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MILLIONEN EURO

RENDITE
auf das Eigenkapital je Aktie
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PROZENT

WERTSTEIGERUNG
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Das Konzernergebnis von 90,4 Millionen Euro (Vorjahr: 49,5 Millionen
Euro) ist das zweithdchste seit Einfiihrung der IFRS-Bilanzierung bei der
DBAG vor 14 Jahren. Es beruht vor allem auf den Erlésen aus mehreren
auch im langfristigen Vergleich sehr erfolgreichen VerduBerungen.
Wiederum haben auch positive Veranderungen am Kapitalmarkt zum
Ergebnis beigetragen. Das Portfolio entwickelte sich insgesamt gut. Das
Segment Private-Equity-Investments steuerte 85,7 Millionen Euro zum
Ergebnis vor Steuern bei (Vorjahr: 52,3 Millionen Euro), das Segment
Fondsberatung erreichte nach dem Start der Investitionsperiode des DBAG
Fund VIl und dem damit verbundenen deutlichen Anstieg der Ertrage
einen Uberschuss von 4,7 Millionen Euro (Vorjahr: -3,0 Millionen Euro).

Weitere Informationen zum Konzernergebnis auf Seite 85

Das Eigenkapital je Aktie Ubertrifft die Kosten des Eigenkapitals bei
weitem. Das Uberaus gute Konzernergebnis und ein erstmals deut-
lich positives sonstiges Ergebnis fihren zu einem Anstieg des Eigen-
kapitals auf 29,57 Euro je Aktie. Dies ist, nachdem im Februar 2017 eine
Dividende von 1,20 Euro ausgeschittet worden war, ein Zuwachs um
6,20 Euro je Aktie oder 26,5 Prozent — die dritthdchste Eigenkapital-
rendite seit Beginn der Bilanzierung nach IFRS. Uber die vergangenen
zehn Jahre erreichten wir im Durchschnitt eine Nach-Steuer-Rendite auf
das Eigenkapital je Aktie von 9,1 Prozent. Die Kosten des Eigenkapitals
im gleichen Zeitraum betrugen durchschnittlich 6,9 Prozent.

Weitere Informationen zur historischen Renditeentwicklung auf Seite 103

Der Kurs unserer Aktie stieg im Geschaftsjahr 2016/2017 von 29,57
auf 45,51 Euro. Neben diesem Plus (54 Prozent) hat auch die Aus-
schiittung von 1,20 Euro je Aktie (Februar 2017) zu der Wertsteigerung
(,, Total Return”) fur unsere Aktionare um 59,5 Prozent beigetragen.
Damit hat unsere Aktie die Wertentwicklung des S-Dax als MaBstab fur
vergleichbar groBe deutsche Unternehmen und des LPX50, dem Index
fir borsennotierte Private-Equity-Unternehmen, deutlich Gbertroffen.
Auch den Dax lieB sie erneut klar hinter sich.

Das gilt auch fur andere Zeitraume: Uber zehn Jahre betragt die Wert-
steigerung fur unsere Aktionare im Schnitt jahrlich 13,5 Prozent. Die
Wertentwicklung der anderen genannten Indizes liegt zwischen ledig-
lich 4,0 und 7,5 Prozent.

Weitere Informationen zur DBAG-Aktie auf Seite 52 ff.
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UNSER LEITBILD

Die borsennotierte Deutsche Beteiligungs AG investiert in gut positio-
nierte mittelstandische Unternehmen mit Entwicklungspotenzial.

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

Unser unternehmerischer Investitionsansatz macht uns zu einem
begehrten Beteiligungspartner im deutschsprachigen Raum. Wir
erzielen seit vielen Jahren Uberdurchschnittliche Erfolge — fir unsere
Portfoliounternehmen wie auch fir unsere Aktiondre und Investoren.
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Von links nach rechts:
DR. ROLF SCHEFFELS, SUSANNE ZEIDLER, TORSTEN GREDE (Sprecher des Vorstands)
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Frankfurtam Main, 15. Dezember 2017

Vels pectne Mohocdninme
bud Alhoudre

eines unserer wesentlichen Ziele ist, den Unternehmenswert der Deutschen Beteiligungs AG
langfristig zu steigern und Sie, unsere Aktiondre, durch stabile, moglichst steigende
Dividenden am Erfolg teilhaben zu lassen. Dass wir diesem Anspruch gerecht geworden
sind, belegen die Zahlen im Aktienkapitel dieses Geschdftsberichts. Sie zeigen, wie sich
Thr Investment in DBAG-Aktien entwickelt hat: eine Wertsteigerung von knapp 60 Prozent
binnen zwolf Monaten, eine Verdreifachung in drei Jahren. Selbst iiber die vergangenen
zehn Jahre rentierte die DBAG-Aktie im Durchschnitt mit jahrlich 13,5 Prozent. In diese
Zeitspanne fallen immerhin eine weltweite Finanzkrise und in deren Folge ein drama-
tischer Konjunktureinbruch. Uber nahezu jeden betrachteten Zeitraum sind Sie, unsere
Aktiondre, mit einer Beteiligung an der DBAG im Vergleich zu gangigen Indizes deutlich

besser gefahren.

Unsere Prognose fiir das vergangene Geschaftsjahr haben wir zweimal nach oben korrigiert.
Die jingsten Erwartungen wurden noch einmal Gbertroffen. Mit einem Konzernergebnis
von 90,4 Millionen Euro und einer Rendite auf das Eigenkapital von 26,5 Prozent gehort
2016/2017 zu den profitabelsten Geschiftsjahren in der Unternehmensgeschichte. Sie
sollen mit einer Dividende von 1,40 Euro je Aktie am Erfolg partizipieren und erzielen damit
abermals eine attraktive Ausschiittungsrendite — weit itber dem Marktdurchschnitt und

iber dem Durchschnitt anderer bérsennotierter Private-Equity-Gesellschaften.

Uberdurchschnittlich waren auch die VerauRerungserfolge, die wir 2016/2017 erreicht haben.
Sechs Beteiligungen haben wir beendet: Jedes dieser Portfoliounternehmen hat sich ent-
sprechend seiner Unternehmensstrategie weiterentwickelt und sein Potenzial entfalten

konnen — zum Beispiel durch Fokussierung auf Zukunftstechnologie, durch Konzentration
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auf vielversprechende Markte, durch Unternehmenszukdufe oder durch eine Professio-
nalisierung der Corporate Governance. Fiinf dieser Unternehmen waren zwischen vier
und sieben Jahren im Portfolio, das sechste — sicherlich eine Ausnahme —sogar mehr als
20 Jahre. Das zeigt erneut, dass sich in unserem Geschéft Erfolg oder Misserfolg nicht von
heute auf morgen einstellen; unser Geschéft ist langfristig. Das gilt auch fiir die Beteili-
gung unseres Investmentteams. Nach den Verduflerungen des vergangenen Geschafts-
jahres aus dem Portfolio des DBAG Fund V wurden Carried-Interest-Ausschiittungen an
das Team féllig — sie gehen auf den Erfolg einer Kette von elf Beteiligungen zuriick, die im

Februar 2007, vor mehr als zehn Jahren also, begonnen hatte.

Wir schaffen Wert mit Erfahrung und Ausdauer: Unsere Private-Equity-Fonds haben
eine Laufzeit von zehn Jahren. In der ersten Halfte investieren sie und verfolgen dabei eine
abgestimmte Strategie. Strategische Weichenstellungen nehmen wir deshalb dann vor,
wenn wir einen neuen Fonds initiieren. So, wie wir das 2016 getan haben. Dem DBAG ECF
stehen nun auch Mehrheitsbeteiligungen an Unternehmen offen, die weniger Eigen-
kapital erfordern, als wir tblicherweise mit dem DBAG Fund VIIin ein Management-Buy-
out investieren. Das hat unser Angebot an den Markt ebenso verbreitert wie die innovative
Struktur des DBAG Fund VII: Mit diesem Fonds konnen wir Transaktionen aus eigener

Kraft strukturieren, fiir die wir bisher Partner benétigten.

Im vergangenen Geschaftsjahr haben wir die Wege beschritten, die wir durch die Weichen-
stellungen des Jahres 2016 er6ffnet hatten: Ohne sie waren zwei der fiinf Transaktionen
nicht moglich gewesen, mit denen wir unser Portfolio 2016/2017 erweitert und so die Grund-
lage fiir ktinftige Erfolge geschaffen haben. Unser Investmentteam hat Investitions-
entscheidungen tiber rund 345 Millionen Euro ausgelost. Das ist deutlich mehr als ein Jahr
zuvor. Wir haben die grofere Kapitalausstattung genutzt, die uns dank einer Kapital-
erhohung 2016 und eines neuen Fonds zur Verfigung stand. 2016/2017 haben wir aus der
Bilanz Ihrer Deutschen Beteiligungs AG rund 63 Millionen Euro investiert —rund zwei

Drittel mehr als im Durchschnitt der vorangegangenen fiinf Geschaftsjahre.



GESCHAFTSBERICHT 2016/2017

Vitronet ist das erste Management-Buy-out des DBAG ECF. Das Unternehmen errichtet im
Kundenauftrag Breitbandnetze und ist damit das dritte Unternehmen aus einem Sektor,

in dem wir erstmals 2013 investiert haben. Die zweite Transaktion, die erst durch die Veran-
derungen des vergangenen Jahres moglich wurde, ist More than Meals. Damit entsteht

in der Nahrungsmittelindustrie aus zwei Familienunternehmen ein europdischer Markt-
fihrer fir gektithlte Convenience-Produkte. Die Transaktion erfordert insgesamt einen
Eigenkapitaleinsatz, der unsere iibliche Investitionshohe tibersteigt. Auch hier hat sich
unsere Erwartung aus dem vergangenen Jahr erfiillt: Uns eroffnen sich mehr Transaktionen
als zuvor. Wéahrend vitronet und More than Meals fur die Erweiterung unseres Angebots
stehen, zeigen andere neue Unternehmen, wie sehr wir unsere Investitionskriterien in den

vergangenen Jahren weiterentwickelt haben.

In der Finanzkommunikation ist seit einiger Zeit viel von Nachhaltigkeit die Rede. Die
meisten kapitalmarktorientierten Unternehmen miissen kiinftig eine sogenannte nicht-
finanzielle Erkldrung abgeben. Die Deutsche Beteiligungs AG fallt aufgrund ihrer geringen
Mitarbeiterzahl nicht unter diese Regulierung. Wir haben gleichwohl keinen Nachhol-
bedarf, wenn es um die Nachhaltigkeit unseres Geschafts geht. Die DBAG ist mit einem
Geschaftsmodell tiberaus erfolgreich, das in seinen Grundsdtzen seit mehr als funf Jahr-
zehnten unverdndert geblieben ist. Es hat sich bewahrt und Wert geschaffen —fiir unsere
Aktiondre und auch fiir die Unternehmen im Mittelstand, an denen wir uns beteiligen.
Erfolg im Private-Equity-Geschaft setzt nachhaltiges Wirtschaften voraus: Das Vertrauen
von Familienunternehmern gewinnt zum Beispiel nur, wer sich den Ruf eines soliden
Gesellschafters mittelstdndischer Unternehmen erworben hat. Und in der Fondsberatung
sind dauerhaft zufriedene Investoren Voraussetzung fiir Wachstum bei verwaltetem Ver-

mogen und Ertragen.

Ein Teil des Erfolgs der vergangenen Jahre ist auf den Anstieg der Bewertungen an den
Kapitalmdrkten zuriickzufithren. Diese zundchst erfreuliche Verdnderung hat eine

Kehrseite: Auch die Bewertungen, zu denen wir in neue Unternehmensbeteiligungen
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investieren, sind gestiegen. Von dem insgesamt hoheren Preisniveau konnen wir uns
nicht abkoppeln. Wir antworten unternehmerisch auf diese Herausforderung: Noch mehr
als zuvor konzentrieren wir uns auf Beteiligungsmoglichkeiten, in denen wir die Grofe
unseres Investmentteams und dessen besondere Erfahrung mit komplexen Transaktionen
einsetzen kénnen. Von Beginn an nehmen wir die strategischen und operativen Ver-
besserungspotenziale in unseren Portfoliounternehmen in den Blick. Unsere Wettbewerbs-
fahigkeit sichern und starken wir durch eine kontinuierliche Verbesserung unserer
Geschaftsprozesse. Nicht zuletzt im vergangenen Geschaftsjahr hat sich gezeigt, wie weit
wir damit vorangekommen sind: Vier der sechs Verduflerungen haben wir innerhalb von
nur drei Wochen anktindigen kénnen. So viele anspruchsvolle Transaktionen parallel ins

Ziel zu bringen setzt eingespielte Abldufe im ganzen Unternehmen voraus.

Lassen Sie uns noch einmal auf die Zahlen zuriickkommen, die wir am Anfang dieses
Briefes zitiert haben: Die Vergangenheit kennen Sie. Wir sind sicher, dass Sie uns auch in
Zukunft vertrauen konnen. Wir haben 2016/2017 viel getan, um auch kiinftig unsere Ziele
erreichen zu konnen. Dazu gehéren nicht nur die hohen Investitionen des vergangenen
Geschaftsjahres, sondern auch die erwédhnte Neuordnung unserer Strukturen und Prozesse

sowie Investitionen in unser Netzwerk und unser Team.

Fiir das neue Geschéftsjahr ein Ergebnis zu erwarten, das auf dem Niveau des jingsten
Ergebnisses liegt, hieRe, die Besonderheit unseres Geschaftsmodells aufler Acht zu lassen:
Nicht in jedem Jahr kénnen wir so viele reife Unternehmen zur Verduferung anbieten
wie zuletzt. Unser Portfolio ist jung, in vielen Beteiligungen steht die Wertentwicklung
am Anfang. Getragen von einer guten Entwicklung in beiden Geschéftsfeldern erwarten
wir gleichwohl ein Ergebnis deutlich tber dem Durchschnitt, den wir in den vergangenen

funfJahren erreicht haben.

Zre  SUhD  eas

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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VORSTAND

TORSTEN GREDE

Sprecher des Vorstands

Strategie und Business Development,
Unternehmenskommunikation,
Compliance, ESG, Beteiligungsgeschft,
Investor Relations (Fondsinvestoren),
Investmentcontrolling

DR. ROLF SCHEFFELS

Beteiligungsgeschift, Entwicklung
Investmentteam, Investor Relations
(Fondsinvestoren)

SUSANNE ZEIDLER
Finanzvorstand

Finanz- und Rechnungswesen, Investor
Relations (Kapitalmarkt), Recht,
Steuern, Portfoliobewertung,
Risikomanagement, Interne Revision,
Personal, IT und Organisation

Geboren 1964, Sprecher des Vorstands
seit Marz 2013, Vorstandsmitglied seit
Januar 2001. Bestellt bis Dezember 2018.

Im Anschluss an eine Berufsausbildung
zum Bankkaufmann studierte Torsten
Grede Betriebswirtschaftslehre in Kéln
und St. Gallen. Seine berufliche Laufbahn
begann er 1990 direkt nach Abschluss
seines Studiums bei der Deutschen
Beteiligungs AG; er verfugt inzwischen
also Uber mehr als 25 Jahre Erfahrung
im Private-Equity-Geschaft im deutschen
Mittelstand.

Geboren 1966, Vorstandsmitglied seit
Januar 2004. Bestellt bis Februar 2021.

Dr. Rolf Scheffels studierte im Anschluss
an eine Ausbildung zum Industriekauf-
mann bei der Braun AG Betriebswirt-
schaftslehre an der Goethe-Universitat
in Frankfurt am Main. Nach Abschluss
seines Studiums begann er seine beruf-
liche Laufbahn 1992 bei der Wirtschafts-
prufungsgesellschaft C & L Deutsche
Revision AG, Frankfurt am Main. 1996
promovierte er zum Dr. rer. pol. an der
Goethe-Universitat. Fir die Deutsche
Beteiligungs AG ist er seit 1997 tatig.

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

Susanne Zeidler studierte Betriebswirt-
schaftslehre an der Universitat Munster.
1987 begann sie ihre Berufslaufbahn in
einer mittelstandisch orientierten Wirt-
schaftsprifungssozietat. 1990 wechselte
sie in den Bereich Corporate Finance
der KPMG. Dort war sie bis 1999 fur
die Bewertung von Unternehmen aus
verschiedenen Branchen zustandig. Mit
ihrer Partnerbestellung im Jahr 2000
Ubernahm Susanne Zeidler die Leitung
der Berichtskritik und weiterer Bereiche
des Backoffice in der Niederlassung
Frankfurt am Main. Von 2005 an baute
sie das Geschaft mit Stiftungen und an-
deren gemeinnUtzigen Organisationen
auf. Anfang 2011 wechselte sie als Ge-
schaftsfuhrerin in die Zentrale von Kirche
in Not, einer internationalen spenden-
sammelnden Organisation.



UNSER GESCHAFTSMODELL

UNSER GESCHAFTSMODELL

LWEI FELDER — EIN ZIEL:
WERT SCHAFFEN

Die Deutsche Beteiligungs AG schafft fur ihre Aktionare Wert mit zwei Geschaftsfeldern: Fonds-
beratung und Private-Equity-Investments.

Im Zentrum stehen die DBAG-Fonds: geschlossene Private-Equity-Fonds, die wir initiieren und
fir die wir Mittel deutscher und institutioneller Investoren einwerben und jeweils auch Mittel aus
unserer eigenen Bilanz einsetzen. Fir diese Fonds suchen wir gut positionierte mittelstandische
Unternehmen mit Entwicklungspotenzial, die wir in einer Partnerschaft auf Zeit dabei begleiten,
eine nachhaltige wertsteigernde Unternehmensstrategie umzusetzen.

Mit diesen Leistungen fur die Fonds schaffen wir Wert fur die Aktionare:

> in der Fondsberatung tber die Vergttung, die wir von den institutionellen Investoren
far das von ihnen zugesagte oder investierte Kapital erhalten,

> im Geschaftsfeld Private-Equity-Investments — entsprechend unserer Co-Investitionsquote —
Uber die Wertsteigerung der Portfoliounternehmen, in die die Fonds investiert haben.

» Wir bezeichnen unser Geschaftsmodell
als integriert, weil es zwei Private-Equity-
Konzepte in einem unternehmerischen
Ansatz verbindet. «
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GESCHAFTSMODELL DBAG

FONDSBERATUNG PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS

BERATUNGSVERGUTUNG
AUF DAS ZUGESAGTE

RENDITE
AUF DAS INVESTIERTE
KAPITAL AUS
DER EIGENEN BILANZ

BZW. INVESTIERTE KAPITAL
DER INSTITUTIONELLEN
INVESTOREN

DBAG-FONDS

Y
MITTEL
Beratung DER DBAG UND ¢
INSTITUTIONELLER Co-Investment-
INVESTOREN Vereinbarung
Ertrdge IM VERHALTNIS

VON ETWA 20:80

>
> >
> > REALISIEREN
FONDS FONDS
INVESTIEREN ENTWICKELN VON WERT-
STRUKTURIEREN LIQUIDIEREN

STEIGERUNGEN
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FONDSBERATUNG

KOPFE

> U

JAHRE
ERFAHRUNG

Die Deutsche Beteiligungs AG stiitzt sich auf ein eingeschworenes Team kreativer,
motivierter und gut ausgebildeter Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Sie stellen
unser wertvollstes Vermogen dar. Mit zusammen mehr als 250 Jahren Beteiligungs-
erfahrung im deutschen Mittelstand sind sie fur den Erfolg in der Fondsberatung
unverzichtbar.

Sie bereiten die Investitionsentscheidungen der Fonds fundiert vor, begleiten die
Unternehmen und beraten die Fonds bei der abschlieBenden VerauBerung der
Portfoliounternehmen. lhr Erfolg ist Voraussetzung dafir, dass das verwaltete und
beratene Vermogen und damit die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung
langfristig steigen kénnen.

Dabei wirft unser Investmentteam mehr in die Waagschale als ausgefeilte Analytik
und fundierte Branchenkenntnisse: Die Teammitglieder investieren mit eigenen
Mitteln parallel zu den Fonds und zur DBAG. Diese Verbundenheit schafft eine
hohe Interessenidentitat und hebt unser Geschaftsmodell von den meisten anderen
grundlegend ab.
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KOMPETENZ IM TEAM

»Unser wertvollstes Vermogen steht
in keiner Bilanz: Kreative, motivierte
und gut ausgebildete Mitarbeiter
sind der Schliissel zu unserem Erfolg. «

Im Durchschnitt

Mitglieder des
Investmentteams
zur DBAG.

VERWALTETES BZW. BERATENES
VERMOGEN
in Mio. €

ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG
UND -BERATUNG
in Mio. €

27,0

126 191 110 110 M7
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FONDSBERATUNG

VERMOGEN

VERWALTETES UND BERATENES VERMOGEN
in Mio. €

1.806
1.776

30.9.2016 30.9.2017

HINTERGRUND

Das verwaltete und beratene Vermdégen bildet die Basis fir die
Ertrdge aus der Fondsberatung. Wir berechnen den Wert als
Summe aus den investierten Mitteln der DBAG und der DBAG-
Fonds (Portfoliounternehmen zu Anschaffungskosten) sowie den
abrufbaren Kapitalzusagen der Fremdinvestoren der DBAG-Fonds.
An Stelle der Zusagen der DBAG aus den Co-Investitionsverein-
barungen sind die verfligbaren Finanzmittel der DBAG einschlieB-
lich der sonstigen Finanzinstrumente (Darlehen der DBAG an
konzerninterne Investmentgesellschaften zur vortibergehenden
Finanzierung neuer Portfoliounternehmen) einbezogen.

ENTWICKLUNG 2016/2017

> Insgesamt leichter Anstieg trotz hoher Ruckflusse nach Ver-
auBerungen an Fondsinvestoren aufgrund weiterer Kapital-
zusagen fur den DBAG ECF.

> Ruckgang der offenen Kapitalzusagen nach Abrufen fiir neue
Beteiligungen des Geschaftsjahres 2016/2017 (DBAG Fund VII:
mehr als 20 Prozent des zugesagten Kapitals in weniger als
einem Jahr abgerufen).

> Offene Kapitalzusagen werden mit dem Investitionsfortschritt
weiter zurlickgehen; sie sinken auch aufgrund von Beratungs-
und Verwaltungsaufwendungen.

> Finanzmittel der DBAG stiegen nach Ruckfltissen in Folge sehr
erfolgreicher VerauBerungen deutlich an; kinftig Rtickgang
ebenfalls entsprechend dem Investitionsfortschritt, aber auch
aufgrund der Ausschittung.

PERSPEKTIVE

Das verwaltete und beratene Vermdégen hat nach dem Zeich-
nungsschluss fur eine neue Investitionsperiode des DBAG ECF
(DBAG ECF 1) zunachst eine Spitze erreicht. Die beiden aktuell
investierenden Fonds DBAG Fund VII und DBAG ECF stehen
jeweils am Beginn ihrer mehrjahrigen Investitionsperiode. Ein
neuerlicher Anstieg des Vermogens ist erst mit dem Auflegen
eines neuen Fonds moglich oder, wie im vergangenen Geschéfts-
jahr, nach sehr erfolgreichen VerauBerungen, die zunachst den
Finanzmittelbestand der DBAG stark erhoht haben.
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KURZ GEFASST

» Di1e Fondsinvestoren schatzen
an der DBAG, dass die Ergebnisse
ithrer Fonds kontinuierlich zu den
besten der Branche gehoren. «

ERTRAGE

ERTRAGE UND ERGEBNIS
AUS DER FONDSBERATUNG

in Mio. €
28,1
19,5
4,7
L 2016/2017
-3,0
2015/2016

B Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung

I Ergebnis Fondsberatung

HINTERGRUND

Ertrdge aus der Fondsverwaltung und -beratung sind gut plan-
bar. Sie sind stabil, entwickeln sich aber nicht kontinuierlich. Die
Ertragsbasis verringert sich durch VerauBerungen; sie wachst
mit dem Start der Investitionsperiode eines neuen Fonds, der
zuvor initiiert und geschlossen wurde. Das Ergebnis aus der
Fondsberatung enthalt zwei Aufwandsposten, die vergleichbar
auch bei nicht borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften

entstehen: der Aufwand fir das Investmentteam und der Auf-
wand fir den Investitionsprozess. Hinzu kommt in Jahren, in
denen ein neuer Fonds aufgelegt wird, der Aufwand fur die
Rechtsberatung und andere Dienstleistungen im Zusammen-
hang mit dem neuen Fonds.

ENTWICKLUNG 2016/2017

> Erstmals sind Ertrage aus dem DBAG Fund VIl ber(cksichtigt,
allerdings lediglich fur rund neun Monate.

> Nach den VerauBerungen aus dem Portfolio des DBAG Fund V
deutlich niedrigere Ertrage aus diesem Fonds: 2,6 Millionen
Euro, nach zuvor 3,9 Millionen Euro.

> Ebenso niedrigerer Ertrag aus DBAG Fund VI nach VerduBe-
rung Schulerhilfe und Beendigung der Investitionsperiode:
11,3 Millionen Euro, nach zuvor 14,0 Millionen Euro.

> Aufgrund der erfolgreichen Geschaftstatigkeit wurden héhere
variable Vergltungen fur Mitarbeiter und die Vorstandsmit-
glieder als im Vorjahr vorgesehen.

PERSPEKTIVE

2017/2018 werden aus dem DBAG Fund VIl Ertrage erstmals fur
ein volles Geschaftsjahr vereinnahmt werden. Die Ertrage aus
der Fondsverwaltung und -beratung werden deshalb voraus-
sichtlich einen neuen historischen Hochstwert von 28,8 Millionen
Euro erreichen. Wesentliche einmalige Ergebnisbelastungen er-
warten wir nicht. Das Ergebnis wird deshalb deutlich steigen.




UNSER GESCHAFTSMODELL

PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS

PRAZISE
INVESTITIONSKRITERIEN

AUSGEWAHLTE
INDUSTRIESEKTOREN

Die Deutsche Beteiligungs AG hat ihren Fokus auf die Industrie und industrie-
nahe Dienstleistungen gelegt:

Mit Geschaftsmodellen in diesen vier Kernsektoren kennen wir uns besonders
gut aus. Rund 70 Prozent unserer Transaktionen finden in diesen Sektoren statt.

Nicht ohne Grund, gilt doch der industrielle Sektor als Ruckgrat der deutschen
Wirtschaft. Mit rund 30 Prozent ist sein Anteil an der Wirtschaftsleistung hier-
zulande deutlich héher als in den européischen Nachbarlandern oder in den
USA. Auch seine mittelstéandische Struktur unterscheidet ihn von dem aufer-
halb Deutschlands. Familiengefihrt, fokussiert auf Nischenmarkte, innovativ und
weltweit tatig — diese Merkmale machen den deutschen Mittelstand zu einem
attraktiven Markt flr Private Equity.

In diesem Umfeld suchen wir Unternehmen, die Potenzial zur Weiterentwicklung
bieten. Wir entscheiden dabei nach klar definierten Investitionskriterien.
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UNTERNEHMEN

MITTELSTANDISCHES
UNTERNEHMEN

MIT STARKER MARKTPOSITION...

