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NETTOVERMOGENSWERT Der Nettovermdgenswert der Private-Equity-Invest-
ments stieg um 256,5 Millionen Euro auf 678,5 Millionen Euro, im Wesentlichen
aufgrund der guten Entwicklung der Portfoliounternehmen. Unter Berticksichtigung
der Ausschittung an die Aktionare (12,0 Millionen Euro) und der Kapitalerhéhung
(99,9 Millionen Euro) ergibt sich ein Anstieg um 39,9 Prozent innerhalb des
Geschaftsjahres.
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ERGEBNIS AUS DER FONDSBERATUNG Deutlich hohere Ertrage aus dem
Fondsgeschaft und Kostendisziplin fuhrten zu einem Ergebnis aus der Fonds-
beratung, das die urspriinglichen Erwartungen noch einmal tUbertroffen hat. Das
Ergebnis in Hohe von 18,0 Millionen Euro entspricht im Vergleich zum Vorjahr
einer Verbesserung um 90 Prozent.
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2020/2021: Vorschlag Jahresdurchschnittskurs, in %)

DIVIDENDE UND DIVIDENDENRENDITE Der Ausschittungsvorschlag folgt
der unverandert gultigen Dividendenpolitik, die im Vorjahr angesichts der Pande-
mie ausgesetzt worden war. Der Vorschlag von 1,60 Euro je Aktie liegt Uber der
Markterwartung und entspricht, bezogen auf den Jahresdurchschnittskurs, einer
Dividendenrendite von 4,5 Prozent.
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Sehr geehrte
Aktionarinnen und
Aktionare,

ob wir erfolgreich waren, erweist sich, wenn wir Unternehmen wieder ver-
aufiern. Dann wird deutlich, wie sehr sie gewachsen sind, ihre Strukturen
verbessert, ihr Leistungsangebot ausgeweitet haben - kurz, wie sehr sie

sich weiterentwickelt haben. Im vergangenen Geschéftsjahr konnten wir

die Verdaufierung von vier Unternehmen vereinbaren oder abschliefen, an
denen wir zwischen vier und acht Jahre beteiligt waren. Mit der Verduferung
realisieren wir die Wertsteigerung, die sich nach und nach aufgebaut hat.
2020/2021 war nicht zuletzt deshalb ein sehr erfolgreiches Geschéftsjahr,

weil wir mit den Verduferungen hohere Erlose erzielt haben als erwartet.
Auch der Wert der tibrigen Unternehmensbeteiligungen ist insgesamt gestiegen.
So gab es Ruckenwind vom Kapitalmarkt in Form tiberwiegend hoherer
Ergebnismultiplikatoren borsennotierter Vergleichsunternehmen - ein gewis-
ser Ausgleich fuir das, was durch die Pandemie im vorangegangenen Jahr ein-
gebuft worden war. Fiir uns aber noch wichtiger: Die Portfoliounternehmen
setzen ihre Strategien zielstrebig um, 2021 insbesondere durch Unterneh-
menszukdufe. Es zahlt sich aus, dass wir unseren Investitionsfokus erweitert
haben. Insbesondere einzelne Unternehmen aus den Wachstumssektoren
entwickeln sich operativ besser, wahrend das Industrieportfolio weiterhin
Nachholpotenzial bietet.

Im Ergebnis ist der Nettovermogenswert der Private-Equity-Investments
binnen Jahresfrist um 40 Prozent gestiegen. Die Ausschiittung an Sie

im Februar 2021 haben wir bei der Berechnung dieser Zahl ebenso bertick-
sichtigt wie das zusétzliche Kapital, das Sie uns im Frihjahr zur Verfiigung
gestellt haben. Dieser Netto-Zuwachs ist weit grofier, als wir zu Beginn des
Geschéftsjahres angekundigt hatten.

In unserem zweiten Geschéaftsfeld ernten wir die Fruichte des voran-
gegangenen Geschaftsjahres: Das Ergebnis aus der Fondsberatung ist mit
18,0 Millionen Euro nahezu doppelt so hoch ausgefallen. Grundlage waren

die hoheren Ertrage aus dem Fondsgeschéaft. Wir konnten Ertrage aus dem
neuen Fonds DBAG Fund VIII erstmals fiir ein volles Geschaftsjahr verein-
nahmen. Diese stabilen und gut planbaren Ertrdge tragen zur Finanzierung
unseres Geschaftsbetriebs und zur Dividendenfdhigkeit bei. Der Kapitalmarkt
beobachtet diesen Leistungsindikator aufmerksam und misst diesem Geschaft
offensichtlich einen Wert bei.

Ein Zuwachs um 40 Prozent im Nettovermogenswert, nahezu eine Verdoppe-
lung des Ergebnisses aus der Fondsberatung und mit 185,1 Millionen Euro

ein Konzernergebnis, das mit Abstand das hochste seit Einfithrung der IFRS-
Bilanzierung vor 16 Jahren ist - 2020/2021 war ohne Zweifel ein Ausnahme-
jahr. Das gilt nicht nur fiir den geschédftlichen Erfolg, sondern auch fur die
Umstande, unter denen dieser Erfolg erarbeitet wurde: Unsere Mitarbeiterinnen
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und Mitarbeiter haben die meiste Zeit des Jahres von zuhause aus gearbeitet.
Das war neben den damit verbundenen personlichen Belastungen eine beson-
dere Herausforderung fiir unser Geschift, das von Austausch, Kommunikation
und Begegnung lebt. Wir bedanken uns fiir den groffen Einsatz aller
Kolleginnen und Kollegen!

Unverdndert ist es eines unserer finanziellen Ziele, Sie, sehr geehrte
Aktiondarinnen und Aktionédre, am wirtschaftlichen Erfolg der DBAG teilhaben
zu lassen. Mit unserem Dividendenvorschlag nehmen wir unsere Dividen-
denpolitik wieder auf, die wir angesichts der ungewissen Folgen der Pandemie
im vergangenen Jahr ausgesetzt hatten. Wenn Sie unserem Vorschlag folgen,
erhalten Sie, gemessen am Durchschnittskurs 2020/2021, eine laufende Rendite
von 4,5 Prozent auf Ihre Beteiligung an der Deutschen Beteiligungs AG. Hinzu
kommt die Wertsteigerung durch die Kursentwicklung.

Mit 2020/2021 sind wir nicht nur mit Hinblick auf die Zahlen zufrieden.
Das gilt auch fur die strategische Weiterentwicklung Ihres Unternehmens.

Wir haben DBAG Italia gegriindet und die ersten Mitarbeiter fur diese
Tochtergesellschaft eingestellt. In Mailand werden Transaktionsmoglichkeiten
gepriuft; die DBAG ist als Anbieter auf dem italienischen Private-Equity-Markt
angekommen. Damit haben wir unsere Investitionsstrategie entscheidend
erweitert. Wir konnen in Italien mehr als 50 Jahre Beteiligungserfahrung im
deutschen Mittelstand einbringen. Wie in Deutschland ist die Unternehmens-
landschaft stark von familiengeftihrten Unternehmen gepréagt, die sich haufig
auf den internationalen Markten etablieren konnten. Die Begleitung solcher
Unternehmen zdhlt zu unseren Kernkompetenzen. So wurden rund zwei Drittel
der 32 Unternehmen im DBAG-Portfolio von den Unternehmensgrindern oder
aus Familienbesitz erworben. Der Markteintritt in Italien eroffnet uns Zugang
zu weiteren Beteiligungsmaoglichkeiten. Er verschafft uns tiber den deutschen
Markt hinaus Wachstumschancen.

Wir konnen dieses Wachstum gut finanzieren. 2021 haben wir unsere Kapital-
basis durch die Ausweitung unserer Kreditlinien, vor allem aber durch eine
Bezugsrechtskapitalerhohung, erheblich ausgeweitet. Hinzu kommen die Riick-
flisse aus den jungsten Verduflerungen. Mit diesem deutlich groferen finan-
ziellen Handlungsspielraum konnen wir ein ambitioniertes Investitionspro-
gramm finanzieren. Wir planen im Durchschnitt des laufenden und der beiden
kommenden Jahre Beteiligungen in Hohe von 114 Millionen Euro jahrlich. Das
wadren rund 50 Prozent mehr, als in den vergangenen drei Jahren investiert
wurden.

Im vergangenen Geschéftsjahr haben wir uns intensiv mit der Frage zur Nach-
haltigkeit unseres Geschaftsmodells beschéftigt. Unsere Portfoliounternehmen
und wir haben dazu in einem umfangreichen Projekt Handlungsfelder fiir eine
nachhaltigere Unternehmensentwicklung definiert und Steuerungskennziffern
entwickelt. Im laufenden Geschidftsjahr werden wir weitere Zielwerte bestim-
men. Unsere Nachhaltigkeitsberichterstattung wollen wir erweitern und ktinftig
zu den wesentlichen Handlungsfeldern regelméfig berichten. Die Verpflich-
tung, nachhaltig zu handeln, bildet das Fundament unseres Zielsystems. Mit
der Unterzeichnung der von Investoren entwickelten und von den Vereinten
Nationen unterstiitzten Grundsdtze fiir verantwortungsbewusstes Investieren
(Principles of Responsible Investing - PRI) Ende des vergangenen Geschéfts-
jahres dokumentieren wir noch einmal 6ffentlich den Stellenwert, den 6kolo-
gische und soziale Aspekte sowie die Grundséatze guter Unternehmensfiihrung
in unserer Geschaftstatigkeit einnehmen.

TORSTEN GREDE
Sprecher des Vorstands
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bestellt bis Dezember 2023.
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\

TOM ALZIN
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Diesen Geschaftsbericht veroffentlichen wir nur in digitaler Form. Wir tragen
damit der verdnderten Nutzung des Berichts Rechnung. Angesichts der stetig
sinkenden Nachfrage nach gedruckten Exemplaren ist diese Verdnderung auch
wirtschaftlich geboten. Unsere Prasenz im Internet ist inzwischen zur zentralen
Plattform fur die Verbreitung unserer Finanzmarktinformationen und anderer
Nachrichten geworden.

Eine Entwicklung wie im vergangenen Geschaftsjahr 1dsst sich nicht ohne
Weiteres fiir die Zukunft fortschreiben. Das liegt an unserem Geschéaftsmodell,
aus dem sich fur jedes der beiden Segmente Besonderheiten ergeben. So
gehen die Ertrdage aus der Fondsberatung mit jeder Verduferung zuriick, weil
das beratene und verwaltete Vermogen — die Basis fuir die Ertrdge - plangemaf
kleiner wird, bis das Vermogen mit Beginn der Investitionsphase eines Nach-
folgefonds wieder ansteigt. Entsprechend erwarten wir fir 2021/2022 niedrigere
Ertrdge aus den bestehenden Fonds, bevor insbesondere durch einen Nach-
folgefonds fir den DBAG Fund VIII die Ertrdge und damit auch das Ergebnis
wieder steigen.

Auch das Geschéft in unserem Segment Private-Equity-Investments verlauft
nicht linear. Nach dem tiberaus hohen Anstieg 2020/2021 gehen wir fur das
neue Geschéaftsjahr zunachst von einer Normalisierung der Entwicklung aus.
In unserer Planung haben wir berticksichtigt, dass zumindest die operative
Entwicklung der Beteiligungen mit Industriebezug in unserem Portfolio noch
eine Zeitlang durch Lieferengpésse und moglicherweise hohere Rohstoffpreise
belastet sein durfte. Mit einer weiteren konjunkturellen Erholung konnen

sich diese Belastungen verringern; das bietet Chancen fur zusatzliche Wert-
steigerungen.

Aus der Entwicklung der beiden Segmente erwarten wir ein Konzernergebnis,
das 2021/2022 im Durchschnitt der vergangenen funf Geschéftsjahre liegen
wird. ,Funf Jahre®, das ist auch die durchschnittliche Haltedauer unserer
Beteiligungen und deshalb ein gutes MaR zur Beurteilung unseres Erfolgs.

Unsere Investitionsstrategie wollen wir im neuen Geschéftsjahr mit unserer
soliden Kapitalbasis weiter konsequent umsetzen und so wertorientiertes
Wachstum auch tiber 2022 hinaus sichern. Damit schaffen wir die Voraus-
setzungen dafiir, dass eine Aktie der Deutschen Beteiligungs AG eine gute
Kapitalanlage bleibt. Wir wirden uns sehr freuen, wenn Sie uns dabei
weiter unterstutzen.

Frankfurt am Main, 2. Dezember 2021

IThr Vorstand

7Tl

Torsten Grede Tom Alzin

el A

Jannick Hunecke Susanne Zeidler
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Veraufierungen zu attraktiven Bewertungen, operative Verbesserungen und

die Verbreiterung unserer Investitionsstrategie gehoren zu den wesentlichen

Ursachen fiir den Erfolg des vergangenen Geschiftsjahres.

Mit neuen Beteiligungen, der Weiterentwicklung unseres Teams und einer

starken Kapitalausstattung haben wir die Basis fuir weitere gute Jahre gefestigt.

Prognosewerte
deutlich ubertroffen

Um 40 Prozent ist der Nettovermogenswert
der Private-Equity-Investments gestiegen'. Mit
der Fondsberatung haben wir einen Vorsteuer-
gewinn von 18,0 Millionen Euro erwirtschaftet -
beides sind zuvor nicht erreichte Werte. Das
Konzernergebnis tbertrifft die urspringliche
Prognose ebenfalls deutlich: Es betrdagt 185,1
Millionen Euro. Damit gehort das Geschéaftsjahr
2020/2021 zu den besten in der Unternehmens-
geschichte.

Zu der guten Wertentwicklung haben vor allem
Beteiligungen aus Wachstumssektoren beige-
tragen. Sie wurden durch hohere Bewertungen
infolge der Kapitalmarktentwicklung begtins-
tigt und konnten ihre Ergebnisse erfreulich
steigern. Verduferungen zu attraktiven Bewer-
tungen haben die Weiterentwicklung solcher
Unternehmen in den vergangenen Jahren hono-
riert. Beides sind Erfolge der Erweiterung des
Investitionsfokus um Beteiligungen in der Breit-
band-Telekommunikation sowie in den Sektoren
IT-Services/Software und Healthcare, die wir im
vergangenen Jahrzehnt angestofen haben.

Die Beteiligungen mit Industriebezug haben
die Beeintrdchtigungen durch die Pandemie
uberwiegend hinter sich gelassen, werden
aber in ihrer Entwicklung oft noch durch die
Materialknappheit behindert.

Erweiterung des
Investitionsfokus
zahlt sich erneut aus.

NETTOVERMOGENSWERT
DER PRIVATE-EQUITY-
INVESTMENTS STEIGT AUF

678,5

MILLIONEN EURO

ERGEBNIS AUS DER
FONDSBERATUNG ERREICHT

18,0
MILLIONEN EURO
T
| +
+

.

o

+

poao
0oo

'Bezugsgrofe: Nettovermogenswert ohne Nettomittelzufluss aus der Kapitalerhéhung, adjustiert um die im Februar 2021 ausgeschiittete Dividende
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Eigenkapital ermoglicht
Wachstum und Wertsteigerung

DNS:NET

Der Ausbau glasfaserbasierter Internet-An-
schliisse erfordert hohe Investitionen, bevor
spater aus der Nutzung Erlose fliefen. Dank des
Kapitals der DBAG und des DBAG ECF konnte
Unternehmensgriinder Alexander Lucke das
Wachstum der DNS:Net stark beschleunigen.
Die Zahl der erreichbaren Haushalte rings um
Berlin versechsfachte sich widhrend unserer
Beteiligung, die Zahl der Mitarbeiter stieg von
30 auf 220.

TELIO

Telio entwickelt, installiert und betreibt Kom-
munikations- und Mediensysteme fiir den
Justizvollzug in 21 Léandern - das fordert die
Resozialisierung der Héaftlinge. Zur Umsatz-
verdreifachung wéahrend der Beteiligung der
DBAG und des DBAG Fund VI trugen auch vier
Unternehmenszukdufe bei. Telio hat damit
neue regionale Méarkte erschlossen, und sein
Produktangebot erweitert und das Ergebnis
verdreifacht.

BLIKK

Mit den Mitteln eines Finanzinvestors konnen
die Leistungen in der kapitalintensiven radio-
logischen Medizin deutlich verbessert werden:
Patienten schétzen eine zentrale Terminvergabe,
ein breites Expertenteam mit Spezialwissen
und modernste Ausriistung. Wiahrend der Be-
teiligung der DBAG und des DBAG Fund VII ver-
doppelte sich der Umsatz der Radiologie-Kette,
die nach sieben Unternehmenszukdufen inzwi-
schen fast 30 Standorte umfasst.

ALS FINANZINVESTOR ERZIELEN WIR
WERTZUWACHSE DURCH DIE WEITER-
ENTWICKLUNG VON UNTERNEHMEN.
Fester Bestandteil dabei sind Unternehmens-
zukdufe, mit denen die Portfoliounternehmen
ihre strategische Positionierung neu ausrichten.
So wird die Transformation beschleunigt. Ziel-
setzung kann dabei zum Beispiel ein breiteres
Produktangebot oder eine Ausweitung der geo-
grafischen Prdsenz sein. Mehrere unserer Beteili-
gungen treiben mit Zukdufen die Konsolidierung
voran, um ihre Marktposition auszubauen.

Im vergangenen Jahr hat fast jedes dritte Port-
foliounternehmen mindestens einen Unter-
nehmenszukauf abgeschlossen. In der Mehr-
zahl (zehn von 17) wurden diese Zukéufe aus

unternehmensinternen Mitteln bereitgestellt;

wir sorgen fir eine Kapitalausstattung unserer
Portfoliounternehmen, die ihnen den Zugang zu
attraktiven Fremdfinanzierungen erlaubt. Sieben
weitere Zukdufe haben die Fonds, einschlieflich
der DBAG, mit weiterem Eigenkapital ermoglicht.

In den ersten beiden Monaten des neuen Ge-
schiftsjahres wurden bereits vier weitere Unter-
nehmenszukdufe vereinbart, etwa durch das
IT-Service-Unternehmen Cloudflight und die
Giefereigruppe Silbitz.

Anorganisches Wachstum
beschleunigt die
Weiterentwicklung

VERAUSSERUNGS-
MULTIPLIKATOR

5,8

VERAUSSERUNGS-
MULTIPLIKATOR

1,8

VERAUSSERUNGS-
MULTIPLIKATOR

2,2

ZEHN PORTFOLIO-
UNTERNEHMEN
SCHLIESSEN

17

UNTERNEHMENS-
ZUKAUFE AB

MEHR ALS

300

MILLIONEN EURO
UMSATZ
HINZUERWORBEN
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Neue Beteiligungen
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bestatigen Investitionsstrategie

2020/2021 habenwir drei neue Beteiligungen ver-
einbart. Drei Beteiligungen, die zeigen, dass die
Weiterentwicklung unserer Investitionsstrategie
am Markt gut angenommen wird.

Die R+S Group bietet technische Gebdude-
ausrustungen an. Die DBAG ist eine Langfristige
Beteiligung an R+S eingegangen. Wir finan-
zieren sie ausschlieflich aus Mitteln der DBAG
und konnen sie deshalb ldnger halten, als es die
Laufzeitbegrenzung ublicher Private-Equity-
Fonds zuldsst. Die Langfristige Beteiligung starkt
das Eigenkapital von R+S und beschleunigt so die
erfolgreiche Reorganisation des Unternehmens.

Itelyum ist ein in Europa fiihrendes Kreis-
laufwirtschaftsunternehmen, spezialisiert auf
das Recycling komplexer fliissiger Industrieabfélle.
Die DBAG hat sich daran mit dem DBAG Fund VII
beteiligt; Mehrheitsgesellschafter ist der briti-
sche Finanzinvestor Sterling Square. Mit Itelyum
investieren wir zum zweiten Mal in Italien®
Dort ist die DBAG seit September 2021 auch mit
einem Buiro vertreten. Ein Investmentteam
der Tochtergesellschaft DBAG Italia s.r.l. wird
von Mailand aus Beteiligungsmoglichkeiten
identifizieren, strukturieren und die Portfolio-
unternehmen in ihrer Weiterentwicklung unter-
stutzen. Mit seiner vielfdltigen, traditionellen
und erfolgreichen Industrie ist Italien attraktiv
fur Private-Equity-Gesellschaften. Kiinftig sollen
dort bis zu 25 Prozent eines Fonds investiert wer-
den. Auch diese strategische Weiterentwicklung
verbreitert unseren Markt.

Kapitalerh6hung
und Erhéhung
der Kreditlinien

Im Mai 2021 haben wir dank des grofen Zu-
spruchs unserer Aktiondre erfolgreich eine
Kapitalerhohung platziert. Damit setzen wir
unsere Strategie, Unternehmensbeteiligungen
langfristig tiber den Aktienmarkt zu finanzie-
ren, konsequent fort. 100 Millionen Euro sind
der DBAG durch die Maffnahme zugeflossen. Sie
stehen zusdtzlich zu den erheblichen Ruckfltissen
aus den jungsten erfolgreichen Verduflerungen
zur Verfugung und erweitern die Moglichkeiten

’Die Beteiligungen an Itelyum und Dantherm wurden im August 2021 vereinbart und im Oktober 2021 bzw. im November 2021, also nach Beginn des neuen Geschiftsjahres, vollzogen.

Die Klimaverdnderung und der Wellness-

Trend, aber auch strengere Vorschriften fur
einen effizienteren Energieeinsatz - das sind
gute Voraussetzungen fur den Markterfolg
von Dantherm. Der fithrende internationale
Akteur fur die Entwicklung und Herstellung
mobiler und stationdrer Produkte in der
Heizungs-, Kithlungs-, Trocknungs-, Liftungs-
und Luftreinigungstechnik ist die vierte
Beteiligung des DBAG Fund VIII*. In den ver-
gangenen Jahren ist das Unternehmen stark
durch Unternehmenszukdufe gewachsen. Die
Buy-and-build-Strategie soll fortgesetzt wer-
den: Mit Blick auf die daftir notwendigen Mittel
wurde die Beteiligung unter Einsatz des Top-
up Funds des DBAG Fund VIII strukturiert, der
auch Eigenkapitalbeteiligungen jenseits von 100
Millionen Euro erlaubt.

Gute
Voraussetzungen
flir weiteres
Wachstum

fur kinftige Investitionen. Weitere Flexibilitédt
gewinnen wir Uber unsere ausgeweitete Kredit-
linie. Das sind gute Voraussetzungen fir unser
umfangreiches Investitionsprogramm: Im neuen
Geschéftsjahr 2021/2022 und in den beiden
Folgejahren planen wir, jeweils durchschnittlich
114 Millionen Euro zu investieren - rund 50 Pro-
zent mehr als im zurtickliegenden Dreijahres-
zeitraum.

Weitere Informationen
zur Portfoliostruktur
finden Sie auf Seite 80.

FINANZIELLE
BASIS GESTARKT:
NETTO-
MITTELZUFLUSS

100

MILLIONEN EURO

VERTRAUENSBEWEIS:
AKTIONARE UBEN
BEZUGSRECHTE ZU
99 PROZENT AUS.


https://www.dbag.de/portfolio/aktuelle-portfoliounternehmen/r-s
https://www.dbag.de/portfolio/aktuelle-portfoliounternehmen/itelyum
https://www.dbag.de/portfolio/aktuelle-portfoliounternehmen/dantherm
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Nachhaltiges Investieren

DBAG UNTERZEICHNET

PRI-GRUNDSATZE DER UN

2020/2021 haben wir wunsere Nachhaltig-
keitsstrategie weiterentwickelt: Wir erheben
jetzt in der Deutschen Beteiligungs AG und in
den Portfoliounternehmen Kennzahlen fir
Umwelt-, Sozial- und Governance-Aspekte (ESG).
Wir nutzen sie zur Steuerung unseres Geschéafts
und der Beteiligungen. Im September 2021 hat

die DBAG daruber hinaus die von Investoren
entwickelten und von den Vereinten Nationen
unterstiitzten Grundsitze fir verantwortungs-
bewusstes Investieren (Principles of Responsible
Investing - PRI) unterzeichnet. Die 2006 gegriin-
dete PRI-Initiative gilt als das weltweit fithrende
Netzwerk von Investoren, die sich dazu ver-
pflichten, ESG-Aspekte bei ihren Investments zu
bertucksichtigen.

Das Investmentteam der
Deutschen Beteiligungs AG
zahlt schon seit langem zu
den grofiten und erfahrensten
in unserem Markt. Im vergan-
genen Jahr haben wir es noch
einmal erweitert. In unserem
Investmentteam arbeiten

25 Kolleginnen und Kollegen
zusammen; hinzu kommen
drei Vorstandsmitglieder, die
mit dem Investment-Geschéft
befasst sind. Mit dem Wachs-
tum der DBAG in den vergan-
genen Jahren ist die gesamte
Mannschaft gewachsen: 79 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter,
darunter zwei Auszubildende,
ermoglichen unser erfolgrei-
ches Geschaft. Wir erwarten
weitere Ergdnzungen fur das
DBAG-Team, zum Beispiel in
unserem Maildnder Buro.

®

Weitere Informationen finden
Sie auf unserer Website.

®

Weitere Informationen finden
Sie auf Seite 20.

Signatory of:
] Principles for
[ | | Responsible
L] ]| Investment



https://www.dbag.de/unser-unternehmen/team
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In unserem Handeln und Verhalten tibernehmen wir Verantwortung dafiir,
wie sich unsere Entscheidungen jetzt und in Zukunft auf andere auswirken -
bei der Fithrung unseres Unternehmens, vor allem aber im Investmentprozess,
bei der Entwicklung und bei der spiteren Verauflerung unserer
Portfoliounternehmen. Im vergangenen Geschaftsjahr haben wir
unsere Unternehmensfithrung im Hinblick auf Nachhaltigkeitsaspekte
erganzt und die von Investoren entwickelten und von den

Vereinten Nationen unterstiitzten Grundsatze fiir verantwortungsbewusstes
Investieren unterzeichnet.

UNTERNEHMENS-

FUHRUNG
P RS
ﬂ*?’i
\\Ilz
NICHTFINANZIELLE —- NICHTFINANZIELLE
LEISTUNGSINDIKATOREN MIT =2 P — (i LEISTUNGSINDIKATOREN DER
ESG-BEZUG IM DBAG-PORTFOLIO = ) DBAG MIT ESG-BEZUG
inhnhin
GESELLSCHAFTLICHES

(A
:@ ENGAGEMENT

N

UN PRI: BEKENNTNIS ZU
VERANTWORTUNGSVOLLEM
INVESTIEREN ‘n.
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UNTERNEHMENSFUHRUNG

Nachhaltigkeit als Unternehmensziel

Die Deutsche Beteiligungs AG sieht sich den
Grundsédtzen nachhaltigen Handelns verpflich-
tet. Diesem Anspruch entspricht unser zentrales
Unternehmensziel: ,Wir wollen den Unter-
nehmenswert der Deutschen Beteiligungs AG
nachhaltig steigern“. Darunter verstehen wir
eine langfristige Steigerung des Unterneh-
menswertes unter Berticksichtigung o6kologi-
scher und sozialer Kriterien und einer guten
Unternehmensfihrung.

Alle Unternehmen sind zunehmend gefordert,
ihre Geschaftstatigkeit daran messen zu lassen,
inwieweit diese im Einklang mit global gesetz-
ten Zielen zum Schutz der Umwelt und zur
Verbesserung von Arbeitsbedingungen stehen.
Unterschiedliche Anspruchsgruppen richten
ihre Fragen zur Nachhaltigkeit unseres Tuns
immer konkreter an uns und an unsere Port-
foliounternehmen: Nachhaltigkeitsfragen sind
in der Gesellschaft insgesamt, bei Mitarbeitern
und in der Politik relevanter geworden.

Sie beeinflussen immer starker auch die Kapital-
verfugbarkeit: Zunehmend kntupfen Fonds-
investoren ihre Kapitalzusagen an die Bertick-
sichtigung von ESG-Kriterien (Environmental,
Social, Governance bzw. Umwelt, Soziales, Unter-
nehmensfithrung) im Investitionsprozess; sie
erwarten auflerdem zunehmend eine hohe
Verbindlichkeit. Dies gilt in gleichem MaR fir
Aktieninvestoren. Und Banken gewdhren einen
Zinsvorteil bei Akquisitionsfinanzierungen,
wenn die Mittel in Vorhaben fliefen, die
bestimmte ESG-Kriterien erfiillen.

Handlungsfelder identifizieren
Unternehmerischer Erfolg - egal, ob fiir die
Deutsche Beteiligungs AG als Investor und
Fondsberater oder fur unsere Portfoliounter-
nehmen - wird kiinftig nur moglich sein, wenn
Nachhaltigkeit ein integraler Bestandteil der
Unternehmensstrategie ist. Wir haben deshalb
im vergangenen Geschaftsjahr in einem inten-
siven Prozess mogliche Handlungsfelder iden-
tifiziert. Mithilfe einer Wesentlichkeitsanalyse
haben wir daraus jene Nachhaltigkeitsthemen
isoliert, die sich zumindest mittelfristig direkt
oder indirekt auf die finanzielle Lage oder die
operative Leistung auswirken. Diese Themen
wollen wir in der Unternehmenssteuerung
beriicksichtigen.

LANGFRISTIG PLANEN. NACHHALTIG WACHSEN.

Wir haben das sowohl fur die DBAG als auch
fur die grofe Mehrzahl unserer Portfoliounter-
nehmen getan: (Zunachst) nicht berticksichtigt
haben wir Beteiligungen, an denen die DBAG
und die DBAG-Fonds nur minderheitlich betei-
ligt sind, sowie weitere drei Beteiligungen, unter
anderem weil sie erst jiingst ins Portfolio auf-
genommen wurden. Zum Stichtag 30. September
2021 lagen Daten aus 24 der 32 Portfoliounter-
nehmen vor.

Mit den Erkenntnissen aus diesem Prozess ent-
wickeln wir unsere ,Richtlinie fiir Nachhaltig-
keit und verantwortungsvolles Investieren®
weiter. Sie behandelt sowohl die Integration von
Grundsétzen nachhaltigen Investierens in den
Investmentprozess als auch die Fithrung unse-
res Unternehmens.

Wir schliefen schon seit langem Investitionen
in bestimmte Branchen und Unternehmen - vor
allem solche, die Waffen produzieren -von vorn-
herein aus. Wir beteiligen uns zudem nicht an
feindlichen Ubernahmen. Unverindert in sei-
ner Bedeutung ist das unbedingte Einhalten von
Gesetzen und Regeln.

Neue, weitere Aufgaben ergeben sich vor allem
aus der starkeren Bertucksichtigung von Umwelt-
und Arbeitnehmerbelangen sowie aus dem Ziel
einer guten Unternehmensfiithrung. Dabei
haben wir Aufgaben identifiziert, die tiber alle
Portfoliounternehmen hinweg und auch fir
die DBAG bedeutsam sind. Solche generellen
Aufgaben sind zum Beispiel die Verringerung
bzw. die Vermeidung des Ausstofies schad-
licher Treibhausgase und die Férderung der
Geschlechtergerechtigkeit.

Uber diese generellen Aufgaben hinaus erge-
ben sich individuelle Handlungsfelder aus den
jeweiligen Geschédftsmodellen. So kommt zum
Beispiel bei einem Softwareunternehmen der
Mitarbeiterbindung und -entwicklung beson-
dere Bedeutung fiir einen nachhaltigen Unter-
nehmenserfolg zu. Eine Gieferei verbessert
ihre Wertschépfung, wenn sie ohne Qualitéts-
verlust den Einsatz von Wasser und Sand im
Produktionsprozess verringert. In anderen
Unternehmen wiederum sind Kundenzufrie-
denheit und eine umfidngliche Kontrolle der
Lieferkette wichtige Stellgrofien zur Steigerung
des Unternehmenswertes.

Nachhaltigkeit
heift flir uns:
Langfristige
Steigerung des
Unternehmens-
wertes unter
Berticksichtigung
Okologischer und
sozialer Kriterien
und einer guten
Governance.
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Steuerungskennzahlen entwickeln
Inzwischen sind fiir die DBAG und die Port-
foliounternehmen nichtfinanzielle Steuerungs-
kennziffern definiert, mit deren Hilfe wir die
Weiterentwicklung in den jeweiligen Hand-
lungsfeldern messen und die eine entspre-
chende Steuerung ermdoglichen. Diese nicht-
finanziellen Steuerungskennzahlen fir ESG-
Kriterien werden Teil der regelmdfligen Be-
richterstattung und machen die Nachhaltigkeit
unseres Geschdftsmodells und Fortschritte in
diesen Bereichen besser erkennbar. Wir starken
so das Vertrauen unserer Anspruchsgruppen,
insbesondere der Investoren unserer Fonds und
unserer Aktiondre. Nicht zuletzt dokumentieren
wir damit, dass wir unserer gesellschaftlichen
Verantwortung gerecht werden.

- Handlungsfeld ———

CO,-AusstoB aufgrund

TREIBHAUSGASE .
2 des Energieverbrauchs

Nichtfinanzieller Leistungsindikator

LANGFRISTIG PLANEN. NACHHALTIG WACHSEN.

In der Berichterstattung unterscheiden wir
zwischen Leistungsindikatoren, die wir fiir alle
Portfoliounternehmen und fir die DBAG er-
heben, und jenen, die geschdftsmodell-typisch
sind: Solche Indikatoren kénnen auf Faktoren
verweisen, die entscheidend fiir den Unter-
nehmenserfolg und damit wettbewerbskritisch
sind. Diese Kennzahlen werden deshalb nicht
oder nur ausgewdhlt veréffentlicht.

Die allgemeingiiltigen Leistungsindikatoren
betreffen die zentralen Herausforderungen:

- Verringerung bzw. Vermeidung von
Treibhausgasen

- Verringerung bzw. Vermeidung von
Arbeitsunfillen

- Verbesserung der Mitarbeiterzufriedenheit

- Geschlechterparitat und Erhohung
der Vielfalt

- Vermeidung von Compliance-Verstofien

Wir ermitteln sie nach allgemein giultigen
Standards und verwenden dafiir Definitionen,
die in der kapitalmarktorientierten Nachhaltig-
keitsberichterstattung tiblich sind.

Regelmdfiige
Berichterstat-
tung stdarkt

das Vertrauen
der Anspruchs-

gruppen.

Definition

S Scope-1- und Scope-2-Emissionen gemal3
GHG-Protokoll, CO,-AusstoB je Mio. € Umsatz

Arbeitsunfélle

S Anzahl Unfalle (Ausfallzeit mind. ein Tag, gemaf
Definition der gesetzlichen Unfallversicherung)

ZUFRIEDENHEIT

S System, um regelmaBig und systematisch S
die Mitarbeiterzufriedenheit zu erfassen

digitale Antwort: ja oder nein

ARBEITS- .
Ausfallzeit t Anzahl fall T
SICHERMEIT > Ausfallzeit insgesam > Anzahl ausgefallener Tage
Unfallhdufigkeit > Unfélle pro Arbeitsstunde * 1000
MITARBEITER-

GESCHLECHTER-

Frauenanteil in Fihrungspositionen

S Anteil der Frauen unter den Top-10-
Prozent-Gehaltsempfangern in Prozent

Compliance-Training absolviert haben

PARITAT ? Sleni
Geschlechterverhaltnis . o
) > Aufteilung Geschlechteranteil in Prozent
in der Belegschaft
COMPLIANCE S Anteil der Mitarbeiter, die ein S in Prozent
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NICHTFINANZIELLE
LEISTUNGSINDIKATOREN MIT ESG-BEZUG
IM DBAG-PORTFOLIO

Umwelt: Fokus auf Treibhausgasemissionen
In unserem Portfolio aus 32 Unternehmens-
beteiligungen finden sich sehr unterschiedliche
Geschéftsmodelle. Mit Blick auf die Emission
schadlicher Treibhausgase reicht das Spektrum
vom energieintensiven Produktionsprozess
einer Gieflereigruppe uber die Montage in einem
Maschinenbauunternehmen bis hin zu einem
Softwareunternehmen. Daraus ergibt sich ein
CO,-Austoft je eine Million Euro Umsatz zwi-
schen 2,3 und 256 Tonnen. Im Durchschnitt
der betrachteten Portfoliounternehmen betragt
die CO,-Intensitdt 34,4 Tonnen je eine Million
Euro Umsatz. Dieser Wert wird von wenigen
Unternehmen gepragt; der Medianwert liegt mit
20,3 deutlich unter dem Durchschnitt.

Mit der Erhebung der Daten haben wir jetzt eine
Grundlage, um ein Zielniveau zur Verminde-
rung der Emissionen festzulegen und Wege zum
Erreichen dieser Ziele zu identifizieren. Bereits
jetzt verfolgen die Portfoliounternehmen viel-
faltige Strategien zur Verringerung der Emis-
sionen. Diese gehen tber den Bezug von Strom
aus regenerativen Energien hinaus: Ein Unter-
nehmen stattet sein neues Produktionsgebédude
mit einer Photovoltaik-Anlage aus, ein anderes
plant ein neues Gebédude klimaneutral.

Als Investor stellt sich uns auch die Frage, ob
es sinnvoll ist, Beteiligungen an Unternehmen
mit vergleichsweise hohem CO,-AusstoR zu ver-
zichten, obwohl wir als Gesellschafter dazu
beitragen konnten, diesen Ausstoff zu verrin-
gern. Wir mussen abwégen zwischen dem, was
gesellschaftspolitisch geschatzt wird, und dem,
was - gemessen an den Anspruchen unserer
Aktiondre und Investoren - wirtschaftlich ge-
boten ist.

LANGFRISTIG PLANEN. NACHHALTIG WACHSEN.

Soziales: Sichere Arbeit,

hohe Mitarbeiterzufriedenheit und
Forderung der Geschlechterparitit

Wir betrachten ESG-Kriterien entlang der Wert-
schopfungskette eines (potenziellen) Portfolio-
unternehmens schon seit mehreren Jahren. In-
zwischen nehmen wir dabei neben den Risiken
insbesondere die Chancen in den Blick. Wenn
es zum Beispiel gelingt, die Arbeitssicherheit
zu erhohen und die Bindung erfahrener Mit-
arbeiter an das Unternehmen zu stdrken,
kommt das dem Ergebnis des Unternehmens
zugute und steigert dessen Wert. Unternehmen
mit einer nachhaltigen Strategie gewinnen als
Arbeitgeber an Attraktivitat, vergroffern ihren
Kundenkreis und erhohen die Akzeptanz fur
ihr Tun. Wir streben deshalb an, dass es in allen
Portfoliounternehmen ein System gibt, mit dem
die Mitarbeiterzufriedenheit regelmafiig und
strukturiert erfasst wird.

Die hohe Wertschdtzung, die die Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter in unseren Portfolio-
unternehmen genieflen, kommt in einer erfolg-
reichen Unfallprdavention zum Ausdruck. Die
Unfallhdufigkeit liegt in zwei Drittel der be-
trachteten Unternehmen unter dem jeweiligen
Branchendurchschnitt. Wir streben an, dass
in allen Portfoliounternehmen die Unfall-
haufigkeit niedriger ist als in vergleichbaren
Unternehmen.

Wir miissen abwdgen
zwischen dem, was
gesellschaftspolitisch
geschdtzt wird, und
dem, was — gemessen
an den Anspriichen
unserer Aktiondre
und Investoren —
wirtschaftlich
geboten ist.

34,4

TONNEN CO,
PRO EINE MILLION EURO
UMSATZ

29

PROZENT
DER UNTERNEHMEN
ERMITTELN DIE
ZUFRIEDENHEIT
IHRER MITARBEITER

19

ARBEITSUNFALLE
PRO EINE MILLION
ARBEITSSTUNDEN
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Esist gesellschaftlicher Konsens, dass der Anteil
von Frauen in Fihrungspositionen gesteigert
werden sollte. Neben gesellschaftspolitischen
Grinden spricht dafir auch die wirtschaft-
liche Vernunft: Die Vielfalt in Teams - und dazu
zédhlen auch Fiuhrungsgremien - fordert die
Kreativitat und Produktivitét, erhoht also deren
Effizienz und fuhrt zu besseren Ergebnissen.
Vielfalt leistet so einen wichtigen Beitrag zum
unternehmerischen Erfolg. Wir streben einen
hoheren Anteil weiblicher Mitglieder in den
Leitungsebenen unserer Portfoliounternehmen
an. Entsprechend agieren wir in unserer Rolle
als Gesellschafter, der Uber die Besetzung
von Geschaftsfuhrungen entscheidet. Und wir
wirken Uber die Beirdte auf eine entsprechende
Steuerung in den Portfoliounternehmen selbst
hin.

Unternehmensfithrung: Null Toleranz
gegeniiber nicht regelkonformem Verhalten
Es ist fir uns unabdingbar, dass in der
Deutschen Beteiligungs AG selbst und in den
von uns begleiteten Portfoliounternehmen die
jeweils relevanten gesetzlichen Regelungen
eingehalten werden. Wir fassen darunter zum
Beispiel Vorschriften zum Kartell- und Wett-
bewerbsrecht, zur Geldwasche-Pravention und
gegen Bestechung und Korruption, aber auch
zur Cyber-Sicherheit und zum Datenschutz.
Jedes Portfoliounternehmen muss tber ein
Compliance-System verfiigen; sofern das nicht
bereits der Fall ist, wenn die DBAG oder ein
DBAG-Fonds sich beteiligen, wirken wir zeitnah
auf die Einfihrung eines solchen Systems hin.
Inzwischen wird auch bei dem Unternehmen,
das zum Stichtag noch kein solches System hatte,
eines etabliert.

Wir legen groflen Wert auf regelméfRige Schu-
lungen der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,
deren Téatigkeit von solchen Regelungen be-
troffen ist; fur die DBAG gilt das fur die ge-
samte Belegschaft. Den Anteil unter diesen
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die im
Lauf eines Jahres ein Compliance-Training
absolviert haben, erfassen wir fiur die DBAG
wie fir unsere Portfoliounternehmen. Wir
streben an, dass dieser Anteil mindestens
95 Prozent betrdgt. Dies ist bereits in der Halfte
der Unternehmen der Fall.

LANGFRISTIG PLANEN. NACHHALTIG WACHSEN.

Uber unsere Titigkeit in den Beirdten wirken
wir darauf hin, dass in den Portfoliounter-
nehmen - wie in der DBAG - eine Null-Toleranz-
Politik mit Blick auf Compliance-Verstofie gilt.
Bereits dann, wenn wir neue Beteiligungen im
Rahmen der Due Diligence priifen, untersu-
chen wir intensiv etwaige Compliance-VerstofRe
in der Vergangenheit. Wir tun das nicht nur,
um Compliance-Risiken zum Beispiel in den
Bereichen Anti-Korruption und Kartellrecht
zu identifizieren; wir gewinnen daraus auch
wertvolle Hinweise iiber die Fithrungs- und
Unternehmenskultur potenzieller Portfolio-
unternehmen. Wir wollen sicherstellen, dass
alle Portfoliounternehmen dem Anspruch der
DBAG in Sachen regelkonformes Verhalten
gerecht werden.

Nach dem Beteiligungsbeginn wirken wir darauf
hin, dass zeitgemdfle Compliance-Systeme ein-
gerichtet sowie vorhandene Systeme bei Bedarf
nachgeschéarft, regelmafig tiberpruft und gege-
benenfalls weiterentwickelt werden.

Wir wollen sicher-
stellen, dass alle
Portfoliounternehmen
dem Anspruch der
DBAG in Sachen regel-
konformes Verhalten
gerecht werden.

PROZENT
DER PORTFOLIOUNTER-
NEHMEN STELLEN FRAUEN
MEHR ALS 20 PROZENT
DER TOP-10-PROZENT-
GEHALTSEMPFANGER

23

VON 24 BETRACHTETEN
UNTERNEHMEN HABEN
EIN COMPLIANCE-SYSTEM
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NICHTFINANZIELLE
LEISTUNGSINDIKATOREN DER DBAG
MIT ESG-BEZUG

Zusatzlich zu den nichtfinanziellen Leistungs-
indikatoren, die wir in allen Portfoliounter-
nehmen betrachten, steuern wir das Geschaft
der DBAG mit drei weiteren Leistungsindikato-
ren, die wir fur unseren Geschéaftserfolg als
wesentlich erachten.

Geschiftsreisen bestimmen Kohlendioxid-
Ausstoft der DBAG wesentlich

Der Kohlendioxid-Ausstoff der DBAG geht zu
mehr als der Halfte auf Geschéftsreisen zurtick.
Solche Reisen werden sich - trotz der guten
Erfahrungen wéhrend der Pandemie - dauer-
haft nur zum Teil durch Videokonferenzen und
andere technische Formate ersetzen lassen:
Gerade die Geschdftsanbahnung im oft familien-
gefihrten Mittelstand setzt Vertrauensbildung
in personlichen Begegnungen voraus. Wir mus-
sen die Unternehmen, in die wir die Mittel der
Investoren und Aktiondre investieren wollen, in
Augenschein nehmen, wollen das Management
und weitere Mitarbeiter in ihrem Arbeitsumfeld
erleben, und wir schétzen den fachlichen Aus-
tausch auf Messen und Kongressen.

Um klimaschddliche Treibhausgase durch
Reisen zu vermeiden, forcieren wir die Nutzung
der Bahn als Alternative zu Kurzstreckenfliigen;
die Deutsche Bahn nutzt fiir den Fernverkehr
Strom aus erneuerbaren Quellen - insofern ent-
steht bei diesen Bahnfahrten kein CO,. Dies gilt
schon seit 2019 auch fir den Strom, den wir in
unserem Burogebdude nutzen. Im vergangenen

LANGFRISTIG PLANEN. NACHHALTIG WACHSEN.

Geschiaftsjahr haben wir unsere Richtlinie zur
Nutzung von Firmenwagen gedndert: Wir setzen
Anreize, auf ein Fahrzeug ganz zu verzichten, be-
grenzen in der Fahrzeugwahl den maximal zu-
lassigen CO,-Ausstoff je gefahrenen Kilometer
und fordern die E-Mobilitat.

Aufgrund der Pandemie war die Reisetdtigkeit
2020 und 2021 eingeschrankt. Wir erwarten
zwar nicht, dass sie wieder das Niveau der voran-
gegangenen Jahre erreicht; der zuletzt ermittelte
Wert fir den CO,-AusstoR je Mitarbeiter diirfte
trotzunserer Bemihungen zu dessen Minderung
dennoch zundchst wieder steigen.

Wir haben uns das Ziel gesetzt, die Emissionen
aus unserem Geschéftsbetrieb zu senken, und
zwar nicht nur bezogen auf einen einzelnen
Mitarbeiter, sondern auch absolut - unabhédngig
vom Wachstum unseres Geschifts. Die verblei-
benden Emissionen planen wir, in geeigneter
Form zu kompensieren; ein Projekt werden wir
zu Beginn des neuen Geschaftsjahres auswéahlen.

Wir haben uns
das Ziel gesetzt,
die Emissionen
aus unserem
Geschdftsbetrieb
zu senken, und
zwar nicht nur
bezogen auf einen
einzelnen Mit-
arbeiter, sondern
auch absolut.

2,66

TONNEN CO,
PRO MITARBEITER

- Handlungsfeld Nichtfinanzieller Leistungsindikator Definition
feas L Scope-1-, Scope-2- und Scope-3-Emissionen
TREIBHA ASE - .
USGAS > CO,-AusstoB der Geschaftstatigkeit > gemaB GHG-Protokoll, CO_-AusstoB je FTE
MITARBEITER- S Wert fir Mitarbeiterzufriedenheit S arithmetisches Mittel aus allen TeamEcho-Umfragen
ZUFRIEDENHEIT aus TeamEcho eines Geschaftsjahres, Wert zwischen 0 und 100
Summe (Euro) aller BuBgelder, Strafzahlungen
COMPLIANCE > BuBgelder aufgrund von RegelverstéBen > oder ahnlicher Aufwendungen, die aufgrund von
Compliance- oder TransparenzverstoBen anfielen
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Mitarbeiterzufriedenheit im Fokus des
Vorstands

Die wesentlichen Geschdftsprozesse der DBAG
beruhen nahezu ausschlieflich auf dem
Konnen, der Erfahrung und dem Einsatz unse-
rer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Diese sind
unsere wichtigste Ressource.

Wir nutzen eine Software, mit deren Hilfe wir
einmal monatlich Feedback zu Fragen der
Organisationskultur und der Fihrung in der
DBAG, zu den Arbeitsbedingungen und weite-
ren Aspekten erhalten. Wir gewinnen daraus
wertvolle Hinweise, um Losungsansétze zu den
angesprochenen Herausforderungen zu erar-
beiten und um unsere Unternehmenskultur
weiterzuentwickeln. Die Software hat TeamEcho
entwickelt, ein Osterreichisches Start-up, an
dem eins unserer Porfoliounternehmen (Cloud-
flight) beteiligt ist.

Die Software ermittelt auch den Index fur
die Mitarbeiterzufriedenheit. Im vergange-
nen Geschaftsjahr bewegte er sich zwischen
64 und 69 Prozent, im Durchschnitt der zwolf
Befragungen erreichte der Index 68 Prozent; im
Vorjahr (neun Befragungen seit dem Start im
Februar 2020) hatte der Wert 71 Prozent betra-
gen. In den Antworten der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter haben unter anderem die besonde-
ren Herausforderungen des Arbeitens unter
den Bedingungen der Pandemie sowie die
Folgen des Wachstums der DBAG und die damit
verbundenen Anderungen in der Organisation
eine Rolle gespielt. Es ist unser Ziel, die
Mitarbeiterzufriedenheit kontinuierlich zu
verbessern. Der Vorstand wertet die tibermit-
telten Kommentare und Bewertungen deshalb
regelmdfig aus und diskutiert mit den Mit-
arbeitern der zweiten Fihrungsebene mogliche
Schlussfolgerungen aus den Ergebnissen der
Mitarbeiterbefragungen. Die Erkenntnisse be-
rucksichtigen wir in der Weiterentwicklung
unserer Geschaftsprozesse.
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Wir mdéchten allen Beschéftigten der DBAG das
bestmogliche Arbeitsumfeld bieten. Dazu geho-
ren gesundheitsfordernde Maffnahmen eben-
so wie eine zeitgemdfle Ausstattung unserer
Arbeitspldtze. Mobiles Arbeiten ist grundsatz-
lich fuir alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,
den Erfordernissen ihrer Aufgabe entspre-
chend, moéglich. Dies dient auch der besseren
Vereinbarkeit von Familie und Beruf. Um ein
technisch reibungsloses mobiles Arbeiten zu
ermoglichen, sind seit dem vergangenen Ge-
schéftsjahr alle Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter mit Laptop, Smartphone und einem
Bildschirm fiir einen Arbeitsplatz auferhalb der
DBAG ausgertustet.

Wir fordern einen respektvollen Umgang, ein
offenes Miteinander und flache Hierarchien im
gleichen Mafle wie Professionalitdt und stabile
Prozesse. Unser Verguitungssystem stellt sicher,
dass alle Mitarbeiter am Unternehmenserfolg
teilhaben. 2020/2021 haben wir unser System
zur Mitarbeiterbeurteilung und zur fachlichen
Weiterentwicklung neu aufgesetzt.

Gemessen an der Unternehmensgrofe inves-
tiert die DBAG uberdurchschnittlich stark in
Ausbildung. Aufgrund der Pandemie konnten
2021 allerdings keine neuen Auszubildenden
eingestellt werden; zum 30. September 2021
beschéftigte die DBAG deshalb lediglich zwei
Auszubildende. Fir das neue, laufende Ge-
schaftsjahr streben wir wieder eine hohere
Ausbildungsquote an.

Als kapitalmarktorientiertes Unternehmen
hat sich die DBAG verpflichtende Ziele fiir den
Anteil weiblicher Mitglieder im Vorstand und
in der ersten Fuhrungsebene unterhalb des
Vorstands gesetzt. Unter den vier Mitgliedern des
Vorstands ist mit Susanne Zeidler eine Frau.
Die nachste Fihrungsebene umfasst 18 Mitglie-
der der Geschéftsleitung, von denen zwei weib-
lich sind. Unter den Top-10-Prozent-Gehalts-
empfingern (sieben Personen) ist eine Frau.

63

PROZENT
MITARBEITER-
ZUFRIEDENHEIT

Unsere
Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter
sind unsere
wichtigste
Ressource.
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Compliance: Null-Toleranz-Politik

Wir wenden uns strikt gegen jegliche Form
von Korruption und sonstige unethische Ge-
schéaftspraktiken. Um den hohen Anspruch an
regelgetreues Verhalten (,Compliance®) inner-
halb unseres Unternehmens und im Umgang
mit den Portfoliounternehmen zu erfillen,
haben wir ein weitreichendes Compliance-Sys-
tem eingefiihrt, das unsere Verpflichtungen
dokumentiert und regelt.

Unser Verhaltenskodex enthdlt unsere zentra-
len Werte und Handlungsmaximen. In unserer
Compliance-Richtlinie werden die Regelungen
und Umsetzungshinweise, beispielsweise zu
Geschéftsreisen, Bewirtung oder Umgang mit
Geschenken und Einladungen, konkretisiert.
Auferdem bestehen prdzise Vorgaben zur
Organisation und Kontrolle des Compliance-
Systems - unter anderem zu seiner Weiter-
entwicklung.

Unserer strikten Politik entsprechend betréagt
der Zielwert fir Ordnungs- oder Bufigelder
aufgrund von Compliance-Verstofen in der
DBAG null Euro.

DAS COMPLIANCE-SYSTEM DER DBA

COMPLIANCE

TRANSAKTIONS-
PROZESSEN

0

EURO
ORDNUNGS- ODER
BUSSGELD WEGEN

COMPLIANCE-VERSTOSSEN

Unser
Verhaltenskodex
enthdlt unsere
zentralen Werte
und Handlungs-
maximen.

COMPLIANCE
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UN PRI: BEKENNTNIS ZU
VERANTWORTUNGSVOLLEM INVESTIEREN

Als Private-Equity-Gesellschaft tragen wir Ver-
antwortung: Wir investieren die Mittel unse-
rer Aktiondre und die der Investoren der
DBAG-Fonds, wir werden Gesellschafter von
Unternehmen mit einer Vielzahl von Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern. Richtig ist auch:
Wir tragen Verantwortung gegeniiber anderen
Teilen der Gesellschaft und gegentiber der
Umwelt. Um diese Verantwortung zu unter-
streichen, haben wir uns als Investor und Fonds-
manager und -berater verpflichtet, die von
Investoren in Partnerschaft mit den Vereinten
Nationen formulierten ,Principles for Respon-
sible Investment“ (,UN PRI“) verbindlich zu
beachten.

Mit diesem klaren Bekenntnis zu verantwor-
tungsvollem Investieren wollen wir die Ziele
unserer Aktiondre und der Investoren unserer
DBAG-Fonds noch besser mit den Zielen der
Gesellschaft in Einklang bringen. Uns leitet die
Uberzeugung, dass Umwelt-, Sozial- und Unter-
nehmensfiithrungs-Aspekte den Erfolg unserer
Investitionsentscheidungen positiv beeinflussen
konnen.

Als Unterzeichner der sechs Prinzipien fir ver-
antwortungsbewusstes Investieren werden wir
kinftig jahrlich nach einem festen Schema
uber unsere Investitionstdtigkeit berichten.
Dies macht unsere Investitionsentscheidungen
messbar und vergleichbar. Einen ersten Bericht
werden wir im Frithjahr 2023 erstellen.

GESELLSCHAFTLICHES ENGAGEMENT

Stiftung: Individuelle Unterstiitzung

und kulturelle Féorderung

Die ,Gemeinniitzige Stiftung der Deutschen
Beteiligungs AG® ist der Grundstein fir das
dauerhafte soziale und kulturelle Engagement
der DBAG. Ziel ist es, aktiven und ausgeschie-
denen Mitarbeitern von aktuellen und ehe-
maligen Portfoliounternehmen sowie deren
Angehorigen in Notlagen zu helfen. Dies sind
zum Beispiel Situationen, in denen die Ublichen
sozialen Sicherungssysteme keine Leistungen
gewihren konnen. Uber diese sehr individuel-
len sozialen Projekte hinaus engagiert sich die
DBAG-Stiftung auch fir Kunst und Kultur in
Frankfurt am Main.
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Gefordert wurden bisher Programme, mit
denen Kindern und Jugendlichen der Zugang
zur klassischen und zeitgendssischen Musik
erleichtert wird, ebenso wie ein Programmkino
und die ,Luminale in Frankfurt - ein Fest der
Lichtkultur.

Social Day: Soziale Projekte voranbringen

Die DBAG unterstiitzt den ,Malteser Social Day*:
An diesem bundesweiten Sozialtag werden Mit-
arbeiterteams zahlreicher Unternehmen frei-
gestellt, um Projekte in sozialen Einrichtungen
voranzubringen, die aufgrund fehlender finan-
zieller Mittel oder personeller Ressourcen sonst
nicht durchgefithrt werden konnten. 2021 haben
wir aufgrund der Pandemie zum Schutz unse-
rer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von einer
Teilnahme abgesehen, planen dies aber wieder
fur 2022.

Level 20: Mehr Frauen fiir Private-
Equity-Branche begeistern

2021 haben wir beschlossen, die Initiative ,Level
20“ zu unterstiutzen. Level 20 ist eine gemein-
nutzige Organisation, die 2015 gegrundet wur-
de, um mehr Frauen fiur die Private-Equity-
Branche zu begeistern und ihren Erfolg in
dieser Branche zu unterstiitzen.

Weniger Frauen als Manner steigen in die
Private-Equity-Branche ein, und nur ein kleiner
Teil von ihnen erreicht eine Fihrungsposition.
Es ist anzunehmen, dass eine starkere Betei-
ligung von Frauen, insbesondere in Fliihrungs-
positionen, zu einer besseren und nachhal-
tigeren Wertentwicklung fithren wird. Viele
Studien haben eine Korrelation zwischen der
Geschlechtervielfalt in Fihrungsteams und
hoheren Eigenkapitalrenditen in borsenno-
tierten Unternehmen aufgezeigt. Es gibt keinen
Grund, warum das bei Private Equity anders
sein sollte. Wir unterstiitzen deshalb das Ziel
der Organisation: Mindestens jede fiinfte Fiih-
rungsposition (,20 Prozent“) in der europii-
schen Private-Equity-Branche soll mit einer Frau
besetzt werden. m

N Gemeinnitzige
"\(44 Stiftung der
'I\\ Deutschen

Beteiligungs AG

“,\/
a
2

®

Weitere Informationen

zu den Prinzipien fur
verantwortungsbewusstes
Investieren unter PRI.


https://www.unpri.org/pri/what-are-the-principles-for-responsible-investment
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Die Musik bei der vielbesprochenen Energie-

wende spielt auf hoher See. Dort, da sind sich die

Fachleute einig, werden die Kraftwerke der Zu-

kunft stehen und die groffle Menge ,grinen

Stroms*® liefern, der fiir die wachsende Elektri-

fizierung und die Produktion von erneuerbar

erzeugtem Wasserstoff notig ist. Strom aus Off-

shore-Windparks gilt - neben der Photovoltaik —

als der Konigsweg zur Verringerung von CO,-

Emissionen. Das Potenzial scheint riesig zu sein:

Die installierte Offshore-Kapazitdt in Europa soll

sich zwischen 2020 und 2030 vervierfachen,

Jahr fur Jahr sollen rund zehn Gigawatt neue

Kapazitit entstehen. Bei der gegenwartigen Leis-

tungsfahigkeit der Turbinen entspricht das bis

zu 1.000 neuen Turbinen jahrlich.

FAST 50 PROZENT DES UMSATZES MIT

WINDKRAFTANLAGEN

Fur die Silbitz Group sind das vielversprechende
Aussichten. Denn fur jedes Windrad werden
rund 100 Tonnen Eisenguss benétigt. Je grofer
die Turbine, desto hoher ist der Materialeinsatz.
Die Gieflerei-Gruppe erwirtschaftet mit Kom-
ponenten fur Windkraftanlagen schon heute
einen bedeutenden Anteil ihres Umsatzes. 2020
waren es 36 Prozent. Nach dem Kauf der Eisen-
gieRerei Torgelow im Herbst 2021 wird dieser
Anteil kraftig steigen, und zwar auf fast 50 Pro-
zent. Die Spezialitdt der GieRerei in Torgelow sind
Gussteile, die in Windradern verbaut werden.

Die dortige GieRerei bringt einen Standortvorteil

in die Gruppe ein, der von anderen so schnell
nicht erreicht werden kann: Sie liegt im Nord-
osten Mecklenburg-Vorpommerns, zehn Kilo-

meter vom Hafen Ueckermiinde entfernt. Von

dort geht es hinaus in die Ostsee. Auf dem Meer

entstehen die meisten neuen Windrader, denn

Dr. Torsten Tiefel,
Geschaftsfihrer
der Silbitz Group

NEU INSTALLIERTE

auf dem Festland werden die in Frage kommen-

den Standorte knapp.

OFFSHORE-WINDENERGIE-KAPAZITAT IN EUROPA

in Megawatt
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Quelle: Marktstudie Roland Berger (2022-2027), Fortschreibung 2028-2030 auf Basis Experteneinschitzung
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Ein logistisches Problem spielt dem Standort
Torgelow zusétzlich in die Hinde: Mit der Grofe
der Turbinen wachsen auch die schweren Guss-
teile, die Rotornaben und Rotorachsen, die
Getriebegehduse und Maschinentrédger. Die ein-
zelnen Teile wiegen inzwischen bis zu 80 Tonnen
und kénnen mehr als sechs Meter in jeder
Dimension erreichen. Da enorme Krifte auf die
Teile wirken, gibt es keine Alternative zur Pro-
duktion aus Eisen. Die zunehmend gréferen
und schwereren Bauteile kénnen an Land nur
uber kurze Strecken zu vertretbaren Kosten
transportiert werden. Wer also in den kommen-
den Jahren auf See leistungsfdhige Windrader
errichten will, wird an der Eisengieferei Torgelow
als Lieferant kaum vorbeikommen.

CO,-AUSSTOSS WIRD IMMER WEITER
VERRINGERT

In Torgelow wird seit mehr als 250 Jahren Eisen
mit hoher Kompetenz gegossen. Auch die ubri-
gen Standorte der Silbitz Group blicken auf eine
lange Unternehmensgeschichte zurtick. Wie alle
Gieflereien gehort sie zu den Unternehmen, die
einen grofen Beitrag zum Klimaschutz leisten
konnen. Denn die Industrie ist nach der Ener-
giewirtschaft die zweitwichtigste Quelle fir
schédliche Emissionen;, Eisenund Stahl“machen
unter den Emissionen aus der Industrie mit fast
30 Prozent den grofiten Teil aus. In GieRereien
entstehen sie tiberwiegend durch die Nutzung
fossiler Energietrdger fiir das Schmelzen und
Bearbeiten.

Das belastet nicht nur die Atmosphére, sondern
auch die Gewinn- und Verlustrechnung. Energie
ist nach Rohstoffen der zweitgrofite Kostenblock
in der Industrie: Schon seit mehr als zehn Jahren
ist deshalb die Produktion in der Silbitz Group

LANGFRISTIG PLANEN. NACHHALTIG WACHSEN.

auf die Steigerung der Energieeffizienz ausge-
richtet. Um 25 Prozent wurde die CO,-Intensitét,
also der CO,-Ausstof§ je erzeugte Tonne Guss,
in den vergangenen sieben Jahren verringert.
Kunftig wird es darum gehen, den Verbrauch
von Energie und von Rohstoffen weiter zu sen-
ken und die Fertigungsschritte und Produkte so
weit wie moglich zu dekarbonisieren. ,Wir haben
uns festgelegt: Schon innerhalb der kommenden
funf Jahre soll der mit unserer Produktion ver-
bundene CO,-AusstoR halbiert werden, bevor
unser Zielpfad 2045 die Nulllinie erreicht®, kiin-
digt Silbitz-Geschaftsfihrer Dr. Torsten Tiefel
an.

Die Maffnahmen dazu gehen weit tiber den Bezug
von Strom aus erneuerbaren Energien hinaus.
Zu dessen Erzeugung allerdings wird die Silbitz
Group als wesentlicher Zulieferer fiir Offshore-
Windréader in den kommenden Jahren mehr und
mehr beitragen: In Silbitz, Torgelow, Zeitz und
an den anderen Standorten wird Klimaschutz
gegossen. m

DURCHSCHNITTLICHE LEISTUNG NEU INSTALLIERTER

OFFSHORE-WINDKRAFTTURBINEN

in Gigawatt
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INSTALLIERTE LEISTUNG AUS ERNEUERBAREN ENERGIEN IN DEUTSCHLAND
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SILBITZ GROUP,
CO,-INITIATIVEN DER SILBITZ GROUP SILBITZ

Die Gieflerei-Gruppe
gehort zu den fuhrenden

&)

SCHROTT ZU STAHL,
STAUB ZU GOLD UND GUSS
FUR NEUE ANTRIEBE

Unternehmen der Branche

in Europa. Sie beschaftigt
GESCHICHTE DER BETEILIGUNG

Der von der DBAG beratene DBAG Fund VI
hatte sich im August 2015 im Zuge eines
Management-Buy-outs an der Silbitz Group
beteiligt. Nach einer Refinanzierung 2016

nach dem jungsten Unter-
nehmenszukauf rund 1.250
Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter, darunter 56
Auszubilden-de: Zu den
und einer Teil-Verduferung der Beteiligung vier Giefereien in Silbitz,
im Februar 2018 sind der Fonds und die
DBAG weiterhin mehrheitlich beteiligt. Fur
den jungsten Unternehmenszukauf haben
der DBAG Fund VI und die DBAG weiteres

Eigenkapital bereitgestellt.

Torgelow, Zeitz und KoSice
kommt ein mechanisches
Bearbeitungsunternehmen
in Staffurt hinzu. Mit dem
neuen Standort Torgelow

Als eine der wenigen Gieflereien in
Deutschland bietet die Silbitz Group
Ihren Kunden Umschmelzen an. Dabei
werden bei der Herstellung von Schmie-
de- und Walzblocken die Schrotte der
Kunden eingesetzt und damit zuruck in
den Materialkreislauf gefithrt. So ent-
stehen aus Abfallprodukten der Automo-
bilindustrie Walz- und Schmiedeblocke
in den hochsten Qualitaten.

Was mit Schrott gut funktioniert, soll
bald auch mit Staub moglich sein: Bisher
werden Stahlstdube kostenaufwendig und
klimaschadlich auf Milldeponien oder
unter Tage entsorgt - die Silbitz Group will
sie zuruick in den Materialkreislauf fiihren.
Die Kunden der Giefierei konnen dadurch
Abfélle und Nebenprodukte so nachhaltig
und gewinnbringend recyceln lassen. Aus
Filterstduben und Metallpulvern werden
feste metallische Briketts produziert. Diese
werden dann dhnlich wie Stiickschrott
erschmolzen. Die Silbitz Group profitiert
bei diesem Verfahren von ihrem groflen
technologischen Know-how.

Ohne dieses Uber viele Jahre erarbeitete
und gepflegte Know-how wiére es auch
nicht moglich gewesen, die Bauteile fiir den
weltweit ersten Personenzug, der mit einer
Wasserstoff-Brennzelle betrieben wird, zu
entwickeln und zu fertigen.

00 o0
00 oo

Ri=s
yele

@ 2015

STANDORTE SILBITZ GROUP

StaBfurt @

@ Zeitz
Silbitz @

hat sich die Gusskapazitat
der GieRerei-Gruppe um
50.000 Tonnen auf rund
125.000 Tonnen pro Jahr
erhoht. In erster Linie
beliefert sie die Windkraft-
industrie, aber auch den
Maschinenbau, Motoren-
hersteller, die Bahnindustrie
und andere Branchen.

2021
PRO-FORMA-UMSATZ
189 Millionen Euro

1.250 MITARBEITER

®

Weitere Informationen
finden Sie auf der Website

der Silbitz Group.

Kosice
(Slowakei) @



https://www.silbitz-group.com
https://www.silbitz-group.com/de/startseite.html
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Digitale Losungen mit
uberzeugendem Nutzen

Wie gelingt der Sprung in die digitale Ara?
Wie lassen sich Geschaftsmodelle, operative Prozesse und
Organisationsformen durch neue Technologien verandern?
Wenn Unternehmen langfristig erfolgreich sein wollen,
reicht es nicht aus, nur eine neue Softwarelésung zu
implementieren. Notig ist ein grundlegender kultureller Wandel
aller Geschaftsprozesse in Richtung Agilitat und Automation.
Cloudflight hilft seinen Kunden dabei, die digitale Zukunft entlang
der Wertschopfungskette neu und nachhaltig zu gestalten.
Wie das geht? Vor allem mit erstklassig motivierten und
qualifizierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern.
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Satellitendaten ermoglichen die Uberwachung
der Entwaldung und Waldschddigung in
Afrika. Ein digitaler Zwilling eines Miullver-
brennungsofens hilft, CO,-Emissionen bei der
Abfallverbrennung zu vermeiden und Ressou-
rcen zu sparen. Und: Ein Start-up will Meeres-
frichte nachhaltig in stddtischen und Wiisten-
umgebungen zuchten. Ein bodrsennotierter
Satellitenbetreiber will groffle Datenmengen
zielgerichtet auswerten. Klingt spektakuldr?
Cloudflight hat mit seinen digitalen Losungen
ein sehr breites Anwendungsspektrum im
Blick. Nicht immer geht es dabei um so
Aufergewohnliches wie in den vier Kunden-
beispielen. Maschinen- und Anlagenbau oder
Transport, Logistik und Mobilitdt - aus diesen
Bereichen kommen die meisten Kunden. Auch
offentliche Verwaltungen und Institutionen las-
sen sich von Cloudflight unterstttzen.

LOSUNG DES KUNDENPROBLEMS STEHT
IM MITTELPUNKT

Meistens spielt dabei die Verarbeitung grofier
Datenmengen eine wichtige Rolle. Die Daten
betreffen Bereiche wie Internet der Dinge oder
kunstliche Intelligenz (KI), also das Erkennen
von Mustern in vorliegenden Datenbestdnden
mit dem Zweck, eigenstdndig Losungen fur
Probleme zu finden. Dabei verlangt jeder Kunde
eine mafigeschneiderte Losung. Mehr als 600
solcher ,Made-to-measure“-Projekte haben das
Software- und IT-Service-Unternehmen und
seine Vorgdangerunternehmen seit 2005 umge-
setzt. Stets geht es um dasselbe Ziel: Cloudflight
will mit seiner Software einen Beitrag zu
den entscheidenden Anwendungen und
Prozessen, Produkten und Geschaftsmodellen
seiner Kunden leisten und ihnen so einen
Wettbewerbsvorteil ermoglichen.

UMSATZENTWICKLUNG

Mio. € 43,5
36,8
33,2 I
2019 2020 2021
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MITARBEITERZAHL WACHST UM

20 PROZENT JAHRLICH

Inzwischen arbeiten bei Cloudflight mehr
als 370 Menschen daran, dieses Leistungs-
versprechen zu erfiillen. ,Unsere Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter sind unser wichtigstes
Kapital“ - das schreiben viele Unternehmen.
Bei Cloudflight ist das weit mehr als eine
Floskel, denn individuelle Losungen erfor-
dern individuelles Wissen. Wissen, das sich
erneuern und aktualisieren muss. Wissen, das
auch geteilt werden muss. Training und person-
liche Weiterentwicklung stehen deshalb hoch
im Kurs. Talente zu gewinnen und zu halten
gehort zu den zentralen Erfolgsfaktoren des
Unternehmens. Wiahrend andere Unterneh-
men zum Beispiel ihren Ressourceneinsatz, die
Arbeitssicherheit oder die Kundenzufrieden-
heit eng iberwachen, betreffen die wichtigs-
ten nichtfinanziellen Leistungskennziffern
bei Cloudflight unter anderem den Personal-
bereich.

Das
TeamEcho, einem Start-up aus Linz, zunédchst

Unternehmen hat gemeinsam mit
fur eigene Zwecke ein smartes System zur
Messung der Mitarbeiterzufriedenheit ent-
wickelt, das inzwischen auch andere Unter-
nehmen nutzen konnen. Anerkennung gibt es
auch von aufien. Etwa die Auszeichnung als
,Familienfreundlichstes IT-Unternehmen® in
Osterreich - dort sind die meisten der rund
400 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter beschaf-
tigt — durch die Bewertungsplattform kununu
sowie Uberdurchschnittliche Bewertungen auf
vergleichbaren Portalen.

Dr. Roger E. Kehl,
Geschéaftsfithrer (CEO)
der Cloudflight GmbH
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HIGH POTENTIALS FRAGEN NACH

DEM ,WHY"

Standige Weiterentwicklung hat im Unter-
nehmen eine hohe Prioritdt: Bis zu vier Stunden
bezahlter Lernzeit erhélt jeder Beschaftigte fir
individuelles und selbstbestimmtes Lernen
jeden Monat. Und zwar zusétzlich zu den gene-
rellen Weiterbildungsinitiativen, die von
Cloudflight ohnehin initiiert werden. Diese
Lernzeit kann wahlweise in einen festen Geld-
betrag umgerechnet werden, der dann fir per-
sonliche Weiterbildung zur Verfiigung steht.
Im vergangenen Jahr ist der durchschnittliche
Trainingsaufwand um rund ein Zehntel gestie-
gen. Weiteres Wachstum ist gewunscht: ,Gerade
die IT-Branche ist wie keine andere Industrie
von unglaublich schnellen Innovationszyklen
gepragt®, berichtet Cloudflight-CEO Dr. Roger
E. Kehl. ,Wir sehen alle zwei Jahre technologi-
sche Paradigmenwechsel, jingst zu beobach-
ten in der nun sichtlich gestiegenen Relevanz
von Losungen mit kinstlicher Intelligenz bei
unseren Kunden. Unser Innovationsradar muss

EINSTIEGSMOGLICHKEITEN

FUR JUNGE PROGRAMMIERER UND
PROGRAMMIERERINNEN

Zwei Kontinente, knapp 3.000 Teilnehmer
aus 13 Landern von Deutschland bis Stud-
afrika und aus 37 Stadten: Der CCC (kurz fiir
Cloudflight Coding Contest) ist einer der
groften Vor-Ort-Coding-Wettbewerbe. Am
5. November 2021 wurde er zum 35. Mal
ausgetragen. Uberwiegend junge Program-
miererinnen und Programmierer sind in
einem Level-basierten Coding-Spiel gegen-
einander angetreten. Die meisten davon er-
neut online. In Wien kamen im Festsaal des
Rathauses allerdings nach einer pandemie-
bedingten Pause wieder 275 Teilnehmer und
Teilnehmerinnen personlich zusammen,
um die Aufgaben spielerisch zu 1osen. Der
CCC stand in diesem Herbst ganz im Zeichen
kiinstlicher Intelligenz. Zusatzlich zu den eta-
blierten Kategorien ,School“ und , Classic* gab
es erstmals eine KI-Challenge. Der Kandidat
oder das Team, das das hochste Level in der
kiirzesten Zeit erreicht, gewinnt.

Ziel des Coding-Wettbewerbs ist es, in bis zu
vier Stunden gemeinsam niitzliche, kreative
oder unterhaltsame Softwareprodukte herzu-
stellen. Wie in der Vergangenheit haben vie-
le Schiilerinnen und Schiiler auch in diesem
Jahr direkt nach der Teilnahme am Schul-CCC
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permanent die neuesten Trends mit Geschafts-
potenzial zu erkennen, damit wir anschlie-
fend entsprechend in die Weiterbildung der
Mitarbeiter investieren konnen - nur so erhalten
wir unsere Wettbewerbsposition.“

Nicht nur bei Cloudflight suchen die Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter in ihrer Arbeit
auch personliche Erfullung, fragen nach dem
Zweck ihres Tuns wie viele Menschen der
Generation Y. Projekte, in denen es um nach-
haltiges Wirtschaften oder um Umweltschutz
geht, erfiillen die Bedurfnisse der Jungeren.
Und diese stellen bei Cloudflight die Mehrheit.
Das Durchschnittsalter liegt unter 30 Jahren.
Besonders fiir Berufseinsteiger ist die Arbeit
in diesem High-End-Tech-Umfeld attraktiv, in
dem die neuesten Technologien angewendet
werden. Cloudflight-Kunden gehoren oft zu
den besten Unternehmen ihrer Branche. Die
Referenzliste enthalt Weltkonzerne, Markt- und

Innovationsfiihrer. m

am Vormittag nachmittags den klassischen
CCC besucht. Nicht selten konnten sie pro-
blemlos mit Studierenden oder Berufstitigen
mithalten.

Cloudflight veranstaltet den CCCseit 2007 und
hat ihn seither immer weiterentwickelt. Das
Ziel des Wettbewerbs ist es, die Sichtbarkeit von
Programmierern und Programmiererinnen
auf der ganzen Welt zu erhdhen und Prakti-
kums- und Einstiegsmoglichkeiten zu eroff-
nen. Ein einzelner lokaler Champion kann
weltweite Reichweite und Anerkennung in der
Community erlangen. Jeder Wettbewerb zieht
weitere Talente an, von denen alle profitieren.
Und Talente sind ein knappes Gut in dem stark
wachsenden Markt der Software-Entwickler.

Der ,Cloudflight
Coding Contest® hat
inzwischen einen

eigenen Wikipedia-Eintrag.
Danach ist er der grofite
Programmierwettbewerb
Europas.
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ZUSATZLICHES WACHSTUM DURCH
ADD-ONS

Mit zwei Unternehmenszukédufen hat
Cloudflight im Herbst 2021 sein Angebot
noch einmal verbreitert. Cognostics soll
Cloudflight im Bereich KI-basierte Soft-
warelosungen stdarken, die das Denken,
Lernen und die Entscheidungsfindung un-
terstiitzen. Damit kann das Unternehmen
das volle Potenzial von KT ausschopfen und
sein Angebot in der Software-Entwicklung
fur kognitive Systeme starken. macio ist ein
Spezialist fir Embedded Software - Soft-
ware also, die fiirinteraktive Anwendungen
in Gerdten, Maschinen und Anlagen sowie
in der Labor- und Medizintechnik ent-
wickelt wird. Eine typische Anwendung
sind Bedienldsungen: Macio soll die digi-
tale Wertschopfungskette von Cloudflight
mit optimierter Mensch-Maschine-Kom-
munikation und Digitalisierungskompe-
tenz in der Produktion schlieffen.

Die beiden Akquisitionen beeinflussen
auch das Arbeitsumfeld fiir die dann 600
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Durch
neue Projekte, Kunden und Technologien
bekommen sie personliche Lern- und
Wachstumschancen. Durch die gemein-
same Arbeit an einem der vielen Stand-
orte —von Wien tiber Cluj-Napoca in Ruma-
nien, Munchen und Amsterdam bis Kiel -
konnen sie internationale und interkultu-
relle Erfahrungen sammeln. All das fiithrt
zu mehr Erfiillung in der taglichen Arbeit.
Kurzum: Wenn Cloudflight zu einem kul-
turell, geografisch und thematisch noch
breiter aufgestellten Unternehmen wird,
starkt das die Attraktivitdt fiir neue Talente.
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GESCHICHTE DER BETEILIGUNG

Der von der DBAG beratene DBAG Fund VII
formte Cloudflight im Juni 2019 aus dem
Software-Spezialisten Catalysts und dem
auf Cloud Computing spezialisierten IT-
Research- und Beratungsunternehmen
Crisp Research in einem Management-Buy-
out, und zwar als Holding, aufnahmefdhig
fur Unternehmenszukaufe. Zwei solcher
Transaktionen wurden im Oktober 2021 ver-

einbart, weitere M&A-Aktivitiaten laufen.
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Amsterdam(NL)
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CLOUDFLIGHT,
MUNCHEN

Cloudflight ist einer der
fuhrenden Software-
Entwickler und Anbieter
von auf kuinstlicher
Intelligenz (KI) basierenden
IT-Losungen in Europa. Das
Unternehmen beschéaftigt
an bisher 13 Standorten in
vier europdischen Landern
rund 400 Software-
Entwickler und Cloud-
Experten. Durch die beiden
im Oktober vereinbarten
Unternehmenszukéaufe
Cognostics und macio kom-
men rund 200 Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter
und vier Standorte

hinzu. Die Kunden sind
uberwiegend in den
Bereichen Maschinen-

und Anlagenbau, 6ffent-
licher Sektor, Luft- und
Raumfahrtindustrie,
Transportwesen und
Logistik sowie Automobil-
industrie tatig.

2021
PRO-FORMA-UMSATZ
(erwartet, ohne
Unternehmenszukaufe)
43,5 Millionen Euro

372 MITARBEITER

®

Weitere Informationen finden Sie
auf der Website von Cloudflight.
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Private Equity ist eine eigene Anlageklasse, die uiblicherweise

nur kapitalkraftigen institutionellen Investoren uiber geschlossene Fonds offensteht.

Die DBAG ermoglicht den Zugang zu dieser Anlageklasse zum Preis einer Aktie -

bei taglicher Handelbarkeit und mit hochster Transparenz, wie sie nur

eine borsennotierte Gesellschaft bietet.

EIN AUSSERGEWOHNLICHES GESCHAFTS-
MODELL - EINE AUSSERGEWOHNLICHE AKTIE
Die DBAG-Aktie ermdglicht Anlegern, an einem
einzigartigen integrierten Geschéftsmodell zu
partizipieren: Sie erhalten Zugang zu kontinuier-
lichen Ergebnisbeitragen aus der Beratung von
Private-Equity-Fonds und zugleich Gelegenheit,
an der Wertentwicklung eines Portfolios leistungs-
fahiger mittelstandischer Unternehmen teilzuha-
ben, die ihrerseits nicht bérsennotiert sind. Wir
investieren dabei ganz iiberwiegend an der Seite
der DBAG-Fonds. Beteiligungen ausschlieRlich
aus unserer eigenen Bilanz gehen wir zudem bei
Unternehmen ein, die nicht zu der Anlagestrategie
der Fonds passen.

