschaffungskosten fir die Investments
der Fondsgesellschaften nach Beendigung der Investitions-
periode. Fur den DBAG Expansion Capital Fund betragen
die Einnahmen 1,75 Prozent der Investitionszusagen von
142 Millionen Euro bzw. 1,75 Prozent der Anschaffungskosten
fur die Beteiligungen der Fondsgesellschaften nach Beendigung
der Investitionsperiode.

Die Verwaltung der Fondsgesellschaft DBAG Fund VI (Guernsey)
L.P. obliegt dem verwaltenden Gesellschafter DBG Fund VI
GP (Guernsey) L.P. Die DBG Managing Partner GmbH & Co.
KG beréat die verwaltende Gesellschaft der Fondsgesellschaft
DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. Die Einnahmen aus der
Beratungstatigkeit fir den DBAG Fund VI basieren auf einem
Anteil des Gewinns der verwaltenden Gesellschaft DBG Fund
VI GP (Guernsey) L.P. Fur die verwaltende Gesellschaft bzw.
den Fondsmanager des DBAG Fund VI betragen die Einnahmen
2,0 Prozent der Investitionszusagen von 700 Millionen Euro
bzw. 2,0 Prozent der Anschaffungskosten fur die Beteiligungen
der Fondsgesellschaft nach Beendigung der Investitionsperiode.

Gleichzeitig entrichtet auch die DBAG Uber die DBAG Fund VI
Konzern (Guernsey) L.P. eine Vergutung fur 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 bzw. 2,0 Prozent der Anschaffungskosten
fur die Beteiligungen nach Beendigung der Investitionsperiode.

KONZERNABSCHLUSS

Fur die Einwerbung der Investitionszusagen war es erforder-
lich, dass die Herren Grede und Dr. Scheffels langfristig fur die
Geschaftsfihrung der Fondsgesellschaften zur Verfiigung stehen,
unabhangig davon, ob sie weiterhin als Mitglieder des Vorstands
der Deutschen Beteiligungs AG bestellt sind. Aus diesem Grund
haben die zwei genannten Herren auch ruhende Anstellungs-
vertrdge mit der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG.

Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen der
Deutschen Beteiligungs AG sind teilweise in Aufsichtsgremien
von Portfoliogesellschaften der Deutschen Beteiligungs AG
sowie der oben aufgefiihrten Fonds vertreten. Aus dieser
Tatigkeit stehen ihnen fur den Zeitraum vom 1. November 2013
bis 31. Oktober 2014 Vergitungen in Hohe von 290 Tausend
Euro (Vorjahr: 288 Tausend Euro) zu, die vollstandig an die
Deutsche Beteiligungs AG abgefiihrt und im Posten ,Sonstige
betriebliche Ertrage” erfasst werden.

Die Treuinvest Service GmbH und die Deutsche Treuinvest Stiftung
sind nahestehende Unternehmen, die Treuhandfunktionen im
Rahmen der doppelseitigen Treuhandkonstruktion (Contractual
Trust Arrangement) fir das Planvermégen im Pensionsbereich
auslben. FUr die Verwaltung erhalten beide Unternehmen ein
jahrliches Entgelt von zusammen netto 7 Tausend Euro.

Die Deutsche Beteiligungs AG errichtete im Oktober 2010
eine rechtsfahige Stiftung des burgerlichen Rechts mit dem
Namen , GemeinnUtzige Stiftung der Deutschen Beteiligungs
AG". Zunachst wurde die Stiftung mit einem Vermogen von
100 Tausend Euro in bar ausgestattet. Im Geschaftsjahr
2013/2014 wurden der Stiftung weitere Mittel in Hohe
von 20 Tausend Euro (Vorjahr: 20 Tausend Euro) in den
Vermdogensstock der Stiftung zugewendet, um die steuer-
begunstigten Zwecke zu verwirklichen. Zum 31. Oktober 2014
betragen die insgesamt in den Vermogensstock der Stiftung
geleisteten Zuwendungen 140 Tausend Euro. 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 der IFRS angesehen.
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41. 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
Uberwiegend unter den kurzfristigen Vermogenswerten bzw.
kurzfristigen Verbindlichkeiten bilanziert. Ihre Laufzeit betragt
weniger als ein Jahr. Bei diesen Instrumenten gehen wir davon
aus, dass der Zeitwert dem Buchwert entspricht.

42. RISIKOMANAGEMENT

Zu den Risikomanagementzielen und -methoden wird auf
die Erlauterungen in Tz. 34 sowie auf die Erlauterungen im
zusammengefassten Lagebericht verwiesen.