BRANCHEN

FOKUS AUF
INDUSTRIELLE
GESCHAFTSMODELLE

PERSPEKTIVE

...UND
ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

MANAGEMENT

EIN BEWAHRTES MANAGEMENT,
DAS UNTERNEHMERISCH AGIERT
UND SICH SELBST BETEILIGT

In der Summe muss ein substanzielles
Wertsteigerungspotenzial vorhanden sein
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PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS

KURZ GEFASST

» Gerade fur Familienunternehmen
bietet die DBAG Eigenkapital-
losungen fur unterschiedliche
Finanzierungsanlasse. «

9.22 70,6

UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN PROZENT

in unserem Portfolio haben wir aus Familien- des Portfoliowertes entfallen auf Unternehmen
hand erwor ben in unseren Kernsektoren
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MILLIONEN EURO

Investitionen in neue Portfoliounternehmen

Verbindungen zum Mittelstand erdffnen uns
Beteiligungsmaglichkeiten: Die Dieter Braun GmbH
produziert seit Anfang 2017 Kabelsysteme mit
Eigenkapital der DBAG und des DBAG Fund VI

2016/2017
NETTOVERMOGENSWERT
keine Bankverbindlichkeiten. Eine Ausschittung an die Aktio-
nare geht stets zulasten des Nettovermdgenswertes.
NETTOVERMOGENSWERT

in Mio. €

459,9
389,0
262,6
316,3
197,3
72,6
30.9.2016 30.9.2017

I Finanzmittel

B Portfoliowert

HINTERGRUND

Der Nettovermogenswert ist die Summe aus dem Zeitwert des
Portfolios zum Stichtag, vermindert um die Anteile der Minder-
heitsgesellschafter an den konzerninternen Investmentgesell-
schaften (Gberwiegend , Carried Interest”), den Ubrigen Aktiva
und Passiva dieser Gesellschaften (z. B. abgerufene, aber noch
nicht investierte Finanzmittel), den sonstigen langfristigen Ver-
maogensgegenstanden und Finanzmitteln sowie den sonstigen
Finanzinstrumenten (Darlehen an konzerninterne Investment-
gesellschaften), vermindert um (etwaige) Bankschulden. Die
DBAG hatte zum jungsten Stichtag ebenso wie ein Jahr zuvor

ENTWICKLUNG 2016/2017

> Der Nettovermogenswert stieg im Geschaftsjahr 2016/2017
trotz einer Ausschiittung an unsere Aktionare von 18,1 Millio-
nen Euro um 18,2 Prozent auf 459,9 Millionen Euro; bereinigt
um die Ausschittung betragt der Anstieg 22,9 Prozent.

> Zum Anstieg haben Investitionen von 62,9 Millionen Euro
und die Wertsteigerung des fortgeftihrten Portfolios von
25,1 Millionen Euro beigetragen.

> Den groBeren Beitrag zum Anstieg des Nettovermdgenswertes
lieferten VerauBerungen. Die — gegebenenfalls um Carried
Interest verminderten — Abgangsergebnisse tberstiegen den
Wert der verduBerten Beteiligungen zu Geschéftsjahresbeginn
um rund 67 Millionen Euro.

> Weil die Finanzmittel aufgrund der hohen Mittelzuflisse nach
VerauBerungen deutlich anstiegen, hat sich die Struktur des
Nettovermogenswertes geandert.

PERSPEKTIVE

Wir erwarten nach dem jiingsten Zuwachs auch fiir das neue und
die beiden folgenden Geschéftsjahre jeweils einen weiteren leich-
ten Anstieg des Nettovermogenswertes. Unsere Dividendenpolitik
und den damit verbundenen Mittelabfluss haben wir dabei be-
ricksichtigt. Negativ beeinflussen kénnte den Nettovermdgens-
wert zum Beispiel ein drastischer Einbruch der Bewertungs-
parameter fuir das Portfolio, also etwa der Bewertungsverhaltnisse
am Kapitalmarkt.
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KURZ GEFASST

» Fur das neue Geschaftsjahr
erwarten wir erneut ein tiber-
durchschnittliches Ergebnis
aus dem Beteiligungsgeschaft. «

BETEILIGUNGSGESCHAFT

ERTRAGE UND ERGEBNIS
AUS DEN PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS
in Mio. €

94,3 85,7
59,4 52,3

2015/2016 2016/2017

B Ergebnis Beteiligungsgeschaft

W Ergebnis vor Steuern

HINTERGRUND

Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft spiegelt den Ergeb-
nisbeitrag aus dem Portfolio wider, ist maBgebliche Einfluss-
groBe fur das Konzernergebnis und Basis fiir das Ergebnis des
Segments Private-Equity-Investments. Im Segmentergebnis sind
die Sach- und Personalkosten der Bérsennotierung der DBAG —
vergleichbar einem angelsachsischen , Investment Trust” — und
allgemeiner Verwaltungsaufwand berticksichtigt.

ENTWICKLUNG 2016/2017

> Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft und das Ergebnis
des Segments Private-Equity-Investments fielen deutlich
hoher aus als im Vorjahr.

> Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft ist maBgeblich
von den Wertanderungen im Geschaftsjahr 2016/2017 ge-
pragt, die durch VerauBerung auch realisiert wurden; die
Wertentwicklung des fortgeftihrten Portfolios spielt dagegen
eine untergeordnete Rolle.

> Carried-Interest-Anspriiche des Investmentteams aus Beteili-
gungen des DBAG Fund V und DBAG ECF belasteten das Er-
gebnis aus dem Beteiligungsgeschaft mit 13,8 Millionen Euro.

PERSPEKTIVE

Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft kann geschaftsty-
pisch von Jahr zu Jahr stark schwanken. In den vergangenen
funf Jahren erreichte es Werte zwischen 29,2 und 94,3 Millio-
nen Euro, im Durchschnitt 46,7 Millionen Euro — also weniger
als die Halfte des im vergangenen Jahr erreichten Ergebnisses.
Im laufenden Geschéaftsjahr 2017/2018 erwarten wir ein Ergeb-
nis aus dem Beteiligungsgeschaft, das deutlich Uber dem
genannten Durchschnittswert liegt; auch das Ergebnis vor Steuern
soll steigen, und zwar nicht nur 2017/2018, sondern auch in
den beiden Folgejahren. In unserer Planung unterstellen wir
grundsatzlich stabile Kapitalmarktverhaltnisse
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MILLIONEN EURO

Riickfliisse aus dem Portfolio
innerhalb eines Jahres

MILLIONEN EURO

wollen wir in den kommenden
drei Geschdftsjahren durchschnittlich investieren

MITTELZU- UND -ABFLUSSE

CASHFLOW PORTFOLIO

in Mio. €
108,9
]
6.0 2016/2017
2015/2016

HINTERGRUND

Kennzeichen des Private-Equity-Geschéfts ist eine geringe An-
zahl von Geschaftsvorfallen mit jeweils hoher betragsmaBiger
Auswirkung: Im Durchschnitt gehen wir jahrlich vier bis sechs
Beteiligungen ein, ahnlich viele werden beendet. Die Trans-
aktionen finden unregelmaBig statt; in einzelnen Jahren kénnen
Kapitalabrufe der konzerninternen Investmentgesellschaften fur
Investitionen Uberwiegen, in anderen Ausschittungen der
Gesellschaften nach VerauBerungen. Daraus ergibt sich ein sehr
unsteter Cashflow.

ENTWICKLUNG 2016/2017

> 2016/2017 gab es deutlich mehr Ruckflusse als im Vorjahr,
insgesamt 199,3 Millionen Euro.

> Die hohe Volatilitat des Cashflows aus dem Portfolio ist zum
Teil stichtagsbedingt: Sowohl dem Mittelzufluss als auch
dem Mittelabfluss des Geschéftsjahres 2016/2017 liegen
auch Beteiligungsentscheidungen des Vorjahres zugrunde.

> Zwei der funf im Geschaftsjahr vereinbarten Beteiligungen
werden zunachst (zum Teil) durch kurzfristige Darlehen
finanziert, die wir konzerninternen Investmentgesellschaften
gewahrt haben.

PERSPEKTIVE

Wir planen auch fiir 2017/2018 MittelzuflUsse aus Beteiligungs-
verauBerungen und Rekapitalisierungen. Sie werden aber deut-
lich unter dem ungewodhnlich hohen Niveau des Vorjahres
liegen. Aus den Co-Investitionsvereinbarungen mit dem DBAG
ECF und dem DBAG Fund VIl ergibt sich eine durchschnittliche
jahrliche Investitionssumme von rund 60 Millionen Euro;
2017/2018 und in den beiden Folgejahren soll sie unserer
Planung zufolge mit rund 72 Millionen Euro Giber diesem Betrag
liegen. Insgesamt erwarten wir einen negativen Cashflow aus
dem Portfolio.
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UNSER PORTFOLIO

UNSER PORTFOLIO

22 UNTERNEHMEN -
EIN ANSPRUCH: WERT STEIGERN

Unser Portfolio besteht aus Unternehmen, die in ihren Branchen und Nischen als wegweisend
gelten. In diesen Unternehmen schlummern Wertsteigerungspotenziale. Sie zu heben, ist der
Kern unseres Geschafts. Daflr vergtten uns die Investoren der DBAG-Fonds. Unsere Aktionare
sind direkt an diesem Portfolio aus mittelstandischen Unternehmen beteiligt. Die meisten davon
zéhlen zu den ,Hidden Champions”, zu den Unternehmen also, die einer gréBeren Offentlich-
keit oft unbekannt und dennoch wichtiger Motor und Garant des wirtschaftlichen Erfolgs des
deutschen Mittelstands sind.

2,4 63

Milliarden Euro betrigt der kumulierte Prozent des Umsatzes erzielen unsere Prozent der Portfoliounternehmen
Umsatz der Unternehmen, an denen Portfoliounternehmen aufSerhalb erwarten fiir 2017 Umsdtze von mehr als
die DBAG beteiligt ist Deutschlands fiinf Prozent iiber Vorjahr
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PORTFOLIO

UMSATZ

/

PROZENT WACHSTUM

Um 9,8 Prozent hat sich der Umsatz jener 16 Unternehmen er-
hoht, die schon zu Beginn des Geschéftsjahres im Portfolio waren.
Verglichen wurde der Umsatz, den die Unternehmen fur das Jahr
2017 (oder ihr 2017 endendes Geschéftsjahr) erwarten, mit dem
2016 erreichten Umsatz. Lediglich ein kleiner Teil des

Umsatzwachstums ist auf den Zukauf von Unternehmen zurtick-
zuftihren, mit denen sich unsere Portfoliounternehmen verstarkt
haben. Wir haben das Umsatzwachstum mit dem Anteil des je-
weiligen Unternehmens am Portfoliowert gewichtet.

ERGEBNIS

PROZENT

Um 8,5 Prozent verbesserte sich im Durchschnitt das Ergebnis
unserer Portfoliounternehmen. MessgroBe ist das EBITDA, also
das Ergebnis vor Steuern, Zinsen, Abschreibungen auf Sach-
anlagen und immaterielle Wirtschaftsguter. Verglichen wurde
das EBITDA, das die Unternehmen fur das Jahr 2017 (oder ihr

/

WACHSTUM

2017 endendes Geschéftsjahr) erwarten, mit dem EBITDA 2016.
Einbezogen in die Berechnung wurden jene 16 Unternehmen,
die schon zu Beginn des Geschéftsjahres im Portfolio waren; wir
haben das jeweils erzielte Wachstum mit dem Anteil des Unter-
nehmens am Portfoliowert gewichtet.

VERSCHULDUNG

MAL

Unsere Portfoliounternehmen sind im Durchschnitt mit weniger
als dem 2,6-Fachen ihres EBITDA verschuldet. 22 Unternehmen
gingen gewichtet mit ihrem Anteil am Portfoliowert in die

/

EBITDA

Berechnung der Durchschnittszahl ein. Basis der Berechnung sind
das EBITDA und die Nettoverschuldung, die die Unternehmen fur
das Jahr 2017 (oder ihr 2017 endendes Geschéftsjahr) erwarten.

BEWERTUNG

MAL

Die Bewertung unserer Portfoliounternehmen basiert im Durch-
schnitt auf dem 7,5-Fachen des EBITDA, das die Unternehmen fir
das Jahr 2017 (oder ihr 2017 endendes Geschaftsjahr) erwarteten.
Zwei Unternehmen, die wir angesichts ihres starken Wachstums

/

EBITDA

mit dem DCF-Verfahren bewerten, wurden nicht berlcksichtigt.
Die Ubrigen 20 Unternehmen gingen gewichtet mit ihrem Anteil
am Portfoliowert in die Berechnung der Durchschnittszahl ein.
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UNSER PORTFOLIO

PORTFOLIOWERT NACH BRANCHEN

in %
29 17
13 B Maschinen- und Anlagenbau
B Automobilzulieferer
B Industrielle Komponenten
Industriedienstleistungen
15 26 B Sonstige

Die Unternehmen im Portfolio haben 2016/2017 unsere Erwar-
tungen erfullt. Das durchschnittliche Umsatz- und Ertragswachs-
tum Ubertrifft die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung bei
weitem. Das schlieBt nicht aus, dass in Einzelféllen das Ergebnis
unter dem des Vorjahres blieb oder das Umsatzziel nicht erreicht
wurde, zum Beispiel weil Uberraschende Marktveranderungen
den Auftragseingang beeintrachtigten, Rohstoffpreise
unerwartet deutlich stiegen oder die Personalbeschaffung
schwieriger war als gedacht. In einem Portfolio aus mehr als
20 Unternehmen gibt es selten eine gleichférmige Entwicklung.
Entscheidend ist die Gesamtbetrachtung: Die Kennziffern, an
denen der Erfolg von Unternehmen gemessen wird, sind gut.
Umsatz- und Ergebnissteigerungen sind die Grundlage dafur,
dass wir unser Versprechen einlésen kénnen. Wir wollen Wert
schaffen —fir unsere Aktionare und fur unsere Investoren. Mehr
noch: Wenn Unternehmen sich gut entwickeln, profitieren auch
andere Gruppen davon, zum Beispiel die Arbeitnehmer, Kunden
und der Fiskus.

Das Portfolio hat sich in den vergangenen zwolf Monaten
starker verandert als in friheren Geschaftsjahren. Sechs Ver-
auBerungen mit zum Teil weit Uberdurchschnittlichen Erlésen
zeigen, wie erfolgreich wir in den vergangenen Jahren Wert-
steigerungspotenziale in Unternehmen erschlossen haben.
Unserem Investmentteam ist zugleich gelungen, aus mehr als
300 Beteiligungsmoglichkeiten flinf besonders vielversprechende
herauszufiltern. Die neuen Unternehmen in unserem Portfolio
kommen aus unterschiedlichen Sektoren — zum Beispiel aus
unseren Kernsektoren wie der Automobilzulieferindustrie
oder der Industriedienstleistung. Wir finden allerdings auch in
anderen Sektoren Unternehmen, die wir mit Ausdauer, Sorgfalt,
Engagement und einem klaren Ziel weiterentwickeln wollen.

» Das Portfolio hat unsere
Erwartungen erfullt. Umsatz-
und Ergebnissteigerungen
sind die Grundlage dafiir,
dass wir unser Versprechen
einlosen konnen — Wert
zu schaffen fiir Aktionare
und Investoren. «

Die Tabelle gibt einen Uberblick tber das Portfolio der DBAG
am 30. September 2017; es besteht aus 22 Unternehmens-
beteiligungen. Hinzu kommen Beteiligungen an zwei dlteren
auslandischen Buy-out-Fonds, deren Investitionsperiode seit
mehr als funf Jahren beendet ist; ihr Portfolio besteht nur noch
aus einer (Harvest Partners IV), bzw. zwei (DBG Eastern Europe II)
Beteiligungen. Einbezogen ist auch eine Beteiligung, deren Er-
werb vor dem Stichtag vereinbart, aber erstim neuen Geschafts-
jahr vollzogen werden kann. Informationen tber das aktuelle
Portfolio finden sich unter www.dbag.de/portfolio.

Auf den folgenden Seiten werden 23 Unternehmen vorgestellt:
Zunachst die funf neuen Beteiligungen des vergangenen
Geschaftsjahres, dann alphabetisch geordnet die Ubrigen Unter-
nehmen im Portfolio. Weitere Erlduterungen zum Portfoliowert
enthalt der Lagebericht (Seite 97).
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Unternehmen Umsatz 2017 in Mio. € Mitarbeiter Kerngeschaft

CleanpartGroupGmeH 8 570, Industriediensteistungen f0r die Halblefterindustrie.
sEBEG T B R e .
DNSINET Intemet Service GmbH L 190 Telekommunikations- und IFDienstlestungen
dusgontoldingAG 2. 50 NetzwerkkomponentenforSchienenfohrzeuge
Frimo Group GmbH 237 1.300 Werkzeuge und Anlagen fur die Automobilindustrie
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Maschinen- und Handformguss fr die Automobilzulieferindustrie,
Gienanth GmbH ] 130 ] 875 Herstellung von groBen Motorblécken
Heytex Bramsche GmbH 115

inexio Informationstechnologie und
EEemmatnEs B U enmtes we TomstEs e
infiana Growp GmbH 208 . 800 speddlfolen .
JCK Holding GmbH TextilKG__ 610 1200 Textihandel und Vertreb von Werbeartkeln
MagEbBAG e T ... 800 Produkte und Dienstleistungen filr den Hodh- und Infrastrukturbau
et el el CE L .
NovopressKG ] na. .10 Werkzeugsysteme fur die Sanitér- Elekiro- und Bauindustrie
Oechsler AG 742400 Kunststofftech

Fiavelerlnieinational iy S 2R coReseh nenatiid e RezessinduStE R
PR SsErE A SEsES ensy 89 200 FRlSEESSES L il ol Bee. e emmsinilare
Polytech Health & Aesthetics GmbH 38 180 Anbieter hochwertiger Silkonimplantate
Rheinhold & Mahla GmbH 104

""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Handformguss und automatisierter Formguss fir Werkstoffe
SozCrempCmlss) L 1020 e S v dsemoels
el Memegement Qe U B
Unser Femsiieseer Gmlall I
vitronet Projekte GmbH 36 100 Errichtung von Glasfasernetzen

Beteiligungen an fremdgemanagten ausléndischen Buy-out-Fonds

DBG Eastern Europe Il Seit 2010 in der VerduBerungsphase; das Portfolio enthalt noch zwei von urspringlich zehn Beteiligungen

Harvest Partners IV Seit 2007 in der VerduBerungsphase; das Portfolio enthalt noch eine von urspriinglich neun Beteiligungen

Zum 30. September 2017 noch nicht vollzogene Beteiligung

Radiologie-Gruppe 63 550 Radiogische Leistungen und Therapie

Umsatz 2017: Uberwiegend der fiir das Jahr 2017 erwartete Umsatz; einige Unternehmen haben vom Kalenderjahr abweichende Geschéftsjahre.
duagon Holding AG, mageba AG: Angaben in CHF; Pfaudler Process Solutions Group: Angaben in USD.
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DIETER BRAUN GMBH

UNSER PORTFOLIO

MARKT UND UMFELD

Die Bedeutung elektronischer Komponenten im Automobilbau
nimmt rasant zu. Nur wenige Anbieter in dem fragmentierten Markt
der Zulieferer sind in der Lage, die steigenden Anforderungen auch
bei kleineren Stiickzahlen zu erfiillen.

PROZENT

jéhrliches Nachfragewachstum
im Markt fiir Kabelsdtze
erwartet

DIETER BRAUN

KABELSYSTEME UND
FAHRZEUGINNENRAUMBELEUCHTUNG
Bayreuth, www.kabelkonfektion.com

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION
DES DBAG FUND VI

31,0 MIO. €

ANTEIL DBAG 5,9 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG FUND VI 86,8 %

ANTEIL DBAG 16,5%

WEITERE GESELLSCHAFTER 13,2 %

BETEILIGUNGSBEGINN JANUAR 2017

MITARBEITER 1.500

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

» Wachstumstreiber: steigender Anteil
elektrischer und elektronischer
Komponenten in Fahrzeugen

» Effizienzsteigerungen durch neuen
Hauptsitz und neues Logistikzentrum

» Umsatz Uber Vorjahresniveau erwartet

UMSATZ inMio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Dieter Braun ist ein Spezialist fir Kabelsatze und
Fahrzeuginnenraumbeleuchtung. Die Produkte
des Unternehmens verbinden die zahlreichen
Subsysteme eines Fahrzeugs mit dessen Haupt-
kabelbaum. Neben seinem Hauptgeschaft mit
der Automobilindustrie erzielt Dieter Braun
rund 15 Prozent seines Umsatzes mit Kompo-
nenten fir den Maschinen- und Anlagenbau
sowie fur die Haushaltsgerateindustrie. Seit

seiner Grindung 1993 ist das Unternehmen
stark gewachsen. In den sieben Jahren vor
Beteiligungsbeginn wurde ein jéhrliches Um-
satzplus von durchschnittlich knapp 15 Prozent
erzielt. Dieter Braun ist an den wesentlichen
Produktionsstandorten seiner Abnehmer pra-
sent: Es unterhélt neben dem Hauptsitz in
Bayreuth Werke in der Tschechischen Republik,
in der Ukraine, in Mexiko und in China.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Dieter Braun ist aktiv im fundamental wach-
senden Automobilmarkt. Fir das Segment
Kabelsatze ist ein jahrliches Nachfragewachs-
tum von acht Prozent Uber die kommenden
Jahre zu erwarten. Das liegt deutlich Uber den
Wachstumsraten des Gesamtmarktes. Dieter
Braun profitiert vom steigenden Anteil elektri-
scher und elektronischer Komponenten in Fahr-
zeugen, deren zunehmender Variantenvielfalt
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EINSCHATZUNG DES DEAL CAPTAIN

» Mit der Dieter Braun GmbH haben wir ein
Unternehmen gefunden, das mit seinem
attraktiven Geschaftsmodell in hohem Mafle
von der steigenden Anzahl intelligenter
Bauteile und der Elektrifizierung des Auto-
mobils profitieren wird. «

Der Automobilbau befindet sich weltweit in einer Umbruchphase. Mit den
wachsenden Anspriichen der Menschen an ihre Mobilitdt verdndern sich auch
ihre Fahrzeuge. Die Digitalisierung von Komponenten schreitet unaufhaltsam
voran. Die Stichworte der Zukunft lauten Internet-Konnektivitat, autonomes
Fahren und E-Mobilitét. Ein Kernbestandteil dieses technischen Wandels sind
Kabel. Sie finden sich in den Schaltern eines Multifunktionslenkrads und verbin-
den elektrische Module mit dem Hauptkabelbaum. Sie vernetzen Bordcomputer
mit Motorsteuergerdten. Sie verkntpfen Scheinwerfer, Innenbeleuchtung, die
Sensoren von Assistenzsystemen und zahllose elektronische Bauteile zu einem

immer komplexeren Verbund.

Dieter Braun, ein Spezialist fiir Kabelsdtze und Fahrzeuginnenraumbeleuchtung,
hat sich darauf spezialisiert, qualitatsrelevante Teile mit hoher Variantenvielfalt
zu fertigen. Das Unternehmen wird von seinen Kunden in der Automobilzuliefer-
industrie fiir das Angebot geschatzt, auch bei geringen bis mittleren Losgréften

und variablen Vorlaufzeiten effiziente Losungen liefern zu konnen.

VOLKER BONSELS

Dieter Braun ist nicht das erste
Automobilzulieferunternehmen, fiir das
Volker Bonsels als Deal Captain verant-
wortlich ist. Beispiel Otto Sauer Achsen-
fabrik: Diese Beteiligung hat er nahezu
zehn Jahre lang begleitet. Das MBO des
Unternehmens zdhlt zu unseren erfolg-
reichsten Transaktionen. Volker Bonsels

ist seit 1995 bei uns titig, seit 2001 als
Mitglied der Geschdftsleitung; er verfiigt
inzwischen also iiber mehr als 20 Jahre
Private-Equity-Erfahrung. Zuvor hatte
er ein Studium in Wirtschaftsingenieur-
wesen abgeschlossen. Volker Bonsels
kann auf umfangreiches Wissen in den
Branchen Bauzulieferer, Automobil-
zulieferer, Industriedienstleistungen
sowie im Maschinen- und Anlagenbau
zuriickgreifen. Zu den erfolgreichsten
Transaktionen, die er verantwortete,
gehdren die MBOs Coperion und Lewa.

und Komplexitat sowie vom Trend zur Pro- GESCHAFTSJAHR 2017
duktionsauslagerung bei Erstausristern und
Zulieferern. Mit verschiedenen Anwendungen
hat sich das Unternehmen im Zukunftsfeld
E-Mobilitat positioniert. Entsprechend wichtig
ist Dieter Braun inzwischen fur seine Kunden

in der Automobilzulieferindustrie.

Das Marktumfeld fur Dieter Braun und dessen
Produkte war auch 2017 gut. Das Unterneh-
men hat von der starken Nachfrage aus allen
Kundengruppen und Regionen profitiert.
Obwohl das Wachstum durch Kapazitatseng-
passe gebremst wurde, wird Dieter Braun vor-
aussichtlich einen héheren Umsatz erzielen als
2016. Das Ergebnis wird auf Vorjahresniveau
erwartet.

AUSBLICK UND ZIELE

Im neuen Geschéftsjahr soll sich der anhal-
tend hohe Auftragseingang in einem hoheren
Umsatz und einem héheren Ergebnis nieder-
schlagen. Das Unternehmen wird zudem von
der Fertigstellung eines neuen Hauptsitzes in
Bayreuth und eines leistungsfahigeren Logis-
tikzentrums am selben Standort profitieren.



26

DUAGON HOLDING AG

UNSER PORTFOLIO

MARKT UND UMFELD

Die Attraktivitat des Schienenverkehrs steigt: Megatrends wie das
Bevolkerungswachstum und die weltweit zunehmende Verstadterung
sorgen fur eine hohere Nachfrage nach Ziigen. Gleichzeitig entwickeln
sich die Schienenfahrzeuge weiter. Immer mehr Systeme werden

uber ein zentrales Netzwerk gesteuert.

~/0

PROZENT

der Systeme in Schienenfahrzeugen werden
2025 miteinander vernetzt sein

NETZWERKKOMPONENTEN
FUR SCHIENENFAHRZEUGE
Dietikon (Schweiz), www.duagon.com

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION

DES DBAG FUND VII 50,8 MIO. €
ANTEIL DBAG 11,5 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG FUND VII 97,2%
ANTEIL DBAG 22,0%

WEITERE GESELLSCHAFTER 2,8%

BETEILIGUNGSBEGINN JULI 2017

MITARBEITER 60

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

» Entwicklung zum weltweit fuhrenden
unabhéngigen Spezialist fir Losungen
fur die Datenkommunikation in
Schienenfahrzeugen

» Erweiterung der Kapazitaten in
Produktion, Entwicklung und Vertrieb

» Umsatz und Ergebnis voraussichtlich
Uber dem Vorjahresniveau

UMSATZ in Mio. CHF

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Die duagon Holding AG mit Sitz im Schweizer
Dietikon wurde 1995 gegrindet und hat sich
seitdem zu einem fuhrenden unabhangigen
Anbieter von Netzwerkkomponenten fur die
Datenkommunikation in Schienenfahrzeugen
entwickelt. Die Produkte des Unternehmens
ermoglichen die Kommunikation zwischen
den einzelnen Systemen in Schienenfahr-
zeugen, wie Turen, Bremsen, Klimaanlagen,

und dem Ubergeordneten Leitrechner Uber
das sogenannte TCN (,Train Communication
Network”). Damit wird die Integration dieser
Systeme in die Netzwerke der Zughersteller
erleichtert; Fehlerquellen werden reduziert.
Zulieferer kdnnen sich so auf ihre Kernkom-
petenz, die Entwicklung der jeweiligen Bau-
teile fur Schienenfahrzeuge, konzentrieren.
Duagon-Produkte werden praktisch von allen
Zugherstellern und Systemlieferanten genutzt.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

In den vergangenen zehn Jahren hat duagon
starke Beziehungen zu Kunden in China,
dem weltweit groBten Markt fur Schienen-
fahrzeuge, aufgebaut. Um die bestehenden
Wachstumspotenziale zu nutzen, soll das
Unternehmen sein Vertriebsnetzwerk, seine
Entwicklungskapazitaten und unterstitzende
Funktionen insbesondere in China und ande-
ren auslandischen Markten weiter ausbauen.
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EINSCHATZUNG DES DEAL CAPTAIN

»Duagon hat sich in seinem Nischenmarkt
langfristige Kundenbeziehungen und ein
breites technologisches Know-how erarbeitet.
Diese starke Wettbewerbsposition und die
sehr positiven Markttreiber sind ideale Vor-
aussetzungen fiir iiberdurchschnittliches

Wachstum. «

Der weltweite Markt fiir Schienenfahrzeuge verzeichnete in den vergange-

nen Jahren kontinuierlich Wachstumsraten zwischen zwei und drei Prozent,

gestitzt durch den Ausbau von Hochgeschwindigkeitsstrecken und inner-

stadtischen Metrosystemen. Mit dem weltweiten Bevolkerungswachstum —

insbesondere in dicht bevélkerten Regionen —steigen die Anforderungen an

Mobilitdt und Nachhaltigkeit. Wir erwarten, dass sich dieser Trend fortsetzt.