Die DBAG-Aktie verbindet die Vorzige einer Be-
teiligung an attraktiven mittelstdndischen Unter-
nehmen mit dem Werthebel, den Private-Equity-
Investoren einsetzen konnen. Mit der Schaffung
einer guten Corporate Governance durch Einrich-
tungvon Beirdten mit unternehmerischen Person-
lichkeiten und dem Know-how, die wir unseren
Portfoliounternehmen bieten, eréffnen wir ihnen
die Moglichkeit, ihre Ressourcen noch gezielter
einzusetzen, um ihre unternehmerischen Plinen
Wirklichkeit werden zu lassen.

Zudem konnen wir eine Finanzierungsstruktur
schaffen, die zu den Pldnen passt. Dadurch starken
wir unsere Beteiligungen und schaffen zugleich
Wert fur unsere Aktionére.

KAPITALERHOHUNG ERFOLGREICH
DURCHGEFUHRT

Am 12. April 2021 hat der Vorstand der DBAG mit
Zustimmung des Aufsichtsrats eine Bezugsrechts-
kapitalerhohung aus genehmigtem Kapital gegen
Bareinlagen im Verhdltnis 4 : 1 beschlossen. Dies
bedeutet, dass eine neue Aktie zum Bezugspreis
fur jeweils vier bestehende Aktien erworben wer-
den konnte.

Mit einer Bezugsquote von 99 Prozent wurde
die Kapitalmafnahme vom Markt sehr gut auf-
genommen: Bestehende Aktiondre haben in
grofRem Umfang ihre Bezugsrechte ausgeubt.
Daruber hinaus konnten auch neue Aktionare
gewonnen werden. Insgesamt wurden 3.760.998
neue, auf den Namen lautende Stiickaktien mit
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von
gerundet je 3,55 Euro zu einem Bezugspreis von
28,00 Euro je Aktie ausgegeben; der Brutto-
emissionserlos betrug rund 106 Millionen Euro.

Die Dividende
steigt von 0,80 auf
1,60 Euro je Aktie -
Dividendenpolitik
unverdndert

AUSSCHUTTUNGS-
SUMME

30,1

MILLIONEN
EURO

DIVIDENDENRENDITE

4,5

PROZENT
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1,60

2016/2017 2017/2018

M Dividende (in €)
2020/2021: Vorschlag

2018/2019

2019/2020 2020/2021

= Dividendenrendite (bezogen auf
Jahresdurchschnittskurs, in %)

Dadurch hat sich das Grundkapital der DBAG von
53.386.664,43 Euro um 13.346.664,33 Euro (ent-
sprechend 25 Prozent des bisherigen Grund-
kapitals) auf 66.733.328,76 Euro erhoht. Die neuen
Aktien sind vom 1. Oktober 2020 an gewinn-
berechtigt.

Auch unsere Grofiaktiondre haben die Kapital-
erhohung stark unterstiitzt und somit ihr Ver-
trauen in das Unternehmen und das Management
zum Ausdruck gebracht. Mitglieder des Aufsichts-
rats und des Vorstands haben ihre Bezugsrechte
voll ausgeubt.

Die neuen Aktien wurden am 3. Mai 2021 in die
bestehende Notierung am regulierten Markt an
den Wertpapierborsen in Frankfurt und Duissel-
dorf sowie im Teilbereich des regulierten Mark-
tes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime
Standard) an der Frankfurter Wertpapierborse
einbezogen.

Unsere Aktionire sollen an finanziellen Uber-
schissen in Form stabiler, moglichst steigender
Dividenden beteiligt werden. Zudem betrachten
wir eine - gemessen am Kapitalmarktumfeld -
attraktive Dividendenrendite als wesentlich fur
die Teilhabe unserer Aktiondre am Erfolg der
DBAG. Das ist eines unserer finanziellen Ziele.

Angesichts der Storung unseres Geschéfts durch
die Pandemie hatten wir unsere unverandert
gultige Dividendenpolitik fiir das Geschaftsjahr
2019/2020 ausgesetzt. Die Dividende von 0,80
Euro je Aktie lag am oberen Ende der Markterwar-
tung und entsprach, bezogen auf den Kurs zum
30. September 2019, einer Dividendenrendite von
2,6 Prozent.

Fur das Berichtsjahr kehren wir, nach unseren
erfolgreichen Verduflerungen sowie derim gesam-
ten Berichtsjahr vereinnahmten Beratungsver-
gutung aus dem DBAG Fund VIII, die uns den

notwendigen finanziellen Handlungsspielraum
verschaffen, zu unserer Politik stabiler, mog-
lichst steigender Dividenden zurtick. Wir wollen
der Hauptversammlung eine Dividende von 1,60
Euro je Aktie vorschlagen. Das entspricht einer
Rendite von 4,5 Prozent auf den Kurs zum Ende
des Geschéftsjahres. Die Ausschiittungssumme
wird sich - auf Basis dieses Vorschlags - auf 30,1
Millionen Euro belaufen. Der ausschuttungsfa-
hige Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs
AG betrug zum Ende des Geschéftsjahres 254,0
Millionen Euro.

INVESTOR RELATIONS: AKTIVE ANSPRACHE
STEHT IM VORDERGRUND

Die Deutsche Beteiligungs AG steht fiir einen in-
tensiven und transparenten Austausch mit dem
Kapitalmarkt, also mit privaten Aktiondren, in-
stitutionellen Investoren, Finanzanalysten und
Journalisten. Dazu nutzen wir vielfdltige Kom-
munikationswege sowie Konferenzen. Im Mittel-
punkt stehen immer das personliche Gesprach
und die aktive Ansprache unserer Kapitalmarkt-
partner. Im Zuge der Kapitalerhohung wurden die
Aktivitdten noch einmal deutlich ausgeweitet: Wir
waren im vergangenen Geschéaftsjahr an 30 Tagen
auf Roadshow und fiihrten rund 85 Gesprache mit
Investoren. Die meisten Gesprache fanden online
statt. Wir haben unsere Aktie vorgestellt, tiber
die Attraktivitat unseres Geschédftsmodells und
die Entwicklungsperspektiven unserer Portfolio-
unternehmen diskutiert sowie insbesondere die
strategischen Perspektiven der DBAG erldutert.

Fiir das Berichtsjahr
kehren wir, nach dem
Abflachen der Pandemie,
zu unserer Politik stabi-
ler, moglichst steigender
Dividenden zurtick.

Weitere Informationen finden
Sie auf unserer Website.

DIE DBAG IST MITGLIED
IM DAI, BVK UND DIRK
SOWIE BEI LISTED PRIVATE
CAPITAL (LPEC).

(DIGITALE)
ROADSHOW-TAGE

85

GESPRACHSTERMINE


http://www.dbag.de/investor-relations/dbag-aktie/analystenbewertungen
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Wertentwicklung der Aktie und wichtiger Indizes
1. Oktober 2020 bis 30. September 2021, 1.0ktober 2020=100

180

160

1.10.2020

30.9.2021

Kurs zu Beginn des Geschaftsjahres
am 1. Oktober 2020: 33,85 €

Hochstkurs des Geschaftsjahres
am 9. April 2021: 41,60 €

Tiefstkurs des Geschaftsjahres
am 29. Oktober 2020: 27,40 €

Kurs am Ende des Geschéftsjahres
am 30. September 2021: 35,85 €

—— DBAG  —— Dax

— S-Dax —— LPX50

Der Kurs der DBAG-Aktie hat sich zu Beginn
des vergangenen Geschiftsjahres nach einem
marktbedingten Riicksetzer Ende Oktober von
Anfang November bis Ende Februar unter mode-
raten Schwankungen kontinuierlich aufwirts
entwickelt.

Im Vorfeld der Hauptversammlung am 25. Feb-
ruar 2021 und der Dividendenausschiittung am
2. Marz 2021 bildete sich der Kurs dann in etwa
auf das Jahresanfangsniveau zuruck. Dazu hat
nach unserer Einschdtzung auch das Ausscheiden
unserer Aktie aus dem S-Dax beigetragen, das am
6.Mdrz2021 vonder Deutschen Borse kommuniziert
wurde. Unsere Aktie schied im Rahmen eines
»Regular Exit“ aus dem Index aus, weil sie per Ende
Februar 2021 im Kriterium ,Orderbuchumsatz*
mit Rang 171 nicht den fir eine Mitgliedschaft
erforderlichen Rang einnahm.

Im weiteren Verlauf des vergangenen Geschéafts-
jahres setzte eine Erholung des Kurses der
DBAG-Aktie ein. Durch die Anhebung unserer
Prognose fur das vergangene Geschaftsjahr am
26. Mérz 2021 erhielt der Kurs einen weiteren
kraftigen Schub. Am 9. April 2021 erreichte er
seinen Hochststand bei einem Schlusskurs von
41,60 Euro und tibertraf damit den Kurs zu Beginn
des Geschéftsjahres um rund 25 Prozent.

Die Ankiundigung der Kapitalerhohung loste -
wie bei solchen Transaktionen tblich - zunédchst
einen Kursriickgang aus. Vom 14. April an no-
tierte die Aktie ,ex Bezugsrecht”. Noch wahrend
derlaufenden Bezugsfrist fiir die neuen Aktien be-
gann der Kurs der Aktie, wieder zu steigen, und
entwickelte sich moderat weiter. Die abermalige
Anhebung unserer Prognose fur das vergange-
ne Geschaftsjahr am 22. Juli 2021 gab dem Kurs
erneut Auftrieb, sodass die Wertentwicklung
seit Jahresbeginn in etwa der Entwicklung des
Dax entsprach.

Unter Berucksichtigung der ausgeschiitteten
Dividende von 0,80 Euro je Aktie und der Kapi-
talerhdhung ergibt sich eine positive Wertent-
wicklung im vergangenen Geschiftsjahr von
16,6 Prozent. Sie blieb damit unterhalb der des
Dax (19,9 Prozent) sowie deutlich unterhalb der
des S-Dax (31,7 Prozent), der insbesondere von
einem starken Anstieg von E-Commerce-Titeln
profitierte, und des LPX50 (71,0 Prozent), dessen
Entwicklungin erster Linie von einem sehr starken
Kursanstieg einiger weniger grofer Indexmit-
glieder getrieben wurde.

Daneben liegt ein wichtiger Faktor fur den Kurs-
verlauf der Aktie in unserem Geschaftsmodell
begriindet: Im Kurs unserer Aktie schlagen sich
Kapitalmarktvolatilititen gleich doppelt nieder.
Zum einen haben Bewegungen des Gesamt-
marktes selbstverstandlich immer auch einen
Effekt auf Einzeltitel; zum anderen fuhren Ver-
dnderungen von Kapitalmarktmultiplikatoren
zu Bewertungsanpassungen in unserem Beteili-
gungsportfolio und wirken sich unmittelbar auf
den Nettovermogenswert unserer Private-Equity-
Investments aus, mit dem unser Kurs auf lange
Sicht stark korreliert.

Wir legen deshalb immer wieder dar, dass kurz-
fristige Betrachtungen im Falle der DBAG nur
begrenzt aussagekraftig sind, weil die Wertsteige-
rungsstrategien unserer Portfoliounternehmen
auf mehrere Jahre ausgelegt sind. Aus unserer
Sicht ist daher die langerfristige Entwicklung
unserer Aktie von groflerer Bedeutung. Im Funf-
jahresvergleich blieb die Wertentwicklung der
DBAG-Aktie Uber der des Dax sowie unter der des
S-Dax und des LPX50. Im Zehnjahresvergleich hat
sie sich besser als der Dax und etwa im Gleich-
klang mit dem S-Dax entwickelt.

©)

Weitere Informationen zu
Stammdaten und Kennzahlen
zur DBAG-Aktie finden Sie auf
unserer Website.
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Wertentwicklung! iiber ...

(p.a.,in %)

DBAG-Aktie Dax S-Dax LPX50?
1 Jahr Geschaftsjahr 2020/2021 16,6 19,9 31,7 71,0
3 Jahre Geschéftsjahre 2018/2019 bis 2020/2021 5,9 7.3 11,3 20,3
5 Jahre Geschéftsjahre 2016/2017 bis 2020/2021 8,1 2,7 12,0 18,1
10 Jahre Geschaftsjahre 2011/2012 bis 2020/2021 14,4 11,0 14,6 19,1

! Unter Berticksichtigung der Ausschittung

2 Index der — gemessen an der Marktkapitalisierung — 50 gréBten internationalen bérsennotierten Private-Equity-Gesellschaften; die DBAG-Aktie ist in diesen Index einbezogen.

AKTIONARSSTRUKTUR - ANTEIL DER
INSTITUTIONELLEN INVESTOREN WACHST
Die DBAG genieft seit jeher grofles Vertrauen bei
privaten Einzelaktiondren, Family Offices und
Stiftungen - Investoren aus diesen drei Gruppen
halten mehr als drei Viertel der DBAG-Aktien. An
dieser grundsatzlichen Struktur hat sich in den
vergangenen zwOlf Monaten nichts gedndert.

Unter den institutionellen Investoren, die unsere
Aktie halten, finden sich neben deutschen, euro-
pdischen und amerikanischen Small-Cap-Fonds
auch Investoren, die sich auf Beteiligungen an
borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften
beschranken. Zum Stichtag 30. September 2021
waren 34 Prozent unserer Aktien im Besitz von
knapp 16.200 Privatpersonen und Personen-
gemeinschaften. Der Anteil dieser Investoren-
gruppe ist damit um rund drei Prozentpunkte
niedriger als vor einem Jahr.

Der Anteil der Family Offices hat hingegen noch
einmal zugelegt und ist von 36 auf 38 Prozent
gestiegen. Darunter sind auch die beiden Aktio-
ndre, die mehr als fiinf Prozent der Aktien
halten: Die Rossmann Beteiligungs GmbH hatte
im November 2019 mitgeteilt, dass sie mit
25,01 Prozent investiert ist. Herr Ricardo Por-
tabella hélt gemaff einer Mitteilung aus dem
Dezember 2017 tuber die ihm zuzurechnende
Anpora S.A. 6,65 Prozent der DBAG-Aktien. Diese
beiden Positionen mindern den Streubesitzanteil.
Erbetrug nach den uns vorliegenden Stimmrechts-
mitteilungen zum Stichtag, berechnet nach der
Definition der Deutschen Borse, 68,4 Prozent der
Aktien. m

AKTIONARSSTRUKTUR (PER 30. SEPTEMBER 2021)

in %
M Private Einzelaktionére 34,1
W Family Offices 38,3
. B Stiftungen 4,9
I Weitere institutionelle

Investoren 22,7

Die DBAG
geniefit seit jeher
grofSes Vertrauen
bei privaten
Einzelaktiondren,
Family Offices
und Stiftungen.
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LUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

UBERBLICK UBER DEN GESCHAFTSVERLAUF

Die Deutsche Beteiligungs AG hat im Geschaftsjahr 2020/2021 das hochste Konzernergebnis
seit Einfihrung der IFRS-Bilanzierung im Jahr 2004/2005 erzielt. Hierzu hat wesentlich eine
hohe Wertsteigerung der Portfoliounternehmen insbesondere in den Wachstumssektoren bei-
getragen. Das Konzernergebnis war zudem positiv beeinflusst durch die Bewertungsmultipli-
katoren borsennotierter Vergleichsunternehmen, die den Vorjahreswert Gbertrafen. Darlber
hinaus konnten VerauBerungen erfolgreich abgeschlossen werden. Auch die Fondsberatung
lieferte einen hoheren Ergebnisbeitrag als im Vorjahr. Die im Verlauf des Geschéftsjahres im-
mer belastbareren Erkenntnisse (ber die positive Geschaftsentwicklung unserer Portfolioun-
ternehmen sowie Erkenntnisse aus VerauBerungsprozessen haben uns mehrfach veranlasst,
unsere Prognosen fur relevante Steuerungskennzahlen der DBAG anzuheben.

Das Marktgeschehen in der Private-Equity-Branche war im vergangenen Geschaftsjahr lebhaft
und bot vielfaltige Méglichkeiten. Deshalb und wegen der verschiedenen Kanale, Gber die wir
uns aktiv den Zugang zu Unternehmen erschlieBen, konnten wir uns mit
306 Beteiligungsmoglichkeiten befassen. Auch diese Anzahl lag Uber unseren Erwartungen.

Der  Nettovermdgenswert des Segments  Private-Equity-Investments nahm  um
256,5 Millionen Euro auf 678,5 Millionen Euro zu; unter Berticksichtigung der ausgeschtte-
ten Dividende (12,0 Millionen Euro) und der Kapitalerhdhung ergibt sich ein Anstieg um
39,9 Prozent gegentiber dem Wert des Vorjahres. Im Geschaftsjahr 2020/2021 wurden zwei
Unternehmen neu ins Portfolio aufgenommen und zwei verauBert. Fir zwei Beteiligungen
wurde zudem eine Teil-VerdauBerung vereinbart und vollzogen. Das Portfolio bestand zum
Stichtag aus 32 Unternehmensbeteiligungen und einer Beteiligung an einem fremdgemanag-
ten auslandischen Buy-out-Fonds.

Das Konzernergebnis betrug 185,1 Millionen Euro nach -16,8 Millionen Euro im Vorjahr. Die
Verbesserung wurde getrieben von einem Ergebnis vor Steuern des Segments Private-Equity-
Investments, das von einem negativen Wert in Hohe von -25,2 Millionen Euro im Vorjahr ins
Positive drehte und im Berichtsjahr 167,7 Millionen Euro erreichte.

Das Ergebnis vor Steuern des Segments Fondsberatung stieg auf 18,0 Millionen Euro nach
9,5 Millionen Euro ein Jahr zuvor. MaBgeblich beigetragen hat hierzu die Vergitung aus dem
DBAG Fund VI, die erstmals fir eine volle Zwolfmonatsperiode vereinnahmt wurde.

Die Muttergesellschaft des Konzerns erreichte mit 64,5 Millionen Euro einen deutlich héheren
Jahresiberschuss als im Geschaftsjahr 2019/2020, als er 45,9 Millionen Euro betragen hatte.
Hierzu haben vor allem die erfolgreichen VerauBerungen und die gestiegenen laufenden Er-
trédge aus Beteiligungen sowie die hoheren Vergltungen in der Fondsberatung beigetragen.

Die Muttergesellschaft verfligt nach zahlreichen gewinntrachtigen VerduBerungen in den vo-
rangegangenen Geschaftsjahren (ber einen abermals gesteigerten Bilanzgewinn von
254,0 Millionen Euro; daraus sollen je Aktie 1,60 Euro an die Anteilseigner ausgeschuttet wer-
den, insgesamt also 30,1 Millionen Euro.
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GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Struktur und Geschaftstatigkeit: Borsennotierte Private-Equity-Gesellschaft

Die Deutsche Beteiligungs AG (im Folgenden auch ,DBAG"”) ist eine bdrsennotierte
Private-Equity-Gesellschaft. lhre Wurzeln reichen bis 1965 zurlck. Seither ist sie bzw. ihre Ur-
sprungsgesellschaft Eigenkapitalbeteiligungen an mehr als 300 Unternehmen eingegangen —
von Beginn an (auch) Uber geschlossene Fonds, die auf eigene Rechnung investieren.

Die DBAG initiiert und strukturiert geschlossene Private-Equity-Fonds (,DBAG-Fonds”) fir In-
vestitionen in Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente von vorwiegend nicht bor-
sennotierten Unternehmen und berét diese Fonds. Zudem geht sie auch mit ihrem eigenen
Vermogen Beteiligungen ein, und zwar sowohl als Co-Investor an der Seite der DBAG-Fonds
(,Co-Investments”) als auch — seit dem Geschaftsjahr 2019/2020 — unabhéngig von diesen
Fonds ausschlieBlich aus ihrer Bilanz (,,Langfristige Beteiligungen”).

Als Investor und Fondsberater liegt der Investitionsschwerpunkt der DBAG traditionell im Mit-
telstand. Regional haben die meisten Portfoliounternehmen ihren Sitz oder ihren Geschafts-
schwerpunkt im deutschsprachigen Raum (, DACH-Region”). Seit 2020 investiert die DBAG
zudem in ltalien, einem der wichtigsten Industrieldander der Europaischen Union mit einem
hohen Anteil von Familienunternehmen. Kunftig sollen dort bis zu 25 Prozent des Volumens
eines Fonds investiert werden. In Einzelfallen engagiert sich die DBAG auch in Unternehmen
in anderen europaischen Landern.

Die DBAG hat ihren Sitz in Deutschland, in Frankfurt am Main. Dort sind alle Geschaftspro-
zesse und die Fihrung des Unternehmens geblndelt. Im Berichtsjahr kiindigte die DBAG an,
ein eigenes Buro in Mailand zu er6ffnen. Hierzu wurde die Tochtergesellschaft DBAG ltalia
s.rl. gegrindet. Ein in Mailand ansassiges Team wird Beteiligungsmdglichkeiten fir
DBAG-Fonds identifizieren, strukturieren und die Portfoliounternehmen in ihrer Weiterent-
wicklung unterstltzen. Dazu ist ein enger Austausch zwischen den beiden DBAG-Standorten
vorgesehen.

Die DBAG begleitet ihre Portfoliounternehmen Ublicherweise wahrend einer mehrjahrigen
Phase ihrer strategischen Weiterentwicklung als partnerschaftlich orientierter Finanzinvestor
mit dem Ziel der Wertsteigerung. Ist die geplante Weiterentwicklung eines Portfoliounter-
nehmens abgeschlossen, setzt dieses seine Entwicklung in anderer Konstellation fort, zum
Beispiel mit einem strategischen Partner, mit einem neuen Finanzinvestor oder als bérsenno-
tierte Gesellschaft; die erreichte Wertsteigerung wird realisiert.

Die Aktien der DBAG sind seit 1985 an der Frankfurter Wertpapierborse notiert. Sie werden
im Marktsegment mit den hochsten Transparenzanforderungen, dem Prime Standard, ge-
handelt.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz
Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und damit von der

® 6"
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Gewerbesteuer befreit. Mit der Verwaltung der deutschen Fondsgesellschaften ist die DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG betraut, die als sogenannte kleine Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (KVG) nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) registriert ist; die DBG Manage-
ment GP (Guernsey) Ltd. ist auf Guernsey als KVG nach dem Protection of Investors (Bailiwick
of Guernsey) Law registriert und verwaltet die in Luxemburg und auf Guernsey anséssigen
Fondsgesellschaften.

Das integrierte Geschaftsmodell der DBAG

Das auf Wertsteigerung fur ihre Aktionare ausgerichtete Geschaftsmodell der DBAG ruht auf
zwei Saulen — dem Geschaftsfeld Private-Equity-Investments und dem Geschaftsfeld Fonds-
beratung. Uber die DBAG-Fonds sind sie eng miteinander verkniipft. Weil die DBAG-Fonds
im Mittelpunkt unseres Geschaftsmodells stehen, bezeichnen wir es als integriert.

VATE-EQUITY-INVESTMENTS OMOSBERATUNG

BERATUNG UND VERWALTUNG

DEGLTRNDS DER DEAG-FONDS

ERER INVESTIEREN ENTWICKELN REALISIEREN
THEN IN PORTFOLIG- DER PORT DER
UNTERMEHMEN UMTERMEHMEN STEIGERUMGEN

Die Aufgabe der DBAG hinsichtlich dieser DBAG-Fonds ist es, neue Fonds zu initiieren und
zu strukturieren sowie diese anschlieBend zu beraten. Im Rahmen der Beratungsleistung iden-
tifiziert und pruft die DBAG Beteiligungsmadglichkeiten, fuhrt die Verhandlungen und erstellt
die Empfehlungen fur die Investitionsentscheidung des Fonds. Zudem begleitet sie die Wert-
steigerungsprozesse der Portfoliounternehmen, deren VerduBerung am Ende der Investiti-
onsperiode sowie die Liquidation der DBAG-Fonds am Ende ihrer Laufzeit. Die DBAG
co-investiert zudem an der Seite der DBAG-Fonds aus eigenem Vermogen.

® ® -
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PRIVATE-
EQUITY-INVESTMENTS FONDSBERATUNG

v

Rendite

investiarie

auf das investierte Kapital ote bzw

aus der eigenen Bilanz Kapital der institutionellen Investoren

T2 g 1
DBAG-FONDS Beraiung
Ca-tnuestment-

Vereinkarung

i

or DBAG Erirdge

5 und in joneller Investoren

Seit dem Geschéftsjahr 2019/2020 geht die DBAG zudem ausschlieBlich aus eigenem Ver-
mdgen Langfristige Beteiligungen ein, die eine erwartete Investitionsdauer von sieben Jahren
oder langer haben. Dies Ubersteigt die typische Beteiligungsdauer von Private-Equity-Fonds
und liegt damit auch auBerhalb der Anlagestrategien der derzeitigen DBAG-Fonds.

Das Einwerben von Finanzierungszusagen fur die DBAG-Fonds ist sowohl fur die DBAG und
ihre Aktionare als auch fur die Fondsinvestoren vorteilhaft:

> Die Aktionére der DBAG partizipieren an den Ertragen aus der Beratung der DBAG-Fonds
(,Fondsberatung”) und an den Wertsteigerungen aus den Co-Investments
(,,Private-Equity-Investments”).

> Durch die Mittel der Fonds steht eine wesentlich breitere Kapitalbasis zur Verfiigung,
sodass es moglich ist, in groBere Unternehmen zu investieren, ohne die Streuung des
Portfolios zu verringern.

> Als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft darf die DBAG nur in engen Grenzen mehr-
heitliche Beteiligungen eingehen; gemeinsam mit den DBAG-Fonds ist hingegen die
Strukturierung von Management-Buy-outs (MBOs) mdéglich.

> Die Fondsinvestoren kénnen sich sicher sein, dass ihr Berater die gleichen Interessen ver-
folgt wie sie selbst, da die DBAG an der Seite ihrer Fonds Co-Investments eingeht.
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Sechs DBAG-Fonds in unterschiedlichen Phasen ihres Lebenszyklus

Die folgende Tabelle fasst die wesentlichen Informationen zu den derzeit bestehenden
DBAG-Fonds zusammen:

Beginn Ende Anteil Co-
Investitions- Investitions- davon Investitionen

Fonds Fokus periode periode Volumen' DBAG der DBAG
verwaltet durch die

DBAG Fund IV DBG New Fund

(in Liquidation) Management Buy-outs September 2002  Februar 2007 322 Mio. € 94 Mio. € 29 %
verwaltet durch die
DBG Managing

DBAG Fund V Partner Buy-outs Februar 2007 Februar 2013 539 Mio. € 105 Mio. € 19 %
verwaltet durch die

DBAG Expansion DBG Managing Wachstums-

Capital Fund (ECF) Partner finanzierungen Mai 2011 Mai 2017 212 Mio. € 100 Mio. € 47 %

DBAG ECF erste neue verwaltet durch die  Wachstums-

Investitionsperiode DBG Managing finanzierungen und

(,DBAG ECF 1") Partner kleine Buy-outs Juni 2017 Juni 2018 85 Mio. € 35 Mio. € 41 %

DBAG ECF zweite

neue Investitions- verwaltet durch die  Wachstums-

periode DBG Managing finanzierungen und

(,DBAG ECF II") Partner kleine Buy-outs Juni 2018 Dezember 2020 96 Mio. € 40 Mio. € 41 %
beraten durch die

DBAG Fund VI DBG Advising Buy-outs Februar 2013 Dezember 2016 700 Mio. € 133 Mio. € 19 %
beraten durch die

DBAG Fund VI DBG Advising Buy-outs Dezember 2016  Juli 2022 1.010 Mio. €2 200 Mio. € 20 %*
beraten durch die spatestens

DBAG Fund Vil DBG Advising Buy-outs August 2020 Dezember 2026 1.109 Mio. € 255 Mio. € 23 %

DBAG Fund VI, DBAG Fund VII, DBAG Fund VIII: Jeweils ohne Beteiligung erfahrener Mitglieder des Investmentteams
der DBAG

2 Der DBAG Fund VI besteht aus zwei Teilfonds, einem Hauptfonds (808 Mio. €) und dem sogenannten Top-up Fund
(202 Mio. €); der Top-up Fund investiert ausschlieBlich in Transaktionen mit einem Gesamt-Eigenkapitaleinsatz, der
die Konzentrationsgrenze des Hauptfonds fir eine einzelne Beteiligung Ubersteigt.

Die DBAG hat fur den Hauptfonds 183 Mio. €, fur den Top-up Fund 17 Mio. € zugesagt.

Der Anteil der Co-Investitionen fir den Hauptfonds betragt 20 Prozent, der fur den Top-up Fund 8 Prozent.

Der DBAG Fund VIIl besteht aus zwei Teilfonds, einem Hauptfonds (910 Mio. €) und dem sogenannten Top-up Fund
(199 Mio. €); der Top-up Fund investiert ausschlieBlich in Transaktionen mit einem Gesamt-Eigenkapitaleinsatz, der
die Konzentrationsgrenze des Hauptfonds flr eine einzelne Beteiligung Ubersteigt.

Die DBAG hat fur den Hauptfonds 210 Mio. €, fur den Top-up Fund 45 Mio. € zugesagt; der Anteil der Co-Investitio-
nen betragt jeweils rund 23 Prozent.

v~ W

(9]
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> Der DBAG Fund IV hat alle Portfoliounternehmen verkauft. Er befindet sich in Liquidation:
Die Schlussauskehrung an die Investoren ist per 31. Dezember 2019 erfolgt, die L&schung
im Handelsregister wird nach Vorliegen der finalen Steuerbescheide vollzogen.

> Seine beiden Nachfolgefonds befinden sich in der Desinvestitionsphase. Der
DBAG Fund V hat von ehemals elf Portfoliounternehmen zehn verduBert. Der
DBAG Fund VI halt noch Beteiligungen an sieben von ehemals elf MBOs, von denen eines
bereits teilweise verduBert wurde.

> Der DBAG ECF hat seine urspriingliche Investitionsperiode im Mai 2017 beendet. Er stellte
fir acht Unternehmen Wachstumsfinanzierungen bereit und ist ein MBO eingegangen;
vier dieser Beteiligungen sind inzwischen verduBert. Im Juni 2017 begann die erste, im
Juli 2018 die zweite neue Investitionsperiode, die Ende 2020 endete. DBAG ECF | bzw.
DBAG ECF Il beteiligten sich jeweils an drei MBOs. Im Berichtsjahr fusionierten die beiden
Unternehmen vitronet und DING aus dem DBAG ECF und dem DBAG ECF II.

> Den DBAG Fund VIl hatte die DBAG im Jahr 2016 initiiert. Die Investitionsperiode des
Fonds begann im Dezember 2016. Seither hat der Fonds neun MBOs strukturiert. Zudem
wurde bei einem Unternehmen ein Teilbereich ausgegliedert und als eigenstandige Betei-
ligung des Fonds weiterentwickelt. Ein Portfoliounternehmen wurde im Berichtsjahr ver-
auBert. Die Mittel des Fonds waren zum Bilanzstichtag zu rund 90 Prozent investiert. Der
Fonds kann in weitere Beteiligungen investieren, seine Investitionsperiode dauert langs-
tens bis Juli 2022.

> Der DBAG Fund VIIl wurde 2019 initiiert. Die Investitionsperiode des Fonds begann im
August 2020. Bis zum Bilanzstichtag hat die DBAG drei MBOs fur den Fonds strukturiert.
Die damit vereinbarten Investitionen entsprechen knapp 14 Prozent der Kapitalzusagen.

Breites Leistungsspektrum der DBAG fiir die DBAG-Fonds

Die wesentliche Aufgabe der DBAG hinsichtlich ihrer Fonds ist zunachst, neue Fonds zu initi-
ieren und zu strukturieren. Die Beratungsleistungen fur die DBAG-Fonds wahrend ihrer Lauf-
zeit sind in der folgenden Grafik zusammengefasst und werden zudem im Abschnitt

> > >
Beteiligungsmaghchkeiten nternehmen Fortfoliounternehmen
suchen, priten, strukturieren begleiten verduBern
> - >
Betelligungsvertrage verhandeln In Aufsichtsorganen VerduBerungsprozesse
> mitwirken strukturierern
Entscheigungsvorlagen >
e den B verwalter Unternehmenszulksute VerduBerungsentscheidungen

arstellen tinanzieren vorberaiten
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JStrukturierter Investmentprozess implementiert” beschrieben. Die typische Struktur eines
DBAG-Fonds wird am Beispiel des DBAG Fund VI im Konzernanhang unter Tz. 39 dargestellt.

Als Fondsberater bereitet die DBAG die Empfehlungen fur die Investitionsentscheidungen des
Fondsverwalters vor, zum Beispiel Uber neue Investitionen oder VerduBerungen von Beteili-
gungen des Fonds. Zusatzlich zu diesen trifft der Verwalter alle typischen Entscheidungen
eines Aktiondars, zum Beispiel Wahl und Bestellung von Mitgliedern der Verwaltungsgremien
oder Zustimmung zu Ausschittungen und Kapitalerhéhungen. Die Unabhangigkeit des
Fondsverwalters und seiner Entscheidungen wird zusatzlich dadurch gestarkt, dass das Recht
Fondsverwalter zu bestellen nicht bei der DBAG liegt, sondern bei rechtlichen Einheiten, die
von Mitgliedern des Investmentteams kontrolliert werden.

Co-Investments an der Seite der DBAG-Fonds geht die DBAG auf der Grundlage von Co-
Investitionsvereinbarungen mit den DBAG-Fonds ein, die fir die Laufzeit eines Fonds ein fes-
tes Investitionsverhaltnis vorsehen. Dadurch wird erreicht, dass die DBAG jeweils zu densel-
ben Bedingungen in dieselben Unternehmen und in dieselben Instrumente investiert wie die
Fonds.

Geschéftsfeld Private-Equity-Investments

Das Geschaftsfeld Private-Equity-Investments umfasst im Wesentlichen die Unternehmensbe-
teiligungen, die die DBAG entweder als Co-Investitionen an der Seite ihrer Fonds oder als
Langfristige Beteiligungen ausschlieBlich aus eigenem Vermdégen eingegangen ist. Ertrage
entstehen aus den Wertsteigerungen, die bei VerduBerungen realisiert werden, sowie auch
durch Gewinnausschittungen und Zinsen wahrend der Dauer der Beteiligung.

Co-Investments an der Seite der DBAG-Fonds

Beteiligungen an der Seite der DBAG-Fonds werden meist als MBOs eingegangen und haben
in der Regel eine Beteiligungsdauer von vier bis sieben Jahren.

Der Schwerpunkt liegt auf Beteiligungen an Unternehmen mit einem Wert zwischen 50 und
250 Millionen Euro, also an Unternehmen am oberen Ende des Mittelstandssegments. Wenn
einer der beiden Top-up Funds miteinbezogen wird, kénnen Beteiligungen mit einem Unter-
nehmenswert von bis zu 400 Millionen Euro strukturiert werden. Die Unternehmen erzielen
meist Umsatze in der GréBenordnung von 50 bis 500 Millionen Euro.

Langfristige Beteiligungen  jenseits der  Laufzeitbegrenzung Ublicher
Private-Equity-Fonds

Langfristige Beteiligungen geht die DBAG allein ein. Damit kdnnen auch Wertsteigerungs-
strategien von Unternehmen begleitet werden, die einen ldngeren Zeithorizont umfassen,
und dabei gleichzeitig dieselbe disziplinierte, professionelle und wertorientierte Investitions-
strategie verfolgt werden wie bei den Co-Investments an der Seite der DBAG-Fonds. Auch
andere Beteiligungssituationen, die nicht zu den Anlagestrategien der bestehenden
DBAG-Fonds passen, sind grundséatzlich denkbar.

Langfristige Beteiligungen strukturieren wir als Minderheitsbeteiligungen vor allem in Fami-
lienunternehmen, zum Beispiel bei Kapitalbedarf im Zusammenhang mit Unternehmens-
wachstum. Mehrheitliche Beteiligungen gehen wir hingegen bei Kapitalbedarf unter ande-
rem in Sondersituationen ein. Diese kdnnen sich zum Beispiel aus der Pandemie oder aus
operativem Handlungsbedarf ergeben.

® © -
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Begrenzung der Hohe einzelner Unternehmensbeteiligungen

Die DBAG strebt an, die Bedeutung von Einzelrisiken in ihrem Beteiligungsportfolio zu be-
grenzen. lhre Fonds sehen schwerpunktméaBig Eigenkapitalinvestitionen zwischen 40 und
100 Millionen Euro fur einzelne MBOs vor. In die Strukturierung gréBerer Transaktionen mit
einem Eigenkapitaleinsatz von bis zu 220 Millionen Euro beziehen wir den Top-up Fund des
DBAG Fund VIl bzw. des DBAG Fund VIl ein. Fur die DBAG bedeutet dies einen Eigenkapi-
taleinsatz zwischen rund zehn und 22 Millionen Euro, bei Transaktionen mit dem Top-up
Fund von grundsatzlich maximal 34 Millionen Euro. Die Langfristigen Beteiligungen sollen
zwischen 15 und 35 Millionen Euro betragen und damit einen vergleichbaren Eigenkapital-
einsatz erreichen; groBere Beteiligungen gehen wir gegebenenfalls mit Co-Investoren ein.

Investitionen in attraktive mittelstandische Unternehmen

Wir investieren in etablierte, gut positionierte Unternehmen mit einem bewahrten und ska-
lierbaren Geschéaftsmodell, die Uber Entwicklungspotenziale verfigen. Diese kdnnen bei-
spielsweise aus der Starkung ihrer strategischen Positionierung — etwa durch eine breitere
Produktpalette oder durch regionale Expansion — resultieren. Unternehmenszukaufe, die die
strategische Entwicklung der Unternehmen beschleunigen oder die Konsolidierung in einer
Branche vorantreiben, gehoren haufig zu den Entwicklungsstrategien der Unternehmen. Die
Verbesserung operativer Prozesse sind fast immer Teil der Strategie.

Dariber hinaus legen wir Wert auf ein unternehmerisch agierendes Management, das in der
Lage ist, die vereinbarten Ziele umzusetzen. Weitere Kennzeichen von Unternehmen, die in
unser Investitionsspektrum passen, sind eine fihrende Stellung in einem (maglicherweise
kleinen) Markt, eine hohe Innovationskraft und zukunftsfahige Produkte. Zudem sind die
Geschaftsmodelle dieser Unternehmen darauf ausgerichtet, von den maBgeblichen struktu-
rellen Trends in ihren jeweiligen Sektoren zu profitieren. Solche Unternehmen gibt es im
deutschen Mittelstand in groBer Zahl.

Breit aufgefachertes Branchenspektrum

Produzierende Unternehmen und ihre Dienstleister, die das Fundament der weltweit hohen
Reputation des deutschen Mittelstands bilden, waren viele Jahre lang Investitionsschwer-
punkte der DBAG. Zu diesem Marktsegment gehéren inzwischen langst auch IndustryTech-
Unternehmen — Unternehmen also, deren Produkte Automatisierung, Robotertechnik und
Digitalisierung erst ermdglichen. Seit fast einem Jahrzehnt investieren wir zudem in Unter-
nehmen aus den Branchen Breitband-Telekommunikation, I[T-Services/Software und
Healthcare. Damit haben wir unser Portfolio fiir Geschaftsmodelle getffnet, die in besonde-
rem MaBe von der schnell zunehmenden Digitalisierung weiter Teile moderner Gesellschaften
profitieren.

Diese Wachstumssektoren sind weniger stark konjunkturellen Einfllissen ausgesetzt als Ge-
schaftsmodelle mit Industriebezug. Nicht zuletzt im Interesse einer weiteren Risikodiversifi-
zierung unseres Portfolios haben wir daher den Anteil an Unternehmen aus solchen Sektoren
an unserem Portfolio in den vergangenen Jahren deutlich erhéht.

® © -
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BRANCHENSTRUKTUR NACH ANSCHAFFUNGSKOSTEN

in %

m Automobilzulieferer

m Industriedienstleistungen
Industrielle Komponenten
Maschinen- und Anlagenbau

m Breitband-Telekommunikation

m Healthcare

IT-Services/Software

m Sonstiges

Einige unserer Portfoliounternehmen stellen Investitionsguter her oder bieten Dienstleistun-
gen fUr Industrieunternehmen an. Die Nachfrage nach diesen Gutern und Dienstleistungen
unterliegt starkeren zyklischen Schwankungen als diejenige nach Konsumgutern. Daher ach-
ten wir bei diesen Unternehmen ganz besonders auf eine angemessene Finanzierungsstruk-
tur.

Auch innerhalb einzelner Sektoren streben wir ein diversifiziertes Portfolio an. Bei Beteiligun-
gen an mehreren Unternehmen aus demselben Sektor achten wir darauf, dass sie sich hin-
sichtlich ihrer Nischenmarkte, ihrer regionalen Absatzmarkte, ihrer regionalen Standortdiver-
sifikation oder ihrer Geschaftsmodelle unterscheiden.

Ausbau des geographischen Fokus des Portfolios

Die meisten unserer Portfoliounternehmen sind international aktiv. Dies gilt fur ihre Absatz-
markte, zum Teil auch flr ihre Produktionsstatten. Geographisch hat die Mehrzahl der Port-
foliounternehmen ihren Sitz oder ihren Geschaftsschwerpunkt im deutschsprachigen Raum.
Seit 2020 investieren wir zudem in Italien, einem der wichtigsten Industrieldnder der Europa-
ischen Union mit einem hohen Anteil von Unternehmen in Familienbesitz. Kuinftig sollen bis
zu 25 Prozent des Volumens eines Fonds in Italien investiert werden. Fir den DBAG Fund VIl
hat die Deutsche Beteiligungs AG insgesamt — also fur den Haupt- und den Top-up Fund
zusammen — ein Investitionsvolumen fur ihre Co-Investments an der Seite des Fonds von
255 Millionen Euro zugesagt. Entsprechend der Anlagestrategie des Fonds soll bis zu einem
Viertel dieses Betrags auf Investitionen in Italien entfallen.

DarUber hinaus investieren wir auch in Unternehmen in anderen europaischen Landern. Da-
bei konzentrieren wir uns auf Branchen, in denen wir viel Erfahrung haben.
Am 30. September 2021 entfielen 90,3 Prozent des Wertes unserer Unternehmensbeteili-
gungen auf Unternehmen mit Sitz in der DACH-Region (30. September 2020: 85,1 Prozent).
4,4 Prozent entfielen auf Unternehmen mit Sitz in der Schweiz (30. September 2020:
6,8 Prozent) und 3,1 Prozent auf Unternehmen mit Sitz in Italien (30. September 2020:
2,5 Prozent).

Langfristige Finanzierung der Co-Investments und der Langfristigen Beteiligungen
der DBAG Uber den Aktienmarkt

Die DBAG finanziert ihre Unternehmensbeteiligungen langfristig Uber den Aktienmarkt.
Langfristige Fremdfinanzierung kommt lediglich bei der Strukturierung von MBOs auf Ebene
der Portfoliounternehmen zum Einsatz. So vermeiden wir eine Kumulation der Verschuldung
Uber die verschiedenen Ebenen einer Beteiligungshierarchie. Wir steuern die Héhe des Eigen-
kapitals der DBAG Uber Aktienrlckkaufe (2005, 2006, 2007) und Kapitalerhdhungen (2004,
2016, 2021). Auch Ausschuttungen beeinflussen die Hohe des Eigenkapitals.
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Das Private-Equity-Geschaft erfordert, dass die DBAG als Kapitalgeber stets Uber ausrei-
chende Finanzmittel verfigt, um jederzeit Investitionschancen wahrnehmen und die
Co-Investitionsvereinbarungen erfllen zu kénnen; andererseits verwassern zu hohe Finanz-
mittel die Rendite. Dem steht eine hohe Planungsunsicherheit gegenlber, die sich aus der
Natur des Private-Equity-Geschéafts ergibt: Investitionen und Realisierungen héngen von
Marktgegebenheiten ab und lassen sich nur bedingt planen; in einzelnen Jahren kénnen In-
vestitionen, in anderen Realisierungen tberwiegen. Starke Schwankungen der Cashflows aus
dem Beteiligungsgeschaft sind die Folge. RegelmaBige Einnahmen aus der Fondsberatung
kénnen diesen Effekt nicht abmildern, leisten in finanzieller Hinsicht jedoch einen wichtigen
Beitrag zur Finanzierung der laufenden Geschaftsausgaben und zur Absicherung der Dividen-
denzahlung.

Deshalb nutzt die DBAG zwei revolvierende Kreditlinien Uber insgesamt
106,7 Millionen Euro, um einen eventuellen Mittelbedarf fir Investitionen bis zum Mittelzu-
fluss aus Realisierungen zu Uberbriicken. Zur Veranderung der Kreditlinien im Berichtszeit-
raum verweisen wir auf den Abschnitt ,Vermdgenslage”.

Geschéaftsfeld Fondsberatung

Im Geschéftsfeld Fondsberatung ist die Beratung und die Verwaltung der DBAG-Fonds ge-
blndelt. Diese sind im Einzelnen im Abschnitt , Strukturierter Investmentprozess implemen-
tiert” beschrieben.

Fur ihre Beratungsleistungen an die DBAG-Fonds erhalt die DBAG eine Vergltung, die sich
ganz Uberwiegend nach dem Volumen der beratenen Fonds bemisst; sie stellt eine kontinu-
ierliche und gut planbare Ertragsquelle dar. Bei den Buy-out-Fonds (derzeit DBAG Fund VI,
DBAG Fund VIl und DBAG Fund VIII, jeweils Hauptfonds) bezieht sich die Vergitung in der
Investitionsperiode auf das zugesagte Kapital. AnschlieBend bemisst sie sich nach dem inves-
tierten Kapital. Die Leistungen an die Top-up Funds des DBAG Fund VII und des
DBAG Fund VIl werden wahrend der gesamten Laufzeit der Fonds auf Basis des niedrigeren
Betrags aus investiertem oder zugesagtem Kapital vergitet. Fir den DBAG ECF erhalt die
DBAG eine Vergutung auf Basis des investierten Kapitals sowie fir den DBAG ECF | und den
DBAG ECF Il zusatzlich einmalige transaktionsbezogene Vergitungen. Die Bemessung der
Vergutung nach dem Ende der Investitionsperiode auf Basis des investierten Kapitals hat zur
Folge, dass diese mit jeder VerduBerung aus dem Portfolio eines der Fonds zurtickgeht; gro-
Bere Steigerungen sind prinzipiell erst mit dem Auflegen eines neuen Fonds zu erreichen.

Strukturierter Investmentprozess implementiert

Sowohl bei unseren Langfristigen Beteiligungen als auch bei unseren Co-Investments an der
Seite der DBAG-Fonds nutzen wir denselben belastbaren Investmentprozess. Er hat sich Uber
viele Jahre bewahrt. An seiner Weiterentwicklung und Standardisierung arbeiten wir fort-
wahrend.

Investieren
IDENTIFIZIEREN VON BETEILIGUNGSMOGLICHKEITEN

Fur das Identifizieren von Beteiligungsmoglichkeiten nutzen wir verschiedene Kanéle. Zu den
wichtigsten gehdren bestehende Beziehungen, die wir Uber unsere jahrzehntelange Markt-
prasenz aufgebaut haben. Sie umfassen sowohl potenzielle Verkaufer als auch M&A-Berater.
Uber Industrieexperten, gezieltes Marketing und Branchenevents wie Kongresse und Messen
generieren wir zudem aktiv Beteiligungsmdglichkeiten.

Uber diese Kanale, unsere langjéhrige Branchenerfahrung sowie unseren Executive Circle er-
schlieBen wir uns oft in einem frihen Stadium des Verkaufsprozesses den Zugang zu den
Unternehmen. Dies erhoht die Chancen fir einen erfolgreichen Abschluss der Transaktion.
An Auktionen beteiligen wir uns in ausgewahlten Situationen, wenn wir meinen, dass unser
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tiefes Verstandnis eines Geschaftsmodells oder der Entwicklungspotenziale eines Unterneh-
mens uns einen bedeutenden Wettbewerbsvorteil verschafft.

Mit eigenen Research-Kapazitdten analysieren wir zudem fortwéhrend systematisch Bran-
chen und Unternehmen mit dem Ziel, geeignete Beteiligungsmoglichkeiten zu identifizieren.
Zudem nutzen wir ein Customer-Relationship-Management-System, um unsere Aktivitdten
zum Identifizieren von Beteiligungsmoglichkeiten zu unterstiitzen.

PROJEKTTEAM

Sobald eine Beteiligungsmdglichkeit identifiziert wurde, wird ein Projektteam gebildet, das
aus zwei bis vier Personen inklusive eines Projektleiters (, Deal Captain”) besteht. Jedem Pro-
jektteam ist eines der drei Vorstandsmitglieder, die Teil des Investmentteams sind, zugeordnet.

Sie engagieren sich insbesondere bei der Generierung von Beteiligungsméglichkeiten
(,Dealflow"”) sowie bei der Due Diligence und der Verhandlung von Unternehmenskaufen.
Dariber hinaus erortern sie regelmaBig zusammen mit den Mitgliedern des Investmentteams,
die mit Beteiligungstransaktionen oder der Begleitung der Portfoliounternehmen befasst sind,
neue Beteiligungsmaglichkeiten und neue wesentliche Entwicklungen in den Portfoliounter-
nehmen.

AUSWAHL UND ALLOKATION VON BETEILIGUNGEN

Als Teil des Investmentprozesses diskutiert das Investmentteam potenzielle Beteiligungsmog-
lichkeiten. Ein Allokationsausschuss legt fest, welchem der verschiedenen DBAG-Fonds eine
Beteiligungsmadglichkeit vorgeschlagen wird oder ob sie als mogliche Langfristige Beteiligung
eingestuft wird. Die fur die Verwirklichung der Entwicklungsschritte einer Unternehmensbe-
teiligung erwartete Haltedauer ist das entscheidende Kriterium bei dieser Frage. Die Entschei-
dungsfindung wird in jedem einzelnen Fall ausfuhrlich begrindet und dokumentiert. Auf
diese Weise wollen wir Interessenkonflikte steuern und vermeiden.

Im Falle einer positiven Ersteinschdtzung bereitet das Projektteam eine Entscheidungsgrund-
lage fUr den Verwalter des DBAG-Fonds (bei Investments der DBAG-Fonds) oder fiir die DBAG
(bei Langfristigen Beteiligungen) vor.

DUE DILIGENCE

Als nachster Schritt folgt die detaillierte Prifung des potenziellen Beteiligungsunternehmens
auf Basis eines umfassenden und belastbaren Prozesses. Auf diese Weise wollen wir sicher-
stellen, dass wir zum einen unsere Ressourcen auf die vielversprechendsten Beteiligungsmog-
lichkeiten konzentrieren sowie alle wesentlichen Themenfelder adressieren und detailliert
prifen, und dass wir zum anderen dennoch flexibel und schnell Entscheidungen treffen kon-
nen.

INVESTMENT-MEMORANDUM, INVESTITIONSENTSCHEIDUNG, VEREINBARUNG UND VOLLZUG EINER TRANS-
AKTION

Wenn die Due Diligence positiv ausfallt, erstellt das Projektteam ein Investment Memoran-
dum, auf dessen Basis ein Angebot an den Verkaufer Gbermittelt wird. Die Investitionsent-
scheidung wird bei Langfristigen Beteiligungen von der DBAG getroffen. Ihr obliegen auch
die Vereinbarung und der Vollzug einer Transaktion. Bei Investments der DBAG-Fonds wird
die Investitionsentscheidung von dem Verwalter des jeweiligen Fonds getroffen. Bei diesen
Investments sorgt die DBAG als Fondsberater gemeinsam mit Rechtsberatern fir die Umset-
zung der Entscheidungen.

Entwickeln

Bereits wahrend der Priifung einer Beteiligungsmaglichkeit diskutiert das Investmentteam der
DBAG mit dem Management des Unternehmens Uber dessen kinftige Strategie fur die Wei-
terentwicklung  des  Unternehmens und  fUr das  hieraus  resultierende
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Wertsteigerungspotenzial. Die Strategie wird vom Management des Unternehmens umge-
setzt. Uber dessen personliche Beteiligung am Unternehmen wird der Gleichlauf der Interes-
sen gewahrleistet.

Wahrend der Beteiligungsdauer Gbernimmt typischerweise ein Mitglied des Projektteams der
DBAG ein Mandat im Beirat oder im Aufsichtsrat des jeweiligen Portfoliounternehmens. Zu-
satzlich werden erfahrene unternehmerische Personlichkeiten — meist aus dem Executive
Circle der DBAG -, die Uber relevante Erfahrung fur das Portfoliounternehmen verfugen, fur
diese Gremien gewonnen. Auch sie sind Ublicherweise (indirekt) an dem Unternehmen be-
teiligt. Die Beirdte und Aufsichtsrate begleiten und Uberwachen das Management des Unter-
nehmens, um sicherzustellen, dass die finanziellen und strategischen Ziele im Hinblick auf das
ErschlieBen des Wertsteigerungspotenzials erreicht werden.

Waéhrend der Beteiligungsdauer benétigt das Portfoliounternehmen maoglicherweise zusatz-
liches Eigenkapital, etwa um eine Akquisition zu finanzieren, eine Expansion umzusetzen o-
der sich den Zugang zu weiteren Finanzierungen zu er6ffnen. Die entsprechenden Entschei-
dungen bereitet das Projektteam der DBAG vor. Sie werden bei Langfristigen Beteiligungen
von der DBAG und bei Investments der DBAG-Fonds von dem jeweiligen Fondsverwalter ge-
troffen.

Realisieren

Nach unseren Erfahrungen bedarf es tblicherweise vier bis sieben Jahre, bis die Weiterent-
wicklung eines Portfoliounternehmens zu einer signifikanten Steigerung seiner Profitabilitat
und damit zu einer Wertsteigerung fihrt, die durch eine VerduBerung realisiert werden kann.

In manchen Fallen ergibt sich die Option fir eine friihere VerauBerung als nach den erwahn-
ten vier bis sieben Jahre. Manchmal kann die Beteiligungsdauer auch langer sein, wenn bei-
spielsweise Erwartungen nicht erfillt werden. Der genaue Zeitpunkt einer VerauBerung wird
von vielféltigen Faktoren mitbestimmt, etwa von der Entwicklung des allgemeinen Konjunk-
turzyklus und der jeweiligen Branchenkonjunktur, von technologischen Veranderungen oder
Umbriichen, vom politischen Umfeld, der Stimmung an den Finanzmarkten oder der Entwick-
lung des Marktes fur Unternehmensinvestitionen.

Grundséatzlich nutzen wir drei Wege fir die VerduBerung eines Portfoliounternehmens:
> VerauBerung an einen strategischen Investor,
> VerauBerung an einen finanziellen Investor,

> VerauBerung iber die Borse, zum Beispiel tiber die Umplatzierung von Aktien.

Bei Minderheitsbeteiligungen kann auch die VerduBerung an den Hauptgesellschafter eine
Option sein.

In der Vergangenheit haben wir VerduBerungen an strategische Investoren angestrebt, also
an Investoren, die zum Beispiel ihr Produktangebot, ihre regionale Préasenz oder ihre Wert-
schopfungskette durch den Kauf unseres Portfoliounternehmens ausbauen konnten. Fir
diese Synergien sind strategische Investoren haufig bereit, eine zusatzliche Prémie zu bezah-
len. Angesichts des Niedrigzinsumfelds haben wir jedoch in den vergangenen Jahren auch
zunehmend Portfoliounternehmen an finanzielle Investoren verauBert.

Entscheidungen Uber das AnstoBen des VerduBerungsprozesses von Investments der
DBAG-Fonds trifft der Verwalter des jeweiligen Fonds. Die DBAG bereitet diese Entscheidung
vor, berat den Fondsverwalter und begleitet den Prozess, etwa durch die Identifizierung ge-
eigneter Kaufer und durch das Strukturieren, Vorbereiten und Umsetzen der VerauBerung.
Haufig wird in diesem Zusammenhang auch eine Investmentbank oder ein M&A-Berater
mandatiert, um mogliche Kaufer anzusprechen oder den IPO-Prozess zu steuern.
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Besondere Starken der DBAG tragen maBgeblich zum Markterfolg bei

Wir sind davon Uberzeugt, dass sich die DBAG durch eine Reihe besonderer Starken auszeich-
net und arbeiten daher kontinuierlich daran, diese weiter auszubauen.

Erfahrenes und hochmotiviertes Investmentteam

Das Investmentteam der DBAG ist verantwortlich fur die Beratung der DBAG-Fonds und der
konzerninternen Investmentgesellschaften bei der ErschlieBung, Bewertung, Priafung und
Strukturierung von Beteiligungsmdglichkeiten. Es begleitet den Entwicklungsprozess der
Portfoliounternehmen und unterstitzt die DBAG-Fonds beim Beenden einer Beteiligung zum
passenden Zeitpunkt und in einer gut abgestimmten Struktur.

Das Investmentteam besteht einschlieBlich der drei Vorstandsmitglieder aus 28 (Vorjahr: 27)
Investmentmanagern, davon zehn Deal Captains. Die Deal Captains sind seit durchschnittlich
elf Jahren bei der DBAG. Die gesamte Erfahrung des Investmentteams in der Private-Equity-
Branche summiert sich auf mehr als 250 Jahre.

Das Investmentteam ist fachlich breit aufgestellt und verfligt Uber vielfaltige Erfahrungen im
Beteiligungsgeschaft. Erganzt wird es durch vier Mitarbeiter fir Research und Business Deve-
lopment, einen Spezialisten im Bereich Fremdfinanzierung sowie zwei auf M&A-Recht spezi-
alisierte Juristen, die das Team bei Vertragsverhandlungen und rechtlichen Strukturierungen
unterstutzen.

Gleichlauf der Interessen und Incentivierung des Investmentteams

Einer der Eckpfeiler unserer Strategie ist es, die Interessen der DBAG und ihrer Aktionare,
unseres Investmentteams und der Investoren in den DBAG-Fonds in Ubereinstimmung mitei-
nander zu bringen. Die Mitglieder des Investmentteams mit langerer Investitionserfahrung,
die drei fur das Investmentteam verantwortlichen Vorstandsmitglieder und weitere Mitarbei-
ter (insgesamt 19 Personen) co-investieren deshalb personlich aus eigenen Mitteln an der
Seite der DBAG-Fonds, und zwar wie branchenUblich zwischen rund ein und zwei Prozent
des von den Fondsinvestoren und der DBAG aufgebrachten Kapitals. So entsprechen sie der
Erwartung der Fondsinvestoren nach einem solchen persénlichen Mitteleinsatz aus Grinden
des Gleichlaufs der Interessen. Davon profitieren auch die Aktiondre der DBAG.
Am 30. September 2021 belief sich der Gesamtbetrag dieser privaten Co-Investitionen auf
18,7 Millionen Euro. Die co-investierenden Mitglieder des Investmentteams haben einen An-
reiz, einen moglichst hohen wirtschaftlichen Erfolg fur einen Fonds zu erzielen: Sie erhalten
auf ihr privates Co-Investment eine kapitaldisproportionale Beteiligung am Ergebnis (den so-
genannten Carried Interest), nachdem die Fondsinvestoren und die DBAG ihr eingesetztes
Kapital zuzuglich einer Vorzugsrendite realisiert haben. Am Erfolg der Langfristigen Beteili-
gungen partizipieren Mitglieder des Investmentteams Uber ein spezifisches variables Vergu-
tungssystem fur diese Investitionsstrategie.

Investmentteam wird durch starkes Netzwerk unterstttzt

Das Investmentteam kann auf ein starkes externes Netzwerk zurlckgreifen, mit dem ein per-
manenter Austausch besteht; den Kern stellt ein sogenannter Executive Circle aus 99 Perso-
nen dar. Die Mitglieder des Executive Circle unterstitzen das Team bei der Identifizierung
und Anbahnung von Beteiligungsméglichkeiten, bei der Einschatzung bestimmter Branchen
oder im Vorfeld einer Investition bei der besonders ausfuhrlichen und sorgféltigen Prafung
(,Due Diligence”) eines Zielunternehmens. Der Kreis rekrutiert sich aus erfahrenen unterneh-
merischen Persdnlichkeiten, zu denen auch Partner aus friheren Beteiligungstransaktionen
gehoren. Die Mitglieder verfigen Uber Branchenerfahrung, die fir die DBAG relevant ist. Das
Netzwerk wird erganzt durch eine groBe Gruppe von Finanzexperten, Beratern, Rechtsan-
walten und Wirtschaftsprifern.
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Starke Marke 6ffnet Zugang zu attraktiven Beteiligungsméglichkeiten

Die DBAG st bereits seit ihrer Grindung als Investor und Berater geschlossener
Private-Equity-Fonds tatig. Seit 1997 — dem Jahr, in dem erstmals ein MBO strukturiert wurde
— wurden zusammen mit dem DBG Fonds Ill, dem DBAG Fund IV, dem DBAG Fund V, dem
DBAG Fund VI, dem DBAG Fund VIl und dem DBAG Fund VIII sowie seit Juni 2017 auch mit
dem DBAG ECF insgesamt 60 MBOs finanziert. AuBerdem wurden mit dem DBG Fonds |l
und dem DBAG ECF 19 minderheitliche Beteiligungen mit dem Ziel strukturiert, Unterneh-
menswachstum zu forcieren (,Wachstumsfinanzierungen”); hinzu kommen seit dem Ge-
schaftsjahr 2019/2020 Langfristige Beteiligungen. Derzeit halt die DBAG zwei Langfristige
Beteiligungen.

Der Wert des seit 1997 investierten Eigenkapitals konnte dabei bisher auf das 2,0-Fache
(MBOs) bzw. das 2,5-Fache (Wachstumsfinanzierungen/Langfristige Beteiligungen) gesteigert
werden. 32 MBOs und 16 Wachstumsfinanzierungen wurden bis zum Ende der Berichtspe-
riode ganz oder Uberwiegend realisiert. Mit den VerauBerungen wurde das 2,7-Fache (MBOs)
bzw. das 2,9-Fache (Wachstumsfinanzierungen) des eingesetzten Kapitals erlost.

Wir sind davon Uberzeugt, mit dieser Erfolgsbilanz eine Marke aufgebaut zu haben. Auch die
Borsennotierung im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse — dem Segment mit den
hochsten Transparenzanforderungen —starkt unsere Marke. In Summe ertffnet uns dies im-
mer wieder einen direkten und personlichen Zugang zu Beteiligungsméglichkeiten jenseits
von ¢ffentlichen Verkaufsprozessen.

Wettbewerbsstarke Geschaftsprozesse

Alle wesentlichen Teilbereiche des Investmentprozesses — von der Identifizierung und Prifung
einer Beteiligungsmaglichkeit Uber die Begleitung der Portfoliounternehmen bei ihren Ent-
wicklungsprozessen bis hin zur Realisierung der Wertsteigerung — werden von der DBAG
intern mit eigenen Ressourcen auf Basis bewahrter und belastbarer Geschaftsprozesse reali-
siert. Dies gilt sowohl fur das Investmentteam als auch fur die Corporate Functions, die das
Investmentteam unterstiitzen. In den vergangenen Jahren haben wir die Prozesse zuneh-
mend standardisiert, sodass wir heute schnell und umfassend auf Beteiligungsmaoglichkeiten
reagieren kénnen. Auch die Realisierung von Transaktionen und die Begleitung unserer Port-
foliounternehmen bei ihrer Entwicklung profitieren von standardisierten Geschaftsprozessen.

Zugang zu familien- oder griindergefiihrten mittelstdndischen Unternehmen

29 der 60 MBOs, die die DBAG seit 1997 finanziert hat, betrafen Unternehmen, die zuvor in
Familienhand waren. Aus unserer Sicht stellt der hohe Anteil familien- oder griindergefihrter
Portfoliounternehmen in den DBAG-Fonds eines unserer wesentlichen Alleinstellungsmerk-
male dar. Im Zeitraum von 2011 bis 2020 entfielen 59 Prozent der von der DBAG strukturier-
ten MBOs auf solche Unternehmen im Vergleich zu 35 Prozent im Gesamtmarkt wahrend
desselben Zeitraums (Quellen: FINANCE Magazin, Buy-out-Statistik 2020; DBAG). Grundla-
gen dieses Erfolgs sind ein umfassendes Verstandnis der Besonderheiten des Mittelstands und
der Branchen, in denen wir investieren. Dazu gehdrt auch, dass wir uns auf Wertsteigerung
durch die Weiterentwicklung von Geschaftsmodellen konzentrieren und damit unseren Port-
foliounternehmen mehr als eine rein finanzielle Begleitung anbieten.

Umfassende Eigenkapital-Plattform fiir mittelstandische Unternehmen

Die DBAG versteht sich als Komplettanbieter von Eigenkapitalldsungen fir den Mittelstand.
Zusatzlich zur Beratung und Finanzierung von MBOs bietet sie auch Langfristige Beteiligun-
gen an. Dies ermdglicht Zugang zu Familienunternehmen, die fir Finanzierungen mit einem
eher kurzeren Zeithorizont nur schwer zu gewinnen sind. Potenzielle Portfoliounternehmen
kédnnen mit der DBAG sowohl die Beteiligung in Form eines MBOs als auch in Form einer
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Langfristigen Beteiligung als mégliche Finanzierungsalternativen prifen und sich fur die in
ihrer Situation am besten geeignete Losung entscheiden.

Von diesem breiten Marktzugang profitieren auch die von uns beratenen DBAG-Fonds. Als
Private-Equity-Investor, der Wertsteigerungspotenziale wahrend einer begrenzten Beteili-
gungsdauer erschlieBen will, verfolgen wir zudem einen anderen Ansatz als Holding-Gesell-
schaften, die auf eine Buy-and-hold-Strategie setzen.

Verpflichtung zu nachhaltigem Handeln

Wir sehen uns den Grundsétzen nachhaltigen Handelns verpflichtet und beachten daher die
Okologischen (environment) und sozialen (social) Aspekte unserer Geschaftstatigkeit sowie
die Grundsatze guter Unternehmensfiihrung (governance) — zusammengefasst die , ESG-As-
pekte”.

Unsere diesbezuglichen Anstrengungen entwickeln wir kontinuierlich weiter und haben im
Berichtsjahr die von Investoren entwickelten und von den Vereinten Nationen unterstitzten
Grundsatze fur verantwortungsbewusstes Investieren unterzeichnet. Zudem haben wir Hand-

lungsfelder identifiziert, die fur die Deutsche Beteiligungs AG von besonderer Bedeutung sind.

Wahrend die DBAG zu diesen zum Teil bereits seit vielen Jahren Daten erhebt, haben wir im
Berichtsjahr erstmals auch von unseren Portfoliounternehmen Informationen hierzu abge-
fragt. Die Handlungsfelder der DBAG sind: Verringerung bzw. Vermeidung von Treibhausga-
sen, Verringerung bzw. Vermeidung von Arbeitsunfallen, Verbesserung der Mitarbeiterzu-
friedenheit, Geschlechterparitat und Erhdhung der Vielfalt sowie Vermeidung von Compli-
ance-VerstoBen.

Zielsystem aus finanziellen und nichtfinanziellen Zielen

Zentrales Ziel: Nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes

Das zentrale wirtschaftliche Ziel der Geschaftstatigkeit der Deutschen Beteiligungs AG ist,
ihren Unternehmenswert nachhaltig zu steigern. Dieses Ziel soll durch die Steigerung des
Wertes der beiden Geschaftsfelder Private-Equity-Investments und Fondsberatung unter Be-
rlcksichtigung von ESG-Aspekten erreicht werden.

Den Erfolg der DBAG zu beurteilen erfordert — wie in der Private-Equity-Branche Ublich —

einen langen Betrachtungshorizont. Deshalb bedeutet nachhaltig flr uns zunachst langfristig.

Die Ertréage aus dem Beteiligungsgeschaft werden maBgeblich von den Wertsteigerungen der
Portfoliounternehmen beeinflusst. Das Ausschopfen der Entwicklungspotenziale erfordert
Geduld; bei Management-Buy-outs begleitet die DBAG die Unternehmen Ublicherweise Uber
einen Zeitraum von vier bis sieben Jahren, Langfristige Beteiligungen begleitet sie mindestens
sieben Jahre. Die Ertrdge aus dem Fondsgeschaft werden maBgeblich vom Initiieren neuer
Fonds beeinflusst. Dies findet etwa alle vier bis fiinf Jahre statt; die Laufzeit eines Fonds be-
tragt planmaBig zehn Jahre.

Kurzfristig kénnen Kennzahlen auch rickldufige Werte aufweisen. Dies ist teils geschaftsty-
pisch, weil beispielsweise Ertrdge aus dem Fondsgeschaft nach VerauBerungen sinken. Teils
ist dies auch auf externe Einflussfaktoren zurtickzufuhren, die sich kurzfristig stark verandern
kénnen. Das gilt zum Beispiel fur die Bewertungsmultiplikatoren borsennotierter Vergleichs-
unternehmen im Rahmen der quartalsweisen Zeitwertermittlung unserer Unternehmensbe-
teiligungen. Ein einzelnes Quartal und selbst ein Geschaftsjahr sagt deshalb wenig Gber den
Erfolg der DBAG aus. Nur ein angemessen langer Betrachtungshorizont kann Aufschluss dar-
Uber geben, ob das zentrale wirtschaftliche Ziel der Geschaftstatigkeit erreicht wurde.

Die DBAG verfolgt drei finanzielle und drei nichtfinanzielle Ziele, die unmittelbar und mittel-
bar zum Erreichen des zentralen wirtschaftlichen Ziels beitragen. Unsere Verpflichtung zu
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nachhaltigem Handeln bildet das Fundament unseres Zielsystems. Es entspricht dem langfris-
tigen Charakter unseres Geschafts, dass wir Verantwortung dafir Gbernehmen, wie sich un-
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sere Entscheidungen jetzt und in der Zukunft auf andere auswirken — im Investmentprozess,
bei der Entwicklung und spateren VerauBerung unserer Portfoliounternehmen sowie in der
Fihrung unseres Unternehmens.

Finanzielles Ziel ,Steigerung des Wertes der Private-Equity-Investments”

Voraussetzung fur die langfristige Steigerung des Wertes der Private-Equity-Investments ist,
dass Investitionen in aussichtsreiche mittelstandische Geschaftsmodelle getatigt werden. Um
den Wert der Unternehmensbeteiligungen zu steigern, begleitet die DBAG Portfoliounter-
nehmen in einer mehrjahrigen Phase ihrer strategischen Weiterentwicklung. Die Wertsteige-
rung des eingesetzten Eigenkapitals wird durch Ausschittungen und die VerauBerung einer
Beteiligung realisiert. Der Wert des Geschaftsfelds wachst umso starker, je hoher die
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Wertsteigerungen sind, die mit den getatigten Investments realisiert werden kénnen, und je
hdher der Anteil der so erzielten Rickflisse aus friheren Investments ist, der in neue Beteili-
gungen reinvestiert wird.

Finanzielles Ziel ,Steigerung des Wertes der Fondsberatung”

Eine Wertsteigerung des Geschaftsfelds Fondsberatung setzt ein nennenswertes und mittel-
fristig steigendes verwaltetes oder beratenes Vermégen voraus. Der Wert des Geschaftsfelds
bemisst sich am langfristigen Wachstum der in der Regel volumenabhangigen Ertrage aus
dem Fondsgeschaft und deren Uberschuss gegeniiber dem entsprechenden Aufwand. Der
Wert des Fondsgeschafts kann mittels des Discounted-Cash-Flow-Verfahrens oder durch An-
wendung eines Multiplikators auf Basis einer Peer Group oder von Markttransaktionen ermit-
telt werden.

Finanzielles Ziel ,Teilhabe der Aktionare am Erfolg durch stabile, moglichst stei-
gende Dividenden”

Die Aktiondre sollen an finanziellen Uberschiissen in Form stabiler, méglichst steigender Di-
videnden beteiligt werden. Bei der Entscheidung Uber die Hohe der Ausschittung spielen
drei Aspekte eine wichtige Rolle: die Mittelzufllsse aus beiden Geschaftsfeldern (Ertrage aus
dem Fondsgeschaft und Nettozuflisse nach BeteiligungsverduBerungen), der kinftige Mit-
telbedarf fir (Co-)Investitionen und die Sicherung der nachhaltigen Dividendenféahigkeit. Zu-
dem betrachtet die DBAG eine — gemessen am Kapitalmarktumfeld — attraktive Dividenden-
rendite als wesentlich fur die Teilhabe der Aktiondre am Unternehmenserfolg.

Nichtfinanzielles Ziel ,, Wertschatzung als Finanzinvestor im Mittelstand”

Wir wollen die Mittel, die uns Aktionare und Fondsinvestoren anvertrauen, in Unternehmens-
beteiligungen investieren, die ein attraktives Entwicklungspotenzial aufweisen. Dazu mussen
wir nicht nur Beteiligungsmaoglichkeiten in unserem Zielmarkt identifizieren und analysieren.
In einem starken Wettbewerbsumfeld kommt es zudem darauf an, sich zu differenzieren.
Wertschatzung und Vertrauen sind dabei wesentliche Faktoren in den Entscheidungsprozes-
sen von Unternehmenseigentiimern und deshalb eine wichtige Grundlage fur unseren Erfolg.

Wertschatzung und Vertrauen werden genahrt durch unsere jahrzehntelange Marktprasenz
im Mittelstand. Unser Erfolg lasst sich dabei an der Wertsteigerung unserer Portfoliounter-
nehmen messen, die wir auf unser eingesetztes Kapital erzielen. Mindestens genauso wichtig
ist jedoch, dass unsere Beteiligungen sich auch nach einer VerduBerung weiter gut entwickeln,
ihre Marktposition ausbauen und ihre Ertragskraft steigern.

Nichtfinanzielles Ziel ,, Wertschatzung als Berater von Private-Equity-Fonds”

Die Mittel der DBAG-Fonds sind ein wesentlicher Teil unserer Investitionsbasis. Die Fonds
werden als geschlossene Fonds errichtet. Sie sollen so erfolgreich sein, dass wir unsere Hand-
lungsspielraume hinsichtlich der Gestaltung der Fondsvolumina und -bedingungen aufrecht-
erhalten und ausbauen kénnen.

RegelmaBig mussen Mittel fiir Nachfolgefonds eingeworben werden. Es ist daher wichtig,
dass Investoren die DBAG als Berater wertschatzen und im Idealfall wiederkehrend investieren.
Die Wertschatzung hdngt nicht nur davon ab, ob die Investoren eine angemessene Rendite
erzielt haben, sondern auch davon, ob wir als solide und vertrauenswirdig wahrgenommen
werden. Wir legen deshalb groBen Wert auf einen offenen, vertrauensvollen Umgang mit
den Fondsinvestoren.
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Nichtfinanzielles Ziel , Bindung erfahrener und motivierter Mitarbeiter”

Der Erfolg unserer Geschaftstatigkeit hdngt maBgeblich von der fachlichen und persénlichen
Qualifikation der Mitarbeiter in allen Unternehmensbereichen ab. Zugleich fordert das Betei-
ligungsgeschaft von den Mitarbeitern groBes Engagement und eine hohe Belastbarkeit, was
wiederum eine starke Identifikation mit den jeweiligen Aufgaben voraussetzt. All dies férdern
wir auf unterschiedliche Weise: Wir kommunizieren direkt, arbeiten in einer auf Teamarbeit
basierenden Projektorganisation und tbertragen in allen Bereichen des Unternehmens rasch
Verantwortung. Unser Vergltungs- und Anreizsystem ist darauf ausgerichtet, Leistung zu
fordern, unseren Mitarbeitern — neben einem attraktiven Arbeitsplatz — einen wirtschaftlichen
Anreiz fur eine dauerhafte Bindung an das Unternehmen zu bieten und damit zugleich un-
seren Unternehmenserfolg zu steigern.

Steuerung und Kontrolle
Steuerungskennzahlen

Steuerungskennzahl fur das zentrale wirtschaftliche Ziel ,,Nachhaltige Steigerung
des Unternehmenswertes der DBAG”

Der Unternehmenswert der DBAG soll langfristig steigen. Alle finanziellen und nichtfinanzi-
ellen Ziele sind darauf ausgerichtet. Der Unternehmenswert der DBAG ergibt sich als Summe
aus dem Wert der beiden Geschaftsfelder Private-Equity-Investments und Fondsberatung.
Jede Wertermittlung hat stets einen subjektiven Charakter. Deshalb nehmen wir keine eigene
Bewertung vor. Stattdessen wollen wir durch groBtmogliche Transparenz sicherstellen, dass
die Marktteilnehmer ihre Bewertung auf moglichst objektiver Basis vornehmen kénnen.

Steuerungskennzahl fur das finanzielle Ziel ,Steigerung des Wertes der
Private-Equity-Investments”

Das Geschaftsfeld Private-Equity-Investments ist wie ein borsennotiertes Private-Equity-
Portfolio strukturiert, das von einem externen Manager verwaltet wird. Solche Geschaftsmo-
delle werden Ublicherweise auf Basis des Nettovermdgenswertes bewertet.

Der Nettovermdgenswert setzt sich zusammen aus den Finanzanlagen, den sonstigen
Finanzinstrumenten, den Finanzmitteln und den Kreditlinien als Abzugsposten, soweit diese
in Anspruch genommen sind. Die Finanzanlagen beinhalten im Wesentlichen den Brutto-
Portfoliowert, gemindert um erfolgsabhangige Gewinnanteile aus privaten Beteiligungen von
Mitgliedern des Investmentteams der DBAG-Fonds (, Carried Interest”). Der Brutto-Portfolio-
wert entspricht dem Marktwert der Portfoliounternehmen zum jeweiligen Stichtag, der nach
branchenublichen anerkannten Bewertungsverfahren ermittelt wird. Er kann in einzelnen
Jahren durchaus sinken, denn er unterliegt auch Einflissen auBerhalb des Wirkungsbereichs
der DBAG, etwa der Konjunktur oder den Entwicklungen am Kapitalmarkt. Die sonstigen
Finanzinstrumente beinhalten kurzfristige Darlehen an konzerninterne Investmentgesell-
schaften zur Vorfinanzierung von Co-Investments im Gleichlauf mit den DBAG-Fonds.

Der Nettovermdgenswert verandert sich nicht unmittelbar durch Investitionen und VerauBe-
rungen; diese fihren im ersten Schritt lediglich zu einer Umschichtung zwischen Finanzanla-
gen und Finanzmitteln. Er verandert sich vor allem durch die Wertdnderung des Portfolios
Uber die Haltedauer der Beteiligungen. Diese Veranderung fallt — mit positivem wie mit ne-
gativem Vorzeichen — umso groBer aus, je hoher der Anteil der investierten Mittel ist. Ent-
sprechend gilt umgekehrt: Je héher der Anteil der Finanzmittel am Nettovermdgenswert ist,
desto stabiler ist der Wert.

Der Nettovermdgenswert wird gemindert durch die Kosten der Bérsennotiz (z. B. Gebihr fur
den Handel der DBAG-Aktie an der Frankfurter Wertpapierb6rse und Aufwand fir Investor



I
GESCHAFTSBERICHT 2020/2021

Relations) sowie die Kosten fir die Verwaltung des Portfolios (echtes und synthetisches Ent-
gelt an das Segment Fondsberatung).

Mit der Dividende sind die Aktionare der DBAG am Erfolg der DBAG beteiligt; die Ausschit-
tung vermindert allerdings die Finanzmittel und damit den Nettovermdgenswert. Um die Stei-
gerung des Nettovermdgenswertes in einem Geschaftsjahr sichtbar zu machen, wird daher
der Endbestand des Nettovermogenswertes um die im Geschéftsjahr getatigte Ausschittung
sowie gegebenenfalls um den Zufluss aus einer Kapitalerhbhung bereinigt'.

Steuerungskennzahl fur das finanzielle Ziel ,Steigerung des Wertes der Fondsbera-
tung”

Der Erfolg des Geschaftsfelds Fondsberatung setzt ein nennenswertes und mittelfristig stei-
gendes verwaltetes oder beratenes Vermogen voraus; aus dessen Volumen ergeben sich die
Ertrédge aus dem Fondsgeschaft. Das Ergebnis vor Steuern in der Fondsberatung wird neben
den Ertragen aus dem Fondsgeschaft, die durch das Volumen des verwalteten oder beratenen
Vermogens bestimmt werden, maBgeblich vom Aufwand fur das Finden der Beteiligungs-
maoglichkeiten, fr die Begleitung der Portfoliounternehmen und fiir deren VerduBerung be-
einflusst. Ob wir das finanzielle Ziel ,Steigerung des Wertes der Fondsberatung” erreicht
haben, messen wir an der langfristigen Entwicklung des Ergebnisses aus der Fondsberatung.

Das Ergebnis aus der Fondsberatung kann in einzelnen Perioden sinken. Das liegt daran, dass
die Bemessungsgrundlage fur die Beratungsertrage abhdngig vom Portfoliovolumen ist.
Selbst wenn die Beratungsertrage langere Zeit konstant bleiben, wie es in der Investitions-
phase eines Fonds grundsatzlich der Fall ist, kdnnen héhere Kosten eine Ergebnisminderung
verursachen. Deshalb ist auch fur diese Steuerungskennzahl ein angemessen langer Betrach-
tungshorizont wichtig.

Steuerungskennzahl fur das finanzielle Ziel ,Teilhabe der Aktionare am Erfolg durch
stabile, moglichst steigende Dividenden”

Die Teilhabe der Aktionare am Erfolg messen und steuern wir anhand der Dividende je Aktie
sowie der Dividendenrendite. Wir streben eine stabile, moglichst jahrlich steigende Ausschit-
tung in Euro je Aktie an. DarUber hinaus sollen unsere Aktionare eine attraktive Dividenden-
rendite erzielen. Das bedeutet: Wir berlcksichtigen auch das Kapitalmarktumfeld bei der
Festlegung des Dividendenvorschlags.