43. HONORAR FUR DEN
ABSCHLUSSPRUFER

Das Gesamthonorar fur den Abschlussprifer gliedert sich wie
folgt auf:

2013/2014
Mutter- Tochter-
unter- unter-
Angaben in Tsd. € nehmen nehmen Gesamt
Konzern-/
Jahresabschlussprifung 284 37 321
Steuerberatungsleistungen 226 17 243
Sonstige Beratungsleistungen
(nicht weiterberechnet) 51 46 97
561 100 661
Sonstige Beratungsleistungen
(weiterberechnet) 92 101 193
653 201 854

Die Beratungsleistungen wurden zum Teil an die DBAG-Fonds
bzw. an die Portfoliounternehmen weiterberechnet.

191

ERNABSCHLUSS

7

KON



192

44. ORGANE DER GESELLSCHAFT

Aufsichtsrat”

ANDREW RICHARDS,
Bad Homburgq 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 (stellvertretender Vorsitzender)

Vice Chairman der Canaccord Genuity Limited, London,
GroBbritannien (bis 31. August 2014)

Senior Advisor der Edmond de Rothschild Private Merchant
Bank LLP, London (seit 1. September 2014)

Pflichtmandate
> Deutsche Borse AG, Frankfurt am Main
(stellvertretender Vorsitz)

> Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg v. d. Hohe
> GP Gunter Papenburg AG, Schwarmstedt (Vorsitz)

> WAVE Management AG, Hannover (seit 19. November
2013, stellvertretender Vorsitz)

ROLAND FROBEL,
Isernhagen

Geschaftsfuhrer 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)

KONZERNABSCHLUSS

WILKEN FREIHERR VON HODENBERG,
Hamburg

Rechtsanwalt

Pflichtmandate
> Schloss Vaux AG, Eltville

> SLOMAN NEPTUN Schiffahrts-AG,
Bremen (seit 10. Juli 2014)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Dirk Rossmann GmbH, Burgwedel

PHILIPP MOLLER,
Hamburg

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

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare
Mandate im In- und Ausland

DR. HENDRIK OTTO,
Diisseldorf

Mitglied des Vorstands der WEPA Industrieholding SE,
Arnsberg

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 Wirtschaftsunternehmen,
jeweils zum 31. Oktober 2014
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Vorstand

TORSTEN GREDE,
Frankfurt am Main (Sprecher)

Pflichtmandate
> Homag Group AG, Schopfloch
(bis 10. Oktober 2014, Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Clyde Bergemann Power Group, Inc.,
Delaware, USA

> Treuburg Beteiligungsgesellschaft mbH,
Ingolstadt (seit 9. April 2014)

> Treuburg GmbH & Co. Familien KG,
Ingolstadt (seit 9. April 2014)

DR. ROLF SCHEFFELS,
Frankfurt am Main

Pflichtmandate
> Preh GmbH, Bad Neustadt a. d. Saale
(stellvertretender Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> FDG Group S.A.S., Orly, Frankreich

> Financiére FDG S.A., Paris, Frankreich
> JCK Holding GmbH Textil KG, Quakenbriick

> Romaco Pharmatechnik GmbH, Karlsruhe

SUSANNE ZEIDLER,
Bad Homburg v. d. Hohe

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA,
Frankfurt am Main (stellvertretende Vorsitzende)

* Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten;

vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren
in- und ausléndischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen,
jeweils zum 31. Oktober 2014

KONZERNABSCHLUSS
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45. ANTEILSBESITZLISTE

Ergebnis des letzten

Kapitalanteil Eigenkapital Geschaftsjahres
Name Sitz in % inTsd. € inTsd. €
45.1.1 In den Konzernabschluss
einbezogene Unternehmen
DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 33,33 7.556 4.370

DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port (Guernsey) 99,99 24.573 799

45.1.2 In den Konzernabschluss
nicht einbezogene Unternehmen

Bowa Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 0 -7
Bowa Geschaftsfihrungs GmbH | Frankfurtam Main 10000 e 2
DBG Beteiligungsgesellschaft moH | Frankfurtam Main 10000 04 6
DBG Epsion GmbH Frankfurtam Main 10000 23 .
DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA | Frankfurtam Main 10000 3946 . 494
DBG Fourth Equity International GmbH Frankfurtam Main w0000 3’ 0
DBG lambda GmbH Frankfurtam Main 10000 0 0
DBGMyGmbH Frankfurtam Main 10000 s -4
DBG UK Management Ltd." | london 0000 - -
DBV Drehbogen GmbH | Frankfurtam Main 1000 313 .
Gizeh Verpackungen Beteiligungs-GmbH iL. | Bergneustadt 9967 78 5

DBG Alpha 5 GmbH Frankfurt am Main 100,00 25 -4
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Ergebnis des letzten