Mit diesem Trend wachst auch die technische Komplexitdt von Schienen-

fahrzeugen: Der Anteil der Ziige, die mit einem TCN (,Train Communication

Network®) ausgeriistet werden, steigt ebenso wie die Anzahl der Systeme,

die in diesen Ztigen an das TCN angeschlossen und miteinander in Einklang

gebracht werden miissen. Diese Entwicklung birgt fiir duagon als ,Komplexi-

tatsmanager* zusdtzliches Wachstumspotenzial. Denn erst die Produkte von

duagon ermoglichen die Kommunikation zwischen den zahlreichen Teil-

systemen eines Schienenfahrzeugs.

TOM ALZIN

In den mehr als zwdlf Jahren bei
der DBAG hat sich Tom Alzin bei
einer Vielzahl von Unternehmens-
beteiligungen und -verdufSerungen
sowie beim Borsengang der
Homag Group AG engagiert. Er
bringt umfangreiche Evfahrungen
aus verschiedenen Branchen wie dem
Maschinen- und Anlagenbau oder
dem Dienstleistungssektor in die
Beteiligung an duagon ein. Das erste
Management-Buy-out der DBAG in
der Schweiz ist nach FDG, Pfaudler,
Schiilerhilfe, Telio und Polytech die
insgesamt sechste Beteiligung, fiir die
Tom Alzin seit seiner Eynennung
zum Mitglied der Geschdftsleitung im
Jahr 2011 verantwortlich ist. Vor
seinem Einstieg bei der DBAG hat
Tom Alzin ein Studium der Betriebs-
wirtschaftslehre an der HEC
Lausanne und an der London School
of Economics absolviert.

Duagon soll als Spezialist fur Losungen fir die
Datenkommunikation in Schienenfahrzeugen
etabliert werden — durch ein breiteres Produkt-
portfolio und durch Akquisitionen im unmittel-
baren und erweiterten Wettbewerbsumfeld.

GESCHAFTSJAHR 2017

Aufgrund der positiven Entwicklung im ersten
Halbjahr und des weiterhin guten Auftragsein-
gangs erwartet duagon fir 2017 eine Umsatz-
steigerung gegentber dem Vorjahr. Trotz des

angestoBenen Ausbaus der Kapazitaten und
der damit verbundenen Aufwendungen wird
voraussichtlich auch das Ergebnis tUber dem
des Vorjahres liegen.

AUSBLICK UND ZIELE

DBAG und DBAG Fund VII haben die Mehr-
heit an duagon im Juli 2017 Ubernommen.
Zu Beteiligungsbeginn liegt der Fokus des
Managements auf der Erweiterung der Kapazi-
taten in Vertrieb und Produktion. Damit reagiert

duagon auf die anhaltend hohe Nachfrage, ins-
besondere seiner chinesischen Kunden. Der an-
gestrebte Ausbau der Produktpalette erfordert
eine Aufstockung der personellen Ressourcen
im Bereich Entwicklung. Mittelfristig wird das
duagon-Management dartber hinaus die Etab-
lierung des Unternehmens als Komplettanbieter
vorantreiben und potenzielle Ziele fur Unter-
nehmenszukaufe identifizieren.
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MORE THAN MEALS EUROPE S.A R.L.

UNSER PORTFOLIO

MARKT UND UMFELD

Fertiggerichte und Snacks liegen im Trend. Sie bedienen
das Bedurfnis nach Bequemlichkeit und Flexibilitat in einer
hochindividualisierten Gesellschaft.

>

MILLIONEN

gekiihlte Fertiggerichte
und Snacks produziert allein
Oscar Mayer pro Woche

MORE THAN

MEALS

GEKUHLTE FERTIGGERICHTE
UND SNACKS
Luxemburg, www.oscarmayer.co.uk,
www.abbelen.de

MANAGEMENT-BUY-OUT

WICHTIGE FAKTEN

UMSATZ inMio. €

IN KURZE
INVESTITION ) _
DES DBAG FUND VIl 15,6 MIO. € » Buy-and-build-Konzept: Etablierung
einer europaweit fihrenden Plattform
ANTEIL DBAG 2,9 MIO. € fur gekuhlte Fertiggerichte und Snacks, 2016
GESELLSCHAFTER: auch durch weitere Akquisitionen
DBAG FUND VII 99,1 % > Zunachst im Fokus: operative
ANTEIL DBAG 18,2 % Verbesserungen und Internationalisierung
» Abbelen und Oscar Mayer, die beiden 2017 (ERW.)
0,
WEITERE GESELLSCHAFTER 0.9 % ersten Unternehmen der Gruppe,
BETEILIGUNGSBEGINN APRIL 2017 erwarten Umsatze jeweils Uber dem
Vorjahresniveau
MITARBEITER 3.250
PROFIL Oscar Mayer ist der marktfihrende Hersteller — Heimatmarkte fokussierten Aktivitaten starker zu

Unter dem Dach der Management-Holding
More than Meals sind aktuell zwei Unterneh-
men aktiv, die zunachst eigenstandig weiter-
geflihrt werden: Abbelen produziert als fihren-
der deutscher Hersteller mehr als die Halfte aller
Frikadellen und Fertig-Hamburger fur die Eigen-
marken der groBen Supermarkt- und Discoun-
ter-Ketten in Deutschland und den angrenzen-
den Landern. Das Unternehmen betreibt eine
hochmoderne Fabrik mit rund 600 Mitarbeitern
in Tonisvorst (Nordrhein-Westfalen).

gekuhlter Fertiggerichte in GroBbritannien, dem
fur diese Produkte mit Abstand bedeutendsten
und innovativsten Markt in Europa. Das Unter-
nehmen verfligt Uber vier Standorte in England
und Wales. Mit rund 2.650 Mitarbeitern produ-
ziert es pro Woche mehr als drei Millionen ge-
kuhlte Fertiggerichte und Snacks fur die Eigen-
marken fihrender Einzelhdndler und Discounter.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Die zur Gruppe gehoérenden Unternehmen planen,
ihr Angebot um innovative Produkte zu erweitern
und die bisher im Wesentlichen auf die jeweiligen

internationalisieren. Gleichzeitig liegt der Fokus auf
operativen Verbesserungen, beispielsweise durch
die Automatisierung von Produktionsablaufen.
Die More than Meals-Plattform soll durch Zukaufe
weiterer Unternehmen ausgebaut werden, die in
ihren nationalen Markten jeweils fihrend sind und
deren Produkte sich ebenfalls [andertbergreifend
vermarkten lassen. Umgesetzt wird das Konzept
von zwei Managern mit langjéhriger Fihrungs-
erfahrungin der Lebensmittelindustrie. Gemeinsam
mit ihnen hat die DBAG den Wachstumsmarkt fiir
gekuhlte Fertiggerichte und Snacks analysiert und
potenzielle Akquisitionsziele identifiziert.
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KAl WIESENBACH

Kai Wiesenbach kann auf mehr als
zwolf Jahre Evfahrung im Private-
Equity-Bereich zuriickgreifen. In dieser
Zeit hat er umfangreiches Wissen tiber
verschiedene Branchen erworben.
Bei der Deutschen Beteiligungs AG
hat Kai Wiesenbach an einer Vielzahl
von Unternehmensbeteiligungen und
-verduferungen mitgewirkt, darunter
Coperion, Heim & Haus und Lewa. Er
war auch Deal Captain der Beteiligung
an Formel D, die 2016/2017 sehr erfolg-
reich beendet wurde. Kai Wiesenbach
ist seit 2004 bei der DBAG beschidftigt
und wurde 2010 zum Mitglied der
Geschiiftsleitung ernannt. Vor seinem
Einstieg bei der DBAG absolvierte er
ein Studium der Wirtschaftswissen-
schaften an der Goethe-Universitit
Frankfurt am Main.

EINSCHATZUNG DES DEAL CAPTAIN

» Wir schaffen in dem bestindig mit

hohen Raten wachsenden und kaum
zyklischen Convenience-Food-Markt
den ersten europaischen Champion

fur gekuhlte Fertiggerichte und Snacks. «

Die Zahl der Single-Haushalte steigt. Gleichzeitig verandert sich das Einkaufs-

verhalten: Viele Menschen nehmen sich weniger Zeit fiir die Essenszubereitung;

sie kaufen haufiger Lebensmittel ein, dafiir aber in geringeren Mengen. Und

sie greifen dabei ofter zu gekthlten Fertiggerichten und Snacks. Der Lebens-

mitteleinzelhandel unterstiitzt diese Entwicklung: Unter ihren Eigenmarken

vertreiben Supermarkt- und Discounterketten eine wachsende Vielfalt hoch-

wertiger Fertiggerichte. Mit diesem breiten und fortlaufend aktualisierten An-

gebot grenzen sie sich gegentiber ihren Wettbewerbern ab. Wir glauben, dass

die Unternehmen der More than Meals-Gruppe diese Potenziale unter einem

gemeinsamen Dach am besten ausschopfen kénnen. Sie sollen von Synergien
profitieren, indem sie Kundenbeziehungen und Vertriebsstrukturen gemein-
sam nutzen, voneinander lernen und ,Best Practices” etablieren. Zukdufe von

Unternehmen mit ergdnzenden Sortimenten in weiteren europdischen Lindern

sollen die strategische Position der Unternehmensgruppe weiter stirken

und zusdtzliche Synergieeffekte erzeugen. Bisher existiert in Europa keine

vergleichbare Plattform.

GESCHAFTSJAHR 2017

Der Umsatz von Abbelen wird am Ende des
Geschaftsjahres 2017 voraussichtlich tber dem
Vorjahreswert liegen. Dagegen erwartet das
Unternehmen ein niedrigeres Ergebnis als noch
im Geschaftsjahr 2016. Es ist temporar belastet,
weil sich die angesichts gestiegener Rohstoff-
preise Ublichen Nachverhandlungen mit Kunden
transaktionsbedingt verzégert haben.

Der Umsatz von Oscar Mayer wird den Vorjahres-
wert und die Erwartungen fur das Geschaftsjahr
2017 voraussichtlich deutlich Gbertreffen. Das
Unternehmen konnte das Geschaft mit seinen

wichtigsten Kunden ausbauen. Beim Ergebnis
erwartet Oscar Mayer aufgrund von gestiegenen
Produktionskosten einen Rickgang im Vergleich
zum Vorjahr.

AUSBLICK UND ZIELE

Abbelen und Oscar Mayer werden ihren Fo-
kus im kommenden Geschéaftsjahr auf die
Optimierung ihrer operativen Prozesse legen.
Das Management der beiden Unternehmen
wird gemeinsam mit den Leitern der Produk-
tionsstandorte entsprechende Aktionsplane
erarbeiten und umsetzen. Durch eine effizi-
entere Produktion sollen Kosten gesenkt und

zusatzliche Kapazitaten als Basis fur weiteres
Wachstum geschaffen werden.

Mittelfristig planen Abbelen und Oscar Mayer,
ihren Vertrieb weiter zu internationalisieren und
die dabei entstehenden Cross-Selling-Poten-
ziale auf der Grundlage einer gemeinsamen
Strategie zu nutzen. Auch in der Produkt-
entwicklung sollen die Unternehmen der
Gruppe zusammenarbeiten und ihr Angebot im
Premiumsegment ergénzen. Das Management
von More than Meals wird zudem kontinuier-
lich mégliche Unternehmenszukaufe prifen.
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RADIOLOGIE-GRUPPE

UNSER PORTFOLIO

MARKT UND UMFELD

Der medizinische Fortschritt und die daraus resultierende steigende Lebenserwartung fiihren

zu einer alternden Bevolkerung mit mehr Erkrankungen und komplexeren Krankheits-

bildern. Die radiologische Diagnose steht dabei am Anfang der Behandlung eines Patienten

und ist fiir deren Erfolg entscheidend. Der Bedarf an Spezialdisziplinen steigt und verlangt

nach innovativen Losungen in der medizinischen Versorgung.

MILLIARDEN EURO

wurden bereits 2015 in Deutschland
fiir radiologische Untersuchungen und
Behandlungen ausgegeben

RADIOLOGIE-

GRUPPE

RADIOGISCHE LEISTUNGEN
UND THERAPIE
Unna, www.ranova.de,
www.radiologieherne.de

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION
DES DBAG FUND VII

Beteiligung noch
nicht vollzogen

ANTEIL DBAG -

GESELLSCHAFTER:
DBAG FUND VII

ANTEIL DBAG -

WEITERE GESELLSCHAFTER -

BETEILIGUNGSBEGINN 1. QUARTAL 2018’

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

» Zusammenschluss etablierter
Radiologie-Praxen zur Verbesserung
der Versorgungsqualitat und des
Versorgungskonzepts

» Wachstum durch organische Entwick-
lung, Ubernahme weiterer Praxen
und Krankenhaus-Kooperationen

» Umsatz und Ergebnis voraussichtlich
Uber Vorjahreswert

UMSATZ inMio. €

2015

2016

MITARBEITER 550 2017 (ERW.)
1 Erwartet
PROFIL die gesamte Bandbreite radiologischer und ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Zwei etablierte medizinische Versorgungs-
zentren bilden den Kern der Radiologie-
Gruppe, die zu Beteiligungsbeginn 15 Stand-
orte in verschiedenen benachbarten Stadten
in Nordrhein-Westfalen betreibt. Mit rund
100 Arzten sichern die Praxen seit mehr als
40 Jahren sowohl die ambulante als auch die
stationare Versorgung von Patienten, sind
also Partner von niedergelassenen Arzten und
Krankenhausern gleichermaBen. Dabei wird

nuklearmedizinischer Untersuchungen, Be-
handlungen und Interventionen angeboten.
Das umfangreiche Spektrum bezieht sich nicht
nur auf die Radiologie und Nuklearmedizin. Fur
schwierige und seltene Fragestellungen sowie
flr bestimmte Patientengruppen stehen neben
einer entsprechenden Technik Spezialisten aus
den Bereichen Neuroradiologie, Herz-Radio-
logie, Onkologische Radiologie und Kinder-
radiologie zur Verfligung.

Die beiden urspriinglichen Radiologie-Praxen
mit ihren 15 Standorten bieten bereits jetzt
einen hohen Qualitatsstandard und kdénnen
aufgrund ihrer GroBe Leistungen kostenglns-
tig erbringen, zum Beispiel weil sie durch eine
gemeinsame Terminvergabe ihre Gerdte besser
auslasten, glnstiger einkaufen und ihren Per-
sonaleinsatz optimieren kénnen.
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EINSCHATZUNG DES DEAL CAPTAIN

» Die Praxen der Radiologie-Gruppe haben
eine sehr dynamische Entwicklung
genommen und erfiillen ihren Versorgungs-
auftrag in dieser kapitalintensiven Medizin
in hoher Qualitat. Mit zunehmender Grofde

wird dies kiinftig noch besser gelingen. «

Glnstige strukturelle Trends sind die Basis fiir diese Transaktion: Die Digita-

lisierung eréffnet neue Moglichkeiten fiir die radiologische Versorgung,

zum Beispiel durch die Vernetzung von Fachdrzten und Standorten zu einem

virtuellen Campus. So kénnen bei Bedarf die besten Experten eingebunden

werden. Digitale Werkzeuge steigern dariiber hinaus die Qualitdt der Befunde.

Neue Moglichkeiten der Untersuchung und Behandlung erfordern jedoch

hohe Investitionen, die zunehmend die Finanzkraft von einzelnen Praxen Uber-

steigen. Sie treffen aber auch auf eine steigende Nachfrage: In einer alternden,

wohlhabenderen Bevélkerung mit mehr und komplexeren Krankheitsbildern

werden hdufiger radiologische Leistungen verlangt. Der Markt fiir solche

Leistungen wdchst starker als das Sozialprodukt. Hinzu kommt, dass Kranken-

hduser aufgrund eines hoheren Kostendrucks und steigender Qualitats-

anforderungen ihre radiologischen Abteilungen vermehrt nicht mehr selbst

betreiben, sondern diese Leistung an spezialisierte Anbieter iibertragen.

LUCAS HERBERT

Obwohl einer der jiingeren Deal Cap-
tains im Investmentteam der Deutschen
Beteiligungs AG, hat Lucas Herbert
bereits zehn Jahre Private-Equity-Erfah-
rung. Seit seinem Einstieq 2007 hat er
umfangreiches Wissen insbesondere tiber
Hersteller industrieller Komponenten
und die Automobilzulieferindustrie
gesammelt. Lucas Herbert engagierte
sich bei einer Vielzahl von Unterneh-
mensbeteiligungen und -verduferungen.
Im aktuellen Portfolio leitet er nicht
nur die Beteiligung an der Radiologie-
Gruppe, sondern ist auch fiir die beiden
GiefSereien Gienanth und Silbitz
mitverantwortlich. Er absolvierte ein
Studium in International Business an der
Maastricht University und schloss einen
Studiengang zum Master of Science in
Business Administration an der Rotter-
dam School of Management, Erasmus
University ab.

Die Gruppe soll diese Verbundvorteile durch
organische Weiterentwicklung, durch die
Ubernahme weiterer Praxen und durch zu-
satzliche Krankenhaus-Kooperationen weiter
ausbauen.

GESCHAFTSJAHR 2017

Unbeeindruckt von den organisatorischen
Veranderungen entwickeln sich die Praxen der
kinftigen Radiologie-Gruppe wie erwartet.
Umsatz und Ergebnis werden voraussichtlich

die Vorjahreswerte Ubertreffen. Bereits im
Sommer 2017 wurde eine weitere Praxis
Ubernommen.

AUSBLICK UND ZIELE

Die Beteiligung wurde Ende Mérz 2017 ver-
einbart, ist bislang aber noch nicht vollzogen.
Zunachst ging es darum, die in diesem Fall
besonderen aufsichtsrechtlichen Voraus-
setzungen zu schaffen. Das Management
der Radiologie-Gruppe erwartet die letzten

ausstehenden Genehmigungen in den ersten
Monaten des neuen Kalenderjahres. Im An-
schluss wird der Fokus auf der begonnenen In-
tegration der vorhandenen Standorte und dem
Aufbau der Gruppe liegen, die nach dem MBO
Uber eine groBere Finanzkraft verfugt. Damit
wird sie in der Lage sein, die angestrebten
Investitionen zu tatigen — mit dem Ziel, orga-
nisch wie anorganisch zu wachsen und die
Versorgungsqualitat weiter zu verbessern.
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VITRONET PROJEKTE GMBH

UNSER PORTFOLIO

MARKT UND UMFELD

Die Digitalisierung eroffnet eine Vielzahl neuer Moglichkeiten fir
Wirtschaft und Gesellschaft: Voraussetzung dafiir, dass diese Chancen
wahrgenommen werden konnen, ist jedoch eine flachendeckende
Versorgung mit einer hochleistungsfahigen Glasfaserinfrastruktur.

</

PROZENT

aller deutschen Festnetz-Breitband-
anschliisse waren Ende 2016 laut
OECD an Glasfaserkabel angeschlossen

VITRONET

ERRICHTUNG
VON GLASFASERNETZEN
Essen, www.vitronet.de

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION

WICHTIGE FAKTEN

UMSATZ inMio. €

IN KURZE
DES DBAG ECF 15,0 MIO. €
> Deutliches Umsatzwachstum erwartet,
ANTEIL DBAG 7,2 MIO. € Verfugbarkeit von qualifiziertem 2015
GESELLSCHAFTER: Personal als limitierender Faktor
DBAG ECF 92,2 % » Kapazitatserweiterung durch
ANTEIL DBAG 43,8% Unte‘r‘nehmense.rwerb kurz nach 2016
Beteiligungsbeginn
0,
WEITERE GESELLSCHAFTER 7.8% » Umsatz und Ergebnis entsprechen
BETEILIGUNGSBEGINN JUNI 2017 den Erwartungen
MITARBEITER 100 2017 (ERW.)
PROFIL in Essen beschaftigt, weitere 50 an funf weite-  den bevorzugten Infrastrukturprojekten des

Die vitronet Projekte GmbH bietet alle Leis-
tungen zur Errichtung von Breitbandnetzen
aus einer Hand. Dazu zahlt neben der Planung
und dem spateren Service auch der Bau der
Netze Uber Subunternehmen. Dabei geht es
Uberwiegend um neue Glasfasernetze und
die technische Aufristung bestehender Netze.
Das Unternehmen ist vor allem fur Energiever-
sorgungsunternehmen und Kommunen tatig.
Rund 50 Mitarbeiter sind am Unternehmenssitz

ren Standorten in Deutschland.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

vitronet ist ein schnell wachsendes Unter-
nehmen. Auch in den kommenden Jahren
soll der Umsatz zweistellig steigen. Chancen
ergeben sich vor allem aus der unvermindert
hohen und perspektivisch weiter wachsen-
den Nachfrage nach leistungsfahigen Inter-
netverbindungen. Der Netzausbau gehort zu

Staates; dafir stehen umfangreiche Mittel be-
reit. Weitere Markttreiber sind die Aufristung
der Mobilfunknetze (auf ,LTE” folgt ,5G") und
der Netze der Kabelbetreiber. vitronet kann alle
Leistungen, die zum Aufbau gréBerer Glas-
fasernetze notig sind, aus einer Hand anbieten.

Die DBAG hat nach mehreren Beteiligungen
vielféltige Erfahrungen in der Telekommunika-
tionsbranche. In den kommenden Jahren wird
sie das vitronet-Management dabei begleiten,
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EINSCHATZUNG DES DEAL CAPTAIN

»vitronet profitiert von seiner hohen
Bekanntheit und seinem sehr guten Ruf

als Dienstleister in der Telekommunikation.
Das Unternehmen ist gut aufgestellt,

um nachhaltig am Ausbau der digitalen
Infrastruktur zu partizipieren. «

Die Digitalisierung ist der grundlegende technologische Trend unserer Zeit.

Es entstehen neue Geschaftsmodelle und Kommunikationsformen, Produkte

werden individueller, medizinische Diagnosen und Behandlungen besser, der

Verkehr sicherer, der Energieverbrauch geringer und unser Alltag insgesamt

komfortabler. Es gibt kaum einen Bereich des Lebens, der nicht in irgendeiner

Form vom digitalen Wandel erfasst wird.

Doch ohne eine flichendeckende Versorgung mit einer hochleistungsfihigen

digitalen Infrastruktur bleiben die Moglichkeiten des digitalen Wandels

ungenutzt. Im Vergleich mit anderen europdischen Landern hinkt Deutschland

deutlich hinterher, wenn es um die Versorgung mit Glasfaseranschliissen geht.

Als Ergdnzung des marktgetriebenen Breitbandausbaus in Deutschland gibt es

deshalb zahlreiche Fordermaftnahmen, um den flichendeckenden Ausbau

des Breitbandnetzes zu beschleunigen. Angesichts begrenzter Kapazitdten wird

es zehn bis 15 Jahre dauern, die notige Infrastruktur zu schaffen.

RAGNAR GEERDTS

Aufmehr als zehn Jahre Private-
Equity- und M&A-Erfahrung blickt
Ragnar Geerdts zuriick. Er verfiigt

iiber umfangreiches Wissen in der

Automobilzuliefer- und der Tele-
kommunikationsindustrie sowie im

Maschinen- und Anlagenbau. Er

engagierte sich bei einer Vielzahl

von Unternehmensbeteiligungen
und -verduferungen, zum Beispiel
DNS:NET, Frimo, Formel D,
inexio und Oechsler. vitronet ist die
erste Beteiligung, die unter seiner
Fiihrung ins Portfolio kam. Vor
seinem Eintritt in die Deutsche

Beteiligungs AG 2012 war er im

Bereich M&A der Bayer AG und

der Deutschen Post AG titig.

die internen Prozesse und Strukturen auf
das starke Wachstum auszurichten, das der
Markt bietet.

GESCHAFTSJAHR 2017

Schon wenige Monate nach Beteiligungsbe-
ginn finanzierten DBAG und DBAG ECF den
Erwerb zweier Unternehmen durch vitronet:
Die Dankers Bohrtechnik GmbH und die
Dankers Projektierung GmbH verstéarken die
Kapazitaten von vitronet, erganzen das An-
gebot um den Tiefbau fur Glasfasernetze

und verbreitern die Kundenbasis des Unter-
nehmens. Insbesondere die Kapazitatserwei-
terung ertffnet neue Moglichkeiten, denn
das Wachstum des Unternehmens wird durch
knappe Personalressourcen beeintrachtigt.
Dankers wird den vitronet-Umsatz um etwa
ein Drittel auf rund 50 Millionen Euro (2017)
steigern. Insgesamt entsprechen Umsatz
und Ergebnis den Erwartungen. Sie werden
voraussichtlich deutlich Gber den Vorjahres-
werten liegen.

AUSBLICK UND ZIELE

Angesichts des guten Marktumfelds plant das
vitronet-Management fur 2018 erneut mit
einem héheren Umsatz und Ergebnis.
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CLEANPART GROUP GMBH

UNSER PORTFOLIO

PROZENT

durchschnittliches jiahrliches Umsatz-
wachstum in den ersten beiden Jahren

nach Beteiligungsbeginn

CLEANPART

INDUSTRIEDIENSTLEISTUNGEN
FUR DIE HALBLEITERINDUSTRIE
Asperg, www.cleanpart.de

MANAGEMENT-BUY-OUT

WICHTIGE FAKTEN

UMSATZ in Mio. €

INVESTITION IN KORZE
DES DBAG FUND VI 58,9 MIO. € » Marktchancen in den USA sollen
2015
ANTEIL DBAG 11,2 MIO. € genutzt werden
» Konzentration auf Halbleiter-
GESELLSCHAFTER: industrie — Geschaftsbereich
DEAG FUND VI 94,6 % industrie — Geschéftsbereic
Healthcare verauBert
ANTEIL DBAG 18,0 % : . 2016
» Erfreuliche Entwicklung
WEITERE GESELLSCHAFTER 5,4 % des Geschaftsbereichs Halbleiter
in Europa; Umsatz und Ergebnis
BETEILIGUNGSBEGINN APRIL 2015 deutlich tiber Vorjahresniveau
2017 (ERW.)
MITARBEITER 570
PROFIL leiterindustrie. In diesem Kerngeschaftist das  Sterilisation oder die Reparatur und Instand-

Cleanpart ist ein Dienstleistungsunternehmen
fur die Halbleiterindustrie. Das Unternehmen
wartet prozesskritische Bauteile von Maschi-
nen, die Gberwiegend in der Produktion von
logischen Chips, Speicherchips und vergleich-
baren Komponenten eingesetzt werden.
Diese Maschinenbauteile werden im Produk-
tionsprozess kontaminiert und verschleiBen.
Sie mussen daher regelmaBig dekontami-
niert, gereinigt und neu beschichtet werden,
um den extremen Reinheits- und Leistungs-
anforderungen im Produktionsprozess der
Chiphersteller zu entsprechen. AuBerdem
wird dadurch eine langere Einsatzdauer der
verwendeten Komponenten erreicht. Die
Wartung der Komponenten erfolgt an eige-
nen Standorten, die in der Nahe der groBen
Kunden in Deutschland und Frankreich sowie
in den USA angesiedelt sind.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Rund drei Viertel der Umsdtze der vergange-
nen Jahre erzielte Cleanpart in der Halb-

Marktumfeld sehr gut und bietet attraktive
Wachstumsmaoglichkeiten mit bestehenden,
aber auch mit neuen Kunden. Hintergrund
sind die anhaltend hohen Investitionen in
den Aufbau weiterer Halbleiterfertigungen
und die gute Auslastung bestehender
Produktionsanlagen. Cleanpart ist ein gut
aufgestelltes Unternehmen mit einer fuhren-
den Marktposition in Europa. Auf Basis der
hohen technologischen Differenzierung soll die
Marktstellung in den USA ausgebaut werden.