Steuerungskennzahl fur das nichtfinanzielle Ziel ,, Wertschatzung als Finanzinvestor
im Mittelstand”

Der Anteil der MBOs, bei denen Unternehmensgriinder oder Familiengesellschafter auf der
Verkauferseite stehen, ist bei uns hoher als im Marktdurchschnitt. Wir streben an, auch wei-
terhin einen hohen Anteil unserer Transaktionen aus diesem Umfeld zu generieren. Grund-
lage dafur ist ein Marktauftritt, der uns eine attraktive Auswahl potenzieller Beteiligungen
ermoglicht. Wir messen das Erreichen dieses Ziels insbesondere anhand der Zahl und der
Qualitat der Beteiligungsmoglichkeiten, mit denen wir uns jahrlich befassen.

Steuerungskennzahl fur das nichtfinanzielle Ziel ,Wertschatzung als Berater von
Private-Equity-Fonds”

Unsere Wertschatzung als Berater von Private-Equity-Fonds messen und steuern wir anhand
des Prozentanteils der Kapitalzusagen fir einen Fonds, die von Investoren friherer

1 Im Vorjahr war noch der Anfangsbestand um die getétigte Ausschittung bereinigt worden. Mit der Anderung folgt
die Berechnung der Steuerungskennzahl derjenigen im Vergttungssytem des Vorstands.
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DBAG-Fonds stammen. Grundséatzlich driickt sich eine hohe Wertschatzung in einem mog-
lichst hohen Wert aus. Wir betrachten diese Kennzahl allerdings nicht isoliert von strategi-
schen Erwagungen. So kann es sinnvoll sein, neue Investorenkreise zu erschlieBen und des-
halb bewusst niedrigere Werte in Kauf zu nehmen, als sie sich aus der Nachfrage bisheriger
Investoren ergeben konnten. Diese Kennziffer kénnen wir nur in einem Jahr aktualisieren, in
dem ein neuer DBAG-Fonds aufgelegt wurde.

Steuerungskennzahl fur das nichtfinanzielle Ziel , Bindung erfahrener und motivier-
ter Mitarbeiter”

Ob es uns gelungen ist, erfahrene Mitarbeiter zu binden, messen wir anhand der durch-
schnittlichen Betriebszugehdrigkeit. Die Mitarbeiterzufriedenheit erheben wir fortlaufend
Uber Befragungen. Zudem tberpriifen wir regelmaBig die Angemessenheit der Vergitung im
Marktvergleich und bieten dem Investmentteam mit der Moglichkeit, am Investitionserfolg
zu partizipieren (Carried Interest bei DBAG-Fonds, variable Vergitung bei Langfristigen Be-
teiligungen), branchenibliche Anreizsysteme, deren Angemessenheit wir ebenfalls regelma-
Big Uberprufen.

Kunftige Steuerungskennzahlen fur nichtfinanzielle ESG-Ziele

Fortschritte hinsichtlich einer Unternehmensfiihrung, die 6kologische Ressourcen schont, auf
soziale Belange Riicksicht nimmt und regulatorische sowie gesetzliche Rahmenbedingungen
beachtet, wollen wir kiinftig anhand von mehreren Kennzahlen messen und steuern, die die
finf zentralen Handlungsfelder der DBAG betreffen, und die wir sowohl fir die DBAG als
auch fur ihre Portfoliounternehmen festlegen werden.
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WIRTSCHAFTLICHE LAGE DES KONZERNS

Vergleich des tatsdchlichen mit dem prognostizierten Geschiaftsverlauf

Ist Urspriingliche Jiingste Ist Erfiillungsgrad Erfiillungsgrad
2019/2020 Prognose Prognose 2020/2021 Prognose Prognose
bzw. bzw. November Oktober
30.9.2020 November 2020 Oktober 2021 30.9.2021 2020 2021
Steuerungskennzahlen fiir die finanziellen Ziele
Private-Equity-Investments
Erwartung Erwartung
Nettovermogenswert' (Stichtag) Mio. € 422,0 415,0 bis 460,0 620 bis 690 678,5 Ubertroffen erfullt
Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft Erwartung
(netto) Mio. € -16,9 30,0 bis 35,0 178,4 Ubertroffen
Erwartung
Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft Mio. € -33,5 -5,0 bis 0,0 28,2 Ubertroffen
Fondsberatung
Erwartung
Ertrage aus dem Fondsgeschaft Mio. € 30,6 42,0 bis 44,0 43,4 erfullt
Erwartung Erwartung
Ergebnis Fondsberatung’ Mio. € 9,5 15,0 bis 16,0 19,0 bis 20,0 18,0 Gbertroffen nicht erfullt
Verwaltetes oder beratenes Vermdgen Erwartung
(Stichtag) Mio. €  2.582,6 2.320,0 bis 2.440,0 2.473,2 Ubertroffen
Aktionare
Erwartung
Dividende je Aktie € 0,80 1,00 bis 1,20 1,60 Gbertroffen
Steuerungskennzahlen fiir die nichtfinanziellen Ziele
Private-Equity-Investments
Erwartung
Beteiligungsmaoglichkeiten 193 238 bis 263 306 Ubertroffen
Fondsberatung
Anteil der Kapitalzusagen
wiederkehrender Investoren? % 86 mindestens 75 86
Mitarbeiter
Erwartung
Durchschnittliche Betriebszugehorigkeit  Jahre 7.9 unverandert 7,4 nicht erftllt
Sonstige Kennzahlen
Erwartung Erwartung
Konzernergebnis nach IFRS Mio. € -16,8 40,0 bis 45,0 175 bis 195 185,1 Gbertroffen erfullt
Erwartung
Jahrestiberschuss nach HGB Mio. € 45,9 70,0 bis 80,0 64,5 nicht erfullt

1 Zugleich Steuerungskennzahl fur das zentrale wirtschaftliche Ziel; 2 Der Wert der Spalte ,Ist 2020/2021 bzw.

30.9.2021" bezieht sich auf das jlingste Fundraising des DBAG Fund VIII, das im Geschaftsjahr 2019/2020 erfolgt ist

Die im Verlauf des Geschaftsjahres 2020/2021 immer belastbareren Erkenntnisse Uber die
positive Geschéftsentwicklung unserer Portfoliounternehmen sowie Erkenntnisse aus Verau-
Berungsprozessen haben uns mehrfach veranlasst, unsere Prognosen fir relevante Steue-
rungskennzahlen der DBAG anzuheben. Im Rahmen der letzten Prognoseanhebung hoben
wir zudem unsere Annahmen flr das Ergebnis Fondsberatung an. Bei den meisten Kennziffern

wurde die urspringliche Prognose deutlich Gbererfillt und die letzte Prognose erreicht.
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Der Nettovermdgenswert und die Nettoertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft werden we-
sentlich von der Wertentwicklung der Portfoliounternehmen gepragt; der Nettovermdgens-
wert erreichte im Geschéaftsjahr 2020/2021 die nach oben revidierten Erwartungen und die
Nettoertrage aus dem Beteiligungsgeschaft Ubertrafen die urspriinglichen Erwartungen deut-
lich insbesondere getrieben durch eine positive Wertentwicklung der Portfoliounternehmen.
Der Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft fiel im Berichtsjahr deutlich positiv aus, insbeson-
dere gepragt von vier VerauBerungen, davon zwei Teil-VerduBerungen, denen zwei Zukaufe
gegenUberstanden. Die Ertrage aus dem Fondsgeschaft bestatigten das geplante Niveau, un-
terstitzt durch den DBAG Fund VIII, dessen Investitionsperiode im August 2020 begonnen
hatte. Das Ergebnis aus dem Fondsgeschaft verfehlte leicht die zuletzt angehobenen Erwar-
tungen. Das verwaltete oder beratene Vermogen veranderte sich wahrend des Berichtszeit-
raums wie prognostiziert nur geringfiigig. Unterstitzt durch einen aktiven M&A-Markt konn-
ten wir eine hohe Zahl von Beteiligungsmdglichkeiten prafen. Im Berichtszeitraum wurde kein
neuer Fonds eingeworben, daher ist der Anteil der Kapitalzusagen wiederkehrender Investo-
ren im Berichtsjahr nicht anwendbar.

Unsere unverandert gultige Dividendenpolitik haben wir im Geschéaftsjahr 2019/2020 ange-
sichts der einzigartigen Stérung unseres Geschéfts durch die Pandemie ausgesetzt. Der Divi-
dendenvorschlag fur das Berichtsjahr Gbertrifft den Vorjahreswert und tbertrifft die Prognose.
Die durchschnittliche Zugehdrigkeit der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der Deutschen Be-
teiligungs AG verringerte sich leicht durch Neueinstellungen und das Ausscheiden von Mitar-
beitern. Das Konzernergebnis hat unsere urspringlichen Erwartungen aus den gleichen Grin-
den wie der Nettovermogenswert der Private-Equity-Investments und die Nettoertrage aus
dem Beteiligungsgeschéaft Ubertroffen. Der Jahresiberschuss nach HGB erreichte die Progno-
sespanne nicht, weil die Ertrdge aus dem Fondsgeschéaft niedriger als erwartet ausfielen. An-
ders als im Konzern ist diese Position im HGB-Abschluss um den Aufwand der mit der Fonds-
beratung oder -verwaltung befassten Tochtergesellschaften gemindert. Zudem waren die
Kosten der Kapitalerhdhung nicht geplant.

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Realwirtschaft: Weiter auf Erholungskurs, Lieferengpasse und Pandemie brem-
sen

Fur die Weltwirtschaft setzte sich der Erholungskurs im Berichtsjahr weiter fort. 2021 wurde
der kraftige Aufschwung von Beginn des Jahres aber zum Herbst hin durch verschiedene Ein-
flussfaktoren gebremst, darunter die Pandemie, sowie durch Chipmangel, allgemeine Materi-
alknappheit und stark gestiegene Transportkosten. Die Inflation hat sich unter anderem durch
den Anstieg der Energiepreise, Rohstoffe und anderer VorleistungsgUter sowie die Zunahme
der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage ebenfalls stark erhoht.

Insgesamt wird in der im Oktober 2021 von mehreren Wirtschaftsforschungsinstituten heraus-
gegebenen Gemeinschaftsdiagnose fur das weltweite Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2021 ein
Zuwachs von 5,7 Prozent gegenliber dem Vorjahr erwartet?. Die regional unterschiedlich starke
Auspragung der Corona-Wellen und deren Einddmmung haben dazu geflhrt, dass auch der
Konjunkturverlauf in den einzelnen Weltregionen sehr heterogen ausfiel. So legte die gesamt-
wirtschaftliche Produktion in den USA, auch untersttzt von erheblichen fiskalischen Nachfra-
geimpulsen, in den ersten beiden Kalenderquartalen 2021 jeweils um 1,5 Prozent zu; im Ge-
samtjahr 2021 wird ein Wachstum von 5,6 Prozent erwartet. Mit 4,9 Prozent liegt das erwar-
tete Wachstum in der EU etwas darunter. Hier bremste die Pandemie die konjunkturelle

2 Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (Herausgeber): , Krise wird allmahlich tberwunden — Handeln an geringerem
Wachstum ausrichten”, , Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2021, Halle (Saale) 2021. Der Projektgruppe Gemeinschaftsdi-
agnose gehoren folgende Mitglieder an (Stand: Oktober 2021): Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung (DIW), Ber-
lin, ifo Institut — Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung an der Universitat Minchen e. V. in Kooperation mit KOF Kon-
junkturforschungsstelle an der ETH Zurich, Institut fir Weltwirtschaft (IfW), Kiel, Leibniz-Institut far Wirtschaftsforschung
Halle e.V. (IWH), RWI — Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung e.V., Essen in Kooperation mit Institut fir Hohere Stu-
dien Wien
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Erholung in den Landern, in denen die Regierungen aufgrund hoher Infektionszahlen und im
Zusammenhang mit dem Auftreten neuer Virusvarianten zu Jahresbeginn MaBnahmen zur Be-
schrankung von sozialen Kontakten ergriffen hatten. In China hatte die Konjunktur bereits am
Ende des Jahres 2020 ihr Vorkrisenniveau erreicht. Abschwéachend wirkt sich auf die Konjunk-
tur in China insbesondere ein Mangel an Vorprodukten, darunter Computerchips, sowie eine
restriktivere Kreditpolitik im wichtigen Bausektor aus. Im Jahr 2021 wird fir China ein Zuwachs
des Bruttoinlandsprodukts von 7,8 Prozent erwartet.

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat seine Prognosen fur das Wachstum der Weltwirt-
schaft im Jahr 2021 zuletzt leicht zurtickgenommen?3, er rechnet fir das laufende Jahr noch mit
einer Steigerung der Wirtschaftsleistung (,,World Economic Output”) um 5,9 Prozent. Wenn-
gleich der IWF seine Wachstumserwartungen fir die Weltwirtschaft fur das Jahr 2021 nur leicht,
das heiBt um 0,1 Prozentpunkte, gegeniber seinen vorherigen Erwartungen vom Juli 2021
zurtickgenommen hat, so liegt dieser Ricknahme doch eine deutlich pessimistischere Sicht-
weise fur Schwellenldnder zugrunde, deren Wachstumsraten insbesondere von niedrigeren
Impfquoten belastet werden.

Fur Deutschland gehen die Wirtschaftsinstitute in ihrer im Oktober 2021 veroffentlichten Ge-
meinschaftsdiagnose von einem Wachstum des Bruttoinlandsprodukts von 2,4 Prozent im Jahr
2021 aus; in der im Frahjahr 2021 verdffentlichten Gemeinschaftsdiagnose waren noch
3,7 Prozent erwartet worden. Nachdem sich die konjunkturellen Rahmenbedingungen seit dem
Frihjahr zunachst deutlich verbessert hatten, erwarten die Wirtschaftsinstitute nun insbeson-
dere im verarbeitenden Gewerbe Belastungen aufgrund von Lieferengpéssen und Rohstoff-
knappheit. Zudem wird far 2021 in Deutschland ein Anstieg der Verbraucherpreise, auch auf-
grund steigender Energiekosten, von drei Prozent erwartet, der sich voraussichtlich bremsend
auf die Nachfrage auswirken wird.

Auch die Portfoliounternehmen der DBAG spiren die gegentiber dem Vorjahr verbesserten
Rahmenbedingungen und die damit einhergehenden realwirtschaftlichen Aufholprozesse. So
entwickelten sich die Unternehmen mit Industriebezug zunachst Gberwiegend positiv. Deren
Erholung ware noch hoher ausgefallen, hatten nicht neue Faktoren belastend gewirkt. Zu die-
sen zahlten im Berichtsjahr insbesondere Lieferengpasse aufgrund von Komponentenknapp-
heit trotz hohem Auftragsbestand — vor allem aufgrund knapper Halbleiter in der Automobil-
industrie —, steigende Rohmaterial- und Energiekosten sowie steigende Frachtraten. Durch die
Verbreiterung der Investitionsstrategie auf Branchen auBerhalb der Industrie hat die DBAG in
den vorangegangenen Jahren Einfluss darauf genommen, dass Risiken aus konjunkturellen und
strukturellen Veranderungen fur das Gesamtportfolio gesunken sind. So konnten die Beteili-
gungen im Bereich Breitband-Telekommunikation weiterhin vom Trend zur flachendeckenden
Versorgung mit leistungsstarken Gigabit-Netzen profitieren. Der Digitalisierungstrend férdert
zudem die Nachfrage nach Dienstleistungen und Produkten der Beteiligungen im Bereich IT-
Services/Software.

Finanzmarkte: Weiterhin gute Bedingungen

Gegen Ende des Jahres 2020 hatten die Notenbanken in den fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten ihre expansiven MaBnahmen angesichts steigender Infektionszahlen erneut ausgeweitet.
Anfang September 2021 hatte die Europaische Zentralbank (EZB) dann angekindigt, das An-
kaufvolumen fur Wertpapiere im Rahmen des Pandemie-Notfallankaufprogramms (,,Pandemic
Emergency Purchase Programme*”, PEPP) mit einem Gesamtumfang von 1.850 Milliarden Euro
mindestens bis Ende Marz 2022 und in jedem Fall so lange weiterzufihren, bis die Corona-
Krise Gberwunden ist*. Zudem gab die EZB bekannt, dass die Ankdufe von Vermogenswerten
im Rahmen des Asset Purchase Programme (,APP”) in einem monatlichen Volumen von
20 Milliarden Euro fortgesetzt werden. Damit sollen ginstige Liquiditdtsbedingungen

3 International Monetary Fund: “World economic outlook”, ,Recovery During a Pandemic”, Oktober 2021
4 Européische Zentralbank (EZB): , Geldpolitische Beschlisse”, September 2021
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aufrechterhalten werden. Auch hier fligte die EZB hinzu, dass sie davon ausgehe diese Ankaufe
so lange fortzusetzen, wie dies fUr die unterstitzende Wirkung der Leitzinsen erforderlich ist.

Auch die Leitzinsen im Euroraum sind mit O Prozent fur den Hauptrefinanzierungssatz,
0,25 Prozent fur die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt und -0,5 Prozent fur den Einlagensatz be-
reits seit Herbst 2019 unverandert niedrig geblieben. In Deutschland nahm das Volumen der
Unternehmenskredite im August 2021 um sechs Prozent® gegentber Januar 2020 zu, weil Un-
ternehmen Verschuldung aufgebaut haben um Liquiditatsengpasse zu Uberbricken. Zudem
ergab eine Befragung zum Kreditgeschaft der Banken (Bank Lending Survey), die vierteljahrlich
von den nationalen Zentralbanken in Zusammenarbeit mit der EZB durchgefuhrt wird, dass die
Kreditvergabebedingungen fir Unternehmenskredite seitens der Kreditinstitute im dritten
Quartal 2021 weitgehend unverandert gegentiber dem zweiten Quartal 2021 geblieben sind®.
Insgesamt ist die Finanzierungssituation der Unternehmen in Deutschland damit weiterhin sehr
glnstig. Die Portfoliounternehmen der DBAG sind weit Uberwiegend solide oder sogar sehr
gut finanziert.

Zudem war das fir unser Geschaft wichtige Angebot an Akquisitionsfinanzierungen unveran-
dert gut, unterstitzt vor allem durch die Angebote von Private Debt Funds, die im deutschen
Markt laut GCA Altium Uber 65 Prozent aller Finanzierungen ausmachten’.

Wahrungen: Einfluss auf Portfoliowert gering

Der direkte Einfluss verdnderter Wahrungsparitaten auf den Wert des DBAG-Portfolios ist wei-
terhin gering, weil Beteiligungen nur in Ausnahmefallen nicht in Euro eingegangen werden.
Gegenwartig unterliegt die Bewertung der Beteiligung an sechs Portfoliounternehmen (conga-
tec, duagon, mageba, More than Meals, Pfaudler und Sjglund) Wahrungsrisiken. Das Britische
Pfund hat von Geschaftsjahresbeginn bis zum Bilanzstichtag gegentiber dem Euro 5,8 Prozent
an Wert gewonnen, der Schweizer Franken blieb stabil, die Danische Krone ist unverandert an
den Euro gekoppelt und der US-Dollar hat 0,9 Prozent gegentiber dem Euro aufgewertet. Per
saldo ergab sich gegeniber dem Stichtag 30. September 2020 aus veranderten Wahrungspa-
ritdten ein negativer Einfluss auf das Brutto-Bewertungs- und Abgangsergebnis von
0,3 Millionen Euro; im Geschéftsjahr 2019/2020 hatten veranderte Wahrungsparitaten das
Brutto-Bewertungs- und Abgangsergebnis mit 1,3 Millionen Euro belastet.

Darlber hinaus wirken sich veranderte Wahrungsparitaten auch direkt auf die geschaftlichen
Aktivitaten jener Portfoliounternehmen aus, die in internationalen Markten aktiv sind. Ein Aus-
gleich ergibt sich zum Teil dadurch, dass die Unternehmen in verschiedenen Wahrungsraumen
produzieren.

Private-Equity-Markt: Anzahl der Transaktionen deutlich liber Vorjahr

Unverandert bleiben angesichts der beschrankten GroBe und der heterogenen Struktur des
Private-Equity-Marktes Vergleiche kurzer Perioden wenig aussagekraftig. Zudem ist die Trans-
parenz eingeschrankt, da auf jede Transaktion, zu der ein Wert ver&ffentlicht wird, mehrere
kommen, zu denen es keine quantitativen Angaben gibt. Selbst statistische Angaben aus meh-
reren Quellen bilden das Marktgeschehen deshalb nicht vollstandig ab.

® Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (Herausgeber): , Krise wird allmahlich Gberwunden — Handeln an geringerem
Wachstum ausrichten”, ,Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2021, Halle (Saale) 2021

¢ Europdische Zentralbank (EZB): “The euro area bank lending survey, Third quarter of 2021, Oktober 2021

7 GCA Altium: “MidCapMonitor Q2 2021"
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Der Wert der Private-Equity-Transaktionen in Deutschland lag im ersten Halbjahr 2021 bei Gber
zwolf Milliarden Euro®. Adjustiert um die jeweils groBten Transaktionen — Thyssenkrupp Eleva-
tor im Wert von 17,2 Milliarden Euro im ersten Halbjahr 2020 und Birkenstock im Wert von
3,8 Milliarden Euro im ersten Halbjahr 2021 — ergibt sich ein Marktzuwachs von Uber
20 Prozent. Die abnehmende Unsicherheit im Frihjahr 2021 trotz der Lockdown-MaBnahmen
hat zu einer hohen Anzahl von Private-Equity-gefuhrten Verkaufsprozessen beigetragen.

Die Anzahl der Transaktionen auf dem deutschen Private-Equity-Markt hat sich 2020/2021
deutlich erhoéht. In dem Zwolfmonatszeitraum, der am 30. Juni 2021 endete, wurden in
Deutschland 287 Transaktionen unter Beteiligung von Finanzinvestoren registriert. Im Vergleich
zum vorangegangenen Zwolfmonatszeitraum betragt die Zunahme 81 Transaktionen. Von den
insgesamt 287 Transaktionen fanden 156 im Zeitraum Januar bis Juni 2021 statt — der hochste
Wert seit 2017, der insbesondere durch eine Vielzahl kleiner und mittelgroBer Transaktionen
gekennzeichnet war.

Unterteilt nach Branchen hatten im ersten Halbjahr 2021 Transaktionen im Bereich Informati-
onstechnologie ein deutliches Ubergewicht (46 von 156), gefolgt von 17 Transaktionen im
Bereich Industrie.

Unterteilt nach Finanzierungsphasen dominieren Buy-outs unverandert das Private-Equity-
Geschaft in Deutschland. 2020 flossen mit 9,4 Milliarden Euro rund 75 Prozent aller in Deutsch-
land investierten Mittel in solche Mehrheitstibernahmen; dieser Anteil lag in den vergangenen
Jahren auf einem kontinuierlich hohen Niveau. Auf Wachstumsfinanzierungen entfallen rund
zehn Prozent der Investitionen; auch dieser Anteil ist — mit Schwankungen — Uber die Jahre
konstant®.

Uber die Zehnjahresperiode von 2011 bis 2020 hat die DBAG in einem stark fragmentierten
Markt mit 25 von 345 MBOs den hochsten Marktanteil (sieben Prozent) erzielt'?; in der Aus-
wertung folgen drei Wettbewerber mit jeweils 18 bzw. 15 Transaktionen in dem betrachteten
Marktsegment, alle weiteren verzeichneten deutlich niedrigere Werte. Die Wettbewerber der
DBAG in diesem Markt sind ganz Uberwiegend nicht bdrsennotierte Finanzinvestoren. Sie las-
sen sich unterteilen in solche, die sich — wie die DBAG — Uberwiegend auf Beteiligungen im
deutschsprachigen Raum konzentrieren, und in andere, die einen paneuropdaischen Investiti-
onsansatz verfolgen. AuBBerdem kann man die Fonds danach differenzieren, ob sie kontinuier-
lich oder nur gelegentlich in unserem Markt investieren. Betrachtet man eine — unserem Ge-
schaftsmodell — angemessen lange Periode, zdhlen Bregal, Capiton und Paragon zu den,

8 Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft (EY): “German Private Equity Deal Survey 2021 HY1”

9 Bundesverband deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK):, Der deutsche Beteiligungskapitalmarkt 2020,
Marktstatistik, Investitionen nach Finanzierungsphasen”, Marz 2021

' Die Angaben beruhen auf einer Erhebung des Fachmagazins FINANCE im Auftrag der DBAG. Ber(cksichtigt sind
mehrheitliche Ubernahmen im Rahmen von MBOs, MBIs sowie Secondary/Tertiary Buy-outs deutscher Unternehmen
unter Beteiligung eines Finanzinvestors mit einem Transaktionsvolumen zwischen 50 und 250 Millionen Euro.
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gemessen an der Zahl abgeschlossener MBOs, wichtigsten Wettbewerbern mit Fokus auf die
DACH-Region. Aus der Gruppe paneuropaischer Fonds, die nicht nur sporadisch in unserem
Markt investieren, sind Equistone, H.I.G. Capital und Triton zu nennen.

Erlduterung der wesentlichen Ereignisse und Geschafte
Er6ffnung Biiro in Mailand

Die DBAG hat im Berichtsjahr ein Buro in Mailand er6ffnet, um den italienischen Markt noch
besser bedienen zu kdnnen. Die Investitionsstrategie der DBAG war bereits vor mehreren Jah-
ren mit der Entscheidung, auch in ltalien zu investieren, weiterentwickelt worden. Die Eroff-
nung des Biros ist ein weiterer wichtiger Schritt in der Umsetzung dieser strategischen Ent-
scheidung. Ein Team der Tochtergesellschaft DBAG ltalia s.r.l. wird von Mailand aus Beteili-
gungsmoglichkeiten fur DBAG-Fonds identifizieren, strukturieren und die Portfoliounterneh-
men in ihrer Weiterentwicklung unterstitzen. Im Geschéftsjahr 2019/2020 war die DBAG
erstmals eine Beteiligung in ein italienisches Unternehmen eingegangen; im August 2021 ist
eine weitere groBere Beteiligung an einem italienischen Unternehmen vereinbart worden.
Kinftig sollen bis zu 25 Prozent des Volumens eines Fonds in Italien investiert werden.

Private-Equity-Investments: Ergdnzung des Portfolios um attraktive neue Beteili-
gungen, dynamische Entwicklung des Bestandsportfolios, erfolgreiche VerauBe-
rungen

Investmentteam 16st Investitionsentscheidungen tber 304 Millionen Euro aus

Nachdem im Geschaftsjahr 2019/2020 sechs Unternehmensbeteiligungen in das Portfolio der
DBAG aufgenommen worden waren, riickten im abgelaufenen Geschéaftsjahr 2020/2021 die
VerdauBerungen von reifen Unternehmensbeteiligungen sowie die Entwicklung der jungen Be-
teiligungen in den Vordergrund. Wir haben daher viele Ubernahmen begleitet, mit denen die
Unternehmen ihre strategische Entwicklung umgesetzt und beschleunigt haben. Daftr haben
wir an der Seite der DBAG-Fonds in einzelnen Fallen auch zusatzliche Mittel bereitgestellt.

So investierte die DBAG 2020/2021 aus ihrer Bilanz 59,2 Millionen Euro
(Vorjahr: 96,8 Millionen Euro); diese Summe umfasst nicht nur die neuen Beteiligungen, son-
dern auch die Erhohung bestehender Beteiligungen, die im Berichtsjahr vollzogen wurden.
2020/2021 stieB die DBAG Entscheidungen Uber Eigenkapitalinvestitionen von rund
304 Millionen Euro an (Vorjahr: 314 Millionen Euro), die im Berichtsjahr vereinbart wurden.
57,6 Millionen Euro (Vorjahr: 77,5 Millionen Euro) der Investitionsentscheidungen entfielen
auf die Co-Investitionen der DBAG (lUberwiegend) an der Seite des DBAG Fund VII und des
DBAG Fund VI, weitere 16,0 Millionen Euro auf die zweite Langfristige Beteiligung. Die In-
vestitionsentscheidungen als Berater bzw. Verwalter der DBAG-Fonds galten nicht nur den
neuen MBOs, sondern in Hohe von 34,8 Millionen Euro (davon DBAG: 9,3 Millionen Euro)
auch der Finanzierung von Unternehmenszukaufen durch die Portfoliounternehmen sowie der
Kapitalzufuhr bestehender Portfoliounternehmen (37,4 Millionen Euro, davon DBAG:
8,9 Millionen Euro).
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AuBerdem konnten wir erneut eine Vielzahl neuer Beteiligungsangebote priifen und vier neue

Unternehmensbeteiligungen begleiten, von denen zwei im Berichtsjahr vollzogen worden sind.

Zu ihnen gehort congatec, ein internationales Technologieunternehmen fir Embedded-Com-
puting-Produkte, dessen MBO bereits im vorangegangenen Jahr vereinbart worden war, aber
erst im Berichtsjahr vollzogen wurde. R+S zdhlt zu den fihrenden Unternehmen in der tech-
nischen Gebdudeausristung und ist das zweite Unternehmen im Portfolio, das als Langfristige
Beteiligung unabhangig von einem DBAG-Fonds finanziert wurde. Zwei der neuen Unterneh-
mensbeteiligungen wurden im Berichtszeitraum vereinbart und bis zum Berichtsstichtag noch
nicht vollzogen. Gemeinsam mit der britischen Stirling Square Capital Partners investiert die
DBAG in Itelyum. Itelyum ist die zweite Unternehmensbeteiligung der DBAG in ltalien; sie
wurde im August 2021 vereinbart. Die Unternehmensbeteiligung an Dantherm, einem Anbie-
ter von Lésungen und Produkten in der Heizungs-, Kihlungs-, Trocknungs-, Liftungs- und
Luftreinigungstechnik, wurde ebenfalls im August 2021 vereinbart.

Den neu hinzugekommenen Unternehmensbeteiligungen standen vier VerduBerungen ge-
genuber, darunter zwei TeilverduBerungen, die im Berichtsjahr vollzogen wurden, nachdem
im Geschaftsjahr 2019/2020 lediglich ein Abgang verzeichnet worden war. Die vier vollzoge-
nen VerduBerungen sind in ihrer zeitlichen Reihenfolge: Pfaudler (Teil-VerduBerung), ein Ma-
schinenbauunternehmen fir die Chemie- und Pharmaindustrie, Rheinhold & Mahla, ein fih-
render Industriedienstleister fir den Innenausbau von Schiffen, DNS:Net, ein Unternehmen
der Breitband-Telekommunikation sowie die Radiologiegruppe blikk, bei der nach der Verau-
Berung angesichts weiterhin guter Entwicklungsmaoglichkeiten in eine Rickbeteiligung inves-
tiert wurde. Die VerduBerung von Telio, einem Anbieter von Kommunikations- und Medien-
systemen fur den Justizvollzug, wurde im Juni 2021 vereinbart, aber innerhalb des Berichts-
zeitraums noch nicht vollzogen.

Neben den beiden Neuzugangen und vier VerauBerungen erfolgten im Berichtsjahr zudem
eine Ausgliederung und ein Zusammenschluss: Im Januar 2021 wurde die Ausgliederung des
Nephrologie-Bereichs aus der Radiologiegruppe blikk unter der Fiihrung von operasan vollzo-
gen. Im Mai 2021 haben sich die Unternehmensbeteiligungen vitronet und Deutsche Infra-
struktur und Netzgesellschaft zusammengeschlossen und treten nun als vitronet im Markt fur
Glasfaser- und Energieinfrastruktur auf. Damit bestand das Beteiligungsportfolio der DBAG
zum Ende des Geschaftsjahres 2020/2021 aus 32 Unternehmen einschlieBlich zwei teilweise
verauBerten Unternehmensbeteiligungen, blikk und Pfaudler. Hinzuzurechnen sind noch die
Beteiligungen, aus denen kein wesentlicher Wertbeitrag mehr erwartet wird, darunter die
Beteiligung an einem fremdgemanagten auslandischen Buy-out-Fonds, sowie Gesellschaften,
Uber die Garantieeinbehalte aus VerduBerungen abgewickelt werden. Auch am Ende des Vor-
jahres hatte das Portfolio 33 Beteiligungen umfasst.
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ALTERSSTRUKTUR DES PORTFOLIOS
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Haltedauer der Portfoliounternehmen

Der Anteil der Beteiligungen, die weniger als zwei Jahre im Portfolio sind, betrug zum Bilanz-
stichtag auf Basis der Anschaffungskosten 26 Prozent (Vorjahr: 33 Prozent). Rund 54 Prozent
(Vorjahr: 44 Prozent) entfallen auf Beteiligungen, die wir bereits seit zwei bis funf Jahren be-
gleiten. Dies ist typischerweise die Periode, in der die Umsetzung der vereinbarten MaBnah-
men zur Realisierung des Entwicklungspotentials an Dynamik gewinnt. Die Pandemie und zu-
vor schon die seit 2019 splrbaren negativen konjunkturellen Einfltsse in der Industrie kénnen
die Weiterentwicklung der Unternehmen jedoch verzdgern und zu einer Verldngerung der
Haltedauer fihren. Dies hatte sich an dem deutlich hoheren Anteil der Anschaffungskosten
bereits zum 30. September 2020 gezeigt, die auf Unternehmen entfallen, die bereits seit mehr
als funf Jahren im Portfolio sind: Dieser Anteil reduzierte sich im Berichtszeitraum und betragt
inzwischen 15 Prozent (Vorjahr: 19 Prozent).

DBAG Fund VIIIl: MBOs von Dantherm und congatec, Fire (ehemals Multimon)
mit Zukdufen

Die DBAG vereinbarte die Beteiligung an DANTHERM. Das mit Hauptsitz in Danemark ansas-
sige Unternehmen mit Tochtergesellschaften in zehn europdischen Landern bietet Losungen
und Produkte in der Heizungs-, Kiihlungs-, Trocknungs-, Luftungs- und Luftreinigungstechnik
(HLK) an. Der von der DBAG beratene DBAG Fund VIII hat die Mehrheit der Anteile an Dan-
therm von einem Fonds der schwedischen Private-Equity-Gesellschaft Procuritas erworben.
Die DBAG wird an der Seite des DBAG Fund VIl 22,4 Millionen Euro investieren; auf sie wer-
den bis zu 14 Prozent der Dantherm-Anteile entfallen. Das Management von Dantherm bleibt
an dem Unternehmen beteiligt. Das MBO von Dantherm wurde im August 2021 vereinbart,
aber erst nach dem Stichtag vollzogen.

Die Beteiligung an Dantherm ist das vierte Investment des DBAG Fund VIII, der seit August
2020 in mittelstandische Unternehmen investiert. EinschlieBlich der Beteiligung an Dantherm
betragt der Investitionsgrad des DBAG Fund VIIl 26 Prozent. Der regionale Investitionsschwer-
punkt des Fonds liegt in Deutschland, Osterreich und der Schweiz; bis zu 25 Prozent des
Fondsvolumens kénnen in europaischen Landern auBerhalb der DACH-Region investiert wer-
den.

Im August 2020 hatte der von der DBAG beratene DBAG Fund VIl den Erwerb der Mehrheit
der Anteile an CONGATEC von den Grindungsgesellschaftern vereinbart. Dieses MBO, das
unter Einsatz des Top-up Fund des DBAG Fund VIl strukturiert worden war, wurde im Oktober
2020 vollzogen. Die DBAG investierte 22,9 Millionen Euro an der Seite des Fonds. Sie erhalt



[
GESCHAFTSBERICHT 2020/2021

dafur rund 20 Prozent der Anteile. Das stark wachsende Technologieunternehmen liefert die
notwendigen Computerbausteine fur das ,,Internet of Things” und fur , Industrie 4.0”. Es ist
im Bereich Embedded Computing mit Fokus auf leistungsstarken sogenannten Computer-on-
Modules und industriellen Single-Board-Computern tétig. congatec erwirtschaftete 2020 ei-
nen Umsatz in Hohe von rund 128 Millionen US-Dollar, der sich auf vielfaltige Anwendungen
verteilt; das Unternehmen kann deshalb Schwankungen in einzelnen Absatzmarkten gut aus-
gleichen. congatec berichtet in US-Dollar, da der GroBteil der Umsétze branchentblich in die-
ser Wahrung fakturiert wird.

FIRE (ehemals Multimon), ein fihrender Anbieter von Brandschutzsystemen, hat im Dezem-
ber 2020 ihren ersten Unternehmenszukauf vereinbart und im Januar 2021 abgeschlossen,
sowie im August 2021 den zweiten Zukauf vereinbart, aber erst nach dem Bilanzstichtag voll-
zogen. Die zugekauften Unternehmen bedienen mit ihren Produkten teilweise komplemen-
tare Kunden und Endmarkte ganz Uberwiegend in Deutschland und der Benelux-Region und
erweitern damit die Marktabdeckung von Fire. 2020 erzielten die beiden zugekauften Unter-
nehmen eine Gesamtleistung von insgesamt 111,4 Millionen Euro. Der Zukauf beider Unter-
nehmen erfolgte ohne Eigenkapitalzufihrung seitens der DBAG.

Ende November 2021 vereinbarte die DBAG an der Seite des DBAG Fund VIII eine weitere
Beteiligung. Es handelt sich um die fiinfte Beteiligung dieses Fonds. Uber die Transaktion
wurde zwischen den Vertragsparteien zunachst Stillschweigen vereinbart. Die DBAG wird bis
zu rund 23 Millionen Euro investieren.

DBAG Fund VII: Zweite Unternehmensbeteiligung in Italien vereinbart, VerauBe-
rung von blikk, Ausgriindung von operasan und nachfolgend zwei Unterneh-
menszukaufe, Zukauf von Sero

DBAG und DBAG Fund VII sind als Co-Investor an der Seite der britischen Stirling Square Ca-
pital Partners eine Beteiligung an der italienischen Unternehmensgruppe ITELY UM eingegan-
gen. Der DBAG Fund VIl erwarb gemaB der im August 2021 getroffenen Vereinbarung eine
Minderheitsbeteiligung an Itelyum. Das Management von Itelyum beteiligte sich ebenfalls in
signifikantem Umfang an der Transaktion.

Das Kreislaufwirtschaftsunternehmen Itelyum blickt auf Gber 50 Jahre Industrieerfahrung zu-
rtck und ist auf das Recycling komplexer flussiger Industrieabfélle spezialisiert. Dabei kann es
auf einzigartige chemische Verfahren zurlickgreifen. Itelyum betreibt 26 Standorte und be-
schaftigt Uber 800 Mitarbeiter. Als professionell gefiihrter und europaweit fihrender Gesamt-
anbieter von bewahrten Dienstleistungen und Verfahren zielt Itelyum auf Industrieunterneh-
men, die zunehmend strengere Abfallvorschriften einhalten und héhere Recyclingquoten er-
reichen mussen.

Die DBAG hat ihre Beteiligung an der Radiologiegruppe BLIKK erfolgreich abgeschlossen. Die
VerauBerung ihrer Anteile an blikk an EQT Infrastructure V, einen Fonds der schwedischen
EQT, wurde im Juli 2021 vereinbart und im August 2021 vollzogen. Auch die Anteile des von
der DBAG beratenen DBAG Fund VIl und des blikk-Managements wurden verduBert. DBAG
und DBAG Fund VIl sehen fir blikk weiterhin gute Entwicklungsmaoglichkeiten und investier-
ten deshalb einen signifikanten Teil des Ruckflusses in eine Ruckbeteiligung von rund
13 Prozent; auf die DBAG entfallen davon rund zwei Prozentpunkte.

Die DBAG realisierte mit der Transaktion einen VerduBerungserlos, der deutlich Gber der Be-
wertung der Beteiligung zum 30. September 2020 lag. Der Wertbeitrag betrug
25,9 Millionen Euro.

Die VerauBerung der Beteiligung an blikk ist die erste VerauBerung eines MBO aus dem Port-
folio des DBAG Fund VII. Der Fonds hatte zwischen 2017 und 2021 zehn MBOs strukturiert;
die Investitionsperiode des Fonds ist noch nicht beendet. Mit dem DBAG Fund VIl setzte die
DBAG erstmals das Konzept eines sogenannten Top-up Fund um: Es erméglicht, in einzelne
Transaktionen bis zu 200 Millionen Euro Eigenkapital zu investieren, mehr als doppelt so viel,
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wie die DBAG sonst anstrebt. In blikk wurden 105,7 Millionen Euro investiert, auch unter
Einsatz des Top-up Fund. 18,7 Millionen Euro davon entfallen auf die DBAG, die bisher durch-
gerechnet rund elf Prozent der Anteile an blikk gehalten hatte. Das MBO der Radiologie-
gruppe war im Marz 2017 vereinbart, aufgrund eines aufwandigen Genehmigungsprozesses
allerdings erst im Mai 2019 wirksam geworden.

blikk hatte im Januar 2021 den Zukauf des Angio-Radiologischen Instituts (ARI), Bochum, und
im Juni 2021 den Zukauf von Radiologie am Europa Center, Berlin, vollzogen. Damit verbes-
serte die Gruppe ihre Marktposition im Rahmen einer Buy-and-build-Strategie weiter. Fur
beide Zukaufe wurden insgesamt 1,0 Millionen Euro seitens der DBAG investiert.

Im Dezember 2020 wurde die Ausgliederung des Nephrologie-Bereichs (Nierenheilkunde in-
klusive Dialyse) aus blikk unter der Fihrung von OPERASAN mit Sitz in Buren (Nordrhein-
Westfalen) beschlossen; die Transaktion wurde im Januar 2021 vollzogen. operasan soll als
Healthcare-Plattform-Investment eigenstdndig mit einer Buy-and-build-Strategie weiterentwi-
ckelt werden und wurde die zehnte Beteiligung des DBAG Fund VII.

Die DBAG investierte im Rahmen dieser Transaktion an der Seite des DBAG Fund VIl einschlieB-
lich seines Top-up Fund rund 4,0 Millionen Euro; die Mittel waren blikk zugeflossen, die damit
ihre Finanzierungsstruktur verbesserte und sich auf das Kerngeschéft konzentrierte.
Der DBAG Fund VII hélt rund 71 Prozent an operasan, davon entfallen rund 13 Prozentpunkte
auf den Anteil der DBAG. Weitere Gesellschafter sind das Management des Unternehmens
und eine Managementberatung fur Digitalisierung insbesondere im Healthcare-Bereich.

Noch unter blikk wurden mit MVZ Brake, MVZ Hennef und Morlock drei Dialysezentren er-
worben. Kurz nach der Ausgliederung von operasan wurde im Januar 2021 mit MVZ Nirnberg
ein vierter Zukauf und im September 2021 mit MVZ Gottingen ein flnfter Zukauf vollzogen.
Insgesamt hat die DBAG fur diese funf Zukaufe 3,1 Millionen Euro investiert, davon
1,2 Millionen Euro fur MVZ Nurnberg und 1,2 Millionen Euro fir MVZ Géttingen.

SERO hat im Juni 2021 den Zukauf von Solid Semecs B.V. (Semecs) vollzogen, der im Mai
vereinbart worden war. Das niederlandische Unternehmen ist wie Sero ein Entwicklungs- und
Fertigungsdienstleister fur EMS (Electronic Manufacturing Services, komplette Auftragsferti-
gung elektronischer Baugruppen, Gerate und Systeme). Semecs beschaftigt rund 480 Mitar-
beiter und erwartet fur das laufende Jahr einen Umsatz von rund 72 Millionen Euro. Kunden
stammen vor allem aus dem industriellen Bereich; der verbleibende Teil entféllt auf Anwen-
dungen in der Medizintechnik und Produkte fir die Automobilindustrie. Fir den Kauf inves-
tierte die DBAG 3,6 Millionen Euro. Ziele der Transaktion sind die Verbreiterung der Kunden-
basis, die ErschlieBung neuer Abnehmerbranchen und eine Ausweitung der Produktionskapa-
zitdten mit einem Standort in Osteuropa. Verkaufer ist die niederlandische Gesellschaft Rade-
maker Beheer B.V.

Der von der DBAG beratene DBAG Fund VII hatte sich im November 2018 im Rahmen eines
Management-Buy-outs an Sero beteiligt. Die DBAG hatte an der Seite des Fonds rund
elf Millionen Euro co-investiert. Auf sie entfallen 20 Prozent der Anteile an Sero.

DBAG Fund VI: Telio-VerdauBerung vereinbart, Erlos aus der Teil-VerduBerung
von Pfaudler zugeflossen, Gienanth wachst anorganisch

Die DBAG hat die Beteiligung an dem Telekommunikations- und Software-Unternehmen
TELIO erfolgreich abgeschlossen. Im Juni 2021 wurde die VerauBerung an Charterhouse Ca-
pital Partners LLP, einen Finanzinvestor mit Sitz in GroBbritannien, vereinbart. Auch die Anteile
des von der DBAG beratenen DBAG Fund VI und des Telio-Managements werden verauBert.
Der Vollzug der VerduBerung steht noch unter dem Vorbehalt behordlicher Zustimmungen.

In Zukunft kdnnen weitere Wertbeitrage Uber eine Rickbeteiligung aus der kinftigen Ent-
wicklung des Unternehmens entstehen: DBAG und DBAG Fund VI investieren einen Teil des
VerauBerungserloses.
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DBAG und DBAG Fund VI hatten sich im April 2016 im Zuge eines MBOs an Telio beteiligt.
Seitdem hat sich Telio zu einem fihrenden Anbieter in der Haftlingskommunikation sowie der
dazu notwendigen Technologie und Infrastruktur entwickelt. Der Umsatz hat sich mehr als
verdreifacht; im Jahr 2020 betrug er rund 83 Millionen Euro. Telio ist in neue regionale Markte
eingetreten und hat sein Produktangebot um eine Technologie, die die illegale Nutzung von
Mobiltelefonen in Haftanstalten aufsptrt und unterbindet, maBgeblich erweitert. Zunehmend
konzentriert sich Telio auf digitale Losungen, beispielsweise in den Bereichen Videotelefonie
und E-Learning.

Die VerauBerung der Beteiligung an Telio ist der finfte Abschluss eines MBO aus dem Portfolio
des DBAG Fund VI. Der Fonds hatte zwischen 2013 und 2016 elf MBOs strukturiert.

Im Geschaftsjahr 2019/2020 hatten wir einen Teil unserer Beteiligung an PFAUDLER, einem
MBO aus dem Dezember 2014, verduBert. Mitten in der weltweiten Pandemie war es gelun-
gen, Uber die Umplatzierung von Aktien der indischen Tochtergesellschaft und den Verkauf
von 80 Prozent des internationalen Geschéfts von Pfaudler rund 130 Prozent unserer ur-
springlichen Investition zu realisieren. Sowohl die Mittel aus der Umplatzierung als auch die
aus der VerduBerung sind uns in der Berichtsperiode zugeflossen. Pfaudler hat in den vergan-
genen Jahren einen tiefgreifenden Veranderungsprozess umgesetzt und eine umfassende
Modernisierung vollzogen. Besondere Herausforderungen waren die strategische Repositio-
nierung der Gruppe durch eine Erweiterung des Produktangebots und der Abbau eines Inves-
titionsstaus.

Die GieBerei-Gruppe GIENANTH hatte im ersten Halbjahr 2020/2021 ihr anorganisches
Wachstum fortgesetzt und zwei Unternehmenszukaufe vereinbart und abgeschlossen. Damit
wachst der Umsatz der Gruppe (2020: 161 Millionen Euro) um rund 63 Millionen Euro. Mit
der Zaigler Maschinenbau GmbH erweiterte Gienanth ihr Produktangebot um eine eigene
Bearbeitung ihrer Gussteile und starkte so ihre Wettbewerbsposition. Dank des Zukaufs kann
Gienanth einbaufertige Zylinderkurbelgehause fur GroBmotoren aus einer Hand anbieten und
damit eine groBere Liefertreue zusichern. Die Ubernahme der Trompetter Guss Chemnitz
GmbH, einer bisher inhabergefiihrten GieBerei, rundet das Produktangebot um gréBere Guss-
Komponenten ab. Gienanth wird damit ein in Europa fuhrender Anbieter fiir Bremskompo-
nenten. Beide Unternehmenszukaufe erfolgten ohne Eigenkapitalzufiihrung seitens der DBAG.

DBAG Fund V: Heytex vollzieht Zukauf

HEYTEX, ein fuhrender Anbieter technischer Textilien, hat im August 2021 den Zukauf des
niederlandischen Textilienproduzenten TenCate Outdoor Fabrics BV vollzogen. Der Zukauf er-
folgte ohne Eigenkapitalzufiihrung seitens der DBAG.

DBAG ECF: Zwei Zusammenschliisse, zwei VerdauBerungen, Zukaufe in der Breit-
band-Telekommunikation

vitronet und die Deutsche Infrastruktur und Netzgesellschaft (,DING"), zwei Beteiligungen
aus dem Portfolio des von der Deutschen Beteiligungs AG beratenen Private-Equity-Fonds
DBAG ECF, haben sich im Mai 2021 zusammengeschlossen und treten nun als VITRONET-
GRUPPE im Markt fur Glasfaser- und Energieinfrastruktur auf. Der Pro-forma-Umsatz 2020
der Unternehmensgruppe betrug rund 360 Millionen Euro. Die Gruppe beschaftigt inzwischen
an mehr als 30 Standorten in Deutschland rund 2.300 Mitarbeiter. Auf dem stark wachsenden
Markt fir den Ausbau der Glasfaser- und Energieinfrastruktur ist ein Anbieter mit einer breiten
regionalen Abdeckung und einem Leistungsspektrum entstanden, das von der Planung und
dem Ausbau bis hin zum Betrieb und zum Service alle wesentlichen Wertschopfungsschritte
umfasst. Die vitronet-Gruppe sieht auch kinftig gute Mdglichkeiten, die Konsolidierung die-
ses fragmentierten Marktes weiter aktiv voranzutreiben.

In der Berichtsperiode hat die Gruppe ihre Buy-and-build-Strategie daher fortgesetzt. Die
Wachstumsstrategie der Unternehmen zielt darauf ab, zlgig ihre deutschlandweite
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Marktprasenz auszubauen, fur zunehmend groBvolumigere Projekte moglichst viele Dienst-
leistungen aus einer Hand anzubieten und ihr Kundenportfolio systematisch zu erweitern. Mit
wachsender UnternehmensgroBe verbessert sich auch der Zugang zu Subunternehmern wei-
ter, die oft wesentliche Leistungspakete erbringen. So konnten mit der TriOpt-Gruppe und
der Bergert Group GmbH zwei Zukaufe vereinbart und abgeschlossen werden, die 2020 zu-
sammen rund 53,0 Millionen Euro Umsatz machten. Der Zukauf der beiden Unternehmen
erfolgte ohne Eigenkapitalzuflihrung seitens der DBAG. Zudem konnte der Zukauf von drei
weiteren Unternehmen vereinbart und abgeschlossen werden:

Der Erwerb der KronoBau GmbH, der H-J Tief- und Rohrleitungsbau GmbH sowie der Meyer
StraBenbau GmbH wurde jeweils im Dezember 2020, Méarz 2021 und Juli 2021 vollzogen.
Der Zukauf der drei Unternehmen erfolgte ohne Eigenkapitalzufiihrung seitens der DBAG.

Eine weitere Beteiligung im Bereich Breitband-Telekommunikation, NETZKONTOR an der
Seite des DBAG ECF, hat den Zukauf der Elektronik Hammer GmbH vereinbart und im Januar
2021 ohne Eigenkapitalzufuhr seitens der DBAG abgeschlossen. Der Umsatz der Elektronik
Hammer GmbH hatte sich 2020 auf rund funf Millionen Euro belaufen. netzkontor hat Ende
September 2021 eine Refinanzierung abgeschlossen, die neben einem Laufzeitdarlehen vor
allem auch eine zusatzliche Akquisitionsfazilitat zur Unterstitzung des weiteren anorgani-
schen Wachstums beinhaltet. Die Mittel aus dem neuen Laufzeitdarlehen wurden zur Rick-
fihrung der bestehenden Bankverschuldung, Begleichung der Transaktionskosten und Aus-
schittung an die Gesellschafter (Ruckzahlung Gesellschafterdarlehen und Eigenkapital) ge-
nutzt. Fur die DBAG ergab sich ein Rickfluss in Hohe von 10,5 Millionen Euro.

RHEINHOLD & MAHLA, ein fihrender Industriedienstleister fiir den Innenausbau von Schif-
fen, hat im Geschéftsjahr 2019/2020 das Interesse eines strategischen Kdufers geweckt, eines
Tochterunternehmens der China State Shipbuilding Corporation und damit des weltweit
groBten Schiffbauers. Rheinhold & Mahla hatte sich in den vergangenen Jahren im Hinblick
auf die ErschlieBung des chinesischen Marktes stark weiterentwickelt, sodass die Gesellschaft
ihre kinftige Entwicklung nun in anderer Konstellation fortsetzen kann. Die Transaktion
wurde in der Berichtsperiode vollzogen.

Im Juni 2021 wurde die VerauBerung unserer Beteiligung an DNS:NET vollzogen, die im Marz
2021 vereinbart worden war. Die britische 3i Infrastructure plc. Gbernahm unter anderem die
Minderheitsanteile des DBAG Expansion Capital Fund (DBAG ECF) einschlieBlich der Anteile
der DBAG.

Die DBAG hatte sich 2013 an der Seite des DBAG ECF im Zuge einer Kapitalerhéhung min-
derheitlich an dem Unternehmen beteiligt und danach weiteres Kapital bereitgestellt. Inner-
halb der achtjahrigen Haltedauer der Beteiligung investierte die DBAG insgesamt
25,8 Millionen Euro fur (durchgerechnet) 15,7 Prozent der Anteile an dem Unternehmen.
Wahrend der Haltedauer hat sich DNS:Net zum zweitgréBten Anbieter von VDSL-Anschlissen
in Brandenburg entwickelt.

FLS hat sich mit der 6sterreichischen impactit GmbH (impactit) und der Stadtler Logistik GmbH
& Co. KG (Stadtler) zusammengeschlossen. Die drei Unternehmen bilden kinftig die Unter-
nehmensgruppe SOLVARES. Alle drei Unternehmen vertreiben Software-Produkte, mit de-
nen ihre Kunden Effizienzsteigerungen erreichen. Der Fokus liegt auf Software zur Optimie-
rung der Touren und Routen von Fahrzeugflotten und von AuBendienstmitarbeitern sowie
von Logistikprozessen. Die DBAG und der von ihr beratene DBAG ECF haben den Zusammen-
schluss mit einer Kapitalerhohung von 9,3 Millionen Euro begleitet; davon entfallen
3,9 Millionen Euro auf die DBAG, die jetzt insgesamt 14,3 Millionen Euro in diese Beteiligung
investiert hat und knapp 29 Prozent der Anteile der Gruppe halt. Die Unternehmen der
Gruppe haben 2020 einen (Pro-forma-)Umsatz von zusammen rund 21 Millionen Euro erwirt-
schaftet. Sie beschaftigen 179 Mitarbeiter an derzeit sieben Standorten in vier Ladndern. Als
ersten Schritt dieser Transaktion hatte FLS im September 2020 den Zusammenschluss mit
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impactit vereinbart, im laufenden Geschéaftsjahr kam dann Stadtler hinzu. Die Gesamttrans-
aktion wurde im Januar 2021 vollzogen.

Am 31. Dezember 2020 endete die Investitionsperiode des DBAG ECF II. Die Investitionszusa-
gen fur die zweite neue Investitionsperiode des Fonds wurden in der Berichtsperiode noch um
8,8 Millionen Euro erhdht, davon entfallen 3,6 Millionen Euro auf die DBAG. Dieses Volumen
steht fUr die weitere Unterstltzung der mit dieser Tranche des Fonds finanzierten drei MBOs
(BTV Multimedia, DING — bzw. vitronet-Gruppe nach dem Zusammenschluss —, Solvares) bei
deren kinftiger Entwicklung zur Verfigung.

Langfristige Beteiligungen: Erwerb der R+S Group

Mit R+S hat die Deutsche Beteiligungs AG ihre zweite Langfristige Beteiligung im Méarz 2021
vereinbart und im Mai 2021 vollzogen. Hierflr investierte die DBAG rund 16 Millionen Euro;
sie starkt damit das Eigenkapital der Gesellschaft. R+S zéhlt zu den fihrenden Unternehmen
in der technischen Gebaudeausristung. Zu den bekannteren aktuellen Projekten gehéren der
Bau des neuen Terminals 3 am Flughafen in Frankfurt am Main und ein Erweiterungsbau des
Universitatsklinikums Frankfurt. Die technische Gebaudeausriistung steht fir etwas mehr als
50 Prozent des Umsatzes. Erganzt wird das Angebot des Unternehmens durch zwei organisa-
torisch unabhadngige Geschaftseinheiten — Personaldienstleistungen und einen leistungsstar-
ken Elektrohandel. 2020 hat R+S einen Umsatz von rund 368 Millionen Euro erwirtschaftet.
Das Unternehmen beschéftigt 3.000 Mitarbeiter an 30 Standorten in Deutschland. Die DBAG
beteiligte sich mit R+S an einem Unternehmen mit einer attraktiven Marktposition, das in den
vergangenen zwei Jahren gute Voraussetzungen fur eine erfolgreiche Weiterentwicklung ge-
schaffen hat.

Fondsberatung

Im August 2020 begann die Investitionsperiode des DBAG Fund VIII. Die abrufbaren Kapital-
zusagen und damit das verwaltete oder beratene Vermdgen war mit dem DBAG Fund VI
deutlich auf rund 2,5 Milliarden Euro gestiegen. Auch die Ertrdge aus dem Fondsgeschaft
werden hierdurch positiv beeinflusst, dies hat sich im Berichtsjahr deutlich gezeigt.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Hochstes Konzernergebnis seit Einflihrung der IFRS-Bilanzie-
rung

Die sehr erfreuliche Entwicklung unserer Portfoliounternehmen sowie erfolgreiche VerauBe-
rungen fuhrten maBgeblich dazu, dass wir im Berichtsjahr das hochste Konzernergebnis seit
Einfihrung der IFRS-Bilanzierung im Geschaftsjahr 2004/2005 erzielen konnten. Im Vorjahr
war das Ergebnis noch durch die Pandemie gepragt gewesen und deshalb negativ ausgefallen.

Entsprechend drehten die Nettoertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft ins Positive und lagen
damit erheblich Gber dem negativen Saldo des Vorjahres. Auch das Segment Fondsberatung
trug zu der erfolgreichen Geschaftsentwicklung bei. Die Ertrdge aus dem Fondsgeschaft Gber-
trafen den Vorjahreswert, da wir erstmals fur eine volle Zwoélfmonatsperiode Vergtungen aus
dem DBAG Fund VIl vereinnahmen konnten. Der (negative) Aufwandssaldo (,, Ubrige Ergeb-
nisbestandteile” in der verklrzten Konzern-Gesamtergebnisrechnung) stieg insbesondere auf-
grund eines hoéheren Personalaufwands an. Angesichts der positiven Geschaftsentwicklung
waren hohere Ruckstellungen fur erfolgsabhéangige Vergitungen zu bilden.

® © -
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VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) 178.378 -16.864
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 42.083 29.304
Ertrage aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft 220.461 12.440
Personalaufwand -23.101 -18.397
Sonstige betriebliche Ertrage 3.623 4.534
Sonstige betriebliche Aufwendungen -14.546 -13.911
Zinsergebnis -718 -448
Ubrige Ergebnisbestandteile -34.741 -28.222
Ergebnis vor Steuern 185.720 -15.782
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -577 -965
Ergebnis nach Steuern 185.143 -16.747
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter -9 -9
Konzernergebnis 185.134 -16.757
Sonstiges Ergebnis 2.199 2.702
Konzern-Gesamtergebnis 187.333 -14.055

Uberblick: Sehr positive Entwicklung in den beiden Geschiftsfeldern Private-
Equity-Investments und Fondsberatung

Die ERTRAGE AUS DEM FONDS- UND BETEILIGUNGSGESCHAFT nahmen gegenUber
dem Vorjahreswert deutlich zu. Dies ergab sich zum einen aus den héheren Nettoertrdgen
aus dem Beteiligungsgeschaft, die diesen Posten maBgeblich bestimmen, und zwar sowohl
im Hinblick auf dessen Hoéhe als auch auf dessen Volatilitat (vgl. dazu im Einzelnen die Aus-
fihrungen unter ,Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft”). Zum anderen lagen auch die Er-
trdge aus dem Fondsgeschaft Gber dem Vorjahreswert. Im Berichtsjahr vereinnahmten wir aus
dem DBAG Fund VIII Vergutungen in Héhe von 18,7 Millionen Euro im Vergleich zu
3,0 Millionen Euro im Vorjahr. Die Investitionsperiode des Fonds hatte erst im August 2020
und damit nur zwei Monate vor Ende des Geschaftsjahres 2019/2020 begonnen. Aus dem
DBAG ECF blieben die Ertrage unverandert, aus dem DBAG Fund VI und dem DBAG Fund VIl
waren sie wie erwartet rlicklaufig (zur detaillierten Entwicklung der Vergitungen vgl. die Aus-
fdhrungen im Abschnitt ,Segment Fondsberatung”).

ERTRAGE AUS DEM FONDSGESCHAFT
in Mio. €
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Ubrige Ergebnisbestandteile: Aufwandssaldo gestiegen

Der Anstieg des (negativen) Aufwandssaldos der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE, also
der Saldo aus Personalaufwand, sonstigen betrieblichen Ertradgen und Aufwendungen sowie
dem Zinsergebnis resultierte maBgeblich aus einem héheren PERSONALAUFWAND (vgl.
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Konzernanhang, Tz. 11). Dazu trug zum einen ein gestiegener Aufwand fur Festgehalter bei,
unter anderem weil im Berichtsjahr durchschnittlich 77 Mitarbeiter beschaftigt waren nach
durchschnittlich 71 im Vorjahr. Zum anderen hat sich die Anzahl der Vorstande inzwischen
auf vier nach drei im Vorjahr erh¢ht. Dartiber hinaus ergab sich die Zunahme vor allem aus
hoheren Ruckstellungen fur erfolgsabhdngige VergUtungen. Diese stiegen insgesamt um
2,8 Millionen Euro, 1,0 Millionen Euro davon entfielen auf die Mitglieder des Vorstands. Be-
zuglich der Vorstandsvergltung verweisen wir auf den Vergltungsbericht, der Bestandteil
dieses Lageberichts ist. Soweit die variable Vergtitung von Mitarbeitern an die wirtschaftliche
Entwicklung von Portfoliounternehmen und an VerauBerungen oder an das Konzernergebnis
anknUpft, erhohte sich diese ebenfalls.

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE (vgl. Konzernanhang Tz. 12) reduzierten sich
im Vergleich zum Vorjahr. Sie sind maBgeblich von den Ertrédgen aus weiterbelastbarem Bera-
tungsaufwand gepragt, die unter dem Vorjahreswert blieben (2,9 Millionen Euro, nach
3,2 Millionen Euro). Darlber hinaus fielen anders als im Vorjahr (0,3 Millionen Euro) keine
Ertrdge aus dem Abgang von Wertpapieren an und die Position Ubriges verminderte sich
(0,4 Millionen Euro, nach 1,0 Millionen Euro). Die Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellun-
gen (0,2 Millionen Euro, nach 47 Tausend Euro) lagen hingegen Uber dem Vorjahreswert.

Den Ertragen aus weiterbelastbarem Beratungsaufwand stehen entsprechende Aufwendun-
gen (3,0 Millionen Euro, nach 3,2 Millionen Euro) in ahnlicher GréBenordnung gegenuber,
die Teil der SONSTIGEN BETRIEBLICHEN AUFWENDUNGEN (vgl. Konzernanhang Tz. 13)
sind. Letztere stiegen im Berichtsjahr leicht an. Dabei stieg der Beratungsaufwand fur das
ErschlieBen von Beteiligungsmdoglichkeiten (2,0 Millionen Euro, nach 1,2 Millionen Euro) im
Zuge der héheren Anzahl, mit denen sich das Investmentteam befassen konnte. Zudem nah-
men die Wartungs- und Lizenzkosten fir Hard- und Software im Zuge des kontinuierlichen
Ausbaus unserer digitalen Netzwerke und deren Sicherheit zu (0,9 Millionen Euro, nach
0,5 Millionen Euro). Als Folge der Pandemie gingen hingegen die Reise- und Reprasentations-
aufwendungen zurlck (0,3 Millionen Euro, nach 0,5 Millionen Euro). Die Raumaufwendungen
(0,3 Millionen Euro, nach 0,3 Millionen Euro) blieben unverandert. Die Aufwendungen fur
Fremdpersonal sowie fir sonstige Personalkosten (0,5 Millionen Euro, nach
0,8 Millionen Euro) und die Abschreibungen (1,2 Millionen Euro, nach 1,4 Millionen Euro)
verringerten sich.

Das ZINSERGEBNIS (vgl. Konzernanhang Tz. 14 und 15) verschlechterte sich im Saldo. Fur
die unterjahrig starkere Inanspruchnahme der Kreditlinien fiel ein héherer Zinsaufwand an
(1,2 Millionen Euro, nach 0,4 Millionen Euro). Zugleich konnten wir aus den sonstigen Finan-

zinstrumenten hohere Zinsertrage vereinnahmen (0,7 Millionen Euro, nach 0,2 Millionen Euro).

Sonstiges Ergebnis: Kein signifikanter Einfluss auf das Konzernergebnis

Das SONSTIGE ERGEBNIS ging im Berichtsjahr leicht zurtick. Der Grund dafur sind niedri-
gere versicherungsmathematische Gewinne aus der Bewertung der Pensionsverpflichtungen
(vgl. Konzernanhang Tz. 26 ,,Gewinne (+) / Verluste (-) aus der Neubewertung der Nettoschuld
(Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungspldnen”). Der zugrunde liegende
Rechnungszins fur die Pensionsrickstellungen erhohte sich um 0,29 Prozentpunkte auf
0,88 Prozent.

Nettoertrage aus dem Beteiligungsgeschaft

Der Anstieg der NETTOERTRAGE AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT ergab sich im We-
sentlichen aus der Wertentwicklung der — mit der Ausnahme von JCK — {ber konzerninterne
Investmentgesellschaften gehaltenen Beteiligungen an den Portfoliounternehmen, die sich im
BRUTTO-BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS widerspiegelt.

Das ERGEBNIS FUR ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER DER KONZERNINTERNEN IN-
VESTMENTGESELLSCHAFTEN  korrespondiert mit dem  Brutto-Bewertungs- und
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Abgangsergebnis. Es handelt sich insbesondere um erfolgsabhdngige Anteile aus persénlichen
Beteiligungen von Mitgliedern des Investmentteams an konzerninternen Investmentgesell-
schaften der DBAG-Fonds (,, Carried Interest”). Die Carried-Interest-Anspriche reflektieren im
Wesentlichen den Saldo der Wertentwicklung der Beteiligungen der DBAG-Fonds. Entspre-
chend verdndern sich die Anteile mit der weiteren Wertentwicklung der Beteiligungen der
Fonds und im Zuge von Auszahlungen nach VerauBerungen aus dem Portfolio eines Fonds,
sofern die gesellschaftsvertraglichen Bedingungen erfillt sind. Die Anspriche entfallen auf
diejenigen aktiven und ehemaligen Mitglieder des Investmentteams der DBAG, die an der
Seite der Fonds co-investiert haben.

Im Berichtsjahr erhéhten sich vor allem die Anspriche fir den DBAG ECF. Fir den
DBAG Fund VI stiegen sie leicht an. Fur den Top-up Fund des DBAG Fund VII war im Berichts-
jahr erstmals Carried Interest zu berlcksichtigen. Die Anspriche fir den DBAG Fund V ver-
minderten sich leicht. Der DBAG Fund VIII investiert erst seit August 2020. Fir diesen Fonds
ist bisher kein Carried Interest zu bertcksichtigen.

ERTRAGE AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT (NETTO)

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio (brutto) 202.722 -22.832
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter der konzerninternen

Investmentgesellschaften -32.780 4.663
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio (netto) 169.942 -18.170
Laufende Ertrage aus dem Portfolio 14.809 9.606
Ertréage aus dem Portfolio 184.752 -8.563
Ergebnis aus Ubrigen Aktiva und Passiva konzerninterner Investmentgesellschaften -6.690 -8.641
Ertrdge aus sonstigen Finanzanlagen 316 341
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) 178.378 -16.864

Die LAUFENDEN ERTRAGE AUS DEM PORTFOLIO betreffen Uberwiegend Zinsen aus Ge-
sellschafterdarlehen. Sie lagen Uber dem Vorjahreswert. MaBgeblich hierfiir waren vor allem
die VerauBerungen der Beteiligungen an Rheinhold & Mahla und DNS:Net, die im Geschafts-
jahr 2020/2021 vollzogen wurden. Aufgrund der im Rahmen dieser Beteiligungen getroffenen
vertraglichen Vereinbarungen konnten nun Zinsen vereinnahmt werden. Darlber hinaus
wirkte sich die im Vorjahresvergleich hohere Darlehenssumme aus, die sich aus neuen Darle-
hen an bestehende und neue Portfoliounternehmen ergab.

Die Veranderung des ERGEBNISSES AUS UBRIGEN AKTIVA UND PASSIVA KONZERNIN-
TERNER INVESTMENTGESELLSCHAFTEN resultiert im Wesentlichen aus der Vergttung fur
den Verwalter des DBAG Fund VIII, die auf Basis des zugesagten Kapitals ermittelt wird. Die
ERTRAGE AUS SONSTIGEN FINANZANLAGEN waren wie im Vorjahr unwesentlich.

Analyse des Brutto-Bewertungs- und Abgangsergebnisses

QUELLENANALYSE 1: Zum Stichtag 30. September 2021 haben wir den Zeitwert von
26 Portfoliounternehmen (Vorjahr: 24) nach dem Multiplikatorverfahren ermittelt. Dabei stell-
ten wir im Wesentlichen auf das fur 2021 erwartete Ergebnis sowie auf die zum Jahresende
erwartete Verschuldung der Unternehmen ab und berlcksichtigten die Kapitalmarktbewer-
tungen und die Wechselkurse zum Stichtag.

Im Geschaftsjahr 2020/2021 verbesserte sich der Beitrag aus der ERGEBNISVERANDERUNG
der Unternehmen. Zu diesem Saldo trugen 16 Unternehmen (Vorjahr: sechs) positiv und sechs
Unternehmen (Vorjahr: 17) negativ bei. Bei manchen Unternehmen ergaben sich die Ergeb-
nisverbesserungen unter anderem aus Unternehmenszukaufen, die mit einer Ausweitung der
Verschuldung einhergingen. Bei einem anderen Portfoliounternehmen stellten sich zudem die
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Folgen regulatorischer Anderungen fur das Geschaft als weniger gravierend heraus als
urspringlich angenommen.

Uberwiegend positiv entwickelten sich auch die Unternenhmen mit Industriebezug. Deren Bei-
trage waren noch hoher ausgefallen, hatten nicht Belastungen die Ergebnisentwicklung ge-
bremst. Zu diesen zéhlten im Berichtsjahr insbesondere Lieferengpésse aufgrund von Kompo-
nentenknappheit trotz hohem Auftragsbestand — vor allem aufgrund knapper Halbleiter in
der Automobilindustrie — steigende Rohmaterial- und Energiekosten sowie steigende Fracht-
raten.

inTsd. € 2020/2021 2019/2020

Zeitwert nicht boérsennotierter Beteiligungen

Ergebnisverdnderung 148.021 -58.308
Veranderung Verschuldung -73.748 -32.548
Veranderung Multiplikatoren 85.581 66.754
Veranderung Wechselkurse -247 -1.336
Veranderung Sonstiges 1.415 1.153
Zwischensumme 161.022 -24.285
Abgangsergebnis 41.277 1.616
Sonstiges 423 -163

202.722 -22.832

Wahrend der Haltedauer der Portfoliounternehmen erhalten wir Uberwiegend keine laufen-
den Ausschiittungen. Die Unternehmen nutzen deshalb Uberschiisse meist zur Verringerung
ihrer VERSCHULDUNG sowie gelegentlich auch fur Ausschittungen in Verbindung mit Refi-
nanzierungen. Zugleich bildet bei vielen unserer Portfoliounternehmen das Wachstum tber
Zukaufe einen zentralen Bestandteil ihrer Unternehmensstrategie, um den Ausbau ihrer
Marktprasenz zu beschleunigen.

Im Geschéftsjahr 2020/2021 ergab sich aus der Ausweitung der Fremdfinanzierung unserer
Portfoliounternehmen per saldo ein héherer negativer Wertbeitrag als im Vorjahr. Dem steht
eine Zunahme der Ergebnisbeitrage aus den Zukaufen gegentber. Wahrend vor allem ein
Unternehmen seine Buy-and-build-Strategie rasch umsetzt, erhdhte sich bei elf Unternehmen
der negative Wertbeitrag aus der Verschuldung in geringerem Umfang und bei zwolf Portfo-
liounternehmen war der Wertbeitrag aus der Verschuldung mit in Summe 17,2 Millionen Euro
positiv.

Die Veranderung der MULTIPLIKATOREN beinhaltet zwei Effekte: Zunachst weisen wir hier
den Ergebnisbeitrag aus der Verdnderung der Ergebnismultiplikatoren bérsennotierter Ver-
gleichsunternehmen aus, die wir bei der Bewertung der Portfoliounternehmen heranziehen.
AuBerdem bericksichtigen wir an dieser Stelle Erkenntnisse, die sich aus Transaktionsprozes-
sen ergeben. Die Veranderung der Multiplikatoren fuhrte im Berichtsjahr insbesondere bei
den Beteiligungen in der Breitband-Telekommunikation und in IT-Services/Software zu einem
positiven Ergebniseffekt. Im Vorjahr war der saldierte Beitrag aus dieser Ergebniskomponente
niedriger ausgefallen als im Berichtsjahr.

Veranderungen der WECHSELKURSE und die VERANDERUNG SONSTIGES hatten wie im
Vorjahr nur einen geringen Einfluss auf das Bewertungs- und Abgangsergebnis.

Im ABGANGSERGEBNIS wirken sich vor allem die VerduBerungen von blikk, DNS:Net und
Rheinhold & Mahla aus, die im Berichtszeitraum vollzogen wurden, sowie die Rickzahlung
von Eigenkapital und Gesellschafterdarlehen im Zusammenhang mit einer Refinanzierung bei
netzkontor. Darlber hinaus sind hier die Wertbeitrage aus der Teil-VerduBerung der
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Beteiligung an Pfaudler sowie nachlaufende Erlése aus der VerduBerung einer Beteiligung des
verbliebenen fremdgemanagten auslandischen Buy-out-Fonds enthalten.

Die unter SONSTIGES beriicksichtigten Beitrdge zum Bewertungsergebnis betreffen im We-
sentlichen Effekte aus leicht veranderten Bewertungen von Kaufpreiseinbehalten und Abzin-
sungseffekten bei Restanten.

QUELLENANALYSE 2: Im Berichtsjahr trugen 18 — und damit die Mehrzahl unserer Portfolio-
unternehmen (Vorjahr: elf Portfoliounternehmen) — positiv zur Entwicklung des Bewertungs-
und Abgangsergebnisses bei. Davon sind drei Unternehmen mit ihrem VerauBerungspreis be-
wertet. Auch flr die verbliebene Beteiligung an einem fremdgemanagten auslandischen Buy-
out-Fonds ergab sich eine positive Wertanderung.

Elf Unternehmensbeteiligungen (Vorjahr: 16 und die verbliebene Beteiligung an einem fremd-
gemanagten auslandischen Buy-out-Fonds) trugen negativ zum Bewertungs- und Abgangser-
gebnis des Geschéftsjahres 2020/2021 bei. In zwei Fallen resultierte der negative Beitrag aus-
schlieBlich aus niedrigeren Multiplikatoren der borsennotierten Referenzunternehmen. Bei
den Ubrigen Portfoliounternehmen sind jeweils unternehmensindividuelle Griinde zu nennen,
etwa bei einem Unternehmen Verzdgerungen bei Kundenentscheidungen oder bei einem an-
deren Unternehmen eine rticklaufige Nachfrage und Marktveranderungen.

Drei Unternehmen (Vorjahr: finf) sind aufgrund der Haltedauer von weniger als zwolf Mona-
ten noch mit dem urspriinglichen Transaktionspreis bewertet. Sie machen 7,5 Prozent des
Portfoliowertes aus (Vorjahr: 13,5 Prozent). Beim Wertansatz des fremdgemanagten auslan-
dischen Buy-out-Fonds beriicksichtigen wir die Bewertung des Fondsmanagers.

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Positives Ergebnis 216.725 53.436
Negatives Ergebnis -14.003 -76.269

202.722 -22.832

QUELLENANALYSE 3: Das Bewertungs- und Abgangsergebnis des Geschaftsjahres
2020/2021 ist wesentlich durch die insgesamt sehr positive operative Entwicklung der Portfo-
liounternehmen gepragt. Das noch nicht realisierte Abgangsergebnis betrifft die VerduBerung
von Telio, die zum Berichtsstichtag noch nicht vollzogen war. Das Abgangsergebnis wird in
der Quellenanalyse 1 erlautert.

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Bewertungsergebnis 161.099 -33.826
Noch nicht realisiertes Abgangsergebnis 346 9.378
Abgangsergebnis 41.277 1.616

202.722 -22.832
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inTsd. € 2011/2012  2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021
11 Monate

Ertrdge aus dem

Beteiligungsgeschaft (netto)' 51,3 41,0 50,7 29,2 59,4 85,8 31,1 49,6 -16,9 178,4
Ertrdge aus dem

Fondsgeschaft 22,2 19,2 18,3 27,0 28,9 27,0 29,3 42,1
Ubrige Ergebnisbestandteile? -4,0 -7,3 -24,5 -21,3 -28,4 -30,9 -30,2 -31,5 -28,2 -34,7
EBT 47,0 33,8 48,4 27,1 49,3 82,0 29,7 45,1 -15,8 185,7
Konzernergebnis 44,5 32,3 48,0 27,0 49,5 82,0 29,7 45,9 -16,8 185,1
Sonstiges Ergebnis® -6,2 -3,7 -6,4 0,4 -6,5 2,9 -1,2 -7.7 2,7 2,2
Konzern-Gesamtergebnis 38,3 28,6 41,6 27,4 43,0 84,9 28,5 38,2 -14,1 187,3
Eigenkapitalrendite je Aktie

(in %)* 16,7 11,5 15,9 9,6 14,9 24,1 6,9 9,1 -3,2 44,2

1 Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen

2 Saldo der Ubrigen Aufwands- und Ertragsposten; bis Geschaftsjahr 2012/2013 einschl. Ertrdge aus Fondsberatung

3 Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste des Planvermdgens werden Uber das sonstige Ergebnis direkt im Ei-
genkapital erfasst.

4 Berechnung ab GJ 2020/2021 Konzern-Gesamtergebnis dividiert durch Anfangsbestand Eigenkapital (in den Vorjah-
ren: Konzern-Gesamtergebnis dividiert durch Anfangsbestand abzuglich Ausschittung)
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Finanzlage

Gesamtbewertung: Hoher Bestand an Finanzmitteln und zwei Kreditlinien si-
chern Finanzierung der Investitionsvorhaben im Geschaftsjahr 2021/2022

Die Finanzmittel der DBAG in Hoéhe von 112,8 Millionen Euro bestanden zum Stichtag
30. September 2021 aus flissigen Mitteln sowie aus Anteilen an Geldmarktfonds. Weitere
Finanzmittel —ausschlieBlich flussige Mittel —in Hohe von 11,3 Millionen Euro sind in konzern-
internen  Investmentgesellschaften  vorhanden. Die  Kreditlinien in H&he von
106,7 Millionen Euro waren zum Berichtsstichtag nicht in Anspruch genommen (zur Finanzie-
rungsstrategie und zu den Kreditlinien vgl. den Abschnitt ,Langfristige Finanzierung der
Co-Investments und der Langfristigen Beteiligungen der DBAG Uber den Aktienmarkt”).

Die folgende Kapitalflussrechnung nach IFRS zeigt die Veranderung der flissigen Mittel.

VERKURZTE KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG
MITTELZUFLUSS (+)/ MITTELABFLUSS (-)

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Konzernergebnis 185.134 -16.757
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) und positive (-)/negative (+)

Abgangsergebnisse von Finanzanlagen -177.135 19.440
Sonstige nicht zahlungswirksame Veranderungen -15.637 -9.379
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -7.638 -6.696
Einzahlungen aus Abgédngen von Finanzanlagen 112.643 68.462
Auszahlungen fir Investitionen in Finanzanlagen -90.107 -92.965
Einzahlungen aus Abgdngen von sonstigen Finanzinstrumenten 25.988 17.069
Auszahlungen fur Investitionen in sonstige Finanzinstrumente -20.332 -26.055
Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft 28.192 -33.490
Einzahlungen (+)/Auszahlungen (-) von Wertpapieren -75.112 25.517
Sonstige Ein- und Auszahlungen -75 -412
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -46.996 -8.385
Einzahlungen aus Kapitalerhohungen 99.933 0
Auszahlungen fir Leasingverbindlichkeiten -795 -1.020
Einzahlungen aus der Ziehung der Kreditlinien 60.500 13.100
Auszahlungen fur die Ruckfuhrung von Krediten -73.600 0
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) -12.035 -22.566
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 74.003 -10.486
Zahlungswirksame Verénderung des Finanzmittelbestands 19.370 -25.567
Finanzmittelbestand zum Beginn der Berichtsperiode 18.367 43.934
Finanzmittelbestand zum Ende der Berichtsperiode 37.737 18.367

Im Geschéftsjahr 2020/2021 hat sich der FINANZMITTELBESTAND nach IFRS erhéht. Der
Saldo des CASHFLOWS AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT ist ungeachtet des hohen posi-
tiven Konzernergebnisses negativ und liegt leicht Gber dem Vorjahreswert. MaBgeblich hierfir
ist zundchst, dass das Konzernergebnis Uberwiegend auf Wertsteigerungen im Rahmen der
Bewertung des Portfolios zu Zeitwerten und nicht auf realisierten VerauBerungserldsen beruht.
Zudem wirkt sich aus, dass die DBAG seit dem vierten Quartal 2018/2019 kein Entgelt fur die
Beratung des DBAG Fund VIl abgerufen hat. Die aufgelaufenen gestundeten Vergiitungen
aus diesem Fonds beliefen sich auf 27,8 Millionen Euro. Dieser Betrag ist im Oktober 2021
vereinnahmt worden (vgl. ,Ereignisse nach dem Stichtag”, Konzernanhang Tz. 40).