Kapitalanteil Eigenkapital Geschaftsjahres
Name Sitz in % inTsd. € inTsd. €
Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH? Frankfurt am Main 49,00 25 1
DBG Asset Management, Ltd. Jersey 50,00 276 -23
DS Technologie Holding GmbH i. L. Frankfurt am Main 40,74 4.835 2.368
ECF Breitbandholding GmbH 3 Frankfurt am Main 41,78 - -
Grohmann Engineering GmbH Prim 24,01 30.134 4.926
Plant Systems & Services PSS GmbH? Bochum 20,47 - -
RQPO Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 49,00 34 1
RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG Frankfurt am Main 44,10 0 -8
1Keine Erstellung von Konzern-/Jahresabschliissen 3 Letzter Jahresabschluss liegt nicht vor

2 AnteilsméBige Einbeziehung in den Konzernabschluss (Quotenkonsolidierung)

An den nachfolgend aufgefiihrten Beteiligungen an groBen Kapitalgesellschaften hélt die DBAG mehr als fiinf Prozent der Stimmrechte:

Broetje-Automation GmbH Wiefelstede

Frankfurt am Main

Luxemburg
Troisdorf
Bramsche
Karlsruhe
Spheros GmbH Gilching
Frankfurt am Main, den 19. Dezember 2014
Der Vorstand
Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler A

w

KONZ



Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB3 den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Wir versichern ebenso nach
bestem Wissen, dass im zusammengefassten Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des
Geschaftsergebnisses 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 19. Dezember 2014

Der Vorstand

S Sl Gl

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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Wir haben den von der Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt
am Main, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Konzernbilanz, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-
Kapitalflussrechnung, Konzern-Eigenkapitalveranderungs-
rechnung und Konzernanhang — sowie ihren Bericht Uber
die Lage der Gesellschaft und des Konzerns (nachfolgend
.zusammengefasster Lagebericht”) fur das Geschaftsjahr
vom 1. November 2013 bis 31. Oktober 2014 gepruft. Die
Aufstellung von Konzernabschluss und zusammengefasstem
Lagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung
Gber den Konzernabschluss und den zusammengefassten
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprtfung 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 Prifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und tber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen Uber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben im Konzernabschluss und im zusammengefassten
Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben
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beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahres-
abschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der
angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie die
Wirdigung 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.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, 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 zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, den 19. Dezember 2014

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Bt

Bertram Meister
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Investor Relations und Offentlichkeitsarbeit
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ZEHN-JAHRES-UBERBLICK

in Mio. € 2004/2005 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014

Portfolio- und Wertentwicklung

Anzahl der Mitarbeiter 50 44 47 48 49 51 53 54 55 56

Die Tabelle enthalt die Angaben wie urspringlich in den jeweiligen Konzernjahresabschlissen berichtet.

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

2 Flussige Mittel sowie Kurzfristige und Langfristige Wertpapiere

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



ZEHN-JAHRES-UBERBLIC

in Mio. €

Portfolio- und Wertentwicklung

Anzahl der Mitarbeiter

Die Tabelle enthalt die Angaben wie urspringlich in den jeweili
1 Ohne Anteile an Vorratsgesellschaften und Gesellschaften, di
2 Flussige Mittel sowie Kurzfristige und Langfristige Wertpapiel
3 Veranderung des Eigenkapitals je Aktie, bezogen auf das Eig¢
4 Zum Teil adjustiert; Gewinn und Cashflow je Aktie bezogen &
5 Das jeweilige Geschaftsjahr betreffend

FINANZKALENDER

22. JANUAR 2015
Pressegesprach zum Jahresabschluss 2013/2014,
Frankfurt am Main

22. JANUAR 2015
Analystenkonferenz,
Frankfurt am Main

11. FEBRUAR 2015
Listed Private Equity Day,
Zurich

18./19. FEBRUAR 2015
Roadshow GroBbritannien,
London/Edinburgh

16. MARZ 2015
Veroffentlichung Zahlen 1. Quartal 2014/2015,
telefonische Analystenkonferenz

21. MARZ 2015
Borsentag (SdK-Aktienforum),
Minchen

24. MARZ 2015
Hauptversammlung,
Frankfurt am Main

25. MARZ 2015
Zahltag Dividende

14. APRIL 2015
Solventis Aktienforum,
Frankfurt am Main

15. JUNI 2015
Veroffentlichung Zahlen 2. Quartal 2014/2015,
telefonische Analystenkonferenz

14. SEPTEMBER 2015
Veroffentlichung Zahlen 3. Quartal 2014/2015,
telefonische Analystenkonferenz
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