GESCHAFTSJAHR 2017

Ende 2017 wurde das zweite Geschaftsfeld
des Unternehmens, Healthcare, nach sehr
erfolgreicher Entwicklung an einen strategi-
schen Kaufer verduBert. Cleanpart war bis
dato der groBte unabhangige Anbieter von
Dienstleistungen rund um die Aufbereitung
wiederverwendbarer Medizinprodukte. Fur
Krankenhduser und andere medizinische
Einrichtungen hat Cleanpart zum Beispiel die
manuelle und mechanische Reinigung, die

haltung von Instrumenten Gbernommen. Das
Geschaft im Gesundheitssektor hat sich in
den vergangenen zwei Jahren sehr gut ent-
wickelt: Der Umsatz verdreifachte sich —intern
auf Basis einer Verbreiterung des Dienstleis-
tungsportfolios, extern durch den Kauf eines
Wettbewerbers. Um die Kapazitaten zu er-
weitern, war zudem in einen neuen Standort
investiert worden.

Das Geschaft mit der Halbleiterindustrie war
insbesondere in Europa sehr erfolgreich.
Umsatz und Ergebnis beider Geschaftsfelder
Ubertrafen die Vorjahreswerte deutlich.

AUSBLICK UND ZIELE

Fur 2018 wird ein weiterer Umsatz- und Er-
gebnisanstieg im Halbleitergeschaft erwartet.
Neben dem anhaltenden Wachstum im euro-
pdischen Markt erwartet das Management
auch fur das Geschaft in den USA eine posi-
tive Entwicklung.
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MAL

so viele erreichte
Haushalte seit Investition
des DBAG ECF

DNS:NET

TELEKOMMUNIKATIONS- UND
IT-DIENSTLEISTUNGEN
Berlin, www.dns-net.de

WACHSTUMSFINANZIERUNG

WICHTIGE FAKTEN

UMSATZ in Mio. €

INVESTITION , IN KURZE
DES DBAG ECF 12,0 Mio. €
> Ziel: Wachstum beim Breitband- 2015
ANTEIL DBAG 5,0 MIO. € ausbau und als Kabelnetzbetreiber
GESELLSCHAFTER: » Ausbau des Glasfasernetzes wird
DBAG DBAG ECF 35,7 % fortgesetzt
ANTEIL DBAG 14,9 % » Deutlicher Zuwachs bei neu 2016
gewonnenen Kunden pro Monat,
o)
WEITERE GESELLSCHAFTER 64.3 % Umsatz mit Privatkunden deutlich
BETEILIGUNGSBEGINN  SEPTEMBER 2013 gestiegen
2017 (ERW.)
MITARBEITER 100
PROFIL Breitbandausbau in bisher unterversorgten AUSBLICK UND ZIELE

DNS:NET wurde 1998 in Berlin gegriindet. Das
Unternehmen bietet heute Telekommunika-
tions- und Internetdienstleistungen fur Privat-
und Firmenkunden auf Basis eigener und ge-
mieteter glasfaserbasierter Netzinfrastruktur
an. Auch das Rechenzentrumsangebot fur
Firmenkunden basiert auf eigener und ge-
mieteter Infrastruktur in Hochsicherheitsstand-
orten an wichtigen Internet-Knotenpunkten.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Bereits 2010 begann DNS:NET damit, in den
Breitbandausbau in prosperierenden Regionen
im Umland von Berlin zu investieren. Inzwischen
ist das Unternehmen zweitgréBter Anbieter
von VDSL-Anschlissen in Brandenburg und
dort in mehr als 300 Orten und Gewerbeparks
prasent. Seit 2012 ist DNS:NET darUber hinaus
als Kabelnetzbetreiber tatig und erschlieBt mit
dem eigenen Berliner Glasfasernetz zahlreiche
Neubau-Wohnimmobilien. DNS:NET will in
beiden Geschéaftsfeldern wachsen: mit dem

landlichen Gemeinden und mit dem Ange-
bot an die Wohnungswirtschaft, Glasfaser-
anschllsse bis in die Wohnung zu verlegen.
Seit der Kapitalzufuhr des DBAG ECF konnte
DNS:NET die Zahl der erreichten Haushalte
vervierfachen.

GESCHAFTSJAHR 2017

2017 hat DNS:NET seine regionale Aufstel-
lung Uber Berlin und Brandenburg hinaus
erweitert. Das Unternehmen gewann Aus-
schreibungen und kann nun in Sachsen-
Anhalt rund 70.000 Haushalte sowie mehr als
1.000 Unternehmen und Institutionen an ein
leistungsfahiges Glasfasernetz anschlieBen.
Damit profitiert es von der staatlichen Forde-
rung fur den Breitbandausbau im landlichen
Raum. DNS:NET erwartet, dass der Umsatz
mit Privatkunden 40 Prozent Uber dem Vor-
jahr liegen wird. Die Ergebnisentwicklung ist
durch groBere Vorleistungen fur den Vertrieb
belastet.

Im neuen Geschéftsjahr soll die Zahl der
monatlich gewonnenen Neukunden deut-
lich gesteigert werden; die Basis daftr bilden
die hohen Investitionen in das Glasfasernetz
in den vergangenen Jahren. Umsatz und Er-
gebnis sollen deutlich Gber denen des Jahres
2017 liegen.
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FRIMO GROUP GMBH

UNSER PORTFOLIO

PROZENT

betrug die durchschnittliche jahrliche
Steigerung der Gesamtleistung
von Frimo zwischen 2013 und 2016

WERKZEUGE UND ANLAGEN
FUR DIE AUTOMOBILINDUSTRIE
Lotte, www.frimo.de

MANAGEMENT-BUY-OUT

WICHTIGE FAKTEN

GESAMTLEISTUNG in Mio. €

INVESTITION
DES DBAG FUND VI 78,1 MIO. € IN KURZE
i i il- 2015
ANTEIL DBAG 14.8 MIO. € > Modellylelfa\t in der Automob|l
industrie als Wachstumstreiber
GESELLSCHAFTER: m Fokus: wei ) ional
DEAG FUND VI 76.3 % » Im Fokus: weitere internationale
Expansion, Ausbau des Service-
ANTEIL DBAG 14,5 % und Ersatzteilgeschfts 2016
WEITERE GESELLSCHAFTER 23,7 % » Gesamtleistung deutlich oberhalb
des Vorjahreswertes erwartet
BETEILIGUNGSBEGINN  NOVEMBER 2016
2017 (ERW.)
MITARBEITER 1.300
PROFIL (Umsatzanteil von 85 Prozent) sind wesentliche @GESCHAFTSJAHR 2017

Frimo gehort zu den weltweit fihrenden An-
bietern von Werkzeugen und Anlagen, mit
denen vor allem Kunststoffbauteile fur den
Innenraum von Autos, beispielsweise Armatu-
renbretter, Turverkleidungen oder Armlehnen,
hergestellt werden kénnen. Zu den Kunden
gehoren Uberwiegend Automobilzulieferer,
aber auch Automobilhersteller direkt. Die
dezentral aufgestellte Gruppe liefert Werk-
zeuge, Maschinen und automatisierte Ferti-
gungslinien, und zwar als Komplettanbieter.
Mit seinem Produktportfolio deckt das Unter-
nehmen annahernd die gesamte Prozesskette
seiner Kunden ab.

Fir nahezu jedes neue Automodell muss
aufgrund des veranderten Designs die Ferti-
gungstechnologie fir das Interieur erneuert
oder angepasst werden. Deshalb wird das Ge-
schaft von Frimo nicht von der Zahl der produ-
zierten Fahrzeuge, sondern von der Zahl neuer
Automodelle bestimmt. Das Unternehmen
profitiert vom Trend zur hochwertigen und
individuellen Gestaltung der Fahrzeuginnen-
raume, mit denen sich die Automobilhersteller
differenzieren. Neben der Automobilindustrie

andere Abnehmerbranchen die Luftfahrt- und
die chemische Industrie.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Ansatzpunkte fur die Weiterentwicklung des
Unternehmens in den kommenden Jahren
sind neben der weiteren geografischen Ex-
pansion, insbesondere in China, in den USA
und in Mexiko, der Ausbau des Service- und
Ersatzteilgeschafts sowie der Zukauf ergan-
zender Technologien und Anwendungen.
Frimo ist in einem wachsenden Nischenmarkt
tatig und profitiert von seiner guten Techno-
logiebasis. Die Deutsche Beteiligungs AG wird
das Unternehmen vor allem in den Bereichen
Strategie und Organisation unterstitzen.
Dabei kénnen wir unter anderem auf unsere
profunde Kenntnis der Geschaftsmodelle im
Maschinen- und Anlagenbau sowie der glo-
balen Marktstrukturen zurtckgreifen, die sich
aus 16 Beteiligungen im Maschinen- und An-
lagenbau in den vergangenen 20 Jahren speist.

Frimo verzeichnete im Geschaftsjahr 2017
auf Basis der anhaltend hohen Modellviel-
falt in der Automobilindustrie erneut einen
sehr guten Auftragseingang. Entsprechend
werden eine Gesamtleistung und ein Ergebnis
Uber den Vorjahreswerten erwartet. Im April
2017 hat Frimo die B+R Steuerungstechnik
GmbH Ubernommen. Als einer der bis dato
wichtigsten Kunden von B+R sicherte sich
Frimo durch den Erwerb wichtige Entwick-
lungsressourcen in der Steuerungstechnik fur
die eigenen Produkte.

AUSBLICK UND ZIELE

Die zu Beteiligungsbeginn gemeinsam mit dem
Management vereinbarten MaBnahmen zur
Realisierung der Entwicklungspotenziale wur-
den im Geschaftsjahr 2017 angestoBen. Frimos
zentrale Herausforderung in den kommen-
den Monaten wird angesichts des anhaltend
hohen Auftragseingangs die Erweiterung der
Produktionskapazitdten sein. Entsprechende
MaBnahmen hat das Unternehmen bereits auf
den Weg gebracht. Daneben wird der Ausbau
des Service- und Ersatzteilgeschafts im Fokus
stehen.
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PROZENT

weltweiter Marktanteil bei
Motorblocken, die im Handformguss
hergestellt werden

GIENANTH

MASCHINEN- UND HANDFORMGUSS
FUR DIE AUTOMOBILZULIEFER-
INDUSTRIE, HERSTELLUNG
VON GROSSEN MOTORBLOCKEN
Eisenberg, www.gienanth.com

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION

DES DBAG FUND VI 20,4 MIO. €
ANTEIL DBAG 3,9 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG FUND VI 51,9 %
ANTEIL DBAG 9,9 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 48,1 %

BETEILIGUNGSBEGINN MARZ 2015

MITARBEITER 875

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

» Ziel: Wachstum auf Basis stabiler
Kundenbeziehungen und guter
Wettbewerbsposition

» Kapitalerhohung und neuer
Minderheitsgesellschafter

> MaBnahmen zur operativen
Verbesserung zeigen Wirkung,
Umsatz und Ergebnis Gber Vor-
jahresniveau erwartet

UMSATZ in Mio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Gienanth ist vermutlich das Portfoliounter-
nehmen mit der langsten Tradition: An einem
seiner beiden Standorte in Deutschland wird
seit 1735 Eisen gegossen, am anderen lasst
sich ein Hammerwerk bis 1449 zurlckver-
folgen. Heute ist Gienanth ein wichtiger
Partner fur die Automobilindustrie und fur
GroBmotorenhersteller weltweit. Deutsch-
land ist allerdings als viertgroBter Abnehmer-
markt fur Eisengussprodukte ein wichtiger
Zielmarkt fur Gienanth. Entsprechend erzielt
das Unternehmen rund 40 Prozent seines Um-
satzes hierzulande.

Im Handformgussverfahren werden verfah-
renstechnisch sehr anspruchsvolle Motor-
blocke (Kurbelgehause) fur groBe Diesel- und
Gasmotoren hergestellt. Die Kurbelgehause
finden Verwendung in Motoren, die in Gene-
ratoren fur die dezentrale Energieversorgung
(aber auch fur Datenzentren von Facebook
und Google) eingesetzt werden oder als
Stromversorgungs- oder Antriebseinheiten
auf Schiffen, in Lokomotiven und in anderen
GroBfahrzeugen zum Einsatz kommen. Fur
solche Kurbelgehause ist Gienanth mit einem

Marktanteil von 30 Prozent der fuhrende
Anbieter weltweit. Auch in seinem zweiten
Geschaftsbereich, dem Maschinenformguss,
hat das Unternehmen eine fihrende Stel-
lung. In groBen Stlickzahlen produziert es
hochbeanspruchte Gussteile, hauptsachlich
Kupplungs- und Bremskomponenten fur
die Automobil- und Nutzfahrzeugindustrie,
und erreicht damit im Kupplungsbereich
einen weltweiten Marktanteil von mehr als
25 Prozent.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Gienanth zeichnet sich durch hohes techno-
logisches und verfahrenstechnisches Know-
how aus, insbesondere im Handformguss. Das
Unternehmen verfligt Gber eine gute Wett-
bewerbsposition und lange, stabile Kunden-
beziehungen. Auf dieser Basis soll Gienanth
wachsen, gegebenenfalls auch durch den
Kauf anderer GieBereien. Unsere Erfahrung
sollte dem zugutekommen: Die DBAG hat sich
in den vergangenen Jahren intensiv mit der
Branche befasst und war bereits an anderen
GieBereien beteiligt.

GESCHAFTSJAHR 2017

Anfang 2017 beteiligte sich die Sistema
Finance S.A., eine Tochtergesellschaft des an
den Borsen in London und Moskau notier-
ten russischen Mischkonzerns JFSC Sistema,
minderheitlich an der Gienanth GmbH und
zeichnete zusatzlich eine Kapitalerhthung.
Der DBAG Fund VI halt weiterhin die Mehrheit
der Anteile. Sistema bringt ihr hervorragendes
Netzwerk in Russland ein und starkt so die
Geschaftsmoglichkeiten fir Gienanth.

Bei einer leichten Umsatzsteigerung erwartet
Gienanth fur 2017 ein deutlich verbessertes
Ergebnis: Im Geschaftsbereich Maschinen-
formguss wurden neue Kunden gewonnen;
im Handformguss tragen die jingsten An-
lageninvestitionen Friichte, die geringere
Durchlaufzeiten und insgesamt eine bessere
Prozessqualitat ermdglicht haben.

AUSBLICK UND ZIELE

Das Management ist zuversichtlich, 2018
von der verbesserten Marktlage bei GroB-
motoren profitieren zu kénnen. Umsatz und
Ergebnis sollen Uber den Werten des Jahres
2017 liegen.
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HEYTEX BRAMSCHE GMBH

UNSER PORTFOLIO

PROZENT

durchschnittliches
jdhrliches Umsatzwachstum
zwischen 2013 und 2016

HEYTEX

PRODUKTION
TECHNISCHER TEXTILIEN
Bramsche, www.heytex.com

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION

DES DBAG FUND V 31,7 MIO. €

ANTEIL DBAG 6,3 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG FUND V 86,3 %

ANTEIL DBAG 16,8 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 13,7 %

BETEILIGUNGSBEGINN DEZEMBER 2012

MITARBEITER 500

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

» Wachstum durch Internationalisierung

» Fortlaufende Optimierung
der Produktion; Investitionen in neue
Beschichtungsanlage im Stammwerk

» PlanmaBige Umsatz- und Ergebnis-
entwicklung

UMSATZ in Mio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Die Heytex Bramsche GmbH stellt laminierte
und beschichtete technische Textilien sowie
textile Druckmedien her. Letztere werden in der
Werbeindustrie und im Messebau eingesetzt,
etwa als Banner an Fassaden oder als licht-
durchlassige Werbetrager. Ihre Herstellung ist
das Kerngeschaft von Heytex; mit einer breiten
Produktpalette ist das Unternehmen hier Tech-
nologie- und européischer Marktfuhrer sowie
als Marke weithin bekannt. Die technischen
Textilien von Heytex zeichnen sich durch ihre
Funktionalitat aus. Sie sind zum Beispiel schwer
entflammbar, wasserresistent oder kratzfest.
Eingesetzt werden sie als Lkw-Plane, als Zelt
oder als Stadiondach, aber auch als Olsperre,
etwa in offenen Gewassern, sowie als Forder-
band und in der AuBenwerbung. Dank seines
breiten Produktportfolios ist Heytex relativ un-
abhdngig von der Konjunktur in bestimmten
Endabnehmerbranchen oder gar von einzelnen
Kunden. AuBerdem kann sich das Unterneh-
men so von anderen Anbietern differenzieren.
Die DBAG hat dartber hinaus Uberzeugt, dass
Heytex technologisch anspruchsvolle Produkte,

wie sie zum Beispiel in der Industrie nachge-
fragt werden, auch in geringen LosgréBen pro-
fitabel herstellen kann.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Bei Beteiligungsbeginn war vorgesehen, die
Vertriebsaktivitaten des Unternehmens deut-
lich auszubauen. Dabei stand die weitere In-
ternationalisierung im Vordergrund. Mit dem
Erwerb des amerikanischen Unternehmens
Bondcote, das ein vergleichbares Produktport-
folio anbietet, konnte ein wesentlicher Bau-
stein dieser Strategie umgesetzt werden. Die
Vertriebsorganisation wurde auBerdem reorga-
nisiert. Dabei hat sich gezeigt, dass der Nach-
holbedarf groBer war als erwartet. In Italien,
Frankreich und Spanien ist das Unternehmen
mittlerweile mit einem eigenen Vertrieb vertre-
ten; in den USA wird der Vertrieb nun Gber die
Tochtergesellschaft Bondcote organisiert. Der
Standort in China wurde erfolgreich restruk-
turiert; an den beiden deutschen Standorten
sind operative VerbesserungsmaBnahmen weit
vorangeschritten.

Der Marktanteil von Heytex im Bereich tech-
nische Textilien soll gesteigert werden. Das
Unternehmen soll den hohen Fragmentierungs-
grad im Markt nutzen, um mit seinen hochwer-
tigen Produkten tberproportional zu wachsen.
Operative VerbesserungsmaBnahmen dienen
der Steigerung der Profitabilitat.

GESCHAFTSJAHR 2017

Umsatz und Ergebnis von Heytex werden 2017
leicht tGber den budgetierten Werten liegen.
Diese Entwicklung ist getrieben durch starke
Verkaufszahlen im chinesischen Markt und
bei der 2015 tbernommenen US-Gesellschaft
Bondcote. Mit der Inbetriebnahme einer neuen
Produktionslinie im Stammwerk in Bramsche im
Oktober 2017 soll der anhaltend hohen Kapazi-
tatsauslastung entgegengewirkt werden.

AUSBLICK UND ZIELE

Heytex plant, die festgelegte Wachstums-
strategie weiter konsequent umzusetzen. Dies
umfasst die Entwicklung innovativer Produkt-
|6sungen und die weltweite Optimierung der
Produktion. Das Unternehmen plant fr 2018
ein weiteres Umsatz- und Ergebniswachstum.
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>100

neue Privatkunden
pro Monat

TELEKOMMUNIKATIONS-
UND IT-DIENSTLEISTUNGEN
Saarlouis, www.inexio.net

WACHSTUMSFINANZIERUNG

UMSATZ in Mio. €

INVESTITION WICHTIGE FAKTEN
DES DBAG ECF 18,0 MIO. € .
IN KURZE
o 2014/2015
ANTEIL DBAG 7,5 MIO. € » Zuwachse bei Privat- und
GESELLSCHAFTER: Geschaftskunden
DBAG ECF 16,4 % > Wachstum durch Akquisitionen
ANTEIL DBAG 6,9 % beschleunigt 2015/2016
> Umsatz und Ergebnis
0,
WEITERE GESELLSCHAFTER 83,6 % erneut deutlich tber Vorjahr
BETEILIGUNGSBEGINN MARZ 2013
2016/2017 (ERW.)
MITARBEITER 180
PROFIL also in eine langfristig verfligbare und zuneh-  2016/2017 (30. September) sehr erfreulich. Das

Die inexio Informationstechnologie und Tele-
kommunikation KGaA investiert in mehreren
Bundeslandern in den Auf- und Ausbau einer leis-
tungsféhigen Telekommunikationsinfrastruktur.
Schwerpunkte sind — neben dem Saarland und
Rheinland-Pfalz — Bayern, Baden-Wirttemberg,
Niedersachsen und die ostdeutschen Bundes-
lander. inexio verfugt Uber ein eigenes, standig
wachsendes Glasfaser- und Citynetz von aktuell
mehr als 6.500 Kilometern sowie sechs unterneh-
menseigene Rechenzentren. Die Leistungen des
Unternehmens umfassen das gesamte Spektrum
der Telekommunikation und IT — von Carrier-
Diensten bis zur Ubernahme aller Telekommuni-
kations-, IT- und Rechenzentrumsleistungen. Da-
beilag der Fokus des Unternehmens urspriinglich
auf Geschaftskunden; inzwischen wachsen die
Umséatze mit Highspeed-Internetanschlissen fur
Privatkunden jedoch mit zweistelligen jéhrlichen
Raten und damit schneller als die Umsatze mit
Geschéftskunden.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

inexio vergréBert seine Kundenbasis kontinuierlich
durch Investitionen in schnelle Glasfasernetze,

mend genutzte Infrastruktur. Damit sichert sich
das Unternehmen attraktive Erlésquellen fur die
Zukunft, die zudem gut planbar sind. Die Eintritts-
barrieren in den von inexio bearbeiteten Markt
sind Ublicherweise hoch. AuBerdem verfugt
inexio Uber ein hoch motiviertes und erfahrenes
Management-Team sowie Uber die Strukturen
und Kapazitdten, die gegenwartigen Markt-
chancen zu nutzen.

Ein wichtiger zusatzlicher Erfolgsfaktor ist die
Geschwindigkeit, mit der inexio das eigene Netz
ausbauen kann. Denn besonders im landlichen
Raum gilt: Wer zuerst investiert, hat den Zu-
gang zum Kunden. Das Kapital der DBAG und
des Fonds ermdglichen dem Unternehmen, sein
Investitionstempo hoch zu halten und das Wachs-
tum durch den Erwerb anderer Unternehmen zu
beschleunigen. So hat inexio bereits in den ver-
gangenen Jahren mehrere kleinere Unternehmen
mit Netz und Kunden in Bayern erworben und die
regionale Ausdehnung vorangetrieben.

GESCHAFTSJAHR 2016/2017

Das nachhaltige und ertragsstarke Kunden-
geschaft entwickelte sich im Geschéftsjahr

geplante Wachstum wurde erreicht. Die Zahl
der Vertrage mit Privatkunden stieg auf mehr als
80.000 und wachst monatlich um mehr als 1.000.
In den neu erschlossenen Netzgebieten kom-
men auch jeweils neue Geschaftskunden hinzu.
Umsatz und Ergebnis werden die Vorjahreswerte
erneut deutlich Ubertreffen. Auch die Profitabili-
tat verbesserte sich, weil inexio nach dem starken
Wachstum inzwischen GroBenvorteile nutzt.
Zusatzlich zum organischen Wachstum konnte
inexio im vergangenen Geschéftsjahr mit Komnexx
(Niedersachsen) und smart-DSL (Bayern) zwei
weitere Unternehmen zukaufen und integrieren.

AUSBLICK UND ZIELE

inexio plant fir 2017/2018 eine Fortsetzung
des Wachstums seiner Infrastruktur sowie der
Kundenzahlen. Umsatz und Ergebnis sollen
entsprechend wachsen und die Vorjahreswerte
wiederum Ubertreffen. Neben dem eigenen
Netzausbau bleibt dabei die Akquisition weiterer
Unternehmen ein zentrales Thema in dem sich
konsolidierenden Telekommunikationsmarkt.
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INFIANA GROUP GMBH

UNSER PORTFOLIO

PROZENT

der Produkte werden nach
speziellen Kundenanforderungen
entwickelt

SPEZIALFOLIEN
Forchheim, www.infiana.com

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION

DES DBAG FUND VI 21,4 MIO. €

ANTEIL DBAG 4,1 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG FUND VI 91,4 %

ANTEIL DBAG 17,4 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 8,6 %

BETEILIGUNGSBEGINN DEZEMBER 2014

MITARBEITER 800

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

> Wachstumstreiber: Produktinnovationen,
Substitution von Papier- durch
Kunststofffolien

» Erweiterung der Produktionskapazitaten
in Deutschland und den USA

» Umsatz Uber Vorjahresniveau erwartet

UMSATZ in Mio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Die Infiana Group entwickelt und produziert
Spezialfolien fur den Konsumgutermarkt und
industrielle Anwendungen. Diese werden fur
anspruchsvolle Verpackungen und als Kom-
ponente von Hygieneprodukten, als Trenn-
und Oberflachenfolien fir Anwendungen in
der Bauindustrie und als Trennfolie bei techni-
schen Klebebédndern und Spezialetiketten ge-
nutzt. Als attraktive Wachstumsfelder hat das
Unternehmen unter anderem Spezialfolien fiir
pharmazeutische Anwendungen sowie fur die
Herstellung von Verbundwerkstoffen identi-
fiziert; diese Bereiche sollen in den kommen-
den Jahren ausgebaut werden. Die Vielzahl
und die Breite der Endanwendungsfelder
sorgen, verbunden mit der hohen Flexibilitat
in der Produktion, fur eine stark diversifizierte
Produktpalette.

Infiana unterhdlt Produktionsstatten in
Deutschland, den USA und Thailand. In seinen
Kernmarkten ist das Unternehmen fuhrend
und verfligt Uber Marktanteile zwischen 15
und 50 Prozent.

Infiana gilt als besonders innovatives Unter-
nehmen und wurde hierfir mehrfach
ausgezeichnet. Drei Viertel der Folienldsun-
gen werden nach speziellen Anforderungen
der Kunden entwickelt.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Neben Produktinnovationen sind unter an-
derem die Substitution von Papiertrennfolien
durch Kunststofffolien, die Nachfrage nach
hoherwertigen Verpackungslésungen, insbe-
sondere im Hygienebereich, und die anhal-
tend gute Baukonjunktur in den USA Wachs-
tumstreiber fur das Geschaft von Infiana.
Deshalb investiert das Unternehmen in den
Ausbau seiner Produktionskapazitaten in den
USA und am Standort in Forchheim sowie in
die Entwicklung von Folienlésungen fir neue
Anwendungsfelder.

GESCHAFTSJAHR 2017

Der Umsatz der Infiana Group wird im noch
laufenden Geschaftsjahr 2017 das Niveau des
Vorjahres Ubertreffen. Unguinstige Wechsel-
kursentwicklungen und kurzfristige Rohstoff-
preisschwankungen, die fur das Geschafts-
modell von Infiana typisch sind, werden

jedoch das Ergebnis belasten. Dartiber hinaus
hat Infiana im Geschéftsjahr 2017 in die Re-
organisation der globalen Vertriebsstruktur
und die Kapazitatserweiterung in Deutsch-
land und den USA investiert. Der hierfur
notwendige Personalaufbau hat ebenfalls
bereits 2017 stattgefunden. Die erweiterten
Kapazitaten sollen 2018 Umsatz- und Ergeb-
nisbeitrdge liefern. Zuletzt hatte Infiana an
der Kapazitatsgrenze produziert.