® © -
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Der negative Saldo des CASHFLOWS AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT ist im Berichts-
jahr angestiegen. Er wird vor allem durch den Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft gepragt
und ist auBerdem beeinflusst durch die Veranderung der Wertpapierbesténde, in die tUber-
schiissige Finanzmittel vortibergehend angelegt werden, bis sie fir Investitionen benotigt wer-
den. Im Geschéaftsjahr 2020/2021 wurden in Hohe von 75,1 Millionen Euro Anteile an Geld-
marktfonds erworben.

Aus dem Beteiligungsgeschaft resultierte im Berichtsjahr ein Mittelzufluss nach einem -abfluss
im Vorjahr. Die Volatilitdt der Zahlungsstrome aus dem Beteiligungsgeschaft ist stichtagsbe-
dingt und zudem die Folge weniger, aber betragsmaBig jeweils bedeutender Zahlungsstréme
im Transaktionsgeschéft. Sie ist damit typisch fur das Geschaftsmodell der Deutschen Beteili-
gungs AG.

Die Fonds DBAG Fund VIl und DBAG Fund VIII strukturieren die Finanzierung ihrer Beteiligun-
gen in zwei Stufen: Bevor die Akquisitionsfinanzierung final strukturiert wird, werden die Be-
teiligungen zunachst Uber einen Zeitraum von bis zu neun Monaten Gber Darlehen vorfinan-
ziert. Dieses Vorgehen optimiert die Rendite des eingesetzten Kapitals. Die DBAG gewahrt
entsprechend ihren konzerninternen Investmentgesellschaften kurzfristige Darlehen (,,Aus-
zahlungen fur Investitionen in sonstige Finanzinstrumente”), die spater (,,Auszahlungen fur
Investitionen in Finanzanlagen”, ,Einzahlungen aus Abgédngen von sonstigen Finanzinstru-
menten”) refinanziert werden.

Die Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen betrafen im Wesentlichen die vollzoge-
nen VerdauBerungen von DNS:Net und Rheinhold & Mahla. Ausgewiesen ist hier auch eine
Ausschittung von netzkontor (DBAG ECF) im Zusammenhang mit einer Refinanzierung, fer-
ner die vollzogenen VerduBerungen von blikk (DBAG Fund VII) und von Pfaudler
(DBAG Fund VI). Die Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen resultierten vor allem
aus Kapitalabrufen konzerninterner Investmentgesellschaften fir die neue Beteiligung an
congatec sowie aus Folgeinvestitionen des DBAG Fund VII, des DBAG ECF und des
DBAG Fund VI. Dartiber hinaus investierten wir im Berichtsjahr in R+S als Langfristige Beteili-

gung.

Der CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT war maBgeblich durch die Ein-
zahlungen aus der Kapitalerhéhung im Mai 2021 bestimmt. Ferner waren unterjahrig die Kre-
ditlinien zusatzlich in Anspruch genommen worden. Sie wurden im Jahresverlauf vollstandig
zurtickgefuhrt. DarUber hinaus wurde nach der Hauptversammlung am 25. Februar 2021 die
Dividende an die Aktiondre der DBAG ausgeschittet.

ZEHNJAHRESUBERSICHT FINANZDATEN

in Tsd. € 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021

11 Monate

Cashflow aus
betrieblicher

Tatigkeit -9,6 -12,0 0,0 7.1 -0,6 -0,5 9,9 -12,3 -6,7 -7,6
Cashflow aus der

Investitionstatigkeit -18,2 18,7 67,9 20,1 1.9 95,1 -93,2 54,5 -8,4 -47,0
Cashflow aus der

Finanzierungs-

tatigkeit -10,9 -16,4 -16,4 -27,4 23,5 -18,1 -21,1 -21,8 -10,5 74,0
Veranderung der

Finanzmittel -38,8 9,8 51,5 -0,1 24,8 76,6 -104,4 20,4 -25,6 19,4

1 Finanzmittel: Flussige Mittel ohne Finanzmittel in konzerninternen Investmentgesellschaften
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Vermogenslage

Gesamtbewertung: Solide Bilanz weiter gestarkt

Die Vermdgenslage wird stark gepragt durch die vollstandig mit Eigenkapital finanzierten Fi-
nanzanlagen. Die Eigenkapitalquote ist aufgrund der Kapitalerhdhung und des sehr guten
Konzernergebnisses auf 95,1 Prozent der Bilanzsumme (Vorjahr: 89,2 Prozent) gestiegen. Das
Eigenkapital deckt unverandert das langfristige Vermogen vollstandig und dartber hinaus das
kurzfristige Vermogen zu 65,9 Prozent (Vorjahr: 34,0 Prozent).

VERKURZTE KONZERNBILANZ

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Finanzanlagen 545.339 390.741
Langfristige Wertpapiere 75.059 0
Ubrige langfristige Vermdgenswerte 5.306 6.250
Aktive latente Steuern 3.170 214
Langfristige Vermégenswerte 628.874 397.204
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 25.988
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 45.962 10.595
Flussige Mittel 37.737 18.367
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 2.049 22.432
Kurzfristige Vermoégenswerte 106.079 77.382
Aktiva 734.953 474.587
Eigenkapital 698.762 423.531
Langfristiges Fremdkapital 18.409 21.305
Kurzfristiges Fremdkapital 17.782 29.751
Passiva 734.953 474.587

Vermdgens- und Kapitalstruktur: Weiterer Anstieg der Finanzanlagen und Zu-
nahme der fliissigen Mittel sowie der langfristigen Wertpapiere

Die Bilanzsumme erh&hte sich im Geschéaftsjahr 2020/2021 deutlich. Bilanzverlangernd wirk-
ten sich auf der Aktivseite insbesondere die hohere Bewertung der Finanzanlagen sowie die
langfristigen Wertpapiere aus. Dartber hinaus lagen die flussigen Mittel zum Bilanzstichtag
Uber dem Vorjahreswert. Die Auszahlung der Dividende (12,0 Millionen Euro) minderte die
flussigen Mittel und wirkte damit der Bilanzverlangerung entgegen.

Ein wesentlicher Teil des Anstiegs der Forderungen und sonstigen Vermogenswerte ergab sich
aus einer Umgliederung von Positionen, die im Geschaftsjahr 2019/2020 noch den Gbrigen
kurzfristigen Vermogenswerten zugeordnet gewesen waren. Entsprechend waren diese im
Jahresvergleich rucklaufig.

Aufgrund des Anstiegs der Finanzanlagen und der Anlage flissiger Mittel in langfristigen
Wertpapieren verschob sich die VERMOGENSSTRUKTUR weiter zugunsten des langfristigen
Vermogens. Es macht mittlerweile 85,6 Prozent (Vorjahr: 83,7 Prozent) der Bilanzsumme aus.
74,2 Prozent (Vorjahr: 82,3 Prozent) der Bilanzsumme entfallen auf Finanzanlagen,
10,2 Prozent auf langfristige Wertpapiere. Im Vorjahr gab es keinen Bestand an Wertpapieren.
Diese und die flissigen Mittel entsprechen zusammen 15,3 Prozent (Vorjahr: 3,9 Prozent) der
Bilanzsumme.

Die KAPITALSTRUKTUR hat sich gegenliber dem Ende des vergangenen Geschaftsjahres
zugunsten des Eigenkapitals verschoben.
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Das EIGENKAPITAL erhdhte sich aufgrund der Kapitalerhdbhung um 99,9 Millionen Euro,
aufgrund des Konzernergebnisses um 185,1 Millionen Euro und aufgrund des Sonstigen Er-
gebnisses um 2,2 Millionen Euro. Die Ausschittung der Dividende verminderte es um
12,0 Millionen Euro.

Damit nahm das Eigenkapital je Aktie von 28,15 Euro auf 37,16 Euro zu. Bezogen auf das um
die Ausschittung reduzierte und den Effekt aus der Kapitalerhdhung bereinigte) Eigenkapital
je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres, entspricht das einer Eigenkapitalrendite von
44,2 Prozent; im Vorjahr war eine EinbufB3e von 3,2 Prozent zu verzeichnen gewesen.

Das LANGFRISTIGE FREMDKAPITAL ging leicht zurlck. Die Abnahme des KURZFRISTI-
GEN FREMDKAPITALS ergab sich vor allem aufgrund der Ruckfuhrung der Kreditlinien, die
zum Bilanzstichtag des Vorjahres mit 13,1 Millionen Euro gezogen waren.

Finanzanlagen: Portfoliowert deutlich angestiegen

Die Finanzanlagen werden maBgeblich durch den PORTFOLIOWERT bestimmt. Die Wert-
steigerungen vor allem aufgrund der erfolgreichen Geschaftsentwicklung unserer Portfolio-
unternehmen sind der Hauptgrund fur die deutliche Zunahme der Finanzanlagen zum
30. September 2021; die Wertsteigerungen allein tUbersteigen die Summe der Abgange aus
dem Vollzug von VerduBerungen. Hinzu kommen Zugdnge aus neuen Beteiligungen.

Die ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER KONZERNINTERNER INVESTMENTGE-
SELLSCHAFTEN haben sich gegenlber dem Stand zu Beginn des Berichtsjahres erhoht, ins-
besondere weil die erfolgsabhangigen Gewinnanteile aus privaten Beteiligungen von Mitglie-
dern des Investmentteams fiir den DBAG ECF gestiegen sind (vgl. hierzu die Ausflihrungen im
Abschnitt ,Nettoertrage aus dem Beteiligungsgeschaft”).

Die UBRIGEN AKTIVA/PASSIVA DER KONZERNINTERNEN INVESTMENTGESELL-
SCHAFTEN enthalten flussige Mittel in Hohe von 11,3 Millionen Euro, Forderungen gegen
Beteiligungen aus Darlehen und Zinsen in Hohe von 21,7 Millionen Euro sowie sonstige Fi-
nanzanlagen und Vermogenswerte von 26,0 Millionen Euro, die unter anderem bereits vor
dem Stichtag abgeflossene Betrége fiir eine noch nicht vollzogene Transaktion beinhalten.
Dem gegeniber stehen Verbindlichkeiten aus sonstigen Finanzinstrumenten und ausstehen-
den Beratungsvergttungen in Hohe von 30,4 Millionen Euro gegentber.

FINANZANLAGEN

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020

Portfoliowert

brutto 569.875 428.475
Anteile anderer Gesellschafter konzerninterner

Investmentgesellschaften -53.318 -32.871
netto 516.557 395.604
Ubrige Aktiva/Passiva der konzerninternen Investmentgesellschaften 28.675 -4.917
Sonstige Finanzanlagen 107 55

Finanzanlagen 545.339 390.741
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Portfolio und Portfoliowert

Das gesamte Beteiligungsportfolio der DBAG bestand zum 30. September 2021 aus 32 Un-
ternehmensbeteiligungen, davon zwei teilweise verduBerten Unternehmensbeteiligungen,
blikk und Pfaudler. Hinzu kommen eine Beteiligung an einem fremdgemanagten auslandi-
schen Private-Equity-Fonds, die von untergeordneter Bedeutung ist, sowie Beteiligungen an
Gesellschaften, Uber die Garantieeinbehalte aus friiheren VerauBerungen abgewickelt werden
und aus denen keine wesentlichen Wertbeitrage mehr erwartet werden (sonstige Beteiligun-

gen).

Am 30. September 2021 betrug der Wert der 32 Unternehmensbeteiligungen einschlieBlich
der an sie herausgelegten Kredite und Forderungen und ohne Bericksichtigung kurzfristiger
Zwischenfinanzierungen 564,5 Millionen Euro (Vorjahr: 421,0 Millionen Euro). Sie entfallen
auf 25 Management-Buy-outs, drei Wachstumsfinanzierungen sowie zwei Langfristige Betei-
ligungen — je eine Mehrheits- und eine Minderheitsbeteiligung — und die zwei erwdhnten
teilweise verauBerten Unternehmensbeteiligungen; hinzu kommen die sonstigen Beteiligun-
gen im Wert von 5,4 Millionen Euro (Vorjahr: 7,5 Millionen Euro). Der Portfoliowert belief sich
demnach auf insgesamt 569,9 Millionen Euro (Vorjahr: 428,5 Millionen Euro).

Seine Zunahme im Verlauf des Geschaftsjahres 2020/2021 ergab sich aus positiven Wertan-
derungen in Hoéhe von im Saldo 161,4 Millionen Euro, Zugangen in Hoéhe von
57,5 Millionen Euro und Abgangen in Hohe von 77,6 Millionen Euro. Bezuglich der Anzahl
der Portfoliounternehmen, die positiv bzw. negativ zu dem Saldo der Wertanderungen bei-
trugen, und der Grinde fur diese Entwicklung verweisen wir auf die Quellenanalyse 1 bzw. 2
(vgl. dazu die Ausfuhrungen im Abschnitt , Ertragslage”).

Die Zugange betreffen im Wesentlichen die beiden neuen Beteiligungen congatec und R+S.
Darlber hinaus haben wir Zukaufe von Portfoliounternehmen mit zusatzlichem Eigenkapital
begleitet. Die hochsten Einzelbetrage entfielen auf Solvares, operasan und Sero. Die Abgénge
betreffen Uberwiegend die VerduBerungen von DNS:Net, Pfaudler und Rheinhold & Mahla
sowie die Verminderung der Anschaffungskosten im Zusammenhang mit einer Refinanzie-
rung bei netzkontor. Blikk ist in die Veranderung des Portfoliowertes mit dem Abgang der
urspriinglichen Beteiligung und dem Zugang der Rickbeteiligung eingeflossen.

Die verzdgerte Konjunkturerholung aufgrund der Stérungen der weltweiten Lieferketten und
der massiven Steigerungen von Einkaufspreisen belastete insbesondere unsere Unterneh-
mensbeteiligungen mit Industriebezug. Ihre Bewertung verbesserte sich daher zum Berichts-
stichtag lediglich auf das 0,92-Fache der Anschaffungskosten im Vergleich zu dem 0,87-Fa-
chen im pandemiegepragten Vorjahr. Bei Unternehmensbeteiligungen in den Branchen Breit-
band-Telekommunikation, IT-Services/Software und Healthcare war hingegen eine Verbesse-
rung ihrer Bewertung auf das 2,80-Fache (Vorjahr: 1,58-Fache) zu verzeichnen.

Der Anteil der Unternehmen mit einem Verschuldungsgrad (Nettoverschuldung/EBITDA) von
3,0 und mehr hat sich im Berichtsjahr auf 63 Prozent wieder deutlich reduziert. Zum Berichts-
stichtag des Vorjahres war er vor allem aufgrund der Belastungen der Unternehmen infolge
der Pandemie und zusatzlich aufgrund von fremdfinanzierten Zuk&ufen auf 72 Prozent ge-
stiegen FUr weitere Details zur Entwicklung der Verschuldung der Portfoliounternehmen ver-
weisen wir auf die Quellenanalyse 1 (vgl. dazu die Ausfihrungen im Abschnitt ,Ertragslage”).

Wir bewerten unsere Portfoliounternehmen zum beizulegenden Zeitwert, der in den ersten
zwolf Monaten nach dem Eingehen der Beteiligung den Anschaffungskosten entspricht. Den
groBten Teil der erwarteten Wertsteigerung generieren sie haufig im zweiten bis funften Jahr
nach dem Eingehen der Beteiligung. Daher entféllt absolut betrachtet der groBte Anteil des
Wertzuwachses unseres Portfoliowertes auf Beteiligungen mit dieser Haltedauer. Aber auch
die kleinere Anzahl von Unternehmen, die wir schon langer im Beteiligungsportfolio halten,
weist in Summe eine gute Entwicklung auf, sodass ihr Wert zum Bilanzstichtag — wenn auch
Uber einen langeren Zeitraum als bei der Gruppe der zuvor genannten Unternehmen — auf
das 1,57-Fache ihrer urspriinglichen Anschaffungskosten zunahm.

~
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Auf die 15 gréBten Beteiligungen entfielen zum 30. September 2021 82 Prozent des Portfo-
liowertes (30. September 2020: 76 Prozent). In der folgenden Tabelle sind diese 15 Beteili-
gungen nach ihrem Portfoliowert in drei Gruppen zu jeweils funf Unternehmen gegliedert
und innerhalb ihrer Gruppe alphabetisch geordnet. Die erste Gruppe besteht aus den funf
Beteiligungen mit dem hochsten Portfoliowert, gefolgt von jeweils zwei weiteren, die die
sechst- bis zehntgroBten sowie die elft- bis finfzehntgroBten Beteiligungen (jeweils nach Port-
foliowert) enthalten.

Die folgenden Informationen zur Struktur des Portfolios basieren auf den Bewertungen und
dem daraus abgeleiteten Portfoliowert der 32 Unternehmensbeteiligungen zum Bilanzstichtag.
Die Angaben zum Verschuldungsgrad (Nettoverschuldung/EBITDA) basieren Gberwiegend auf
den (aktualisierten) Erwartungen der Portfoliounternehmen fiir das Geschaftsjahr 2021.

Anteil Gruppe

Unternehmen Anschaffungskosten Anteil DBAG Beteiligungsart Branche am Portfoliowert
in Mio. € in % in %
Cartonplast 25,3 16,4 MBO Industriedienstleistungen
Cloudflight 10,3 17,1 MBO IT-Services/Software
Pfaudler 1.2 17,6 MBO Maschinen- und Anlagenbau
vitronet 14,7 41,2 MBO Breitband-Telekommunikation
von Poll Immobilien 11,7 30,17 MBO Sonstige 47,5
congatec 22,9 21,2 MBO Industrielle Komponenten
duagon 24,6 21,4 MBO Industrielle Komponenten
Oechsler 11,2 8,4 Wachstum Automobilzulieferer
Solvares 14,3 16,9 MBO IT-Services/Software
Telio 14,3 15,8 MBO Breitband-Telekommunikation 19,7
blikk 16,3 2,4 MBO Healthcare
netzkontor 1.2 32,9 MBO Breitband-Telekommunikation
PM Flex 11,2 12,5 MBO Industrielle Komponenten
Polytech Health & Aesthetics 14,6 15,3 MBO Healthcare
Langfristige
R+S 16,0 75,1 Beteiligungen Industriedienstleistungen 14,7
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Portfoliostruktur’

PORTFOLIOWERT NACH BETEILIGUNGSFORM
in %

mManagement-Buy-outs

m Teilweise verduBerte Beteiligungen

m Wachstumsfinanzierungen
Langfristige Beteiligungen

m Sonstiges

PORTFOLIOWERT NACH BRANCHEN
in %

mIndustriedienstleistungen
Maschinen- und Anlagenbau
m Healthcare

m Automobilzulieferer
Industrielle Komponenten
m Breitband-Telekommunikation

LAGEBERICHT

® © -

PORTFOLIOWERT NACH VERSCHULDUNGSGRAD
in %

m<1,0 m>1,0bis <2,0 m> 2,0 bis < 3,0

>3,0bis<40 m=40

PORTFOLIOWERT NACH ALTERSSTRUKTUR
in Mio. €, 30. September 2021

Anschaffungskosten IFRS-Wert

IT-Services/Software m Sonstiges mSonstiges m<2 Jahre ®> 2 Jahre bis <5 Jahre ®=>5 Jahre
1 Portfoliowert nach Verschuldungsgrad beinhaltet keine Teil-VerduBerungen und keine Restanten
ZEHNJAHRESUBERSICHT ZUR BILANZ
in Tsd. € 31.10.2012 31.10.2013 31.10.2014 30.09.2015 30.9.2016 30.9.2017 30.9.2018 30.9.2019 30.9.2020 = 30.9.2021

angepasst' angepasst? angepasst?

Finanzanlagen? 150,7 166,8 163,4 247,7 316,3 254,2 318,9 385,7 390,7 545,3
Wertpapiere/
Fltssige Mittel 105,8 98,3 140,7 72,6 161,6 119,0 69,4 18,4 112,8
Ubrige
Vermdgenswerte 42,5 45,6 28,5 15,2 48,2 43,4 36,5 65,5 76,8
Eigenkapital 266,2 278,4 303,0 303,1 369,6 436,4 443,8 460,2 423,5 698,8
Fremdkapital 32,8 32,3 29,6 34,5 27,5 37,5 31,5 51,1 36,2
Bilanzsumme 299,0 310,7 332,6 327,2 404,2 464,0 481,3 491,6 474,6 735,0

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (siehe Tz. 3 des Konzernanhangs 2016/2017)

2 Angepasst gemaB IAS 8
3 Bis 2018/2019 einschlieBlich Kredite und Forderungen
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Geschaftsentwicklung nach Segmenten

Segment Private-Equity-Investments

ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) 178.378 -16.864
Ubrige Ergebnisbestandteile -10.670 -8.378
Ergebnis vor Steuern 167.708 -25.241

Das ERGEBNIS VOR STEUERN des Segments Private-Equity-Investments lag Uber dem von
der Pandemie belasteten negativen Vorjahreswert. Grund dafir ist das gestiegene NETTO-
ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT. Wir verweisen auf die Erlauterungen zu
diesem Posten im Abschnitt ,Ertragslage”. Der negative Saldo der UBRIGEN ERGEBNISBE-
STANDTEILE (Summe aus interner Verwaltungsvergltung, Personalaufwand, sonstigen be-
trieblichen Ertragen und Aufwendungen sowie dem Zinsergebnis) Gbertraf den Vorjahreswert,
vor allem weil Ruckstellungen fur hohere erfolgsabhdngige Vergtungen zu bilden waren.
Dartiber hinaus nahm der negative Saldo aus Zinsertrag und -aufwand zu, Uberwiegend weil
die Kreditlinien unterjahrig mit einem héheren Betrag gezogen waren als im Vorjahr. Die in-
terne Verwaltungsvergitung fir das Segment Fondsberatung, die inzwischen nur noch den
DBAG ECF betrifft, ist mit 1,3 Millionen Euro enthalten (Vorjahr: 1,3 Millionen Euro).

NETTOVERMOGENSWERT UND VERFUGBARE MITTEL

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Finanzanlagen 545.339 390.741
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 25.988
Finanzmittel 112.796 18.367
Kreditverbindlichkeiten 0 -13.100
Nettovermdgenswert 678.466 421.997
Finanzmittel 112.796 18.367
Kreditlinien 106.660 76.900
Verfuigbare Mittel 219.456 95.267
Co-Investitionszusagen an der Seite der DBAG-Fonds 273.401 311.324

Der NETTOVERMOGENSWERT Ubertraf den Vorjahreswert. Zur Erlauterung der Verande-
rung der einzelnen Bestandteile verweisen wir auf die Ausfihrungen zur Vermogens- und zur
Finanzlage.

Die verfigbaren Mittel sind im Berichtsjahr signifikant gestiegen. Zur Zunahme der Finanzmit-
tel — sie beinhalten flissige Mittel und Anteile an Geldmarktfonds — haben der Nettomittelzu-
fluss aus der Kapitalerhhung im Mai 2021 von 99,9 Millionen Euro sowie der Cashflow aus
dem Beteiligungsgeschaft von 28,2 Millionen Euro beigetragen (vgl. hierzu den Abschnitt ,Fi-
nanzlage”). Im Oktober 2021 sind uns zudem gestundete Beratungsvergltungen fir den
DBAG Fund VIl in Hohe von 27,8 Millionen Euro zugeflossen.

Mit Blick auf die Co-Investitionszusagen und auf den Mittelbedarf aus Langfristigen Beteili-
gungen haben wir im vergangenen Geschaftsjahr zudem die Moglichkeiten der Fremdfinan-
zierung erweitert, mit der wir die fur unser Geschaft typischen unregelméaBigen Zahlungs-
strome ausgleichen wollen. Eine Linie in Hohe von bisher 50 Millionen Euro wurde auf
66,7 Millionen Euro erhéht und bis Mai 2025 verldngert. Dariiber hinaus besteht eine zweite
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Linie Gber 40 Millionen Euro mit derselben Endfalligkeit. Beide Kreditlinien waren zum Bilanz-
stichtag nicht in Anspruch genommen.

Die offenen CO-INVESTITIONSZUSAGEN AN DER SEITE DER DBAG-FONDS waren auf-
grund der anhaltenden Investitionstatigkeit zum aktuellen Stichtag niedriger als ein Jahr zuvor.
Ihr groBter Anteil entféllt auf den DBAG Fund VIII, dessen Investitionsperiode bis langstens
Dezember 2026 lauft.

Bedingt durch den deutlichen Anstieg der verfigbaren Mittel und den Rickgang der Co-In-
vestitionszusagen waren Letztere am 30. September 2021 zu einem deutlich héheren Anteil
durch die verfigbaren Mittel gedeckt (80,3 Prozent nach 30,6 Prozent) als im Vorjahr. Der
Uberhang der Co-Investitionszusagen ist im Verhaltnis zu den Finanzanlagen auf nur noch
9,9 Prozent zurlickgegangen; am 30. September 2020 waren es 55,3 Prozent.

Segment Fondsberatung

ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT FONDSBERATUNG

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 43.408 30.589
Ubrige Ergebnisbestandteile -25.397 -21.130
Ergebnis vor Steuern 18.012 9.459

Das Segment Fondsberatung schloss mit einem im Vergleich zum Vorjahr deutlich besseren
ERGEBNIS VOR STEUERN ab. Die ERTRAGE AUS DEM FONDSGESCHAFT profitierten
im Vorjahresvergleich vom neuen Fonds DBAG Fund VIIl. Die Ertrage aus diesem Fonds lagen
Uber dem Vorjahreswert (18,7 Millionen Euro, nach 3,0 Millionen Euro), da Vergttungen nun
fur das gesamte Geschéftsjahr vereinnahmt wurden, wéhrend im Vorjahr nur fiir zwei Monate
Vergutungen anfielen, nachdem die Investitionsperiode erst im August 2020 begonnen hatte.

Aus dem DBAG Fund VI und dem DBAG Fund VIl waren die Ertrage wie erwartet rticklaufig
(7,2 Millionen Euro, nach 7,9 Millionen Euro bzw. 14,5 Millionen Euro,
nach 16,6 Millionen Euro), weil sie inzwischen auf Basis des investierten und nicht mehr des
zugesagten Kapitals ermittelt werden. Gegenlaufig wirkte sich jedoch beim DBAG Fund VII
aus, dass eine neue Beteiligung unter Einsatz des Top-up Fund strukturiert wurde. Die Ertréage
aus dem DBAG ECF waren mit 1,7 Millionen Euro unverandert. Vereinbarungsgemal3 werden
fir den DBAG Fund V keine Vergltungen mehr gezahlt. Die Segmentdarstellung bertcksich-
tigt zusatzlich die internen Ertrage aus dem Segment Private-Equity-Investments in Hohe von
1,3 Millionen Euro (Vorjahr: 1,3 Millionen Euro).

Der negative Saldo der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE lag Uber dem Wert des Vor-
jahreszeitraums. Dies resultierte vor allem aus den in dieser Berichtsperiode héheren Rickstel-
lungen fur erfolgsbezogene Vergiitungen.

VERWALTETES ODER BERATENES VERMOGEN

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
In Portfoliounternehmen investierte Mittel 1.375.459 1.403.316
Kurzfristige Zwischenfinanzierung neuer Investments 106.882 135.856
Offene Kapitalzusagen der Fremdinvestoren 878.099 1.025.023
Finanzmittel (der DBAG) 112.796 18.367
Verwaltetes oder beratenes Vermdgen 2.473.235 2.582.562

Das VERWALTETE ODER BERATENE VERMOGEN ging um 4,2 Prozent zurlick. Bei den in
Portfoliounternehmen investierten Mitteln standen Rickgdngen aus erfolgreichen

® ©
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VerduBerungen der Zugang von congatec sowie der Langfristigen Beteiligung an R+S gegen-
Uber. Zudem haben wir Zukaufe unserer Portfoliounternehmen mit zusatzlichem Eigenkapital
begleitet. Per saldo blieben die in Portfoliounternehmen investierten Mittel fast unverandert.
Die abrufbaren Kapitalzusagen der Fremdinvestoren ermaBigten sich leicht, wahrend die Fi-
nanzmittel der DBAG nach der Kapitalerhdhung im April 2021 und aufgrund des positiven
Cash Flow aus dem Beteiligungsgeschéaft zulegten. Gegenlaufig wirkte sich die Auszahlung
der Dividende nach der Hauptversammlung im Februar 2021 aus. Zur Erlduterung der Veran-
derung der Finanzmittel der DBAG verweisen wir auf den Abschnitt , Finanzlage”.
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WIRTSCHAFTLICHE LAGE DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
(ERLAUTERUNGEN AUF BASIS HGB)

Der Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und der Konzernlagebericht fur das Ge-
schaftsjahr 2020/2021 sind nach § 315 Abs. 5 HGB in Verbindung mit § 298 Abs. 2 Satz 1
HGB zusammengefasst. Die Darstellung der wirtschaftlichen Lage der DBAG stitzt sich auf
eine Kurz-Bilanz und eine Kurz-Gewinn- und Verlustrechnung, die aus der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung nach HGB abgeleitet wurden. Der vollstandige Jahresabschluss
der DBAG nach HGB wird gemeinsam mit dem Konzernabschluss im Bundesanzeiger ver6f-
fentlicht.

Vergleich des tatsdchlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

st Erwartungen Ist
2019/2020 2020/2021 2020/2021

Erwartung
Jahrestiberschuss Mio. € 45,9 70,0 bis 80,0 64,5 nicht erftllt
Erwartung
Dividende € 0,80 1,00 bis 1,20 1,60 Ubertroffen

Der Jahresuberschuss Ubertraf im Berichtsjahr den Vorjahreswert deutlich, erreichte jedoch die
Prognosespanne nicht, weil die Ertrage aus dem Fondsgeschaft niedriger als erwartet ausfielen.
Anders als im Konzern ist diese Position im HGB-Abschluss um den Aufwand der mit der
Fondsberatung oder -verwaltung befassten Tochtergesellschaften gemindert. Zudem waren
die Aufwendungen der Kapitalerhdhung nicht geplant. Der Dividendenvorschlag fur das Be-
richtsjahr Gbertrifft den Vorjahreswert und tbertrifft die Prognose.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Jahresiiberschuss deutlich liber dem Vorjahresniveau

Der Jahresiiberschuss 2020/2021 tbertraf den Uberschuss des Vorjahres aufgrund der erfolg-
reichen VerauBerungen, die im Berichtsjahr vollzogen wurden, aufgrund hoherer laufender
Ertrdge aus den Beteiligungen und weil die Ertrage aus dem Fondsgeschaft tiber dem Vorjah-
reswert lagen. Der (negative) Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile nahm im Berichtsjahr
aufgrund hoherer Rickstellungen fur erfolgsabhdngige Vergtitungen sowie gestiegener sons-
tiger betrieblicher Aufwendungen zu.

Ertrage aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft:
Deutlich liber Vorjahresniveau

Die Ertrdge aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft werden grundsatzlich bestimmt von
Gewinnen bzw. Verlusten aus dem Abgang von Beteiligungen sowie vom Saldo der
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Abschreibungen bzw. Zuschreibungen auf die Beteiligungen. Dabei werden Letztere nach
dem gemilderten Niederstwertprinzip und dem Wertaufholungsgebot gemaB dem deutschen
HGB vorgenommen.

Das aktuelle BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS enthalt im Wesentlichen Ergeb-
nisbeitrdge aus den VerduBerungen der Beteiligungen an DNS:Net, blikk, Pfaudler und Rhein-
hold & Mahla sowie aus dem Teilabgang von netzkontor durch eine Refinanzierung. Auf diese
Transaktionen entfallen 53,5 Millionen Euro. Im Vorjahr hatten die VerduBerungen von inexio
und Romaco maBgeblich das Bewertungs- und Abgangsergebnis gepragt.

Wesentlicher Bestandteil der LAUFENDEN ERTRAGE AUS BETEILIGUNGEN sind Gewinn-
ausschittungen und Zinsen von Portfoliounternehmen. Im Berichtsjahr Gbertrafen die Zinsen
aus Gesellschafterdarlehen (13,4 Millionen Euro, nach 2,0 Millionen Euro) den Vorjahreswert.
MaBgeblich hierfir waren vor allem die VerduBerungen der Beteiligungen an Rheinhold &
Mahla und DNS:Net. Aufgrund der im Rahmen dieser Beteiligungen getroffenen vertraglichen
Vereinbarungen konnten nun Zinsen vereinnahmt werden. Daruber hinaus wirkte sich die im
Vorjahresvergleich héhere Darlehenssumme aus, die sich aus neuen Darlehen an bestehende
und neue Portfoliounternehmen ergab.

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

1.10.2020 bis 1.10.2019 bis
inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Bewertungs- und Abgangsergebnis’ 54.263 44.442
Laufende Ertrage aus Beteiligungen 13.770 2.735
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 35.687 26.988
Summe Ertrdge aus dem Fonds- und Beteiligungsge-
schaft 103.720 74.165
Personalaufwand -22.436 -16.741
Sonstige betriebliche Ertrdge (ohne Zuschreibungen) 1.099 1.250
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13.973 -8.740
Abschreibungen immaterieller Vermogensgegenstéande des
Anlagevermogens und Sachanlagen -249 -411
Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des
Finanzanlagevermogens 1 0
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 779 260
Zinsen und &hnliche Aufwendungen -3.458 -3.517
Summe Ubrige Ergebnisbestandteile -38.239 -27.899
Ergebnis vor Steuern 65.481 46.267
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -925 -324
Sonstige Steuern -6 -6
Jahresiiberschuss 64.550 45.937

N

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis setzt sich aus den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung , Ertrdge aus dem
Abgang von Beteiligungen” von 56,3 Mio. € (Vorjahr: 45,1 Mio. €) und (jeweils gegenlaufig) , Verluste aus dem Ab-
gang von Beteiligungen” und , Abschreibungen auf Finanzanlagen” in Héhe von 2,0 Mio. € (Vorjahr: 0,6 Mio. €) zu-
sammen.

Die ERTRAGE AUS DEM FONDSGESCHAFT stiegen gegenlber dem Vorjahreswert an, weil
erstmals fur eine volle Zwolfmonatsperiode Ertrage aus dem DBAG Fund VIII vereinnahmt
wurden. Wahrend im Konzernabschluss die Bruttoertrage aus der Fondsberatung bertcksich-
tigt werden, sind hier — wie erwahnt — Nettoertrdge erfasst, die um den Aufwand der mit der
Fondsberatung oder -verwaltung befassten Tochtergesellschaften gemindert sind.

8
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Ubrige Ergebnisbestandteile: Saldo héher aufgrund des héheren Personalauf-
wands und gestiegener sonstiger betrieblicher Aufwendungen

Der (negative) Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile nahm gegentiber dem Vorjahreswert
zu. Der Personalaufwand war héher als im Vorjahr, weil angesichts der positiven Geschafts-
entwicklung héhere Ruckstellungen fur variable Vergttungen der Mitarbeiter und des Vor-
stands gebildet wurden. Die sonstigen betrieblichen Ertrdge veranderten sich kaum. Bei den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen trugen insbesondere die Aufwendungen fir die Ka-
pitalerhohung in Héhe von 5,6 Millionen Euro zu deren Anstieg bei.

Das FINANZERGEBNIS verbesserte sich, weil sich insbesondere deutlich héhere Zinsertrage

aus den kurzfristigen Darlehen an konzerninterne Investmentgesellschaften positiv auswirkten.

Jahresiiberschuss: 64,5 Millionen Euro

Die Deutsche Beteiligungs AG weist fir das Geschaftsjahr 2020/2021 einen Jahrestberschuss
von 64,5 Millionen Euro aus. Unter Berlcksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr
und der Dividendenausschittung ergibt sich ein Bilanzgewinn von 254,0 Millionen Euro, von
dem 2,8 Millionen Euro aufgrund gesetzlicher Vorschriften ausschttungsgesperrt sind.
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Vermogenslage

Das Gesamtvermogen der DBAG besteht im Wesentlichen aus dem Uber konzerninterne In-
vestmentgesellschaften gehaltenen Beteiligungsportfolio, den kurzfristigen Forderungen so-
wie den Finanzmitteln inklusive des Wertpapierbestands.

KURZ-BILANZ DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG (AUF BASIS HGB-ABSCHLUSS)

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Anteile an verbundenen Unternehmen 411.181 378.808
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1.000 0
Beteiligungen 3.349 3.349
Wertpapiere des Anlagevermégens 75.112 0
Sonstiges Anlagevermogen 720 899
Anlagevermégen 491.362 383.055
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 86.606 75.882
Flussige Mittel 33.240 1.811
Umlaufvermégen 119.847 77.693
Rechnungsabgrenzungsposten 626 357
Aktiva 611.835 461.106
Gezeichnetes Kapital 66.733 53.387
Kapitalrticklage 267.344 175.177
Gewinnricklagen 403 403
Bilanzgewinn 253.966 201.451
Eigenkapital 588.446 430.417
Riickstellungen 22.690 17.003
Verbindlichkeiten 700 13.686
Passiva 611.835 461.106

Anlagevermégen: Deutlicher Zuwachs durch neue Investitionen und Anlage
flussiger Mittel

Die ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN bilden den gréBten Posten im Anlage-
vermogen der DBAG. Verbundene Unternehmen sind Gesellschaften, tber die die DBAG ihre
Beteiligungen eingeht. In diesen konzerninternen Investmentgesellschaften sind die Co-Inves-
titionen in die Beteiligungen der jeweiligen DBAG-Fonds gebundelt. Auch Langfristige Betei-
ligungen geht die DBAG Uber je eine konzerninterne Investmentgesellschaft ein. Die Zunahme
des Postens im Geschaftsjahr 2020/2021 resultierte aus Zugdngen in Hohe von
90,2 Millionen Euro. Diese umfassen im Wesentlichen Investitionen in neue Beteiligungen so-
wie Investitionen, mit denen die DBAG Zukaufe ihrer Portfoliounternehmen begleitete. Ge-
genldufig wirkten sich Abgénge in Hohe von 55,8 Millionen Euro aus. Im Wesentlichen sind
dies die VerauBerungen mit Ruckflissen aus den konzerninternen Investmentgesellschaften.

Der Posten , Ausleihungen an verbundene Unternehmen” betrifft unsere neue Tochtergesell-
schaft in Italien, die kurz vor dem Berichtsstichtag ihren Geschaftsbetrieb aufgenommen hat.
Der Posten , Beteiligungen” bildet eine altere direkt gehaltene Beteiligung ab. Dartber hinaus
wurden Mittel, die uns im Rahmen der Kapitalerhbhung zugeflossen sind, teilweise in
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Geldmarktfonds angelegt, sodass zum Bilanzstichtag — anders als im Vorjahr — im Anlagever-
mogen Wertpapiere gehalten wurden.

Umlaufvermdgen: Fliissige Mittel nehmen deutlich zu

Die Struktur des Umlaufvermogens hat sich nach der Kapitalerhohung deutlich verandert: Auf
die flissigen Mittel entfallt — anders als im Vorjahr — zum Stichtag des Geschaftsjahres
2020/2021 ein erheblicher Anteil. Dartiber hinaus haben auch die Forderungen und sonstigen
Vermdgensgegenstande zugenommen.

Hoéhere Riickstellungen fiir erfolgsabhédngige Vergiitungen

Die Zunahme der Ruckstellungen gegentber dem Vorjahresstichtag ergab sich im Wesentli-
chen aus gestiegenen sonstigen Ruckstellungen fur erfolgsabhangige Vergtungen im Perso-
nalbereich. Diese lagen mit 7,9 Millionen Euro deutlich Gber dem Wert zu Beginn des Ge-
schaftsjahres (5,4 Millionen Euro).

Verbindlichkeiten: Kreditlinie zum Stichtag nicht gezogen

Die DBAG nutzt zwei revolvierende Kreditlinien Uber insgesamt 106,7 Millionen Euro, um ih-
ren Finanzmittelbedarf kurzfristig zu steuern. Zum Bilanzstichtag des Vorjahres waren diese
teilweise gezogen, wahrend sie im Verlauf des Berichtsjahres vollstandig zurlckgefuhrt wur-
den. Darauf ist die Veranderung der Verbindlichkeiten im Jahresvergleich Uberwiegend zu-
rtckzufthren.

Finanzlage

Der Finanzmittelmittelbestand war im Verlauf des Geschaftsjahres stets mehr als ausreichend
und hoch genug, um die Co-Investitionsvereinbarungen zu erflllen sowie den operativen Fi-
nanzbedarf sicherzustellen.

Besonderheiten bei der Bewertung der Finanzsituation: Cashflow von unregel-
maBigen Mittelabflliissen gepragt

Die DBAG verfligte am Ende des Berichtsjahres Gber Finanzmittel von 108,4 Millionen Euro
(Vorjahr: 1,8 Millionen Euro). Dartber hinaus kann sie jederzeit die erwahnten Kreditlinien
ziehen. Zudem waren zum Bilanzstichtag Beratungsvergltungen fur den DBAG Fund VIl in
Hohe von 27,8 Millionen Euro gestundet, die der Gesellschaft nach Ende des Berichtsjahres
im Oktober 2021 zugeflossen sind. Wir gehen davon aus, den erwarteten Bedarf fir die ge-
planten Investitionen des neuen Geschéftsjahres und der beiden folgenden Jahre aus den Fi-
nanzmitteln, durch Ruckflisse nach VerauBerungen und tber die Kreditlinien decken zu kon-
nen.

Kapitalstruktur: Eigenkapitalquote noch einmal angestiegen

Die DBAG finanzierte ihre Aktivitaten im Geschaftsjahr 2020/2021 aus der voribergehenden
Teilinanspruchnahme ihrer Kreditlinien, den vorhandenen Finanzmitteln und aus dem Cash-
flow. Der Anstieg des Eigenkapitals zum 30. September 2021 geht auf die Kapitalerhéhung
im April 2021 sowie den Mittelzufluss nach VerauBerungen zurick. Gegenlaufig wirkte sich
die Ausschittung der Dividende in Héhe von 12,0 Millionen Euro aus. Die EIGENKAPITAL-
QUOTE verbesserte sich  zum Stichtag erneut und stieg auf 96,2 Prozent
(Vorjahr: 93,3 Prozent).
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CHANCEN UND RISIKEN

Ziel: Beitrag zur Wertschépfung durch gezieltes Abwagen von Chancen und
Risiken

Die Deutsche Beteiligungs AG ist aus ihrer Geschaftstatigkeit in den beiden Geschaftsfeldern
Private-Equity-Investments und Fondsberatung vielfaltigen Risiken ausgesetzt. Die Risiken re-
sultieren unter anderem aus der in unserem Geschaft Gblichen Renditeerwartung, aus unse-
rem geografischen Fokus, unserem Sektorfokus sowie aus dem angestrebten jahrlichen In-
vestitionsvolumen.

Als Private-Equity-Gesellschaft betrachten wir Risikomanagement als eine Kernkompetenz. In
den mehr als 50 Jahren unserer Geschaftstatigkeit haben wir bewiesen, dass wir Risiken und
Chancen unseres Geschéfts erfolgreich ausbalancieren konnen. Auch kinftig wollen wir
Chancen nutzen und dabei Risiken maBvoll eingehen. Bestandsgefdhrdende Risiken sollen
grundsatzlich vermieden werden.

Das Risikoprofil der DBAG wird von unserer Risikoneigung beeinflusst. Wir steuern es durch
unsere Risikomanagementaktivitaten, die im Folgenden beschrieben werden. Unsere Risikon-
eigung leitet sich von unserem Anspruch ab, den Unternehmenswert der DBAG nachhaltig
zu steigern. Wir verfolgen dabei einen konservativen Ansatz, der sich unter anderem in der
Struktur der DBAG-Bilanz mit einem hohen Eigenkapitalanteil niederschlagt.

Risikomanagementsystem

Wir verstehen Risikomanagement als den proaktiven und praventiven Prozess zur Steuerung
von Risiken. Risiken sind nach unserer Auffassung potenzielle negative Ereignisse, die sich
aus moglichen Gefahrdungen ergeben und zu einer Abweichung von der Prognose flihren
kénnen. Gefdhrdungen wiederum sind entweder nicht prognostizierbare Ereignisse oder
zwar grundsatzlich planbare, aber dennoch dem Zufall unterliegende Ereignisse.

Das Risikomanagementsystem ist fester Bestandteil unserer Geschéftsprozesse. Es bertick-
sichtigt die rechtlichen Anforderungen, die sich aus Gesetzen, der Rechtsprechung, dem
Deutschen Corporate Governance Kodex und internationalen Rechnungslegungsstandards
ergeben.

Das System griindet auf unseren Werten und unserer Erfahrung. Es dient dem Ziel, durch
gezieltes Abwégen von Chancen und Risiken einen Wertbeitrag zu schaffen. Dies gelingt,
wenn unser Risikomanagement einen umfassenden Uberblick tiber die Risikolage des Kon-
zerns gewahrleistet. Insbesondere Risiken mit wesentlichen negativen finanziellen Auswir-
kungen sollen frih erkannt werden, damit wir MaBnahmen zu ihrer Vermeidung, Reduzie-
rung oder Bewadltigung ergreifen kénnen.
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Strukturen: Dezentrale Organisation des Risikomanagements

Das Risikomanagement liegt in der Verantwortung des Vorstands. Uberwacht wird es vom
Prafungsausschuss des Aufsichtsrats. Als unabhdangige Instanz berwacht dartber hinaus die
Interne Revision die Wirksamkeit des Risikomanagements. Die DBAG hat die Durchfuhrung
der internen Revisionsprifungen einem Wirtschaftspriifungsunternehmen tbertragen.

Eine wesentliche Rolle spielt das Risikokomitee, in dem die dezentrale Organisation des Risi-
komanagements in der DBAG abgebildet ist: Es besteht aus dem Vorstand und dem Risiko-
manager, der direkt an den Finanzvorstand berichtet, sowie aus Risikoverantwortlichen auf
der Ebene unterhalb des Vorstands. Die verantwortlichen Geschéftsleiter der einzelnen Un-
ternehmensbereiche (,, Mitglieder der Geschéftsleitung”) unterstitzen den Risikomanager bei
der Identifizierung und Bewertung von Risiken in ihrem Verantwortungsbereich.

Das Risikomanagementsystem wird kontinuierlich und systematisch vom Risikomanager wei-
terentwickelt. Das Risikohandbuch wurde zuletzt im Juli 2018 auf Aktualitat Gberprift und
grundlegend angepasst. Ziel des Risikomanagementsystems ist es, Vorstand und Aufsichtsrat
Uber die Risiken mit hohem und sehr hohem Erwartungswert (, wesentliche Risiken”; der
Erwartungswert ist eine Kombination aus Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenshéhe) zu
informieren. Die Risikobewertungskriterien sind aus der Risikostrategie des Vorstands abge-
leitet. Risiken werden kontinuierlich erfasst, Gberwacht und gesteuert.

Prozesse: Risikoidentifizierung in den einzelnen Unternehmensbereichen

Der Risikomanagementprozess der DBAG gliedert sich in folgende Schritte:

RISIKD-
IDENTIFIKATION

RISIKO- RISIKO-
[ DOKUMENTATION ANALYSE UND !
I.' UND -BERICHT- RISIKO- Il'.

| ERSTATTUNG BEWERTUNG |

Y RISIKD - RISIKG -
STEUERUNG FRUHWARNUNG /

Risiken in den einzelnen Unternehmensbereichen werden direkt von den verantwortlichen
Mitgliedern der Geschéftsleitung identifiziert. Ein besonderes Augenmerk liegt dabei auf
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bestandsgefahrdenden Risiken sowie Risiken mit wesentlicher Bedeutung fir die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der DBAG. Dabei werden geeignete Frihwarnindikatoren genutzt —
messbare KenngréBen also, die entweder selbst EinflussgréBen fur die Verdnderung eines
Risikos darstellen oder aber als Messinstrumente geeignet sind, die Verdnderungen risikotrei-
bender Faktoren abzubilden. Solche KenngréBen sind zum Beispiel die Anzahl der gepriften
Transaktionsmoglichkeiten, die Fluktuationsquote und die Mitarbeiterzufriedenheit.

Bekannte Risiken werden im Rahmen der Risikoanalyse und -bewertung von den jeweiligen
Risikoverantwortlichen in Abstimmung mit dem Risikomanager auf Basis einer Matrix geord-
net. Dazu werden sie zunachst nach ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit auf einer Vierstufenskala
kategorisiert. AuBerdem wird die Schadenshohe nach vier Kriterien bewertet; die potenzielle
Schadenshéhe wird nach realisierten MaBnahmen zur Schadensvermeidung oder -minderung
beurteilt. Diese Risikomatrix ist im Einzelnen im folgenden Schaubild dargestellt.

RWARTUNGSWE

rmoderat hach sefit hoch sehr hoch
wahrscheinlich a I S I
sehr gerng moderat hoch sehr hoch
20 0% méglich 3 £ |
‘-_ sehr gering moderat hech hoch
i 20 -50% gering 2 I |
sebr gering sehr gering maoderat hoch
=205 unwahrscheinlich 1 ]
1 2 3 4
gering moderat hoch sehr hoch
Finanzieller Schaden = 10 Mie. £ 10 50 Mio, € > 50— 100 Mio. £ = 100 Mio. £

Reputationsschaden

Regulatorischer Schaden Werwaniang
Eridgnis,
durch male isches Freignis mit
Tagesablaul m Managenment
Managamentauhwand abgedecil wird wibeanl

Der Risikomanager prift im Anschluss die Einzelrisiken und die beschlossenen Aktionen auf
Vollstandigkeit und Wirksamkeit, um die Risiken zu steuern. Die Ausfihrung dieser Aktionen
sowie ihre Steuerung und Uberwachung obliegt den Risikoverantwortlichen in den jeweiligen
Bereichen.

Die Risikosteuerung hat grundsatzlich das Ziel, das Gesamtrisiko fur die DBAG in einem ak-
zeptablen und tragbaren Rahmen zu halten. Ziel ist es daher nicht, Risiken vollstandig auszu-
schlieBen, denn dies wirde meist auch den Ausschluss von Erfolgschancen bedeuten. Daher
kann diese Form der Risikobeeinflussung nur bei Risiken angewandt werden, bei denen die
Sicherheit Prioritat vor anderen Unternehmenszielen hat. MaBnahmen zur Risikoreduzierung
sollen die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos verringern und/oder die Schadenshohe be-
grenzen. Restrisiken, die nach dem Einsatz der MaBnahmen noch verbleiben, werden be-
wusst getragen oder auf Dritte abgewalzt. Versicherungen als klassische MaBnahmen des
Risikomanagements dienen der RisikoUberwalzung. Auch spezielle Vertragsgestaltungen und
Finanzinstrumente flhren zu einer RisikolUberwalzung auf externe Dritte.
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Risiken werden quartalsweise an den Gesamtvorstand berichtet. Zusatzlich ist der Gesamt-
vorstand Uber das Risikokomitee aktiv in das Risikomanagement eingebunden. Werden au-
Berhalb des Turnus Risiken identifiziert, sind diese unmittelbar an den Risikomanager zu mel-
den. Damit wird zu jeder Zeit eine umfassende und aktuelle Analyse der Risikosituation ge-
wadhrleistet. Der Vorstand informiert den Priifungsausschuss einmal im Geschaftsjahr umfas-
send Uber die Risikolage der DBAG; bei einer unerwarteten erheblichen Anderung wird der
Prafungsausschuss des Aufsichtsrats zeitnah vom Vorstand unterrichtet.

Instrumente: Risikoregister mit 56 Einzelrisiken

Grundlage des Risikomanagementsystems sind ein Risikohandbuch und ein Risikoregister.
Das Handbuch enthalt unternehmensspezifische Grundsatze zur Methode des Risikomana-
gements und beschreibt die Risikosteuerungsinstrumente und deren Funktionsweise. Das Ri-
sikoregister wird quartalsweise aktualisiert; zum Stichtag 30. September 2021 waren darin
56 (Vorjahr: 49) Einzelrisiken dargestellt und bewertet. Die wesentlichen Risiken, ihre Ursa-
chen und Auswirkungen sowie die MaBnahmen zu ihrer Steuerung werden ebenfalls quar-
talsweise in einem Risikobericht zusammengefasst, der sich an den Vorstand der DBAG wen-
det.

In der folgenden Tabelle stellen wir die wesentlichen Risiken zum Berichtsstichtag dar. Kein
Risiko war mit einem sehr hohen Erwartungswert eingestuft.

Erwartungswert im  Eintritts-
Vorjahresvergleich wahrscheinlichkeit Schadenshohe

Risiken des Segments Fondsberatung

Personalbedarf kann nicht gedeckt werden unverandert gering hoch

Finanzierungszusagen externer Investoren fir
DBAG Fund IX kénnen nicht eingeworben wer-
den unverandert gering sehr hoch

Investitionsperiode wird auBerordentlich beendet
oder ein oder mehrere DBAG-Fonds werden au-
Ber-ordentlich abgewickelt unverandert unwahrscheinlich sehr hoch

Risiken des Segments Private-Equity-
Investments

Investitionsstrategie erweist sich als unattraktiv
bzw. wird unzureichend durchgefthrt unverandert gering hoch

Unzureichender Zugang zu neuen und attrakti-
ven Beteiligungsmaoglichkeiten unverandert moglich hoch

Investitionen in Beteiligungsmdglichkeiten wer-
den nicht durchgefthrt unverandert gering hoch

Externe Risiken

Allgemeine wirtschaftliche Lage und konjunktu-
relle Entwicklung haben einen negativen Einfluss
auf die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage von

Portfoliounternehmen unverandert moglich hoch
Niedrigeres Bewertungsverhaltnis an den Kapital-

markten unverandert moglich hoch
Gefahrdung der Selbststandigkeit der DBAG unverandert unwahrscheinlich sehr hoch

Operationale Risiken

Unzureichender Schutz vertraulicher Daten gegen
unberechtigten Zugriff unverandert gering hoch
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Wesentliche Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr

Im Verlauf des Berichtsjahres ist kein neues wesentliches Risiko hinzugekommen. Fur das im
Geschéftsjahr 2019/2020 noch als wesentlich bewertete Risiko ,Zugang zu den Aktien- und
Kreditmarkten nicht gewahrleistet” hat sich die Eintrittswahrscheinlichkeit auf ,unwahr-
scheinlich” vermindert. Damit ist der Erwartungswert dieses Risikos nunmehr nach unserer
Einschatzung ,,moderat”, entsprechend gehort es nicht mehr zu den wesentlichen Risiken.

Fur das Risiko , Finanzierungszusagen externer Investoren fir DBAG Fund IX kénnen nicht
eingeworben werden” hat sich die Eintrittswahrscheinlichkeit im Berichtsjahr aus unserer
Sicht von ,,unwahrscheinlich” auf ,,gering” erhoht.

Die untenstehende Tabelle zeigt summarisch die Veranderung der Einzelrisiken im Verlauf
des Berichtsjahres. Insgesamt sind acht neue Risiken hinzugekommen, eines wurde aus dem
Register herausgenommen.

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
2020/2021 2020/2021 2020/2021 2020/2021

Veranderungen von Risiken 4 0 4 8
davon: wesentliche Risiken 1 0 1 1
Erhohung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshohe 1 0 0 0
Reduzierung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshéhe 0 0 1 1
davon: sonstige Risiken 3 0 3 7
Erhéhung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshéhe 2 0 0 3
Reduzierung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshohe 1 0 3 4
Neue Risiken 0 6 2 0

Erlauterung der Einzelrisiken

Im Folgenden erlautern wir von den 56 Einzelrisiken in unserem Risikoregister diejenigen mit
einem gemaB unserer Definition ,,hohen” Erwartungswert. Die Risiken des operativen Ge-
schafts ordnen wir dem Segment zu, das von dem jeweiligen Risiko am starksten betroffen
ist. Allerdings wirden sich die Folgen aus Risiken des Segments Fondsberatung langfristig
auch auf das Segment Private-Equity-Investments auswirken und umgekehrt.

Risiken des Segments Fondsberatung

Personalbedarf kann nicht gedeckt werden

Der Erfolg im Private-Equity-Geschéft ist eng mit den handelnden Personen verknipft. Fonds-
investoren griinden ihre Entscheidung Uber Investitionszusagen auch auf die Stabilitat und
die Erfahrung eines Investmentteams. Unzufriedene Mitarbeiter oder eine hohe Fluktuations-
rate kdnnen eine héhere Arbeitsbelastung anderer Mitarbeiter verursachen; eine negative
Reputation der DBAG als Arbeitgeber wirde die Mitarbeitergewinnung erschweren. Mogli-
che Fluktuationsrisiken begrenzen wir unter anderem mit einem branchentblichen, wettbe-
werbsfahigen Vergutungssystem und mit dem Angebot an Mitglieder des Investmentteams
mit langerer Investitionserfahrung sowie an ausgewahlte weitere Mitarbeiter, sich privat an
den DBAG-Fonds zu beteiligen und dabei die Chance einer kapitaldisproportionalen Erfolgs-
beteiligung zu nutzen (, Carried Interest”). Wir bieten regelméaBige individualisierte MaBnah-
men der betrieblichen Weiterbildung an; Personlichkeitstrainings sind fester Bestandteil des
Karriereplans.
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Die Mitarbeiterzufriedenheit ermitteln wir kontinuierlich Uber wiederkehrende Befragungen
mehrmals im Jahr. Im Berichtsjahr reduzierte sich die Anzahl der Mitarbeiter um zwei auf 79.
Die aktuelle Aufstellung der Gesellschaft lasst kurz- und auch mittelfristig keine Personalen-
gpasse erwarten.

Finanzierungszusagen externer Investoren fur DBAG Fund IX kdnnen nicht einge-
worben werden

Die DBAG kann ihre Strategie langfristig nur weiterverfolgen, wenn es gelingt, Finanzierungs-
zusagen fur DBAG-Fonds einzuwerben. Die Gesellschaft bzw. ihr Investmentteam muss dafur
eine langjahrig erfolgreiche Investitionstatigkeit mit attraktiver Rendite nachweisen, die vom
absoluten Erfolg der Beteiligungen und vom Investitionsfortschritt eines Fonds abhangt. Auch
das gesamtwirtschaftliche Umfeld, die Verfassung der Kapitalméarkte und die generelle Be-
reitschaft der Private-Equity-Investoren, neue Kapitalzusagen zu gewahren, spielen eine Rolle.
SchlieBlich kann auch eine Anderung des Steuerrechts, die zu einer Besteuerung auslandi-
scher Gesellschafter deutscher Fondsgesellschaften in Deutschland fiihren wirde, gravie-
rende Nachteile fur die DBAG mit sich bringen. Ohne weitere Finanzierungszusagen ist die
Stabilitét des Management- und Mitarbeiterteams, das die DBAG zur Begleitung des Portfo-
lios bendtigt, nicht gesichert.

Wir wirken diesem Risiko entgegen, indem wir uns unter anderem regelmaBig mit bestehen-
den und potenziellen Investoren der DBAG-Fonds austauschen. Bei der Auswahl der Investo-
ren achten wir auf deren Fahigkeit, moglichst auch in Folgefonds zu investieren. Zudem Uber-
prifen wir unsere Investitionsstrategie regelmaBig.

Investitionsperiode wird auBerordentlich beendet oder ein oder mehrere
DBAG-Fonds werden auBBerordentlich abgewickelt

Die Investitionsperiode eines DBAG-Fonds endet automatisch, wenn die Fondsberatung nicht
mehr maBgeblich von bestimmten Schllsselpersonen (den fuhrenden Mitgliedern des Invest-
mentteams), die in den Fondsvertragen definiert sind, erbracht wird. Die Fondsinvestoren
haben zudem das Recht, die Investitionsperiode der jeweiligen Fonds zu beenden; dafur ist
typischerweise eine 75-Prozent-Mehrheit erforderlich. Fir einen solchen Beschluss kommen
verschiedene Anldsse in Betracht: eine unbefriedigende Wertentwicklung der Beteiligungen
des jeweiligen Fonds, ein mangelnder Investitionsfortschritt oder ein grundsatzlicher Vertrau-
ensverlust. Im Fall schwerwiegender VertragsverstoBe haben die Investoren das Recht, die
Fondsverwaltungsgesellschaft abzuldsen oder den Fonds abzuwickeln.

Eine Beendigung der Investitionsperiode eines Fonds wirde dazu fuhren, dass sich die Ertrage
aus der Beratung dieses Fonds deutlich reduzieren. Wenn die Fondsinvestoren der DBAG das
Beratungsmandat fur einen DBAG-Fonds ganz entziehen, entfallen die Erlése aus diesem
Fonds. Sollte dies in allen Fonds passieren, entfielen alle Erlése aus der Fondsberatung. Die
DBAG hatte zudem keinen Einfluss mehr auf die Verwaltung der Beteiligungen, die mit dem
jeweiligen Fonds eingegangen wurden. Ohne die Fonds an ihrer Seite ware die DBAG auch
in ihren Moglichkeiten eingeschrankt, eigene Investitionen zu tatigen. Ein laufender Aus-
tausch mit den Investoren und eine frihzeitige Reaktion auf deren Anliegen sollen dieses
Risiko begrenzen. Vor allem wirkt jedoch unser Investitionserfolg diesem Risiko entgegen.

Risiken des Segments Private-Equity-Investments

Investitionsstrategie erweist sich als unattraktiv bzw. wird unzureichend durchge-
fuhrt

Eine wichtige Voraussetzung fir unseren Erfolg ist eine attraktive Investitionsstrategie. Ohne
Investitionserfolg lieBe sich die angestrebte Wertsteigerung nicht erzielen, Investoren zégen
zugesagtes Kapital ab, neue Zusagen kdnnten nicht eingeworben werden. Um dieses Risiko
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zu begrenzen, Uberpriifen Vorstand und Investmentteam laufend, ob unser Branchenfokus,
unser regionaler Schwerpunkt und die von uns angebotenen Eigenkapitallésungen fur den
Mittelstand eine ausreichende Menge hinreichend vielversprechender Beteiligungsmaoglich-
keiten bieten.

Zudem Uberprtfen wir wiederkehrend unsere Investitionsstrategie und beobachten den
Markt. Das Investmentteam tauscht sich regelmaBig Uber die Erfahrungen mit Beratern und
Dienstleistern aus Due-Diligence-Prozessen aus, um fehlerhafte Due-Diligence-Ergebnisse zu
vermeiden. Diesem Ziel dienen auch die Standardisierung interner Prozesse und ein forcierter
Wissenstransfer im Investmentteam.

Unzureichender Zugang zu neuen und attraktiven Beteiligungsmaoglichkeiten

Von entscheidender Bedeutung ist der Zugang zu neuen Investitionsmoglichkeiten; sie sind
die Voraussetzung, um zumindest langfristig eine Steigerung des Nettovermdgenswertes der
Private-Equity-Investments Gberhaupt erst zu erméglichen. Wenn wir keine neuen Beteiligun-
gen eingehen, verandert sich zudem die Bilanzstruktur: Der Portfoliowert und damit der Net-
tovermdgenswert wachsen langsamer, und der Anteil kaum oder sogar negativ verzinslicher
Finanzmittel in der Bilanz steigt. Mittelfristig ware auch der Erfolg des Segments Fondsbera-
tung geschmalert, denn die Investoren der DBAG-Fonds erwarten einen Investitionsfortschritt,
der dem zugesagten Fondsvolumen angemessen ist. Stellt sich dieser nicht ein, mindert dies
unsere Chancen, Mittel fur einen Nachfolgefonds einzuwerben, und beeintrachtigt so mittel-
fristig den Erfolg der Fondsberatung.

Auf die Entwicklung des Private-Equity-Marktes insgesamt haben wir allerdings keinen Ein-
fluss. Angesichts der anhaltenden Niedrigzinsphase und des damit verbundenen reichhalti-
gen Kapitalangebots konkurrieren wir nicht nur mit strategischen Investoren und anderen
Private-Equity-Gesellschaften, sondern auch mit Stiftungen und Family Offices, die hoherren-
tierliche Anlagen suchen. Selbst beeinflussen kodnnen wir hingegen die Pflege des Netzwerks
und unsere Marketing-Anstrengungen.

Nur sehr eingeschrankt kénnen wir das Risiko begrenzen, dass sich die Anzahl potenzieller
Transaktionen verringert. Wenn wir weniger investieren, geht mittelfristig das Wertsteige-
rungspotenzial des Segments Private-Equity-Investments zurtick. Wir begegnen dem unter
anderem, indem wir uns Beteiligungsmaoglichkeiten erschlieBen, die nicht breit am Markt an-
geboten werden. Zudem haben wir einen kontinuierlichen Prozess implementiert, um die
Identifizierung von Beteiligungsmaoglichkeiten zu verbessern. Dazu gehort auch der stéandige
Ausbau unseres Netzwerks aus M&A-Beratern, Banken und Industrieexperten.

Investitionen in Beteiligungsmoglichkeiten werden nicht durchgefuhrt

Selbst wenn wir eine ausreichende Menge attraktiver Investitionsmoglichkeiten haben, be-
steht das Risiko, dass diese nicht in konkrete Unternehmensbeteiligungen minden. Ein Grund
daflr kann mangelnde Wettbewerbsfahigkeit sein — etwa weil wir aufgrund unzureichender
Prozesse zu langsam agieren, einen zu niedrigen Preis bieten oder nicht in der Lage sind, eine
Akquisitionsfinanzierung zu arrangieren. Um die Folgen dieses Risikos zu vermeiden, arbeiten
wir standig daran, den internen Wissenstransfer zu verbessern und die entsprechenden Pro-
zesse an veranderte Wettbewerbsbedingungen anzupassen.

Externe Risiken

Allgemeine wirtschaftliche Lage und konjunkturelle Entwicklung haben einen nega-
tiven Einfluss auf die Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage von Portfoliounterneh-
men

Die Entwicklung unserer Portfoliounternehmen wird durch Marktfaktoren wie geografische
und branchenspezifische Konjunkturverldufe, politische und finanzwirtschaftliche Verande-
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rungen, Rohstoffpreise und Wechselkurse beeinflusst. Diese Marktfaktoren unterliegen wie-
derum selbst vielfaltigen Einflissen. Im vergangenen Geschaftsjahr hat sich gezeigt, dass so-
gar wahrend des Abklingens einer Pandemie mit erheblichen Risiken fur die kurzfristige ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung gerechnet werden muss — insbesondere weil Lieferketten
noch gestort sind und dies unter anderem zu massiv steigenden Preisen fur Rohstoffe, Vor-
produkte, Logistikleistungen und Energie fUhrt. Ferner sind Beeintrachtigungen der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Portfoliounternehmen aufgrund von KonjunktureinbuBen
infolge politischer Instabilitat oder eingeschrénkter Leistungsfahigkeit des Bankensystems
maoglich. Ebenso konnen sich technologische Veranderungen negativ auf einzelne Unterneh-
men oder die Unternehmen eines Sektors auswirken.

Als Folge dieser Faktoren — einzeln oder insgesamt betrachtet — kénnte sich die Haltedauer
der Beteiligungen verlangern und VerauBerungsgewinne wirden spater vereinnahmt oder
geschmalert. Schlimmstenfalls droht bei einzelnen Beteiligungen der Verlust des eingesetzten
Kapitals. In einem solchen Fall missten wir auch einen Reputationsverlust beftirchten. Insbe-
sondere die Marktfaktoren andern sich zum Teil sehr kurzfristig. Wir kénnen darauf nur ein-
geschrankt reagieren.

Grundséatzlich sind kurzfristige Ergebnisse fur den Erfolg im Private-Equity-Geschaft nicht
mafBgeblich. Unseren Investitionsentscheidungen liegen Planungen zugrunde, die eine Wer-
tentwicklung im Verlauf mehrerer Jahre vorsehen. Die Haltedauer unserer Beteiligungen geht
meist Uber die Lange einer einzelnen Konjunkturphase hinaus. Gegebenenfalls passen wir
unseren Ansatz fur die Weiterentwicklung einer einzelnen Beteiligung an. Dazu ist es not-
wendig, die Entwicklung der Portfoliounternehmen eng zu verfolgen. Grundsatzlich wirkt
bereits eine Diversifikation des Portfolios dem Risiko aus zyklischen Entwicklungen einzelner
Branchen entgegen.

Niedrigeres Bewertungsverhaltnis an den Kapitalmarkten

In die Ermittlung des Zeitwertes unserer Portfoliounternehmen und damit des Portfoliowertes
gehen die Bewertungsverhaltnisse an den Kapitalmarkten ein. Ein geringeres Bewertungsni-
veau, das sich in niedrigeren Bewertungsmultiplikatoren b&rsennotierter Vergleichsunterneh-
men ausdrickt, fihrt in der Regel zu einem niedrigeren Portfoliowert. Es kann die Preise
belasten, zu denen wir Unternehmen verduBern, und so unsere Profitabilitdt schmalern.

Dem Risiko an den Kapitalmarkten kénnen wir allerdings nicht entgehen. Wir kénnen es
mindern, indem wir zu hohe Einstiegspreise vermeiden. Wenn es gelingt, eine bessere stra-
tegische Positionierung der Beteiligungen zu erreichen, ist ein héherer Bewertungsmultipli-
kator gerechtfertigt. Weil selten alle Branchen gleichermaBen von Veranderungen am Kapi-
talmarkt betroffen sind, wirkt eine Diversifikation des Portfolios auch diesem Risiko entgegen.

Gefahrdung der Selbststandigkeit der DBAG

Eine Unterbewertung der DBAG-Aktie kdnnte zunachst den Einstieg eines GroBaktionars und
anschlieBend dessen Einflussnahme in unserem Unternehmen erméglichen. Weil die Investo-
ren der DBAG-Fonds jedoch voraussetzen, dass das Investmentteam der DBAG Beratungs-
leistungen frei von Einflissen Dritter erbringen kann, ware mit diesem Verlust der Unabhéan-
gigkeit das Geschaftsmodell der DBAG grundséatzlich gefahrdet: Moglicherweise wiirden zum
einen Investoren keine neuen Zusagen fur DBAG-Fonds geben — sondern im Gegenteil be-
stehende Beratungsvertrage kundigen — und zum anderen waren kinftige Kapitalerhéhun-
gen zu attraktiven Konditionen erschwert. Wie oben beschrieben, kdnnten die Investoren
zudem die Investitionsperiode der Fonds beenden, wenn (etwa infolge der Einflussnahme
eines GroBaktionars) die in den Fondsvertragen definierten Schlisselpersonen nicht mehr
mafBgeblich an der Fondsberatung beteiligt sind.
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Dieses Risiko mindern wir, indem wir Kontakte zu aktuellen und potenziellen Aktieninvesto-
ren intensiv pflegen. Zugleich haben wir eine rechtliche Struktur angelegt, die das Fondsbe-
ratungsgeschaft von Einflissen Dritter abschirmt. Unter anderem im Falle einer solchen Ein-
flussnahme kann der DBAG die Geschaftsfuhrungsbefugnis in der Konzerngesellschaft ent-
zogen werden, Uber die die DBAG-Fonds beraten und verwaltet werden.

Operationale Risiken

Unzureichender Schutz vertraulicher Daten gegen unberechtigten Zugriff

Unser Geschaft erfordert nicht nur geeignete Soft- und Hardware, sondern auch eine zuver-
lassige Datensicherung sowie den Datenzugriff fir Berechtigte zu jeder Zeit. Besonders wich-
tig ist ein sicherer Schutz gegen unberechtigten Zugriff, etwa auf sensible Informationen zu
potenziellen Transaktionen, zu den Portfoliounternehmen oder zu wirtschaftlichen Informa-
tionen der DBAG. Es besteht die Gefahr, durch einen Hacker-Angriff, durch Schwachstellen
in unserem Netzwerk oder zum Beispiel durch die Installation unerwUnschter Software durch
DBAG-Mitarbeiter einen solchen unberechtigten Zugriff zu erleiden. Unser Wissensvorsprung
ginge verloren, wir waren mdglicherweise erpressbar. Hinzu kdme ein Reputationsschaden
gegenliber unseren Investoren oder Beteiligungspartnern, wenn wir vertrauliche Informatio-
nen unberechtigten Dritten zuganglich machten.

Die DBAG hat eigene IT-Fachkrafte; sie werden bei Bedarf von externen Beratern unterstitzt.
Den zunehmenden IT-Risiken begegnet die DBAG unter anderem durch regelméaBige interne
und externe Uberpriifungen. Den Aufwand fiir den Schutz unserer Systeme und Daten haben
wir in den vergangenen Jahren deutlich erhdht — das gilt sowohl fir die Personalausstattung
als auch fur die technische Ausristung. Zudem fiihren wir fir die aus dem Internet erreich-
baren Systeme der DBAG und fur die Konfiguration der Software ihrer Birokommunikation
sowie fur ihre Website wiederkehrend Sicherheitspriifungen durch und setzen die daraus
gewonnenen Erkenntnisse zeitnah um.

Erlauterung der Chancen

Chancenmanagement ist ein wesentlicher Bestandteil unseres operativen Geschéfts, dessen
Prozesse wir kontinuierlich verbessern. Ein aktives Chancenmanagement auBerhalb der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit, zum Beispiel durch die Optimierung der Anlage flussiger Mit-
tel, findet nicht statt.

Private-Equity-Investments: Strategische Weiterentwicklung durch Langfristige
Beteiligungen und Ausweitung des geografischen Fokus

Im Geschaftsjahr 2019/2020 erweiterten wir unsere Plattform mit Eigenkapitallésungen fur
den Mittelstand um Langfristige Beteiligungen (vgl. den Abschnitt , Langfristige Beteiligun-
gen jenseits der Laufzeitbegrenzung tblicher Private-Equity-Fonds"”). Damit haben wir unser
Angebot verbreitert und uns neue Beteiligungsmoglichkeiten erschlossen. Derzeit halt die
DBAG zwei Langfristige Beteiligungen. Kunftig wollen wir ihre Anzahl weiter erhéhen.

Auch mit der Erweiterung unseres geografischen Fokus auf Beteiligungen in Norditalien ha-
ben wir uns den Zugang zu neuen Beteiligungsmoglichkeiten er6ffnet. Aktuell halten wir
zwei Beteiligungen an Unternehmen mit Sitz in Italien. Die Chancen auf weitere MBOs in
Norditalien sind gut: Es gibt nur wenige Private-Equity-Gesellschaften, die in Italien mit so
starkem Fokus auf Unternehmen mit industriellen Geschaftsmodellen aktiv sind wie die DBAG.
Mit unserem im September 2021 eréffneten Buro in Mailand sind wir kiinftig vor Ort prasent
und kénnen damit den italienischen Markt direkt bedienen.
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Private-Equity-Investments: Starkung der Wettbewerbskraft durch Erweiterung
des Investmentteams

Der Wettbewerb um attraktive Beteiligungsmdglichkeiten ist weiterhin intensiv. Ein mitunter
entscheidender Faktor im Wettbewerb ist die Fahigkeit, mit dem Verkdufer in einem engen
Zeitrahmen eine Einigung zu erzielen. Dies setzt unter anderem voraus, in kurzer Zeit eine
Due Diligence durchzufihren, eine Akquisitionsfinanzierung zu strukturieren und Manage-
mentbeteiligungsprogramme zu vereinbaren. Insofern kénnen der DBAG aus der GroBe ihres
in den letzten Jahren kontinuierlich erweiterten Investmentteams und aus ihrer gesamten
Ablauforganisation Chancen erwachsen, weil sie in der Lage ist, innerhalb kurzer Zeit Trans-
aktionen durchzufthren, zum Teil mehrere gleichzeitig.

Jenseits der Schnelligkeit und Handlungsfahigkeit in der Investitionsphase bietet ein groBBes
und erfahrenes Investmentteam kiinftigen Beteiligungsunternehmen attraktive Perspektiven,
wenn es um die Begleitung der Umsetzung ihrer Wertsteigerungsstrategie geht. So konnte
die DBAG im Berichtsjahr viele ihrer Portfoliounternehmen bei Zukaufen begleiten. Auch dies
starkt die Wettbewerbskraft der DBAG, wenn Unternehmenseigentiimer ihre Entscheidung
fur einen Private-Equity-Partner treffen.

Fondsberatung: Hohere Vergitungen aus Investitionsfortschritt der
Top-up Funds

In der Fondsberatung sind die Erlése gut planbar, weil die Vergltungsvereinbarungen fir die
Laufzeit eines Fonds weitgehend feststehen. Deshalb sind die Erlése aus den Buy-out-Fonds
nach dem Beginn der Investitionsperiode des DBAG Fund VIII im August 2020 zundchst bis
zum Ende der Investitionsperiode, die maximal sechs Jahre dauert, nach oben begrenzt.
Chancen ergeben sich gegebenenfalls aus dem Einsatz des Top-up Fund, und zwar sowohl
des DBAG Fund VIII als auch des Vorgangerfonds DBAG Fund VII: Die Vergitung fur diese
beiden Teilfonds bemisst sich nicht nach der Hohe der zugesagten Mittel, sondern nach der
niedrigeren Basis aus zugesagten Mitteln und investierten Mitteln. Wenn es uns gelingt,
Transaktionen unter Einsatz der Top-up Funds zu strukturieren, erhalt die DBAG entspre-
chend héhere Ertrage aus der Fondsberatung.

Wenn die jlingste Erweiterung der Investitionsstrategie um das Angebot Langfristiger Betei-
ligungen erfolgreich anlduft, konnte flr diese Investitionsstrategie ein eigener Fonds aufge-
legt werden, der weitere Beratungsertrage generieren wirde. Auch die Ausweitung unseres
regionalen Investitionsfokus auf Italien bietet die Chance, weitere Beratungsertrage zu gene-
rieren: Namlich dann wenn es gelingt, wegen des vergroBerten geografischen Radius ein
hdheres Fondsvolumen einzuwerben als fUr einen Fonds, der sich starker auf die DACH-Re-
gion konzentriert.

Externe Veranderungen: Wertzuwachs durch hohere Kapitalmarktmultiplikato-
ren und konjunkturelle Verbesserung, positiver Effekt aus h6herem Zinsniveau

Der Wert unserer Portfoliounternehmen zu einem bestimmten Stichtag wird entscheidend
von den Kapitalmarktverhaltnissen beeinflusst. Hohere Bewertungsmultiplikatoren wirden
unsere Wertansatze positiv beeinflussen. Die Multiplikatoren verdndern sich laufend. In un-
serer Planung bericksichtigen wir grundsatzlich keine Veranderung der Multiplikatoren.

Unsere Beteiligungen mit Industriebezug sind zum Teil aufgrund struktureller Veranderungen
in ihren Markten, insbesondere aber auch aufgrund der Konjunkturbelastung durch Stérun-
gen von Lieferketten und Anstiegen bei Einkaufspreisen sowie bei Energie zum jingsten
Stichtag vergleichsweise niedrig bewertet, manche unter ihren historischen Anschaffungs-
kosten bzw. nahe an diesem Niveau. Eine Entspannung bei diesen Faktoren und in der Folge
wieder ein héheres Wirtschaftswachstum wirde die Ergebnisse der jeweiligen Portfolioun-
ternehmen sowie auch héhere Multiplikatoren zulassen und damit auch deren Wertansatz
verbessern.
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Ein hoheres Zinsniveau wirden es uns erlauben, im Konzernabschluss einen weiteren Teil der
Pensionsrickstellungen aufzuldsen; dies wiirde Uber ein héheres sonstiges Ergebnis den Wert
des Eigenkapitals je Aktie steigern.

Gesamtaussage zur Chancen- und Risikosituation

Im Geschéftsjahr 2020/2021 konnten wir mit sehr erfolgreichen VerduBerungen, der Investi-
tion in attraktive neue Unternehmen und der Begleitung unserer Portfoliounternehmen bei
der Realisierung ihrer Entwicklungspotenziale vielfaltige Chancen wahrnehmen. Eine wesent-
liche Veranderung der Chancen- und Risikosituation gegentber dem Vorjahr hat sich nicht
ergeben. Auf Basis der heute zur Verfligung stehenden Informationen sehen wir weiterhin
keine Risiken, die einzeln oder in Kombination miteinander eine Gefahr fir den Fortbestand
der DBAG oder des Konzerns darstellen. Diese Aussage beruht auf der Analyse und Beurtei-
lung der zuvor genannten wesentlichen Einzelrisiken sowie auf dem bestehenden Risikoma-
nagementsystem. AuBerordentliche Chancen kénnen wir ebenfalls nicht erkennen.

Wesentliche Merkmale des Internen Kontroll- und Risikomanagementsystems
im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess (§ 289 Abs. 4 und § 315 Abs. 4
HGB)

Das Interne Kontrollsystem (IKS) ist integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems der
Deutschen Beteiligungs AG. Es orientiert sich am international anerkannten Rahmenwerk fir
interne Kontrollsysteme des Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Com-
mission (COSO).

Umfang und Ausgestaltung des Internen Kontroll- und Risikomanagementsystems entspre-
chen den besonderen Anforderungen an das Fondsberatungs- und Beteiligungsgeschaft.
Aufgabe der — einem externen Dienstleister Ubertragenen — internen Revision ist es, die Funk-
tionsfahigkeit und Wirksamkeit des IKS im Konzern und bei der Deutschen Beteiligungs AG
prozessunabhangig im Rahmen eines mehrjdhrigen Prifungsprozesses zu Uberwachen und
damit kontinuierliche Verbesserungen der Geschaftsprozesse zu férdern. Der rechnungsle-
gungsbezogene Teil des IKS ist Gegenstand der Abschlussprifung im Rahmen eines risikoori-
entierten Prifungsansatzes. SchlieBlich Uberwacht der Prufungsausschuss des Aufsichtsrats —
wie es § 107 Abs. 3 AktG fordert — das IKS.