AUSBLICK UND ZIELE

Die 2017 umgesetzten Kapazitatserweiterun-
gen sollen Infiana erméglichen, wieder in vol-
lem Umfang an anhaltend positiven Marktent-
wicklungen zu partizipieren. Auf dieser Basis
erwartet das Unternehmen eine Fortsetzung
der positiven wirtschaftlichen Entwicklung.
Gleichzeitig wird das Management die Opti-
mierung der operativen Prozesse vorantreiben.
Die zu Beteiligungsbeginn vereinbarte Strate-
gie soll weiterverfolgt werden; sie umfasst
auch den Ausbau der genannten zusatzlichen
Anwendungsfelder. Ferner plant das Manage-
ment, das Unternehmen durch Akquisitionen
international breiter aufzustellen.
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JCK HOLDING GMBH TEXTIL KG
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>

PROZENT

seines Umsatzes erwirtschaftet [CK mittler-
weile mit Produkten aufSerhalb des Textil-
handels, zum Beispiel mit Werbeartikeln

TEXTILHANDEL UND VERTRIEB
VON WERBEARTIKELN
Quakenbriick, www.jck.de

WACHSTUMSFINANZIERUNG

UMSATZ in Mio. €

INVESTITION WICHTIGE FAKTEN
DES DBAG ECF 14,8 MIO. € .
IN KURZE
] 2015
ANTEIL DBAG 8,8 MIO. € » Erfolgreicher Ausbau des Geschafts
GESELLSCHAFTER: auBerhalb des Textilhandels
DBAG ECF 16,0 % » Akquirierte Gesellschaften
ANTEIL DBAG 9.5 % entwickeln sich positiv Sore
> Umsatz und Ergebnis voraussichtlich
0,
WEITERE GESELLSCHAFTER 84,0 % unter Vorjahresniveau
BETEILIGUNGSBEGINN JAN.1992/JUNI 2015
2017 (ERW.)
MITARBEITER 1.200
PROFIL ENTWICKLUNGSPOTENZIAL AUSBLICK UND ZIELE

Die JCK-Gruppe, mit Sitz in Quakenbruck, ist
aus einem Textileinzelhandelsgeschaft her-
vorgegangen, das sich seit seiner Grindung
in Familienbesitz befindet. Das Geschéaft hat
sich durch internes und externes Wachstum
zu einer der groBten deutschen Textilhandels-
gesellschaften entwickelt: JCK ist ein Komplett-
anbieter fur groBe Einzelhandelsunternehmen,
vor allem fur Lebensmitteldiscounter, die ihr
Textilsortiment nicht selbst gestalten wollen.
Die JCK-Gruppe analysiert den Markt, ent-
wirft Textilien, organisiert deren Produktion
und stellt die zeitgerechte Lieferung sicher. In
diesem Geschaftsbereich ist JCK die Nummer
eins in Deutschland. Rund zwei Drittel des Um-
satzes entfallen auf den Textilhandel. Den Ub-
rigen Umsatz generiert das Unternehmen mit
dem Vertrieb von Werbeartikeln und anderen
Aktivitaten.

Bereits in den vergangenen Jahren hat JCK
das erfolgreiche Textilgeschaft durch den
Kauf kleinerer Unternehmen im attraktiven
Werbeartikelgeschaft erganzt. Die Unter-
nehmen nutzen nun die JCK-Plattform und
erreichen so GréBenvorteile in Einkauf und
Vertrieb. Dieser Weg soll fortgefuhrt werden.

GESCHAFTSJAHR 2017

In den vergangenen Jahren ist JCK bei Umsatz
und Ergebnis stark gewachsen; allein der Um-
satz stieg zwischen 2012 und 2016 um mehr
als sieben Prozent jahrlich. Das laufende Jahr
2017 ist gekennzeichnet durch die Erstkon-
solidierung neuer Beteiligungen und durch
Investitionen in Personal und Strukturen bei
jungeren, schnell wachsenden Beteiligungen.
Dartber hinaus belasten hohere Prif- und
Zertifizierungsaufwendungen im Textilseg-
ment das Ergebnis, sodass es Ende 2017 vor-
aussichtlich unter Vorjahr — aber nach wie vor
auf hohem Niveau - liegen wird.

Far das Jahr 2018 erwartet das Unternehmen,
dass sich die wachstumsbedingten Aufwen-
dungen und Investitionen des laufenden
Jahres in héheren Umsatzen und Ergebnis-
beitragen niederschlagen.
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MAGEBA AG

UNSER PORTFOLIO

PROZENT

durchschnittliches
jdhrliches Umsatzwachstum
zwischen 2012 und 2016

MAGEBA

PRODUKTE UND DIENST-
LEISTUNGEN FUR DEN HOCH-
UND INFRASTRUKTURBAU
Biilach (Schweiz), www.mageba.ch

WACHSTUMSFINANZIERUNG

UMSATZ in Mio. CHF

INVESTITION WICHTIGE FAKTEN 88
DES DBAG ECF 13,8 MIO. € IN KURZE
ANTEIL DBAG 6.6 MIO. € » Wachstum durch weitere Internatio- 2015
nalisierung
GESELLSCHAFTER: )
DBAG ECF 416 % > Im Fokus: operative Verbesserungen,
Weiterentwicklung der Fiihrungs-
ANTEIL DBAG 19,8 % organisation und des Berichtswesens 2016
WEITERE GESELLSCHAFTER 58,4 % » Positive Wachstumsperspektive durch
anhaltend guten Auftragseingang
BETEILIGUNGSBEGINN FEBRUAR 2016
2017 (ERW.)
MITARBEITER 800
PROFIL ENTWICKLUNGSPOTENZIAL Zahlen des Geschéftsjahres 2017 niederge-

mageba ist ein weltweit fihrender Anbieter
von Bauwerkslagern, Dehnfugen sowie ande-
ren Produkten und Dienstleistungen fir den
Hoch- und Infrastrukturbau. Das inhaber-
geflhrte Unternehmen bedient damit einen
attraktiven und wachsenden Nischenmarkt.
Brlckenlager sichern die LastUbertragung
zwischen Brickentberbau und -pfeilern;
Dehnfugen gleichen die Ldngenanderungen
einer Brlcke aus, die durch Temperatur-
schwankungen und Verkehrsbelastungen
entstehen.

mageba hat weltweit bisher mehr als 20.000
Bauwerke mit Lagern und Dehnfugen ausge-
stattet. Einige davon zdhlen zu den groBten
und meistbeanspruchten Briicken der Welt.
Im technologisch und qualitativ anspruchs-
vollsten Segment des Marktes gilt das 1963
gegrindete Unternehmen als fiihrender und
innovativer Anbieter.

Zu den Geschaftsfeldern, die kunftig ausge-
baut werden sollen, gehort der Erdbeben-
schutz. Dafur werden aktuell in vielen Lan-
dern zusatzliche Mittel bereitgestellt. mageba
bietet hier Bauwerksdampfer, die nicht nur
bei Erdbeben schitzen, sondern auch die
Dampfung von Schall und Schwingungen er-
moglichen. Zudem will die DBAG die weitere
Internationalisierung des Unternehmens be-
gleiten, etwa in Nord- und Stidamerika sowie
im Nahen Osten.

GESCHAFTSJAHR 2017

mageba hat im Zuge seiner strategischen Aus-
richtung zahlreiche MaBnahmen angestoBen,
um das Berichtswesen weiterzuentwickeln
und die operative Leistungsfahigkeit zu ver-
bessern. Diese Projekte haben Kapazitaten
gebunden und das Ergebnis belastet. Sie hat-
ten zur Folge, dass sich ein Teil des anhaltend
guten Auftragseingangs noch nicht in den

schlagen hat. Dementsprechend erwartet das
Management fur 2017 einen Umsatz auf Vor-
jahresniveau und ein rickldufiges Ergebnis.

AUSBLICK UND ZIELE

Die Marktaussichten bleiben positiv: mageba
profitiert von staatlichen Infrastrukturpro-
grammen wie dem deutschen ,Bundesver-
kehrswegeplan”. Das Unternehmen soll auf
Basis des anhaltend guten Auftragseingangs
weiter wachsen und die zu Beteiligungsbeginn
vereinbarten Projekte vorantreiben. Dazu zéh-
len insbesondere der Ausbau der Prasenz in
wichtigen Wachstumsmarkten und die Ent-
wicklung neuer Produkte. Fiir das kommende
Geschaftsjahr erwartet das Management
positive Effekte: aus den dann weitgehend
abgeschlossenen operativen Verbesserun-
gen, einem abgeschlossenen Projekt zur Ein-
kaufsoptimierung und der 2017 eingefthrten
neuen Fuhrungsstruktur.
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NOVOPRESS KG
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PROZENT

seines Umsatzes erwirtschaftet
Novopress mittlerweile
auferhalb Deutschlands

NOVOPRESS

WERKZEUGSYSTEME
FUR DIE SANITAR-, ELEKTRO-
UND BAUINDUSTRIE
Neuss, www.novopress.de

WACHSTUMSFINANZIERUNG

INVESTITION

DES DBAG ECF 4,8 MIO. €
ANTEIL DBAG 2,3 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG ECF 39,8 %
ANTEIL DBAG 18,9 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 60,2 %

BETEILIGUNGSBEGINN JUNI 2015

MITARBEITER 100

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

» Starkes Wachstum durch Inter-
nationalisierung

» Investitionen in gréBere Produktions-
flache zur Kapazitatserweiterung

> Umsatz und Ergebnis tber Vorjahres-
werten

PROFIL

Novopress ist ein fihrender Hersteller von
elektromechanischen Presswerkzeugen mit
herausragender Marktstellung in Europa.
Heizungs- und Sanitdrinstallateure nutzen
Novopress-Werkzeuge, um Rohre aus Kupfer,
Edelstahl oder Kunststoff zu verbinden.

Novopress ist in den vergangenen Jahren
durch konsequente Umsetzung seiner Inter-
nationalisierungsstrategie stark gewachsen.
Dieses Wachstum wurde durch die zuneh-
mende Verbreitung der Presstechnik auch
auBerhalb Europas getragen. Die Presstechnik
ist anderen Rohrverbindungstechniken wie
SchweiBen oder Schrauben technologisch
und kostenmaBig Uberlegen. Durch anhaltend
hohe Investitionen in Forschung und Gerate-
entwicklung ist es Novopress gelungen, eine
technologisch fuhrende Marktposition zu er-
reichen und diese kontinuierlich auszubauen.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Auf Basis seiner fihrenden Marktstellung in
Europa plant Novopress, das Geschaft mit der
Rohrverbindungstechnik weiter zu internatio-
nalisieren und weitere regionale Markte zu er-
obern. Nachdem in den vergangenen vier Jah-
ren bereits der Markteintritt in Nordamerika
und Australien gelungen ist, liegt das Augen-
merk jetzt auf Asien, wo die Presstechnik bis-
her nur einen geringen Marktanteil hat.

GESCHAFTSJAHR 2017

Novopress hat sich auch 2017 gut entwi-
ckelt; das Umsatzwachstum setzte sich auf
Basis der erfolgreichen Internationalisierung
fort. Insbesondere das starke Marktwachs-
tum in Nordamerika, wo die Verbreitung der
Presstechnologie stetig zunimmt, sorgte fur
eine dynamische Geschaftsentwicklung. Das
Unternehmen geht daher wieder von einem
Umsatz und Ergebnis deutlich Gber den Vor-
jahreswerten aus.

AUSBLICK UND ZIELE

Um die steigende Nachfrage auch in Zukunft
bewadltigen und die Kunden zuverlassig be-
liefern zu kénnen, wird Novopress weiter
investieren. Nachdem bereits in den vergan-
genen beiden Jahren in die Automatisierung
der Montagelinien und ein vollautomatisches
Kleinteilelager investiert wurde, werden in den
kommenden Jahren Investitionen in die Ge-
baude am Standort Neuss notwendig, um die
Produktionskapazitaten zu erweitern.

Novopress erwartet auch fur 2018 eine posi-
tive Entwicklung. Umsatz und Ergebnis sollen
auf Basis der stabilen Kundenbeziehungen
und der guten Nachfrage nach den Produkten
des Unternehmens weiter gesteigert werden.
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OECHSLER AG

UNSER PORTFOLIO

>10

PROZENT

durchschnittliches jihrliches
Umsatzwachstum in
den vergangenen fiinf Jahren

KUNSTSTOFFTECHNIK
FUR ZUKUNFTSINDUSTRIEN
Ansbach, www.oechsler.com

WACHSTUMSFINANZIERUNG

INVESTITION

DES DBAG ECF 26,7 MIO. €
ANTEIL DBAG 11,2 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG ECF 20,0 %
ANTEIL DBAG 8,4 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 80,0 %

BETEILIGUNGSBEGINN MARZ 2015

MITARBEITER 2.400

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

Ausbau der globalen Produktion,
mittelfristig weiteres Wachstum
durch Geschéaft mit Sportschuhen

Optimierung von Entwicklung
und Produktion fortgesetzt

Umsatz voraussichtlich erneut
Uber Vorjahr und Budget, Ergebnis
ebenfalls hoher als erwartet

UMSATZ in Mio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Mit der Erfahrung aus mehr als 150 Jahren ist das
Traditionsunternehmen Oechsler heute gesuchter
Ansprechpartner fur zukunftsweisende Losungen
in der Kunststofftechnik. Das Produktspektrum
reicht von préazisen Einzelteilen bis hin zu kom-
plexen Baugruppen und Systemen, etwa fir die
Automobilzulieferindustrie, die Sportschuhpro-
duktion und fur weitere ausgewahlte Branchen.
Das Unternehmen entwickelt, fertigt und montiert
Aktuatoren, andere mechatronische Baugruppen
und komplexe Kunststoffverbindungslésungen.

Rund 80 Prozent des Umsatzes erzielt Oechsler
mit der Automobilzulieferindustrie. Ein wichti-
ges Produkt ist die elektronische Parkbremse, in
der mechanische und elektronische Komponen-
ten mit Kunststoffspritzgussteilen kombiniert
werden.

Im schnell wachsenden Bereich der Hightech-
Sportschuhproduktion verbindet Oechsler sein
Spritzguss- und sein Automatisierungs-Know-
how. In Ansbach wurde eine hoch automatisierte
sogenannte Speedfactory in Betrieb genom-
men. Hier schafft Oechsler ein revolutiondres

und zukunftstrachtiges Produktionsmodell, das
es erlaubt, in extrem kurzer Zeit auf Nachfrage-
anderungen zu reagieren. Zugleich riickt die Pro-
duktion in unmittelbare Néhe der wichtigsten Ab-
satzmarkte — fUr Europa zunachst mit dem neuen
Werk in Ansbach, spater mit einem Werk in den
USA fiir den nordamerikanischen Markt.

Der Umsatz des mehrheitlich im Familienbesitz
befindlichen Unternehmens ist in den vergan-
genen funf Jahren um durchschnittlich mehr als
zehn Prozent jéhrlich gestiegen. Oechsler pro-
duziert an funf Standorten auf drei Kontinenten
(Europa, Asien, Nordamerika).

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Oechsler sieht weitere Wachstumschancen fur
sein erfolgreich etabliertes Geschaftsmodell
und wird die deutschen Standorte sowie die
Produktion in Osteuropa, Asien und Nordame-
rika ausbauen. Die DBAG wird das Unterneh-
men dabei mit eigener und aus dem DBAG-
Netzwerk stammender Expertise, zum Beispiel
in den Bereichen Strategie und Organisation,
unterstutzen.

GESCHAFTSJAHR 2017

Oechsler hat 2017 seine positive Entwicklung
der Vorjahre fortgesetzt. Weil das Unterneh-
men zusatzliches Geschaft mit wichtigen
Kunden generiert hat, wird der Umsatz die ur-
sprungliche Planung voraussichtlich Ubertreffen
und erneut Uber dem Vorjahreswert liegen.
Erwartet wird auch ein Ergebnis Gber Budget.

AUSBLICK UND ZIELE

Die bei Beteiligungsbeginn initiierten Projekte zur
strategischen Weiterentwicklung und operativen
Optimierung werden weiterverfolgt. Oechsler
wird 2018 weiter in den Ausbau des profitablen
Sportschuhgeschéfts, zum Beispiel in die Ans-
bacher Speedfactory, investieren. Dartiber hinaus
werden die Entwicklung weiterer neuer Produkte
auf Basis der Kerntechnologien von Oechsler und
die Optimierung der Vertriebsorganisation fort-
gefiihrt. Dies rechtfertigt — in Verbindung mit
dem anhaltend erfreulich verlaufenden Grund-
geschaft mit der Automobilindustrie — einen
optimistischen Ausblick auf 2018.
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PFAUDLER INTERNATIONAL S.A R.L.
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PROZENT

des weltweiten Marktvolumens
entfallen auf Pfaudler

PFAUDLER

MASCHINENBAU
FUR DIE PROZESSINDUSTRIE
Luxemburg, www.pfaudler.de

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION

DES DBAG FUND VI 64,3 MIO. €

ANTEIL DBAG 12,2 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG FUND VI 86,6 %

ANTEIL DBAG 16,5 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 13,4 %

BETEILIGUNGSBEGINN DEZEMBER 2014

MITARBEITER 1.400

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

» Herausfordernde Marktlage halt an

» Optimierung der Betriebsablaufe
an europdischen Standorten

» Integration von Montz zeigt
erste Erfolge, Ergebnis Gber Vorjahr
und Budget

UMSATZ in Mio. US-$

2014/2015"

2015/2016

2016/2017 (VORL.)

PROFIL

Die Unternehmen der Pfaudler-Gruppe produ-
zieren an neun Standorten in sieben Landern
(Deutschland, Italien, GroBbritannien, USA,
Brasilien, China und Indien) emaillierte Behal-
ter und andere emaillierte Komponenten fir die
chemische und pharmazeutische Industrie. lhr
Angebot umfasst auch das Reparatur- und Er-
satzteilgeschéft sowie die Planung und den Bau
kompletter Produktionsanlagen. Pfaudler gehort
zu den wenigen Herstellern, die auf Basis eigener
Kompetenz prozesskritische Produkte mit hohem
Qualitatsanspruch an die Emaillierung entwickeln
und herstellen kdnnen. Die Behélter und Kompo-
nenten dienen als Reaktoren fur chemische Pro-
zesse sowie als Lagertanks, Kolonnen und Rohre
in Chemiewerken. Wichtige Differenzierungs-
merkmale sind die langjéhrige Erfahrung in der
Zusammenstellung der Glasmasse fur die Emaillie-
rung und nicht zuletzt die Kompetenz der Mitar-
beiter — denn wesentliche Arbeitsschritte im Pro-
duktionsprozess sind manuell. Hieraus ergeben
sich hohe Markteintrittsbarrieren fur potenzielle
Wettbewerber. Rund 25 Prozent des weltweiten
Marktvolumens entfallen auf Pfaudler.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Pfaudler ist Marktfuhrer in einem globalen
Nischenmarkt. Die Vielzahl der in den vergan-
genen Jahrzehnten gelieferten Komponenten
ist eine gute Grundlage flur den angestrebten
Ausbau des Service- und Ersatzteilgeschafts.
Kurz nach Beteiligungsbeginn hat Pfaudler mit
dem Erwerb der Mehrheit an der Julius Montz
GmbH sein Produktangebot erweitert. Montz
produziert Anlagenkomponenten fir den Einsatz
in der chemischen und pharmazeutischen Indus-
trie und ist Spezialist fir Destillationstechnik, mit
der unterschiedliche Flussigkeiten und Gase in
ihre Bestandteile zerlegt oder gereinigt werden
kénnen. Im Bereich Bioethanol nimmt Montz eine
marktfiihrende Stellung ein, etwa in der Entwick-
lung moderner Verfahren zur Herstellung von Bio-
ethanol aus Cellulose. Montz und Pfaudler haben
viele gemeinsame Kunden, die sie bisher getrennt
voneinander mit unterschiedlichen, sich ergan-
zenden Technologien beliefert haben. Durch die
Akquisition von Montz kann die Pfaudler-Gruppe
ihren Kunden nun ein breiteres Produktportfolio
aus einer Hand anbieten.

1 Rumpfgeschéftsjahr

GESCHAFTSJAHR 2016/2017

Trotz einer anhaltend schwachen Marktlage
wird der Umsatz von Pfaudler im Geschaftsjahr
2016/2017 hoher ausfallen als zuletzt erwartet.
Das Unternehmen konnte im Vergleich zum Vor-
jahr Zuwachse im Auftragseingang verzeichnen.
Auch die mittlerweile abgeschlossene Integration
der Montz-Produkte in den Vertriebsprozess von
Pfaudler und die damit verbundene Expansion in
auslandische Markte zeigte erste Erfolge: Montz
hat bereits im Geschaftsjahr 2016/2017 zu einem
Ergebnis beigetragen, das die jingsten Erwartun-
gen ebenfalls Ubertrifft.

AUSBLICK UND ZIELE

Als Reaktion auf die herausfordernde Marktsitua-
tion treibt Pfaudler die Optimierung der Betriebs-
ablaufe an den europaischen Standorten weiter
voran. Dies beinhaltet auch den schrittweisen
Umzug des deutschen Produktionsstandorts, der
bis Ende 2018 abgeschlossen sein soll. Angesichts
der schwachen Nachfrage im Kerngeschéft blei-
ben zudem die Entwicklung und der Ausbau des
Servicegeschafts ein wichtiges Ziel. Zu diesem
Zweck plant Pfaudler, zusatzliche Servicezentren
in Europa und den USA zu er6ffnen.



46

UNSER PORTFOLIO

PLANT SYSTEMS & SERVICES PSS GMBH

PROZENT

wird der Anteil des neuen Haupt-
geschiftsfelds ,,Service“ am Gesamt-
umsatz 2017 voraussichtlich betragen

INDUSTRIEDIENSTLEISTUNGEN
FUR DIE ENERGIE-
UND PROZESSINDUSTRIE
Bochum, www.eta-bochum.de

WACHSTUMSFINANZIERUNG

INVESTITION

DES DBAG ECF 5,6 MIO. €

ANTEIL DBAG 2,3 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG ECF 49,0 %

ANTEIL DBAG 20,5 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 51,0 %

BETEILIGUNGSBEGINN NOVEMBER 2012

MITARBEITER 210

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

> ErschlieBung neuer Branchen
» Wandlung des Geschaftsmodells

vom Neubauprojekt- zu einem Service-
geschaft erfolgreich abgeschlossen

» Gute Auftragslage, Ergebnis 2017
voraussichtlich Uber Vorjahresniveau

UMSATZ in Mio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Plant Systems & Services PSS GmbH (PSS) ist
die Holding einer Gruppe spezialisierter Unter-
nehmen, die Dienstleistungen fir die Energie-
und Prozessindustrie, also etwa fir Kraftwerke,
Chemie- und Stahlunternehmen, Mullverbren-
nungsanlagen und Fernwdarmeversorger an-
bieten. Zur Gruppe gehdren vier Unternehmen:
Die Etabo Armaturentechnik GmbH mit Sitz in
Bochum hat mehr als 40 Jahre Erfahrung im
Bau und Service von Rohrleitungen fir Kraft-
werke und Industrieanlagen in Deutschland.
Hinzu kommen drei kleinere Gesellschaften an
weiteren Standorten in Nordrhein-Westfalen
und in Ostdeutschland. Das Leistungsspektrum
umfasst unter anderem das Engineering, die
Anlagenerrichtung und Inbetriebnahme, War-
tung, Reparatur und Instandhaltung sowie die
Ertichtigung und den Umbau bestehender
Anlagen. Eines der Gruppenunternehmen ist
darauf spezialisiert, Rohrleitungen in Tank-
lagern zu montieren und den Service fir ganze
Tankparks zu Ubernehmen.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Treiber fur das Geschaft von PSS sieht die
DBAG insbesondere in dem Alter der vorhan-
denen Kraftwerkparks, den Plédnen fir den
Ruckbau von Kraftwerken sowie dem allge-
meinen Trend, Industriedienstleistungen an ex-
terne Spezialisten auszulagern. Entsprechende
Chancen gibt es auch fur Dienstleistungen in
der Ol- und Chemieindustrie, die sich mit
immer strengeren Sicherheitsanforderun-
gen konfrontiert sehen. Die zu Beteiligungs-
beginn verfolgte Buy-and-build-Strategie ist
inzwischen umgesetzt: Das Produktportfolio
wurde verbreitert und die regionale Ab-
deckung erweitert; das Servicegeschaft hat
das Neubaugeschaft praktisch abgeldst.

GESCHAFTSJAHR 2017

PSS agiert in einem sehr wettbewerbs-
intensiven Marktumfeld: Die Auftraggeber in
wichtigen Industrien sehen sich einem star-
ken Kostendruck gegentber und reduzieren
Auftrage. Dies fuihrte zu einer Konsolidierung
des Marktes; wichtige groBere Wettbewerber

werden restrukturiert. PSS gewinnt aus dieser
Situation dank seiner mittelstandischen Flexi-
bilitat zwar Vorteile, sieht sich aber ebenfalls
einem starken Preisdruck ausgesetzt. Wegen
der Verschiebung eines groBeren Auftrags
wird der Umsatz 2017 den Vorjahreswert
voraussichtlich nicht erreichen.

AUSBLICK UND ZIELE

2018 will PSS davon profitieren, dass der
Markteintritt in Ost- und Stddeutschland in
den vergangenen beiden Jahren erfolgreich
umgesetzt wurde. Eine geringere Kostenbasis
soll in eine hohere Profitabilitat miinden; das
Unternehmen plant mit einem héheren Um-
satz und Ergebnis.
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POLYTECH HEALTH & AESTHETICS GMBH

PROZENT

durchschnittliches
jédhrliches Umsatzwachstum
zwischen 2013 und 2016

POLYTECH

ANBIETER HOCHWERTIGER
SILIKONIMPLANTATE
Dieburg, www.polytechhealth.com

MANAGEMENT-BUY-OUT

UMSATZ inMio. €

INVESTITION WICHTIGE FAKTEN
DES DBAG FUND VI 63,8 MIO. € .
IN KURZE
_ N 2015
ANTEIL DBAG 12,1 MIO. € » Internationalisierung soll voran-
GESELLSCHAFTER: getrieben werden
DBAG FUND VI 97.2 % > Ausbau der Fertigungskapazititen
ANTEIL DBAG 18,5 % und der Vertriebsorganisation 2016
» Starkes Marktwachstum, Umsatz
o)
WEITERE GESELLSCHAFTER 2,8% deutlich Gber Vorjahr erwartet
BETEILIGUNGSBEGINN OKTOBER 2016
2017 (ERW.)
MITARBEITER 180
PROFIL zunehmend weltweit, aktuell bereits in mehr AUSBLICK UND ZIELE

Polytech ist europaweit fihrend in der Ent-
wicklung und Produktion von Silikonimplan-
taten. Der Schwerpunkt des einzigen deut-
schen Herstellers in diesem Bereich liegt auf
Brustimplantaten, die in der rekonstruktiven
Chirurgie nach Erkrankungen und in der asthe-
tisch-plastischen Chirurgie eingesetzt werden.

In den vergangenen Jahren ist das Unter-
nehmen stark gewachsen. Basis dieser Ent-
wicklung sind die (Reinraum-)Produktion in
Deutschland, die hochsten Qualitatsanforde-
rungen entspricht, und die Innovationskraft
der Gesellschaft. Polytech hat Produktober-
flachen entwickelt, die zu einer deutlichen
Verringerung der Komplikationsrate beitragen.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Angesichts der guten Resonanz auf Implan-
tate ,made in Germany” hat Polytech seine
Vertriebsaktivitaten deutlich ausgebaut. Im
Moment werden rund 40 Prozent des Um-
satzes in Deutschland und im Ubrigen West-
europa erzielt. Die Implantate werden aber

als 70 Landern, vertrieben. Das Unternehmen
bedient einen Wachstumsmarkt, fr den welt-
weit in den kommenden Jahren Steigerungs-
raten von rund sechs Prozent erwartet wer-
den. Impulse daftr kommen unter anderem
aus dem wachsenden Wohlstandsniveau und
dem demografischen Wandel in den Indus-
trieldndern. Polytech war bis zur Beteiligung
der DBAG in Familienhand und steht vor einer
neuen Entwicklungsstufe.

GESCHAFTSJAHR 2017

DBAG und DBAG Fund VI haben die Mehrheit
an Polytech im vierten Quartal 2016 Uber-
nommen. Im ersten Jahr der Beteiligung hat
das Unternehmen seinen Weg mit anhalten-
der Wachstumsdynamik fortgesetzt; Polytech
erwartet einen Umsatz deutlich Uber dem
Vorjahresniveau. Grundlage der positiven
Entwicklung ist der Ausbau der Reinraumfer-
tigungskapazitaten, der 2017 abgeschlossen
wurde. Die daraus resultierenden Kosten
spiegeln sich im Ergebnis wider, das voraus-
sichtlich leicht unter Budget bleiben wird.

2018 soll Polytech die zu Beteiligungsbeginn
vereinbarten MaBnahmen vorantreiben und
zum Beispiel seine internationale Vertriebs-
organisation weiter ausbauen. Ziel ist es, die
Wettbewerbsposition des Unternehmens —
sowohl in neuen als auch in bestehenden
Markten — weiter zu verbessern. Polytech
erwartet eine anhaltend gute Nachfrage und
plant auf Basis der zusatzlichen Fertigungs-
kapazitaten mit weiterem Wachstum.



48

RHEINHOLD & MAHLA GMBH

UNSER PORTFOLIO

PROZENT

seines Umsatzes erwirtschaftet
Rheinhold & Mahla im Wachstums-
markt fiir Kreuzfahrtschiffe und Fihren

RHEINHOLD

& MAHLA

INNENAUSBAU VON SCHIFFEN
UND MARITIMEN EINRICHTUNGEN
Hamburg, www.rm-group.de

WACHSTUMSFINANZIERUNG

INVESTITION

DES DBAG ECF 25,2 MIO. €

ANTEIL DBAG 12,0 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG ECF 33,0 %

ANTEIL DBAG 15,7 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 67,0 %

BETEILIGUNGSBEGINN  SEPTEMBER 2016

MITARBEITER 480

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

> Wachstumstreiber:
Bau von Passagierschiffen

Starkung der Marktposition in Asien
durch Gemeinschaftsunternehmen
mit chinesischer Werftengruppe

Nach Schwéche im Jahr 2017
historisch hoher Auftragsbestand
als Basis fur steigenden Umsatz
2018

UMSATZ in Mio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Die Rheinhold & Mahla GmbH (R&M) ist
ein fuhrender Dienstleister fur den Innen-
ausbau von Schiffen. Das Unternehmen ist
sowohl im Neubau als auch bei Umbauten
und in der Instandhaltung von Schiffen aktiv.
Dabei beherrscht R&M die gesamte Wert-
schopfungskette vom Engineering und dem
Projektmanagement Uber die Installation
und Montage bis zum Reparaturservice. Im
Gegensatz zu vielen seiner Wettbewerber
verfigt R&M Uber eine hauseigene Ferti-
gung zur Herstellung von Komponenten wie
Turen, Boéden, Wande und Decken sowie
Kabinen und Kabinenteilen (etwa Nasszellen).
Das Unternehmen ist in nahezu allen Teilen
eines Schiffes tatig (Kabinen, ¢ffentliche Be-
reiche, Crewbereiche, Maschinenraume). Es
konzentriert sich auf den Innenausbau von
Kreuzfahrtschiffen und Fahren, Spezial- und
Frachtschiffen sowie auf den Offshore-Markt.
Fertigungsstatten befinden sich in Deutsch-
land (Wismar) und in China (Kunshan). Hinzu
kommen Projektblros und Servicestandorte
weltweit. In den vergangenen Jahren wurden

das Leistungsportfolio und die regionale
Prasenz durch den Zukauf kleinerer Unter-
nehmen in strategisch wichtigen Markten wie
den USA erweitert.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

R&M bedient vor allem den strukturell wach-
senden Kreuzfahrtschiffsmarkt. Eine solide
Marktposition und Wachstumsmaoglichkeiten
durch geografische Expansion und den Aus-
bau des Servicegeschafts sind gute Vorausset-
zungen fur eine erfolgreiche Entwicklung. Das
Industriedienstleistungsgeschéft zéhlt zu den
Kernsektoren, in denen die DBAG Uber eine
breite Investitionserfahrung verfugt.

GESCHAFTSJAHR 2017

Im laufenden Geschaftsjahr hat R&M seine
strategische Positionierung mit dem Gewinn
eines GroBauftrags des Fahrschiffbetreibers
Stena Line in Zusammenarbeit mit der chinesi-
schen Werftengruppe AVIC weiter verbessert.
In diesem Zusammenhang wird ein Gemein-
schaftsunternenmen mit AVIC gegrindet,
durch das R&M auch Uber den ersten Auftrag

hinaus an dem stark wachsenden Geschaft
mit dem Bau von Passagierschiffen in China
teilhaben will. Umsatz und Ergebnis waren
2017 durch einen niedrigen Auftragseingang
Ende 2016 und zu Beginn des laufenden
Jahres belastet und werden die geplanten
Werte nicht erreichen.

AUSBLICK UND ZIELE

Seit Mitte 2017 konnte R&M deutlich mehr
Auftrage verbuchen und verfligt derzeit ber
einen Auftragsbestand in zuvor unerreich-
ter Hohe. Auf Basis dieses guten Auftrags-
bestands plant das Unternehmen fir 2018
ein Umsatzwachstum und ein verbessertes
Ergebnis. Im Fokus werden 2018 das chinesi-
sche Gemeinschaftsunternehmen, ein weite-
rer GroBauftrag am Standort in Finnland so-
wie der Standort Miami stehen: Von Miami
aus soll das Servicegeschaft, also der Umbau
und die Renovierung von Kreuzfahrtschiffen,
vorangetrieben werden.
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>

PROZENT

seiner Umsitze erwirtschaftet Silbitz
im Bereich Windenergie

SILBITZ

HANDFORMGUSS UND
AUTOMATISIERTER
FORMGUSS FUR WERKSTOFFE
AUF STAHL- UND EISENBASIS
Silbitz, www.silbitz-group.com

MANAGEMENT-BUY-OUT

INVESTITION

DES DBAG FUND VI 27,3 MIO. €

ANTEIL DBAG 5,2 MIO. €

GESELLSCHAFTER:

DBAG FUND VI 87,0 %

ANTEIL DBAG 16,5 %

WEITERE GESELLSCHAFTER 13,0 %

BETEILIGUNGSBEGINN AUGUST 2015

MITARBEITER 1.050

WICHTIGE FAKTEN
IN KURZE

> Ziel: Wachstum durch Ausbau
des Geschafts mit bestehenden
Kunden und Akquisitionen

> Investitionen in Kapazitats-
erweiterung

» Gute Nachfrage aus der Wind-
kraftindustrie, Umsatz und Ergebnis
besser als geplant

UMSATZ inMio. €

2015

2016

2017 (ERW.)

PROFIL

Die Silbitz Group betreibt drei GieBereien,
die ein jeweils eigenes Produktionsprogramm
haben. Am Hauptsitz in Silbitz kénnen im Hand-
formguss und im automatisierten Formguss
unterschiedliche Werkstoffe aus Stahl- und
Eisenbasis gegossen werden; das verschafft
dem Unternehmen eine hohe Flexibilitat, um
auf Veranderungen seiner Abnehmermark-
te reagieren zu konnen. Die dort gefertigten
komplexen Gussteile werden Uberwiegend im
Motorenbau und in der Energietechnik ver-
wendet. In Zeitz entstehen im Handformguss
Uberwiegend Produkte fur Windkraftanlagen,
Rotornaben und Maschinentrager — in meist
niedriger Stlickzahl, aber mit hohen Stlckge-
wichten von bis zu 45 Tonnen. Damit partizi-
piert das Unternehmen an der Energiewende
und an der damit verbundenen anhaltend
hohen Investitionsbereitschaft bei Windkraft-
anlagen. Auch am dritten Standort, in Kosice
(Slowakei), kdnnen mit einem hohen Individu-
alisierungsgrad unterschiedliche Werkstoffe in
verschiedenen Verfahren gegossen werden.

Neben der Windenergietechnik finden
Silbitz-Produkte unter anderem in der An-
triebstechnik (Planetentrager, Lagergehause)
und in der Motorentechnik auBerhalb des
Automobilbaus Anwendung; Beispiele sind
Kolben und Zylinderdeckel in Schiffs- und
Lokomotivmotoren. Zu den Kunden gehoren
die jeweils fuhrenden Unternehmen in den
einzelnen Branchen. Silbitz liefert vor allem
in die DACH-Region und nach Skandinavien.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Neben der EisengieBerei Gienanth ist die Silbitz
Group derzeit die zweite GieBerei im Port-
folio. Beiden Unternehmen soll die Erfahrung
der DBAG in dieser Branche zugutekommen.
Die DBAG hat sich in den vergangenen Jahren
intensiv mit der Branche befasst und war be-
reits an GieBereien beteiligt.

Die Silbitz Group soll sich weiterhin eigen-
standig weiterentwickeln. Dazu soll der Aus-
bau des Geschafts mit bestehenden Kunden
beitragen. Auch anorganisches Wachstum
durch Zukéaufe anderer Unternehmen wird

erwogen; so hat die Gruppe bereits 2016
die ehemaligen Achslagerwerke StaBfurt mit
einem Umsatzvolumen von rund 15 Millionen
Euro erworben.

GESCHAFTSJAHR 2017

2017 entwickelte sich das Unternehmen bes-
ser als geplant; Umsatz und Ergebnis werden
voraussichtlich die Vorjahreswerte und das
Budget Ubertreffen. Silbitz profitierte unter
anderem von einer starken Nachfrage aus der
Windkraftindustrie. Auch die Nachfrage nach
Stahlguss-Produkten erhohte sich.

AUSBLICK UND ZIELE

Im neuen Geschéftsjahr werden sich die In-
vestitionen in die Kapazitatserweiterung am
Standort Zeitz positiv bemerkbar machen. Das
Unternehmen plant mit gegentber dem Vor-
jahr erhéhtem Umsatz und Ergebnis.
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TELIO MANAGEMENT GMBH

UNSER PORTFOLIO

PROZENT

seines Umsatzes erwirtschaftet
Telio mittlerweile
aufSerhalb Deutschlands

KOMMUNIKATIONS- UND
MEDIENSYSTEME
FUR DEN JUSTIZVOLLZUG
Hamburg, www.tel.io

MANAGEMENT-BUY-OUT

WICHTIGE FAKTEN

UMSATZ in Mio. €

INVESTITION
DES DBAG FUND VI 67,7 MIO. € IN KURZE
ANTEIL DBAG 12.9 MIO. € » Wachstum durch weitere Internatio- 2015
nalisierung
GESELLSCHAFTER: . . .
DEAG FUND VI 78.5 % » Akquisition in Spanien verbreitert
europaische Marktabdeckung
ANTEIL DBAG 14,9 % ) 2016’
> MaBnahmen zur operativen
WEITERE GESELLSCHAFTER 21,5 % Verbesserung zeigen erste Wirkung,
Umsatz Uber Vorjahreswert erwartet
BETEILIGUNGSBEGINN APRIL 2016
2017 (ERW.)
MITARBEITER 110
1 Pro forma
PROFIL einen wichtigen Beitrag leistet. Lernen am in Europa weiter ausgebaut. Die Erweiterung

Telio entwickelt, installiert und betreibt Kom-
munikations- und Mediensysteme fir den
Justizvollzug. Das Unternehmen installiert in
Gefangnissen Telefone und die dazugehoren-
den Systeme, Uber die Gefangene kontrolliert
telefonieren kénnen — aus dem Zellentrakt
oder direkt aus ihrem Haftraum. Zur Produkt-
palette gehoren auch umfangreichere Multi-
mediasysteme, die zum Beispiel Fernseher,
DVD-Geréte, Radio und einen PC mit einge-
schranktem Internetzugang enthalten. Neben
den entsprechenden Installationen (Kabel,
Endgerate) bietet Telio eine Software zur Kon-
trolle und Abrechnung von Gesprachen. Diese
Software Ubernimmt einen Teil der Arbeit
der Justizvollzugsbeamten und erleichtert so
deren Alltag.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Treiber des Geschafts ist das Bemihen um
eine erleichterte Wiedereingliederung der
Gefangenen nach deren Entlassung. Es hat
sich gezeigt, dass der regelmaBige Kon-
takt zu Angehorigen und Freunden hierzu

Bildschirm fur die Zeit nach der Haft ist ein
weiteres vielversprechendes Einsatzfeld fur
Produkte von Telio. Das Unternehmen hat
gute Wachstumsperspektiven: durch die
weitere Internationalisierung — in Europa
und daruber hinaus -, durch die Entwicklung
neuer Produkte und durch die Verbreiterung
der Kundenbasis. Wertsteigerungspotenzial
ergibt sich auch aus der Anpassung der Struk-
turen des schnell wachsenden Unternehmens
an dessen neue GroBe; dazu gehort auch die
Starkung der zweiten Fihrungsebene.

GESCHAFTSJAHR 2017

Telio erwartet fur das Geschéaftsjahr 2017
einen Umsatz Uber Vorjahr und Budget. Das
Unternehmen setzt seine internationale Ex-
pansion fort: Das Neugeschéft in Tschechien
beispielsweise hat sich im ersten Jahr nach
dem Gewinn der Ausschreibung bereits sehr
positiv entwickelt. Durch den Erwerb des
Geschaftsbereichs Insassentelefonie des spa-
nischen Telekommunikationsunternehmens
Telefonica wurde die fihrende Marktposition

des Geschafts und Investitionen in neue
Produkte spiegeln sich im Ergebnis des Ge-
schaftsjahres 2017 wider, das voraussichtlich
auf dem Niveau des Vorjahres liegen wird.

AUSBLICK UND ZIELE

Die von Telio angestoBenen MaBnahmen zur
Optimierung der operativen Prozesse haben
sich bereits 2017 positiv ausgewirkt. In den
kommenden Monaten sollen weitere Ver-
besserungspotenziale im operativen Bereich
ausgeschopft werden. Telio will weiter orga-
nisch wachsen und nimmt deshalb weltweit
an Ausschreibungen teil. Dartber hinaus
plant das Unternehmen den Zukauf anderer
Unternehmen in seinem Markt und pruft fort-
laufend mogliche Akquisitionsziele.
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>400

FILIALEN

gehdren mittlerweile
zu Unser Heimatbdicker

UNSER

HEIMATBACKER

FILIALBACKEREI
Pasewalk, www.unserheimatbaecker.de

MANAGEMENT-BUY-OUT

UMSATZ in Mio. €

INVESTITION WICHTIGE FAKTEN
DES DBAG FUND VI 53,1 MIO. € .
IN KURZE
) _ ) 2015
ANTEIL DBAG 10,1 MIO. € » Ziel: weiteres organisches Wachstum
GESELLSCHAFTER: » Gewinnung qualifizierter Mitarbeiter
DBAG FUND VI 66,3 % im Fokus
ANTEIL DBAG 12,6 % » Personalknappheit beeintrachtigt 2016
Geschaft; Umsatz und Ergebnis
0,
WEITERE GESELLSCHAFTER 33,7 % unter Vorjahr und Budget
BETEILIGUNGSBEGINN MAI 2014
2017 (ERW.)
MITARBEITER 2.700
PROFIL ganzheitlichem Marketingkonzept ist das 2017 unter Budget und Vorjahr bleiben.
Unser Heimatbicker ist mit mehr als Unternehmen jedoch gut gerlstet, um eine  Belastet ist es insbesondere durch héhere

400 Filialen die funftgroBte Filialbackerei in
Deutschland. Das Unternehmen ist aus dem
Zusammenschluss verschiedener Backereiket-
ten im Nordosten Deutschlands entstanden.
Unter der Marke , Lila Backer” werden ver-
schiedene Filialkonzepte betrieben, vor allem
im Eingangsbereich von Supermarkten und
in Einkaufszentren. Hinzu kommen Laden-
geschafte und Cafés. Uber ein GroBhandels-
unternehmen werden auBerdem rund 1.500
Kunden (Supermarkte, Hotels, Tankstellen)
mit Backwaren beliefert, die zum Teil aus
einer eigenen Tiefkihlproduktion stammen.

ENTWICKLUNGSPOTENZIAL

Der fragmentierte deutsche Backereimarkt
ist von wenigen groBen Wettbewerbern,
einem Konsolidierungsprozess sowie struktu-
rellen Veranderungen, etwa durch Discount-
Backereien und eine zunehmende Zahl von
Backstationen im Lebensmitteleinzelhandel,
gepragt. Als hochwertiger Qualitatsbéacker
mit innovativem Produktionsverfahren und

aktive Rolle bei der Konsolidierung dieses
Marktes zu spielen.

Die starke Wettbewerbsposition soll fur or-
ganisches Wachstum genutzt werden, um
durch die Umsetzung des ,Lila Backer”-
Konzepts weitere Skaleneffekte zu erreichen.
Das ,Lila Backer”-Konzept beinhaltet neben
einer einheitlichen Gestaltung der Verkaufs-
raume unter anderem eine besondere Preis-
differenzierungsstrategie und ein Kundenbin-
dungsprogramm. Basis fur die Umsetzung der
Strategie ist der Fokus auf Premiumqualitat
bei den Produkten.

GESCHAFTSJAHR 2017

Unser Heimatbacker erwartet fur das Ge-
schaftsjahr 2017 einen Umsatz unter Budget
und leicht unter Vorjahr. Das Unternehmen
hat aufgrund des Personalmangels in den
landlichen Regionen Nordostdeutschlands
mehr Filialen geschlossen, als neue ertffnet
werden konnten. Auch das Ergebnis von
Unser Heimatbacker wird im Geschaftsjahr

Personalkosten, zum Beispiel aufgrund des
gestiegenen Mindestlohns und besonderer
Anreizprogramme.

AUSBLICK UND ZIELE

Die Rekrutierung qualifizierter Mitarbeiter
ist Voraussetzung fur das weitere Wachstum
von Unser Heimatbécker, stellt gleichzeitig
aber die aktuell groBte Herausforderung fur
das Unternehmen dar. Wichtigstes Ziel des
Managements fur die kommenden Monate
wird es dementsprechend sein, die entstan-
denen Personallticken — sowohl in den Filialen
als auch in den administrativen Funktionen —
zu schlieBen. Auf dieser Grundlage sollen
MaBnahmen zur Verbesserung der Umsatz-
und Ergebnissituation auf den Weg gebracht
werden. Unser Heimatbdcker plant, wieder
mehr neue Filialen zu er6ffnen und ein neues
Ressourcenplanungs- und Kassensystem
einzufthren.
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15 JAHRE 20 JAHRE
START-
VERMOGEN 1 JAHR 5 JAHRE 10 JAHRE
. (] [ ] [ ] [ ] [ ]
10.000 15.931 30.490 35.548
Euro Euro Euro Euro
147.587 134.390
Euro Euro

Wert eines Depots zum 1.10.2017, wenn ein, fiinf, zehn, 15 oder 20 Jahre zuvor 10.000 Euro in DBAG-Aktien
investiert und alle Ausschiittungen in DBAG-Aktien re-investiert worden wiren.

» Unsere Dividende soll stabil bleiben
und wann immer moglich steigen.
Die Dividendenrendite soll attraktiv sein. «

WERTENTWICKLUNG
DBAG-DEPOT
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Die DBAG-Aktie — Zugang zur attraktiven Anlageklasse
Private Equity zum Preis einer Aktie

Privates Beteiligungskapital (,Private Equity”) ist ein Angebot vor allem fur mittelstandische
Unternehmen: zur Finanzierung ihres Wachstums oder auch zur Organisation der Nachfolge. Es
starkt ihre Innovations- und Wettbewerbsfahigkeit und setzt damit Wachstumspotenziale frei.
Mit ihrer verbesserten Marktposition realisieren sie eine hohere Rendite auf das eingesetzte
Kapital und steigern damit den Unternehmenswert.

Vergleiche mit bérsennotierten Unternehmen oder solchen in Familienbesitz belegen dies
eindrucksvoll: Mit Private Equity finanzierte Unternehmen weisen eine bessere Finanzierungs-
struktur auf, verfolgen eine klarere Strategie und wachsen starker. Neben der Realisierung
hoherer Renditen flr die Kapitalgeber sichern sie besser die bestehenden Arbeitsplatze und
schaffen darber hinaus zusatzliche Jobs.

Entsprechend heben sich Investments in die Anlageklasse Private Equity von anderen Eigen-
kapitalinvestments oft durch eine Uberrendite ab. Deshalb ist Private Equity auch ein fester
Bestandteil institutioneller Anlagestrategien, aus denen sich zum Beispiel die Kapitalzusagen
an die DBAG-Fonds speisen.

Die Deutsche Beteiligungs AG bietet Investoren die Mdglichkeit bereits mit einem geringen
Kapitaleinsatz in diese attraktive Anlageklasse zu investieren — und dies bei taglicher Handel-
barkeit und nach international anerkannten Transparenzstandards.

Mit der DBAG-Aktie gleich doppelt profitieren von
den Potenzialen im Private-Equity-Geschaft

Die DBAG-Aktie ermdglicht Anlegern, an einem einzigartigen integrierten Geschaftsmodell zu
partizipieren: Sie erhalten Zugang zu kontinuierlichen Ergebnisbeitragen aus der Beratung von
Private-Equity-Fonds und haben Anteil an der Wertentwicklung eines Portfolios leistungsfahiger
mittelstandischer Unternehmen, die ihrerseits nicht borsennotiert sind. Unsere Aktionare haben
auch im vergangenen Jahr von diesem Geschaftsmodell mit einer tberdurchschnittlichen Wert-
entwicklung ihrer Aktie profitiert.

Kapitalmarktkommunikation — die aktive Ansprache steht im Vordergrund

Wir pflegen traditionell den intensiven Dialog mit Investoren und Finanzanalysten. Auch im
Geschaftsjahr 2016/2017 haben wir dafir wieder vielfaltige Kommunikationswege genutzt —
insbesondere personliche Gesprache, Analystenkonferenzen sowie ausgewahlte Kapitalmarkt-
konferenzen. Insgesamt waren wir an 15 Tagen unterwegs und flhrten Gesprache mit
80 Adressen in flnf europaischen Landern, um unsere Aktie vorzustellen, Uber die aktuelle
Geschaftsentwicklung zu informieren und die strategische Weiterentwicklung zu erldutern.
Im Vorjahr hatte die Kapitalerhéhung im September 2016 mit neun von insgesamt
22 Investorentagen einen Schwerpunkt gebildet.

Weitere Informationen
zum aktuellen Stand
unserer IR-Aktivitdten:
www.dbag.de/IR
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Weitere Informationen
zu den Mitgliedschaften
finden Sie auf Seite 59

— DBAG
Dax
— S-Dax

LPX50

DIE AKTIE

Die Gesprache im Berichtsjahr hatten vor allem die Portfoliotransaktionen und die daraus
erzielten VerdauBerungsgewinne sowie die Entwicklungspotenziale der neuen und der
Bestandsunternehmen unseres Beteiligungsportfolios zum Thema. Die Prasentationen sind auf
unserer Website einsehbar. Nicht zuletzt unterstreichen wir unseren Anspruch an einen offenen
Austausch mit dem Kapitalmarkt auch tber die Mitgliedschaft in diversen Vereinigungen.

Unsere Investor-Relations-Aktivitaten werden am Markt positiv wahrgenommen: Im Oktober
2017 wurde unsere Kapitalmarktkommunikation von der Handelshochschule Leipzig und der
Zeitschrift ,manager magazin” zum dritten Mal in Folge besonders positiv gewertet. Unter den
50 in den S-Dax einbezogenen Unternehmen erreichten unser Geschaftsbericht und unsere IR-
Prasentation Spitzenwerte. Unter allen 160 Dax-, M-Dax-, S-Dax- und Tec-Dax-Werten erreichten
wir wiederum eine Platzierung unter den besten zehn Prozent der bewerteten Gesellschaften.

Entwicklung der Aktie und Analysteneinschatzungen

Erfreuliches Jahr 2016/2017 setzt sehr positiven Langfristtrend fort

WERTENTWICKLUNG DER AKTIE UND WICHTIGER INDIZES
(1. Oktober 2007 — 30. September 2017, Index: 1. Oktober 2007 = 100)

1.10.2007 1.10.2009 1.10.2011 1.10.2013 1.10.2015 1.10.2017

Unsere Aktie folgte wahrend der ersten funf Monate des Geschéftsjahres weitgehend der
Bewegung des Gesamtmarktes. Ende Marz setzte dann eine kraftige Aufwartsbewegung ein,
die bis Ende Mai 2017 anhielt. Die DBAG-Aktie stieg in dieser Phase mit zeitweise hohen Tages-
umsatzen um 36 Prozent. Diese Phase war von einer Vielzahl von Nachrichten aus unserem
Portfolio gekennzeichnet. Allein zwischen Ende Februar und Ende Mai brachte unser langjdhrig
erfahrenes Investmentteam acht Transaktionen zum Abschluss, darunter finf zum Teil auBer-
gewohnlich erfolgreiche VerauBerungen.

Entsprechend haben wir am 2. Mai 2017 die Jahresprognose angehoben. Von Juni an bewegte
sich die Aktie zunachst seitwarts, um dann im September, dem letzten Monat des Geschaftsjah-
res, noch einmal einen deutlichen Kursanstieg zu realisieren. Hierzu hat unter anderem auch die
Konkretisierung unserer Prognose am 8. August 2017 beigetragen, mit der wir den Markt tGber
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unsere Erwartung einer weiteren Verbesserung des Konzernergebnisses fir das Geschéaftsjahr
2016/2017 gegenlber dem Konzernergebnis zum 30. Juni 2017 informiert haben.

Ihr Jahrestief sah die Aktie mit 29,59 Euro schon sehr friihzeitig, am 13. Oktober 2016. Am letzten
Handelstag im Geschéftsjahr markierte sie dann mit 45,51 Euro ihren Jahreshochstkurs, der zugleich
auch der bis dahin hochste Schlusskurs seit Beginn der Notierung am 19. Dezember 1985 war.

Per saldo legte unsere Aktie im Geschéaftsjahr damit deutlich zu und tGbertraf mit einem Kursan-
stieg um 53,9 Prozent wie schon in den Vorjahren klar die Entwicklung von Dax (+20,9 Prozent)
und S-Dax (+27,9 Prozent). Insbesondere gegentiber dem Branchenindex der internationalen
borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften weist sie eine deutlich Gberdurchschnittliche
Entwicklung auf: Der LPX50 hat im Vergleichszeitraum nur um 20,2 Prozent zugelegt. Erneut
profitierten die Aktionare der DBAG somit auch in der langerfristigen Betrachtung von einer
Uberdurchschnittlich guten Wertentwicklung: Die jahrliche Gesamtrendite aus Kursentwicklung
und Ausschittung lag in den vergangenen zehn Jahren bei 13,5 Prozent und damit wesentlich
hoher als die der Vergleichsindizes. Auch in anderen Vergleichszeitraumen liegt unsere Aktie
mit deutlichem Abstand vorn.

WERTENTWICKLUNG' (P.A., IN %) UBER ...

DBAG-Aktie Dax S-Dax LPX50?
1 Jahr
(Geschaftsjahr 2016/2017) 59,3 20,9 27,9 20,2
3 Jahre
(Geschaftsjahre 2014/2015 bis 2016/2017) 33,4 11,0 20,5 14,7
5 Jahre
(Geschaftsjahre 2012/2013 bis 2016/2017) 25,0 11,9 18,9 17,0
10 Jahre
(Geschaftsjahre 2007/2008 bis 2016/2017) 13,5 4,9 7.5 4,0

1 Unter Berlcksichtigung der Ausschiittung
2 Index der, gemessen an der Marktkapitalisierung, 50 groBten internationalen bérsennotierten
Private-Equity-Gesellschaften; die DBAG-Aktie ist in diesen Index einbezogen

Liquiditadt: Starker Zuwachs des Handelsvolumens am geregelten Markt

Traditionell weist unsere Aktie im zweiten Quartal eines Geschaftsjahres, in dem die Dividende
gezahlt wird, — gemessen an der Anzahl der gehandelten Aktien — eine besonders hohe
Umsatzaktivitat auf. So war auch 2016/2017 der durchschnittliche Tagesumsatz zwischen Januar
und Méarz 2017 um mehr als 100 Prozent hoher als im Quartal davor. Allerdings wurde im dritten
Quartal, das geschaftlich mit dem hohen Transaktionsvolumen des Beteiligungsportfolios und
der entsprechenden Prognoseanhebung herausragte, ein fast ebenso hohes Umsatzvolumen
erreicht wie im zweiten.