Die DBAG stellt ihren Jahres- und ihren Konzernabschluss auf Basis der geltenden Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsatze gemal HGB bzw. International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) auf. Die internen Rechnungslegungsrichtlinien sind in einem Bilanzierungshand-
buch und in Bewertungsrichtlinien niedergelegt; sie beriicksichtigen die unterschiedlichen
Anforderungen der IFRS und des HGB. RegelmaBig werden neue Rechnungslegungsvorschrif-
ten auf ihre Auswirkungen fur die DBAG und ihre Konzerngesellschaften hin Gberprift und,
soweit erforderlich, die Rechnungslegungsrichtlinien angepasst.

Die DBAG hat dariiber hinaus eine klare Organisations-, Kontroll- und Uberwachungsstruktur.

Die Verantwortlichkeiten im Bereich des Rechnungslegungsprozesses sind eindeutig zuge-
ordnet. Die im Rechnungswesen verwendeten [T-Systeme werden Uberwiegend mit Stan-
dardsoftware betrieben; sie sind durch umfangreiche Zugriffsregelungen gegen unberech-
tigte Zugriffe von innen und auBen geschitzt. Alle am Rechnungslegungsprozess beteiligten
Personen sind den Anforderungen entsprechend qualifiziert. Ihre Anzahl ist so bemessen,
dass sie die Aufgaben gut bewadltigen kénnen; dadurch soll das Risiko einer fehlerhaften Bi-
lanzierung minimiert werden. Die Mitarbeiter nehmen regelmaBig Angebote der Fort- und
Weiterbildung zu den Themen Steuern und Rechnungslegung wahr. Zu ausgewahlten Bilan-
zierungsfragen wird der Rat externer Experten eingeholt.

Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse analysieren wir regelmaBig im Hinblick auf
die Existenz und Funktionsfahigkeit der eingerichteten internen Kontrollen mit wechselnden
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Schwerpunkten. Dabei gewonnene Erkenntnisse setzen wir zeitnah um. Die Vollstandigkeit
und die Richtigkeit der Daten des Rechnungswesens werden regelmaBig anhand von Stich-
proben und Plausibilitatschecks manuell kontrolliert. Fir besonders rechnungslegungsrele-
vante Prozesse ist durchgangig das Vier-Augen-Prinzip vorgesehen.

Die internen Kontrollen sollen gewahrleisten, dass die externe Finanzberichterstattung der
DBAG und des Konzerns den geltenden Rechnungslegungsvorschriften entspricht und zuver-
lassig ist. Damit sollen Risiken minimiert werden, die die Darstellung der tatsachlichen Verma-
gens-, Finanz- und Ertragslage beeintrachtigen kénnten. Wichtige Erkenntnisse zur Qualitat
und zur Funktionsfahigkeit der rechnungslegungsrelevanten internen Kontrollen gewinnen
wir auch aus der jahrlichen Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses sowie aus der pri-
ferischen Durchsicht des Halbjahres-Konzernabschlusses.
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PROGNOSEBERICHT

Prognosezeitraum: Kurzfristige Einschatzungen werden dem Geschaftsmodell
nicht gerecht

Unser Geschaft legt einen mittel- bis langfristigen Prognosezeitraum nahe. Das gilt fur die Co-
Investitionstatigkeit, die Langfristigen Beteiligungen und fur das Fondsgeschaft.

Oft bestimmen einzelne Ereignisse oder kurzfristige Entwicklungen, die zu Beginn eines Ge-
schaftsjahres nicht absehbar sind, den Ergebnisbeitrag unseres Beteiligungsgeschafts einer
Periode maB3geblich. Dazu zahlen UnternehmensverduBerungen, mit denen zuweilen Preise
erzielt werden, die die jingste Bewertung Ubersteigen, aber auch unvorhergesehene Entwick-
lungen in einzelnen Abnehmermaérkten der Portfoliounternehmen oder am Kapitalmarkt.

Die DBAG-Fonds haben eine Laufzeit von zehn Jahren. Die Vergutung, die wir fiir die Verwal-
tung bzw. die Beratung der Fonds erhalten, ist — auBer bei den Top-up Funds und beim
DBAG ECF — vertraglich fur diesen Zeitraum festgelegt. Sie ist deshalb gut planbar, zugleich
aber nach oben begrenzt. Steigerungen kénnen sich prinzipiell erst aus einem Folgefonds
ergeben. Dessen Volumen und damit auch dessen Ertragspotenzial orientiert sich jedoch am
Investitionserfolg des Vorgangerfonds, der erst am Ende von dessen Laufzeit feststeht. Auch
dies verweist auf die langfristige Orientierung unseres Geschafts.

Aus diesem Grund prognostizieren wir wesentliche Kennziffern nicht nur fur das laufende,
neue Geschaftsjahr 2021/2022. Aufbauend auf dieser Prognose nennen wir auch unsere Am-
bitionen fur das Geschéaftsjahr 2023/2024.

Grundlage der Prognose ist unsere Mittelfristplanung 2024, bestehend aus einer Planergeb-
nisrechnung, Plan-Bilanz und Plan-Kapitalflussrechnung. Sie basiert fur das Segment
Private-Equity-Investments auf detaillierten Annahmen zu den kunftigen Co-Investitionen an
der Seite der DBAG-Fonds und zu den Langfristigen Beteiligungen sowie zur Haltedauer und
dem zu erwartenden Kapitalmultiplikator fur jedes einzelne Portfoliounternehmen. Daraus lei-
ten wir die Entwicklung der Anschaffungskosten und der beizulegenden Zeitwerte des Port-
folios und damit das Bewertungs- und Abgangsergebnis nach IFRS, das Abgangsergebnis
nach HGB sowie — auf der Ebene des jeweiligen DBAG-Fonds, Uber den in die Unternehmen
investiert wurde — die Entwicklung des Carried Interest ab. Wir unterstellen dabei fur die ein-
zelnen Portfoliounternehmen keine lineare Wertsteigerung Uber die jeweils vorgesehene Hal-
tedauer, sondern verwenden eine typisierte Wertsteigerungsentwicklung, die zu Beginn der
Haltedauer kleinere, gegen deren Ende jedoch gréBere Wertsteigerungen berlcksichtigt.

Im Segment Fondsberatung bericksichtigen wir die Entwicklung der Ertrage aus dem Fonds-
geschaft sowie die Ubrigen Ergebnisbestandteile, im Wesentlichen also Personalaufwand, va-
riable Vergutungen und Beratungsaufwendungen, darunter in einzelnen Jahren auch solche
fur ein Fundraising, etwa fur einen Nachfolgefonds oder einen weiteren Private-Equity-Fonds.
Den Aufwand planen wir fur das erste Planjahr detailliert, danach werden die verschiedenen
Aufwandspositionen auf Basis pauschaler Annahmen fortgeschrieben.
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Samtliche zahlungswirksamen Planannahmen flieBen in die Fortschreibung des Finanzmittel-
bestands ein.

Prognoseart: Weiterhin Intervallprognose

Mit Ausnahme der beiden nichtfinanziellen Steuerungskennzahlen , Anteil der Kapitalzusagen
wiederkehrender Investoren” und ,,Durchschnittliche Betriebszugehorigkeit” prognostizieren
wir fur alle Steuerungskennzahlen Bandbreiten, in denen die jeweiligen Kennzahlen im Prog-
nosezeitraum erwartet werden (Intervallprognose).

Die Spannen der Intervalle der jeweils prognostizierten Kennzahlen orientieren sich an deren
unterschiedlicher Planbarkeit: Die Ertrdge aus der Fondsberatung sind fur den Prognosezeit-
raum weitgehend determiniert und deshalb gut planbar; diese Kennzahl prognostizieren wir
deshalb in einem vergleichsweise engeren Intervall als zum Beispiel die Entwicklung des Net-
tovermodgenswertes oder die anderen Kennzahlen des Segments Private-Equity-Investments.

Erwartete Entwicklung der Rahmenbedingungen

Markt: Nach deutlichem Anstieg Riickkehr zu weitgehend konstanter Nachfrage

Die Aktivitdt am M&A-Markt hat sich auf Basis der jungsten Marktdaten von EY per H1/2021™
deutlich gegentiber dem Vorjahr belebt, insbesondere getrieben durch eine hdhere Anzahl
kleiner und mittelgroBer Transaktionen, die die Marktteilnehmer angesichts abnehmender
Unsicherheiten trotz der Lockdown-MaBnahmen im Frihjahr 2021 durchfihren konnten. Auf
Basis der uns bis zum Ende des Berichtsjahres bekannt gewordenen Beteiligungsmoglichkeiten
erwarten wir, dass der fiir uns relevante Markt im laufenden Geschéftsjahr 2021/2022 und in
den kommenden zwei Geschéftsjahren eine — gemessen an Anzahl und Volumen der mogli-
chen Beteiligungen — weitgehend konstante Nachfrage auf einem vergleichsweise hohen Ni-
veau aufweisen wird.

Fremdfinanzierung: Breite Verfligbarkeit zu leicht verbesserten Bedingungen

Der Markt fir Fremdfinanzierungen von Unternehmenskaufen bleibt breit und bietet weiter-
hin attraktive Optionen. Vor allem Private Debt Funds erweitern kontinuierlich das Angebot:
Sie bieten neben der mittlerweile etablierten Unitranche alternative Strukturen an, um sich im
Wettbewerbsumfeld zu differenzieren. Sie haben, wie im Abschnitt .. Gesamtwirtschaftliche
und branchenbezogene Rahmenbedingungen” dargelegt, ihren Marktanteil zuletzt weiter er-
hoht. Da Banken seit einiger Zeit entsprechend kontinuierlich Marktanteile an Debt Funds
verlieren, haben die progressiveren Marktteilnehmer mittlerweile unterschiedliche Strategien
entwickelt, um wieder wettbewerbsfahiger zu werden. Auch dies belebt den Finanzierungs-
markt. Dies bestétigt auch das Ergebnis des Bank Lending Survey'2. Ein Treiber fur das weiter
steigende Angebot von Private Debt sowie die bessere Verflgbarkeit kapitalmarktnaher Fi-
nanzierungen sind die im Markt generell breit verfligbare Liquiditat und der daraus resultie-
rende (Wieder-)Anlagedruck institutioneller Investoren. Wir erwarten deshalb, dass in unse-
rem Prognosezeitraum ein ausreichendes Angebot solcher Finanzierungen zur Verfigung ste-
hen wird. Fir das Geschaftsjahr 2021/2022 gehen wir weiterhin von einem grundsatzlich kon-
stanten Angebot zu im Wesentlichen unveranderten Bedingungen aus. Wir kénnen jedoch
nicht ausschlieBen, dass die Finanzierungsbereitschaft flir Transaktionen in bestimmten Bran-
chen, etwa im Maschinen- und Anlagenbau, anspruchsvoll bleibt und die Finanzierung solcher
Transaktionen deshalb erschwert wird.

" Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft (EY): “German Private Equity Deal Survey 2021 HY1"
12 Europaische Zentralbank (EZB): “The euro area bank lending survey, Third quarter of 2021", Oktober 2021

® © -
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Anlageklasse Private Equity: Weiterhin attraktiv fiir Investoren

Privates Beteiligungskapital ist als Anlageklasse weltweit etabliert. Es ist fester Bestandteil der
Investitionsstrategie vieler institutioneller Investoren. Eine Investorenbefragung zeigt, dass sie
nicht nur zufrieden mit ihrem Investment waren, sondern auch Uber steigende Allokationen
nachdenken, nachdem alternative Vermdgensanlagen, zu denen auch privates Beteiligungs-
kapital zahlt, im Jahr 2020 ihre Resilienz und ihr Anpassungsvermdgen unter Beweis gestellt
haben'. Mit Blick auf die anhaltende Niedrigzinspolitik in den USA und in Europa halten wir
es weiterhin fir wahrscheinlich, dass sich die Vermogensaufteilung der Investoren jedenfalls
nicht zulasten von Private Equity verandern wird. Dies wirde fUr ein zumindest konstantes
Angebot von Kapitalzusagen fur Private-Equity-Fonds sprechen.

Wir weisen erneut darauf hin, dass es nach unserer Erfahrung fir die Attraktivitat der
DBAG-Fonds weniger auf die allgemeine Markteinschatzung der Investoren als vielmehr auf
die Haltung zu einzelnen Teilmarkten (Europa, Deutschland, Industrie, Dienstleistungen usw.)
und vor allem auf den Investitionserfolg bisheriger DBAG-Fonds ankommt. Der Erfolg aus dem
Fundraising fur den DBAG Fund VIII stiitzt unsere Auffassung, dass die DBAG angesichts ihrer
Investitionshistorie zumindest unter den aktuellen Marktbedingungen davon ausgehen kann,
Nachfolgefonds rechtzeitig vor dem Ende der Investitionsperiode der aktuell investierenden
Fonds auflegen und ausreichend Finanzierungszusagen einwerben zu kénnen. Zwar hat sich
die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos, dass dies nicht gelingt, im Berichtsjahr aus unserer
Sicht von ,,unwahrscheinlich” auf ,gering” erhéht. Wir sind jedoch Uberzeugt davon, diesem
Risiko mit unseren SteuerungsmaBnahmen erfolgreich entgegenwirken zu kénnen.

Konjunkturelles Umfeld: Erholung, zuletzt eingetriibt

Das makrookonomische Umfeld ist weiterhin von einer Erholung gepragt, deren Dynamik sich
zuletzt aber etwas eingetribt hat. Im verarbeitenden Gewerbe bremsen die Knappheit von
Vorprodukten, wie insbesondere der Mangel an Computerchips sowie Preissteigerungen ins-
besondere durch hohere Energie-, Rohstoff- und Transportkosten, die Industrieproduktion.
Dies hat dazu beigetragen, dass der IWF die Wachstumserwartungen des weltweiten Brutto-
inlandsprodukts 2021 leicht auf 5,9 Prozent nach unten korrigiert hat. Fiir Deutschland ist im
laufenden Jahr 2021 von einem Wachstum des Bruttoinlandsprodukts von 2,4 Prozent auszu-
gehen™. Die Erwartungen der Okonomen fir das Wirtschaftswachstum in Deutschland im
kommenden Jahr 2022 liegen bei 4,8 Prozent. Dieser im Oktober 2021 veroffentlichte Wert
bedeutet eine Heraufstufung der Wachstumserwartungen gegentber der im Frihjahr 2021
veroffentlichten Gemeinschaftsdiagnose, in der noch ein Zuwachs von 3,9 Prozent erwartet
worden war. Die zugrundeliegende Annahme der Okonomen ist, dass sich die Lieferengpésse
far Vorprodukte im Verlauf des Jahres 2022 schrittweise auflésen werden und die deutsche
Wirtschaft im Sommer 2022 zu einer normalen Kapazitatsauslastung zurtickkehren wird.

Unsere Portfoliounternehmen sind in einer Vielzahl von Méarkten und Regionen tétig. Dies gilt
umso mehr nach der Verbreiterung unseres Branchenspektrums. Die Beteiligungen unterlie-
gen deshalb grundsatzlich ganz unterschiedlichen konjunkturellen Einflissen. Wir betrachten
das konjunkturelle Umfeld fur die unterschiedlichen Geschaftsmodelle daher jeweils individu-
ell und bertcksichtigen unsere Einschatzung bei der Beurteilung der Entwicklungsmoglichkei-
ten der Unternehmen fur das Jahr 2022, die Grundlage unserer Planung sind. Den Einfluss
veranderter Rohstoffpreise oder Wahrungsparitaten lassen wir in unserer Planung unbertck-
sichtigt; angesichts der Vielfalt der Geschaftsmodelle in unserem Portfolio gehen wir davon
aus, dass sich die unterschiedlichen Einflisse zumindest teilweise kompensieren.

Das makrodkonomische Umfeld ist weiterhin von Unwégbarkeiten gepragt, wenngleich we-
niger stark als noch zum Ende des Geschaftsjahres 2019/2020. Beeintrachtigungen durch

3 Pregin (Herausgeber): ,Preqin Investor Outlook: Alternative Assets, H2 2021, https://www.pregin.com/insights/rese-
arch/investor-outlooks/pregin-investor-outlook-alternative-assets-n2-2021, Aktualisierungsdatum 11.11.2021

' Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (Herausgeber): ,Krise wird allmahlich Giberwunden — Handeln an geringe-
rem Wachstum ausrichten”, ,Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2021", Halle (Saale) 2021
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Lieferengpasse bei Vorprodukten bremsen die Produktion und es ist davon auszugehen, dass
diese, wie bereits geschildert, erst nach und nach Uberwunden werden. Ein neuerlicher An-
stieg der Infektionszahlen in Europa scheint die wirtschaftliche Aktivitat nur in geringem Mafe
zu beeintrachtigen, darauf deuten Mobilitatsdaten von Verbrauchern hin. Dagegen besteht
eine gewisse Unsicherheit bei den Okonomen hinsichtlich der weiteren Entwicklung der Infla-
tion, die sich zuletzt wegen der steigenden Rohstoffkosten stark beschleunigt hat'.

Erwartete Geschaftsentwicklung

Unsere Planung geht davon aus, dass die zuvor dargestellten Erwartungen hinsichtlich der
Entwicklung des Private-Equity-Marktes, des Fremdfinanzierungs- und Kapitalangebots sowie
der Konjunktur eintreten. Ein Szenario, in dem die in den erwahnten Risiken beschriebenen
Sachverhalte in gréBerem Umfang eintreffen wirden, ist in unserer Planung nicht abgebildet.

Ist 2020/2021
bzw. 30.9.2021

Erwartungen
2021/2022

Ambitionen
2023/2024

Steuerungskennzahlen fiir die finanziellen Ziele

Private-Equity-Investments

Nettovermogenswert' (Stichtag) Mio. € 678,5 680,0 bis 755,0 815,0 bis 905,0

Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) Mio. € 178,4 60,0 bis 75,0 85,0 bis 100,0

Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft Mio. € 28,2 50,0 bis 65,0 5,0 bis 10,0
Fondsberatung

Ertrdge aus dem Fondsgeschaft Mio. € 43,4 41,0 bis 44,0 50,0 bis 54,0

Ergebnis Fondsberatung’ Mio. € 18,0 11,0 bis 12,0 17,0 bis 19,0

Verwaltetes oder beratenes Vermdgen

(Stichtag) Mio. € 2.473,2 2.475,0 bis 2.605,0 3.270,0 bis 3.445,0
Aktiondre

Dividende je Aktie € 1,60 1,60 1,60
Steuerungskennzahlen fiir die nichtfinanziellen Ziele
Private-Equity-Investments

Beteiligungsmaoglichkeiten 306 266 bis 294 266 bis 294
Fondsberatung

Anteil der Kapitalzusagen

wiederkehrender Investoren? % 86 mindestens 75 mindestens 75
Mitarbeiter

Durchschnittliche Betriebszugehorigkeit Jahre 7.4 unverandert unverandert
Sonstige Kennzahlen
Konzernergebnis nach IFRS Mio. € 185,1 60,0 bis 75,0 90,0 bis 105,0
Jahrestiberschuss nach HGB Mio. € 64,5 80,0 bis 95,0 90,0 bis 105,0

1 Zugleich Steuerungskennzahl fur das zentrale wirtschaftliche Ziel; 2 Der Wert der Spalte ,Ist 2020/2021 bzw.
30.9.2021" bezieht sich auf das jlingste Fundraising des DBAG Fund VIII, das im Geschaftsjahr 2019/2020 erfolgt ist

Das Berichtsjahr haben wir deutlich Gber unseren Erwartungen zu Beginn des Geschaftsjahres
2020/2021 mit dem hochsten Konzernergebnis seit Einfihrung der IFRS-Bilanzierung im Ge-
schaftsjahr 2004/2005 abgeschlossen. Dazu haben VerduBerungserfolge ebenso beigetragen
wie eine erfreuliche Wertentwicklung der Portfoliounternehmen vor allem in den Wachs-
tumssektoren. Mehrfach haben wir unsere Prognosen fir relevante Steuerungskennzahlen
angehoben. Diese auBergewohnliche Entwicklung kann nicht in die kommenden Jahre fort-
geschrieben werden. Dies auch deshalb, weil wir in einzelnen Fallen die Chance

> International Monetary Fund (IMF): “World economic outlook”, , Recovery During a Pandemic”, Oktober 2021
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wahrgenommen haben, Portfoliounternehmen bereits im abgelaufenen Geschaftsjahr
2020/2021 zu verduBern und damit zu einem friheren Zeitpunkt als urspriinglich geplant.
Angesichts der dargestellten gebremsten gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und nach Ab-
wagung der Chancen und Risiken gehen wir davon aus, dass der weitere Wertzuwachs ins-
besondere im Industrieportfolio 2021/2022 zunachst verhalten ausfallen wird.

Der NETTOVERMOGENSWERT wird daher unter Beriicksichtigung der Ausschittung nach
der Hauptversammlung 2022 - vorgeschlagen sind 30,1 Millionen Euro — zum Stichtag
30. September 2022 in einer Spanne zwischen 680 und 755 Millionen Euro erwartet. Dies
entspricht einem — um die vorgeschlagene Ausschittung bereinigten — Wertzuwachs von finf
bis 16 Prozent. Der mdgliche Wertzuwachs des Nettovermdgenswertes hangt auch von seiner
Zusammensetzung ab, da ein Zuwachs nur auf die investierten Mittel erzielt werden kann,
nicht auf die Finanzmittel. Zum Ende des Geschéaftsjahres 2020/2021 war der Anteil der Fi-
nanzmittel am Nettovermogenswert auf 16,6 Prozent nach 4,4 Prozent im Vorjahr angestie-
gen.

Fur die beiden folgenden Jahre erwarten wir dann ein weiteres Wachstum dieses Wertes,
sodass sich ein Nettovermdgenswert zum Ende des Geschéftsjahres 2023/2024, dem Ende
unseres Planungshorizonts, in einer Spanne zwischen 815 und 905 Millionen Euro ergibt.

Der Nettovermogenswert wird maBgeblich vom Portfoliowert bestimmt. Wir gehen davon aus,
dass insbesondere der Portfoliowert des DBAG Fund VIII deutlich steigen wird, weil wir die
zugesagten Mittel investieren wollen, aber noch nicht mit VerauBerungen rechnen. Fir den
DBAG ECF und des DBAG Fund VII rechnen wir hingegen mit ricklaufigen Portfoliowerten bis
zum Ende des Planungshorizontes, weil erfolgreiche VerauBerungen die Hohe weiterer Inves-
titionen Ubersteigen werden. Der DBAG Fund V und der DBAG Fund VI haben ihre Investiti-
onsphasen bereits abgeschlossen und befinden sich in ihren VerduBerungsphasen. Auch wei-
tere geplante Investitionen in Langfristige Beteiligungen sollen zu einer Steigerung des Netto-
vermdgenswertes beitragen.

Gegenlaufig wirken sich die ausgeschitteten Dividenden aus. Unserer Dividendenpolitik fol-
gend haben wir eine Ausschttung in zundchst unveranderter Hohe angenommen. Aus die-
sen Pramissen ergibt sich somit eine durchschnittliche jahrliche Steigerung des Nettovermo-
genswertes zwischen zehn und knapp 14 Prozent.

Die Nettoertrage aus dem Beteiligungsgeschaft sind der Posten mit dem gréBten Einfluss auf
den Portfoliowert und damit auch auf den Nettovermogenswert. Der — um die im Geschafts-
jahr erfolgte Ausschittung bereinigte — Nettovermégenswert kann nur steigen, wenn die Net-
toertrdge hoher sind als die vorgesehene Ausschittung. Zugleich sind die Nettoertrdge aus
dem Beteiligungsgeschaft der Posten mit der groBten Planungs- und Prognoseunsicherheit.
MaBgeblich bestimmt wird der Posten durch das Bewertungs- und Abgangsergebnis; lau-
fende Ertréage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen sind hingegen weniger
relevant.

Die Planung des Ergebnisbeitrags fur das Portfolio beruht auf aktuellen Annahmen zur Halte-
dauer und auf einer typisierten jahrlichen Wertsteigerung der Beteiligungen wahrend dieser
Halteperiode. In die Annahmen zur Haltedauer geht unsere Einschdtzung der Einfllsse des
aktuellen gesamtwirtschaftlichen Umfelds auf die jeweiligen Beteiligungen ein. Zudem be-
rlcksichtigen wir Abweichungen von den urspriinglichen Pramissen, die unserer Einschdtzung
des absoluten Wertbeitrags der angestoBenen VeranderungsmaBnahmen in den Portfolioun-
ternehmen zugrunde liegen.

Das Bewertungsergebnis reprasentiert den Saldo aus positiven und negativen Wertanderun-
gen der Portfoliounternehmen. Die Wertanderungen resultieren aus den Annahmen zur Ver-
anderung des Zeitwertes einer Beteiligung im Vergleich zum vorangegangenen Stichtag. In
der Vergangenheit — so auch im gerade abgeschlossenen Geschéftsjahr 2020/2021 — wurden
bei der VerduBerung von Beteiligungen von Zeit zu Zeit hohe Gewinne realisiert, zum Beispiel
weil industrielle Kdufer aus strategischen Erwdgungen oder Finanzinvestoren nach einem
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intensiven Bieterwettbewerb Pramien auf den geschatzten Zeitwert zahlten. Diese sind nicht
planbar. Deshalb unterstellen wir, dass der VerduBerungspreis jeweils dem ermittelten Zeit-
wert entspricht.

Gleichfalls nicht planbar sind die Veranderungen der Ergebnismultiplikatoren fur die borsen-
notierten Referenzunternehmen. Deshalb gehen wir immer von im Vergleich zum Zeitpunkt
der Prognoseerstellung unveranderten Multiplikatoren aus. Der Wertbeitrag aus ihrer tatsach-
lichen Entwicklung im Verlauf einer Planungsperiode kann hingegen sowohl — wie im gerade
abgeschlossenen Geschaftsjahr — positiv als auch negativ ausfallen. Ebenfalls nicht gesondert
prognostiziert werden laufende Ertrdge aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen.
Wir unterstellen, dass erwirtschaftete Ertrdge von den Portfoliounternehmen thesauriert wer-
den und dadurch im selben Umfang in den am Markt erzielbaren Preis einflieBen.

Auf Basis unserer Annahmen erwarten wir im laufenden Geschéftsjahr 2021/2022 NETTO-
ERTRAGE AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT in einer Spanne zwischen 60 und
75 Millionen Euro. Fur das Geschaftsjahr 2023/2024 gehen wir von einem Anstieg aus und
rechnen mit Nettoertragen in einer Spanne zwischen 85 und 100 Millionen Euro.

Auf Grundlage der Co-Investitionsvereinbarungen mit den DBAG-Fonds und unserer strategi-
schen Erweiterung um Langfristige Beteiligungen planen wir fir 2021/2022 Investitionen Uber
dem Wert des vergangenen Geschaftsjahres. Zuflisse aus VerauBerungen und Ausschittun-
gen der Portfoliounternehmen sollen diese jedoch Ubersteigen. Daraus ergibt sich fir
2021/2022 ein positiver CASHFLOW AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT, der in einer
Spanne von 50 bis 65 Millionen Euro und damit deutlich Gber dem Wert im Geschaftsjahr
2020/2021 liegen soll. Fur das Geschaftsjahresende 2021/2022 erwarten wir Finanzmittel
Uber dem Stand zum jlingsten Bilanzstichtag. Hierzu wird auch der Zufluss bisher gestundeter
Vergutungen aus dem DBAG Fund VIl in Hohe von 27,8 Millionen Euro im Oktober 2021
beitragen. Unabhangig davon ist es fir unser Geschaft typisch, dass die Hohe des Cashflows
deutlichen stichtagsbedingten Schwankungen unterliegen kann.

Die ERTRAGE AUS DEM FONDSGESCHAFT sind maBgeblich durch das Volumen der Fonds
bestimmt. Die Konditionen, zu denen unsere Verwaltungs- oder Beratungsleistung vergutet
wird, sind Ublicherweise fir die Laufzeit eines Fonds festgelegt. Wir kénnen die Ertrage des-
halb gut planen. Fir 2021/2022 gehen wir von im Wesentlichen unveranderten Ertrdgen aus
dem Fondsgeschéft aus. Sie werden in einer Spanne von 41 bis 44 Millionen Euro erwartet.
Bis zum Ende des Planungshorizonts sollen sie insbesondere durch einen Nachfolgefonds fur
DBAG Fund VIII auf 50 bis 54 Millionen Euro steigen. Gegenlaufig wirken sich angenommene
VerauBerungen vor allem aus dem DBAG ECF und dem DBAG Fund VIl aus.

Fur 2021/2022 erwarten wir ein ERGEBNIS AUS DER FONDSBERATUNG in einer Spanne
zwischen 11 und 12 Millionen Euro. Es liegt unter dem Ergebnis im abgelaufenen Geschafts-
jahr, weil die Ertrage im Wesentlichen unverandert bleiben werden, wahrend die Aufwendun-
gen insbesondere flr den weiteren Ausbau des Investmentteams steigen werden. Im letzten
Jahr des Planungszeitraums soll das Ergebnis aus der Fondsberatung auf 17 bis
19 Millionen Euro steigen. Das VERWALTETE ODER BERATENE VERMOGEN wird zum
30. September 2022 in einer Spanne von 2.475 bis 2.605 Millionen Euro erwartet. Es soll
insbesondere durch einen Nachfolgefonds fur Fund VIl bis zum Ende des Geschaftsjahres
2023/2024  deutlich steigen und wird dann in einer Spanne von 3.270 bis
3.445 Millionen Euro erwartet.

Nach einer pandemiebedingen Reduzierung der Dividende auf 0,80 Euro je Aktie im Vorjahr
schlagen wir fir das abgelaufene Geschéaftsjahr 2020/2021 eine DIVIDENDE in Hohe von
1,60 Euro je Aktie vor. Wir kehren damit zu unserer Dividendenpolitik stabiler und wenn még-
lich steigender Dividenden zurlck. Die In den folgenden beiden Planjahren bertcksichtigen
wir eine Dividende in unveranderter Hohe. Wir gehen davon aus, dass der Bilanzgewinn (HBG)
eine Ausschlttung in dieser Hohe ermdglichen wird.
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Gesamtprognose

Fortsetzung Wertentwicklung nach Ausnahmejahr erwartet

Die Rahmenbedingungen der Prognose fiir das neue, laufende Geschéftsjahr 2021/2022 haben
sich im Vergleich zum Vorjahr verbessert. Damals waren die Unsicherheiten ausgelést durch die
Pandemie noch ausgepragter. Allerdings liegt die Pandemie noch lange nicht hinter uns. Weiter
kraftig steigende Inzidenzzahlen auf neue Hochststande im Winter 2021/2022 sind zu befirchten.
Fur die Wirtschaft bedeutet dies, dass mit anhaltenden Belastungen ihrer geschéftlichen Prozesse
und insbesondere unveranderten Stdrungen der Lieferketten gerechnet werden muss. In Deutsch-
land ergeben sich zusatzliche Unsicherheiten aus der noch nicht abgeschlossenen Regierungsbil-
dung. Wir rechnen daher mit einem sich zwar nur verzdgert, aber dennoch kontinuierlich verbes-
sernden gesamtwirtschaftlichen Umfeld.

Nachdem wir das vergangene Geschéftsjahr 2020/2021 mit dem hochsten Konzernergebnis seit
Einfuhrung der IFRS-Bilanzierung abschlieBen konnten, erwarten wir fur das laufende Ge-
schaftsjahr eine Normalisierung der geschéaftlichen Entwicklung der Deutschen Beteiligungs
AG. Zugleich soll sie weiter positiv bleiben. Wir rechnen ausgehend von dem erreichten deut-
lich héheren Niveau mit einem nur moderaten weiteren Anstieg des Nettovermogenswertes.
Das Ergebnis aus der Fondsberatung wird sich im Vergleich zum abgelaufenen Geschaftsjahr
2020/2021 entsprechend des Lebenszyklus der Fonds und angesichts der Kostenentwicklung
voraussichtlich vorUbergehend abschwachen. Das KONZERNERGEBNIS 2021/2022 wird
voraussichtlich in einer Spanne von 60 bis 75 Millionen Euro liegen. Damit ware das Geschafts-
jahr 2021/2022, gemessen am Zehnjahreszeitraum, ein deutlich Gberdurchschnittliches Jahr.

Jahresergebnis 2021/2022 nach HGB iiber dem Vorjahr

Die Deutsche Beteiligungs AG weist zum 30. September 2021 einen handelsrechtlichen Bi-
lanzgewinn von 254,0 Millionen Euro aus. Auf der Basis der vorgeschlagenen Dividende von
1,60 Euro je Aktie sollen davon nach der Hauptversammlung 2022 30,1 Millionen Euro aus-
geschiittet werden. Wir erwarten, dass das JAHRESERGEBNIS im Geschaftsjahr 2021/2022
in einer Spanne zwischen 80 und 95 Millionen Euro, also Gber dem Vorjahreswert, liegen wird.
Damit ware das Geschaftsjahr 2021/2022, gemessen am langjahrigen Durchschnitt, erneut
ein Uberdurchschnittliches Jahr. Zum Ende des Planungszeitraums soll das Jahresergebnis in
der Spanne zwischen 90 und 105 Millionen Euro liegen.

Frankfurt am Main, 29. November 2021
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2020 bis zum 30. September 2021

1.10.2020 bis 1.10.2019 bis

inTsd. € Konzernanhang 30.9.2021 30.9.2020
Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) 9 178.378 -16.864
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 10 42.083 29.304
Ertrdge aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft 220.461 12.440
Personalaufwand 1" -23.101 -18.397
Sonstige betriebliche Ertrage 12 3.623 4.534
Sonstige betriebliche Aufwendungen 13 -14.546 -13.911
Zinsertrag 14 771 350
Zinsaufwand 15 -1.489 -799
Ubrige Ergebnisbestandteile -34.741 -28.222
Ergebnis vor Steuern 185.720 -15.782
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 16 -577 -965
Ergebnis nach Steuern 185.143 -16.747
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter 25 -9 -9
Konzernergebnis 185.134 -16.757

a) Posten, die kinftig nicht in das Konzernergebnis
umgegliedert werden

Gewinne (+)/Verluste (-) aus der Neubewertung der Netto-
schuld (Vermogenswert) aus leistungsorientierten

Versorgungsplanen 26 2.199 2.702
Sonstiges Ergebnis 2.199 2.702
Konzern-Gesamtergebnis 187.333 -14.055
Ergebnis je Aktie in € (verwassert und unverwassert)' 36 10,76 | -1,05

1 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert durch die im Berichtszeit-
raum durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien. Die durchschnittlich im Umlauf befindliche
Anzahl von DBAG-Aktien (verwassert und unverwassert) wurde fur das Vorjahr riickwirkend angepasst, um den
Effekt des Differenzbetrags zwischen Bezugspreis der neuen im Rahmen der Kapitalerhhung ausgegebenen Ak-
tien und Marktpreis der alten Aktien zu berticksichtigen.
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2020 bis zum 30. September 2021

MITTELZUFLUSS (+) / MITTELABFLUSS (-)

1.10.2020 1.10.2019
in Tsd. € Konzernanhang ~ bis 30.9.2021 bis 30.9.2020
Konzernergebnis 185.134 -16.757
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) der Finanzanlagen, Ab-
schreibungen immaterieller Vermogenswerte und Sachanlagen,
Gewinn (-)Verlust (+) aus Wertpapieren 9,17,18, 20 -175.860 20.702
Gewinn (-)Verlust (+) aus dem Abgang von Vermdégenswerten 9,17 -6 -26
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Ertragsteuerforderungen 22 4.695 308
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Aktiva (saldiert) 19, 21, 22, 23 -22.692 -15.406
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Pensionsriickstellungen 26 -2.766 -3.144
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten
aus Ertragsteuern 22 3.533 509
Zunahme (+)/Abnahme (-) der sonstigen Ruickstellungen 27 4.108 -1.671
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Passiva (saldiert) 22, 25,29 -3.785 8.789
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -7.638 -6.696
Einzahlungen aus Abgédngen von Finanzanlagen 9,18 112.643 68.462
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen 9,18 -90.107 -92.965
Einzahlungen aus Abgéngen von sonstigen Finanzinstrumenten 21 25.988 17.069
Auszahlungen fur Investitionen in sonstige Finanzinstrumente 21 -20.332 -26.055
Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft 32 28.192 -33.490
Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen und von
immateriellen Vermégenswerten 17 14 69
Auszahlungen fur Investitionen in Sachanlagen und in
immaterielle Vermogenswerte 17 -89 -481
Einzahlungen aus Abgangen von Wertpapieren 20, 32 0 35.503
Auszahlungen fir Investitionen in Wertpapiere 20, 32 -75.112 -9.986
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -46.996 -8.385
Einzahlungen aus Kapitalerhhungen 99.933 0
Auszahlungen fur Leasingverbindlichkeiten 29, 32 -795 -1.020
Einzahlungen aus der Ziehung der Kreditlinien 28,32 60.500 13.100
Auszahlungen fur die Ruckfuhrung von Krediten 28,32 -73.600 0
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) 24 -12.035 -22.566
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 74.003 -10.486
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 19.370 -25.567
Finanzmittelbestand zum Beginn der Berichtsperiode 32 18.367 43.934

Finanzmittelbestand zum Ende der Berichtsperiode 37.737 18.367
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KONZERNBILANZ

zum 30. September 2021

in Tsd. € Konzernanhang 30.9.2021 30.9.2020
AKTIVA

Langfristige Vermogenswerte

Immaterielle Vermogenswerte 17 439 490
Sachanlagen 17 4.220 5.144
Finanzanlagen 18 545.339 390.741
Langfristige Wertpapiere 20 75.059 0
Sonstige langfristige Vermogenswerte 23 647 616
Aktive latente Steuern 22 3.170 214
Summe langfristige Vermégenswerte 628.874 397.204

Kurzfristige Vermdgenswerte

Forderungen 19 45.132 5.071
Sonstige Finanzinstrumente 21 20.332 25.988
Ertragsteuerforderungen 22 829 5.524
Flussige Mittel 37.737 18.367
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 23 2.049 22.432
Summe kurzfristige Vermégenswerte 106.079 77.382
Summe Aktiva 734.953 474.587
PASSIVA

Eigenkapital 24

Gezeichnetes Kapital 66.733 53.387
Kapitalrticklage 260.349 173.762
Gewinnricklagen und Ubrige Rucklagen -9.127 -11.326
Konzernbilanzgewinn 380.807 207.708
Summe Eigenkapital 698.762 423.531
Fremdkapital

Langfristiges Fremdkapital

Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter 25 58 57
Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen 26 13.683 16.449
Sonstige langfristige Rickstellungen 27 1.519 846
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 29 3.149 3.953
Summe langfristiges Fremdkapital 18.409 21.305

Kurzfristiges Fremdkapital

Sonstige kurzfristige Rickstellungen 27 11.457 8.021
Kreditverbindlichkeiten 28 0 13.100
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 22 4.059 526
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 29 2.267 8.104
Summe kurzfristiges Fremdkapital 17.782 29.751
Summe Fremdkapital 36.191 51.056

Summe Passiva 734.953 474.587
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KONZERNABSCHLUSS ZUM 30.

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2020 bis zum 30. September 2021

SEPTEMBER 2021

1.10.2020 1.10.2019

inTsd. € Konzernanhang bis 30.9.2021 bis 30.9.2020
Gezeichnetes Kapital
Zum Beginn der Berichtsperiode 53.387 53.387
Veranderung in der Berichtsperiode 13.347 0
Zum Ende der Berichtsperiode 24 66.733 53.387
Kapitalriicklage
Zum Beginn der Berichtsperiode 173.762 173.762
Veranderung in der Berichtsperiode 86.587 0
Zum Ende der Berichtsperiode 24 260.349 173.762
Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen

Gesetzliche Riicklage

Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 403 403

Erstanwendung IFRS

Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 16.129 16.129

Riicklage fiir Anderungen von Rechnungslegungsme-

thoden

Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode -109 -109

Riicklage fiir Gewinne/Verluste aus der Neubewer-

tung der Nettoschuld (Vermdgenswert) aus leistungs-

orientierten Versorgungsplanen

Zum Beginn der Berichtsperiode 26 -27.748 -30.450

Veranderung in der Berichtsperiode 26 2.199 2.702

Zum Ende der Berichtsperiode 26 -25.550 -27.748
Zum Ende der Berichtsperiode -9.127 -11.326
Konzernbilanzgewinn
Zum Beginn der Berichtsperiode 207.708 247.031
Dividende 24 -12.035 -22.566
Konzernergebnis 185.134 -16.757
Zum Ende der Berichtsperiode 380.807 207.708
Gesamt 698.762 423,531
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KONZERNANHANG

FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM 1. OKTOBER 2020 BIS ZUM
30. SEPTEMBER 2021

ALLGEMEINE ANGABEN

1. Geschaftstatigkeit des Konzerns

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine bdrsennotierte Private-Equity-
Aktiengesellschaft. Sie initiiert und strukturiert geschlossene Private-Equity-Fonds
(,DBAG-Fonds") fur Investitionen in Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente
von vorwiegend nicht borsennotierten Unternehmen und berat diese Fonds. Zudem geht
sie auch mit dem eigenen Vermogen Beteiligungen ein, und zwar sowohl als Co-Investor
der DBAG-Fonds (,,Co-Investments”), als auch - seit dem Geschéaftsjahr 2019/2020 -
unabhangig von diesen Fonds ausschlieBlich aus ihrer Bilanz (,, Langfristige Beteiligungen®).

Als Investor und Fondsberater liegt der Investitionsschwerpunkt der DBAG traditionell im
Mittelstand. Regional haben die meisten Portfoliounternehmen ihren Sitz oder ihren
Geschéaftsschwerpunkt im deutschsprachigen Raum (,, DACH-Region”). Seit 2020 investiert
die DBAG zudem in ltalien, einem der wichtigsten Industrieldnder der Europaischen Union
mit einem hohen Anteil von Familienunternehmen. In Einzelféllen engagiert sich die DBAG
auch in Unternehmen in anderen europaischen Landern.

Ertrage erzielt die DBAG als Investor aus der Steigerung des Wertes der Unternehmen, an
denen sie sich beteiligt hat, und als Fondsberater aus der Erbringung von Dienstleistungen
fur die DBAG-Fonds.

Der Sitz der DBAG befindet sich in der BorsenstraBe 1, 60313 Frankfurt am Main,
Deutschland. Die Gesellschaft ist unter der Nummer HRB 52491 im Register des
Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen.

2. Grundlagen des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss der DBAG zum 30. September 2021 steht in Einklang mit den vom
International Accounting Standards Board (IASB) verabschiedeten International Financial Re-
porting Standards (IFRS), wie sie von der Europaischen Kommission zur Anwendung in der
Européischen Union freigegeben sind. Ebenfalls angewendet werden die fur den Konzern-
abschluss verbindlichen Interpretationen des IFRS Interpretations Committee (IFRIC). Zusatz-
lich werden die ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB zu beachtenden handelsrechtlichen
Vorschriften berticksichtigt.
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Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-Kapital-
flussrechnung, die Konzernbilanz, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und die-
sen Konzernanhang. Er fasst die Abschlisse der DBAG und ihrer vollkonsolidierten Tochter-
unternehmen (,,DBAG-Konzern”) zusammen.

Von den in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen stellen neben der DBAG
sieben (Vorjahr: sechs) weitere ihren Jahresabschluss jeweils zum Stichtag 30. September
auf. Bei den Ubrigen vier (Vorjahr: vier) einbezogenen Unternehmen entspricht das Ge-
schaftsjahr dem Kalenderjahr. Diese Unternehmen stellen zu Konsolidierungszwecken einen
Zwischenabschluss zum Abschlussstichtag der DBAG auf.

Die Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden sowie die Erlauterungen
und Angaben zum Konzernabschluss werden stetig angewandt, es sei denn, die IFRS ma-
chen Anderungen erforderlich (siehe Tz. 3) oder die Anderungen fiihren zu zuverldssigen
und relevanteren Informationen. Zur Verbesserung der Klarheit haben wir zum Stichtag
erstmalig die Forderungen gegen DBAG-Fonds unter den Forderungen ausgewiesen
(siehe Tz. 6).

Die Konzern-Gesamtergebnisrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.
Um Informationen zu liefern, die fur das Geschaft der DBAG als Private-Equity-Gesellschaft
relevant sind, werden anstelle von Umsatzerlésen die ,Ertrage aus dem Beteiligungsge-
schaft (netto)” sowie die , Ertrage aus dem Fondsgeschaft” ausgewiesen. Die Posten des
sonstigen Ergebnisses werden nach Bertcksichtigung aller damit verbundenen steuerlichen
Auswirkungen und nach Bericksichtigung zugehériger Umgliederungsbetrage angegeben.
Umgliederungen zwischen dem sonstigen Ergebnis und dem Gewinn oder Verlust werden
im Konzernanhang dargestellt.

In der Konzern-Kapitalflussrechnung werden die Zahlungsstréme nach betrieblicher Tatig-
keit sowie nach Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden (siehe Tz. 32).

Der Konzernabschluss ist in Euro aufgestellt. Die Darstellung der Betragsangaben erfolgt
gerundet auf Tausend Euro, es sei denn, aus Grinden der Transparenz sind Betragsangaben
in Euro erforderlich. Dadurch kann es in den Tabellen dieses Berichts zu Rundungsdifferen-
zen kommen.

Der Vorstand der DBAG hat den Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebe-
richt am 29. November 2021 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben. Der Auf-
sichtsrat wird am 1. Dezember 2021 Uber die Billigung des Konzernabschlusses beschlieBen.

3. Anderungen von Rechnungslegungsmethoden aufgrund gesnderter
Vorschriften

Erstmals anzuwendende Standards und Interpretationen sowie Anderungen
von Standards und Interpretationen, die Auswirkungen auf die am 30. Sep-
tember 2021 endende Berichtsperiode haben

Im Geschéftsjahr 2020/2021 waren keine neuen Standards und Interpretationen bzw. An-
derungen von Standards und Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden, die eine
Auswirkung auf den Konzernabschluss zum 30. September 2021 haben.
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Erstmals anzuwendende Standards und Interpretationen sowie Anderungen
von Standards und Interpretationen, die keine Auswirkungen auf die am 30.
September 2021 endende Berichtsperiode haben

Im Konzernabschluss zum 30. September 2021 sind die folgenden neuen Standards und
Interpretationen bzw. Anderungen von Standards und Interpretationen erstmals verpflich-
tend anzuwenden:

> Anderungen an IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses” und IAS 8
.Rechnungslegungsmethoden,  Anderungen von  rechnungslegungsbezogenen
Schatzungen und Fehler”,

> Anderungen an IFRS 3, Unternehmenszusammenschliisse”,

> Anderungen an IFRS 9 ,Finanzinstrumente”, IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und
Bewertung” und IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben”,

> Anderungen an IFRS 16 , Leasingverhaltnisse”,

> Anderungen der Verweise auf das Rahmenkonzept in IFRS-Standards.

Hieraus ergeben sich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss der DBAG.

Neue Standards und Interpretationen, die noch nicht angewendet wurden
a) Zur Anwendung in der Europaischen Union freigegeben

Die nachfolgend aufgefthrten Standards und Interpretationen wurden vom IASB verab-
schiedet und von der Europdischen Kommission zur Anwendung in der Europaischen Union
freigegeben. Der Zeitpunkt, ab dem der jeweilige Standard bzw. die Interpretation verpflich-
tend anzuwenden ist, ist jeweils in Klammern angegeben. Die DBAG beabsichtigt die erst-
malige Anwendung jeweils fur das Geschaftsjahr, das nach diesem Zeitpunkt beginnt. Von
der Moglichkeit, diese Standards und Interpretationen vorzeitig anzuwenden, wird somit
kein Gebrauch gemacht.

> Anderungen an IAS 16 ,Sachanlagen” (1. Januar 2022)

> Anderungen an IAS 37 ,Rlckstellungen, Eventualverbindlichkeiten und
Eventualforderungen” (1. Januar 2022)

> Anderungen an IFRS 3 , Unternehmenszusammenschliisse” (1. Januar 2022)

> Anderungen an IFRS 4 ,Versicherungsvertrage” (1. Januar 2021)

> Anderungen an IFRS 9 ,Finanzinstrumente”, IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und
Bewertung”, IFRS 7 ~Finanzinstrumente: Angaben”, IFRS 4
. Versicherungsvertrage” und IFRS 16 , Leasingverhaltnisse” (1. Januar 2021)

> Anderungen an IFRS 16 , Leasingverhéltnisse” (1. April 2021)

> IFRS 17 ,Versicherungsvertrage” und Anderungen an IFRS 17 , Versicherungsvertrége”
(1. Januar 2023)

> Jahrliche Verbesserungen an den IFRS ,, Zyklus 2018 bis 2020" (1. Januar 2022):

= IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards”
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= IFRS 9 , Finanzinstrumente”

= IAS 41 , Landwirtschaft”

Diese Anderungen sind fiir die DBAG nicht relevant.

b) Zur Anwendung in der Europaischen Union noch nicht freigegeben

Die nachfolgend aufgefiihrten Standards und Interpretationen wurden vom IASB bereits
verabschiedet, von der Europaischen Kommission jedoch noch nicht zur Anwendung in der
Européischen Union freigegeben:

> Anderungen an IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”,

> Anderungen an IAS 8 .Rechnungslegungsmethoden,  Anderungen von
rechnungslegungsbezogenen Schatzungen und Fehler”,

> Anderungen an IAS 12 ,Ertragsteuern”,

> Anderungen an IFRS 10 ,Konzernabschliisse” und IAS 28 ,Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen”,

> IFRS 14 ,Regulatorische Abgrenzungsposten”.

Aus den oben aufgelisteten Anderungen erwartet die DBAG keine Auswirkungen auf ihren
Konzernabschluss.

4. Angaben zum Konsolidierungskreis und zu Anteilen an anderen Unterneh-
men

4.1. Status der DBAG als Investmentgesellschaft im Sinne des IFRS 10

Die DBAG initiiert geschlossene Private-Equity-Fonds fur Investitionen in Eigenkapital sowie
eigenkapitaldhnliche Instrumente an vorwiegend nicht bérsennotierten Unternehmen. Sie
wirbt von institutionellen Investoren Finanzierungszusagen fur die DBAG-Fonds ein und er-
bringt fur diese Uber vollkonsolidierte Tochterunternehmen vermégensverwaltende Dienst-
leistungen. Die Verwaltungsgesellschaften der DBAG-Fonds sind gegeniber den Investoren
zur Anlage der Mittel nach einer vertraglich vereinbarten Investitionsstrategie verpflichtet,
die das Realisieren von Wertsteigerungen durch Verkauf und die Erzielung laufender Ertrage
zum Ziel hat. Die Ertragskraft der von den DBAG-Fonds eingegangenen Unternehmensbe-
teiligungen sowie ihrer langfristigen Beteiligungen bewertet und beurteilt die DBAG quar-
talsweise auf Basis der beizulegenden Zeitwerte. Damit erfullt die DBAG als Mutterunter-
nehmen die Definitionskriterien einer Investmentgesellschaft im Sinne des IFRS 10.

Die DBAG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz tber Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und hat seit ihrer Griindung in mehr als
300 Unternehmensbeteiligungen investiert. Die DBAG ist eine bdrsennotierte Aktiengesell-
schaft, und ihre Aktionarsstruktur setzt sich aus privaten Einzelaktionaren, Family Offices
und institutionellen Investoren zusammen. Sie geht mit dem eigenen Vermdgen Beteiligun-
gen ein, Uberwiegend als Co-Investor der DBAG-Fonds, aber auch unabhangig von den
DBAG-Fonds auBerhalb von deren Anlagestrategien. Auf Grundlage von Co-Investitionsver-
einbarungen mit den DBAG-Fonds investiert die DBAG an der Seite der Fonds jeweils zu
denselben Bedingungen in dieselben Unternehmen und in dieselben Instrumente. In die Co-
Investitionsvehikel und DBAG-Fonds sind Mitarbeiter (nahestehende Personen) und ehema-
lige Mitarbeiter der DBAG mitinvestiert. Aufgrund des geringen Investitionsanteils der

17

® ®



I
GESCHAFTSBERICHT 2020/2021 KONZERNABSCHLUSS ZUM 30. SEPTEMBER 2021

nahestehenden Personen hat dies keine Auswirkung auf die Eigenschaft der DBAG als In-
vestmentgesellschaft. Auch die unabhéngig von den
DBAG-Fonds eingegangenen Beteiligungen haben keine Auswirkung auf die Eigenschaft
der DBAG als Investmentgesellschaft. Alle typischen Merkmale einer Investmentgesellschaft
sind damit erfullt.

4.2. Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Als Investmentgesellschaft im Sinne des IFRS 10 konsolidiert die DBAG nur solche Tochter-
unternehmen, die als Dienstleister in Bezug auf die Investitionstatigkeit der Investmentge-
sellschaft tatig sind. In den Konzernabschluss zum 30. September 2021 werden die folgen-
den Tochterunternehmen einbezogen:

Wenn

abweichend,

Kapitalanteil Stimmrechtsanteil

Sitz in %’ in %'
AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBAG ltalia S.r.l. Mailand, Italien 100,00
DBG Advising GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00
DBG Fund VI GP (Guernsey) LP St. Peter Port, Guernsey 0,00

Luxembourg-Findel,

DBG Fund VIIGP S.ar.l. Luxemburg 0,00
DBG Fund VIIl GP (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00

DBG Management GP (Guernsey) Ltd. St. Peter Port, Guernsey 3,00 0,00
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00
DBG New Fund Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
European PE Opportunity Manager LP St. Peter Port, Guernsey 0,00

1 Kapital- bzw. Stimmrechtsanteil, der der DBAG effektiv zuzurechnen ist

Diese Tochterunternehmen — darunter die erstmalig nach ihrer Grindung konsolidierte
DBAG ltalia S.r.l. — erbringen Verwaltungs- und Beratungsleistungen fir die DBAG-Fonds.
Das Leistungsspektrum umfasst bei der Beratung im Einzelnen: das Suchen, Prifen und
Strukturieren von Beteiligungsmdglichkeiten, das Verhandeln der Beteiligungsvertrage, das
Erstellen von Entscheidungsvorlagen fur die Fonds, die Begleitung der Portfoliounterneh-
men wahrend der Haltedauer und das Verwerten der Portfoliounternehmen der Fonds. Bei
der Verwaltung der DBAG-Fonds umfasst das Leistungsspektrum zusatzlich das Treffen der
Investitionsentscheidung. Mit der Verwaltung der deutschen Fondsgesellschaften ist die
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG betraut, die als sogenannte kleine Kapitalverwal-
tungsgesellschaft (KVG) nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) registriert ist; die DBG
Management GP (Guernsey) Ltd. ist auf Guernsey als KVG nach dem Protection of Investors
(Bailiwick of Guernsey) Law registriert und verwaltet die in Luxemburg und auf Guernsey
ansassigen Fondsgesellschaften.

Im Fall der DBAG ltalia S.r.l., der DBG Management GmbH & Co. KG und der DBG New
Fund Management GmbH & Co. KG resultiert das Mutter-Tochter-Verhaltnis daraus, dass
die DBAG die Mehrheit der Stimmrechte an diesen Unternehmen halt und dartber die Kon-
trolle Gber diese Unternehmen erlangt.

Im Fall der AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP, der DBG Advising GmbH & Co.
KG, der DBG Fund VI GP (Guernsey) LP, der DBG Fund VIII GP (Guernsey) L.P., der DBG
Management GP (Guernsey) Ltd., der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und der
European PE Opportunity Manager LP verfigt die DBAG Uber keinen mehrheitlichen

® ®
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Stimmrechtsanteil. Allerdings sind bei den genannten Gesellschaften der DBAG naheste-
hende Personen stimmberechtigte Gesellschafter, die der DBAG im Sinne des IFRS 10 eine
beherrschende Stellung einrdumen. Die DBAG hat somit die Verfigungsgewalt Uber die
relevanten Tatigkeiten des Unternehmens; zudem erhalt sie die Mehrheit der ausschit-
tungsfahigen Betrage und kann die Hohe dieser variablen Riickflisse beeinflussen.

Die Kontrolle Uber die DBG Fund VII GP S.a r.l. erlangt die DBAG Uber die vollkonsolidierte
AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP, die samtliche Kapitalanteile an der Gesell-
schaft halt.

4.3. Nicht konsolidierte konzerninterne Investmentgesellschaften

Die Co-Investments, die die DBAG aus ihrem eigenen Vermdgen zum Erzielen eines Gleich-
laufs ihrer Interessen zusammen mit denen der von ihr betreuten DBAG-Fonds im Rahmen
ihrer Geschaftstatigkeit tatigt, geht sie jeweils Gber eigene Gesellschaften ein (,, Co-Investi-
tionsvehikel”). Diese Gesellschaften erbringen keine anlagebezogenen Dienstleistungen,
sondern dienen allein dem Zweck, die Co-Investments der DBAG an der Seite eines Fonds
zu bindeln.

Langfristige Beteiligungen, die die DBAG unabhangig von den DBAG-Fonds aus ihrer eige-
nen Bilanz tatigt, geht sie ebenfalls Uber eine eigene Gesellschaft ein (,,Bilanz-Investitions-
vehikel”). Jedes Bilanz-Investitionsvehikel dient allein dem Zweck, eine langfristige Beteili-
gung der DBAG zu halten, es erbringt keine anlagebezogenen Dienstleistungen. Im Be-
richtsjahr wurden zwei neue Gesellschaften zu diesem Zweck gegriindet, die DBAG Bilan-
zinvest Il (TGA) GmbH & Co. KG und die DBAG Bilanzinvest Ill GmbH & Co. KG. Uber die
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) GmbH & Co. KG ist die DBAG mehrheitlich an der R+S Beteili-
gungs GmbH beteiligt. Fir weitere Informationen zum Sitz und Kapital- bzw. Stimmrechts-
anteil wird auf Textziffer 43 verwiesen. Uber die DBAG Bilanzinvest Ill GmbH & Co. KG soll
kinftig die dritte langfristige Beteiligung der DBAG eingegangen werden.

Die Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH (DBG) erfullt die Kriterien einer Investmentge-
sellschaft. Bevor die Co-Investments an der Seite der DBAG-Fonds eingeflihrt wurden, in-
vestierte die DBAG Uber diese Gesellschaft in einzelne Portfoliounternehmen und in Aus-
landsfonds. Aus der DBG sind nur noch Ausschittungen nach VerauBerung einer verblie-
benen Beteiligung zu erwarten. Sie erbringt zusatzlich anlagebezogene Dienstleistungen.

Die Co-Investitionsvehikel, die Bilanz-Investitionsvehikel und die DBG — zusammenfassend
als konzerninterne Investmentgesellschaften bezeichnet — werden nicht konsolidiert, son-
dern erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet und unter den Finanzanlagen
ausgewiesen (siehe dazu die Ausfiihrungen in Tz. 6 unter der Uberschrift ,Erfolgswirksame
Bewertung der Finanzanlagen zum beizulegenden Zeitwert").
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Kapital-/

Stimmrechtsanteil

Name Sitz n %

DBAG Bilanzinvest | (Smart Metering) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00

DBAG Bilanzinvest Il (TGA) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00

DBAG Bilanzinvest lll GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00

DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG' Frankfurt am Main 99,00

DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00

DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99
Luxembourg-Findel,

DBAG Fund VIl Konzern SCSp Luxemburg 99,99
Luxembourg-Findel,

DBAG Fund VII B Konzern SCSp Luxemburg 99,99

DBAG Fund VIl A Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99

DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99

DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA i. L. Frankfurt am Main 100,00

Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH Konigstein/Taunus 100,00

1 Die DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG umfasst drei aufeinanderfolgende Investitionsperioden
des DBAG ECF (Original-Investitionsperiode, erste und zweite neue Investitionsperiode), die als gesonderte Bu-
chungskreise gefthrt werden.

Grundlage fir die Investitionen der DBAG aus dem eigenen Vermdgen an der Seite der
DBAG-Fonds sind Co-Investitionsvereinbarungen mit den Fonds. Fur die DBAG ergibt sich
aus diesen Vereinbarungen die vertragliche Verpflichtung, Finanzmittel fur Investitionen
und Kosten in einer fir den jeweiligen Fonds festen Quote bereitzustellen; sie kann sich von
dieser vertraglichen Verpflichtung einseitig 16sen (sogenanntes Opt-out-Recht), verlore dann
aber fir die restliche Laufzeit eines DBAG-Fonds die Moglichkeit, an der Seite des betref-
fenden Fonds zu investieren. Um ihre Mittel rentabel investieren zu kénnen und zugleich
die eigenen Interessen mit denen der Fondsinvestoren in Ubereinstimmung zu bringen, hat
die DBAG nicht die Absicht, dieses Opt-out-Recht auszutben.

Fur die DBAG bestehen zum Bilanzstichtag die folgenden Verpflichtungen aus den Co-In-
vestitionsvereinbarungen (,, Abrufbare Kapitalzusagen”):

inTsd. €
Kumulierte Abrufbare
Kapitalabrufe = Kapitalzusagen
Name Kapitalzusage 30.9.2021 30.9.2021
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
Original-Investitionsperiode (DBAG ECF) 100.000 98.797 2.160
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
erste neue Investitionsperiode (DBAG ECF I) 34.751 25.550 16.151
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
zweite neue Investitionsperiode (DBAG ECF Il) 43.302 33.470 9.832
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG 103.950 103.805 1.181
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 133.000 132.987 7.419
DBAG Fund VII Konzern SCSp 183.000 179.608 21.785
DBAG Fund VII B Konzern SCSp 17.000 17.240 3.293
DBAG Fund VIl A Konzern (Guernsey) L.P. 210.000 33.616 176.384
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 45.000 9.804 35.196

870.003 634.876 273.401
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inTsd. €

Kumulierte Abrufbare
Kapitalabrufe  Kapitalzusagen
Name Kapitalzusage 30.9.2020 30.9.2020

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
Original-Investitionsperiode (DBAG ECF)' 100.000 97.732 3.544

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
erste neue Investitionsperiode (DBAG ECF 1)’ 34.751 25.528 13.901

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
zweite neue Investitionsperiode (DBAG ECF II)' 39.715 28.414 11.300
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG' 103.950 103.805 1.181
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 133.000 132.987 9.079
DBAG Fund VII Konzern SCSp 183.000 153.292 29.708
DBAG Fund VII B Konzern SCSp 17.000 13.611 3.389
DBAG Fund VIl A Konzern (Guernsey) L.P. 210.000 14.402 195.598
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 45.000 1.376 43.624
866.416 571.146 311.324

2 Die Vorjahresangaben wurden angepasst, da die Betrage im Vorjahr vertauscht waren.

Im Berichtsjahr wurden die vereinbarten Kapitalzusagen fur den DBAG ECF Il um 8,8 Milli-
onen Euro aufgestockt; davon entfielen 3,6 Millionen Euro auf die DBAG.

Die abrufbaren Kapitalzusagen werden gemaB den Bestimmungen der Fonds-Gesellschafts-
vertrdge ermittelt. Sie umfassen die noch nicht abgerufenen Kapitalzusagen sowie die ab-
rufbaren Ausschittungen. Gemdf3 den Vertragsbedingungen der DBAG-Fonds ist es zulds-
sig, Ausschittungen im Umfang von bis zu 20 Prozent'® der urspriinglichen Kapitalzusagen
fur Nachfolgeinvestitionen in bestehende Portfoliounternehmen abzurufen. Damit kénnen
flr einen einzelnen Fonds kumulierte Kapitalabrufe von maximal 120 Prozent erreicht wer-
den. Zum Stichtag sind bei den Co-Investitionsvehikeln des DBAG ECF, des DBAG ECF |, des
DBAG Fund V, des DBAG Fund VI und des DBAG Fund VIl abrufbare Ausschittungen in den
abrufbaren Kapitalzusagen enthalten.

Die DBAG hat aufgrund der Co-Investitionstatigkeit im abgelaufenen Geschaftsjahr aus den
konzerninternen Investmentgesellschaften die folgenden Auszahlungen erhalten bzw. In-
vestitionen getatigt:

2020/2021
inTsd. €
Auszahlungen Investitionen
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
Original-Investitionsperiode (DBAG ECF) 60.614 1.399
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
erste neue Investitionsperiode (DBAG ECF I) 10.526 22
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
zweite neue Investitionsperiode (DBAG ECF Il 0 5.055
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 19.290 1.660
DBAG Fund VII Konzern SCSp 18.393 18.497
DBAG Fund VII B Konzern SCSp 3.533 4.272
DBAG Fund VIII A Konzern (Guernsey) L.P. 0 31.542
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 0 9.482
112.355 71.931

16 Im DBAG ECF sind von den Ausschittungen nach dem 30. April 2020 bis zu 10 Prozent der relevanten Kapitalzu-
sagen fur Nachfolgeinvestitionen abrufbar.
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i Ted. € 2019/2020

Name Auszahlungen Investitionen

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG

Original Investitionsperiode (DBAG ECF) 51.691 19.120

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG

erste neue Investitionsperiode (DBAG ECF I) 4.590 3

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG

zweite neue Investitionsperiode (DBAG ECF Il) 0 11.444

DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG 6.395 189

DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 1.317 3.218

DBAG Fund VIl Konzern SCSp 0 37.642

DBAG Fund VIl B Konzern SCSp 0 8.200

DBAG Fund VIII A Konzern (Guernsey) L.P. 0 2.074

DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 0 322

DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA i. L. 181 0
64.173 82.212

Die Auszahlungen des Co-Investitionsvehikels des DBAG ECF gehen auf die Ausschittung
nach der VerduBerung von zwei Beteiligungen zurtick. Die Einzahlungen wurden zur Be-
gleitung von Zukaufen bei einem Portfoliounternehmen und zur Nachfinanzierung von ei-
nem weiteren Portfoliounternehmen getatigt.

Die Auszahlungen des Co-Investitionsvehikels des DBAG ECF | betreffen Ruckfliisse aus ei-
nem Portfoliounternehmen nach einer Rekapitalisierung.

Das Co-Investitionsvehikel des DBAG ECF Il tatigte im Wesentlichen Folgeinvestitionen in
ein bestehendes Portfoliounternehmen zur Begleitung von Zuk&ufen.

Die Auszahlungen des Co-Investitionsvehikels des DBAG Fund VI gehen auf die Ausschit-
tung nach der VerauBerung von zwei Beteiligungen zurlick. Die Einzahlungen betreffen im
Wesentlichen die Begleitung von Folgeinvestitionen in zwei bestehenden Portfoliounterneh-
men mit weiterem Eigenkapital.

Die Auszahlungen der Co-Investitionsvehikel des DBAG Fund VIl gehen auf die Ausschiit-
tungen nach der VerauBerung einer Beteiligung zurlick. Die DBAG Fund VIl Konzern SCSp
(Main Pool) tatigte Investitionen in zwei neue Portfoliounternehmen und begleitete Zukaufe
durch zwei bestehende Portfoliounternehmen mit weiterem Eigenkapital. Bei den zwei
neuen Portfoliounternehmen hat die DBAG Fund VII B Konzern SCSp (Top-up Fund) mitin-
vestiert.

Die Co-Investitionsvehikel des DBAG Fund VIII tatigten Investitionen in drei neue Portfolio-
unternehmen. Bei zwei der Portfoliounternehmen hat die DBAG Fund VIII B Konzern
(Guernsey) L.P. (Top-up Fund) mitinvestiert.

4.4. Anteile an Portfoliounternehmen

Die DBAG ist an einem Portfoliounternehmen direkt beteiligt:

Wenn

abweichend,

Kapitalanteil Stimmrechtsanteil

Name Sitz n % n %

JCK Holding GmbH Textil KG Quakenbriick 3,60 0,00

® ®
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Die DBAG hat auf das Portfoliounternehmen keinen maBgeblichen Einfluss. Aufgrund der
Zuordnung zum Investmentgeschaft wird die Beteiligung erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet und unter den Finanzanlagen ausgewiesen (siehe dazu die Ausfih-
rungen in Tz. 6 unter der Uberschrift ,Erfolgswirksame Bewertung der Finanzanlagen zum
beizulegenden Zeitwert”).

4.5. Nicht konsolidierte Tochterunternehmen

Folgende Tochterunternehmen werden nicht in den Konzernabschluss einbezogen:

Kapital-/Stimmrechtsanteil

Name Sitz n %
DBAG Bilanzinvest | (Smart Metering) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00
DBG Advising Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 20,00
DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 13,04
DBG Fund LP (Guernsey) Limited St. Peter Port, Guernsey 13,04
DBG Fund VIIl GP (Guernsey) Limited St. Peter Port, Guernsey 13,04
DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 20,00
DBG Service Provider Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 13,04
RQPO Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 81,00
RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG Frankfurt am Main 90,00

Diese Tochterunternehmen erbringen keine investmentbezogenen Dienstleistungen und
werden deshalb nicht konsolidiert, sondern erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bilanziert.

Im Berichtsjahr hat die DBAG die Beherrschung Uber zwei neue Unternehmen erlangt. Die
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) Verwaltungs GmbH und DBAG Bilanzinvest Ill Verwaltungs
GmbH sind die Komplementarinnen des zweiten bzw. dritten Bilanz-Investitionsvehikels.

Weitere Erlauterungen finden sich in Tz. 39 unter den Uberschriften , Beziehungen zu der
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und der DBG Advising GmbH & Co. KG” und
Beziehungen zu der DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG und der DBG Fund LP (Guernsey)
Limited”.

4.6. Nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen

Im Rahmen der Geschaftstatigkeit der DBAG und ihrer Tochterunternehmen als externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw. Beraterin von Private-Equity-Fonds bestehen vertragli-
che Regelungen zwischen der DBAG und den im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit initiierten
gesellschaftsrechtlichen Strukturen der verwalteten oder beratenen DBAG-Fonds. Insbeson-
dere werden von den verwaltenden Tochterunternehmen der DBAG in der Grindungs-
phase eines DBAG-Fonds bestimmte Kosten vorverauslagt. Diese werden den Unternehmen
von den Investoren der betreffenden Fonds mit Beginn der jeweiligen Investitionsperiode
erstattet. Im Geschaftsjahr 2020/2021 wurden keine Kosten (Vorjahr: Kosten in Hohe von
2.713 Tausend Euro anlasslich der Griindung des DBAG Fund VIII) vorverauslagt.

Die nachfolgenden von der DBAG im Rahmen ihrer oben genannten Geschéaftstatigkeit ini-
tiierten Gesellschaften sind die Investitionsvehikel fur die deutschen und internationalen In-
vestoren der DBAG-Fonds. Aus Sicht des DBAG-Konzerns handelt es sich um sogenannte
strukturierte Unternehmen, die zum 30. September 2021 weder konsolidiert noch erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanziert wurden:
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Kapital-/Stimmrechtsanteil

Name Sitz n %
DBAG Expansion Capital Fund GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Expansion Capital Fund International GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund IV GmbH & Co. KG i.L. Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund IV International GmbH & Co. KG i.L. Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund V GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund V International GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund V Co-Investor GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBAG Fund VI Feeder GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
Luxembourg-Findel,
DBAG Fund VII SCSp Luxemburg 0,00
Luxembourg-Findel,
DBAG Fund VII B SCSp Luxemburg 0,00
DBAG Fund VIl Feeder GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund VII B Feeder GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund VIII A (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBAG Fund VIII B (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBAG Fund VIl Feeder GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
European Private Equity Opportunities | LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
European Private Equity Opportunities Il LP St. Peter Port, Guernsey 0,00

Der DBAG-Konzern hat gegentber diesen strukturierten Unternehmen weder vertragliche
oder wirtschaftliche Verpflichtungen noch hat er an diese Gesellschaften finanzielle Mittel
oder Vermdgenswerte zu Ubertragen. Wirtschaftliche Risiken bestehen ausschlieBlich auf-
grund der Beratungs- oder Verwaltungstatigkeit fir die DBAG-Fonds: Konzernunternehmen
erhalten aufgrund vertraglicher Vereinbarungen Vergltungen fir die an die DBAG-Fonds
erbrachten Dienstleistungen (siehe dazu Tz. 4.2 sowie Tz. 39).

Die Verlustrisiken aus diesen strukturierten Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus
Forderungen auf Zahlung der vertraglichen Verwaltungsvergitung. Diese Vergltung wird
nach Einforderung binnen 30 Tagen féllig. Von den zum Stichtag bestehenden Forderungen
betreffen 27.768 Tausend Euro (Vorjahr: 16.692 Tausend Euro) die Verwaltungsvergltung
fir DBAG Fund VII seit Juli 2019: Diese wurde mit der ersten Ausschittung aus dem
DBAG Fund VIl verrechnet und ist der DBAG im Oktober 2021 zugeflossen.




I
GESCHAFTSBERICHT 2020/2021 KONZERNABSCHLUSS ZUM 30. SEPTEMBER 2021

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Maximales Maximales
Name Verlustrisiko Verlustrisiko
DBAG Expansion Capital Fund GmbH & Co. KG
erste neue Investitionsperiode (DBAG ECF I) 35 35
DBAG Expansion Capital Fund International GmbH & Co. KG
erste neue Investitionsperiode (DBAG ECF I) 97 98
DBAG Expansion Capital Fund International GmbH & Co. KG
zweite neue Investitionsperiode (DBAG ECF II) 204 0
DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. 1.396 1.633
DBAG Fund VII SCSp 25.099 14.692
DBAG Fund VII B SCSp 3.822 2.000
DBAG Fund VIl A (Guernsey) L.P. 4.008 68
DBAG Fund VIl B (Guernsey) L.P. 123 0
DBAG Fund VIl Feeder GmbH & Co. KG 20 0
34.804 18.525

Aus allen anderen nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen, bei denen die DBAG
als Initiator aufgetreten ist, resultieren fir den DBAG-Konzern zum Stichtag keine (Vorjahr:
keine) vertraglichen oder wirtschaftlichen Verpflichtungen, die zum Zu- oder Abfluss von
Finanzmitteln fiihren oder ein Verlustrisiko fur den DBAG-Konzern beinhalten kénnen.

Angaben zum Anteilsbesitz nach § 313 Abs. 2 HGB

Die Angaben zum Anteilsbesitz nach § 313 Abs. 2 HGB finden sich unter Textziffer 43 dieses
Konzernanhangs.

5. Konsolidierungsmethoden

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode zu dem Zeitpunkt, in dem die
DBAG beherrschenden Einfluss Uber das jeweilige Tochterunternehmen erlangt hat (Er-
werbszeitpunkt). Die Anschaffungskosten werden mit den beizulegenden Zeitwerten der
erworbenen identifizierbaren Vermdgenswerte und tbernommenen Schulden sowie Even-
tualverbindlichkeiten verrechnet. Die Wertansatze werden in den Folgeperioden fortgefihrt.

Konzerninterne Salden und Geschaftsvorfélle sowie alle nicht realisierten Ertrage und Auf-
wendungen aus konzerninternen Geschaftsvorfallen werden bei der Aufstellung des Kon-
zernabschlusses  eliminiert. Latente Ertragsteuern werden bei den Konsolidi-
erungsvorgdngen bericksichtigt.

6. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ansatz von Vermégenswerten und Schulden

Nichtfinanzielle Vermogenswerte werden in der Konzernbilanz angesetzt, wenn es wahr-
scheinlich ist, dass der DBAG ein kinftiger wirtschaftlicher Nutzen zuflieBen wird, und wenn
ihre Anschaffungskosten verlasslich ermittelt werden kénnen.

Nichtfinanzielle Schulden werden in der Konzernbilanz angesetzt, wenn es wahrscheinlich
ist, dass sich aus der Erfullung der Verpflichtung ein direkter Abfluss von Ressourcen ergibt,
die einen wirtschaftlichen Nutzen haben, und wenn der Erflllungsbetrag verlasslich ermit-
telt werden kann.

Marktubliche Kaufe oder Verkaufe von finanziellen Vermégenswerten werden einheitlich
fur alle Finanzinstrumente zum Erfullungstag bilanziert.
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Finanzielle Vermégenswerte

Finanzielle Vermogenswerte werden einheitlich anhand von zwei Kriterien, dem Geschéfts-
modell- und dem Zahlungsstromkriterium, in drei Kategorien klassifiziert. Aus der Klassifi-
zierung folgt deren Bewertung.

Die folgenden drei Kategorien sind fur finanzielle Vermogenswerte vorgesehen:
>, Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet”,
> Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet”,

>, Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”.

Finanzielle Vermogenswerte, deren Zahlungsstrome ausschlieBlich aus Zins- und Tilgungs-
zahlungen bestehen, erfiillen das Zahlungsstromkriterium. Sie werden in Abhangigkeit vom
Geschaftsmodell der DBAG klassifiziert:

> Sieht das Geschaftsmodell vor, dass der Vermégenswert gehalten und die vertraglichen
Zahlungsstrome vereinnahmt werden, werden diese finanziellen Vermdgenswerte zu
fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet.

> Sieht das Geschaftsmodell sowohl das Halten als auch Verkdufe der Vermégenswerte
vor, zum Beispiel um einen bestimmten Liquiditatsbedarf zu decken, so werden diese
Vermogenswerte erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Finanzielle Vermogenswerte, die dem Investmentgeschaft der DBAG zuzuordnen sind, wer-
den hingegen stets erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Gleiches gilt fir
finanzielle Vermogenswerte, deren Zahlungsstrédme nicht ausschlieBlich aus Zins- und Til-
gungszahlungen bestehen.

Erfolgswirksame Bewertung der Finanzanlagen zum beizulegenden Zeitwert

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

> Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften (siehe Tz. 4.3) und

> Anteile an einem Portfoliounternehmen (siehe Tz. 4.4).

Samtliche Anteile an Portfoliounternehmen werden — unabhangig davon, ob sie direkt oder
Uber konzerninterne Investmentgesellschaften gehalten werden — im Zugangszeitpunkt und
zu allen spateren Quartals- und Bilanzstichtagen vom internen Bewertungsausschuss der
DBAG zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Dem Bewertungsausschuss gehéren die Mit-
glieder des Vorstands, zwei Mitarbeiter des Finanzbereichs und die Investmentcontroller an.

Fur die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS 13 hat die DBAG eine Bewer-
tungsrichtlinie erarbeitet. Diese orientiert sich an den Empfehlungen der International Pri-
vate Equity and Venture Capital Valuation (IPEV) Guidelines in der Fassung vom Dezember
2018, soweit diese im Einklang mit den IFRS stehen. Die Bewertungsrichtlinie der DBAG
konkretisiert die Anwendung der IPEV Guidelines, soweit diese unbestimmt sind oder die
Einhaltung der IFRS dies erfordern, fur eine intersubjektiv nachvollziehbare Anwendung bei
der DBAG. Die IPEV Guidelines sind nicht verpflichtend anzuwenden, es handelt sich viel-
mehr um eine Zusammenfassung der Ublichen Bewertungspraxis fir die Private-Equity-
Branche.
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Allgemeine Grundsatze fiir die Zeitwertermittlung

Die beizulegenden Zeitwerte werden fir die verschiedenen Klassen von Finanzinstrumenten
nach einheitlichen Bewertungsverfahren und auf der Grundlage einheitlicher Inputfaktoren
ermittelt. Im Einklang mit den IPEV Guidelines werden alle bewertungsrelevanten Annah-
men und Parameter berlcksichtigt.

Die Bewertung erfolgt zu jedem Quartals- und Bilanzstichtag (Bewertungsstichtag) unter
Beriicksichtigung aller wertbildenden Informationen, also aller Ereignisse zwischen Bewer-
tungsstichtag und Aufstellungsdatum des Konzernabschlusses, soweit diese bewertungsre-
levante Erkenntnisse liefern, die den Marktteilnehmern bereits zum Bewertungsstichtag be-
kannt waren oder hatten bekannt sein kénnen.

Bei der Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte sind in einem gewissen MaBe Ermessens-
entscheidungen des Bewertungsausschusses notwendig, das hei3t, es missen Annahmen
getroffen und Schatzungen vorgenommen werden. Der Bewertungsausschuss begrindet
diese sachlich und dokumentiert sie in den Bewertungsunterlagen. Seine Annahmen und
Schétzungen basieren auf den jeweils aktuellen Informationen und Entwicklungen sowie
seinen Erfahrungswerten und werden ohne Willkur stetig angewendet.

Der Bewertungsausschuss analysiert nach jedem Abgang eines Portfoliounternehmens, ob
und, wenn ja, inwieweit der realisierte Wert von dem zuletzt ermittelten beizulegenden
Zeitwert abweicht (,,Backtesting”). Das Backtesting liefert Informationen tber die Ursachen
der bei der VerauBerung eingetretenen Wertdanderungen, um den Bewertungsprozess fort-
laufend zu verbessern.

Zeitwert im Zugangszeitpunkt

Im Zugangszeitpunkt entspricht der beizulegende Zeitwert dem Anschaffungspreis. An-
schaffungsnebenkosten werden nicht aktiviert, sondern unmittelbar aufwandswirksam er-
fasst. Zu den Anschaffungsnebenkosten gehtren an Vermittler, Berater (beispielsweise
Rechts- oder Unternehmensberater), Makler und Handler gezahlte Vergutungen, an Auf-
sichtsbehdrden und Wertpapierbdrsen zu entrichtende Abgaben sowie fur die Transaktion
anfallende Steuern und Gebuhren.

Zeitwerthierarchie bei der Folgebewertung

An den nachfolgenden Stichtagen werden die beizulegenden Zeitwerte unter der Pramisse
der Unternehmensfortfihrung ermittelt.