Insgesamt stieg damit das Handelsvolumen auf Xetra und an den Regionalborsen im Geschafts-
jahr 2016/2017 um mehr als ein Viertel auf insgesamt fast 8,66 Millionen Aktien. Der Tages-
durchschnitt auf allen Handelsplatzen stieg deutlich von knapp 27.000 auf nahezu 34.000 Sttick.
Damit hat sich die Liquiditat in unserer Aktie zuletzt wesentlich erhéht und wurde auch dieses
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Die uns bekannten Ein-
schitzungen der Analysten
werden regelmdpflig und zeit-
nah auf unserer Website unter
Investor Relations/Analysten-
bewertungen dokumentiert

Die folgenden Researchhduser
analysieren regelmdfSig unsere
Unternehmensentwicklung und
geben Bewertungen zu unserer
Aktie ab:

Baader-Helvea Equity Research
Bankhaus Lampe

Edison Investment Research
J.P. Morgan Cazenove

Oddo BHF AG

SRC Research

Warburg Research

— DBAG-
Aktie

Research-
Veroffent-
lichungen

DIE AKTIE

Ziel unserer jungsten Kapitalerhéhung erreicht. Denn einer der Grinde dieser erfreulichen Ent-
wicklung durfte die hohere Marktkapitalisierung sein. Mit Uberschreiten der 500-Millionen-
Euro-Grenze ist die DBAG-Aktie fur einen gréBeren Kreis institutioneller Investoren interessant
geworden. Darlber hinaus hat die Mandatierung eines dritten Designated Sponsors von Mai
2017 an sicherlich ebenfalls einen Beitrag geleistet.

EinschlieBlich des auBerbdrslichen Handels wechselten im Geschaftsjahr knapp 11,4 Millionen
Aktien den Inhaber. Dies entspricht einer Steigerung gegentiber dem Vorjahreszeitraum um rund
sechs Prozent. Damit hat sich der Trend der Vorjahre, in denen zuletzt erstmals weniger als die
Halfte der Gesamtumsatze auf Xetra getatigt worden waren, wieder gedreht. Mit einem Anstieg
des Volumens auf Xetra um 34 Prozent ist dieser Anteil auf mehr als 58 Prozent gestiegen.

Research: Weitere Analysten beurteilen die DBAG-Aktie insgesamt positiv

Zum Ende des Geschaftsjahres 2016/2017 standen sieben Researchhauser und Banken mit uns in
Kontakt, die unsere Aktie beobachten und Einschatzungen veréffentlichen. In ihren zuletzt vor-
gelegten Studien und Aktualisierungen wurdigten sie insbesondere die hohe Schlagzahl unserer
Portfolioumschichtungen und die daraus erzielte Starkung des Portfoliowertes beziehungsweise
des Nettovermdgenswertes.

Hervorzuheben ist darlber hinaus die hohe Frequenz, mit der die Researchhduser Unter-
nehmensstudien und Aktualisierungen ihrer Einschatzungen zur DBAG-Aktie im Laufe des
Borsenjahres verdffentlichen. Dies geschieht nicht nur anldsslich unserer Regelberichterstat-
tung zu den Quartalen und zum Geschaftsjahr, sondern auch im Zusammenhang mit wichtigen
Unternehmensnachrichten, zum Beispiel Portfoliotransaktionen. Angesichts der im Geschaftsjahr
2016/2017 hohen Zahl solcher Transaktionen war die Kommentierungsdichte entsprechend hoch.

RESEARCH-VEROFFENTLICHUNGEN IM GESCHAFTSJAHR 2016/2017
Kurs der DBAG-Aktie in €

60,00

O O e B

Geschaftsbericht Quartalsmitteilung Halbjahres- Quartalsmitteilung
2015/2016 zum 1. Quartal finanzbericht zum 3. Quartal

Veroffentlichung Veroffentlichung Veroffentlichung Veroffentlichung
15.12.2016 09.02.2017 09.05.2017 01.08.2017

0,00
Oktober  November Dezember Januar Februar Marz April Mai Juni Juli August  September
2016 2016 2016 2017 2017 2017 2017 2017 2017 2017 2017 2017
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Gewinnverwendung

Dividendenpolitik beriicksichtigt Erfordernisse des Beteiligungsgeschafts

Unsere Aktionare sollen Gber moglichst regelmaBige Dividenden am Unternehmenserfolg teil-
haben. Dies ist eines unserer finanziellen Ziele. Diesem Ziel entsprechend war die Dividenden-
rendite der DBAG im Allgemeinen und insbesondere im Vergleich mit anderen bdrsennotierten
Private-Equity-Gesellschaften attraktiv. Sie soll auch weiterhin attraktiv bleiben, ungeachtet der
Entwicklung unseres Geschaftsmodells. Aus der Fondsberatung und -verwaltung erzielen wir
inzwischen einen deutlich hoheren Mittelzufluss. Unser groBeres Beteiligungsportfolio verstetigt
dartber hinaus die Zuflisse aus VerauBerungen. Beides versetzt uns in die Lage, eine stabile Divi-
dende zu zahlen. Allerdings haben wir auch unsere Co-Investitionszusagen an die DBAG-Fonds
erhoht. Dazu ist eine entsprechende Finanzierungskraft notwendig: Wir wollen stets ausreichend
Finanzmittel vorhalten, um im Einklang mit unserer Finanzierungsstrategie Co-Investitionen an
der Seite der DBAG-Fonds aus eigenen Mitteln finanzieren zu kénnen.

Daraus ergibt sich unsere Dividendenpolitik: Unsere Dividende soll stabil bleiben und wann
immer maoglich steigen; die Dividendenrendite soll attraktiv sein.

Ausschiittungsvorschlag: 1,40 Euro Dividende je Aktie

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen vor, dass fir das Geschaftsjahr 2016/2017 aus dem vor-
handenen Bilanzgewinn von 181,9 Millionen Euro eine Dividende von 1,40 Euro je Aktie,
insgesamt also 21,1 Millionen Euro, ausgeschuttet werden. Dies ist gegentiber dem Vorjahr ein
Anstieg um 0,20 Euro je Aktie oder 16,7 Prozent. Bezogen auf den durchschnittlichen Aktien-
kurs des Geschaftsjahres 2016/2017 entspricht dies einer Dividendenrendite von 3,9 Prozent.

Aktionarsstruktur

Anteil privater Einzelaktiondre riickldufig

AKTIONARSSTRUKTUR (PER 15. SEPTEMBER 2017)

in %

41

23

57

Private Einzelaktionére
Family Offices

Institutionelle Investoren
Deutschland

Institutionelle Investoren Europa
Institutionelle Investoren USA

Institutionelle Investoren tbrige
Lander
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©
Die DBAG ist Mitglied von:

DIE AKTIE

Private Einzelaktionare bilden weiterhin die gréBte Gruppe unter den DBAG-Aktionaren, auch
wenn auf sie inzwischen weniger Anteile entfallen als zuletzt. Im Aktienregister waren am
15. September 2017, dem Stichtag der jungsten Offenlegung, rund 15.250 Privatpersonen und
Personengemeinschaften registriert. Sie hielten knapp 41 Prozent der Aktien, durchschnittlich
knapp 400 Aktien pro Depot. Ein Jahr zuvor (30. September 2016) waren 45 Prozent der Aktien
in Handen von rund 14.900 privaten Einzelaktionaren, die pro Depot rund 440 Aktien hielten.
Unverandert ist der Anteil der Family Offices im Aktionariat mit 23 Prozent; darunter sind auch
die beiden Aktionare, die mehr als finf Prozent der Aktien halten: Die Rossmann Beteiligungs
GmbH hatte im April 2015 mitgeteilt, dass sie die Schwelle von 20 Prozent unterschritten habe
und auf Basis der alten Aktienanzahl mit 19,9 Prozent investiert sei. Anpora Patrimonio, ein
Familienvermogen mit Sitz in Spanien, halt auf vergleichbarer Informationsbasis rund funf Pro-
zent der Aktien. Der Streubesitz, berechnet nach der Definition der Deutschen Borse, betrug am
Stichtag nach den uns vorliegenden Stimmrechtsmitteilungen 82 Prozent der Aktien.

D.e.utsches Aktieninstitut

www.dai.de

www.bvkap.de

www.dirk.org

Www.investeurope.eu

LPEQ_

LISTED PRIVATE EQUITY

www.lpeg.com
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STAMMDATEN

ISIN DEOOOATTNUT7

Borsenkurzel DBAGN.DE (Reuters)/DBAN (Bloomberg)
Frankfurt (Xetra und Prasenzhandel), Berlin-Bremen, Dusseldorf,

Handelsplatze Hamburg, Hannover, Miinchen, Stuttgart

Borsensegment Regulierter Markt (Prime Standard)
S-Dax (Rang 35'); Classic All Share; C-Dax; Prime All Share;
Deutsche-Bdrse-Sektorindizes: DAXsector All Financial Services,
DAXsubsector Private Equity & Venture Capital

Index-Zugehorigkeit (Auswahl) Weitere Indizes: LPX Buyout, LPX Europe, LPX50; Stoxx Private Equity 20
Bankhaus Lampe KG, Oddo BHF AG,

Designated Sponsors M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA

Grundkapital 53.386.664,43 Euro

Ausgegebene Aktien 15.043.994 Stick

davon im Umlauf 15.043.994 Stlck
Erstnotiz 19. Dezember 1985

1 Per 30. September 2017, gemessen an der Marktkapitalisierung (LiquiditdtsmaB: Rang 44)

KENNZAHLEN

2016/2017 2015/2016 2014/2015

Borsenkurs zum Geschéftsjahresende ! in€ 45,51 29,57 24,90

Kurs/Eigenkapital je Aktie3 1,54 1,20 1,12

1 Xetra-Schlusskurse

2 Unter Berlcksichtigung der Ausschittung

3 Zum Geschéftsjahresende

4 GemaB Definition der Deutschen Borse AG

5 Entsprechend den Angaben der Deutschen Bérse AG

6 2016/2017: Vorschlag

7 Bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres (vermindert um die Ausschuttung fir das Vorjahr)
8 Auf Basis der gewichteten durchschnittlichen Anzahl der Aktien
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NACHHALTIGKEIT

NACHHALTIGKEIT

Die Deutsche Beteiligungs AG hat sich den Grundsatzen nachhaltigen Handelns verpflichtet. Dabei

legen wir den Schwerpunkt auf die Kriterien Unternehmensfihrung, Geschaftsethik, Arbeit und

Soziales sowie Umwelt. Es entspricht dem langfristigen Charakter unseres Geschafts, Verant-

wortung fur die Auswirkungen zu Ubernehmen, die unsere Entscheidungen auf andere haben und

in Zukunft haben werden —im Investmentprozess, bei der Entwicklung und spateren VerauBerung

unserer Portfoliounternehmen sowie bei der Fiihrung unseres Unternehmens.

UNTERNEHMENS-
FUHRUNG

&1

I
o

GESCHAFTSETHIK

ARBEIT & SOZIALES

000
IRE

8

fr

NACHHALTIG HANDELN

VERANTWORTUNGSVOLL INVESTIEREN

UMWELT
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UNTERNEHMENSFUHRUNG
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UBERZEUGUNG UND WERTE:

AUCH UBER UNSER UNTERNEHMEN HINAUS GULTIG

Als Unternehmen mit festgefigten
ethischen und sozialen Grundsatzen
legen wir groBen Wert darauf, dass
unsere hohen Standards auch von
unseren Portfoliounternehmen beachtet

sowie negative Einflisse auf die Natur
minimiert werden. Aufgrund der Rollen-
verteilung zwischen unseren Portfolio-
unternehmen und der DBAG Uben wir
unseren Einfluss im Rahmen der Beteili-

gungsauswahl direkt aus. Wahrend der
Beteiligungsdauer kommt er indirekt
Uber unsere Mitwirkung in Beirdten und
Aufsichtsgremien zum Tragen.

KURZ GEFASST

» Mit der Berufung eines Nachhaltigkeitsbeauftragten,
der direkt an den Vorstand berichtet, gewahrleisten
wir, dass die Einhaltung unserer Werte und Richtlinien
regelmafig iiberpriift wird und nicht nur auf dem

Papier steht. «

SELBSTVERPFLICHTUNG: NACHHALTIGKEITS-RICHTLINIE
UND DEUTSCHER CORPORATE COVERNANCE KODEX

Eine Entwicklung ist nur dann nachhaltig,
wenn sie nicht nur unsere heutigen
Bedurfnisse, sondern auch die kunftiger
Generationen befriedigt. Fur uns als
Private-Equity-Gesellschaft umfasst dies
die Integration von Grundsatzen verant-
wortungsvollen Investierens in den Invest-
mentprozess, die Begleitung unserer
Portfoliounternehmen und deren spatere
VerauBerung, aber auch die Fuhrung

unseres Unternehmens. Unsere Nach-
haltigkeitsgrundsatze haben wir in einer
Nachhaltigkeits-Richtlinie
festgeschrieben.

eigenen

Zudem erkennen wir seit Einfihrung des
Deutschen Corporate Governance Kodex
dessen Empfehlungen und Anregungen
nahezu ausnahmslos an. Vor Beteili-
gungsbeginn prufen wir im Rahmen der

Due Diligence Chancen und Risiken aus
der Erfullung beziehungsweise Nicht-
erfullung von ESG-Kriterien. Auch danach
behalten wir die ESG-Entwicklung unse-
rer Portfoliounternehmen im Blick und
streben in enger Zusammenarbeit mit
ihnen eine Verbesserung der jeweils rele-
vanten Kriterien an.
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DAS COMPLIANCE-SYSTEM DER DBAG

NACHHALTIGKEIT

COMPLIANCE
IN TRANSAKTIONS-
PROZESSEN

COMPLIANCE
INNERHALB DER DBAG

»100% REGELKONFORMES
VERHALTEN«

BEWIRTUNG
GESCHAFTSREISEN
GESCHENKE/ZUWENDUNGEN
MITARBEITERGESCHAFTE
GLEICHBEHANDLUNG

IT/EDV/DATENSICHERHEIT

ORGANISATION
KONTROLLE
WEITERENTWICKLUNG
MITARBEITERINFORMATION

COMPLIANCE
IN PORTFOLIO-
UNTERNEHMEN

UMFASSENDES COMPLIANCE-SYSTEM: NULL TOLERANZ
GEGENUBER NICHT REGELGETREUEM VERHALTEN

Es ist fur uns unabdingbar, dass in der
Deutschen Beteiligungs AG selbst und in
den von uns begleiteten Portfoliounter-
nehmen gesetzliche Regelungen einge-
halten werden. Hier verfolgen wir eine
Null-Toleranz-Politik. Wir wenden uns
strikt gegen jegliche Form von Korrup-
tion oder sonstige unethische Geschéfts-
praktiken. Um den hohen Anspruch an
regelgetreues Verhalten (,,Compliance”)
innerhalb unseres Unternehmens und im
Umgang mit den Portfoliounternehmen
zu erfullen, haben wir ein umfassendes
Compliance-System eingefiihrt, das unsere
Verpflichtung auf regeltreues Verhalten
dokumentiert und reguliert. Unser Ziel als
Private-Equity-Gesellschaft ist dabei nicht

nur in die Einhaltung festgeschriebener
Compliance-Standards durch unsere Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter. Ebenso
setzt sich die DBAG Uber die Mitwirkung
in Beiraten und Aufsichtsgremien fur die
Einrichtung und Weiterentwicklung von
Compliance-Systemen bei Portfoliounter-
nehmen ein.

Unser Verhaltenskodex enthalt die fur
uns zentralen Werte und Handlungs-
maximen. Unsere Compliance-Richtlinie
umfasst detaillierte Regelungen und Um-
setzungshinweise zu den einzelnen Com-
pliance-Themenbereichen wie Aufwand
fir Geschéftsreisen, Bewirtung, Umgang
mit Geschenken und Einladungen,

Mitarbeitergeschafte, Gleichbehandlung
und IT. Es bestehen klare Regelungen zur
Organisation und Kontrolle des Com-
pliance-Systems; dies beinhaltet seine
Weiterentwicklung und die regelmaBige
Information der Mitarbeiter.

Ebenso klare Regelungen gelten zur
Compliance im Investmentprozess. Bei
der Prafung neuer Beteiligungen kom-
men diese Regelungen in der Due Dili-
gence zur Anwendung. Auch unseren
Anspruch an die Compliance-Systeme in
Portfoliounternehmen haben wir klar
formuliert und und Uberprtfen im Rah-
men unserer Moglichkeiten, ob er auch
dort erfullt wird.
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ARBEIT & SOZIALES
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MITARBEITER: EIN BESTMOGLICHES ARBEITSUMFELD

FUR ALLE BESCHAFTIGTEN

Wir mochten allen Beschaftigten der
DBAG ein bestmogliches Arbeitsumfeld
bieten. Denn wir erkennen an, dass unsere
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter unsere
wichtigste Ressource sind. Wir fordern
einen respektvollen Umgang, ein offenes

Miteinander und flache Hierarchien im
gleichen MaBe wie Professionalitat,
stabile Prozesse und fachliche Weiterent-
wicklung. Unser Vergltungssystem stellt
sicher, dass alle Mitarbeiter am Unter-
nehmenserfolg teilhaben.

Gemessen an der UnternehmensgroBe
investiert die DBAG Uberdurchschnittlich
stark in Ausbildung. Am jingsten Bilanz-
stichtag beschaftigten wir sechs Auszu-
bildende; das sind rund neun Prozent
unserer Belegschaft.

STIFTUNG: SOZIALES UND KULTURELLES ENGAGEMENT

Die ,Gemeinnttzige Stiftung der
Deutschen Beteiligungs AG” ist der
Grundstein fur ein dauerhaftes soziales
und kulturelles Engagement der DBAG.
Ziel ist es, aktiven und ausgeschiedenen

Mitarbeitern von aktuellen und

ehemaligen Portfoliounternehmen und
deren Angehorigen in Notlagen zu
helfen. AuBerdem fordert die DBAG-
Stiftung Kunst und Kultur im GroBraum
Frankfurt am Main.

N GemeinnUtzige
"\‘\‘4 Stiftung der

N Deutschen
Beteiligungs AG

UMWELT

CARBON DISCLOSURE PROJECT: KONTINUIERLICHE VERRINGERUNG

DER TREIBHAUSGAS-EMISSIONEN

Die DBAG beteiligt sich seit 2011 an den
Erhebungen des Carbon Disclosure Pro-
ject (CDP). Das CDP ist eine globale Non-
Profit-Organisation, die wesentliche
Kapitalsammelstellen reprasentiert. Sie
erhebt im Namen institutioneller Investo-
ren unter anderem Daten Uber den Treib-
hausgas-AusstoB der Unternehmen. Mit
der Teilnahme am CDP werden wir den
Transparenzanforderungen der Investo-
ren und der Offentlichkeit gerecht. Die
jahrliche Erhebung bietet uns eine gute

Datengrundlage fur die kontinuierliche
Verbesserung unserer CO,-Bilanz.

Bedingt durch unser Geschaftsmodell ist
unser CO,-FuBabdruck vergleichsweise
gering. Er wird maBgeblich durch den
Betrieb unserer Geschaftsraume sowie
die Nutzung der Firmenfahrzeuge und
die Geschéftsreisen unserer Mitarbeiter
bestimmt. Wie bereits in den Vorjahren
bescheinigt uns CDP auch fir das Ge-
schaftsjahr 2016/2017 ein Uberdurch-
schnittlich gutes Emissionsmanagement.

CO,-EMISSIONEN

2013/2014 2014/2015 2015/2016
Durchschnittliche
CO,-Emissionen (in Tonnen) pro
Mitarbeiter im Geschdftsjahr
(ohne Geschdftsreisen)
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und des Konzerns der Deutschen Beteiligungs AG
fiir das Geschiftsjahr 2016/2017
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Uberblick Gber den Geschaftsverlauf

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) beendet ein auBergewdhnliches Geschéaftsjahr 2016/2017:
Mit einem Konzernergebnis von 90,4 Millionen Euro und einer Eigenkapitalrendite von
26,5 Prozent gehort es zu den erfolgreichsten in der Unternehmensgeschichte. Zugleich war es ein
Jahr mit sehr intensiver Investitions- und VerduBerungstatigkeit. Das sehr gute Konzernergebnis
fuBt auf den Erfolgen aus sechs VerauBerungen von Unternehmensbeteiligungen. Die dabei
realisierten Erl¢se spiegeln die gute strategische Weiterentwicklung dieser Unternehmen wider,
aber auch die gegenwaértig hohe Nachfrage nach solchen Unternehmen.

Nach Jahren, in denen die Veranderung des Rechnungszinssatzes fur Pensionsverpflichtungen
das Ergebnis belastet hatte, wirkte sich das héhere Zinsniveau 2016/2017 positiv auf das Konzern-
Gesamtergebnis aus. Es erreichte 93,3 Millionen Euro. Bei einem Ergebnis je Aktie von 6,01 Euro
entspricht das einer Rendite auf das Eigenkapital je Aktie, der zentralen SteuerungsgréBe des
Konzerns, von — wie erwahnt — 26,5 Prozent.

Im Portfolio der DBAG gab es 2016/2017 so viele Verdnderungen wie selten zuvor: Rund ein
Viertel der Unternehmen, die zu Beginn des Geschéftsjahres im Portfolio waren, wurden innerhalb
der folgenden zwolf Monate verauBert, sechs neue Beteiligungen sind hinzugekommen,
eine weitere ist bereits vereinbart. Insgesamt entwickelte sich das fortgefthrte Portfolio im
zurlickliegenden Jahr gut.

Das Segment Private-Equity-Investments erzielte 2016/2017 ein Ergebnis vor Steuern von
85,7 Millionen Euro; es lag damit um nahezu zwei Drittel Uber dem des vorangegangenen
Geschéftsjahres. Im Ergebnis vor Steuern des Segments Fondsberatung (4,7 Millionen Euro) ist
als positiver Effekt der Beginn der Investitionsperiode des 2016 geschlossenen DBAG Fund VI,
des groBten deutschen Private-Equity-Fonds, enthalten.

Die Muttergesellschaft des Konzerns erreichte mit 144,3 Millionen Euro ebenfalls einen
Jahrestberschuss in Rekordhdhe. Aus dem Bilanzgewinn von 181,9 Millionen Euro sollen je
Aktie 1,40 Euro an die Anteilseigner ausgeschuttet werden, insgesamt also 21,1 Millionen Euro.
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Grundlagen des Konzerns

Struktur und Geschaftstatigkeit

Aufstellung: Bérsennotierte Private-Equity-Gesellschaft

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine borsennotierte Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaft (,Private-Equity-Gesellschaft”). Sie initiiert geschlossene Private-Equity-Fonds (,, DBAG-
Fonds”) fur Investitionen in Eigenkapital oder eigenkapitalahnliche Instrumente an vorwiegend
nicht borsennotierten Unternehmen und beréat diese Fonds. Mit dem eigenen Vermégen geht
sie Beteiligungen als Co-Investor an der Seite der DBAG-Fonds ein. Als Co-Investor und Fonds-
berater liegt ihr Investitionsschwerpunkt auf dem deutschen Mittelstand.

Wir begleiten unsere Portfoliounternehmen tblicherweise vier bis sieben Jahre lang als partner-
schaftlich orientierter Finanzinvestor mit dem Ziel, den Wert der Unternehmen zu steigern. Die
Unternehmen setzen ihre weitere Entwicklung anschlieBend in anderer Konstellation fort, zum
Beispiel mit einem strategischen Partner, einem neuen Finanzinvestor oder als borsennotierte
Gesellschaft.

Die Aktien der DBAG sind seit 1985 an der Frankfurter Wertpapierborse notiert. Sie werden im
Marktsegment mit den héchsten Transparenzanforderungen, dem Prime Standard, gehandelt.
Diese Transparenz macht uns fur unsere Partner besonders berechenbar — fiir Unternehmer und
Geschéaftsfihrungen im Mittelstand wie auch fur Investoren und Aktionare. Unsere Geschafts-
partner wissen, worauf sie sich einlassen: Sie konnen unseren Weg (ber viele Jahre zurtickver-
folgen. Diese Offenheit ist fur ein Private-Equity-Unternehmen nicht selbstverstandlich. Fur uns
ist sie eine Starke: Man kennt uns und kann unsere Leistungen nachvollziehen.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz
Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und damit von der Gewerbe-
steuer befreit. Sie ist zudem als Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) gemaB dem Kapital-
anlagegesetzbuch (KAGB) registriert. Seit dem 1. Juli 2017 ist mit der Fondsverwaltung eine
Konzerngesellschaft betraut, die ebenfalls als KVG registriert ist; die DBAG wird deshalb, einen
entsprechenden Beschluss der Hauptversammlung 2018 vorausgesetzt, ihre eigene Registrie-
rung nicht mehr beanspruchen und zuriickgeben.

Integriertes Geschdftsmodell: Zwei Geschaftsfelder,
die eng mit den DBAG-Fonds verbunden sind

Die Wurzeln der Deutschen Beteiligungs AG reichen bis 1965 zurtick. Seither ist sie beziehungs-
weise ihre Ursprungsgesellschaft Eigenkapitalbeteiligungen an mehr als 300 Unternehmen ein-
gegangen —von Beginn an (auch) Uber geschlossene Fonds, die auf eigene Rechnung investieren.
Heute bindeln die DBAG-Fonds Mittel deutscher und internationaler Institutionen.

Das Einwerben von Finanzierungszusagen fur die DBAG-Fonds ist sowohl fur die DBAG und
ihre Aktionare als auch fur die Fondsinvestoren vorteilhaft. Zunéachst einmal partizipieren die
Aktiondre an den Ertragen aus der Beratung der DBAG-Fonds (,Fondsberatung”). Vor allem
aber: Durch die Mittel der Fonds steht eine wesentlich breitere Kapitalbasis zur Verfligung,
sodass es moglich ist, in groBere Unternehmen zu investieren, ohne die Streuung des Portfolios

Anteilsbesitz:
Konzernanhang
Seite 204

www.dbag.de/
corporate-governance/

Konzernstruktur:
Konzernanhang
Seite 149 ff.

Details zu den Fonds:
Konzernanhang
Seite 190 ff.
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zu verringern. Hinzu kommt: Als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft darf die DBAG keine
mehrheitlichen Beteiligungen eingehen; gemeinsam mit den DBAG-Fonds ist hingegen die

Strukturierung von Management-Buy-outs (MBOs) méglich. Die Fondsinvestoren wiederum

kénnen sich sicher sein, dass ihr Berater als Co-Investor an der Seite des Fonds die gleichen
Interessen verfolgt wie sie selbst.

Die beiden aktuell investierenden Fonds, der DBAG Fund VII und der DBAG Expansion Capital

Fund (DBAG ECF), decken mit Eigenkapitalbeteiligungen zwischen zehn und 100 Millionen Euro
fir Management-Buy-outs und Wachstumsfinanzierungen ein breites Spektrum des deutschen

Private-Equity-Marktes ab. Insgesamt bestehen zurzeit finf DBAG-Fonds, die sich in unterschied-
lichen Phasen ihres Lebenszyklus befinden:

>

>

>

® >
Weiterentwicklung
der DBAG ECF
Seite 85

>

Der DBAG Fund IV hat alle Portfoliounternehmen verkauft; er befindet sich in Liquidation.

Sein Nachfolgefonds DBAG Fund V befindet sich in der Desinvestitionsphase. Von ehemals
elf Portfoliounternehmen waren bis zum Stichtag 30. September 2017 zehn verauBert.