Soweit mdglich, wird der beizulegende Zeitwert eines Portfoliounternehmens zu den nach-
folgenden Stichtagen anhand von Preisen aus Markttransaktionen ermittelt, die am Bewer-
tungsstichtag oder unmittelbar vor diesem Datum zu beobachten waren. Dies ist in der
Regel bei Unternehmen moglich, deren Anteile bérsennotiert sind. Diese Portfoliounterneh-
men werden zum B&rsenkurs am Bewertungsstichtag oder zum Bérsenkurs am letzten Han-
delstag vor diesem Datum bewertet. Als relevanter Bérsenplatz fur die Preisermittlung wird
der Hauptmarkt oder der vorteilhafteste Markt verwendet. Der so ermittelte beizulegende
Zeitwert wird weder um Zu- oder -abschldge fur die VerauBerung groBerer Aktienpakete
noch um Abschlage fur VerauBerungskosten gekirzt.

Bei nicht borsennotierten Unternehmen 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 hinrei-
chender Sicherheit realisiert werden kann. Gegebenenfalls kénnen nicht bérsennotierte Un-
ternehmen auch auf Basis maBgeblicher Vergleichswerte kirzlich zurtckliegender Transak-
tionen fur das Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente  des



I
GESCHAFTSBERICHT 2020/2021 KONZERNABSCHLUSS ZUM 30. SEPTEMBER 2021

Portfoliounternehmens (Finanzierungsrunden) oder auf Basis maBgeblicher Vergleichswerte
kdrzlich stattgefundener Transaktionen am Markt bewertet werden.

Sofern der am Markt beobachtbare Transaktionspreis zum Bewertungsstichtag bzw. der
Preis der zuletzt getatigten Transaktion vor dem Bewertungsstichtag keinen verlasslichen
Wertansatz darstellt, zum Beispiel wegen mangelnder Liquiditat des Marktes oder im Falle
einer erzwungenen Transaktion oder eines Notverkaufs, kommen Bewertungsverfahren
zum Einsatz, mit denen die Zeitwerte auf der Basis von Annahmen ermittelt werden.

Bewertungsverfahren zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Hierar-
chiestufe 3

Die Ermittlung des Nettovermdgenswertes nicht konsolidierter Tochterunternehmen, insbe-
sondere der konzerninternen Investmentgesellschaften (Co-Investitionsvehikel, Bilanz-Inves-
titionsvehikel und DBG), erfolgt nach dem Sum-of-the-Parts-Verfahren.

Bei diesem Verfahren werden die einzelnen Vermodgens- und Schuldposten gesondert mit
ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet und anschlieBend zum Nettovermdgenswert der
nicht konsolidierten Tochterunternehmen aggregiert.

Ausgewahlte Mitglieder des Investmentteams und ausgewahlte Geschéaftsleiter, die nicht
dem Investmentteam angehéren, haben sich zur Ubernahme eines Investitionsanteils an
den DBAG-Fonds verpflichtet. Daraus kann ihnen unter bestimmten Bedingungen
(siehe Tz. 39) ein kapitaldisproportionaler Ergebnisanteil (, Carried Interest”) zuflieBen. Fur
Zwecke der Zeitwertermittlung wird bei der Beurteilung, ob diese Bedingungen erfullt sind,
die Totalliquidation des Portfolios eines Fonds zum Stichtag unterstellt. Erreicht die Summe
der zu einem Stichtag bereits realisierten VerduBerungserlose zuzlglich der Zeitwerte der
noch im Portfolio gehaltenen Unternehmensbeteiligungen die Vollrickzahlung, so wird der
Anteil am Nettovermdgenswert eines Co-Investitionsvehikels um den rechnerischen Carried
Interest vermindert.

Die Portfoliounternehmen werden nach dem Multiplikatorverfahren bewertet. Eine indirekt
gehaltene Auslandsfondsbeteiligung wird nach dem DCF-Verfahren bewertet.

Beim Multiplikatorverfahren wird zunachst der Gesamtwert des Unternehmens durch An-
wendung eines Multiplikators auf eine BezugsgréBe des zu bewertenden Unternehmens
ermittelt. Als BezugsgréBe wurden in der Vergangenheit ausschlieBlich ErgebnisgréBen her-
angezogen. Im Berichtsjahr wurden zwei Portfoliounternehmen erstmals auf Basis der Be-
zugsgroBe Umsatz bewertet, weil diese Unternehmen sich noch in der Anlaufphase befin-
den. Als ErgebnisgréBen wurden in der Vergangenheit in der Regel das Ergebnis vor Zinsen,
Steuern, Abschreibung materieller und immaterieller Vermagenswerte (Earnings Before In-
terest, Tax, Depreciation and Amortisation [EBITDA]) und das Ergebnis vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen immaterieller Vermogenswerte (Earnings before Interest, Tax and
Amortisation [EBITA]) herangezogen. Der Gesamtwert des Unternehmens wurde in der Re-
gel als Mittelwert basierend auf EBITDA und EBITA berechnet, in Ausnahmeféllen aus-
schlieBlich auf Basis des EBITDA. Im Zusammenhang mit der erstmaligen Verwendung einer
neuen Datenquelle wurden die Bewertungen zum Stichtag erstmals ausschlieBlich auf Basis
des EBITDA vorgenommen (siehe unten und Tz. 8).

Die BezugsgroBe stammt aus den aktuellsten verfligbaren Finanzdaten des Portfoliounter-
nehmens. Um eine nachhaltig erzielbare BezugsgroBe zu erhalten, werden die Daten um
Sondereinflisse wie Einmalaufwendungen oder Abschlage fur Risikoprojekte bereinigt. Dar-
Uber hinaus werden auf die verwendeten BezugsgroBen Zu- oder Abschldge vorgenommen,
wenn aktuelle Informationen vorliegen, die in den Finanzdaten noch nicht beriicksichtigt
sind.
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Der Multiplikator wird aus vergleichbaren kirzlich stattgefundenen Transaktionen abgelei-
tet, sofern fur das Portfoliounternehmen reprasentative, kirzlich zurtickliegende Transakti-
onen am Markt beobachtet wurden und fur diese Transaktionen die maBgeblichen Ver-
gleichswerte in ausreichend verlasslicher und detaillierter Form verfugbar sind.

Da es in der Regel keine borsennotierten Unternehmen gibt, die insbesondere hinsichtlich
GroBe, Wachstumsraten und Margen mit dem zu bewertenden Portfoliounternehmen ver-
gleichbar sind, wird der Multiplikator vorwiegend aus dem zum Einstieg ermittelten Multi-
plikator abgeleitet (Einstiegsmultiplikator). Diese Einstiegsmultiplikatoren werden entspre-
chend der Entwicklung des Referenzmultiplikators fortgeschrieben; dieser wiederum ergibt
sich aus dem Median einer Vergleichsgruppe dhnlicher, méglichst vergleichbarer Unterneh-
men (sogenannte Kalibrierung). Die Kalibrierung wird stetig angewendet.

Fur einzelne, sich bereits langer im Portfolio befindende Unternehmen besteht aus Stetig-
keitsgrinden hier eine Ausnahme. Statt einer Kalibrierung werden auf den Median der Ver-
gleichsgruppe Zu- oder Abschlage vorgenommen, um den Unterschieden zwischen den
Portfoliounternehmen und den Peer-Group-Unternehmen hinsichtlich des Geschaftsmo-
dells, des geografischen Fokus ihrer Tatigkeit und ihrer GréBe Rechnung zu tragen.

Die Peer-Group-Multiplikatoren werden aus externen Datenqguellen bezogen. Zum 30. Sep-
tember 2021 erfolgte die Umstellung auf einen anderen Anbieter, um die Qualitat der In-
putparameter zu verbessern. Aus diesem Anlass haben wir der Weiterentwicklung der In-
vestitionsstrategie durch eine Neuordnung der Vergleichsgruppen Rechnung getragen, in
dem wir fUr jeden Sektor eine eigene Vergleichsgruppe definiert haben.

Die Beteiligung an einem fremdgemanagten Auslandsfonds wird nach dem DCF-Verfahren
bewertet. Dabei werden die von dem Manager erwarteten Netto-RuckflUsse aus dem Ver-
kauf des letzten verbliebenen Portfoliounternehmens (nach Abzug von Carried Interest) mit
einem Diskontierungssatz auf den Bewertungsstichtag abgezinst.

Ertragsrealisation

Aufgrund der Besonderheiten, die sich aus der Geschaftstatigkeit des DBAG-Konzerns als
Finanzinvestor ergeben, werden in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung anstelle von Um-
satzerlosen die Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) sowie die Ertrdge aus dem
Fondsgeschaft ausgewiesen. Die Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) umfassen
das Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie die laufenden Ertrdge aus den Finanzanlagen
nach Abzug von Carried Interest.

Das Bewertungsergebnis umfasst die Anderungen der beizulegenden Zeitwerte von Finanz-
anlagen, die zu jedem Stichtag nach den vorstehenden Grundsatzen ermittelt werden.

Das Abgangsergebnis beinhaltet die Ertrége, die beim (Teil-)Abgang von Finanzanlagen re-
alisiert werden. Der (Teil-)Abgang wird bei marktiblichen Transaktionen am Erfullungstag
bilanziert. Entsprechend werden an diesem Tag die Ertrdge aus der Transaktion als Ab-
gangsergebnis erfasst. Der Erfullungstag ist der Tag, an dem die vertraglich vereinbarten
Leistungen zwischen den Kauf- und Verkaufsparteien ausgetauscht werden. Dabei handelt
es sich im DBAG-Konzern iiblicherweise um die Ubertragung der Anteile an dem veréuBer-
ten Portfoliounternehmen, der ein Zugang in Form von flissigen Mitteln, Kauferdarlehen
oder sonstigen finanziellen Vermogenswerten gegenlbersteht. Im Falle vertraglich verein-
barter Kaufpreiseinbehalte fur Gewahrleistungen oder sonstige Risiken werden diese erst
zu dem Zeitpunkt realisiert, in dem die Inanspruchnahme aus den Gewahrleistungsverpflich-
tungen oder sonstigen Risiken nicht mehr wahrscheinlich ist. Dies kann auch zeitanteilig in
vertraglich vereinbarten Teilbetragen pro Periode geschehen.
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Die laufenden Ertrage umfassen Ausschuttungen aus den konzerninternen Investmentge-
sellschaften sowie Dividenden- und Zinszahlungen des direkt gehaltenen Portfoliounterneh-
mens:

> Gegenstand der Ausschittungen aus den Co-Investitionsvehikeln sind im Wesentlichen
Erlse aus der VerauBerung von Portfoliounternehmen (gegebenenfalls nach Abzug von
Carried Interest), laufende Ausschittungen von Portfoliounternehmen, Zinsen auf
Gesellschafterdarlehen sowie Ruckzahlungen von Gesellschafterdarlehen. Die
Ausschuttungen werden von dem Verwalter des betreffenden DBAG-Fonds auf
Grundlage vertraglicher Fristen angestoBen. Sie werden bei Eingang realisiert.

> Ausschiittungen aus den Bilanz-Investitionsvehikeln werden bei Zahlungseingang und
aus der DBG am Tag des Ausschittungsbeschlusses realisiert.

> laufende Ausschiittungen des direkt gehaltenen Portfoliounternehmens werden am
Tag des Ausschittungsbeschlusses, Zinsen zeitanteilig erfasst.

Ertrdge aus dem Fondsgeschaft werden mit der Erbringung der Leistung realisiert.

Risikovorsorge fiir nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tete finanzielle Vermdgenswerte

Fr nicht erfolgswirksam zum Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermégenswerte wird bei Zu-
gang des Vermogenswertes und zu jedem folgenden Bilanzstichtag eine Risikovorsorge fur
potenzielle kiinftige Wertminderungen gebildet. Die Risikovorsorge wird bei der DBAG auf
Basis eines parameterbasierten Ansatzes ermittelt. Sofern nicht gentigend parameterbezo-
gene Informationen vorliegen, erfolgt die Ermittlung einzelfallbezogen zahlungsstromba-
siert. Wegen der vergleichsweise geringen Bedeutung von Wertminderungen im aktuellen
Bestand der DBAG wird an geeigneter Stelle auf Vereinfachungen zuriickgegriffen.

Immaterielle Vermoégenswerte und Sachanlagen

Die immateriellen Vermégenswerte und Sachanlagen sind ausschlieBlich entgeltlich erwor-
ben. Die Sachanlagen umfassen auch Nutzungsrechte aus Leasingvertrdgen (siehe dazu
auch die Ausfiihrungen unter der Uberschrift . Leasing").

Die Bewertung erfolgt zu fortgeflihrten Anschaffungskosten. Die immateriellen Vermo-
genswerte haben eine bestimmbare Nutzungsdauer von zwischen zwei und funf Jahren.
Bei den Sachanlagen reicht die Nutzungsdauer von drei bis 13 Jahren, die Leasingvertrage
haben eine Laufzeit von drei bis finf Jahren. Sowohl bei den immateriellen Vermogenswer-
ten als auch bei den Sachanlagen erfolgt eine planmaBige Abschreibung linear Uber die
Nutzungsdauer bzw. bei den Nutzungsrechten Uber die Laufzeit des Leasingvertrags. Zu-
gange werden zeitanteilig vom Monat des Zugangs an abgeschrieben.

Darlber hinaus werden immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen auf Wertminde-
rungsbedarf hin gepriift, wenn entsprechende Ereignisse bzw. Anderungen der Umstande
anzeigen, dass der Buchwert nicht mehr erzielbar ist. Ein Wertminderungsverlust wird in
Hohe des Betrags erfasst, um den der Buchwert den erzielbaren Betrag Ubersteigt. Der er-
zielbare Betrag ist der hohere aus dem beizulegenden Zeitwert (abzlglich VerauBerungs-
kosten) und dem Nutzungswert.

® ®
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Wertpapiere

Die Wertpapiere beinhalten Anteile an Publikumsfonds. Sie werden erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwertes werden im
Posten , Sonstige betriebliche Ertrage” bzw. im Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendun-
gen” ausgewiesen.

Sonstige Vermdgenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte umfassen sonstige Forderungen und im Voraus bezahlte
Kosten. AuBerdem enthalt dieser Bilanzposten den gegebenenfalls aus der Saldierung des
Planvermdgens mit den Pensionsverpflichtungen entstehenden Aktiviberhang. Mit Aus-
nahme der im Voraus bezahlten Kosten, der Umsatzsteuer und des Aktiviiberhangs aus der
Saldierung des Planvermdgens mit den Pensionsverpflichtungen handelt es sich um finanzi-
elle Vermdgenswerte.

Die darin enthaltenen finanziellen Vermogenswerte werden zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bewertet, unter Anwendung der Effektivzinsmethode und abztglich einer Ri-
sikovorsorge fUr erwartete Kreditverluste (siehe Abschnitt ,Risikovorsorge fiir nicht erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte"”). Die Risiko-
vorsorge wird im Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen” erfasst.

Forderungen

Der Posten , Forderungen” beinhaltet Forderungen gegen Co-Investitionsvehikel und — erst-
malig im Geschéftsjahr 2020/2021 — Forderungen gegen DBAG-Fonds. Im Vorjahr waren
die Forderungen gegen DBAG-Fonds unter den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten
ausgewiesen. Die Forderungen werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Die
Abbildung erfolgt analog zu den sonstigen Vermogenswerten.

Sonstige Finanzinstrumente

Der Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” beinhaltet kurzfristige Ausleihungen an unsere
Co-Investitionsvehikel. Aufgrund ihrer Zuordnung zum Investmentgeschaft werden sie er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes entsprechen den in der Berichtsperiode aufgelaufenen Zinsen und werden im
Posten ,Zinsertrag” erfasst.

Ertragsteuerforderungen

Unter dem Posten ,Ertragsteuerforderungen” werden Forderungen aus Kérperschaft- und
Kapitalertragsteuer ausgewiesen. Dabei handelt es sich um tatsachliche Ertragsteuern, die
bei Ausschittungen und Zinszahlungen einbehalten werden und im Rahmen der Kérper-
schaftsteuererklarung anrechenbar sind. Die Ertragsteuerforderungen werden mit dem fur
steuerliche Zwecke beizulegenden Betrag angesetzt.

Fliissige Mittel

Beim Posten ,FlUssige Mittel” handelt es sich um Kassenbestand und Bankguthaben. Diese
werden zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertet. Die Abbildung erfolgt analog zu
den sonstigen Vermogenswerten.

Latente Steuern

Latente Steuern werden auf temporare Differenzen zwischen dem Steuerbilanzwert und
dem IFRS-Bilanzwert eines Vermogenswertes oder einer Schuld sowie auf steuerliche Ver-
lustvortrage ermittelt. Sie werden auf Basis des kombinierten Ertragsteuersatzes des
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Konzerns von aktuell 31,925 Prozent berechnet. Der kombinierte Ertragsteuersatz umfasst
die Korperschaftsteuer, die Gewerbesteuer und den Solidaritatszuschlag. Aktive und passive
latente Steuern werden verrechnet. Eine sich insgesamt ergebende Steuerbelastung wird in
der Bilanz als passive latente Steuer angesetzt. Eine Steuerentlastung wird als aktive latente
Steuer in dem Umfang angesetzt, in dem zukUnftig ausreichend zu versteuerndes Ergebnis
zur Verfgung stehen wird.

Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter

Unter dem Posten ,, Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter” werden Anteile
von konzernfremden Gesellschaftern an den in den Konzernabschluss einbezogenen voll-
konsolidierten Unternehmen ausgewiesen — im Fremdkapital deshalb, weil es sich um An-
teile an Personengesellschaften oder um kiindbare Anteile an Kapitalgesellschaften handelt.
Sie sind finanzielle Verbindlichkeiten und werden daher mit dem anteiligen Gesellschafts-
kapital erfasst.

Pensionsverpflichtungen und Planvermdgen

Die DBAG hat Pensionsverpflichtungen aus unterschiedlichen Versorgungsplénen. Die An-
wendung 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
Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter.

Den Pensionsverpflichtungen der Konzernunternehmen stehen jeweils Vermogenswerte ei-
ner rechtlich eigenstandigen Einheit gegentber (,,Contractual Trust Agreement” in Form
einer doppelseitigen Treuhand), die ausschlieBlich zur Deckung der erteilten Pensionszusa-
gen verwendet werden dirfen und dem Zugriff etwaiger Glaubiger entzogen sind (qualifi-
ziertes Planvermogen).

Die Pensionsverpflichtungen aus den leistungsorientierten Planen (, Defined Benefit Obliga-
tion”) werden nach dem versicherungsmathematischen Anwartschaftsbarwertverfahren
(,Projected Unit Credit Method”) bewertet. Bei diesem Verfahren werden die klnftigen
Verpflichtungen auf Grundlage der bis zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungs-
anspriche bewertet. Sie zeigen den Teil der Leistungsverpflichtungen, der bis zum Bilanz-
stichtag erfolgswirksam erfasst wurde. Die Bewertung berlcksichtigt Annahmen tber die
zukUnftige Entwicklung bestimmter versicherungsmathematischer Parameter, zum Beispiel
die Lebenserwartung der Anwarter und Pensiondre, Steigerungen der Gehdlter und Renten
sowie den Zinssatz fir die Abzinsung der Verpflichtungen. Der Rechnungszins wird auf der
Grundlage der Renditen bestimmt, die am Bilanzstichtag fur langfristige Industrieanleihen
von Emittenten bester Bonitat mit einer vergleichbaren Laufzeit gelten.

Das Planvermdgen wird zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Fur den Bilanzausweis werden der Barwert der Pensionsverpflichtungen und der beizule-
gende Zeitwert des Planvermdgens saldiert. Eine Zusammenfassung bzw. Saldierung der
sich ergebenden unternehmensbezogenen Aktiv- oder Passiviiberhange erfolgt nicht.
Woirde der beizulegende Zeitwert eines Planvermdgens den Barwert der Pensionsverpflich-
tungen Ubersteigen, wirde dieser aktive Unterschiedsbetrag in einem Posten ,Sonstige
langfristige Forderungen” ausgewiesen. Ein Passiviiberhang wird als , Ruckstellung fur Pen-
sionsverpflichtungen” ausgewiesen.

Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen, die Nettozinsen auf die Net-
toschuld aus leistungsorientierten Planen im Zinsaufwand. Die Nettozinsen umfassen den
Zinsaufwand fur die Pensionsverpflichtungen und die Zinsertrdge aus dem Planvermégen.
Sie werden mithilfe des Rechnungszinses ermittelt, der fur die Pensionsverpflichtungen gilt.
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Neubewertungen der Nettoschuld aus leistungsorientierten Planen werden im sonstigen Er-
gebnis ausgewiesen. Sie umfassen die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
aus der Anderung der finanziellen und der demografischen Annahmen sowie aus erfah-
rungsbedingten Anderungen.

Sonstige Riickstellungen

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

Kreditverbindlichkeiten

Die Kreditverbindlichkeiten betreffen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten. Sie wer-
den im Zugangszeitpunkt zu Anschaffungskosten angesetzt. Die Folgebewertung erfolgt zu
fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten umfassen kurzfristige unverzinsliche Verbindlichkeiten und
Leasingverbindlichkeiten. Die unverzinslichen Verbindlichkeiten werden zum Nominalwert
angesetzt. Zu den Leasingverbindlichkeiten wird auf die Ausfihrungen unter der nachfol-
genden Uberschrift verwiesen.

Leasing

Flr Leasingvertrage wird ein Vermogenswert fir das Nutzungsrecht sowie eine korrespon-
dierende Leasingverbindlichkeit fur die ausstehenden Leasingzahlungen angesetzt.

Beim erstmaligen Ansatz der Leasingverbindlichkeit entspricht deren Buchwert dem Barwert
der noch zu leistenden Leasingzahlungen. Die Barwertermittlung erfolgt mit dem Grenz-
fremdkapitalzinssatz zu Beginn der Nutzungslberlassung. Bei der Folgebewertung wird der
Buchwert mit demselben Zinssatz aufgezinst und um geleistete Leasingzahlungen vermin-
dert. Die Leasingverbindlichkeiten werden unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewie-
sen; ihre Aufzinsung erfolgt Uber den Zinsaufwand. Sowohl der Tilgungs- als auch der
Zinsanteil einer Leasingzahlung wird als Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit dargestellt.

Die Anschaffungskosten des Nutzungsrechts ermitteln sich als Barwert der zu leistenden
Leasingzahlungen zuztiglich der Leasingzahlungen, die zu oder vor Beginn der Laufzeit des
Leasingverhaltnisses getatigt werden, etwaiger Vertragsabschlusskosten und erwarteter
Kosten fir die Demontage des Leasinggegenstands. Erhaltene Leasinganreize werden in
Abzug gebracht. Bei der Folgebewertung wird das Nutzungsrecht zu fortgefihrten An-
schaffungskosten angesetzt. Die Nutzungsrechte werden unter den Sachanlagen ausgewie-
sen.

Bei Leasingverhaltnissen, bei denen der zugrunde liegende Vermdgenswert von geringem
Wert ist, verzichtet die DBAG auf den Ansatz eines Nutzungsrechts bzw. einer Leasingver-
bindlichkeit. Stattdessen werden die Leasingzahlungen unter den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erfasst.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen, Haftungs- und Treuhandverhaltnisse

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen werden auBerhalb der Bilanz erfasst. Sie entste-
hen, soweit eine rechtliche oder faktische AuBenverpflichtung fur die DBAG zum Bilanz-
stichtag existiert.

Dauerschuldverhéltnisse werden mit der Summe der kiinftigen Mindestzahlungen im Kon-
zernanhang angegeben. Die Haftungsverhéltnisse werden zum Erfillungswert und Treu-
handverhaltnisse zu ihrem beizulegenden Zeitwert im Konzernanhang angegeben.

Sonstiges Ergebnis

Das sonstige Ergebnis ist neben dem Konzernergebnis der zweite Bestandteil des Konzern-
Gesamtergebnisses. Uber das sonstige Ergebnis werden Geschaftsvorfélle ohne Beriihrung
des Konzernergebnisses erfasst. Konzernfremde Gesellschafter haben keinen Anteil am
sonstigen Ergebnis.

Wahrungsumrechnung

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden — sofern vorhanden — erfolgs-
wirksam mit dem Stichtagskurs bewertet. Eine Wahrungsumrechnung im Rahmen der Kon-
solidierung entfallt, weil die auslandischen Tochtergesellschaften den Euro als funktionale
Wahrung haben.

7. Ermessensentscheidungen bei der Anwendung der Rechnungslegungsme-
thoden

Bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden sind Ermessensentscheidungen zu
treffen, die die Betrdge im Konzernabschluss erheblich beeinflussen.

Die Ermessensentscheidung, die die Betrage im Konzernabschluss am meisten beeinflusst,
ist die Beurteilung, ob die DBAG als Mutterunternehmen den Status einer Investmentgesell-
schaft nach IFRS 10 hat.

Hierzu verweisen wir auf die vorstehende Textziffer 4. Wegen des Status der DBAG als In-
vestmentgesellschaft werden die konzerninternen Investmentgesellschaften unverandert
nicht im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen, sondern zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt.

Die auf Basis der tbrigen Ermessensentscheidungen angewandten Konsolidierungs-, Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden sind in den vorstehenden Textziffern 4 bis 6 ausfihr-
lich dargestellt.

8. Zukunftsbezogene Annahmen und sonstige wesentliche Quellen von
Schatzungsunsicherheiten

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind zukunftsbezogene Annahmen zu treffen
und Schatzungen vorzunehmen. Hierdurch kénnen die Wertansatze der Bilanzposten sowie
die Hohe der Ertrage und Aufwendungen wesentlich beeinflusst werden. Den zukunftsbe-
zogenen Annahmen und Schatzungen ist gemeinsam, dass ihr Eintritt mit Unsicherheit ver-
bunden ist. Der Vorstand trifft die Entscheidungen Gber Annahmen und Schatzungen nach
sorgfaltiger Abwagung auf der Grundlage der zuletzt verfliigbaren verlasslichen Informati-
onen sowie von Erfahrungswerten. Die Annahmen und Schatzungen betreffen auch Sach-
verhalte, die vom Vorstand nicht beeinflusst werden kénnen, zum Beispiel volkswirtschaft-
liche und finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen. Die tatsdchliche Entwicklung kann
dementsprechend von den Annahmen und Schatzungen abweichen, die diesem Konzern-
abschluss  zugrunde liegen. Bei Vorliegen neuer Informationen oder gednderter
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Erfahrungswerte werden die Annahmen und Schatzungen angepasst. Die Auswirkung einer
geanderten Annahme oder Schatzung wird im Geschéftsjahr der Anderung und gegebe-
nenfalls in spateren Geschéftsjahren im Wertansatz des Bilanzpostens sowie in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Zum Stichtag wurden die fur die Portfoliobewertung herangezogenen Multiplikatoren fir
borsennotierte Vergleichsunternehmen erstmals aus einer neuen externen Datenquelle ab-
geleitet, mit dem Ziel die Qualitat der Inputparameter der Bewertung zu verbessern. Im
Zusammenhang mit der Umstellung auf die neue externe Datenquelle wurden zwei weitere
Veranderungen vorgenommen: Zum einen wurden sektorspezifische anstelle von unterneh-
mensspezifischen Vergleichsgruppen fir die Kalibrierung der Einstiegsmultiplikatoren fest-
gelegt, zum anderen wird der Gesamtwert der Portfoliounternehmen erstmals ausschlieB3-
lich auf Basis des EBITDA berechnet (siehe Tz. 6 unter der Uberschrift “Bewertungsverfahren
zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Hierarchiestufe 3”). Die Auswirkung dieser
Schatzungsanderungen wurde erstmals zum Stichtag 30. September 2021 im Wertansatz
der Finanzanlagen und im Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft bertcksichtigt. Der ku-
mulierte Effekt aus diesen Veranderungen auf das Konzern-Gesamtergebnis und das Kon-
zerneigenkapital betragt -6.529 Tausend Euro.

Aufgrund zukunftsbezogener Annahmen und sonstiger Quellen von Schatzungsunsicher-
heiten besteht das Risiko, dass zum nachfolgenden Stichtag eine wesentliche Anpassung
des Buchwertes von Vermdgenswerten oder Schulden erforderlich werden kénnte. Die We-
sentlichkeit beurteilen wir unter anderem anhand der Auswirkung auf das Konzerneigen-
kapital. Fir wesentlich halten wir eine Anpassung des Buchwertes in der GréBenordnung
von drei Prozent des Konzerneigenkapitals. Dartiber hinaus berticksichtigen wir die Auswir-
kung auf die Gesamtdarstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
sowie qualitative Aspekte.

Das Risiko einer spateren Buchwertanpassung besteht insbesondere bei den Finanzanlagen,
soweit deren Zeitwerte unter Verwendung von EinflussgroBen ermittelt wurden, die im We-
sentlichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (Hierarchiestufe 3 der Zeitwerte,
siehe Tz. 6).

Zeitwerte der Hierarchiestufe 3 sind im Posten ,Finanzanlagen” mit einem Betrag von
545.339 Tausend Euro (Vorjahr: 390.741 Tausend Euro) enthalten (siehe Tz. 34.1). Es han-
delt sich im Wesentlichen um den Teil der Finanzanlagen, der nach dem Multiplikatorver-
fahren zum Zeitwert bewertet wird. Der Umfang der moglichen Auswirkungen einer An-
passung von Annahmen und Schatzungen auf diese Zeitwerte kann nicht angegeben wer-
den. Falls sich allerdings die zugrunde liegenden Multiplikatoren um +/-1 andern wurden,
ergabe sich ceteris paribus  eine  Anpassung der  Zeitwerte um
+/- 21.283 Tausend Euro (Vorjahr: +/- 18.871 Tausend Euro). Das entspricht einem Anteil
von drei Prozent (Vorjahr: vier Prozent) am Konzerneigenkapital.
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ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

9. Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft (netto)

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 178.676 -16.829
Anteile an Portfoliounternehmen -301 -24
Auslandsfondsbeteiligung 0 -17
Sonstige Finanzanlagen 3 7

178.378 -16.864

Bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesellschaften handelt es sich um Toch-
terunternehmen der DBAG (siehe Tz. 4.3), Uber die die DBAG ihre Beteiligungen eingeht,
und zwar sowohl ihre Co-Investments an der Seite von DBAG-Fonds als auch ihre Langfris-
tigen Beteiligungen, die sie unabhangig von DBAG-Fonds tatigt. Die wesentlichen Vermo-
genswerte dieser konzerninternen Investmentgesellschaften sind Anteile an und Forderun-
gen gegen Portfoliounternehmen. Die Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften
werden erfolgswirksam mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet.

Der Posten beinhaltet die Brutto-Veranderung der Zeitwerte der tber die konzerninternen
Investmentgesellschaften gehaltenen Anteile an Portfoliounternehmen in Héhe von
120.938 Tausend Euro (Vorjahr: -63.788 Tausend Euro). Zudem sind in diesem Posten die
Netto-RickflUsse nach der VerduBerung oder nach TeilverauBerungen und Rekapitalisierun-
gen von Portfoliounternehmen sowie laufende Ertrage (Zinsertrage und Ausschittungen) in
Hohe von 57.738 Tausend Euro (Vorjahr: 46.959 Euro) enthalten. Die Brutto-Veranderung
wird reduziert durch die Erhdhung des rechnerischen Carried Interest um 32.212 Tausend
Euro (Vorjahr: vermindert um die Auflésung in Hohe
4.932 Tausend Euro).

Direkt gehaltene Anteile an Portfoliounternehmen betreffen ein DBAG-Investment, das vor
dem Auflegen des DBAG Fund V eingegangen wurde (siehe Tz. 4.4). Die Nettoertrage re-
sultieren aus der Veranderung des Zeitwertes der Anteile sowie aus den laufenden Ertrdgen
aus Ausschiittungen.

Die Auslandsfondsbeteiligung ist nach der VerduBerung des letzten Portfoliounternehmens
im Vorjahr abgegangen.

Fur weitere Erlauterungen zu den Ertrdgen aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto) verweisen
wir auf die Ausfithrungen im zusammengefassten Lagebericht unter der Uberschrift . Net-
toertrage aus dem Beteiligungsgeschaft”.
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10. Ertrage aus dem Fondsgeschaft

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
DBAG ECF 1.678 1.726
DBAG Fund VI 7.182 7.891
DBAG Fund VI 14.489 16.576
DBAG Fund VIIl 18.664 3.042
Sonstiges 70 69

42.083 29.304

Die Ertrdge aus dem Fondsgeschaft resultieren aus der Verwaltung oder Beratung von
DBAG-Fonds.

Beim DBAG ECF und DBAG Fund VI verringerten sich die Ertrdge gegentiber dem Vorjahr
nach VerauBerungen von Portfoliounternehmen.

Mit dem Beginn der Investitionsphase des DBAG Fund VIII &nderte sich die Berechnungs-
grundlage fir den DBAG Fund VII, die Ertrdge werden seither auf Basis des investierten
Kapitals und nicht wie zuvor auf Basis der Kapitalzusagen ermittelt. Sie verringerten sich
dementsprechend im Berichtszeitraum.

Korrespondierend stiegen die Ertrdge aus dem DBAG Fund VIl an, die seit dem Start von
dessen Investitionsperiode am 1. August 2020 vereinnahmt und auf Basis der Kapitalzusa-
gen berechnet werden.

11. Personalaufwand

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020

Léhne und Gehalter

Fixum und Zulagen 13.273 11.706
Variable Vergutung erfolgsbezogen 7.922 5.159
Variable Vergtung transaktionsbezogen 89 -256
21.284 16.609

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung 1.817 1.788
davon fur Altersversorgung 648 832
23.101 18.397

Die erfolgsbezogene variable Vergitung betrifft Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter der
DBAG. Zur Vorstandsvergutung wird auf den Vergutungsbericht, der letztmals Bestandteil
des zusammengefassten Lageberichts ist, verwiesen.

Das System der erfolgsbezogenen variablen Vergiitung von fihrenden Mitgliedern des In-
vestmentteams orientiert sich seit dem Geschaftsjahr 2014/2015 insbesondere am Eingehen
neuer Beteiligungen, an der Entwicklung des Portfolios und an dem Erfolg von VerauBerun-
gen. Fur die Ubrigen Mitglieder des Investmentteams und die Mitarbeiter der Corporate
Functions orientiert sich die variable Vergitung am Unternehmenserfolg und an der per-
sonlichen Leistung.

Die transaktionsbezogene variable Vergutung betrifft aktive und ehemalige Vorstande und
Mitglieder des Investmentteams auf Basis von inzwischen nicht mehr angewendeten &lteren
Systemen. Mehr Informationen zu diesen Systemen enthalt ebenfalls der Vergltungsbericht.

Die Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) im DBAG-Konzern betrug zum Stichtag:
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30.9.2021 30.9.2020
Angestellte (Vollzeit) 63 64
Angestellte (Teilzeit) 14 13
Auszubildende 2 4

Der Vorstand bestand am Ende des Geschaftsjahres 2020/2021 aus vier (Vorjahr: drei) Mit-
gliedern.

Im Geschaftsjahr 2020/2021 waren durchschnittlich 77 Angestellte (Vorjahr: 71) und zwei
Auszubildende (Vorjahr: fiinf) im DBAG-Konzern beschaftigt.

12. Sonstige betriebliche Ertrdage

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Ertrdge aus weiterbelastbarem Beratungsaufwand 2.898 3.152
Ertrdge aus Wertpapieren 0 289
Ertrdge aus Kursdifferenzen 0 1
Ertrdge aus Aufsichtsrats- und Beiratsmandaten 50 54
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 232 47
Ubriges 443 990

3.623 4.534

Der weiterbelastbare Beratungsaufwand betrifft Verauslagungen fir DBAG-Fonds bzw.
Portfoliounternehmen. Der Rickgang der Ertrdge aus weiterbelastbarem Beratungsauf-
wand korrespondiert mit der Abnahme des weiterbelastbaren Beratungsaufwands (siehe Tz.
13).

Die Ertrage aus Aufsichtsrats- und Beiratsmandaten betreffen die Einnahmen aus der Tatig-
keit von Mitarbeitern der DBAG in Aufsichtsgremien von Portfoliounternehmen, deren An-
teile von der DBAG oder von fremden Unternehmen gehalten werden. Die Vergitungen
fur die Gremientatigkeit der Uber die DBAG-Fonds gehaltenen Portfoliounternehmen wer-
den in den Ertrdgen aus dem Fondsgeschaft ausgewiesen.

Die Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen erhéhten sich gegentiber dem Vorjahr
und resultieren im Wesentlichen aus der Auflésung der sonstigen Ruckstellungen fur Perso-
nal.
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13. Sonstige betriebliche Aufwendungen

SEPTEMBER 2021

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Weiterbelastbarer Beratungsaufwand 2.960 3.186
Sonstiger Beratungsaufwand 1.028 1.441
Beratungsaufwand Dealsourcing 2.007 1.168
Prafungs- und Steuerberatungskosten 804 639
Summe Beratungsaufwand 6.800 6.433
Umsatzsteuer 1.163 622
Reise- und Reprasentationsaufwendungen 278 454
Raumaufwendungen 308 338
Wartungs- und Lizenzkosten fur Hard- und Software 866 543
Fremdpersonal und sonstige Personalkosten 539 844
Unternehmenskommunikation, Investor Relations,
Pressearbeit 466 503
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle
Vermdgenswerte 1.215 1.417
Geschéftsbericht und Hauptversammlung 716 668
Aufsichtsratsvergltung 501 502
Sonstiges 1.694 1.586
14.546 13.911

Die Abnahme des weiterbelastbaren Beratungsaufwands korrespondiert mit dem Riickgang

der Ertrage aus weiterbelastbarem Beratungsaufwand (siehe Tz. 12).

Der Posten , Umsatzsteuer” betrifft nicht abzugsfahige Vorsteuer aufgrund von nicht steu-

erbaren Umsatzen.

Der weitere Rlickgang der Reise- und Reprasentationsaufwendungen ist wie bereits im Vor-
jahr auf die Corona-Pandemie zurlickzufthren, da eine Vielzahl von Besprechungen in ein
virtuelles Format verlagert wurden und Bewirtungskosten ebenfalls geringer ausfielen. Im
Berichtsjahr haben die Mitarbeiter der DBAG zehn Monate Uberwiegend zuhause gearbeitet.

Die Wartungs- und Lizenzkosten fur Hard- und Software stiegen im Zusammenhang mit
dem Ausbau des digitalen Netzwerkes und der Verstarkung von SicherheitsmaBnahmen an.

Der Posten , Sonstiges” umfasst diverse weitere Aufwendungen des Geschéaftsbetriebs, ins-
besondere Kraftfahrzeuge, Fondsgebihren, Versicherungen und Biromaterial.

14. Zinsertrag

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Sonstige Finanzinstrumente 703 233
Wertpapiere 0 90
Finanzamt 60 21
Sonstiges 9 6

771 350

Der Zinsertrag aus den sonstigen Finanzinstrumenten betrifft kurzfristige Zwischenfinanzie-

rungen, die Co-Investitionsvehikeln gewahrt wurden (siehe Tz. 21).
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15. Zinsaufwand

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Zinsaufwand Pensionsverpflichtung 222 202
Erwartete Zinsertrdge aus dem Planvermégen -142 -116

Nettozinsen auf die Nettoschuld aus leistungs-

orientierten Planen 81 86
Wertpapiere 0 253
Kreditlinien 1.192 441
Finanzamt 166 0
Sonstige 51 19

1.489 799

Die erwarteten Zinsertrage aus dem Planvermdgen werden auf Basis desselben Zinssatzes
ermittelt, der auch zur Ermittlung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen herangezogen
wird. Zu den Parametern fur die beiden Komponenten der Nettozinsen bezogen auf die
Nettoschuld aus leistungsorientierten Planen verweisen wir auf Tz. 26.

Die Zinsaufwendungen aus den Kreditlinien betreffen die jahrliche Bereitstellungsprovision
sowie Zinsen fur die Inanspruchnahme beider Kreditlinien (siehe Tz. 28). Der Anstieg hangt
mit der unterjghrigen Ziehung der Kreditlinien sowie der im Berichtsjahr erfolgten Aufsto-
ckung zusammen.

Der Zinsaufwand aus Leasing belduft sich auf 25 Tausend Euro (Vorjahr: 11 Tausend Euro)
und wird unter dem Posten ,Sonstige” ausgewiesen. Dieser Posten beinhaltet auch die
Aufwendungen aus der Aufzinsung von Jubilaumsgeldverpflichtungen.

16. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Tatsachliche Steuern 3.534 521
Latente Steuern -2.957 444

577 965

Der Aufwand aus den tatsachlichen Steuern resultiert aus der Erhéhung der Verbindlichkei-
ten aus Ertragsteuern fur den Veranlagungszeitraum 2021. Der Steueraufwand besteht aus
Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag in Hohe von
926 Tausend Euro (Vorjahr: 341 Tausend Euro) auf Ebene der DBAG sowie aus Gewerbe-
steuer in Hohe von 2.608 Tausend Euro (Vorjahr: 185 Tausend Euro) auf der Ebene eines
Tochterunternehmens.

Die Korperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag entfallen in Hohe von 508 Tausend
Euro auf den Veranlagungszeitraum 2021 und in Hohe von 418 Tausend Euro auf den Ver-
anlagungszeitraum 2020 (die Korperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag haben sich
gegenuber der vorldufigen Berechnung aus dem Geschéftsbericht 2019/2020 im Rahmen
der Erstellung der Steuererklarungen fur den Veranlagungszeitraum 2020 von
341 Tausend Euro auf 759 Tausend Euro erhoht).

Die Gewerbesteuer entfallt in Hohe von 1.897 Tausend Euro auf den Erhebungszeitraum
2021 (Vorjahr: 379 Tausend Euro; die Gewerbesteuer hat sich gegentber der vorlaufigen
Berechnung aus dem Geschaftsbericht 2019/2020 im Rahmen der Erstellung der Steuerer-
kldrungen far den Erhebungszeitraum 2020 von 185 Tausend Euro auf
379 Tausend Euro erhéht). Zudem entfallt Gewerbesteuer in Hohe von 517 Tausend Euro
aufgrund geanderter Veranlagungen auf den Erhebungszeitraum 2018.
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Der Ertrag aus aktiven latenten Steuern in Hohe von 2.957 Tausend Euro (Vorjahr: Aufwand
in Hohe von 444 Tausend Euro) resultiert aus Aufwand in Héhe von 214 Tausend Euro auf
Ebene eines Tochterunternehmens und Ertrag in Hohe von 3.170 Tausend Euro auf Ebene
der DBAG. Das Tochterunternehmen weist zum 30. September 2021 keine gewerbesteuer-
lichen Verlustvortrage (Vorjahr: 1.326 Tausend Euro) mehr aus. Die gewerbesteuerlichen
Verlustvortrage wurden im Berichtsjahr aufgrund einer geanderten Veranlagung fir den
Erhebungszeitraum 2018 genutzt und die aktiven latenten Steuern in Héhe von 214 Tau-
send Euro ausgebucht. Zu versteuernde temporare Differenzen liegen fur dieses Unterneh-
men nicht vor. Der Ertrag in Hohe von 3.170 Tausend Euro betrifft die DBAG und beruht
auf der erstmaligen Aktivierung von kérperschaftsteuerlichen Verlustvortragen als aktive la-
tente Steuer (siehe nachfolgende Erlduterungen).

Die DBAG verfugt zum Bilanzstichtag Uber korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Héhe
von 81.983 Tausend Euro (Vorjahr: 95.477 Tausend Euro; der Verlustvortrag des Vorjahres
hat sich gegenuber der vorldufigen Berechnung aus dem Geschéftsbericht 2019/2020 im
Rahmen der Erstellung der Steuererkldrungen fur die Veranlagungszeitrdume 2019 und
2020 von 95.477 Tausend Euro auf 87.796 Tausend Euro gemindert). Da sich die DBAG im
Betrachtungszeitraum des Berichtsjahres und der beiden Vorjahre in einer kumulierten
(steuerlichen) Gewinnsituation befindet, sind aktive latente Steuern in Héhe der voraussicht-
lich nutzbaren Verluste anzusetzen. Auf Basis der verabschiedeten Mittelfristplanung tber
die nachsten drei Geschéftsjahre und einer daraus abgeleiteten steuerlichen Planungsrech-
nung ist davon auszugehen, dass innerhalb der ndchsten drei Veranlagungszeitraumen kor-
perschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von
20.033 Tausend Euro genutzt werden. Der latente Steuerertrag ermittelt sich unter Berlck-
sichtigung des kombinierten Steuersatzes in Hohe von 15,825 Prozent und betragt 3.170
Tausend Euro.

Passive latente Steuern auf temporare Differenzen bestehen in Gesamthohe von
2.854 Tausend Euro (Vorjahr: 1.324 Tausend Euro). Diese resultieren aus Finanzanlagen
(1.327 Tausend Euro), aus Pensionsrickstellungen (626 Tausend Euro), aus Nutzungsrech-
ten (604 Tausend Euro), aus dem Umlaufvermégen (161 Tausend Euro), aus Aufwandsrick-
stellungen (78 Tausend Euro) und aus einem steuerlichen Ausgleichsposten (57 Tausend
Euro), die mit aktiven latenten Steuern auf temporéare Differenzen in gleicher Héhe verrech-
net wurden. Diese aktiven latenten Steuern auf temporare Differenzen sind insbesondere
auf Wertpapiere zur Deckung von Pensionsverpflichtungen
(3.881 Tausend Euro), auf Leasingverbindlichkeiten (629 Tausend Euro), Umlaufvermégen
(103 Tausend Euro), sonstige Verbindlichkeiten (78 Tausend Euro), Sachanlagen
(54 Tausend Euro), sonstige Ruckstellungen (42 Tausend Euro) sowie auf Ruckstellungen
fur Altersteilzeit, Tantiemen und Jubilaumsriickstellungen (23 Tausend Euro) zurtickzufiih-
ren.

Im Berichtsjahr bestehen keine temporaren Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen an
Tochterunternehmen, fur die keine latenten Steuerschulden bilanziert wurden.

Keine der tbrigen vollkonsolidierten Konzerngesellschaften wiesen im Berichtsjahr tempo-
rare Differenzen zwischen den IFRS-Bilanzwerten und den Steuerbilanzwerten auf.

Bei einem dieser Tochterunternehmen besteht ein Uberhang aktiver latenter Steuern auf-
grund von (zeitlich unbegrenzt nutzbaren) gewerbesteuerlichen Verlustvortragen in Hohe
von 6.879 Tausend Euro (Vorjahr: 6.745 Tausend Euro; der Verlustvortrag des Vorjahres hat
sich gegentber der vorldufigen Berechnung aus dem Geschaftsbericht 2019/2020 aufgrund
einer geanderten Veranlagung fir die Erhebungszeitraume 2013 bis 2017 von 13.130 Tau-
send Euro auf 6.745 Tausend Euro gemindert). Auf Basis der ausgetibten Geschaftstatigkeit
und der steuerlichen Gewinnermittlung ist es nicht wahrscheinlich, dass kunftig ein ausrei-
chender Gewerbeertrag vorhanden sein wird, um den Steuervorteil nutzen zu kénnen.
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Daher wurde von einer Aktivierung der latenten Steuerbetrdge bei dieser Konzerngesell-
schaft abgesehen.

Zum 30. September 2021 bestanden wie auch im Vorjahr weder Ertragsteueranspriiche
noch Ertragsteuerverpflichtungen, die direkt mit dem Eigenkapital verrechnet wurden. Auch
auf die Bestandteile des sonstigen Ergebnisses entfallen keine Ertragsteuern.

Die Uberleitung vom theoretisch zu erwartenden Steueraufwand (Vorjahr: Steuerertrag)
zum tatsachlich im Konzernabschluss der DBAG erfassten Steueraufwand stellt sich folgen-
dermaBen dar:

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Ergebnis vor Steuern 185.720 -15.782
Anzuwendender Steuersatz flr Kapitalgesellschaften (in %) 31,925 31,925
Theoretischer Steueraufwand/-ertrag 59.291 -5.038

Veranderung des theoretischen Steueraufwands/-ertrags:

Steuerfreies positives Bewertungs- und Abgangsergebnis -15.928 -1.389
Steuerfreies negatives Bewertungs- und Abgangsergebnis 0 11.708
Laufende Ertrage aus Finanzanlagen -8.871 -7.331
Nicht abzugsfahige Betriebsausgaben 116 52
Effekt aus Gewerbesteuerbefreiung -28.024 3.358
Effekt aus der Nutzung nicht aktivierter Verlustvortrage -920 0
Effekt aus nicht angesetzten Verlusten der Berichtsperiode 0 -670
Effekt aus dem Ansatz bisher nicht angesetzter aktiven latenten
Steuern aufgrund von Verlustvortragen -3.170 0
Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf temporare
Differenzen -1.140 668
Effekt aus Steuersatzunterschied -1.864 -67
Effekt aus Steuern betreffend Vorjahre 1.128 0
Sonstige Effekte -41 -326
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 577 965
Steuerquote (in %) 0,31 -6,12

Der erwartete Steuersatz in Héhe von 31,925 Prozent fur Kapitalgesellschaften setzt sich
aus Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag (in Summe 15,825 Prozent) sowie Gewer-
besteuer der Stadt Frankfurt am Main (16,10 Prozent) zusammen (siehe auch die Ausfih-
rungen in Tz. 6 unter der Uberschrift ,Latente Steuern”). Der tatséchliche Steuersatz der
DBAG betragt unverandert 15,825 Prozent, bestehend aus Korperschaftsteuer und Solida-
ritatszuschlag. Die DBAG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft von der Gewerbe-
steuer befreit. Der Effekt aus der Gewerbesteuerbefreiung betrdgt im Berichtsjahr -28.024
Tausend Euro (Vorjahr: 3.358 Tausend Euro).

Eine wesentliche Saule des Geschafts der DBAG ist das Eingehen und die VerduBerung von
Beteiligungen, bei denen es sich Gberwiegend um Kapitalgesellschaften handelt. Der Steu-
ereffekt aufgrund der Steuerbefreiungsvorschrift des § 8b KStG betragt
-24.799 Tausend Euro (Vorjahr: 2.988 Tausend Euro), bestehend aus steuerfreien positiven
und negativen Bewertungs- und Abgangsergebnissen sowie laufenden Ertrdgen aus Finanz-
anlagen.

Der Steuereffekt aufgrund nicht abzugsféhiger Betriebsausgaben betragt im Berichtsjahr
116 Tausend Euro (Vorjahr: 52 Tausend Euro).

Aufgrund der Nutzung korperschaftsteuerlicher Verlustvortrage, die bislang nicht als aktive
latente Steuer aktiviert wurden, entsteht im Berichtsjghr ein Steuereffekt von
-920 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend Euro). Der erstmalige Ansatz von aktiven latenten
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Steuern auf korperschaftsteuerliche Verlustvortrage fihrt zu einem Steuereffekt in Hohe
von -3.170 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend Euro). Steuereffekte aus nicht angesetzten
Verlusten des Berichtsjahres  bestehen in  Héhe von null Tausend Euro
(Vorjahr: -670 Tausend Euro).

Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf temporéare Differenzen fihren im Berichtsjahr
zu einem Steuereffekt in Hohe von -1.140 Tausend Euro (Vorjahr: 668 Tausend Euro).

Der Steuereffekt aufgrund Steuern vom Einkommen und Ertrag fir Vorjahre betragt im
Berichtsjahr 1.128 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend Euro).

Die sonstigen Effekte beliefen sich im Berichtsjahr -41 Tausend Euro
(Vorjahr: -326 Tausend Euro, davon -17 Tausend Euro aus der Ausbuchung der Steuerver-
bindlichkeit fur den Veranlagungszeitraum 2018).

Der Steuereffekt aus Steuersatzdifferenzen betragt im Berichtsjahr -1.864 Tausend Euro
(Vorjahr: -67 Tausend Euro).
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ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

17. Immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen

inTsd. € Anschaffungskosten
1.10.2020 Zugange Abgange 30.9.2021
Immaterielle Vermogenswerte 2.167 53 0 2.220
Sachanlagen 8.236 233 231 8.238
davon Nutzungsrechte 5.722 197 177 5.741
10.403 286 231 10.458
inTsd. € Abschreibungen Buchwerte
1.10.2020 Zugéange Abgéange 30.9.2021 30.9.2021 30.9.2020
Immaterielle
Vermdgenswerte 1.677 103 0 1.781 439 490
Sachanlagen 3.092 1.112 185 4.018 4.220 5.144
davon Nutzungs-
rechte 987 965 145 1.807 3.934 4.735
4.769 1.215 185 5.799 4.659 5.634
in Tsd. € Anschaffungskosten
1.10.2019 Zugange Abgange 30.9.2020
Immaterielle Vermogenswerte 1.794 373 0 2.167
Sachanlagen 4.397 4.091 253 8.236
davon Nutzungsrechte 1.774 3.983 36 5.722
6.191 4.464 253 10.403
inTsd. € Abschreibungen Buchwerte
1.10.2019 Zugéange Abgéange 30.9.2020 30.9.2020 30.9.2019
Immaterielle
Vermdgenswerte 1.494 184 0 1.677 490 301
Sachanlagen 2.041 1.234 183 3.092 5.144 582
davon Nutzungs-
rechte 0 1.007 20 987 4.735 0
3.535 1.417 183 4.769 5.634 883

Die Nutzungsrechte betreffen in Hoéhe von 3.700 Tausend Euro (Vorjahr:
4.502 Tausend Euro) die Geschaftsrdume sowie in Hohe von 234 Tausend Euro (Vorjahr:
233 Tausend Euro) Kraftfahrzeuge und Kopierer.

Bei den Abschreibungen des Geschéftsjahres handelt es sich ausschlieBlich um planmaBige
Abschreibungen. Von den Abschreibungen fiir Nutzungsrechte entfallen 801 Tausend Euro
(Vorjahr: 824 Tausend Euro) auf die Geschaftsraume.

Die DBAG macht von dem Wahlrecht des IFRS 16 Gebrauch und verzichtet auf den Ansatz
von Nutzungsrechten aus Leasingverhaltnissen, bei denen der zugrunde liegende Vermo-
genswert nur von geringem Wert ist. Der Aufwand aus solchen Leasingverhaltnissen betrug
im Berichtsjahr 14 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend Euro).
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18.Finanzanlagen

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 541.748 386.535
Anteile an Portfoliounternehmen 3.483 4.152
Sonstige Finanzanlagen 107 55

545.339 390.741

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Der Posten hat sich im Berichtszeitraum wie folgt entwickelt:

Wert-
inTsd. € 1.10.2020 Zugange Abgange anderungen 30.9.2021
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 386.535 90.058 55.783 120.938 541.748
Anteile an Portfolio-
unternehmen 4.152 0 0 -668 3.483
Sonstige Finanzanlagen 55 54 0 -2 107
390.741 90.112 55.783 120.268 545.339
Wert-
inTsd. € 1.10.2019 Zugange Abgange anderungen 30.9.2020
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 380.275 92.938 22.873 -63.805 386.535
Anteile an Portfolio-
unternehmen 4.937 0 0 -786 4.152
Auslandsfondsbeteiligung 406 0 406 0 0
Sonstige Finanzanlagen 74 27 42 -4 55
385.693 92.965 23.321 -64.595 390.741

Die Zugange bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesellschaften betreffen im
Wesentlichen Kapitalabrufe fur Investitionen in Beteiligungen sowie Anschaffungskosten
fur langfristige Beteiligungen.

Die Abgénge bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesellschaften resultieren aus
Ausschittungen aufgrund der VerauBerung von Anteilen an Portfoliounternehmen sowie
der Ruickzahlung von Eigenkapital und Gesellschafterdarlehen im Zusammenhang mit Re-
kapitalisierungen oder kurzfristigen Zwischenfinanzierungen, die an Portfoliounternehmen
gewahrt wurden.

Die Wertanderungen werden in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung unter dem Posten
.Ertrédge aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto)" erfasst.

Flr weitere Erlduterungen zu den Finanzanlagen verweisen wir auf den zusammengefassten
Lagebericht unter der Uberschrift , Finanzanlagen”.
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19. Forderungen

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Forderungen aus dem Fondsgeschaft 33.647 0
Forderungen aus weiterberechenbaren Aufwendungen 1.863 0
Forderungen gegen DBAG-Fonds 35.510 0
Forderungen gegen Co-Investitionsvehikel 9.593 5.071
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen 29 0

45.132 5.071

Die Forderungen aus dem Fondsgeschaft bestehen im Wesentlichen gegen den
DBAG Fund VII, fur den die Verwaltungsvergltung seit Juli 2019 bei den Investoren noch
nicht abgerufen wurde.

Die Forderungen aus weiterberechenbaren Aufwendungen bestehen im Wesentlichen ge-
gen den DBAG Fund VIl und den DBAG Fund VIIl. Sie betreffen Beratungsaufwendungen
fur nicht zustande gekommene Transaktionen.

Die Forderungen gegen DBAG-Fonds wurden im Vorjahr unter den sonstigen Vermdgens-
werten ausgewiesen (siehe Tz. 23) und im Berichtsjahr in die Forderungen umgegliedert.

Die Forderungen gegen Co-Investitionsvehikel resultieren im Wesentlichen ebenfalls aus der
Verwaltungsvergltung fir den DBAG Fund VII.

20. Wertpapiere

Im Geschéftsjahr 2020/2021 wurden zwischenzeitlich nicht bendtigte Finanzmittel in Hohe
von 75.112 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend Euro) in Geldmarktfonds angelegt. Der
beizulegende Zeitwert betrdgt zum Bilanzstichtag 75.059 Tausend Euro (Vorjahr:
null Tausend Euro).

21.Sonstige Finanzinstrumente

Die sonstigen Finanzinstrumente beinhalten ausschlieBlich Ausleihungen an Co-Investitions-
vehikel in Héhe von 20.332 Tausend Euro (Vorjahr: 25.988 Tausend Euro). Zum Stichtag
betreffen diese ausschlieBlich den DBAG Fund VII. Es handelt sich um Darlehen, die von der
DBAG zur Vorfinanzierung von Beteiligungen an neuen Portfoliounternehmen mit einer
Laufzeit von bis zu 270 Tagen gewdhrt werden.

22. Steuerforderungen und Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Steuerforderungen
Aktive latente Steuern 3.170 214
Ertragsteuerforderungen 829 5.524
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 4.059 526

Die Ertragsteuerforderungen beinhalten anrechenbare Steuern fur das Geschéaftsjahr
2020/2021 und das Vorjahr.

Die Zufuhrungen zu den Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern zum 30. September 2021 be-
treffen eine vorlaufige Ermittlung von Kérperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag in Hohe
von 926 Tausend Euro (Vorjahr: 341 Tausend Euro) sowie Gewerbesteuer eines Tochterun-
ternehmens in Héhe von 2.608 Tausend Euro (Vorjahr: 185 Tausend Euro).
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Die Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag entfallen in Hohe von 508 Tausend Euro
auf den Veranlagungszeitraum 2021 und in Hohe von 418 Tausend Euro auf den Veranla-
gungszeitraum 2020. Die Koérperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag haben sich ge-
genUber der vorlaufigen Berechnung aus dem Geschaftsbericht 2019/2020 im Rahmen der
Erstellung der Steuererklarungen fir den Veranlagungszeitraum 2020 von
341 Tausend Euro auf 759 Tausend Euro erhdht.

Die Gewerbesteuer entfallt in Hohe von 1.897 Tausend Euro auf den Erhebungszeitraum
2021 (Vorjahr: 379 Tausend Euro). Die Gewerbesteuer hat sich gegeniber der vorlaufigen
Berechnung aus dem Geschaftsbericht 2019/2020 im Rahmen der Erstellung der Steuerer-
kldrungen fur den Erhebungszeitraum 2020 von 185 Tausend Euro auf
379 Tausend Euro erhdht. Zudem entféllt Gewerbesteuer in Héhe von 517 Tausend Euro
aufgrund gednderter Veranlagungen auf den Erhebungszeitraum 2018.

Bei den latenten Steuern sind Verlustvortrage wie folgt berlcksichtigt:

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Verlustvortrage Korperschaftsteuer 81.983 87.796
davon nutzbar 20.033 0
Verlustvortrage Gewerbesteuer 6.879 6.745
davon nutzbar 0 0

Die im Vorjahr vorldufig ermittelten korperschaftsteuerlichen Verlustvortrage in Hohe von
95.477 Tausend Euro haben sich aufgrund der im Berichtsjahr erstellten Ertragsteuererkla-
rungen far die Veranlagungszeitraume 2019 und 2020 auf
87.796 Tausend Euro vermindert.

Auf die gewerbesteuerlichen Verlustvortrage eines Tochterunternehmens wurden keine la-
tenten Steuern bilanziert.

Die im Geschaftsjahr 2019/2020 ausgewiesenen nutzbaren gewerbesteuerlichen Verlust-
vortrage betrafen ein Tochterunternehmen, fir das im Geschéftsjahr 2019/2020 eine aktive
latente Steuer in Hohe von 214 Tausend Euro (Vorjahr: 658 Tausend Euro) bestand. Auf-
grund einer gednderten Veranlagung fur die Erhebungszeitrdume 2017 und 2018 wurden
die nutzbaren gewerbesteuerlichen Verlustvortrage mit einem positiven Gewerbeertrag
vollstéandig verrechnet und infolgedessen die aktive latente Steuer in Hhe von 214 Tausend
Euro ausgebucht.

Da sich die DBAG im Betrachtungszeitraum des Berichtsjahres und der beiden Vorjahre in
einer kumulierten (steuerlichen) Gewinnsituation befindet, sind aktive latente Steuern in
Hohe der voraussichtlich nutzbaren Verluste anzusetzen. Auf Basis der verabschiedeten Mit-
telfristplanung Gber die nachsten drei Geschéftsjahre und einer daraus abgeleiteten steuer-
lichen Planungsrechnung ist davon auszugehen, dass innerhalb der nachsten drei Veranla-
gungszeitraume korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von
20.033 Tausend Euro genutzt werden. Der latente Steuerertrag ermittelt sich unter Berlck-
sichtigung des kombinierten Steuersatzes in Hohe von 15,825 Prozent und betrégt 3.170
Tausend Euro.

Abzugsfahige temporare Differenzen bestehen in Hohe von 12.371 Tausend Euro (Vorjahr:
19.575 Tausend Euro) bei der DBAG, die nicht bilanziert wurden.
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23.Sonstige Vermogenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte gliedern sich wie folgt:

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Forderungen aus dem Fondsgeschaft 0 18.205
Forderungen aus weiterberechenbaren Aufwendungen 0 2.616
Forderungen gegen DBAG-Fonds 0 20.819
Mietkaution 405 405
Umsatzsteuer 781 1.132
Sonstige Forderungen 1.510 691

2.696 23.047

Die Forderungen gegen DBAG-Fonds werden im Berichtsjahr erstmalig unter den Forderun-
gen ausgewiesen (siehe Tz. 19).

Die Umsatzsteuer betrifft ausstehende Erstattungen fir Vorsteueriberhange.

Die sonstigen Forderungen enthalten im Wesentlichen im Voraus bezahlte Aufwendungen
sowie gewahrte Darlehen an Mitarbeiter.

Die Mietkaution und sonstige Forderungen in Hohe von 242 Tausend Euro (Vorjahr:
212 Tausend Euro) haben eine Laufzeit von Uber einem Jahr und werden unter den lang-
fristigen Vermogenswerten ausgewiesen.

24.Eigenkapital

Grundkapital/Anzahl der Aktien

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt zum 30. September 2021
nach Durchflhrung der Kapitalerhbhung 66.733.328,76 Euro (Vorjahr: 53.386.664,43
Euro) und ist voll eingezahlt.

Grundkapital in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 53.387 53.387
Zugang 13.347 0
Stand am Ende der Berichtsperiode 66.733 53.387

Das Grundkapital ist in 18.804.992 auf den Namen lautende Stuckaktien (Vorjahr:
15.043.994) eingeteilt.

Anzahl der Aktien 2020/2021 2019/2020
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 15.043.994 15.043.994
Zugang 3.760.998 0
Stand am Ende der Berichtsperiode 18.804.992 15.043.994

Der rechnerische Anteil am Grundkapital belduft sich auf rund 3,55 Euro je Aktie. Jede
Stammaktie gewahrt eine Stimme.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Standard) und an der Bérse Ds-
seldorf (Regulierter Markt) zugelassen. Daneben sind die Aktien in den Freiverkehr der Wert-
papierbdrsen von Berlin, Hamburg-Hannover, Minchen und Stuttgart einbezogen.
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Kapitalerhohung

Am 12. April 2021 hat der Vorstand mit Zustimmung des Transaktionsausschusses des Auf-
sichtsrats vom selben Tag beschlossen, das Genehmigte Kapital 2017 auszulben und das
Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von bis zu 3.760.998 neuen auf den Namen
lautenden Stuckaktien gegen Bareinlagen zu erhéhen. Die neuen Aktien wurden den be-
stehenden Aktionaren der Gesellschaft im Zeitraum vom 14. April 2021 bis zum 27. April
2021 im Bezugsverhaltnis von vier zu eins im Wege des mittelbaren Bezugsrechts angebo-
ten. Der Bezugspreis lag bei 28,00 Euro je neuer Aktie.

Im Rahmen des Bezugsangebots wurden 3.725.104 Bezugsrechtskapitalerhéhungsaktien
von den Aktionadren der Gesellschaft bezogen. Die verbliebenen nicht bezogenen 35.894
Bezugsrechtskapitalerhdhungsaktien wurden von den Emissionsbanken zu einem Preis von
33,75 Euro im Markt platziert. Mit der Eintragung der Kapitalerhbhung im Handelsregister
am 29. April 2021 hat sich das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von 3.760.998
neuen auf den Namen lautenden Stlickaktien von 53.386.664,43 Euro um 13.346.664,33
Euro auf 66.733.328,76 Euro erhoht.

Der Bruttoemissionserlos aus der Kapitalerhohung belauft sich auf rund 105 Millionen Euro.
Die mit der Kapitalerhdhung unmittelbar verbundenen Transaktionskosten betrugen
5.581.048,71 Euro und wurden von der Kapitalriicklage abgesetzt. Die Kapitalriicklage hat
sich von 173.761.896,85 Euro um 86.586.621,46 Euro auf 260.348.518,31 Euro erhoht.

Genehmigtes Kapital

Die Hauptversammlung hatte den Vorstand am 22. Februar 2017 erméchtigt, das Grund-
kapital der Gesellschaft bis zum 21. Februar 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage
einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 13.346.664,33 Euro zu erhéhen (Genehmig-
tes Kapital 2017).

Mit Durchfiihrung der Kapitalerhdhung im April 2021 wurde das Genehmigte Kapital 2017
vollstandig ausgeschopft.

Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 21. Februar
2018 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 20. Februar 2023 eigene Ak-
tien im Umfang von bis zu zehn Prozent des zum Zeitpunkt der Hauptversammlung vorhan-
denen Grundkapitals von 53.386.664,43 Euro oder — falls dieser Wert geringer ist — des
zum Zeitpunkt der Ausibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals zu anderen
Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu erwerben. Im Berichtsjahr machte der Vor-
stand von dieser Ermachtigung keinen Gebrauch.

Bedingtes Kapital

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 21. Februar 2022
einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Options- und/oder
Wandelschuldverschreibungen (zusammen ,, Schuldverschreibungen”) mit oder ohne Lauf-
zeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag von bis zu 140.000.000,00 Euro zu begeben. Er ist
auBerdem erméchtigt, den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen Options-
bzw. Wandlungsrechte oder Options- bzw. Wandlungspflichten auf Namensstiickaktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu
13.346.664,33 Euro nach naherer MaBgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen
(zusammen , Anleihebedingungen”) zu gewahren bzw. aufzuerlegen.
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Die Schuldverschreibungen kénnen auBer in Euro auch — unter Begrenzung auf den ent-
sprechenden 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 mehrheitlich beteiligt ist; in einem solchen
Fall ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die Garantie fir die
Schuldverschreibungen fir die Gesellschaft zu Gbernehmen und den Inhabern bzw. Glau-
bigern solcher Schuldverschreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte oder Options- bzw.
Wandlungspflichten auf Namensstickaktien der Gesellschaft zu gewahren bzw. ihnen auf-
zuerlegen. Im Berichtsjahr machte der Vorstand von dieser Ermachtigung keinen Gebrauch.

Kapitalriicklage

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 173.762 173.762
Zugang 86.587 0
Stand am Ende der Berichtsperiode 260.349 173.762

Die Kapitalricklage umfasst unverandert Betrage, die bei der Ausgabe von Aktien tUber den
Nennbetrag hinaus erzielt wurden. Die Erhéhung der Kapitalrticklage im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr ist eine Folge der Kapitalerhdhung.

Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen

Die Gewinnrucklagen und tbrigen Ricklagen umfassen
> die gesetzliche Riicklage, die nach deutschem Aktienrecht zu bilden ist,
> Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Er6ffnungsbilanz zum 1. November 2003,

> die Ricklage fir versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus unterschiedlichen
Versorgungsplanen/Planvermdgen (siehe Tz. 26) sowie

> Effekte aus der Erstanwendung von IFRS 9.

Konzernbilanzgewinn

Die ordentliche Hauptversammlung vom 25. Februar 2021 hatte beschlossen, den Bilanz-
gewinn des Geschaftsjahres 2019/2020 in Hohe von 201.450.935,47 Euro zur Ausschit-
tung einer Dividende von 0,80 Euro je Stickaktie auf die 15.043.994 dividendenberechtig-
ten StUckaktien zu verwenden und den Restbetrag von 189.415.740,27 Euro (Vorjahr:
155.514.019,68 Euro) auf neue Rechnung vorzutragen.

2020/2021 2019/2020

Ausschittungssumme 12.035.195,20 22.565.991,00

Der Bilanzgewinn der DBAG im Jahresabschluss nach HGB zum 30. September 2021 betragt
253.965.509,03 Euro (Vorjahr: 201.450.935,47 Euro).

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung eine Ausschittung von 1,60
Euro je Aktie, also insgesamt 30.087.987,20 Euro, fir das Geschaftsjahr 2020/2021 vor-
schlagen. Der verbleibende Bilanzgewinn in Héhe von 223.877.521,83 Euro wird auf neue
Rechnung vorgetragen.
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In Deutschland unterliegen Dividenden bei Kapitalgesellschaften als Anteilseigner faktisch
zu funf Prozent der Kérperschaftsteuer nebst Solidaritatszuschlag sowie in gleichem Um-
fang auch der Gewerbesteuer, sofern es sich nicht um Anteile im Streubesitz (das heif3t
Beteiligungen unter zehn Prozent fur kérperschaftsteuerliche bzw. 15 Prozent fir gewer-
besteuerliche Zwecke) handelt. Dividenden unterliegen fur natdrliche Personen in voller
Hohe der Abgeltungssteuer von 25 Prozent zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenen-
falls Kirchensteuer, die von der auszahlenden Stelle abzuftihren sind.

25. Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 57 55
Ausschittung 2 2
Ergebnisanteil 4 4
Stand am Ende der Berichtsperiode 58 57

Die Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter beinhalten Kapital- und Ergebnis-
anteile von konzernfremden Gesellschaftern. Sie betreffen die Gesellschaften AIFM-DBG
Fund VIl Management (Guernsey) LP, DBG Advising GmbH & Co. KG, DBG Fund VI GP
(Guernsey) LP, DBG Fund VIIl GP (Guernsey) L.P, DBG Management GP (Guernsey) Ltd., DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG und European PE Opportunity Manager LP
(siehe Tz. 4.2).

26. Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen

Der Bilanzausweis leitet sich wie folgt ab:

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Barwert der Pensionsverpflichtungen 38.015 40.435
Beizulegender Zeitwert des Planvermogens -24.331 -23.986

Ruckstellungen fiir Pensionsverpflichtungen 13.683 16.449
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Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich wie folgt entwickelt:

inTsd. € 2020/2021 2019/2020
Barwert der Pensionsverpflichtungen

zu Beginn der Berichtsperiode 40.435 44.210
Zinsaufwand 222 202
Dienstzeitaufwand 349 566
Ausgezahlte Leistungen -996 -1.094

Versicherungsmathematische
Gewinne (-) / Verluste (+) -1.995 -3.448

Barwert der Pensionsverpflichtungen
am Ende der Berichtsperiode 38.015 40.435

Der versicherungsmathematische Gewinn in Hohe von 1.995 Tausend Euro (Vorjahr: Verlust
in Hohe von 3.448 Tausend Euro) geht in Héhe von 1.565 Tausend Euro (Vorjahr:
718 Tausend Euro) auf den gestiegenen Rechnungszins zurtick. Der Rechnungszins betrug
zum Bilanzstichtag 0,88 Prozent, zum Vorjahresstichtag 0,59 Prozent. Weitere Effekte re-
sultieren aus erfahrungsbedingten Veranderungen in Héhe von 430 Tausend Euro (Vorjahr:
2.730 Tausend Euro).

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen zum Bilanzstichtag wird mittels eines versicher-
ungsmathematischen Gutachtens berechnet. Dem Gutachten liegen die folgenden versi-
cherungsmathematischen Annahmen zugrunde:

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Rechnungszins (in %) 0,88 0,59
Anwartschaftsdynamik

(inkl. Karrieretrend) (in %) 2,50 2,50
Rentendynamik (in %) 2,00 2,00

Lebenserwartung gemaB den modifizierten
Richttafeln von Prof. Dr. Heubeck 2018G 2018G

Steigerung der Beitrags-
bemessungsgrenze in der
gesetzlichen Rentenversicherung (in %) 2,00 2,00

Fur die Berticksichtigung der Fluktuation wurden unternehmensspezifische alters- und ge-
schlechtsabhangige Fluktuationswahrscheinlichkeiten angesetzt. Die Fluktuation liegt in ei-
ner Bandbreite von 0,1000 bis 0,0050 fur ein Alter zwischen 15 und 65 Jahren.

Der Rechnungszins basiert auf dem Zinsindex i-boxx corporate AA10+, der anhand von
Zinssatzen fur langfristige Anleihen von Emittenten bester Bonitat ermittelt wird.

Die DBAG wendet die Richttafeln von Prof. Dr. Heubeck (RT 2018G) an.

Seit Oktober 2013 legt die DBAG modifizierte Sterbetafeln zugrunde, um den Besonderhei-
ten des begunstigten Personenkreises aus den leistungsorientierten Versorgungsplanen und
Einzelzusagen des DBAG-Konzerns Rechnung zu tragen. Ein Vergleich mit &hnlichen Perso-
nengruppen hatte fir die Versorgungsanwarter und -empfanger des DBAG-Konzerns eine
um durchschnittlich drei Jahre hdhere Lebenserwartung ergeben.

Am 30. September 2021 lag die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der leistungsorien-
tierten Verpflichtungen bei 15,3 Jahren (Vorjahr: 14,6 Jahre).
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Das Planvermdgen hat sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens

zu Beginn der Berichtsperiode 23.986 24.617
Erwartete Zinsertrage 142 116

Gewinne (+) / Verluste (-) aus dem
Unterschied zwischen tatsachlicher und
geplanter Rendite des Planvermégens 204 =747

Beizulegender Zeitwert des Planvermégens
am Ende der Berichtsperiode 24.331 23.986

Der Gewinn von 204 Tausend Euro (Vorjahr: Verlust von 747 Tausend Euro) resultiert aus
der Zunahme des beizulegenden Zeitwertes des Planvermdgens sowie der Verwendung des
Zinssatzes, der auch zur Ermittlung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen herangezo-
gen wird.

Folgende Betrage wurden im Konzernergebnis erfasst:

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020

Dienstzeitaufwand 349 566

Zinsaufwand 222 202

Erwartete Zinsertrage aus dem

Planvermogen -142 -116
429 652

Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen.

Der Saldo aus Zinsaufwand und erwarteten Zinsertragen aus dem Planvermdgen 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
Geschéftsjahr 2020/2021 wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020

Versicherungsmathematische Gewinne (+) / Verluste (-)
zu Beginn der Berichtsperiode -27.748 -30.450

Gewinne (+) / Verluste (-) aus dem
Unterschied zwischen tatsachlicher und
geplanter Rendite des Planvermogens 204 =747

Versicherungsmathematische Gewinne (+) / Verluste (-) aus der
Veranderung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen 1.995 3.448

Gewinne (+) / Verluste (-) aus der Neubewertung der Netto-
schuld (Vermogenswert) aus leistungsorientierten Versorgungs-
planen 2.199 2.702

Versicherungsmathematische Gewinne (+) / Verluste (-)
am Ende der Berichtsperiode -25.550 -27.748

Betrag, Falligkeit und Unsicherheit kiinftiger Zahlungsstréome

Fur die DBAG ergeben sich Risiken aus den Pensionsverpflichtungen von leistungsorientier-
ten Planen und Einzelzusagen. Die Risiken bestehen insbesondere in der Verdnderung des
Barwertes der Pensionsverpflichtungen sowie der Entwicklung des beizulegenden Zeitwer-
tes des Planvermogens.

Veranderungen des Barwertes der Pensionsverpflichtungen resultieren insbesondere aus
Anderungen der versicherungsmathematischen Annahmen. Erheblichen Einfluss auf den
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Barwert haben insbesondere der Rechnungszins und die Lebenserwartung. Der Rechnungs-
zins unterliegt dem Zinsanderungsrisiko. Eine Veranderung der durchschnittlichen Lebens-
erwartung beeinflusst die Dauer der Pensionszahlungen und somit auch das Liquiditatsrisiko.
Nach unserer Einschatzung wirken sich mégliche Anderungen dieser beiden versicherungs-
mathematischen Parameter wie folgt auf den Barwert der Pensionsverpflichtungen aus:

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020

Rechnungszins

Erhohung um 50 bp -2.471 -2.786

Verringerung um 50 bp 2.766 3.133
Durchschnittliche Lebenserwartung

Erh6hung um 1 Jahr -1.350 -1.491

Verringerung um 1 Jahr 1.383 1.531

Die dargestellte Sensitivititsanalyse beriicksichtigt jeweils die Auswirkungen der Anderung
eines Parameters bei Konstanz der Ubrigen Parameter.

Das Planvermogen ist seit Februar 2015 in einem Spezialfonds angelegt. Der Spezialfonds
hat eine unbegrenzte Laufzeit und wird auf Grundlage einer langfristig ausgerichteten Ka-
pitalanlagestrategie mit Wertsicherung verwaltet. Mit der Anlagestrategie soll eine Rendite
mindestens in H6he des Rechnungszinses erzielt werden.

Die Wertentwicklung des Spezialfonds unterliegt je nach Anlageklassen dem Zinsande-
rungsrisiko (verzinsliche Wertpapiere) oder dem Marktpreisrisiko (Aktien). Steigt (fallt) der
Zinssatz flr verzinsliche Wertpapiere, so steigt (sinkt) die Verzinsung des Planvermdgens.
Steigt (fallt) der Marktpreis fur Aktien, so steigt (sinkt) die Verzinsung des Planvermégens.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen ist wie die verzinslichen Wertpapiere abhangig
vom Zinsanderungsrisiko. Steigt (fallt) der Marktzinssatz fir verzinsliche Wertpapiere, sinkt
(steigt) der Barwert der Pensionsverpflichtungen.

27.Sonstige Riickstellungen

Inanspruch-

inTsd. € 1.10.2020 nahme  Auflésung  Zufthrung = 30.9.2021
Personalbereich 7.274 6.328 212 10.152 10.885
Gutachten und sonstige Beratungen 11 87 6 173 191
Abschluss- und Prifungskosten 261 247 14 288 288
Kosten fur Geschaftsbericht und Haupt-
versammlung 456 456 0 440 440
Steuerberatungsaufwand 194 102 2 116 207
Ubriges 571 549 36 979 964

8.867 7.769 270 12.148 12.976

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen variable Vergitungen
in Hohe von 8.236 Tausend Euro (Vorjahr: 5.414 Tausend Euro). Davon entfallen
8.072 Tausend Euro (Vorjahr: 5.165 Tausend Euro) auf erfolgsbezogene Vergutungen und
weitere 164 Tausend Euro (Vorjahr: 250 Tausend Euro) betreffen transaktionsbezogene
VergUtungen (siehe Tz. 11). Fir die transaktionsbezogenen Vergitungen wurden die ent-
sprechenden Betrage seit dem Geschaftsjahr 2005/2006 zuriickgestellt. Hiervon wurden im
Berichtsjahr 138 Tausend Euro (Vorjahr: 135 Tausend Euro) ausgezahlt und
37 Tausend Euro (Vorjahr: 394 Tausend Euro) aufgel®st.

Unter ,Ubriges” sind im Berichtsjahr insbesondere Riickstellungen fir Umsatzsteuer
(600 Tausend Euro) sowie fir einen strittigen Betrag im Zusammenhang mit der Vorstands-
vergltung (126 Tausend Euro) gebildet worden. Die Riickstellung fur Umsatzsteuer wurde
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aufgrund einer bislang noch nicht abgeschlossenen Betriebsprifung fur die Veranlagungs-
zeitraume 2012 bis 2015 gebildet.

Zum 30. September 2021 bestanden langfristige Rickstellungen im Personalbereich in
Hohe von 1.519 Tausend Euro (Vorjahr: 846 Tausend Euro). Diese betreffen eine Altersteil-
zeitvereinbarung, Abfindungsrickstellungen und Jubildumsgeldverpflichtungen.

Die Ubrigen Ruckstellungen haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

28. Kreditverbindlichkeiten

Zum Stichtag bestehen keine Kreditverbindlichkeiten (Vorjahr: Kreditverbindlichkeiten in
Hohe von 13.100 Tausend Euro) aus der Ziehung der Kreditlinien.

29. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten betreffen ausschlieBlich Leasingverbindlichkei-
ten.

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Verbindlichkeiten gegenlber Co-Investitionsvehikeln 9 25
Im Voraus vereinnahmte Verwaltungsvergitungen 0 5.838
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 365 423
Leasingverbindlichkeiten 948 769
Sonstige Verbindlichkeiten 945 1.049

2.267 8.104

Die sonstigen Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen Verbindlichkeiten fur die Verga-
tung der Aufsichtsratsmitglieder sowie Verbindlichkeiten aus Lohnsteuer.

Die im Vorjahr im Voraus vereinnahmten Verwaltungsvergitungen betrafen den
DBAG Fund VIII fir den Zeitraum Oktober bis Dezember 2020.

30. Leasingverhaltnisse

Zum 30. September 2021 enthalten die Sachanlagen Nutzungsrechte aus Leasingvertragen
in Hohe von 3.934 Tausend Euro (Vorjahr: 4.735 Tausend Euro) (siehe Tz. 17).

Die korrespondierenden Leasingverbindlichkeiten sind in Héhe von 3.149 Tausend Euro
(Vorjahr: 3.953 Tausend Euro) in den sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten und in Hohe
von 948 Tausend Euro (Vorjahr: 769 Tausend Euro) in den sonstigen kurzfristigen Verbind-
lichkeiten enthalten (siehe Tz. 29). Die Aufzinsung der Leasingverbindlichkeiten erfolgt tber
den Zinsaufwand (siehe Tz. 15).

31.Sonstige finanzielle Verpflichtungen, Haftungs- und Treuhandverhaltnisse

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gliedern sich in die folgenden Nominalwerte der
Einzahlungsverpflichtungen und Dauerschuldverhaltnisse:

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Einzahlungsverpflichtungen 4 4
Dauerschuldverhaltnisse 919 534

923 538

155

® ®
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Die Fristigkeit der Dauerschuldverhaltnisse zum 30. September 2021 stellt sich wie folgt dar:

inTsd. € <1 Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre Summe
Dauerschuldverhaltnisse 631 287 0 919

Zum 30. September 2021 lagen wie im Vorjahr keine Haftungsverhaltnisse vor.

Das Treuhandvermégen betrug zum Bilanzstichtag 4.474 Tausend Euro (Vorjahr:
6.953 Tausend Euro). Es handelt sich in Hohe von 4.470 Tausend Euro (Vorjahr:
6.949 Tausend Euro) um Guthaben auf Treuhandkonten fur Kaufpreisabwicklungen. Treu-
handverbindlichkeiten bestehen in derselben Héhe. Aus der Tatigkeit als Treuhdnder erzielt
die DBAG keine Ertrage.

32. Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung

In der Konzern-Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden Zahlungsstréme erfasst, um Infor-
mationen Uber die Bewegung der Zahlungsmittel des Konzerns darzustellen. Die Zahlungs-
strdme werden nach betrieblicher Tatigkeit sowie nach Investitions- und Finanzierungsta-
tigkeit unterschieden. Fir den Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit wird die indirekte Dar-
stellungsform angewendet.

Ein- und Auszahlungen aus Finanzanlagen werden im Cashflow aus der Investitionstatigkeit
und nicht im Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit berticksichtigt, weil dies dem Geschafts-
modell der DBAG eher gerecht wird. Um Informationen zu liefern, die fir das Geschaft der
DBAG als Private-Equity-Gesellschaft relevant sind, wird die Zwischensumme ,,Cashflow aus
dem Beteiligungsgeschaft” ausgewiesen.

Ein- und Auszahlungen aus Zinsen werden als Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit darge-
stellt. Im Berichtsjahr sind erhaltene Zinsen in Héhe von 481 Tausend Euro (Vorjahr: 116
Tausend Euro) sowie gezahlte Zinsen in Hohe von -1.154 Tausend Euro (Vorjahr:
-441 Tausend Euro) bertcksichtigt.

Weiterhin beinhaltet dieser Posten erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Héhe von
4.695 Tausend Euro (Vorjahr: 306 Tausend Euro) und Dividenden in Héhe von
367 Tausend Euro (Vorjahr: 761 Tausend Euro).

Im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit sind Auszahlungen fir Leasingverbindlichkeiten,
Einzahlungen durch Ziehung der Kreditlinien sowie Auszahlungen fir die Rickfahrung der
Kreditlinien enthalten.

inTsd. € 1.10.2020 Cashflows Verdnderungen 30.9.2021
Kreditverbindlichkeiten 13.100 -13.100 0 0
Leasingverbindlichkeiten 4.722 -795 169 4.096

17.822 -13.895 169 4.096

Die sonstigen Anderungen der Leasingverbindlichkeiten sind im Wesentlichen auf den Ab-
schluss neuer Vertrage zurtickzufuhren.

Der Finanzmittelbestand am Anfang und am Ende der Periode bestand im Wesentlichen aus
Bankguthaben.

Im Berichtsjahr wurde ein Teil der zwischenzeitlich nicht benétigten Finanzmittel in Wertpapiere
(Publikumsfonds) angelegt. Die Wertpapiere dienen wie die flissigen Mittel dazu, die Zahlungs-
verpflichtungen des Konzerns zu erfiillen. Nach IAS 7 kénnen die Wertpapiere nicht dem Finanz-
mittelbestand zugeordnet werden, da die Publikumsfonds eine unbefristete Laufzeit haben. Der
Erwerb der Wertpapiere wird im Cashflow aus der Investitionstatigkeit ausgewiesen.

® ®
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SONSTIGE ANGABEN

33. Finanzrisiken und Risikomanagement

Die DBAG unterliegt finanziellen Risiken, die aus Investitionen in Eigenkapital oder eigenka-
pitalahnliche Instrumente an vorwiegend nicht bérsennotierten Unternehmen und aus der
Anlage der Finanzmittel (Summe aus flUssigen Mitteln und Wertpapieren) resultieren. Auf-
grund dieser finanziellen Risiken kénnen die Vermogenswerte an Wert verlieren und/oder
Gewinne koénnen sich mindern. Eine Absicherung dieser Risiken findet bei der DBAG nicht
statt.

Im Folgenden werden die finanziellen Risiken sowie die Ziele und Verfahren des Risikoma-
nagements der DBAG beschrieben.

33.1.Marktrisiko

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten oder die zuktnftigen Zahlungszuflisse
aus Finanzinstrumenten kdnnen sich durch steigende oder sinkende Marktpreise verandern.
Beim Marktrisiko lassen sich Wechselkursrisiko, Zinsdnderungsrisiko und sonstige Preisrisi-
ken unterscheiden. Die Marktrisiken werden als Ganzes regelmaBig Uberwacht.

33.1.1.Wechselkursrisiko

Ein Wechselkursrisiko besteht bei Beteiligungen, die in britischem Pfund, Danischer Krone,
Schweizer Franken oder US-Dollar eingegangen wurden und bei denen zuklnftige Rick-
flusse in Fremdwahrung erfolgen werden. Dadurch, dass die zukinftigen Ruckflisse von
Fremdwahrungsrisiken betroffen sind, kénnen sich auch die beizulegenden Zeitwerte der
betreffenden Portfoliounternehmen andern. Die Verdnderung der Wechselkurse hat Uber-
dies Einfluss auf deren Geschaftstatigkeit und Wettbewerbsfahigkeit. Das Ausmal der Be-
eintrachtigung hangt insbesondere von der Wertschopfungsstruktur und vom Grad der In-
ternationalisierung ab.

AusmaB des Wechselkursrisikos und Wechselkurssensitivitat

Finanzanlagen unterliegen in Hohe von 81 Tausend Euro (Vorjahr: 4.420 Tausend Euro)
einem Wechselkursrisiko gegentiber dem britischen Pfund, in Héhe von 170 Tausend Euro
(Vorjahr: 1.765 Tausend Euro) einem Wechselkursrisiko gegentber der Danischen Krone, in
Hohe von 25.291 Tausend Euro (Vorjahr: 29.956 Tausend Euro) einem Schweizer-Franken-
Wechselkursrisiko und in Hohe von 25.772 Tausend Euro (Vorjahr: 40.550 Tausend Euro)
einem US-Dollar-Wechselkursrisiko. Der Ergebniseffekt aus der Beriicksichtigung wechsel-
kursbedingter Anderungen des beizulegenden Zeitwertes von Finanzanlagen betragt 224
Tausend Euro (Vorjahr: -3.588 Tausend Euro).

Ein Anstieg bzw. Riickgang der Devisenkurse um zehn Prozent wirde rein umrechnungs-
bedingt einen Ruckgang bzw. Anstieg des Konzerntberschusses und des Konzerneigenka-
pitals um 5.131 Tausend Euro (Vorjahr: 7.669 Tausend Euro) bedeuten.

Management des Wechselkursrisikos

Einzeltransaktionen in fremder Wahrung werden nicht abgesichert, da sowohl die Halte-
dauer der Beteiligungen als auch die Hohe der Ruckflisse aus den Investments ungewiss ist.
Mit Ruckfltssen aus den in Fremdwahrung eingegangenen Beteiligungen nimmt das Fremd-
wahrungsrisiko ab.
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33.1.2.Zinsanderungsrisiko

Veranderungen des Zinsniveaus wirken sich insbesondere auf die Ertrage aus der Anlage
der Finanzmittel, auf die beizulegenden Zeitwerte der nach dem DCF-Verfahren bewerteten
indirekt gehaltenen Auslandsfondsbeteiligung sowie auf den Zinsaufwand bei der Ziehung
der Kreditlinien aus. Die Veranderungen des Zinsniveaus haben auch einen Einfluss auf die
Profitabilitadt der Portfoliounternehmen.

AusmaB des Zinsanderungsrisikos und Zinssensitivitat

Die Finanzmittel belaufen sich auf 112.796 Tausend Euro (Vorjahr: 18.367 Tausend Euro).
Die flussigen Mittel in Hohe von 37.737 Tausend Euro (Vorjahr: 18.367 Tausend Euro) sind
kurzfristig angelegt; aus ihrer Anlage ergeben sich keine Zinsertrage. Bei den Wertpapieren
in Hohe von 75.059 Tausend Euro (Vorjahr: null Euro) handelt es sich um Anteile an Geld-
marktfonds, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Im Berichtsjahr hat sich de-
ren beizulegender Zeitwert um 54 Tausend Euro (Vorjahr: 162 Tausend Euro) gemindert.
Von den Finanzanlagen entfallen 995 Tausend Euro auf eine nach dem DCF-Verfahren be-
wertete indirekt gehaltene Auslandsfondsbeteiligung (Vorjahr: 17.875 Tausend Euro auf
nach dem DCF-Verfahren bewertete Investments). Zum Stichtag sind die Kreditverbindlich-
keiten vollstandig zurtickgezahlt (Vorjahr: Kreditverbindlichkeiten in Hohe von 13.100 Tau-
send Euro).

Bezogen auf die nach dem DCF-Verfahren bewertete Auslandsfondsbeteiligung fihrt ein
Anstieg bzw. Ruckgang des Referenzzinssatzes um 100 Basispunkte insgesamt zu einer
Minderung bzw. Erhéhung des Konzernergebnisses und des Konzerneigenkapitals um
neun Tausend Euro (Vorjahr: 597 Tausend Euro, bezogen auf die nach dem DCF-Verfahren
bewerteten Investments).

Management des Zinsénderungsrisikos

Die Hohe der Finanzmittel kann starken Schwankungen unterliegen und ist nicht sicher
prognostizierbar; daher findet keine Absicherung statt. Die indirekt gehaltene Auslands-
fondsbeteiligung wird ebenfalls nicht abgesichert, da sowohl die Restlaufzeit des Fonds als
auch die Hohe der Ruckflisse ungewiss ist. Mit Ruckflissen aus dem Fonds nimmt das Zins-
anderungsrisiko ab. Die Zinssatze fur die vereinbarten Kreditlinien entsprechen dem EURI-
BOR zuziglich einer Marge. Der bei einer Kreditziehung zugrunde liegende EURIBOR richtet
sich nach der gewahlten Zinsperiode, die maximal sechs Monate betragen kann.

33.1.3.Sonstige Preisrisiken

Sonstige Preisrisiken ergeben sich vor allem aus der zukinftigen Bewertung der Anteile an
den konzerninternen Investmentgesellschaften und Portfoliounternehmen zum beizulegen-
den Zeitwert. Die Bewertung der Portfoliounternehmen wird von einer Reihe von Faktoren
beeinflusst, die einen Bezug zu den Finanzmarkten haben oder zu den Markten, in denen
die Portfoliounternehmen operieren. Zu den Einflussfaktoren gehéren zum Beispiel die Be-
wertungsmultiplikatoren, die ErfolgsgroBen und die Verschuldung der Portfoliounterneh-
men.

AusmaB der sonstigen Preisrisiken und Sensitivitat

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Das Be-
wertungsergebnis betragt 161.099 Tausend Euro (Vorjahr: -33.826 Tausend Euro).

Die Sensitivitat der Bewertung wird im Wesentlichen durch die Multiplikatoren bestimmt,
die fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fur die Finanzinstrumente der Stufe 3
verwendet werden. Im Falle einer Veranderung des Multiplikators um +/-1 wirde sich cete-
ris paribus beim beizulegenden Zeitwert der Finanzinstrumente der Stufe 3 eine Betragsan-
passung in Hohe von 21.283 Tausend Euro (Vorjahr: 18.871 Tausend Euro) ergeben (siehe
auch Tz. 8).
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Management der sonstigen Preisrisiken

Der Vorstand Uberwacht permanent die Marktrisiken, die mit den direkt oder tber konzern-
interne Investmentgesellschaften gehaltenen Portfoliounternehmen verbunden sind. Zu die-
sem Zweck erhélt die DBAG zeitnah Informationen Uber den Geschaftsverlauf der Portfo-
liounternehmen. Vorstandsmitglieder oder andere Mitglieder des Investmentteams sind im
Aufsichtsrat bzw. im Beirat der Portfoliounternehmen vertreten. DarlUber hinaus Uberwa-
chen die zustandigen Mitglieder des Investmentteams die Geschéftsentwicklung der Port-
foliounternehmen im Rahmen formell implementierter Prozesse.

Zum Risikomanagement verweisen wir auf die Erlduterungen im zusammengefassten Lage-
bericht unter ,Chancen und Risiken”.

33.2.Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko ist fur die DBAG derzeit nicht erkennbar. Die frei zur Verfigung stehen-
den flussigen Mittel betragen 37.737 Tausend Euro (Vorjahr: 18.367 Tausend Euro). Zu-
sammen mit den Wertpapieren in Héhe von 75.059 Tausend Euro (Vorjahr: null Euro) und
den nicht gezogenen zwei  Kreditlinien mit einer  Gesamthdhe  von
106.660 Tausend Euro (Vorjahr: nicht gezogenen Teil aus zwei Kreditlinien in einer Gesamt-
hohe von 76.900 Tausend Euro) betragen die verfigbaren Mittel der DBAG
219.456 Tausend Euro (Vorjahr: 95.267 Tausend Euro).

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten in Hohe von 2.267 Tausend Euro (Vorjahr:
8.104 Tausend Euro) sind innerhalb eines Jahres fallig; davon entfallen 948 Tausend Euro
(Vorjahr: 769 Tausend Euro) auf kurzfristige Leasingverbindlichkeiten. Die Co-Investitions-
vereinbarungen an  der  Seite der DBAG-Fonds  belaufen  sich  auf
273.401 Tausend Euro (Vorjahr: 311.324 Tausend Euro).

Die DBAG geht davon aus, dass sie die Unterdeckung von 56.212 Tausend Euro (Vorjahr:
224.161 Tausend Euro) durch MittelrtckflUsse aus der VerduBerung von Portfoliounterneh-
men decken kann.

33.3.Ausfallrisiko

Ein Risiko fur die DBAG kann sich auch daraus ergeben, dass ein Vertragspartner seinen
Verpflichtungen nicht nachkommt und der DBAG dadurch finanzielle Verluste entstehen.

AusmafB des Ausfallrisikos

Bei den nachfolgenden Bilanzposten stellt der Buchwert das maximale Ausfallrisiko dar:

in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2020
Forderungen 45.132 5.071
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 25.988
Flussige Mittel 37.737 18.367
Sonstige Vermdgenswerte' 917 21.459

104.118 70.885

1 Ohne Abgrenzungen, Umsatzsteuer und Sonstige in Hohe von 1.778 Tsd. € (Vorjahr: 1.589 Tsd. €)

Ein Ausfallrisiko aus den Wertpapieren ist zum Stichtag nicht erkennbar.

Die Risikovorsorge fur zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermo-
genswerte betrug zum Stichtag 25 Tausend Euro (Vorjahr: vier Tausend Euro).
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Management des Ausfallrisikos

Forderungen: Schuldner sind unsere Co-Investitionsvehikel und seit der Umgliederung im
Berichtsjahr auch die DBAG-Fonds. Die Zahlungsverpflichtungen kénnen durch Kapitalab-
rufe bei der DBAG bzw. bei den Investoren befriedigt werden.

Sonstige Finanzinstrumente: Der Posten beinhaltet kurzfristige Ausleihungen an unsere Co-
Investitionsvehikel. Nach Ablauf der Laufzeit von bis zu 270 Tagen werden die Mittel bei
der DBAG abgerufen und die Ausleihungen werden zuriickgezahlt.

Flussige Mittel: Die flussigen Mittel sind Einlagen bei deutschen Kreditinstituten und in die
Sicherungssysteme der entsprechenden Banken eingebunden.

Sonstige Vermdgenswerte: Die sonstigen Vermdgenswerte umfassten im Vorjahr auch For-
derungen gegen DBAG-Fonds, die seit dem Berichtsjahr unter den Forderungen ausgewie-
sen werden.

34. Finanzinstrumente

Die Finanzanlagen, die sonstigen Finanzinstrumente und die Wertpapiere sind vollstandig
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Forderungen, die flissigen Mittel und die in den
sonstigen Vermdgenswerten enthaltenen Finanzinstrumente sind zu fortgefuhrten Anschaf-
fungskosten bewertet und gréBtenteils unter den kurzfristigen Vermogenswerten ausge-
wiesen. Sie haben eine sehr gute Kreditqualitat und sind ungesichert. Bei diesen Instrumen-
ten gehen wir davon aus, dass der beizulegende Zeitwert dem Buchwert entspricht.

Die finanziellen Verbindlichkeiten sind zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Wir
gehen davon aus, dass ihr beizulegender Zeitwert dem Buchwert entspricht.
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BUCHWERT UND BEIZULEGENDER ZEITWERT VON FINANZINSTRUMENTEN

Beizulegender

Beizulegender

Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
in Tsd. € 30.9.2021 30.9.2021 30.9.2020 30.9.2020
Finanzielle Vermdgenswerte
erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert
bewertet
Finanzanlagen 545.339 545.339 390.741 390.741
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 20.332 25.988 25.988
Wertpapiere 75.059 75.059 0 0
640.730 640.730 416.730 416.730
Finanzielle Vermdgenswerte
zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewer-
tet
Forderungen 45.132 45.132 5.071 5.071
Flussige Mittel 37.737 37.737 18.367 18.367
Sonstige Vermodgenswerte' 917 917 21.459 21.459
83.786 83.786 44.897 44.897
Finanzielle Verbindlichkeiten
zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewer-
tet
Verbindlichkeiten aus Anteilen
anderer Gesellschafter 58 58 57 57
Kreditverbindlichkeiten 0 0 13.100 13.100
Sonstige Verbindlichkeiten? 936 936 6.971 6.971
994 994 20.128 20.128

1 Ohne Abgrenzungen, Umsatzsteuer und Sonstige in Hohe von 1.778 Tsd. € (Vorjahr: 1.589 Tsd. €)

2 Ohne Leasingverbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Steuern in Héhe von 4.480 Tsd. € (Vorjahr: 4.723 Tsd. €)

34.1.Hierarchische Einstufung von Finanzinstrumenten

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente werden nach IFRS 13 in die fol-

genden drei Stufen gegliedert:

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 indi-
rekt (von Preisen abgeleitet) am Markt beobachten lassen.

STUFE 3: Verwendung von EinflussgréBen, die im Wesentlichen nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren (nicht beobachtbare Parameter). Die Wesentlichkeit dieser Parameter
wird anhand ihres Einflusses auf die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes beurteilt.

Die wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente werden wie

folgt eingestuft:
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BEMESSUNGSHIERARCHIE FUR FINANZIELLE VERMOGENSWERTE,
DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET WERDEN

Beizu-
legender
Zeitwert
in Tsd. € 30.9.2021 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte
Finanzanlagen 545.339 0 0 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 0 0 20.332
Wertpapiere 75.059 0 75.059 0
640.730 0 75.059 565.671
BEMESSUNGSHIERARCHIE FUR FINANZIELLE VERMOGENSWERTE,
DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET WERDEN
Beizu-
legender
Zeitwert
in Tsd. € 30.9.2020 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte
Finanzanlagen 390.741 0 0 390.741
Sonstige Finanzinstrumente 25.988 0 0 25.988
416.730 0 0 416.730

Es sind keine Vermdgenswerte oder Schulden vorhanden, die nicht wiederkehrend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Als Klassen nach IFRS 13 sind fur die Finanzinstrumente der Stufen 1 und 2 die Kategorien
nach IFRS 9 definiert. Die Finanzinstrumente der Stufe 3 sind den folgenden Klassen zuge-
ordnet:

KLASSENZUORDNUNG DER FINANZINSTRUMENTE DER STUFE 3

Anteile an
konzern-
internen Anteile an
Investment- Portfolio-
gesell- unter-
inTsd. € schaften nehmen Sonstige Summe
30.9.2021
Finanzanlagen 541.748 3.483 107 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 0 0 20.332
562.080 3.483 107 565.671
30.9.2020
Finanzanlagen 386.535 4.152 55 390.741
Sonstige Finanzinstrumente 25.988 0 0 25.988
412.523 4.152 55 416.730

Die folgenden Tabellen zeigen die Veranderungen der Finanzinstrumente der Stufe 3 im
Berichtsjahr bzw. im Vorjahr:
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ENTWICKLUNG DER FINANZINSTRUMENTE DER STUFE 3

in Tsd. € 1.10.2020 Zugange Abgénge anderLYrY;; 30.9.2021
Finanzanlagen
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 386.535 90.058 55.783 120.938 541.748
Anteile an Portfoliounternehmen 4.152 0 0 -668 3.483
Sonstige 55 54 0 -2 107
390.741 90.112 55.783 120.268 545.339
ENTWICKLUNG DER FINANZINSTRUMENTE DER STUFE 3
Wert-
inTsd. € 1.10.2019 Zugange Abgdnge  anderungen 30.9.2020
Finanzanlagen
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 380.275 92.938 22.873 -63.805 386.535
Anteile an Portfoliounternehmen 4.937 0 0 -786 4.152
Auslandsfondsbeteiligung 406 0 406 0 0
Sonstige 74 27 42 -4 55
385.693 92.965 23.321 -64.595 390.741

Die Wertanderungen sind in den Ertrdgen aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) erfasst.

Im Berichtsjahr erfolgten wie im Vorjahr keine Umgruppierungen zwischen den Stufen.

FUr Finanzinstrumente der Stufe 3 liegen die folgenden moglichen Bandbreiten fur nicht

beobachtbare Parameter vor:

BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender

Zeitwert Nicht beobachtbare

in Tsd. € 30.9.2021 @ Bewertungsverfahren  Parameter Bandbreite

Finanzanlagen

Anteile an konzern-

internen Investment- Durchschnittliche

gesellschaften 541.748 | Nettovermdgenswert'  EBITDA-Marge -2 bis 48 %
Net Debt? zu EBITDA 0,2 bis 10,8
Multiple-Abschlag 0 bis 10 %

Anteile an Portfolioun- Durchschnittliche

ternehmen 3.483 | Multiplikatorverfahren  EBITDA-Marge 7 %
Net Debt? zu EBITDA 2,4
Multiple-Abschlag 0%

Sonstige 107 | Nettovermdgenswert  n.a. n.a.

545.339

Der Nettovermdgenswert wird nach dem Sum-of-the-Parts-Verfahren ermittelt. Soweit fir die darin enthaltenen

Investments das Multiplikatorverfahren zur Anwendung kommt, werden hierbei dieselben nicht beobachtbaren
Parameter verwendet, die auch fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fur Anteile an Portfoliounterneh-

men herangezogen werden (siehe Tz. 6).
2 Nettoverschuldung des Portfoliounternehmens
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BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender

Zeitwert Nicht beobachtbare

inTsd. € 30.9.2020 Bewertungsverfahren  Parameter Bandbreite

Finanzanlagen

Anteile an konzern-

internen Investment- Durchschnittliche

gesellschaften 386.535 Nettovermogenswert'  EBITDA-/ EBITA-Marge 3 bis 45 %
Net Debt? zu EBITDA -3,9 bis 20,5
Multiple-Abschlag 0 bis 20 %

Anteile an Portfolioun- Durchschnittliche

ternehmen 4.152  Multiplikatorverfahren  EBITDA-/ EBITA-Marge 7 %
Net Debt? zu EBITDA 3,4
Multiple-Abschlag 0 %

Sonstige 55 Nettovermbgenswert  n.a. n.a.

390.741

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
2 Siehe FuBnote 2 in der vorhergehenden Tabelle

Nach unserer Einschatzung wirkt sich die Veranderung nicht beobachtbarer Parameter fur
die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von Finanzinstrumenten der Stufe 3 betrags-

maBig folgendermaBen aus:

BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender

Zeitwert
inTsd. € 30.9.2021 | Verdnderung nicht beobachtbarer Parameter ~ Anderung Zeitwert
Finanzanlagen'
Anteile an konzern-
internen Investment-
gesellschaften 541.748 | EBITDA +/-10 % 46.524
Net Debt +/- 10 % 16.903
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 1.145
Anteile an Portfoliounter-
nehmen 3.483 | EBITDA +/-10 % 371
Net Debt +/-10 % 156
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 0
Sonstige 107 n.a. n.a.
545.339

1 Bei kurzlich neu eingegangenen Investments hat eine Verdnderung der nicht beobachtbaren Parameter keine Aus-

wirkungen auf den beizulegenden Zeitwert.
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BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender

Zeitwert
inTsd. € 30.9.2020 Verdnderung nicht beobachtbarer Parameter ~ Anderung Zeitwert
Finanzanlagen'
Anteile an konzern-
internen Investment-
gesellschaften 386.535 EBITDA und EBITA? +/-10 % 42.472
Net Debt +/-10 % 18.685
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 1.928
Anteile an Portfoliounter-
nehmen 4.152  EBITDA und EBITA2 +/- 10 % 1.978
Net Debt +/-10 % 888
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 0
Sonstige 55 n.a. n.a.
390.741

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle

2 Die wesentlichen ergebnisbeeinflussenden Faktoren wirken sich auf beide nicht beobachtbare Parameter gleicher-
maBen aus, sodass eine Korrelation zwischen EBITDA und EBITA besteht. Daher wird in der Sensitivitatsanalyse die
Anderung des Zeitwertes fiir die beiden nicht beobachtbaren Parameter gemeinsam dargestellt, bei Konstanz aller
Ubrigen Parameter.

Im Berichtsjahr werden erstmalig zwei indirekt Uber konzerninterne Investmentgesellschaf-
ten gehaltene Portfoliounternehmen auf Basis des Umsatzes bewertet. Falls sich die zu-
grunde liegenden Multiplikatoren um +/- 10 Prozent andern wirden, ergabe sich ceteris
paribus eine Anpassung der Zeitwerte um +/- 1.553 Tausend Euro.

34.2.Nettoergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstru-
menten

Das Nettoergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten um-
fasst erfolgswirksame Anderungen der beizulegenden Zeitwerte, realisierte Gewinne oder
Verluste aus dem Abgang von Finanzinstrumenten, laufende Ertrage sowie Wechselkursan-
derungen.

Insgesamt sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung folgende Nettoergebnisse aus fi-
nanziellen Vermogenswerten, die zum beizulegenden Zeitwert erfasst werden, enthalten:

NETTOERGEBNIS AUS ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETEN FINANZINSTRUMENTEN

in Tsd. € 2020/2021 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 2019/2020 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft

(netto) 178.378 0 0 178.378 -16.864 0 0 -16.864

Sonstige betriebliche Ertrage 0 0 0 0 289 0 289 0

Sonstige betriebliche Aufwendungen -54 0 -54 0 0 0 0 0

Zinsergebnis 703 0 0 703 71 0 -162 233
179.028 0 -54 | 179.081 -16.503 0 127  -16.630
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34.3.Nettoergebnis aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Finan-

zinstrumenten

Das Nettoergebnis aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Finanzinstrumenten
umfasst im Wesentlichen Ertrage aus dem Fondsgeschaft, Beratungsaufwand und weiterbe-

rechnete Kosten sowie Zinsen.

NETTOERGEBNIS AUS ZU FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGSKOSTEN BEWERTETEN FINANZINSTRUMENTEN

inTsd. € 2020/2021 Stufe 1 Stufe 2 | Stufe 3 2019/2020  Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 42.083 0 0 42.083 29.304 0 0 29.304
Sonstige betriebliche Ertrage 2.898 0 0 2.898 3.152 0 0 3.152
Sonstige betriebliche Aufwendungen -4.968 0 0 -4.968 -4.353 0 0 -4.353
Zinsergebnis -12 0 0 -12 2 0 0 2

40.002 0 (1] 40.002 28.105 0 0 28.105

35. Kapitalmanagement

Die DBAG hat im Kapitalmanagement das Ziel, den langfristigen Kapitalbedarf des Konzerns
zu sichern sowie den Unternehmenswert der DBAG langfristig zu steigern.

Die Hohe des Eigenkapitals wird langfristig durch Ausschttungen und Aktienriickkaufe sowie

durch Kapitalerhéhungen gesteuert.

Insgesamt ergibt sich fur die DBAG die folgende Kapitalzusammensetzung:

inTsd. € 30.9.2021 30.9.2020

Fremdkapital
Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter 58 57
Ruckstellungen 26.659 25.316
Kreditverbindlichkeiten 0 13.100
Leasingverbindlichkeiten 4.096 4722
Sonstiges Fremdkapital 5.378 7.861
36.191 51.056

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 66.733 53.387
Rucklagen 251.221 162.436
Konzernbilanzgewinn 380.807 207.708
698.762 423,531
Anteil des Eigenkapitals am Gesamtkapital (in %) 95,08 89,24

Uber die Kapitalanforderung des Aktiengesetzes hinaus unterliegt die DBAG einer Kapitalbe-
schrankung des Gesetzes Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG). Um den Sta-
tus als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft beizubehalten, muss auf das Grundkapital eine
Einlage in Hohe von 1.000 Tausend Euro geleistet sein. Diese war im Berichtsjahr und im

Vorjahr jeweils voll eingezahlt.
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36. Ergebnis je Aktie nach IAS 33

2020/2021 2019/2020
Konzernergebnis (in Tsd. €) 185.134 -16.757
Anzahl der Aktien am Bilanzstichtag 30.9. 18.804.992 15.043.994
Anzahl der Aktien im Umlauf zum Bilanzstichtag 30.9. 18.804.992 15.043.994
Durchschnittliche Anzahl der Aktien 17.211.180 16.034.795
Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (in €) 10,76 -1,05

Am 12. April 2021 hat der Vorstand mit Zustimmung des Transaktionsausschusses des Auf-
sichtsrats vom selben Tag beschlossen, das Genehmigte Kapital 2017 (§ 5 Abs. 3 der Satzung)
auszuliben und das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von bis zu 3.760.998 neuen
auf den Namen lautenden Stlickaktien gegen Bareinlagen zu erhéhen (siehe dazu auch Tz

24). Der Bezugspreis der neuen Aktien lag unterhalb des Marktpreises der bestehenden Aktien.

Dementsprechend wurde die durchschnittliche Anzahl der Aktien fur alle Perioden vor April
2021 um den Effekt des Differenzbetrags zwischen Bezugs- und Marktpreis angepasst.

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division des auf die DBAG entfal-
lenden Konzernergebnisses durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl der wahrend des
Geschaftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien.

Eine Verwasserung des Ergebnisses je Aktie kann aus sogenannten potenziellen Aktien im
Rahmen von Aktienoptionsprogrammen resultieren. Die DBAG hat seit Jahren kein Aktienop-
tionsprogramm aufgelegt. Entsprechend stehen zum Bilanzstichtag keine Aktienoptionen
mehr aus. Das verwasserte Ergebnis entspricht daher dem unverwasserten Ergebnis.

37. Angaben zur Segmentberichterstattung

Die Geschéftspolitik der DBAG ist darauf ausgerichtet, den Unternehmenswert der DBAG
durch erfolgreiche Investitionen in Unternehmensbeteiligungen in Verbindung mit nachhalti-
gen Ertragen aus dem Fondsgeschéft langfristig zu steigern. Die Beteiligungen werden sowohl
als Co-Investor der DBAG-Fonds als auch unabhangig von diesen Fonds eingegangen: mehr-
heitlich im Rahmen von Management-Buy-outs (MBO) oder Uber eine Minderheitsbeteiligung
zur Finanzierung von Wachstum.

Um die beiden beschriebenen Geschéftsfelder der DBAG getrennt steuern zu kdnnen, ermit-
telt das interne Berichtswesen jeweils ein operatives Ergebnis (Segmentergebnis). Daher wer-
den die Geschaftsfelder Private-Equity-Investments und Fondsberatung als berichtspflichtige
Segmente ausgewiesen.
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Private- Konzern

Equity- Fonds- Uberleitung
in Tsd. € Investments beratung Konzern' 2020/2021
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft
(netto) 178.378 0 0 178.378
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 0 43.408 -1.325 42.083
Ertrége aus dem Fonds- und Beteili-
gungsgeschaft 178.378 43.408 -1.325 220.461
Ubrige Ergebnisbestandteile -10.670 -25.397 1.325 -34.741
Ergebnis vor Steuern (Segmentergeb-
nis) 167.708 18.012 0 185.720
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -577
Ergebnis nach Steuern 185.143
Ergebnis fir Anteile anderer Gesellschaf-
ter -9
Konzernergebnis 185.134
Finanzanlagen 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 20.332
Finanzmittel? 112.796
Kreditverbindlichkeiten 0
Nettovermdgenswert 678.466
Verwaltetes oder beratenes Vermo-
gen’ 2.473.235

N

Fur das Segment Private-Equity-Investments wird im Rahmen der internen Steuerung eine synthetische Verwaltungs-
vergutung berechnet und bei der Ermittlung der Segmentergebnisse berticksichtigt. Die Vergltung berechnet sich auf
Grundlage des Co-Investmentanteils der DBAG.

Die Finanzmittel dienen der DBAG zur Investition in Eigenkapital oder eigenkapitalahnliche Instrumente. Sie enthalten
die Bilanzposten |, Flussige Mittel” sowie — sofern vorhanden -, Langfristige Wertpapiere” und , Kurzfristige Wertpa-
piere”.

Das verwaltete oder beratene Vermégen umfasst die in Portfoliounternehmen investierten Mittel, die sonstigen Finan-
zinstrumente und die Finanzmittel der DBAG sowie die in Portfoliounternehmen investierten Mittel und die noch ab-
rufbaren Kapitalzusagen der von der DBAG verwalteten oder beratenen Fonds.

N

w
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Private- Konzern

Equity- Fonds- Uberleitung
in Tsd. € Investments beratung Konzern' 2019/2020
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft
(netto) -16.864 0 0 -16.864
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 0 30.589 -1285 29.304
Ertrége aus dem Fonds- und Beteili-
gungsgeschaft -16.864 30.589 -1.285 12.440
Ubrige Ergebnisbestandteile -8.378 -21.130 1.285 -28.222
Ergebnis vor Steuern (Segmentergeb-
nis) -25.241 9.459 0 -15.782
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -965
Ergebnis nach Steuern -16.747
Ergebnis fir Anteile anderer Gesellschaf-
ter -9
Konzernergebnis -16.757
Finanzanlagen 390.741
Sonstige Finanzinstrumente 25.988
Finanzmittel? 18.367
Kreditverbindlichkeiten -13.100
Nettovermdgenswert 421.997
Verwaltetes oder beratenes Vermo-
gen’ 2.582.562

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
2 Siehe FuBnote 2 in der vorhergehenden Tabelle
3 Siehe FuBnote 3 in der vorhergehenden Tabelle

Produkte und Dienstleistungen

Die DBAG beteiligt sich als Co-Investor an der Seite von DBAG-Fonds an Unternehmen, mehr-
heitlich oder Uber eine Minderheitsbeteiligung. Die mehrheitlichen Beteiligungen strukturieren
wir grundsatzlich als ein sogenanntes Management-Buy-out. Bei Wachstumsfinanzierungen
gehen wir eine minderheitliche Beteiligung ein, zum Beispiel Uber eine Kapitalerhéhung. Dar-
Uber hinaus investiert die DBAG unabhéangig von den
DBAG-Fonds auBerhalb von deren Anlagestrategien. Im Rahmen des Beteiligungsgeschafts
erzielte die DBAG ein Bewertungs- und Abgangsergebnis und laufende Ertrdge aus Finanzan-
lagen in Héhe von 178.378 Tausend Euro (Vorjahr: -16.864 Tausend Euro). Die Ertrdge aus
dem Fondsgeschaft betrugen im Berichtsjaghr 42.083 Tausend Euro (Vorjahr:
29.304 Tausend Euro).

Geografische Aktivitaten und Branchenschwerpunkte

Regional hat die Mehrzahl der Portfoliounternehmen ihren Sitz oder ihren Geschéaftsschwer-
punkt im deutschsprachigen Raum. Seit 2020 investieren wir zudem in Italien, einem der wich-
tigsten Industrielander der Europdischen Union mit einem hohen Anteil von Unternehmen in
Familienbesitz. Dartber hinaus investieren wir auch in Unternehmen in anderen europdischen
Landern. Die Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) entfallen in Hohe von 170.361
Tausend Euro (Vorjahr: -29.905 Tausend Euro) auf Unternehmen mit Sitz in der DACH-Region
und in Hohe von 8.016 Tausend Euro (Vorjahr:
13.041 Tausend Euro) auf Unternehmen mit Sitz in Italien und anderen europaischen Landern.

Seit jeher investiert die DBAG in produzierende Unternehmen und ihre Dienstleister, die das
Fundament der weltweit hohen Reputation des deutschen Mittelstands bilden. Zu diesem
Marktsegment gehdren inzwischen langst auch IndustryTech-Unternehmen — Unternehmen
also, deren Produkte Automatisierung, Robotertechnik und Digitalisierung erst ermoglichen.



[
GESCHAFTSBERICHT 2020/2021 KONZERNABSCHLUSS ZUM 30. SEPTEMBER 2021

Seit fast einem Jahrzehnt investieren wir zudem in Unternehmen aus den Branchen Breitband-
Telekommunikation, Software, IT-Dienstleistleistungen und Healthcare. Fur weitere Informa-
tionen zu den Branchenschwerpunkten verweisen wir auf den zusammengefassten Lagebe-
richt unter der Uberschrift ,Breit aufgeféchertes Branchenspektrum®.

170

® ©

Industrielle Maschinen- Breitband- IT-Ser-
Automobil- Dienst- Industrielle  und Anla-  Telekommuni- vices/
inTsd. € zulieferer leistungen Komponenten genbau kation Software Healthcare Sonstige Summe
30.9.2021
Anteile an konzerninternen In-
vestmentgesellschaften 755 2.524 -1.156 2.470 86.649 18.978 26.725 41.732 178.676
Anteile an Portfoliounternehmen 0 0 0 0 0 0 0 -301 -301
Auslandsfondsbeteiligung 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sonstige 0 0 0 0 0 0 0 3 3
755 2.524 -1.156 2.470 86.649 18.978 26.725 41.434 178.378
30.9.2020
Anteile an konzerninternen In-
vestmentgesellschaften -9.547 1.974 -29.588 4.729 11.753 2.539 -6.584 7.896 -16.829
Anteile an Portfoliounternehmen 0 0 0 0 0 0 0 -24 -24
Auslandsfondsbeteiligung 0 0 0 0 0 0 0 -17 -17
Sonstige 0 0 0 0 0 0 0 7 7
-9.547 1.974 -29.588 4.729 11.753 2.539 -6.584  7.861 -16.864

Far weitere Informationen zur Zusammensetzung des Portfolios und dessen Entwicklung ver-
weisen wir auf den Abschnitt ,Geschaftsfeld Private-Equity-Investments” im zusammenge-
fassten Lagebericht.

Kunden

Die Kunden der DBAG sind die Investoren der DBAG-Fonds. Es handelt sich um deutsche und
internationale institutionelle Investoren, insbesondere Pensionsfonds, Dachfonds, Banken,
Stiftungen, Versicherungen oder Verwalter von Familienvermégen.

Die DBAG erzielt ihre Ertrage aus dem Fondsgeschaft mit Investoren, von denen keiner mehr
als zehn Prozent der Gesamtertrage ausmacht.

38. Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der DBAG haben die gemaB § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung
abgegeben und den Aktionaren dauerhaft auf der Website der DBAG'” zugénglich gemacht.

39. Angaben liber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Nahestehende Unternehmen im Sinne von IAS 24 sind die konzerninternen Investmentgesell-
schaften (siehe Tz. 4.3) und die indirekt Uber die konzerninternen Investmentgesellschaften
gehaltenen Gesellschaften, sofern die DBAG mindestens
20 Prozent ihrer Anteile halt (insbesondere Holdinggesellschaften im DBAG ECF, Tochterun-
ternehmen der Deutschen Beteiligungsgesellschaft mbH und der DBAG Bilanzinvest Il (TGA)
GmbH & Co. KG), die nicht konsolidierten Tochterunternehmen der DBAG (siehe Tz. 4.5) so-
wie die nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen
(siehe Tz. 4.6).

"7 https://www.dbag.de/investor-relations/corporate-governance/entsprechenserklaerungen
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Nahestehende Personen im Sinne von IAS 24 sind die Mitglieder des Managements in Schlus-
selpositionen. Das sind im DBAG-Konzern die Vorstandsmitglieder, die Mitglieder der Ge-
schaftsleitung und die Aufsichtsratsmitglieder.

Ertrage und Aufwendungen, Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem
Fondsgeschaft

Uber vollkonsolidierte Tochterunternehmen erbringt die DBAG vermdgensverwaltende
Dienstleistungen fir die DBAG-Fonds und die Co-Investitionsvehikel.

Die Verwaltung obliegt den folgenden vollkonsolidierten Gesellschaften: AIFM-DBG Fund VI
(Guernsey) LP, DBG Fund VI GP (Guernsey) LP, DBG Fund VII GP S.a r.l., DBG Fund VIII GP
(Guernsey) L.P., DBG Management GmbH & Co. KG, DBG Management GP (Guernsey) Lim-
ited, DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und DBG New Fund Management GmbH & Co.
KG. Fur die Verwaltung der Co-Investitionsvehikel des DBAG ECF und DBAG Fund V zahlt die
DBAG keine Vergltung. Seit Auflegen des DBAG Fund VI zahlt die DBAG eine volumenab-
hangige Vergutung fur die Verwaltung ihrer Co-Investments, und zwar an die DBG Fund VI
GP (Guernsey) LP, an die DBG Fund VII GP S.a r.l. und die AIFM-DBG Fund VIl (Guernsey) L.P.
sowie an die DBG Fund VIl GP (Guernsey) L.P. Die Vergltung bemisst sich — nach denselben
Grundsétzen und Konditionen wie fur die Investoren der DBAG-Fonds — mit einem festen
Prozentsatz auf das zugesagte oder investierte Kapital eines Fonds.

Die Verwaltungsgesellschaften werden Uber die DBG Advising GmbH & Co. KG und die DBAG
Italia S.r.l. beraten; sie bezahlen dafiir eine Beratungsvergitung.

Die Vergltungen aus diesen Tatigkeiten werden einschlieBlich der von den Investoren der
DBAG-Fonds erhaltenen Betrage im Posten , Ertrdge aus dem Fondsgeschaft” (siehe Tz. 10)
erfasst. Im Berichtsjahr entfallen von den Ertrdgen aus dem Fondsgeschaft
8.641 Tausend Euro (Vorjahr: 5.651 Tausend Euro) auf Einnahmen aus den Co-Investitionsve-
hikeln und 33.134 Tausend Euro (Vorjahr: 23.458 Tausend Euro) auf Einnahmen aus den
DBAG-Fonds. Die von der DBAG gezahlten Vergtungen werden auBerdem wertmindernd in
dem Posten ,Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft (netto)” (siehe Tz. 9) erfasst.

Zum Stichtag bestehen Forderungen aus Verwaltungsvergitungen gegen DBAG-Fonds in
Hohe von 33.647 Tausend Euro (Vorjahr: 18.205 Tausend Euro, siehe Tz. 19 und 23) und
Forderungen aus Verwaltungsvergitungen gegen die Co-Investitionsvehikel in Hohe von
9.593 Tausend Euro (Vorjahr: 5.071 Tausend Euro, siehe Tz. 19).

Beziehungen zu der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und der DBG Adyvis-
ing GmbH & Co. KG

Die Anteile an der vollkonsolidierten DBG Managing Partner GmbH & Co. KG werden zu 20
Prozent von der DBAG selbst gehalten. Weitere 80 Prozent werden von den Vorstandsmitglie-
dern, die dem Investmentteam angehdéren, gehalten. Die Einnahmen aus der Verzinsung ihrer
Kapitalkonten betragen 236 Euro (Vorjahr: 236 Euro). Die Anteile an der Komplementarin der
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG werden von der DBG Managing Partner GmbH & Co.
KG selbst gehalten. Die Komplementarin erhalt eine jahrliche Haftungsvergttung von 3.125
Euro.

Die Anteile an der vollkonsolidierten DBG Advising GmbH & Co. KG werden zu 20 Prozent
von der DBAG gehalten. 80 Prozent der Anteile werden von den Vorstandsmitgliedern, die
dem Investmentteam angehdren, gehalten. Die Einnahmen aus der Verzinsung ihrer Kapital-
konten betragen 113 Euro (Vorjahr: 113 Euro). Die Anteile an der Komplementarin der DBG
Advising GmbH & Co. KG werden von ihr selbst gehalten. Die Komplementarin erhalt eine
jahrliche Haftungsvergiitung von 3.125 Euro.

Fur weitere Informationen zu den Anteilen der Vorstandsmitglieder verweisen wir auf
T1z.25.
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Beziehungen zu der DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG und der DBG Fund LP
(Guernsey) Limited

Die DBAG halt 13,04 Prozent der Anteile an der DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG (Fund
HoldCo). Weitere 86,96 Prozent der Anteile an der Fund HoldCo werden von den Vorstands-
mitgliedern, die dem Investmentteam angehdren, gehalten. Die Einnahmen aus der Verzin-
sung ihrer Kapitalkonten betragen 465 Euro (Vorjahr: 464 Euro). Die Komplementarin der
Fund HoldCo erhalt eine jahrliche Haftungsvergitung von 1.250 Euro. Der restliche Bilanzge-
winn steht der DBAG zu.

Die Fund HoldCo ist Komplementarin der vollkonsolidierten AIFM-DBG Fund VIl (Guernsey) LP,
DBG Fund VI GP (Guernsey) LP, DBG Fund VIII GP (Guernsey) L.P. und European Private Equity
Opportunity Manager LP. Im Berichtsjahr wurden ihr hieraus insgesamt 2.321 Euro (Vorjahr:
1.006 Euro) Bilanzgewinn zugewiesen und 1.006 Euro (Vorjahr: 1.029 Euro) ausgezahlt.

Mit der Beteiligung der DBAG an der Fund HoldCo werden indirekt die Anteile an dem Toch-
terunternehmen der Fund HoldCo, der DBG Fund LP (Guernsey) Limited, zu
13,04 Prozent von der DBAG gehalten. Die DBG Fund LP (Guernsey) Limited ist die Grin-
dungskommanditistin der vollkonsolidierten AIFM-DBG Fund VIl (Guernsey) LP, DBG Fund VI
GP (Guernsey) LP, DBG Fund VIII GP (Guernsey) L.P. und European PE Opportunity Manager
LP. Im Berichtsjahr wurden ihr hieraus insgesamt 862 Euro (Vorjahr: 1.006 Euro) Bilanzgewinn
zugewiesen und 1.006 Euro (Vorjahr: 1.029 Euro) ausgezahit.

Mit der Beteiligung der DBAG an der Fund HoldCo werden die Anteile an der DBG Manage-
ment GP (Guernsey) Ltd. zu weiteren 11,05 Prozent indirekt gehalten. Im Geschaftsjahr
2020/2021 erfolgte wie im Vorjahr keine Ausschittung.

Beziehungen zu den Co-Investitionsvehikeln aus dem Beteiligungsgeschaft

Zur Vorfinanzierung von Beteiligungen an neuen Portfoliounternehmen werden den Co-In-
vestitionsvehikeln des DBAG Fund VIl und DBAG Fund VIIl kurzfristige Darlehen gewéhrt. Diese
werden im Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” ausgewiesen (siehe Tz. 21); der Zinsertrag
daraus wird im Zinsertrag erfasst (siehe Tz. 14). Zum Stichtag bestehen Verbindlichkeiten ge-
genuber Co-Investitionsvehikeln in Hoéhe von neun Tausend Euro (Vorjahr: Verbindlichkeiten
gegenlber den Co-Investitionsvehikeln des DBAG Fund VI und des DBAG Fund VIl in Hohe
von 1.361 Tausend Euro, die im Wesentlichen im Voraus vereinnahmte Verwaltungsvergi-
tungen betrafen).

Sonstige Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Zum Stichtag bestehen Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen in Hoéhe von
29 Tausend Euro (Vorjahr: keine, siehe Tz. 19). Diese betreffen Forderungen aus weiterbere-
chenbaren Aufwendungen gegen eine Holdinggesellschaft.

Private Co-Investments von Teammitgliedern und Carried Interest

Ausgewahlte Mitglieder des Investmentteams und ausgewahlte Geschaftsleiter, die nicht dem
Investmentteam angehdren, haben sich bei den DBAG-Fonds zur Ubernahme eines Investiti-
onsanteils verpflichtet. Daraus kann ihnen, zusatzlich zu den Ruckflissen aus ihrer gesell-
schaftsrechtlichen Beteiligung, ein kapitaldisproportionaler Ergebnisanteil zuflieBen (, Carried
Interest”), nachdem der Fonds insgesamt bestimmte Bedingungen erfullt hat. Dies ist der Fall,
wenn der DBAG-Konzern bzw. die Investoren des jeweiligen DBAG-Fonds ihr eingesetztes
Kapital zuzlglich einer Vorzugsrendite von acht Prozent jahrlich realisiert haben (,,Vollriick-
zahlung”). Der Carried Interest von maximal 20 Prozent'® wird auf jeden Euro VerauBerungs-
erlés nach Erreichen der Vollriickzahlung ausgezahlt; an die Investoren des betreffenden

'® Fr den DBAG Fund VII B [Konzern] SCSp und den DBAG Fund VI B [Konzern] (Guernsey) L.P. betragt der maximale
disproportionale Ergebnisanteil 10 Prozent.
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DBAG-Fonds und die DBAG werden die verbleibenden 80 Prozent' ausgezahlt (Netto-Verau-
Berungserlds). Die Struktur der Beteiligung, ihre Umsetzung und die wirtschaftlichen Kern-
punkte 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 dient dem Interessengleichlauf mit den Inves-
toren der DBAG-Fonds; der Carried Interest soll ihre Initiative und ihren Einsatz far den Inves-
titionserfolg férdern.

Seit Auflegen des DBAG Fund VI sieht die Investmentstruktur der DBAG-Fonds stark verein-
facht wie folgt aus:

UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Ausgewahlte Mitglieder des
Deutsche und 9 9
Investmentteams und
internationale Investoren . A DBAG
ausgewdhlte Geschaftsleiter
als Kommanditisten

(nicht Investmentteam)

99,99 % 99,99 %
0,01 % 0,01 %

DBAG-Fonds Co-Investitionsvehikel

Investments/Beteiligungsunternehmen

In den DBAG-Konzernabschluss einbezogenes Unternehmen
,,,,,,,,,,,,, Feste Beteiligungsquote, in der Regel zwischen 0,5 und 2,0 %

Die Vorstandsmitglieder, die dem Investmentteam angehoren, und die Carry-berechtigten
Mitglieder der Geschéftsleitung tatigten im Geschaftsjahr 2020/2021 bzw. im Vorjahr fol-
gende Investitionen und erhielten folgende Riickzahlungen aus den DBAG-Fonds und den Co-
Investitionsvehikeln:

Investitionen der Ruickzahlungen der
Berichtsperiode Berichtsperiode
Management Management
in in
Schltssel- davon Vor- Schltssel- davon Vor-
in Tsd. € positionen stand positionen stand
Zeitraum 1.10.2020 - 30.9.2021
DBAG Fund IV 0 0 146 146
DBAG ECF 32 5 457 84
DBAG ECF | 24 1" 0 0
DBAG ECF Il 198 49 0 0
DBAG Fund VI 131 58 1.054 426
DBAG Fund VII 440 231 0 0
DBAG Fund VIII 1.237 699 0 0
Summe 2020/2021 2.061 1.054 1.657 656

' Flr den DBAG Fund VII B [Konzern] SCSp und den DBAG Fund VI B [Konzern] (Guernsey) L.P. betragt der Anteil der
Investoren und der DBAG insgesamt 90 Prozent.
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Investitionen der Ruickzahlungen der
Berichtsperiode Berichtsperiode
Management Management
in in
Schlissel- davon Vor- Schltssel- davon Vor-
inTsd. € positionen stand positionen stand
Zeitraum 1.10.2019 - 30.9.2020
DBAG Fund V 17 7 5.605 2.426
DBAG ECF 217 39 634 127
DBAG ECF | 30 13 98 68
DBAG ECF I 275 110 0 0
DBAG Fund VI 223 64 964 341
DBAG Fund VII 1.734 898 0 0
DBAG Fund VIlI 946 520 0 0
Summe 2019/2020 3.443 1.651 7.302 2.963

Die Entwicklung der Carried-Interest-Anspriiche aus den Co-Investitionsvehikeln und den
DBAG-Fonds fur die Carry-berechtigten Vorstandsmitglieder und die Carry-berechtigten Mit-
glieder der Geschaftsleitung sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt. Fiir den Anteil der
Co-Investitionsvehikel verweisen wir auf den den Abschnitt ,Das integrierte Geschaftsmodell
der DBAG” im zusammengefassten Lagebericht.

inTsd. € 01.10.2020' Minderung durch Auszahlung' Zuftihrung (+) / Auflosung (-)' 30.9.2021
Management Management Management Management
in in in in
Schlissel- davon Vor- Schlissel- davon Vor- Schltssel- davon Vor- Schlissel- davon Vor-
positionen stand positionen stand positionen stand positionen stand
DBAG Fund V 6.101 2.638 0 0 -3.122 -797 2.979 1.842
DBAG ECF 24.969 4913 -11.321 -2.108 6.646 975 20.294 3.779
DBAG ECF | 8.016 2.535 0 0 12.854 2.482 20.871 5.016
DBAG ECF I 0 0 0 0 20.111 4.436 20.111 4.436
DBAG Fund VI 10.869 3.729 0 0 249 1.564 11.118 5.293
DBAG Fund VII 0 0 0 0 4.602 1.935 4.602 1.935
49.956 13.815 -11.321 -2.108 41.340 10.595 79.974 22.301
1 Die Carried-Interest-Anspriiche zum Geschaftsjahresbeginn und -ende beziehen sich auf die Mitglieder des Manage-
ments in Schlisselpositionen sowie des Vorstands zum jeweiligen Stichtag. Zufthrungen und Auflsungen kénnen
unter anderem auch durch Ein- und Austritte von Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen und des Vor-
stands sowie — beim davon-Vermerk beziglich des Vorstands — den unterjahrigen Eintritt von Mitgliedern des Mana-
gements in Schltsselpositionen in den Vorstand begriindet sein.
inTsd. € 1.10.2019 Minderung durch Auszahlung Zuftihrung (+) / Auflésung (-) 30.9.2020
Management Management Management Management
in in in in
Schlissel- davon Vor- Schlissel- davon Vor- Schltssel- davon Vor- Schltssel- davon Vor-
positionen stand positionen stand positionen stand positionen stand
DBAG Fund V 11.747 5.080 -5.112 -2.211 -533 -231 6.101 2.638
DBAG ECF 22.495 4.419 0 0 2474 494 24.969 4913
DBAG ECF | 4.006 1.267 0 0 4.010 1.268 8.016 2.535
DBAG Fund VI 56.627 20.154 0 0 -45.758 -16.425 10.869 3.729
94.875 30.920 -5.112 -2.211 -39.807 -14.893 49.956 13.815

Carried Interest wird im Konzernabschluss bei der Bewertung der Anteile der DBAG an den
Co-Investitionsvehikeln eines Fonds zum beizulegenden Zeitwert (,, Nettovermdgenswert”) be-
rlcksichtigt. Dabei wird die Totalliquidation des Fondsportfolios zum Stichtag unterstellt
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(siehe Tz. 6 unter der Uberschrift ,Bewertungsverfahren zur Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte der Hierarchiestufe 3"). Im Berichtsjahr sind die Nettovermdgenswerte der
Co-Investitionsvehikel DBAG Fund V, DBAG ECF, DBAG ECF |, DBAG ECF I, DBAG Fund VI
und DBAG Fund VII (Top-up Fund) durch Carried-Interest-Anspriiche in Hohe von insgesamt
51.649 Tausend Euro (Vorjahr: 31.000 Tausend Euro) gemindert, davon entfallen
30.672 Tausend Euro (Vorjahr: 18.461 Tausend Euro) auf das Management in Schltsselposi-
tionen. Fir den DBAG Fund VII (Mainpool) und den DBAG Fund VIl betragt der Carried Inte-
rest (unverandert) null Euro.

Dieser bei der Bewertung bertcksichtigte Carried Interest kann sich kinftig noch erhéhen
oder vermindern und kommt erst zur Auszahlung, wenn die gesellschaftsvertraglichen Bedin-
gungen erfillt sind.

Vergiitungen im Rahmen von Anstellungs- bzw. Dienstvertragen

Die Gesamtbezlige der Vorstandsmitglieder betrugen im Berichtsjahr 3.944 Tausend Euro
(Vorjahr: 2.609 Tausend Euro). Darin enthalten sind langfristig féllige Leistungen von
884 Tausend Euro (Vorjahr: 46 Tausend Euro) und laufender Dienstzeitaufwand von
160 Tausend Euro (Vorjahr: 146 Tausend Euro). Von den Rickstellungen fiir Pensionsverpflich-
tungen entfallen 3.851 Tausend Euro (Vorjahr: 4.501 Tausend Euro) auf Vorstandsmitglieder.
Es liegen keine Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses und keine an-
teilsbasierten Vergitungen vor.

Die Gesamtbezlge der Mitglieder der Geschaftsleitung betragen 9.874 Tausend Euro (Vor-
jahr: 8.090 Tausend Euro). Darin enthalten sind langfristig fallige Leistungen von
drei Tausend Euro (Vorjahr: 32 Tausend Euro) und laufender Dienstzeitaufwand von
114 Tausend Euro (Vorjahr: 206 Tausend Euro). Von den Rickstellungen fiir Pensionsverpflich-
tungen entfallen 3.638 Tausend Euro (Vorjahr: 4.647 Tausend Euro) auf Mitglieder der Ge-
schaftsleitung. Es liegen keine anteilsbasierten Vergitungen vor.

Die Gesamtbezlge der Mitglieder des Aufsichtsrats betragen 495 Tausend Euro (Vorjahr: 523
Tausend Euro).

Fur die Grundzige des Vergltungssystems und die Hohe der Gesamtbeziige von Vorstand
und Aufsichtsrat verweisen wir auf den Vergitungsbericht. Der Vergltungsbericht ist Be-
standteil des zusammengefassten Lageberichts. Er enthalt auch die personalisierten Angaben
nach § 314 Abs. 1 Nr. 6 HGB.

Sonstige Geschafte mit dem Management in Schliisselpositionen

Mitglieder der Geschaftsleitung erwarben 1.600 (Vorjahr: 940) Aktien der DBAG zu Vorzugs-
konditionen. Der geldwerte Vorteil hieraus betrug 19 Tausend Euro (Vorjahr:
13 Tausend Euro); er wurde im Personalaufwand erfasst. Zum Stichtag hat die DBAG hieraus
resultierende Forderungen gegen Mitglieder der Geschéftsleitung in H&he von
42 Tausend Euro. Die Forderungen wurden zu Beginn des neuen Geschéftsjahres beglichen.

Die DBAG hat Kredite an Mitglieder der Geschaftsleitung in Hohe von 252 Tausend Euro (Vor-
jahr: 226 Tausend Euro) zu marktlblichen Konditionen gewahrt. Die Zinsertrage betragen
sechs Tausend Euro (Vorjahr: vier Tausend Euro). Dariiber hinaus bestehen nicht in Anspruch
genommene Kreditzusagen gegen Mitglieder der Geschaftsleitung in Hohe von 53 Tausend
Euro (Vorjahr: 79 Tausend Euro).

Es liegen keine Haftungsverhaltnisse fur Mitglieder des Managements in Schllsselpositionen
vor.
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40. Ereignisse nach dem Stichtag

Zu Beginn des neuen Geschéftsjahres ist der DBAG die gestundete Verwaltungsverglitung des
DBAG Fund VIl (seit Juli 2019) in Hohe von 27.768 Tausend Euro zugeflossen. Die Vergitung
wurde von der ersten Ausschittung aus dem DBAG Fund VII nach der TeilverauBerung von
Blikk durch einen Kapitalabruf einbehalten. Der Nettoerl®s aus der TeilverduBerung von Blikk
wurde am 30. September 2021 an die DBAG ausgezahlt.

Im vierten Quartal des Berichtsjahres hatte die DBAG an der Seite des DBAG Fund VIII die
Beteiligung an Dantherm vereinbart. Der Vollzug der Transaktion fand im November 2021
statt. Der DBAG Fund VIII Gbernahm im Zuge eines MBOs die Mehrheit der Anteile an der
Gesellschaft, die DBAG investierte 22.394 Tausend Euro und halt rund 13 Prozent der Anteile
an Dantherm. Ende November 2021 vereinbarte die DBAG an der Seite des DBAG Fund VIII
eine weitere Beteiligung. Es handelt sich um die fiinfte Beteiligung dieses Fonds. Uber die
Transaktion wurde zwischen den Vertragsparteien zunachst Stillschweigen vereinbart. Die
DBAG wird bis zu rund 23 Millionen Euro investieren.

Im vierten Quartal des Berichtsjahres hatte die DBAG an der Seite des
DBAG Fund VIl eine Minderheitsbeteiligung an Itelyum vereinbart. Der Vollzug der Transaktion
fand zu Beginn des neuen Geschéftsjahres statt. Die DBAG investierte 16.715 Tausend Euro
und halt rund funf Prozent der Anteile an Itelyum. Ein Portfoliounternehmen (operasan) hat
einen weiteren Unternehmenszukauf vereinbart. Der DBAG Fund VII wird den Erwerb mit der
Bereitstellung weiteren Eigenkapitals begleiten.

Ein Portfoliounternehmen (Silbitz) des DBAG Fund VI hat einen weiteren Unternehmenszukauf
vereinbart und vollzogen. Der DBAG Fund VI hat den Zukauf mit der Bereitstellung weiteren
Eigenkapitals in Hhe von 7.500 Tausend Euro begleitet; davon entfallen 1.407 Tausend Euro
auf die DBAG.

41. Honorare fiir die Abschlusspriifungsgesellschaft

Das Gesamthonorar fir die BDO als Abschlusspriifungsgesellschaft gliedert sich wie folgt auf:

2020/2021 2019/2020

Mutter- Tochter- Mutter- Tochter-

unter- unter- unter- unter-
in Tsd. € nehmen nehmen Gesamt nehmen nehmen Gesamt

Jahres- und Konzernabschluss-

prufungsleistungen 369 2 371 328 22 349
Andere Bestatigungsleistungen 3 0 3 5 0 5
Sonstige Leistungen 312 0 312 0 0 0
683 2 685 333 22 354

Die Jahres- und Konzernabschlussprifungsleistungen umfassen auch die Tatigkeiten fur die
priferische Durchsicht des Halbjahresabschlusses zum 31. Mérz 2021 und vorgezogene Pri-
fungshandlungen im Rahmen der Abschlussprifung zum 30. September 2021. Von dem Be-
trag entfallen 42 Tausend Euro auf Mehraufwand fur die Konzernabschlussprifung und die
Nachtragspriifung des Vorjahres.

Andere Bestatigungsleistungen betreffen Bestatigungen von Finanzkennzahlen aus Kreditver-
tragen.

Die sonstigen Leistungen umfassen die Erstellung eines Comfort Letter, die Prifung der Ge-
winnprognose 2020/2021 und die priferische Durchsicht des Quartalsabschlusses zum 31.
Dezember 2020 im Zusammenhang mit der prospektpflichtigen Kapitalerhdhung.

176

® ®
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42. Organe der Gesellschaft

Aufsichtsrat*

Dr. Hendrik Otto
Dusseldorf (Vorsitzender)
Mitglied des Vorstands der WEPA SE, Arnsberg

Keine Pflichtmandate oder vergleichbaren Mandate im In- und Ausland

Philipp Moller
Hamburg (stellvertretender Vorsitzender)
Geschaftsfuhrender Gesellschafter der Moller & Forster GmbH & Co. KG, Hamburg

Pflichtmandate

> GWF Messsysteme AG, Luzern, Schweiz

Sonja Edeler
Hannover

Geschaftsleitung Finanzen, Revision und Unternehmenssicherheit der Dirk Rossmann GmbH,
Burgwedel

Keine Pflichtmandate oder vergleichbaren Mandate im In- und Ausland

Axel Holtrup
London, Vereinigtes Konigreich
Selbstandiger Investor

Keine Pflichtmandate oder vergleichbaren Mandate im In- und Ausland

Dr. J6rg Wulfken
Bad Homburg v. d. Hohe
Rechtsanwalt und Partner bei Bruski, Smeets & Lange Rechtsanwalte, Frankfurt am Main

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> Georgian Credit, Tiflis, Georgien (Vorsitz)
Dr. Maximilian Zimmerer

Mtinchen

Aufsichtsrat
Pflichtmandate

> Investmentaktiengesellschaft fur langfristige Investoren TGV, Bonn (Vorsitz)

> Munchener Rickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Minchen

*Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten; vergleichbare Mandate
im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirt-
schaftsunternehmen, jeweils zum 30. September 2021
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Vorstand*

Torsten Grede
Frankfurt am Main (Sprecher)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> Treuburg Beteiligungsgesellschaft mbH, Ingolstadt

> Treuburg GmbH & Co. Familien KG, Ingolstadt

Tom Alzin
Frankfurt am Main (seit 1. Marz 2021)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> Discus Investment SARL, Luxembourg

> Calypso Investment B.V., Amsterdam, Niederlande

Jannick Hunecke
Frankfurt am Main (seit 1. Marz 20217)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> Gienanth Group GmbH, Eisenberg

> Frimo International GmbH, Lotte

Dr. Rolf Scheffels
Franktfurt am Main (bis 28. Februar 2021)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> JCK Holding GmbH Textil KG, Quakenbriick

> Preh GmbH, Bad Neustadt a. d. Saale

Susanne Zeidler

Frankfurt am Main

Pflichtmandate

> Fresenius Management SE, Bad Homburg v. d. Héhe (seit 21. Mai 2021)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

*Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten; vergleichbare Mandate
im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirt-
schaftsunternehmen, jeweils zum 30. September 2021 bzw. zum Tag des Ausscheidens aus dem Vorstand
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43, Anteilsbesitzliste nach § 313 Abs. 2 HGB

Kapitalanteil
Name Sitz n %
Vollkonsolidierte und nicht konsolidierte Tochterunternehmen
AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBAG Bilanzinvest | (Smart Metering) Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Ill Verwaltungs GmbH! Frankfurt am Main 100,00
DBAG ltalia S.r.l. Mailand, Italien 100,00
DBG Advising GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00
DBG Advising Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG! Frankfurt am Main 13,04
DBG Fund LP (Guernsey) Limited' St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Fund VI GP (Guernsey) LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Fund VIIGP S.ar.l. Luxembourg-Findel, Luxemburg 100,00
DBG Fund VIl GP (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Fund VIl GP (Guernsey) Limited' St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBG Management GP (Guernsey) Ltd. St. Peter Port, Guernsey 15,00
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00
DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBG New Fund Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBG Service Provider Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 0,00
European PE Opportunity Manager LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
RQPO Beteiligungs GmbH' Frankfurt am Main 49,00
RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG' Frankfurt am Main 90,00
Nicht konsolidierte konzerninterne Investmentgesellschaften
DBAG Bilanzinvest | (Smart Metering) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBAG Co-Invest (TGA) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Co-Invest (TGA) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 0,00
R+S Holding GmbH Frankfurt am Main 0,00
R+S Beteiligungs GmbH? Fulda 0,00
DBAG Bilanzinvest lll GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99
DBAG Fund VIl Konzern SCSp Luxembourg-Findel, Luxemburg 99,99
DBAG Fund VII B Konzern SCSp Luxembourg-Findel, Luxemburg 99,99
DBAG Fund VIII A Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99
DBAG Fund VIII B Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99
DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA i. L. Frankfurt am Main 100,00
Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH Konigstein/Taunus 100,00
DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA i. L. Frankfurt am Main 0,00
DBG Alpha 5 GmbH Frankfurt am Main 0,00
DBG Asset Management Limited St. Helier, Jersey 0,00
DBG Epsilon GmbH Frankfurt am Main 0,00
DBG Fourth Equity International GmbH Frankfurt am Main 0,00
DBV Drehbogen GmbH Frankfurt am Main 0,00

—

Nicht konsolidierte Tochterunternehmen, siehe Tz. 4.5

N

Die R+S Beteiligungs GmbH halt mittelbar und unmittelbar Anteile an Tochterunternehmen. Wegen untergeordneter
Bedeutung wird auf die Angaben zu diesen Tochterunternehmen verzichtet.
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BESTATIGUNGSVERMERK DES
UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES
ZUSAMMENGEFASSTEN KONZERNLAGEBERICHTS

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main, und ihrer
Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 30. September
2021, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung
und der Konzernkapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2020 bis zum 30.
September 2021 sowie dem Konzernanhang, einschlieBlich einer Zusammenfassung bedeut-
samer Rechnungslegungsmethoden — gepruft.

Dartiber hinaus haben wir den zusammengefassten Lagebericht der Deutsche Beteiligungs
AG fur das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2020 bis zum 30. September 2021 gepruft.

Die unter , SONSTIGE INFORMATIONEN" genannten Bestandteile des zusammengefassten La-
geberichts haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich
gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

> entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage des Konzerns zum 30. September 2021 sowie seiner
Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2020 bis zum 30. September 2021 und

> vermittelt der beigefiigte zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammengefasste
Lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Unser Prifungsurteil zum zusammengefassten Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt
der unter ,,SONSTIGE INFORMATIONEN" genannten Bestandteile des zusammengefassten La-
geberichts.

GemalB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaBigkeit des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts gefuhrt hat.
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Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014;
im Folgenden ,EU-APrVO") unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrt. Un-
sere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt , VERANT-
WORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND
DES ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHTS” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben.

Wir sind von den Konzernunternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den europa-
rechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und
haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfullt.

Darlber hinaus erklaren wir gemaB Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine
verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fur unsere Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum
zusammengefassten Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des
Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflicht-
gemaBen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prifung des Konzernabschlusses fur das
Geschéftsjahr vom 1. Oktober 2020 bis zum 30. September 2021 waren. Diese Sachverhalte
wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung des Konzernabschlusses als Ganzes und bei
der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu bertcksichtigt; wir geben kein gesondertes Pri-
fungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Wir haben folgenden Sachverhalt als besonders wichtigen Priifungssachverhalt identifiziert:
Die Bewertung der Finanzanlagen

Sachverhalt

Der Abschlussposten , Finanzanlagen” betragt EUR 545,3 Mio. und besteht im Wesentlichen
aus den auf die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) entfallenden Anteilen an den gemaB IFRS
10.31 Satz 1 nichtkonsolidierten konzerninternen Investmentgesellschaften. Nach IFRS 10.31
Satz 2 in Verbindung mit IFRS 9 werden die Beteiligungen erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts erfolgt nach den Vorschrif-
ten des IFRS 13 unter besonderer Berlcksichtigung der International Private Equity and Ven-
ture Capital Valuation Guidelines (IPEVG) in der seit 2018 geltenden Fassung sowie den Er-
ganzungen aufgrund der Corona-Pandemie aus Marz 2020.

Der beizulegende Zeitwert der konzerninternen Investmentgesellschaften entspricht dem auf
die DBAG entfallenden Anteil an der Summe der beizulegenden Zeitwerte der einzelnen Port-
foliounternehmen (sum-of-the parts). Die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert unterstellt
eine VerauBerung aller Anteile an Portfoliounternehmen zum Stichtag. In der Bewertung wer-
den auch die individuellen vertraglichen Abreden, insbesondere zur Beteiligung von Mitglie-
dern des Investmentteams am Erfolg eines DBAG Fonds Uber den sogenannten Carried Inte-
rest, berlcksichtigt.

Der zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Portfoliounternehmen implementierte Be-
wertungsprozess der Gesellschaft tragt der fehlenden Beobachtbarkeit von Marktpreisen
Rechnung. Es kommt bei der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der
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Portfoliounternehmen ein Multiplikatorverfahren als ein marktbasiertes Bewertungsverfahren
(market approach) zur Anwendung. Wesentliche nicht beobachtbare Inputfaktoren fur die
Bewertung der einzelnen Portfoliounternehmen sind das aus der Unternehmensplanung ab-
geleitete nachhaltige Ergebnis bzw. die erwarteten Cashflows sowie die Verschuldung. Unab-
hangig von dem eingesetzten Verfahren sind die Bewertungen daher mangels Beobachtbar-
keit aller erforderlichen Inputfaktoren am Markt der Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie zuzu-
rechnen.

Fur den Abschluss besteht das Risiko, dass die bei der Bewertung der Finanzanlagen zugrunde
liegenden beizulegenden Zeitwerte der Portfoliounternehmen nicht die Anforderungen des
IFRS 13 erfillen und daher nicht in angemessener Héhe ermittelt werden. Ein zusatzliches
Risiko ergibt sich in Bezug auf die Bericksichtigung der vertraglichen Regelungen zum Carried
Interest. SchlieBlich besteht das Risiko, dass die Angaben zur Bewertung der Finanzanlagen
im Konzernanhang, insbesondere gemaB IFRS 7 und IFRS 13, nicht angemessen sind.

Die Angaben der DBAG zur Bewertung der Finanzanlagen sind im Konzernanhang unter den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden (Textziffer 6) dargestellt. Wir verweisen zudem auf
die zukunftsbezogenen Annahmen und sonstigen wesentlichen Quellen von Schatzungsunsi-
cherheiten (Textziffer 8), auf die Angaben zu den Finanzanlagen (Textziffer 18), zu den Ertra-
gen aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) (Textziffer 9), auf die Erlauterungen zu den Finan-
zinstrumenten (Textziffer 34) und auf die Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden Per-
sonen (Textziffer 39) sowie auf die Ausfihrungen im zusammengefassten Lagebericht zu der
wirtschaftlichen Lage des Konzerns.

Pruferische Reaktion

Wir haben uns zunachst ein Verstandnis Uber die Vorgehensweise zur Ermittlung der beizule-
genden Zeitwerte im Rahmen der Anteilsbewertung der Portfoliounternehmen verschafft und
gewdrdigt, ob die Bewertungsrichtlinie der Gesellschaft in ausreichender und angemessener
Weise die Anforderungen des IFRS 13 umsetzt. Um uns ein Verstandnis Uber die organisato-
rische Ausgestaltung des Bewertungsprozesses zu verschaffen, haben wir im Rahmen einer
Aufbauprifung die verantwortlichen Mitarbeiter befragt und Prozessbeschreibungen, Status-
reports, Bewertungsdokumentationen sowie Sitzungsprotokolle eingesehen. Auf dieser
Grundlage haben wir die Angemessenheit der eingerichteten Kontrollen, insbesondere im
Hinblick auf die Bewertungsvorschlage durch den Bewertungsausschuss, beurteilt.

Im Rahmen unserer aussagebezogenen Prifungshandlungen haben wir unter anderem die
Dokumentation der Wertermittlung der beizulegenden Zeitwerte aller Portfoliounternehmen
auf Einhaltung des festgelegten Bewertungsprozesses gewdrdigt und uns von der Angemes-
senheit der angewandten Bewertungsverfahren Gberzeugt. Bei funf Unternehmen, die im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr erstmals mittels eines Multiplikatorverfahrens zum beizulegenden
Zeitwert bewertet wurden, umfasste die Wirdigung auch die Auswahl des angewandten Be-
wertungsverfahrens unter Beriicksichtigung der beobachtbaren Inputfaktoren. Darlber hin-
aus haben wir fur alle Portfoliounternehmen die Berechnung des beizulegenden Zeitwerts und
die beobachtbaren Inputfaktoren nachvollzogen. Die nicht beobachtbaren Bewertungsannah-
men haben wir basierend auf einer risikoorientierten bewussten Auswahl gepruft.

Fur ausgewahlte Schatzungen des nachhaltigen Ergebnisses und der Verschuldung der Port-
foliounternehmen haben wir uns von der zutreffenden Ableitung aus der Unternehmenspla-
nung und dem Vorliegen der Genehmigung des Beirats oder des sonstigen zustandigen Gre-
miums Uberzeugt. Darlber hinaus haben wir Befragungen von Personen des Investmentteams
zur Geschéftsentwicklung, Zielerreichung und zu Einzelsachverhalten fur eine risikoorientierte
bewusste Auswahl von Portfoliounternehmen durchgefihrt. Bei Anpassungen einzelner Be-
wertungsparameter durch den Bewertungsausschuss der Deutsche Beteiligungs AG haben wir
die dokumentierte Begrindung mit Mitgliedern des Bewertungsausschusses erortert und an-
schlieBend gewdrdigt. Ferner haben wir fir ausgewahlte werttreibende Annahmen der Un-
ternehmensplanung (insbesondere die EBITDA-Margen) die Angemessenheit beurteilt und
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dabei verglichen, ob diese in einer Bandbreite liegen, die wir aus externen Marktinformationen
zu den korrespondierenden Leistungsindikatoren abgeleitet haben. Beziglich der Multiplika-
toren fur die Anwendung des Multiplikatorverfahrens, haben wir unter Hinzuziehung unserer
Bewertungsspezialisten die sachgerechte Ableitung der Gruppe der Vergleichsunternehmen
sowie der Multiplikatoren aus Unternehmens- und Kapitalmarktdaten gewurdigt.

Ferner haben wir aussagebezogene Prifungshandlungen in Bezug auf die Berlicksichtigung
von Carried Interest bei der Bewertung des beizulegenden Zeitwerts des auf die DBAG entfal-
lenden Anteils durchgefihrt. Wir haben die Identifizierung von Ansprichen auf und die Be-
wertung von Carried Interest nachvollzogen. SchlieBlich haben wir die Angemessenheit der
Konzernanhangangaben zur Bewertung der Finanzanlagen insbesondere gemaB IFRS 7 und
IFRS 13 beurteilt.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fur die sonstigen Informationen verant-
wortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:

> die in Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfiihrung” des zusammengefassten
Lageberichts verwiesene, gesondert veroffentlichte Erklarung zur Unternehmensfihrung,

> die tbrigen Teile des Geschaftsberichts, mit Ausnahme des gepriiften Konzernabschlusses
und zusammengefassten Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht er-
strecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder
ein Prufungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses haben wir die Verantwor-
tung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informa-
tionen

> wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum zusammengefassten
Lagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

> anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine
wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet,
Uber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS
FUR DEN KONZERNABSCHLUSS UND DEN ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernabschlusses, der
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und dafur, dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens , Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kon-
trollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses
zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daftr verantwort-
lich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung



[
GESCHAFTSBERICHT 2020/2021 BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind sie dafur ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Un-
ternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu liqui-
dieren oder der Einstellung des Geschaftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternative
dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des zusammen-
gefassten Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns ver-
mittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Auf-
stellung eines zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise fur die Aussagen im zusammengefassten Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES
KONZERNABSCHLUSSES UND DES ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Dar-
stellungen ist, und ob der zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernab-
schluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuktnftigen Ent-
wicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prii-
fungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie daftr, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprii-
fung durchgefuhrte Prafung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Dar-
stellungen kdnnen aus VerstdBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn vernlinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und zusammengefassten Lageberichts ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung Uben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dartber hinaus

> identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter —  falscher Darstellungen im  Konzernabschluss und  im
zusammengefassten Lagebericht, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoBen hoher als bei
Unrichtigkeiten, da  VersttBe betrligerisches  Zusammenwirken,  Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

> gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Priifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fur die Prifung des zusammengefassten Lageberichts
relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
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den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prafungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern — angewandten  Rechnungslegungsgrundsatzes der  Fortfihrung  der
Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfuhrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehdrigen Angaben im Konzernabschluss und im zusammengefasten Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prafungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
ZukUnftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern
seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermégens , Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

holen wir ausreichende geeignete Prafungsnachweise far die
Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb
des Konzerns ein, um Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum
zusammengefassten Lagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fur die Anleitung,
Uberwachung und Durchfiihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die alleinige
Verantwortung fur unsere Prifungsurteile.

beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lageberichts mit dem
Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der
Lage des Konzerns.

fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der
zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu
den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben
wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse
wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten

Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-

schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Wir geben gegentber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erkldrung ab, dass wir
die relevanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen alle

Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen vernlnftigerweise angenommen
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werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen
SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die Uberwachung Verantwortli-
chen erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses fur
den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen
Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die 6ffentliche Angabe des Sachver-
halts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk liber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten
elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Prifungsurteil

Wir haben gemaB § 317 Abs. 3a HGB eine Priifung mit hinreichender Sicherheit durchgefthrt,
ob die in der Datei "DBAG_KA_2021.zip" (SHA256-Hashwert: 223ea02cca55134a6eba887
b34ea937f6692306fe0324b83d32cb92¢ce815117b) enthaltenen und fur Zwecke der Offen-
legung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts (im Folgenden auch als ,,ESEF-Unterlagen” bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1
HGB an das elektronische Berichtsformat (,, ESEF-Format”) in allen wesentlichen Belangen ent-
sprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Priafung
nur auf die Uberfihrung der Informationen des Konzernabschlusses und des zusammenge-
fassten Lageberichts in das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben ent-
haltenen Informationen noch auf andere in der oben genannten Datei enthaltene Informati-
onen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten Datei enthaltenen und fur
Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusammen-
gefassten Lageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB
an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses Prifungsurteil sowie unsere im voranstehen-
den , VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES ZUSAMMENGE-
FASSTEN LAGEBERICHTS"” enthaltenen Prifungsurteile zum beigefligten Konzernabschluss
und zum beigefligten zusammengefassten Lagebericht fir das Geschaftsjahr vom 1. Oktober
2020 bis zum 30. September 2021 hinaus geben wir keinerlei Priifungsurteil zu den in diesen
Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei
enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten Datei enthaltenen Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW Prufungsstandards: Prafung der fir Zwecke der Of-
fenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschlissen und Lageberichten nach §
317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (10.2021)) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung danach ist im
Abschnitt ,Verantwortung des Konzernabschlussprufers fur die Prifung der ESEF-Unterla-
gen” weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat die Anforderungen an
das Qualitatssicherungssystem des IDW Qualitatssicherungsstandards: Anforderungen an die
Qualitatssicherung in der Wirtschaftspriferpraxis IDW QS 1) angewendet.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir die ESEF-
Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die Erstellung der ESEF-
Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusammen-
gefassten Lageberichts nach MaBgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB und fir die Aus-
zeichnung des Konzernabschlusses nach MaBgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich fur die internen Kontrol-
len, die sie als notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen,
die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstéBen gegen die Vor-
gaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Prozesses der Erstellung der ESEF-
Unterlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Konzernabschlusspriifers fiir die Priifung der ESEF-
Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darUber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstéBen gegen die An-
forderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Wéhrend der Prifung Gben wir pflichtgemaBes Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

> identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter — VerstdBe gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen
und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prafungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser
Prafungsurteil zu dienen.

> gewinnen wir ein Verstandnis von den fur die Priifung der ESEF-Unterlagen relevanten
internen Kontrollen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

> Dbeurteilen wir die technische Glltigkeit der ESEF-Unterlagen, d. h. ob die die ESEF-
Unterlagen enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in
der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische Spezifikation fir diese
Datei erfullt.

> Dbeurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des
gepruften Konzernabschlusses und des gepriften zusammengefassten Lageberichts
ermoglichen.

> beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-Technologie
(iIXBRL) nach MaBgabe der Artikel 4 und 6 der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in
der am Abschlussstichtag geltenden Fassung eine angemessene und vollstandige
maschinenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe ermdglicht.

UBRIGE ANGABEN GEMASS ARTIKEL 10 EU-APRVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 25. Februar 2021 als Abschlussprufer gewahlt
und am gleichen Tag auch vom Vorsitzenden des Prifungsausschusses beauftragt. Wir sind
ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2018/2019 als Konzernabschlussprifer der Deutsche
Beteiligungs AG tatig.
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Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Priifungsurteile mit dem
zusatzlichen Bericht an den Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht) in
Einklang stehen.

SONSTIGER SACHVERHALT - VERWENDUNG DES BESTATIGUNGSVERMERKS

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepruften Konzernabschluss
und dem zusammengefassten Lagebericht sowie den gepriften ESEF-Unterlagen zu lesen.
Der in das ESEF-Format Uberfuihrte Konzernabschluss und zusammengefasster Lagebericht —
auch die im Bundesanzeiger bekanntzumachenden Fassungen — sind lediglich elektronische
Wiedergaben des gepriiften Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts
und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere ist der ESEF-Vermerk und unser darin enthal-
tenes Prufungsurteil nur in Verbindung mit den in elektronischer Form bereitgestellten gepruf-
ten ESEF-Unterlagen verwendbar.

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

Der fur die Priifung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Dr. Jens Freiberg.

Frankfurt am Main, 30. November 2021

BDO AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

/

gez. Dr. Freiberg gez. Gebhardt
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER

Wir  versichern nach  bestem  Wissen, dass gemaB den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Wir
versichern ebenso nach bestem Wissen, dass im zusammengefassten Lagebericht der
Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschéaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.
Die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns sind
in dem Bericht beschrieben.

Frankfurt am Main, 29. November 2021

Der Vorstand

-

" ;r " : /%E

Torsten Grede Tom Alzin Jannick Hunecke Susanne Zeidler
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Die Deutsche Beteiligungs AG hat im Geschaftsjahr 2020/2021 (1. Oktober 2020 bis
30. September 2021) die Erwartungen bei Weitem tbertroffen: Der Anstieg des Nettovermo-
genswertes der Private-Equity-Investments, das Ergebnis aus der Fondsberatung und das Kon-
zernergebnis erreichten jeweils ein erfreulich hohes Niveau. Damit bestatigt sich die gute
Entwicklung der vergangenen Jahre.

Im Berichtsjahr befassten wir uns eingehend mit der Lage und der Entwicklung der Gesell-
schaft. Wir nahmen die uns nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung obliegenden Kon-
troll- und Beratungsaufgaben kontinuierlich und gewissenhaft wahr. Der Aufsichtsrat lieB
sich dazu regelméaBig, zeitnah und detailliert schriftlich und mundlich vom Vorstand informie-
ren, insbesondere Uber den Geschéaftsverlauf, die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, das
Wettbewerbsumfeld und die Perspektiven sowie Gber das Risikomanagement und die Com-
pliance in der DBAG. Der Vorstand unterrichtete uns auch tber alle strategischen und die
wichtigen operativen Entscheidungen sowie Uber seine kinftige Geschaftspolitik.

Verdnderungen im Vorstand

Die Hauptversammlung im vergangenen Geschéaftsjahr markiert einen Schritt des Generatio-
nenwechsels in der Fiihrung der Deutschen Beteiligungs AG. Herr Dr. Rolf Scheffels, der dem
Vorstand der DBAG seit Januar 2004 angehort hatte, ist zum 25. Februar 2021 ausgeschie-
den. Wir freuen uns, dass er der Gesellschaft als Mitglied des Anlageberatungsausschusses
des zuletzt aufgelegten DBAG-Fonds DBAG Fund VIl weiter verbunden bleiben wird. Herr Dr.
Scheffels ist Anfang 1997 in die DBAG eingetreten; mit seinem Wirken verbinden sich nicht
nur etliche Transaktionen mit bemerkenswertem Investitionserfolg, sondern auch eine konti-
nuierliche Weiterentwicklung der Prozesse und Strukturen innerhalb des Investmentteams.
Der Aufsichtsrat als Reprasentant der Aktiondre dankt ihm fir geleistete Arbeit und die dau-
erhaften Verdienste um die Deutsche Beteiligungs AG.

Zu neuen Mitgliedern des Vorstands wurden die Herren Tom Alzin und Jannick Hunecke be-
stellt. Beide sind seit Jahren pragende Mitglieder des Investmentteams mit langjahriger Fih-
rungsverantwortung. Auch sie blicken auf eine Reihe erfolgreicher Transaktionen zurick. Der
Aufsichtsrat freut sich, dass mit der Verjingung des Vorstands durch die Berufung der beiden
Kollegen die Kontinuitat in der Fiihrung der DBAG sichergestellt werden kann.

Aufsichtsratssitzungen im Berichtsjahr

Im Geschaftsjahr 2020/2021 fanden sieben Aufsichtsratssitzungen statt, von denen nur eine
Sitzung als Prasenzsitzung und sechs aufgrund der Pandemie als Telefon- oder als Videokon-
ferenz abgehalten wurden. In einem Fall wurde ein Beschluss des Aufsichtsrats auBerhalb
einer Sitzung im schriftlichen Verfahren gefasst. Der Aufsichtsrat tagte regelmaBig auch ohne
Anwesenheit des Vorstands, um Tagesordnungspunkte zu diskutieren, die den Vorstand
selbst oder interne Aufsichtsratsangelegenheiten betrafen. Beispiele waren im Berichtszeit-
raum die Vorstellung und die Diskussion der Ergebnisse der Uberpriifung der Angemessen-
heit der Vorstandsvergitung und der Selbstbeurteilung der Arbeit des Aufsichtsrats.

Fester Bestandteil der Sitzungen waren Berichte Uber die Situation in einzelnen Portfolioun-
ternehmen; dazu erhielten wir vom Vorstand vierteljghrlich detaillierte schriftliche Berichte.
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Eine am 27. OKTOBER 2020 per Telefon abgehaltene Sitzung des Aufsichtsrats diente der
Beschlussfassung Uber die Hohe der variablen Vergitung des Vorstands fur das Geschéaftsjahr
2019/2020.

In der per Videokonferenz abgehaltenen Sitzung am 26. NOVEMBER 2020 befassten wir
uns mit dem Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie dem zusammengefassten Lage-
und Konzernlagebericht zum 30. September 2020, dem Vorschlag fur die Verwendung des
Bilanzgewinns des Geschaftsjahres 2019/2020, der Tagesordnung fur die ordentliche Haupt-
versammlung am 25. Februar 2021 und mit der Portfolioentwicklung. Der Aufsichtsrat
stimmte in dieser Sitzung dem Vorschlag des Vorstands zu, die Hauptversammlung 2021

nach den Vorgaben des Covid-19-Gesetzes ohne physische Prasenz der Aktiondre abzuhalten.

Zudem besprachen wir den Bericht des Aufsichtsrats Uber die Tatigkeit im vorangegangenen
Geschaftsjahr.

In der Sitzung am 26. November 2020 wurde auch die Bestellung von Tom Alzin und Jannick
Hunecke zu Mitgliedern des Vorstands und der Abschluss der entsprechenden Dienstvertrage
sowie die Festlegung der Ziele und Zielerreichungsgrade fur die mehrjahrige variable Vor-
standsvergltung unter dem neuen Vorstandsvergiitungssystem beschlossen.

In einer auBerordentlichen telefonischen Sitzung vom 30. NOVEMBER 2020 wurden im
Anschluss an die Nachtragsprifung durch BDO erganzte Fassungen des Jahresabschlusses
und des Konzernabschlusses zum 30. September 2020 gebilligt und der erganzte Jahresab-
schluss damit festgestellt. Die Ergédnzungen waren durch einen technischen Ubertragungs-
fehler in den zuvor am 26. November 2020 gebilligten Fassungen erforderlich geworden.

Die Hauptversammlung am 25. FEBRUAR 2021 hat mit Herrn Dr. Hendrik Otto, Herrn Phi-
lipp Méller und Frau Sonja Edeler drei Mitglieder in den Aufsichtsrat wiedergewahlt. In seiner
Sitzung per Videokonferenz im Anschluss an die Hauptversammlung wéhlte der Aufsichtsrat
Herrn Dr. Otto zum Aufsichtsratsvorsitzenden und Herrn Moller zu seinem Stellvertreter. Herr
Dr. Otto und Frau Edeler wurden als Mitglieder des Priifungsausschusses wiedergewahlt und
Frau Edeler als stellvertretende Vorsitzende des Priifungsausschusses bestatigt. AuBerdem
wurde der Aufsichtsrat Gber die Entwicklung des Portfolios unterrichtet.

Durch einen Beschluss vom 7. April 2021, der im Wege der schriftlichen Stimmabgabe gefasst
wurde, bestellte der Aufsichtsrat im Zusammenhang mit einer geplanten Kapitalerhéhung
einen Transaktionsausschuss und Ubertrug dem Ausschuss insbesondere die Aufgabe und
Befugnis, die Zustimmungsbeschlisse des Aufsichtsrats fur die Ausnutzung des Genehmigten
Kapitals 2017 und die weiteren Einzelheiten der Bezugsrechtskapitalerhéhung und ihrer
Durchfihrung an Stelle des Gesamtaufsichtsrats zu fassen. Der Transaktionsausschuss be-
stand aus Herrn Dr. Otto als Vorsitzenden, Frau Edeler und Herrn Dr. Wulfken und fasste
seine Zustimmungsbeschlisse zur Kapitalerhdhung in Sitzungen per Videokonferenz am
12. April 2021 und am 28. April 2021.

In der per Videokonferenz abgehaltenen Sitzung am 11. MAI 2021 wurden wir Uber die
Portfolioentwicklung und den Stand der MarkterschlieBung in Italien informiert. Ferner infor-
mierte der Vorstand Uber die erfolgreich abgeschlossene Kapitalerhéhung. In dieser Sitzung
wurde auBerdem die Ernst & Young GmbH als unabhangiger Vergitungsberater mit der An-
fertigung einer Stellungnahme zur Angemessenheit der Vorstandsvergltung beauftragt.

In einer auBerordentlichen Sitzung am 22. JUNI 2021, die per Videokonferenz abgehalten
wurde, stimmte der Aufsichtsrat einer Investitionsentscheidung als Mehrheitsinvestment aus
der Bilanz der Gesellschaft zu; diese Investition wurde dann letztlich nicht getatigt.

In der Prasenzsitzung am 15. SEPTEMBER 2021 informierte uns der Vorstand Uber das
Budget fir das Geschaftsjahr 2021/2022 und Uber die Planung fur die Jahre 2021/2022 bis
2023/2024. Auch in dieser Sitzung wurden wir Uber aktuelle Beteiligungsvorhaben und die
Entwicklung einzelner Portfoliounternehmen informiert. Wir wirkten an der Erklarung zur
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Unternehmensfiihrung mit und gaben die Entsprechenserkldrung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex ab. AuBerdem wurden uns konkrete Vorschlage fir Aus- und Fortbil-
dungsmaBnahmen in unserer Tatigkeit als Aufsichtsrate vorgelegt. Ernst & Young berichtete
im Rahmen der Sitzung tber die Uberpriifung der Angemessenheit der Vorstandsvergiitung,
und die Ergebnisse wurden im Aufsichtsrat diskutiert. Ebenfalls besprochen wurden die Er-
gebnisse der auf Grundlage eines Fragebogens durchgefihrten Selbstbeurteilung der Arbeit
des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse.

Der Sprecher des Vorstands informierte den Vorsitzenden des Aufsichtsrats im Berichtszeit-
raum immer zeitnah Uber wichtige Geschaftsvorfalle; der Gesamtaufsichtsrat wurde anschlie-
Bend jeweils entsprechend unterrichtet. In alle wesentlichen Entscheidungen waren wir ein-
gebunden.

Corporate Governance

Wir beobachten fortlaufend die Entwicklung der Corporate-Governance-Praxis in Deutsch-
land. Auch 2020/2021 haben wir uns mit den Grundsatzen, Empfehlungen und Anregungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex (,,DCGK") befasst. Der Vorstand berichtet ge-
meinsam mit dem Aufsichtsrat in der Erklarung zur Unternehmensfihrung ausfuhrlich tGber
die Corporate Governance des Unternehmens. Die Erklarung zur Unternehmensfihrung stel-
len wir auf der Website der Gesellschaft zur Verfigung. Vorstand und Aufsichtsrat gaben
zuletzt im September 2021 ihre jahrliche Entsprechenserkldrung auf Basis des DCGK in des-
sen Fassung vom 16. Dezember 2019 ab (§ 161 AktG) und die Gesellschaft machte diese
Erklarung auf ihrer Website dauerhaft 6ffentlich zuganglich.

Jedes Aufsichtsratsmitglied legt dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats gegentber moglicher-
weise auftretende Interessenkonflikte entsprechend den Empfehlungen des DCGK offen. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr gab es keine Hinweise auf Interessenkonflikte.

Arbeit in den Ausschiissen

Um seine Aufgaben durch Arbeitsteilung effizienter wahrnehmen zu kénnen, hat der Auf-
sichtsrat im Einklang mit den Vorgaben des Aktiengesetzes und den Empfehlungen des
DCGK einen Prasidialausschuss, der auch die Aufgaben eines Nominierungsausschusses er-
fullt, sowie einen Priifungsausschuss eingerichtet.

Arbeit des Prasidialausschusses (zugleich Nominierungsausschuss)

Der Prasidialausschuss tagte in dieser Funktion im vergangenen Geschéftsjahr dreimal: Am
26. OKTOBER 2020 legte er in einer telefonischen Sitzung die Vorschlage fur die einjahrige
und die mehrjdhrige variable Vergltung der Vorstandsmitglieder fur das Geschaftsjahr
2019/2020 fest. Der Aufsichtsrat stimmte den Vorschlagen am 27. Oktober 2020 zu.

In einer telefonischen Sitzung am 15. NOVEMBER 2020 diskutierte der Prasidialausschuss
in seiner Funktion als Nominierungsausschuss die Vorschldage an die Hauptversammlung 2021
fur die Wahlen zum Aufsichtsrat. Infolge der Beendigung der Amtszeiten von Frau Edeler,
Herrn Moller und Herrn Dr. Otto waren der Hauptversammlung am 25. Februar 2021 drei
Kandidaten fur die Wahl in den Aufsichtsrat vorzuschlagen. Wir nominierten Frau Edeler,
Herrn Méller und Herrn Dr. Otto fur eine Wiederwahl. Alle drei wurden von der Hauptver-
sammlung erneut in den Aufsichtsrat gewahlt.

In einer telefonischen Sitzung am 18. NOVEMBER 2020 diskutierte der Prasidialausschuss
die Bestellung von Tom Alzin und Jannick Hunecke in den Vorstand, die Dienstvertrage von
Tom Alzin und Jannick Hunecke sowie Anpassungen der Dienstvertrage von Torsten Grede
und Susanne Zeidler an das neue Vorstandsvergttungssystem. Der Aufsichtsrat stimmte den
Vorschlagen des Prasidialausschusses in seiner Sitzung am 26. November 2020 zu.
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Arbeit des Priifungsausschusses

Der Prifungsausschuss hat im vergangenen Geschéaftsjahr sechs Sitzungen abgehalten. Ge-
genstand der Sitzungen waren Uberwiegend der Jahres- und der Konzernabschluss, der Halb-
jahresfinanzbericht und die Quartalsmitteilungen, die jeweils vor ihrer Vertffentlichung in der
Ausschusssitzung mit dem Vorstand besprochen wurden.

In der Sitzungam 11. NOVEMBER 2020 wurde das vorlaufige Ergebnis des Geschaftsjahres
2019/2020 erlautert. Der Abschlussprifer berichtete Gber den Status und erste Ergebnisse
der Prifung. Am 26. NOVEMBER 2020 besprachen wir den Jahres- und den Konzernab-
schluss zum 30. September 2020 sowie die Prifungsberichte zu beiden Abschlissen und
empfahlen dem Aufsichtsrat, den Jahresabschluss festzustellen und den Konzernabschluss zu
billigen. In der Sitzung am 26. November 2021 erfolgte auch eine Beurteilung der Qualitat
der Abschlussprifung. Der Prifungsausschuss schlug dem Aufsichtsrat auBerdem vor, der
Hauptversammlung die Bestellung der BDO AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft mit Sitz in
Hamburg, Niederlassung Frankfurt am Main (,BDO"), zum Abschlussprifer fur das Ge-
schaftsjahr 2020/2021 und zum Prifer fir eine priferische Durchsicht des verklrzten Ab-
schlusses und des Zwischenlageberichts zum 31. Marz 2021 vorzuschlagen. Die Hauptver-
sammlung am 25. Februar 2021 stimmte dem zu.

Am 9. FEBRUAR 2021 befassten wir uns mit dem Zwischenabschluss zum 31. Dezember
2020 und erorterten die Quartalsmitteilung.

Der von der Hauptversammlung am 25. Februar 202 1gewahlte Abschlussprifer BDO berich-
teteam 11. MAI 2021 Uber das Ergebnis der pruferischen Durchsicht des Zwischenabschlus-
ses zum 31. Marz 2021, den wir in dieser Sitzung auch mit dem Vorstand erorterten.

Der Vorsitzende des Prifungsausschusses hat im Juli 2021 in Umsetzung des neuen Rechts-
rahmens durch das im Sommer 2021 in Kraft getretene Finanzmarktintegritatsstarkungsge-
setz (,FISG") erstmals Gesprache mit den Leitern derjenigen Zentralbereiche der Gesellschaft
geflhrt, die innerhalb der DBAG fur die Aufgaben zustandig sind, die den Prifungsausschuss
betreffen.

Der Zwischenabschluss zum 30. Juni 2021 stand im Mittelpunkt der Sitzung am
5. AUGUST 2021. Wir erdrterten den Bericht des Vorstands zum Zwischenabschluss und
die Quartalsmitteilung zu diesem Stichtag. AuBerdem nahmen wir den Risikobericht des Vor-
stands zur Kenntnis. Wir erhielten und besprachen in dieser Sitzung auch den Bericht der
Internen Revision der DBAG. Ebenfalls beurteilt wurde in dieser Sitzung die Qualitat der Ab-
schlussprifung unter Einbeziehung der priferischen Durchsicht des Abschlusses und des Zwi-
schenlageberichts zum 31. Médrz 2021.

Am 15. SEPTEMBER 2021 erlauterten Vertreter des Abschlusspriufers BDO ihre Planung der
Abschlussprafung zum 30. September 2021 und die Schwerpunkte der Prifung. AuBerdem
berichtete der Prufer ausfihrlich Gber aktuelle regulatorische Entwicklungen mit einem Fokus
auf das FISG. In derselben Sitzung berichtete der Vorstand Uber die von der Gesellschaft zur
Umsetzung der neuen regulatorischen Vorgaben ergriffenen MaBnahmen.

Der Prufungsausschuss hat im Verlauf des Berichtsjahres den Rechnungslegungsprozess so-
wie die Wirksamkeit des internen Kontroll- und Revisionssystems und des Risikomanagement-
systems Uberwacht. Dabei ergaben sich von unserer Seite keine Beanstandungen an der Pra-
xis der Gesellschaft. Wir befassten uns mit der Unabhangigkeit des Abschlusspriifers und den
vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen (Nichtprifungsleistungen). In Berichts-
jahr umfassten diese Nichtprifungsleistungen insbesondere die Erstellung eines Comfort Let-
ter, die Prifung der Gewinnprognose 2020/2021 und die priferische Durchsicht des Quar-
talsabschlusses zum 31. Dezember 2020 im Zusammenhang mit der prospektpflichtigen Ka-
pitalerhdhung. AuBerdem berieten wir Uber die Honorarvereinbarung des Abschlusspriifers
und die Bestimmung von Priifungsschwerpunkten.
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Sitzungsteilnahme

An allen Sitzungen des Aufsichtsrats haben im Berichtszeitraum alle Aufsichtsratsmitglieder
teilgenommen mit den folgenden zwei Ausnahmen: Herr Dr. Otto und Herr Dr. Zimmerer
konnten jeweils an einer der auBerordentlichen Sitzungen nicht teilnehmen, hatten fiir die
betreffenden Abstimmungen jedoch Stimmbotschaften erteilt.

An allen Sitzungen des Prifungsausschusses, des Prasidialausschusses und des Nominie-
rungsausschusses nahmen im Berichtszeitraum jeweils alle Ausschussmitglieder teil.

Fortbildung

Aus- und FortbildungsmaBnahmen nehmen die Mitglieder des Aufsichtsrats eigenverant-
wortlich wahr; sie werden dabei von der Gesellschaft unterstitzt.

Im Berichtszeitraum haben die Aufsichtsratsmitglieder an verschiedenen internen und exter-
nen Veranstaltungen teilgenommen, um ihre Sachkunde aufrechtzuerhalten und auszu-
bauen. Mehrere Aufsichtsratsmitglieder haben an einer virtuell abgehaltenen Veranstaltung
mit den Investoren der DBAG-Fonds teilgenommen; die Veranstaltung wurde aufgenommen
und die Aufzeichnung anschlieBend allen Mitgliedern des Aufsichtsrats zur Verfiigung ge-
stellt. Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen einer Sitzung eingehend mit den aktuellen regu-
latorischen Entwicklungen im Bereich Abschlussprifung und Rechnungslegung befasst und
diese mit dem Abschlusspriifer diskutiert. Externe Veranstaltungen haben die Aufsichtsrats-
mitglieder individuell wahrgenommen. Dazu zahlten Veranstaltungen des Audit Committee
Institute e.V. und die Veranstaltung einer renommierten Anwaltskanzlei zur Aufsichtsratsar-
beit im , New Normal”.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung ohne Beanstandungen

Der Aufsichtsrat hatte vor seinem Vorschlag an die Hauptversammlung, die BDO AG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft mit Sitz in Hamburg, Niederlassung Frankfurt am Main (,,BDO"),
zum Abschlusspriifer fur das Geschéaftsjahr 2020/2021 zu wahlen, von BDO eine Unabhén-
gigkeitserklarung erhalten. Nach der Hauptversammlung 2021, die unserem Wahlvorschlag
gefolgt war, beauftragte der Vorsitzende des Aufsichtsrats BDO mit der Priifung. Der Auftrag
sieht vor, dass wir unverzlglich Uber alle fir unsere Aufgaben wesentlichen Feststellungen
und Vorkommnisse informiert werden, die sich im Zuge der Priifung ergeben. Ihre Prifungs-
planung erlduterten die Prufer in der Sitzung des Prufungsausschusses am 15. September
2021. BDO war fur die DBAG als Abschlussprufer mit Herrn Dr. Freiberg als verantwortlichem
Wirtschaftsprifer erstmals fir das Geschaftsjahr 2018/2019 tétig.

Im Oktober und November 2021 haben wir uns mit dem Vorstand intensiv Uber die Bewer-
tung einzelner Portfoliounternehmen der DBAG auseinandergesetzt. Konkret ging es um die
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der Beteiligungen der DBAG an Portfoliounterneh-
men fir die Finanzberichterstattung in Ubereinstimmung mit der nach IFRS entwickelten Be-
wertungsrichtlinie der DBAG.

BDO hat den Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG fur das Geschéftsjahr
2020/2021 sowie den zusammengefassten Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und
des Konzerns einschlieBlich der zugrunde liegenden Buchfiihrung gepriift und mit dem un-
eingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Das Gleiche gilt fur den Konzernabschluss
des Geschaftsjahres 2020/2021. Der Konzernabschluss wurde nach den International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Der Abschlusspriifer bestatigte, dass der Konzern-
abschluss den IFRS, wie sie in der Europdischen Union anzuwenden sind, und den erganzend
nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden Vorschriften entspricht und dass der Konzernab-
schluss insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie die Chan-
cen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
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Der Aufsichtsrat hat den gepruften und testierten Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs
AG zum 30. September 2021 und den zusammengefassten Lagebericht der Deutschen Be-
teiligungs AG und des Konzerns rechtzeitig erhalten, unter Berticksichtigung des Berichts des
Prufungsausschussvorsitzenden und der Abschlussprifer selbst geprtift und die Unterlagen
mit dem Vorstand und dem Abschlussprufer im Einzelnen besprochen. Dies gilt auch fur den
Konzernabschluss und fir den Gewinnverwendungsvorschlag.

Die Abschlussprufer erlauterten in der Sitzung des Prifungsausschusses am 18. November
2021 die vorlaufigen Prufungsfeststellungen. In unserer Sitzung am 1. Dezember 2021 und
in der Sitzung des Prifungsausschusses am selben Tag stellten sie die Ergebnisse ihrer Pri-
fung dar. Es ergaben sich keine Beanstandungen. Sie berichteten auch Uber Leistungen, die
sie zusatzlich zu den Abschlussprifungsleistungen erbracht hatten. Unsere Fragen beantwor-
teten die Abschlussprifer umfassend. Auch nach eigener eingehender Prifung des Jahres-
und Konzernabschlusses sowie des zusammengefassten Lageberichts der Deutschen Beteili-
gungs AG zum 30. September 2021, des Berichts der BDO zum Ergebnis der Abschlusspri-
fung und des Berichts des Vorstands Uber das Geschaftsjahr 2020/2021 ergaben sich keine
Beanstandungen. Dem Ergebnis der Prifung der Abschlussprifer stimmten wir zu. Am 1.
Dezember 2021 billigten wir, dem Vorschlag des Priifungsausschusses folgend, den Konzern-
abschluss und den Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG. Der Jahresabschluss ist
damit festgestellt.

Die Uberlegungen des Vorstands zur Dividende sind in der Sitzung des Priifungsausschusses
am 18. November 2021 diskutiert worden. Nach dieser Sitzung hat der Vorstand am selben
Tag seinen Vorschlag zur Verwendung des Bilanzgewinns beschlossen und der Aufsichtsrat
hat sich durch Beschluss vom 1. Dezember 2021 dem Vorschlag des Vorstands angeschlossen,
30.087.987,20 Euro durch Zahlung einer Dividende von 1,60 Euro je dividendenberechtigte
Aktie auszuschitten und den verbleibenden Bilanzgewinn in Héhe von 223.877.521,83 Euro
auf neue Rechnung vorzutragen.

Die DBAG hat im vergangenen Geschaftsjahr mit der Er&ffnung eines Buros in Mailand, mit
der Erweiterung des Investmentteams, der Kapitalerhdhung und nicht zuletzt mit den Veran-
derungen im Vorstand wichtige Weichenstellungen vorgenommen. Wir sind Uberzeugt, dass
die Gesellschaft damit gut aufgestellt ist, auch kunftig sehr gute Geschaftsergebnisse zu er-
zielen. Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,
die im vergangenen Jahr mit hohem Einsatz an der Weiterentwicklung des Unternehmens
beigetragen haben, seine Anerkennung und seinen besonderen Dank aus.

Frankfurt am Main, 1. Dezember 2021

Dr. Hendrik Otto

Vorsitzender des Aufsichtsrats
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WEITERE GESETZLICHE ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN

Vergiitungsbericht

Der VergUtungsbericht fasst die Grundsatze zusammen, die fur die Festlegung der Vergtitung
der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Deutschen Beteiligungs AG angewen-
det werden. Er erlautert Struktur und Hohe der Bezlige der Mitglieder von Vorstand und
Aufsichtsrat.

Fur die gewahrte und die zugeflossene Vorstandsvergitung werden freiwillig die Musterta-
bellen des Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) in seiner Fassung vom 7. Februar

2017 verwendet. Der VergUtungsbericht ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts.

Einen aktienrechtlichen Vergutungsbericht nach den Vorgaben des Gesetzes zur Umsetzung
der zweiten Aktionarsrechterichtlinie (ARUG ) wird die Deutsche Beteiligungs AG entspre-
chend den ARUG II-Ubergangsvorschriften erstmals fur das laufende Geschéftsjahr
2020/2021 erstatten.

Vorbemerkung

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am 11. September 2020 ein neues Vergutungssystem
fur die Mitglieder des Vorstands beschlossen, das die Anderungen der gesetzlichen Vorgaben
fur die Vorstandsvergtitung aus dem ARUG Il berticksichtigt. Das VergUtungssystem wurde
der ordentlichen Hauptversammlung vom 25. Februar 2021 gemaB § 120a Abs. 1 AktG vor-
gelegt und von dieser gebilligt.

Die Vergutung richtete sich im Berichtsjahr fir Torsten Grede und Susanne Zeidler sowie ab
dem 1. Mé&rz 2021 far Tom Alzin und Jannick Hunecke nach dem neuen, im Folgenden dar-
gestellten Vergutungssystem. Das zuvor geltende Vergutungssystem (Darstellung zuletzt im
Vergutungsbericht fur das Geschaftsjahr 2019/2020) lag lediglich dem zum 28. Februar 2021
ausgelaufenen Vorstandsdienstvertrag von Dr. Rolf Scheffels zugrunde.

Grundziige des Vergiitungssystems im Geschaftsjahr 2020/2021

Die Gesamtbezlge des Vorstands setzen sich zusammen aus

> Festgehalt,

> einjahriger variabler Vergiitung,

> mehrjahriger variabler Vergiitung,

> gegebenenfalls einer Tantieme fiir Langfristige Beteiligungen,
> gegebenenfalls Versorgungszusagen sowie

> Nebenleistungen.

197
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Torsten Grede und Jannick Hunecke erhalten (und Dr. Rolf Scheffels erhielt fir die Zeit bis zu
seinem Ausscheiden) dartber hinaus Leistungen aus nachlaufenden Vergitungen aus abge-
schlossenen Vergutungsmodellen.

MaBstab fur die Angemessenheit der Gesamtvergitung sind insbesondere die Aufgaben des
jeweiligen Vorstandsmitglieds, dessen personliche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage,
der Erfolg und die Zukunftsaussichten der DBAG. Dabei werden zum einen die Vergttungs-
strukturen und das Vergutungsniveau bertcksichtigt, die im Private-Equity-Geschaft Ublich
und fur die Gewinnung und Bindung qualifizierter Fihrungskrafte erforderlich sind. Zum an-
deren werden die Vergutungsstrukturen und das Vergitungsniveau vergleichbarer bérsen-
notierter SDAX-Unternehmen und einer individuellen Vergleichsgruppe herangezogen. Zur
Sicherstellung der Angemessenheit der Vergutung stellt der Aufsichtsrat regelméaBig einen
horizontalen sowie einen vertikalen Vergutungsvergleich an.

Der Aufsichtsrat ist berechtigt, bei der Gewahrung und Auszahlung der variablen Vergu-
tungskomponenten auBergewdhnlichen Entwicklungen in angemessenem Rahmen Rech-
nung zu tragen. Eine nachtragliche Anderung von Zielwerten oder Vergleichsparametern fiir
die variable Vergutung findet nicht statt.

Die fur ein Geschaftsjahr gewahrte Vergltung, bestehend aus Festgehalt, einjahriger variab-
ler Vergltung, mehrjahriger variabler Vergitung, gegebenenfalls Versorgungszusage sowie
Nebenleistungen, ist fur jedes Vorstandsmitglied auf einen Maximalbetrag in Hohe von
1.888 Tausend Euro brutto begrenzt. Bei der Berechnung werden Auszahlungen der variab-
len Vergltung jeweils dem vor der Auszahlung liegenden Geschéftsjahr zugeordnet (etwaige
nachlaufende variable VergUtungszahlungen aus in der Vergangenheit abgeschlossenen Ver-
gutungsmodellen werden jedoch nicht beriicksichtigt). Fur die Ermittlung des Betrages der
Versorgungszusage wird sowohl bei der Festlegung der Zielgesamtvergtitung als auch bei der
Festlegung der Maximalvergttung auf den Versorgungsaufwand des jeweiligen Geschéafts-
jahres abgestellt.

Im Fall von schweren Pflichtverletzungen durch ein Vorstandsmitglied ist der Aufsichtsrat
nach MaBgabe der Dienstvertrage berechtigt, die variable Vergitung ganz oder teilweise zu-
rickzufordern bzw. zu reduzieren (Claw-Back).

Die Vorstandsmitglieder sind verpflichtet, mindestens 35 Prozent des Nettobetrags der ihnen
in dem jeweiligen Jahr gezahlten mehrjahrigen variablen Vergttung in Aktien der Deutschen
Beteiligungs AG zu investieren. Das Vorstandsmitglied ist verpflichtet, die so erworbenen Ak-
tien mindestens vier Jahre, jedoch nicht Gber den Zeitpunkt der Beendigung der Mitglied-
schaft im Vorstand hinaus, zu halten.

Die Vorstandsdienstvertrage werden regelmaBig mit einer Laufzeit von drei bis funf Jahren
abgeschlossen. Der Aufsichtsrat kann hiervon in begrindeten Einzelféllen abweichen. Zah-
lungen an Vorstandsmitglieder im Fall der vorzeitigen Beendigung des Vorstandsdienstver-
trags sind vertraglich auf zwei Jahresvergitungen (einschlieBlich Nebenleistungen) be-
schrankt und ddrfen nicht die VergUtung fur die Restlaufzeit des Vorstandsvertrags, die ohne
die vorzeitige Beendigung geschuldet gewesen ware, Uberschreiten. Die Auszahlung noch
offener variabler Vergltungsbestandteile, die auf die Zeit bis zur Vertragsbeendigung entfal-
len, erfolgt auch im Fall der Vertragsbeendigung nach den urspringlich vereinbarten Zielen
bzw. Vergleichsparametern und zu den vereinbarten Falligkeitszeitpunkten.

Soweit die Vorstandsmitglieder Beztige fur Organfunktionen in Portfoliounternehmen erhal-
ten, fuhren sie diese an die DBAG ab. Bezuge fur Organfunktionen in anderen Unternehmen
oder Institutionen, die der Genehmigung durch den Aufsichtsrat unterliegen, dirfen bei dem
jeweiligen Vorstandsmitglied verbleiben. Die D&O-Versicherung (Vermégensschaden-Haft-
pflichtversicherung) der Gesellschaft enthalt einen den gesetzlichen Anforderungen (§ 93
Abs. 2 Satz 3 AktG) entsprechenden Selbstbehalt fur die Mitglieder des Vorstands.
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Die monatlich ausgezahlte Festvergitung und die Nebenleistungen bilden die ERFOLGSUN-
ABHANGIGE KOMPONENTE der Gesamtbeziige.

Die EINJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG bemisst sich zu 75 Prozent nach der Leistung
des Vorstands insgesamt und zu 25 Prozent nach der individuellen Leistung des Vorstands-
mitglieds in dem jeweils abgelaufenen Geschaftsjahr. Sie kann bis zu 40 Prozent des Festge-
halts des jeweiligen Vorstandsmitglieds betragen.

Der Aufsichtsrat ermittelt nach Ablauf des jeweiligen Geschéftsjahres die Leistung des Vor-
stands insgesamt nach billigem Ermessen unter Bertcksichtigung folgender Leistungskrite-
rien:

> Umsetzung der Unternehmensstrategie,

> kurzfristige Entwicklung des Nettovermdgenswertes und des Ergebnisses aus der Fonds-
beratung,

> Umsetzung und Weiterentwicklung des Compliance-Systems und des ESG-Systems,
> Entwicklung der Kapitalmarktpositionierung,

> Personalentwicklung.

Die individuelle Leistung des Vorstandsmitglieds ermittelt der Aufsichtsrat nach Ablauf des
jeweiligen Geschaftsjahres nach billigem Ermessen anhand der Entwicklung des von dem je-
weiligen Vorstandsmitglied verantworteten Geschaftsbereichs.

Etwaige Compliance-VerstdBe oder sonstige Pflichtverletzungen des Vorstandsmitglieds wer-
den vom Aufsichtsrat nach billigem Ermessen berlcksichtigt und kénnen zu einer Reduzie-
rung der einjahrigen variablen Vergltung fihren, in schwerwiegenden Fallen sogar zu einer
Reduzierung auf null.

Bei einer Bewertung der Leistung durch den Aufsichtsrat mit 100 Prozent erhalt das Vor-
standsmitglied 80 Prozent der maximal moglichen einjahrigen variablen Vergiitung. Die Leis-
tungsbewertung kann bis zu 120 Prozent betragen, was zu einer Auszahlung der maximal
moglichen einjahrigen variablen Vergutung fuhrt. Bei einer Leistungsbewertung von
80 Prozent erhalt das Vorstandsmitglied 60 Prozent der maximal méglichen einjahrigen Ver-
gutung. Bei einer Leistungsbewertung zwischen 80 und 100 Prozent bzw. zwischen 100 und
120 Prozent ist der auszuzahlende Betrag der einjahrigen variablen Vergtung linear zu er-
mitteln. Bei einer Leistungsbewertung mit weniger als 80 Prozent wird keine einjahrige vari-
able Vergltung gezahlt.

Die einjahrige variable Vergutung wird jahrlich im Dezember ausgezahlt.

Die MEHRJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG bemisst sich nach den beiden folgenden Kri-
terien: durchschnittliche Entwicklung des Nettovermdgenswertes des Private-Equity-
Investments Segments (Net Asset Value, kurz NAV) zuzuglich der ausgeschitteten Dividen-
den und korrigiert im Fall von KapitalmaBnahmen wie Kapitalerhdhungen oder Aktienrick-
kaufen (im Folgenden , Wachstumsrate NAV") sowie Ergebnis vor Steuern des Geschaftsbe-
reichs Fondsberatung (im Folgenden , Ergebnis Fondsberatung”). Fir die Bemessung beider
Kriterien ist eine dreijahrige Referenzperiode maBgeblich, die die jeweils nachsten drei Ge-
schéftsjahre umfasst. MaBgeblich ist die Zielerreichung beztiglich der zu Beginn jedes Drei-
jahreszeitraums vom Aufsichtsrat festgelegten Ziele fur die beiden Kriterien. Das Kriterium
Wachstumsrate NAV flieBt zu 75 Prozent in die Bemessung der mehrjahrigen variablen Ver-
gltung ein, das Kriterium Ergebnis Fondsberatung zu 25 Prozent. Die mehrjahrige variable
VergUtung kann maximal 80 Prozent des Festgehalts des jeweiligen Vorstandsmitglieds be-
tragen.
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Die Erfullung des Kriteriums Wachstumsrate NAV und die sich daraus ergebende mehrjéhrige
variable Vergltung fur das Geschéaftsjahr 2020/2021 wurden auf Basis folgender, zu Beginn
des Geschaftsjahres durch den Aufsichtsrat festgelegter Ziele und Zielerreichungsgrade er-
mittelt:

Wachstumsrate NAV Multiplikator fur 75 % des Maximalbetrags
(Dreijahresdurchschnitt) der mehrjdhrigen variablen Vergiitung Zielerreichungsgrad
bis 5,9 % 0,0 0
6,0-6,9 % 0,1 75 %
70-79% 0,2 80 %
8,0-89 % 0,3 85 %
9,0-9,9 % 0,4 90 %
10,0-10,9 % 0,5 95 %
11,0-11,9% 0,6 100 %
12,0-12,9 % 0,7 105 %
13,0-13,9 % 0,8 110 %
14,0-149 % 0,9 15 %
15,0 % oder mehr 1,0 120 %

Die Erfullung des Kriteriums Ergebnis Fondsberatung und die sich daraus ergebende mehr-
jéhrige variable Vergutung fur das Geschaftsjahr 2020/2021 wurden auf Basis folgender, zu
Beginn des Geschaftsjahres durch den Aufsichtsrat festgelegter Ziele und Zielerreichungs-
grade ermittelt:

Ergebnis Fondsberatung in Mio. € Multiplikator fiir 25 % des Maximalbetrags

(Dreijahresdurchschnitt) der mehrjahrigen variablen Vergiitung Zielerreichungsgrad
bis 5,9 0,0 0
6,0-6,9 0,1 75 %
70-7,9 0,2 80 %
8,0-8,9 0,3 85 %
9,0-9,9 0,4 90 %
10,0-10,9 0,5 95 %
11,0-11,9 0,6 100 %
12,0-12,9 0,7 105 %
13,0-13,9 0,8 110 %
14,0-14,9 0,9 115 %
15,0 oder mehr 1,0 120 %

Die sich aus den beiden Kriterien ergebenden Werte der mehrjahrigen variablen Vergitung
werden addiert.

Etwaige Compliance-VerstdBe oder sonstige Pflichtverletzungen des Vorstandsmitglieds wer-
den vom Aufsichtsrat nach billigem Ermessen berlcksichtigt und kénnen zu einer Reduzie-
rung der mehrjdhrigen variablen Vergitung fihren, in schwerwiegenden Féllen sogar zu ei-
ner Reduzierung auf null.

Die mehrjahrige variable Vergltung wird jahrlich im Dezember ausgezahlt. Bei unterjdhrigem
Beginn eines Vorstandsdienstvertrags erhalt das Vorstandsmitglied die mehrjahrige variable
Vergutung fur das jeweilige Geschaftsjahr zeitanteilig. FUr das Jahr des Ausscheidens wird
keine mehrjahrige variable Vergltung gezahlt.

Fur die ersten beiden Jahre des seit dem 1. Oktober 2020 geltenden neuen Systems der
mehrjdhrigen variablen Vergutung gelten Sonderregelungen. Fur das Geschéaftsjahr
2020/2021 gilt insofern Folgendes:

> Vorstandsmitglieder, die bei Inkrafttreten des neuen Systems der mehrjahrigen variablen
Vergitung am 1. Oktober 2020 bereits im Amt waren, erhalten fur das Geschaftsjahr
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2020/2021 eine mehrjdhrige variable Vergitung in Hohe des geringeren Betrages, der
sich bei Anwendung (i) des bis zum 30. September 2020 geltenden mehrjdhrigen
variablen Vergltungssystems oder (i) des neuen Systems der mehrjdhrigen variablen
Vergutung unter Zugrundelegung der Zielerreichung fir das Geschaftsjahr 2020/2021
ergibt. Da die mit dem neuen System der mehrjdhrigen variablen Vergutung fir den
Referenzeitraum von 2018/2019 bis 2020/2021 ermittelte mehrjahrige variable
Vergutung niedriger ist, kommt dieser Betrag zur Auszahlung.

> Vorstandsmitglieder, die bei Inkrafttreten des neuen Systems der mehrjahrigen variablen
Vergitung am 1. Oktober 2020 noch nicht im Amt waren, erhalten fur das Geschéftsjahr,
in dem sie Mitglied des Vorstands werden, eine mehrjahrige variable Vergitung, die
pauschaliert auf Basis der fir sie vor dem Wechsel in den Vorstand geltenden
Leistungsindikatoren oder vergleichbarer Kriterien ermittelt wird.

Die Mitglieder des Vorstands, die dem Investmentteam angehéren, kdnnen zudem eine TAN-
TIEME FUR DEN ERFOLG AUS LANGFRISTIGEN BETEILIGUNGEN der Deutschen Betei-
ligungs AG ausschlieBlich aus eigenen Mitteln erhalten. Diese Tantieme berlcksichtigt den
Erfolg der Langfristigen Beteiligungen aus zwei jeweils aufeinanderfolgenden Geschaftsjahren
(., Investitionsperiode”). Der Tantiemeanspruch entsteht nur, wenn die Deutsche Beteiligungs
AG ihr eingesetztes Kapital zuztglich einer Mindestrendite von acht Prozent jahrlich (,,Internal
Rate of Return”) realisiert hat. In diesem Fall wird von dem in der jeweiligen Investitionsperiode
insgesamt erzielten Erfolg ein Teilbetrag von 15 Prozent an Mitglieder des Investmentteams
ausgezahlt. Von diesem Teilbetrag erhalten die Mitglieder des Vorstands, die dem Invest-
mentteam angehoren, jeweils einen bestimmten Anteil. Die Auszahlung erfolgt erst nach
Ruckflussen an die Deutsche Beteiligungs AG.

Die VergUtung aus der Bilanzinvestment-Tantieme ist auf 65 Prozent des jahrlichen Festge-
halts des jeweiligen Vorstandsmitglieds begrenzt. Wird diese Hochstgrenze Uberschritten,
wird der (bersteigende Betrag erst im folgenden Geschéftsjahr féllig; ein solcher ,Uber-
lauf” findet fur jeden Anspruch nur einmal statt. Zahlungen der Tantieme aus Langfristigen
Beteiligungen kénnen auch noch nach der Beendigung des Vorstandsdienstvertrags des je-
weiligen Vorstandsmitglieds geleistet werden, unterliegen dann aber weiterhin der Hochst-
grenze von 65 Prozent des (letzten) Festgehalts.

Nachlaufende variable Vergiitungen aus alten Vergiitungsmodellen

Fur Torsten Grede, Jannick Hunecke und Dr. Rolf Scheffels kamen im Geschaftsjahr
2020/2021 dariber hinaus nachlaufende variable Vergutungsbestandteile aus alten Vergu-
tungsmodellen fir Mitglieder des Investmentteams zum Tragen. Beiden Modellen war die
besonders langfristige Messung des Investitionserfolgs gemeinsam; mittlerweile sind die Mo-
delle nur noch fiir die wenigen Beteiligungen im Portfolio relevant, die vor 2007 eingegangen
wurden.

> Die Beteiligung am Erfolg aus Investments, die bis zum 31. Dezember 2000 zugesagt wa-
ren, 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 diese Beteiligungen.

> Fir Investments, die zwischen 2001 und 2006 eingegangen wurden, setzt die Erfolgsbe-
teiligung ab einer Mindestverzinsung der Investments von acht Prozent jahrlich nach kal-
kulatorischen Kosten in Hohe von zwei Prozent ein. Diese Erfolgsbeteiligung wird eben-
falls nur aus realisierten Ertragen gezahlt. Zwei Drittel dieses Vergitungsanspruchs wer-
den nach Ablauf des jeweiligen Geschéftsjahres ausgezahlt. Der Anspruch aus dem ver-
bleibenden Drittel wird nach Ablauf der Desinvestitionsphase aller einbezogenen Invest-
ments in einer Endabrechnung tberprift und in Hohe des verbleibenden Endanspruchs
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ausgezahlt. 2020/2021 fielen Verglitungen aufgrund einer Ausschittung von der Beteili-
gung an dem fremdgemanagten ausléandischen Buy-out-Fonds DBG Eastern Europe an.

Die nachlaufenden variablen Vergltungsbestandteile aus den beiden alten Vergitungsmo-
dellen sind auf jahrlich jeweils 65 Prozent eines Festgehalts begrenzt.

Erfolgsbeteiligung aus privaten Co-Investitionen in die DBAG-Fonds

Seit Beginn der Investitionsperiode des DBAG Fund V zu Jahresbeginn 2007 mussen Mitglie-
der des Vorstands, die dem Investmentteam angehéren, die Investitionen der DBAG Uber
eine gesellschaftsrechtliche Beteiligung an den DBAG-Fonds aus privaten Mitteln begleiten.
Das Eingehen eines personlichen Investitionsrisikos dient dazu, die Initiative und den Einsatz
der Vorstandsmitglieder im Investmentteam fur den Erfolg der Investitionen der DBAG-Fonds
zu foérdern. Sollten die Fonds erfolgreich sein, erhalten diese Vorstandsmitglieder, wie in der
Private-Equity-Branche weltweit Ublich, unter bestimmten Bedingungen eine kapitaldispro-
portionale Erfolgsbeteiligung (,Carried Interest”). Investitionen und Betrage, die aus diesen
privaten Beteiligungen an DBAG-Fonds an die Vorstandsmitglieder geflossen sind, sind in den
Angaben im Konzernanhang unter Ziffer 39 enthalten (, Angaben Uber Beziehungen zu na-
hestehenden Unternehmen und Personen, Carried-Interest-Beteiligungen von Mitgliedern
und ehemaligen Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen™).

Versorgungszusagen

Die ursprunglich bei der Deutschen Beteiligungs AG angebotenen Versorgungsordnungen
sind seit dem 2. Januar 2001 (Pensionszusage) bzw. seit dem Beginn des Geschaftsjahres
2004/2005 (Beitragsplan) geschlossen. Soweit ein Vorstandsmitglied vor seinem Eintritt in
den Vorstand Versorgungszusagen von der Deutschen Beteiligungs AG in der Form der Zu-
sage eines bestimmten jahrlichen Ruhegehalts oder in Form jahrlicher Beitrage zu einem Ver-
sorgungsplan erhalten hat, werden diese fortgefuhrt.

Susanne Zeidler und Tom Alzin haben keine Altersversorgungszusage. Torsten Grede hat als
zum 1. Januar 2001 erstmalig ernanntes Vorstandsmitglied eine Pensionszusage, die ein in
absoluter Hohe festgelegtes jahrliches Ruhegeld in Hohe von 87 Tausend Euro vorsieht. Am
30. September 2021 betrug der Barwert dieser Pensionsverpflichtung 2.088 Tausend Euro
(Vorjahr: 1.811 Tausend Euro). Der Dienstvertrag von Jannick Hunecke sieht vor, dass die ihm
von der Gesellschaft vor seinem Eintritt in den Vorstand erteilte Versorgungszusage in Form
einer beitragsorientierten Direktzusage fortbesteht, jedoch in der Hohe festgeschrieben wird,
wie sie zu Beginn der Vorstandstatigkeit bestand. Weitere Beitrage zu der Versorgungszusage
und/oder Erhéhungen des Versorgungsanspruchs von Jannick Hunecke erfolgen nicht. Am
30. September 2021 betrug der Barwert dieser Pensionsverpflichtung 973 Tausend Euro.

Bis zu seinem Ausscheiden hat Dr. Rolf Scheffels im Berichtsjahr noch am sogenannten Bei-
tragsplan teilgenommen: Fur jedes Jahr der Beschaftigung entsteht ein einmalig zahlbarer
Ruhegeldanspruch (,Beitrag”), der sich prozentual an der Hohe des Festgehalts in dem je-
weiligen Jahr bemisst. Die jahrliche Ruhegeldkomponente betragt 0,75 Prozent dieser Beziige
zuziglich sechs Prozent aller Bezlige, die Uber die Beitragsbemessungsgrenze der gesetzli-
chen Rentenversicherung hinausgehen, jeweils multipliziert mit einem Altersfaktor, der mit
zunehmendem Alter abnimmt. Das kumulierte Versorgungskapital fir Dr. Scheffels ist auf
einen Betrag begrenzt, der einem jéhrlichen Rentenanspruch von 87 Tausend Euro entspricht.
Zum Zeitpunkt des Ausscheidens von Dr. Scheffels kam die Begrenzung nicht zum Tragen.
Der Barwert der Versorgungszusage fur Dr. Scheffels belief sich zum 30. September 2021 auf
1.596 Tausend Euro (Vorjahr: 1.470 Tausend Euro).
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Nebenleistungen

Den Vorstandsmitgliedern konnen folgende Nebenleistungen gewahrt werden:

> Geschaftswagen, der auch privat genutzt werden darf,

> Smartphone, das auch privat genutzt werden darf,

> Absicherung durch Unfallversicherungen,

> Absicherung durch Risikolebensversicherungen,

> Beitrage zur gesetzlichen oder privaten Krankenversicherung,

> Zahlung zur privaten Altersabsicherung in Hohe des Beitrags, der zur gesetzlichen Ren-
tenversicherung zu leisten ware, wenn das Vorstandsmitglied der Versicherungspflicht in
der gesetzlichen Rentenversicherung unterliegen wirde,

> Ubernahme der Kosten fir jahrlich eine umfassende &rztliche Untersuchung,

> Ubernahme der Kosten fir die Teilnahme an Unternehmergespréchen und &hnlichen
Netzwerk- und EntwicklungsmaBnahmen.

Die gewahrten Nebenleistungen bestehen im Wesentlichen aus Zahlungen zur privaten Al-
tersabsicherung (in Héhe des Beitrags, der zur gesetzlichen Rentenversicherung zu leisten
ware, wenn das Vorstandsmitglied der Versicherungspflicht in der gesetzlichen Rentenversi-
cherung unterliegen wurde), Beitrdgen zur gesetzlichen oder privaten Krankenversicherung
und der Nutzung eines Firmenwagens. Der Gesamtwert der Nebenleistungen ist pro Ge-
schaftsjahr auf maximal zehn Prozent des Festgehalts des jeweiligen Vorstandsmitglieds be-
schrankt.
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Gewadhrte Zuwendungen

Die Summe der den Vorstandsmitgliedern fir das Geschéaftsjahr 2020/2021 gewahrten Zu-
wendungen betrug 3.944 Tausend Euro (Vorjahr: 2.609 Tausend Euro); davon entfallen

CORPORATE GOVERNANCE

160 Tausend Euro auf den Versorgungsaufwand (Vorjahr: 146 Tausend Euro).

Torsten Grede

Dr. Rolf Scheffels

Susanne Zeidler

Gewahrte Zuwendungen Sprecher des Vorstands Vorstand Finanzvorstand
2019/ 2019/ 2019/
inTsd. € 2020 2020/2021 2020 2020/2021 2020 202072021
Min.  Max. Min.  Max. Min.  Max
Festvergltung
(erfolgsunabhangige Vergltung) 640 640 640 640 640 267 267 267 550 550 550 550
Nebenleistungen 14 38 38 38 12 15 15 15 13 32 32 32
Summe 654 678) 678 678 652 282 282 282 563 582 582 582
Erfolgsbezogene Komponente
(einjahrige variable Vergltung) 192 230 0 256 192 96 0 107 165 198 0 220
Komponente mit langfristiger Anreiz-
wirkung (mehrjahrige variable Vergiitung) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bonus fur langfristigen Geschaftserfolg 0 256 0 512 0 168 0 213 0 220 0 440
Erfolgsbeteiligung bis 2000 6 0 0 416 6 0 0 173 0 0 0 0
Erfolgsbeteiligung 2001 bis 2006 21 4 0 416 13 3 0 173 0 0 0 0
Summe 873 1.168] 678 2278 862 549 282 948 728 1.000 582 1.242
Versorgungsaufwand 91 85 85 85 55 0 0 0 0 0 0 0
Gesamtvergiitung 964 1.253. 763 2.363 917 549. 282 948 728 1.000. 582 1.242
Tom Alzin Jannick Hunecke
Gewadhrte Zuwendungen Vorstand Vorstand
2019/ 2019/

inTsd. € 2020 2020/2021 2020 2020/2021

Min. Max. Min. Max
Festvergutung
(erfolgsunabhangige Vergltung) 0 292 292 292 0 292 292 292
Nebenleistungen 0 19 19 19 0 20 20 20
Summe o 311 311 31 0 312] 312 312
Erfolgsbezogene Komponente
(einjahrige variable Vergtung) 0 105 0 117 0 105 0 117
Komponente mit langfristiger Anreiz-
wirkung (mehrjahrige variable Vergutung) 0 0 0 0 0 0 0 0
Bonus fur langfristigen Geschaftserfolg 0 117 0 233 0 117 0 233
Erfolgsbeteiligung bis 2000 0 0 0 190 0 0 0 190
Erfolgsbeteiligung 2001 bis 2006 0 0 0 190 0 0 0 190
Summe 0o 533 311 1041 0 534 312 1.042
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 75 75 75
Gesamtvergiitung 0 533 311 1.041 0 609 312 1.042
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Zugeflossene Beziige

Den Vorstandsmitgliedern sind ftir 2020/2021 zugeflossen:

Torsten Grede

Dr. Rolf Scheffels

Susanne Zeidler

Zufluss Sprecher des Vorstands Vorstand Finanzvorstand

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020  2020/2021 2019/2020  2020/2021 2019/2020

FestvergUtung

(erfolgsunabhdangige Vergltung) 640 640 267 640 550 550

Nebenleistungen 38 14 15 12 32 13

Summe 678 654 282 652 582 563

Erfolgsbezogene Komponente

(einjahrige variable Verglitung) 230 192 96 192 198 165

Komponente mit langfristiger Anreizwirkung

(mehrjahrige variable Verguitung) 0 0 0 0 0 0

Bonus fur langfristigen Geschaftserfolg 256 0 168 0 220 0

Erfolgsbeteiligung bis 2000 0 6 0 6 0 0

Erfolgsbeteiligung 2001 bis 2006 4 20 3 12 0 0

Sonstiges' 0 0 0 0 0 0

Summe 1.168 872 549 862 1.000 728

Versorgungsaufwand 85 91 0 55 0 0

Gesamtvergiitung 1.253 963 549 917 1.000 728
Tom Alzin Jannick Hunecke

Zufluss Vorstand Vorstand

in Tsd. € 2020/2021 2019/2020  2020/2021 2019/2020

Festvergltung

(erfolgsunabhangige Vergltung) 292 0 292 0

Nebenleistungen 19 0 20 0

Summe 311 0 312 0

Erfolgsbezogene Komponente

(einjahrige variable Vergltung) 105 0 105 0

Komponente mit langfristiger Anreizwirkung

(mehrjahrige variable Verguitung) 0 0 0 0

Bonus fur langfristigen Geschaftserfolg 117 0 117 0

Erfolgsbeteiligung bis 2000 0 0 0 0

Erfolgsbeteiligung 2001 bis 2006 0 0 0 0

Sonstiges' 0 0 0 0

Summe 533 0 534 0

Versorgungsaufwand 0 0 75 0

Gesamtvergiitung 533 0 609 0

An ehemalige Mitglieder des Vorstands und an deren Hinterbliebene wurden im vergangenen
Geschéftsjahr Gesamtbezige in Hohe von 1.151 Tausend Euro (Vorjahr 1.132 Tausend Euro)
gezahlt. Darin sind auch in Hohe von sieben Tausend Euro (Vorjahr: 28 Tausend Euro) Zah-
lungen aus nachlaufenden Zuwendungen an ehemalige Vorstandsmitglieder aus Alt-Invest-
ments (Investments, die bis zum 31. Dezember 2000 zugesagt bzw. zwischen 2001 und 2006
eingegangen wurden) enthalten. Der Barwert der Pensionsverpflichtungen fir ehemalige
Vorstandsmitglieder ~und  deren  Hinterbliebene  betrug zum  Bilanzstichtag
20.312 Tausend Euro (Vorjahr: 18.824 Tausend Euro). An ehemalige Vorstandsmitglieder ge-
flossene Betrage aus privaten Beteiligungen an DBAG-Fonds sind in den Angaben im Kon-
zernanhang unter Ziffer 39 enthalten (,,Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden Un-
ternehmen und Personen, Carried-Interest-Beteiligungen von Mitgliedern und ehemaligen
Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen”).

Uberpriifung des Vergiitungssystems und der Beziige

Der Aufsichtsrat hat das am 11. September 2020 verabschiedete Vergttungssystem wahrend
des Geschéftsjahres 202072021 einer Uberprifung im Hinblick auf die Marktiblichkeit un-
terzogen und zur Beurteilung der Angemessenheit der Vergiitung die Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft (,Ernst & Young”) als externen VerglUtungsexperten
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hinzugezogen. Im Zuge dieser Uberpriifung wurde die Ublichkeit der konkreten Gesamtver-
gutung der Vorstandsmitglieder (Vergutungspakete fur die Jahre 2019/2020 und 2020/2021)
durch Ernst & Young im Vergleich zu anderen Unternehmen unter Heranziehung einer ge-
eigneten Vergleichsgruppe anderer Unternehmen beurteilt.

Ernst & Young hat die Beurteilung des Vergitungssystems und der Angemessenheit der Ver-
gutung als unabhangiger externer Vergttungsexperte durchgefihrt und eine entsprechende
Unabhdngigkeitserkldrung abgegeben. Ernst & Young kommt zu dem Ergebnis, dass das ak-
tuelle Vorstandsvergutungssystem der DBAG die regulatorischen Anforderungen erfillt und
dass die Vorstandsvergitung in Hohe und Struktur Gblich und angemessen ist. Fir den Peer-
Group-Vergleich wurde auf die S-Dax-Unternehmen sowie auf eine individuelle Vergleichs-
gruppe abgestellt. Die individuelle Vergleichsgruppe bestand aus den Unternehmen Bellevue
Group AG, BrookfieldAsset Management Inc., DeACapital S.p.A., eQ Oyj, Eurazeo SE, INDUS
Holding AG, IP Group plc, LiontrustAsset Management PLC, Lloyd Fonds AG, MBB SE, Onex
Corporation, Partners Group Holding AG, RECORD PLC, Sanne Group plc, Tamburilnvest-
ment Partners S.p.A. sowie UBM Development AG. Der Aufsichtsrat hat die Ergebnisse der
Uberpriifung durch Ernst & Young unter Hinzuziehung des verantwortlichen Partners in sei-
ner Sitzung am 15. September 2021 diskutiert. Der Vorstand nahm bei diesem Tagesord-
nungspunkt nicht an der Sitzung teil.

Die Beurteilung der Ublichkeit der Vorstandsvergltung unter Beriicksichtigung des unterneh-
mensinternen Lohn- und Gehaltsgefliges erfolgte im Rahmen der Sitzung des Aufsichtsrates
zur  Beschlussfassung Uber die variable Vorstandsvergutung fur 2020/2021 am
28. Oktober 2021.

Aufsichtsratsvergiitung

Die aktuelle Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats wurde durch Beschluss der Haupt-
versammlung vom 20. Februar 2020 festgelegt und durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 25. Februar 2021 bestatigt. Die Vergutung besteht aus einer jahrlichen festen Vergitung
von 60 Tausend Euro (,,Basisvergitung”) sowie festen VergUtungen fur den Aufsichtsrats-
vorsitz, fur den stellvertretenden Vorsitz und fur Ausschusstatigkeiten (,,Zusatzvergtung”).
Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt unabhangig von der Mitgliedschaft in mehreren Aus-
schiissen maximal das Zweifache der Basisvergiitung. Der stellvertretende Vorsitzende des
Aufsichtsrats und der Vorsitzende des Priifungsausschusses erhalten maximal das Andert-
halbfache der Basisvergtitung. Die Mitgliedschaft im Prasidium und im Prifungsausschuss
wird mit einem Viertel dieses Betrags vergltet, der Vorsitz im Prafungsausschuss mit der
Halfte der Basisvergitung.

Die Vergitung ist mit Ablauf des jeweiligen Geschéaftsjahres zu zahlen. Aufsichtsratsmitglie-
der, die nur wahrend eines Teils des Geschaftsjahres dem Aufsichtsrat oder einem Ausschuss
angehoren oder den Vorsitz oder den stellvertretenden Vorsitz im Aufsichtsrat oder den Vor-
sitz im Prifungsausschuss fuhren, erhalten eine im Verhaltnis zur Zeit geringere Vergltung.

Die Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder belief sich im Geschaftsjahr 2020/2021 auf
495 Tausend Euro (Vorjahr: 495 Tausend Euro).

inTsd. € Basisverglitung Zusatzvergltung Gesamt
Dr. Hendrik Otto (Vorsitzender) 60 60 120
Philipp Moéller (stellvertretender Vorsitzender) 60 30 90
Sonja Edeler 60 15 75
Axel Holtrup 60 0 60
Dr. Jorg Wulfken 60 30 90
Dr. Maximilian Zimmerer 60 0 60
Gesamtvergiitung 360 135 495

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Geschaftsjahr 2020/2021 keine Verglitungen fir Be-
ratungsleistungen erhalten.
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UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN
(8§ 289A ABS. 1 UND §315A ABS. 1 HGB)

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich am 30. September 2021 auf
66.733.328,76 Euro. Es ist eingeteilt in 18.804.992 auf den Namen lautende nennbetragslose
Stammaktien (Stlckaktien) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von gerundet je
3,55 Euro. Es gibt nur eine Aktiengattung. Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte und
Pflichten verbunden. GemaB § 67 Abs. 2 AktG bestehen im Verhéltnis zur Gesellschaft Rechte
und Pflichten aus Aktien nur fir und gegen den im Aktienregister Eingetragenen. Mit Aus-
nahme etwaiger eigener Aktien, aus denen der Gesellschaft keine Rechte zustehen, gewahrt
jede Stlickaktie eine Stimme. Das Stimmrecht beginnt erst mit der vollstandigen Leistung der
Einlage. Die mit den Aktien verbundenen Rechte und Pflichten ergeben sich aus den gesetzli-
chen Vorschriften, insbesondere aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.

Im November 2019 wurde nach § 33 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) zuletzt eine direkte
Beteiligung der Rossmann Beteiligungs GmbH, Burgwedel, Deutschland, in Hohe von
25,01 Prozent der Stimmrechte gemeldet. Zwischen der DBAG und dieser Gesellschaft be-
steht seit Marz 2013 ein Entherrschungsvertrag. Der Vertrag hatte zunachst eine Laufzeit von
fanf Jahren bzw. bis zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung 2018 und verlangert
sich seitdem automatisch jeweils bis zum Ende der folgenden ordentlichen Hauptversamm-
lung, wenn er nicht zuvor fristgerecht gekiindigt wird. In dem Vertrag verpflichtet sich die
Rossmann Beteiligungs GmbH, bei Beschlussfassungen tber die Wahl und die Abberufung
von Aufsichtsratsmitgliedern die Stimmrechte aus den der Rossmann-Gruppe insgesamt jetzt
und in Zukunft gehorenden Aktien an der DBAG nur in einem Umfang von bis zu 45 Prozent
der stimmberechtigten Prasenz einer Hauptversammlung auszulben. DarlUber hinaus sind
dem Vorstand keine Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder die Ubertragung von
Aktien betreffen.

GemaB der Satzung der DBAG besteht der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Fur deren
Bestellung ist die einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen der Mitglieder des Aufsichts-
rats erforderlich. Im Falle der Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzenden (§
11 Abs. 4 der Satzung). Der Aufsichtsrat kann alle oder einzelne Vorstandsmitglieder allge-
mein oder flr einzelne Falle von den Beschrankungen des § 181 BGB befreien. Bisher hat er
von dieser Mdglichkeit keinen Gebrauch gemacht.

Satzungsanderungen folgen den Bestimmungen der §§ 179, 133 AktG sowie § 5 Abs. 4 und
§ 17 der Satzung. Soweit Anderungen lediglich die Fassung betreffen, kann sie auch der Auf-
sichtsrat beschlieBen. Die Satzung sieht vor, dass BeschlUsse der Hauptversammlung grund-
satzlich mit einfacher Stimmenmehrheit und, sofern eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit
einfacher Kapitalmehrheit gefasst werden, soweit nicht das Gesetz oder die Satzung zwin-
gend etwas anderes vorschreiben.

Die Hauptversammlung vom 21. Februar 2018 ermachtigte den Vorstand gemaB § 71 Abs. 1
Nr. 8 AktG, bis zum 20. Februar 2023 eigene Aktien im Umfang von bis zu zehn Prozent des
zum Zeitpunkt der Hauptversammlung vorhandenen Grundkapitals (53.386.664,43 Euro)
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zurlickzukaufen. Der Erwerb darf nach seiner Wahl Uber die Boérse oder mittels eines an alle
Aktionare gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots bzw. mittels einer 6ffentlichen Aufforde-
rung zur Abgabe eines solchen Angebots stattfinden. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die eigenen Aktien auch unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre in anderer Weise als Uber die Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre 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.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand von diesen Ermachtigungen keinen Ge-
brauch.

GemaB Hauptversammlungsbeschluss vom 22. Februar 2017 war der Vorstand ermachtigt,
das Grundkapital bis zum 21. Februar 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe
neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage ein- oder
mehrmalig um bis zu insgesamt 13.346.664,33 Euro zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2017).
Den Aktiondren war dabei grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand war je-
doch ermachtigt, in bestimmten Fallen und innerhalb bestimmter Kapitalgrenzen das Bezugs-
recht der Aktiondre auszuschlieBen. Von dieser Ermachtigung ist im April 2021 mittels einer
Kapitalerhbhung durch Ausgabe von 3.760.998 neuen Stlickaktien aus dem Genehmigten
Kapital 2017 gegen Bareinlage unter Gewahrung eines mittelbaren Bezugsrechts der Aktio-
nare und unter Ausschluss von Spitzenbetrdgen vollstandig Gebrauch gemacht worden. Das
Grundkapital wurde um 13.346.664,33 Euro auf 66.733.328,76 Euro erhoht. Nach vollstan-
diger Ausnutzung bestand am 30. September 2021 kein genehmigtes Kapital mehr.

Im Zusammenhang mit der von der Hauptversammlung vom 22. Februar 2017 beschlossenen
Ermachtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von bis zu 140.000.000,00 Euro bis zum 21. Februar 2022 mit der Moglichkeit,
das Bezugsrecht in bestimmten Féllen und innerhalb bestimmter Kapitalgrenzen auszuschlie-
Ben, ist das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 13.346.664,33 Euro durch Ausgabe von
bis zu 3.760.998 neuen auf den Namen lautenden Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes
Kapital 2017/1). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie Inhaber
oder Glaubiger von Schuldverschreibungen von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Ge-
brauch machen oder ihre Options- bzw. Wandlungspflicht erfullen oder soweit die Gesell-
schaft oder das die Schuldverschreibung begebende Konzernunternehmen ein Wahlrecht aus-
Ubt, ganz oder teilweise anstelle der Zahlung des falligen Geldbetrags Stuckaktien der Gesell-
schaft zu gewahren, und soweit jeweils nicht ein Barausgleich gewahrt oder eigene Aktien
oder Aktien aus genehmigtem Kapital oder Aktien einer anderen bdrsennotierten Gesellschaft
zur Bedienung eingesetzt werden. Im abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand von
dieser Ermachtigung keinen Gebrauch.

Die naheren Einzelheiten der bestehenden Erméachtigungen ergeben sich jeweils aus den ge-
nannten Hauptversammlungsbeschlissen. Angaben zum genehmigten und bedingten Kapital
und zum Erwerb eigener Aktien finden sich auch im Anhang des Konzernabschlusses unter
.Erlauterungen zur Konzernbilanz” sowie auch im Jahresabschluss der DBAG. Die Mitglieder
des Vorstands haben kein Sonderrecht auf Kiindigung ihres Dienstvertrags, falls in der Deut-
schen Beteiligungs AG ein Kontrollwechsel stattfindet. Fur diesen Fall stehen ihnen auch keine
Abfindungen auf Basis von Entschadigungsvereinbarungen zu.
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ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG
(8§ 289F UND § 315D HGB)

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemaB § 289f und § 315d HGB steht auf unserer
Website in der Rubrik , Investor Relations” unter ,Corporate Governance” (www.dbag.de/in-
vestor-relations/corporate-governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung) dauerhaft zur
Verfligung. Sie enthalt die Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Ko-
dex nach § 161 AktG, die Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken und die Beschrei-
bung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie die Angaben zu ZielgroBen fur
den Anteil weiblicher Mitglieder im Aufsichtsrat, im Vorstand und in der Fuhrungsebene un-
terhalb des Vorstands.
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LANGFRISTIG PLANEN. NACHHALTIG WACHSEN.

AKTIONARSINFORMATIONEN

DEUTSCHE BETEILIGUNGS AG
Investor Relations
Roland Rapelius

BorsenstraBe 1
60313 Frankfurt am Main

Telefon: +49 69 95787-365
E-Mail: ir@dbag.de

Internet: www.dbag.de

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Der vorliegende Geschaftsbericht enthalt Aussagen zur
zukunftigen Entwicklung der Deutschen Beteiligungs AG. Sie
spiegeln die gegenwartigen Ansichten des Managements der
Deutschen Beteiligungs AG wider und basieren auf ent-
sprechenden Planen, Einschatzungen und Erwartungen. Wir
weisen darauf hin, dass die Aussagen gewisse Risiken und
Unsicherheitsfaktoren beinhalten, die dazu fihren kénnen, dass
die tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von den erwarteten
abweichen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass die
getroffenen Aussagen realistisch sind, kdnnen wir das Eintreten
dieser Aussagen nicht garantieren.

IMPRESSUM

Herausgeber: Der Vorstand der Deutschen Beteiligungs AG
Redaktion und Koordination: Thomas Franke

Gestaltung:
Scheufele Hesse Eigler Kommunikationsagentur GmbH,
Frankfurt am Main

Ubersetzung:
Ralf Lemster Financial Translations GmbH, Frankfurt am Main

Fotografie:
Tim Thiel (Seite 4, 6, 7 und 11)
Nils Hendrik Maller (Seite 25)

blikk (Seite 9)

Cloudflight (Seite 26 und 27)
DNS:Net (Seite 9)

Getty Images (Seite 3 und 21)
R+S (Seite 3 und 10)

Silbitz (Seite 22)

Telio (Seite 9)

Stand: 1. Dezember 2021

© Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main

DISCLAIMER

Die Darstellung von Zahlen erfolgt in diesem Geschaftsbericht
in der Regel in Tausend Euro und in Millionen Euro. Aus den
jeweiligen Rundungen kénnen sich Differenzen einzelner Werte
gegenuber der tatsachlich in Euro erzielten Zahl ergeben, die
naturgemal keinen signifikanten Charakter haben.

Der Geschaftsbericht erscheint in deutscher und englischer
Sprache. MaBgeblich ist stets die deutsche Fassung.


mailto:ir%40dbag.de%20?subject=
http://www.dbag.de

GESCHAFTSBERICHT 2020/2021 211

FINANZKALENDER
in Mio. € 2020/2021 2019/2020 2018/2019 2017/2018 2016/2017 2015/2016 2014/2015 2013/2014 2012/2013 2011/2012
angepasst' angepasst' angepasst? 11 Monate angepasst®
Zentrales wirtschaftliches Ziel: Steigerung des Unternehmenswertes 2. DEZEMBER 2021
Nettovermogenswert (Stichtag) 678,5 422,0 4721 470,7 451,5 389,0 313,0 304,2 Veréffentlichung Konzernabschluss 2020/2021,
Ergebnis Fondsberatung 18,0 9,5 3,0 5,6 47 3,0 2,2 8,0 Analystenkonferenz (online)

Finanzielles Ziel: Steigerung des Wertes der Private-Equity-Investments

17.-19. JANUAR 2022

Ertrage aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) 178,4 -16,9 49,6 311 85,8 59,4 29,2 50,7 GCC Kepler Cheuvreux (online)
Ergebnis vor Steuern 167,7 -25,2 421 24,2 77,3 52,3 24,9 40,4
Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft 28,2 -33,5 -15,5 -30,6 108,9 -6,0 72,7 37,5 10. FEBRUAR 2022
Nettovermogenswert (Stichtag) 678,5 422,0 4721 470,7 4515 389,0 313,0 306,4 Verdffentlichung Quartalsmitteilung
zum 1. Quartal 2021/2022,
Finanzanlagen* 545,3 390,7 385,7 318,9 254,2 316,3 256,3 163,4 .
telefonische Analystenkonferenz
Sonstige Finanzinstrumente 20,3 26,0 17,0 32,8 35,6 - - 2,2
Finanzmittel® 112,8 18,4 69,4 119,0 161,6 72,6 56,7 140,7 15. FEBRUAR 2022
Verhaltnis investierte zu nichtinvestierte Mittel 5,02-Fache 22,69-Fache 5,80-Fache 2,95-Fache 1,79-Fache 4,35-Fache 4,52-Fache 1,18-Fache M.M. Warburg Iﬂvestorenkonferenz,
Frankfurt am Main
Verflgbare Mittel 219,5 95,3 119,4 169,0 211,6 122,6 56,7 140,7
Finanzmittel® 112,8 18,4 69,4 119,0 161,6 72,6 56,7 140,7 17. FEBRUAR 2022
Kreditlinie 106,7 90,0 50,0 50,0 50,0 50,0 - - Hauptversammlung 2022
Co-Investitionszusagen an der Seite der Fonds 273,4 311,3 129,7 198,5 253,7 278,2 110,7 .
. 29.-31. MARZ 2022
Uberschuss der Co-Investitionszusagen tUber die verfiigbaren Mittel 53,9 216,1 10,3 29,4 421 155,6 54,0

Jefferies Pan-European Mid-Cap Conference

Finanzielles Ziel: Steigerung des Wertes der Fondsberatung

Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 43,4 30,6 28,2 29,7 28,1 19,5 20,5 24,5 12. MAI 2022

Ergebnis vor Steuern 18,0 9,5 3,0 5,6 4.7 3.0 2.2 8,0 Vergffentlichung Halbjahresfinanzbericht 2021/2022,
. telefonische Analystenkonferenz

Verwaltetes oder beratenes Vermdgen (Stichtag) 2.473,2 2.582,6 1.704,4 1.831,4 1.805,9 1.775,9 1.073,7

Finanzielles Ziel: Teilhabe der Aktionadre am Erfolg 11. AUGUST 2022

Dividende je Aktie (2020/2021: Vorschlag; in €) 1,60 0,80 1,50 1,45 1,40 1,20 1,00 2,00 1,20 1,20 Veroffentlichung Quartalsmitteilung

Dividendenrendite® (in %) 4,5 2,4 4.4 35 3,9 4.4 3,6 9,5 6,2 7.2 zum 3. Quartal 2021/2022,

telefonische Analystenkonferenz

Ausschuttungssumme? (2020/2021: Vorschlag) 30,1 12,0 22,6 21,8 211 18,1 13,7 27,4 16,4 16,4 y

Nichtfinanzielles Ziel: Wertsch&atzung als Finanzinvestor im Mittelstand 13. SEPTEMBER 2022

Beteiligungsmaoglichkeiten (Anzahl) 306 193 258 261 321 221 253 299 316 284 SRC-Forum, Frankfurt am Main

Beteiligungen im Portfolio (Anzahl) 33 33 29 29 24 25 24 19 20 18

19.-23. SEPTEMBER 2022

Nichtfinanzielles Ziel: Wertschatzung als Fondsberater ..
Baader Investment Conference, Miinchen

Anteil der Kapitalzusagen wiederkehrender Investoren (jingster DBAG-Fonds, in %) > 86 > 86 >75 >75 >75 > 50 > 50 > 50

Nichtfinanzielles Ziel: Bindung erfahrener und motivierter Mitarbeiter

Anzahl Mitarbeiter 79 81 75 71 67 63 62 56 55 54

Durchschnittliche Betriebszugehorigkeit (in Jahren) 7,4 79 7,6 7,7 7,5 8,0 7,3 6,8 7,0 7,4

Sonstige Kennzahlen

Konzernergebnis IFRS 185,1 -16,8 45,9 29,7 82,0 49,5 27,0 48,0 32,3 44,5

HGB-Ergebnis 64,5 45,9 291 9,9 144,3 2,2 2,2 65,4 35,6 7,5

Angaben zur Aktie

Anzahl Aktien (zum Ende des Geschaftsjahres) 18.804.992 15.043.994 15.043.994 15.043.994 15.043.994 15.043.994 13.676.359 13.676.359 13.676.359 13.676.359
Aktienkurs (zum Ende des Geschaftsjahres; in €) 35,85 31,00 34,70 35,40 45,51 29,57 24,90 21,83 19,36 19,49
Marktkapitalisierung (zum Ende des Geschéftsjahres) 674,2 466,4 522,0 532,6 684,7 4449 340,5 298,6 264,8 266,6

Die Tabelle enthalt die Angaben wie urspringlich in den jeweiligen Konzernjahresabschlissen berichtet
' Angepasst gemaB IAS 8

2 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10

3 Zahlen nach Anderung in der Rechnungslegung (IFRS 10) gegeniiber Vorjahresausweis angepasst

4 Bis 2018/2019 einschlieBlich Kredite und Forderungen

> Flussige Mittel sowie Kurzfristige und Langfristige Wertpapiere

5 Bezogen auf den durchschnittlichen Xetra-Schlusskurs im Geschéftsjahr

7 Das jeweilige Geschaftsjahr betreffend
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