Der DBAG Fund VI beendete seine Investitionsphase im Dezember 2016 und halt noch
Beteiligungen an zehn von ehemals elf MBOs.

Der DBAG ECF hat seine urspringliche Investitionsphase im Mai 2017 beendet. Er hat fur acht
Unternehmen Wachstumsfinanzierungen bereitgestellt und ist im vergangenen Geschaftsjahr
ein MBO eingegangen. Im Juni 2017 begann die erste neue Investitionsperiode (DBAG ECF ),
die bis Ende 2018 dauern wird. Seither ist der Fonds keine Beteiligung eingegangen.

Den DBAG Fund VIl hatte die DBAG im Jahr 2016 initiiert. Die Investitionsperiode des Fonds
begann im Dezember 2016; seither hat der Fonds bis zum Stichtag drei MBOs strukturiert.

Ende

Beginn Anteil Co-
Investitions- Investitions- Investitionen
Fonds Fokus periode (Vintage) periode Volumen davon DBAG der DBAG
Verwaltet durch
DBAG Fund IV die DBG New Fund
(in Liquidation) ~ Management Buy-outs September 2002 Februar 2007 322 Mio. € 94 Mio. € 29 %
Verwaltet durch die
DBAG Fund V DBG Managing Partner  Buy-outs Februar 2007 Februar 2013 539 Mio. € 105 Mio. € 19%
DBAG Expansion
Capital Fund Verwaltet durch die Wachstums-
(DBAG ECF) DBG Managing Partner  finanzierungen Mai 2011 Mai 2017 212 Mio. € 100 Mio. € 47 %
DBAG ECF Erste Wachstums-
neue Investitions- finanzierungen
periode (DBAG  Verwaltet durch die und kleine
ECF ) DBG Managing Partner ~ Buy-outs Juni 2017 Dezember 2018 85 Mio. € 35 Mio. € 41%
Beraten durch
DBAG Fund VI die DBG Advising Buy-outs Februar 2013 Dezember 2016 700 Mio. €' 133 Mio. € 19%
Beraten durch Spatestens
DBAG Fund VIl die DBG Advising Buy-outs Dezember 2016 Dezember 2022 1.010 Mio. €2 200 Mio. €3 23 %*

1 Ohne die Beteiligung der erfahrenen Mitglieder des Investmentteams der DBAG

2 Der DBAG Fund VIl besteht aus zwei Teilfonds, einem Hauptfonds (808 Millionen Euro) und dem sogenannten Top-up Fund (202 Millionen Euro);
ohne die Beteiligung der erfahrenen Mitglieder des Investmentteams der DBAG; der Top-up Fund investiert ausschlieBlich in Transaktionen mit
einem Gesamt-Eigenkapitaleinsatz, der die Konzentrationsphase des Hauptfonds fir eine einzelne Beteiligung tbersteigt.

3 Die DBAG hat fur den Hauptfonds 183 Millionen Euro, fur den Top-up Fund 17 Millionen Euro zugesagt.

4 Die Co-Investitionen fur den Anteil des Top-up Fund betragen acht Prozent.
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Geschaftsfeld Fondsberatung

Vergiitung fiir Dienstleistungen gegeniiber DBAG-Fonds als Ertragsquelle
Im Geschaftsfeld Fondsberatung ist die Beratung der DBAG-Fonds gebuindelt.

Das Leistungsspektrum in der Fondsberatung ist breit: Wir suchen, prifen und strukturieren
Beteiligungsmaglichkeiten, verhandeln Beteiligungsvertrage, erstellen Entscheidungsvorlagen fur
den Fondsverwalter, begleiten die Portfoliounternehmen wahrend der Haltedauer und verwerten
die Portfolios.

Fur diese Leistungen erhalt die DBAG eine volumenabhdangige Vergltung, die eine kontinuierliche
und gut planbare Ertragsquelle darstellt. Fir den DBAG Fund V, den DBAG Fund VI und den
DBAG Fund VIl bezieht sich die Vergtung in der Investitionsphase auf das zugesagte Kapital (im
laufenden Geschaftsjahr bis Dezember 2016 DBAG Fund VI, seither DBAG Fund VII"). AnschlieBend
bemisst sie sich nach dem investierten Kapital (seit Dezember 2016 DBAG Fund VI, DBAG Fund V).
Fur den DBAG ECF erhalten wir eine Vergltung auf Basis des investierten Kapitals und kénnen
seit Juni 2017 einmalige Vergltungen auf Basis einzelner Transaktionen vereinnahmen.?

Diese Systematik hat zur Folge, dass die Vergltung aus der Fondsberatung mit jeder VerauBerung
aus dem Portfolio eines der Fonds zuriickgeht. Steigerungen sind prinzipiell erst mit dem Auflegen
eines neuen Fonds zu erreichen.

Beratungsleistungen durch Investmentteam

Die Beratungsleistungen gegeniber den Fonds lassen sich in drei wesentliche Prozesse gliedern:
Erstens erschlieBen und bewerten wir Beteiligungsmoglichkeiten (,,Investieren”), zweitens
begleiten wir den Entwicklungsprozess der Portfoliounternehmen (,,Entwickeln”), bevor wir
drittens mit dem Beendigen einer Beteiligung zum passenden Zeitpunkt und in einer gut
abgestimmten Struktur die Wertsteigerung realisieren (,,Realisieren”).

Wir steuern diese Prozesse mit eigenen Ressourcen in langjahrig erprobten und bewahrten
Geschaftsablaufen, vor allem durch das Investmentteam. Es besteht aus 23 Investment-
Professionals® und wird von zwei Vorstandsmitgliedern geleitet. Das Team ist fachlich breit
aufgestellt und verfigt Gber vielfaltige Erfahrungen im Beteiligungsgeschaft. Erganzt wird es
durch vier Mitarbeiter fur Research und Business Development. Die untersttitzenden Funktionen
fur den Investmentprozess und die administrativen Aufgaben, zusammengefasst die , Corporate
Functions”, sind beim Finanzvorstand gebUndelt. Zu dessen Aufgaben gehoéren auch die
Portfoliobewertung und das Risikomanagement.

Jede Transaktion wird Ublicherweise von einem Projektteam, bestehend aus zwei bis vier
Personen, gefuhrt, dem immer auch eines der beiden Vorstandsmitglieder zugeordnet ist,
die fur den Investmentprozess verantwortlich sind. Ein Mitglied des Projektteams Gbernimmt
typischerweise ein Mandat im Beirat oder im Aufsichtsrat des jeweiligen Portfoliounternehmens,
um auf diesem Weg das Management des Unternehmens zu begleiten.

Die Mitglieder des Investmentteams mit langerer Investitionserfahrung (16 von 23, darunter
die beiden Vorstandsmitglieder) co-investieren personlich aus eigenen Mitteln an der Seite der
DBAG-Fonds, in der Regel ein Prozent des von den Fondsinvestoren und der DBAG aufgebrachten
Kapitals. Sie kommen damit der (branchenublichen) Erwartung der Fondsinvestoren nach, die
einen solchen persdnlichen Mitteleinsatz aus Grinden der Interessenidentitat erwarten. Die
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Ertrige aus der Fondsberatung
Seite 86 ff.

1 Die Vergiitung fiir den Top-up
Fund (vgl. Seite 85) bezieht sich
auch in der Investitionsperiode
auf das investierte Kapital.

2 Siehe die niheren Erlduterungen
zu den Bedingungen des

DBAG ECF unter ,,Wirtschaftliche
Lage des Konzerns/Entwicklung
von Geschift und Portfolio®,

Seite 85

3 Einschlieflich der
Mitglieder des Vorstands
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Investitionskriterien
Seite 74 f.
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co-investierenden Mitglieder des Investmentteams erhalten (wiederum branchenublich) einen
Anreiz, einen moglichst hohen wirtschaftlichen Erfolg fiir den Fonds zu erzielen: Sie erhalten
eine kapitaldisproportionale Beteiligung am Ergebnis (sogenannter Carried Interest), nachdem
der Fonds bestimmte Bedingungen erfillt hat: Die DBAG muss ihr eingesetztes Kapital zuzuglich
einer Mindestrendite realisiert haben.

Investmentteam wird durch umfangreiches Netzwerk unterstiitzt

Das Investmentteam kann auf ein umfangreiches Netzwerk zurtickgreifen; dessen Kern ist ein
.Executive Circle”, der aus 55 vertraglich mit der DBAG verbundenen Personlichkeiten besteht.
Die Mitglieder des Executive Circle unterstitzen uns bei der Identifizierung und Anbahnung von
Beteiligungsmaoglichkeiten, helfen unsin der Einschatzung bestimmter Branchen oder unterstitzen
uns im Vorfeld einer Investition im Zuge einer besonders ausfthrlichen und sorgfaltigen Prifung
(,Due Diligence”). Der Kreis rekrutiert sich aus erfahrenen Industrieexperten, zu denen auch
Partner aus zuriickliegenden Beteiligungstransaktionen gehéren. Die Mitglieder verfiigen tber
fir die DBAG relevante Branchenerfahrung. Das Netzwerk wird ergdnzt durch eine groBere
Gruppe aus Bankenvertretern, Beratern, Rechtsanwalten und Wirtschaftsprifern.

Geschaftsfeld Private-Equity-Investments

Wertsteigerungen aus Unternehmensbeteiligungen als Ertragsquelle

Das Geschaftsfeld Private-Equity-Investments umfasst im Wesentlichen die Beteiligungen an
mittelstandischen Unternehmen; die Beteiligungen der DBAG werden Uber konzerninterne
Investmentgesellschaften gehalten. Die DBAG co-investiert Uber diese Gesellschaften jeweils
zu denselben Bedingungen in dieselben Unternehmen und in dieselben Instrumente wie die
Ubrigen Gesellschaften eines Fonds. Dazu hat die DBAG Co-Investitionsvereinbarungen mit
den DBAG-Fonds getroffen; diese sehen fur die Laufzeit eines Fonds ein festes Investitions-
verhaltnis vor. Auch bei der Beendigung einer Beteiligung gelten diese vereinbarten Quoten.
Ertrage ergeben sich aus den Wertsteigerungen und VerauBerungen der Beteiligungen.

Die Investitionsstrategie der DBAG ergibt sich aus den Strategien der aktuellen Fonds. Diese
Strategie kann — Ublicherweise mit der Initiierung eines neuen Fonds — an die Unternehmens-
entwicklung oder an die Marktverdnderungen angepasst werden. Beispielsweise haben wir
2011 mit dem DBAG ECF einen Fonds fur Wachstumsfinanzierungen, also ausschlieBlich Minder-
heitsfinanzierungen, aufgelegt. Er hatte das Ziel, an die langjdhrigen Erfolge aus zahlreichen
vergleichbaren Beteiligungen anzukntpfen. Seit Anfang 2017 kann dieser Fonds auch MBOs mit
Eigenkapitalinvestitionen zwischen zehn und 30 Millionen Euro strukturieren, er investiert also
in Transaktionen, die flr den DBAG Fund VIl zu klein sind. Dieser Fonds wiederum kann, anders
als sein Vorganger DBAG Fund VI, in Einzelféllen nun auch Minderheitsbeteiligungen oder auch
Beteiligungen eingehen, die Gber das zuvor mégliche Volumen hinausgehen. Damit ist die DBAG
nun in der Lage, einen noch gréBeren Teil der Nachfrage nach privatem Beteiligungskapital im
deutschen Mittelstand zu decken.
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Form und konkrete Ausgestaltung der Beteiligungen orientieren sich an den jeweiligen
Finanzierungsanlassen. Dafur kommen zum Beispiel in Betracht:

> Generationentibergang in einem Familienunternehmen,

> Abspaltung eines Randgeschafts aus einem Konzernverbund,

> VerduBerung aus dem Portfolio eines anderen Finanzinvestors,
> Kapitalbedarf im Zusammenhang mit Unternehmenswachstum.

Entsprechend kann die Beteiligung mit Eigenkapital oder eigenkapitaldhnlichen Instrumenten
mehrheitlich oder minderheitlich ausgestaltet sein. Die ersten drei zuvor genannten Finanzie-
rungsanlasse werden meist als Mehrheitsbeteiligungen ausgestaltet. Wachstumsfinanzierungen
erfolgen hingegen Uber eine minderheitliche Beteiligung oder durch das Bereitstellen eigen-
kapitaladhnlicher Mittel.

Portfoliostruktur: Uberwiegend MBOs und Wachstumsfinanzierungen

Mit 56 Prozent entfallt der groBte Teil des Portfolios* der DBAG auf Co-Investitionen an 14 MBOs.
Dariber hinaus gehoren acht Wachstumsfinanzierungen (42 Prozent des Portfoliowertes) sowie
Beteiligungen an zwei auslandischen Buy-out-Fonds (zwei Prozent) zum Portfolio; bei Letzteren
handelt es sich um altere Beteiligungen, die nach und nach durch VerduBerung der verbliebenen
Portfoliounternehmen liquidiert werden.

Die Bilanz unserer bisherigen Investitionstatigkeit ist erfolgreich: Seit 1997 hat die DBAG zu-
sammen mit dem DBG Fonds Il sowie dem DBAG Fund IV, dem DBAG Fund V, dem DBAG Fund VI
und seit 2017 auch dem DBAG Fund VII 42 MBOs finanziert. Den Wert des hierfur eingesetzten
Eigenkapitals haben wir dabei auf das 2,3-Fache® gesteigert. 29 dieser Engagements wurden
bis zum Ende des vergangenen Geschéftsjahres ganz oder Uberwiegend realisiert. Mit den
VerduBerungen wurde das 2,9-Fache des eingesetzten Kapitals erlost.

Auch Wachstumsfinanzierungen sind attraktiv. Von MBOs unterscheiden sie sich unter
anderem dadurch, dass die Verschuldung der Unternehmen meist niedriger und die Haltedauer
Ublicherweise langer ist. Die Renditeerwartung bei vergleichbarem absoluten Ertrag liegt deshalb
unter der von MBOs.

Langfristige Finanzierung der Co-Investitionen iiber den Aktienmarkt

Die DBAG finanziert die Co-Investitionen an der Seite der DBAG-Fonds langfristig ausschlieBlich
Gber den Aktienmarkt. lhre Bilanzstruktur tragt dem Charakter des Private-Equity-Geschafts
mit zeitlich nicht planbaren Investitionen und Realisierungen Rechnung. Die Gesellschaft halt
ausreichend Liquiditat vor, um jederzeit Investitionschancen wahrnehmen und die Co-Investi-
tionsvereinbarungen erfillen zu kénnen. Kredite werden nur in Ausnahmefallen aufgenommen
und nur, um kurzfristige Liquiditatsbedarfe zu bedienen. Langfristig steuern wir die Hohe des
Eigenkapitals Gber Ausschittungen, Aktienrtickkdufe (2005, 2006, 2007) und Kapitalerhdhungen
(2004, 2016).
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Details zum Portfolio
Seite 98 f.

4 Alle Angaben, die die Zusammen-
setzung des Portfolios oder auch das
Portfoliovolumen und den Portfolio-
wert betreffen, beziehen sich auf
den Wert der direkt und indirekt
iiber konzerninterne Investment-
gesellschaften zum Stichtag

30. September 2017 gehaltenen
Unternehmensbeteiligungen in
Hohe von 251,7 Millionen Euro;
siehe auch Seite 98/99.

5 Beriicksichtigt sind alle Buy-outs,
die bis zum 30. September 2017
strukturiert wurden; vereinbarte,
aber nicht vollzogene Transaktionen
sind nicht beriicksichtigt.

Risiko aus
Co-Investitionsvereinbarungen
Seite 117
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Ziele und Strategie

Ziel: Langfristige Steigerung des Unternehmenswertes
durch Wachstum in beiden Geschiftsfeldern

Das zentrale WIRTSCHAFTLICHE ZIEL unserer Geschaftstatigkeit ist, den Unternehmenswert
der Deutschen Beteiligungs AG langfristig zu steigern. Wir erreichen das durch Wertbeitrage
aus unseren beiden Geschaftsfeldern, die sich gegenseitig positiv beeinflussen: Weil die DBAG
an der Seite ihrer Fonds co-investiert, tragt ein erfolgreiches Beteiligungsgeschaft auch zum
Erfolg der Fondsberatung bei, denn neue Fonds setzen Investitionserfolge fur die bisherigen
Investoren voraus.

Das Geschaftsfeld Private-Equity-Investments liefert den groBten Wertbeitrag. Daher wird der
Unternehmenswert der DBAG in erster Linie vom Wert der Portfoliounternehmen bestimmt. Um
diesen zu steigern, begleitet die DBAG Portfoliounternehmen als partnerschaftlich ausgerichte-
ter Finanzinvestor in einer Phase ihrer strategischen Weiterentwicklung Uber einen Zeitraum von
Gberwiegend vier bis sieben Jahren. In diesem Zeitraum baut sich eine Wertsteigerung auf. Sie
wird Uberwiegend dann realisiert, wenn die Beteiligung beendet wird, bei Wachstumsfinanzie-
rungen mitunter bereits wahrend des Beteiligungszeitraums in Form laufender Ausschittungen.

ZIELE DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG

Finanzielle Ziele

TEILHABE
STEIGERUNG DER AKTIONARE
VZEURSTEEIIII—EQ-G DES WERTES AM ERFOLG DURCH
BERATUNG DER PORTFOLIO- MOGLICHST

UNTERNEHMEN REGELMASSIGE

DIVIDENDEN

ZENTRALES WIRTSCHAFTLICHES ZIEL
LANGFRISTIGE STEIGERUNG DES UNTERNEHMENSWERTS DER DBAG

. ERHALT UND
UNTERSTUTZUNG e e -
AUSSICHTSREICHER
MITTELSTANDISCHER POSITIVEN ALS BERATER
R REPUTATION IM VON PRIVATE-
VIOELE BETEILIGUNGS- EQUITY-FONDS

MARKT

Nichtfinanzielle Ziele
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Den Investitionsentscheidungen liegen Annahmen Uber die Haltedauer und die realisierbare Wert-
steigerung bei der Beendigung einer Beteiligung zugrunde. Die angestrebten jahrlichen Steigerungen
des Eigenkapitalwertes eines Portfoliounternehmens (IRR, Internal Rate of Return) liegen bei rund
20 Prozent (Wachstumsfinanzierungen) beziehungsweise 25 Prozent (MBOs).

Der Erfolg des Geschaftsfelds Fondsberatung setzt ein nennenswertes und mittelfristig
steigendes verwaltetes beziehungsweise beratenes Vermdgen voraus; er bemisst sich nach dem
nachhaltigen Wachstum der Ertrage aus der Fondsberatung und deren Uberschuss tiber den
entsprechenden Aufwand.

Um unseren Erfolg zu ermitteln, betrachten wir — wie in der Private-Equity-Branche tblich—
einen Zehnjahreszeitraum. Die Begleitung von Unternehmen ist zeitlich begrenzt; unser
Portfolio unterliegt deshalb einem stetigen Wandel. Dies und der Einfluss externer Faktoren
auf die Wertentwicklung bringen es mit sich, dass die Erfolge von Jahr zu Jahr stark schwanken
kdnnen. Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung werden maBgeblich vom
Initileren neuer Fonds beeinflusst, das etwa alle funf Jahre stattfindet; die Laufzeit eines
Fonds betragt Ublicherweise zehn Jahre. Nur ein angemessen langer Betrachtungshorizont
kann deshalb Aufschluss darGber geben, ob wir das zentrale wirtschaftliche Ziel unserer
Geschaftstatigkeit erreicht haben. Den Erfolgsbeitrag eines einzelnen Jahres bewerten wir
relativ zum Durchschnittserfolg des zehnjahrigen Betrachtungshorizonts. Im Durchschnitt dieses
Zeitraums wollen wir das Eigenkapital je Aktie um einen Wert steigern, der dessen Kosten
deutlich Gbertrifft.

Die Aktiondre sollen an der Fahigkeit der DBAG, finanzielle Uberschisse zu erwirtschaften, in
Form stabiler, moglichst steigender Dividenden beteiligt werden. Das Geschaftsmodell bringt es
mit sich, dass in einzelnen Jahren Investitionen, in anderen wiederum BeteiligungsverduBerungen
Gberwiegen kénnen. Bei der Entscheidung Gber die Ausschittungsquote spielen der kunftige
Mittelbedarf fur Co-Investitionen und die Sicherung der nachhaltigen Dividendenfahigkeit eine
wichtige Rolle.

Der finanzielle Gesamterfolg der DBAG ergibt sich daher aus der Steigerung des Unter-
nehmenswertes, gemessen am Eigenkapital je Aktie, unter Berticksichtigung der ausgeschitteten
Dividende(n).

Neben den wirtschaftlichen Zielen verfolgt die Deutsche Beteiligungs AG auch NICHTFINANZIELLE
ZIELE. Wir wollen die Entwicklung aussichtsreicher mittelstandischer Geschaftsmodelle unter-
stitzen und geben unseren Portfoliounternehmen deshalb Raum fir eine erfolgreiche strate-
gische Weiterentwicklung — mit unserem Kapital, aber auch mit unserer Erfahrung, unserem
Wissen und unserem Netzwerk. Die Portfoliounternehmen sollen tber den Investitionszeit-
raum hinaus gut aufgestellt sein. Nach unserer Auffassung ist der Wert unserer Portfolio-
unternehmen zum VerauBerungszeitpunkt vor allem dann hoch, wenn gute Aussichten auf
eine weitere positive Entwicklung nach dem Ende der Beteiligung bestehen.

Uber eine erfolgreiche Begleitung der Portfoliounternehmen wollen wir das Ansehen, das wir
uns in den funf Jahrzehnten im Beteiligungsmarkt aufgebaut haben, stérken und unsere gute
Reputation festigen. Wir sind insbesondere als Beteiligungspartner mittelstandischer Familien-
unternehmen erfolgreich: Im Vergleich mit dem Durchschnitt des deutschen Private-Equity-
Marktes strukturieren wir in unserem Marktsegment doppelt so viele Buy-outs von Unter-
nehmen, die zuvor in Familienhand waren. Wir sind Uberzeugt, dass auch die angemessene
Beriicksichtigung der Interessen aller Anspruchsgruppen im Zusammenhang mit einer

Niheres zur
Eigenkapitalrendite je Aktie
Seite 103
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Finanzielle und
nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren
Seite 103 ff.
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Unternehmensbeteiligung dazu dient, unsere Reputation als Beteiligungspartner zu starken.
Deshalb beachten wir auch ESG-Prinzipien (,,Environmental, Social and Governance”, Umwelt,
Soziales und Unternehmensfihrung), zu denen auch die Regeltreue im geschaftlichen Umgang
(Compliance) gehort.

Die Mittel der DBAG-Fonds sind ein wesentlicher Teil der Investitionsbasis der DBAG. Die Fonds
werden als geschlossene Fonds errichtet; regelmaBig mussen deshalb Mittel fur Nachfolge-
fonds eingeworben werden. Deshalb ist es wichtig, dass uns Investoren in dieser Anlageklasse
als Berater wertschatzen. Dies zeigt sich zum Beispiel an einem hohen Anteil von Investoren
eines Fonds, die auch den nachfolgenden Fonds zeichnen oder die bereits zum dritten oder
vierten Mal einen DBAG-Fonds zeichnen. Die Wertschatzung hangt 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 Gesellschaftern der Fonds.

Strategie: Beteiligung an Unternehmen des deutschen Mittelstands
mit Entwicklungspotenzial

Breites Spektrum von Investitionskriterien

Die DBAG investiert in etablierte Unternehmen mit einem bewahrten Geschaftsmodell. Damit
schlieBen wir die Beteiligung an sehr jungen Unternehmen und solchen mit hohem Restruktu-
rierungsbedarf aus. Dartber hinaus legen wir Wert auf erfahrene und engagierte Geschafts-
fuhrungen oder Vorsténde, die in der Lage sind, gemeinsam vereinbarte Ziele umzusetzen.

Potenzielle Portfoliounternehmen sollen tber ein vielversprechendes Entwicklungspotenzial ver-
figen. Dies kann in der Starkung ihrer strategischen Positionierung liegen, die sich zum Beispiel
durch eine breitere Produktpalette, eine groBere geographische Marktbearbeitung oder den
Ausbau des Ersatzteil- und Servicegeschéfts erreichen ldsst. Auch Uber eine Verbesserung der
operativen Prozesse, etwa Uber eine effizientere Produktion, kann Ertragswachstum angestoBen
werden.

Kennzeichen solcher Unternehmen sind unter anderem eine fihrende Stellung in einem
(moglicherweise kleinen) Markt, ein unternehmerisch agierendes Management, eine groBe
Innovationskraft und zukunftsfahige Produkte. Solche Unternehmen gibt es im deutschen Mit-
telstand in groBer Zahl, etwa im Maschinen- und Anlagenbau, in der Automobilzulieferindustrie,
bei Industriedienstleistern und bei den Herstellern industrieller Komponenten.

Diese Sektoren betrachten wir als unsere Kernsektoren. Das Investmentteam der DBAG hat
seinen Fokus auf Industrie und industrienahe Dienstleistungen gelegt und dort besonders viel
Erfahrung und Fachwissen. Rund 70 Prozent der Transaktionen der vergangenen 20 Jahre stam-
men aus diesen Bereichen. Daher konnen wir in diesen Kernsektoren der DBAG auch komplexe
Transaktionen strukturieren, also zum Beispiel den Erwerb von Unternehmen aus Konglomeraten
oder solchen mit operativen Herausforderungen. Dartiber hinaus finden wir auch in anderen Sek-
toren Unternehmen mit Gberzeugendem Entwicklungspotenzial, zum Beispiel in der Telekom-
munikation oder in der Nahrungsmittelindustrie — Sektoren, die vergleichsweise wenig zyklisch
sind. Regional konzentrieren wir uns auf Unternehmen mit Sitz oder Geschaftsschwerpunkt im
deutschsprachigen Raum.
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Die DBAG-Fonds sehen — unabhéngig von der Beteiligungsform — Eigenkapitalinvestitionen
in eine einzelne Transaktion zwischen zehn und 100 Millionen Euro vor. In die Strukturierung
groBerer Transaktionen mit einem Eigenkapitaleinsatz von bis zu 200 Millionen Euro wird der
Top-up Fund des DBAG Fund VIl einbezogen. Fur die DBAG bedeutet dies einen Eigenkapital-
einsatz zwischen funf und 20 Millionen Euro, bei Transaktionen mit dem Top-up Fund von
maximal 34 Millionen Euro.

Der Eigenkapitaleinsatz der DBAG-Fonds entspricht, je nach Geschaftsmodell des kunftigen
Portfoliounternehmens, einem Unternehmenswert zwischen 20 und bis zu 400 Millionen Euro.
Der Schwerpunkt liegt weiterhin auf Beteiligungen an Unternehmen mit einem Unternehmens-
wert zwischen 50 und 250 Millionen Euro, also an Unternehmen, die am oberen Ende des Mittel-
standssegments liegen. Dieses Segment umfasst in Deutschland nahezu 10.000 Unternehmen.

Wir streben ein diversifiziertes Portfolio an. Bei Beteiligungen an mehreren Unternehmen aus
dem gleichen Sektor achten wir darauf, dass sie unterschiedliche Nischenmarkte bedienen oder
in unterschiedlichen Regionen tatig sind. Die meisten unserer Portfoliounternehmen sind inter-
national aktiv. Dies gilt fur ihre Absatzmarkte, aber auch fir ihre Produktionsstatten.

Einige unserer Portfoliounternehmen stellen Investitionsguter her. Die Nachfrage nach diesen
Produkten unterliegt starkeren zyklischen Schwankungen als die Nachfrage nach Konsumgutern.
Daher achten wir insbesondere auf eine belastbare Finanzierungsstruktur. Beteiligungen an
Unternehmen, deren Erfolg starker an die Konsumnachfrage gekoppelt ist, mindern die Wirkung
konjunktureller Zyklen auf den Wert des Portfolios insgesamt.

Investitionserfolg als Voraussetzung fiir Wachstum in beiden Geschaftsfeldern

In unserem Geschaftsfeld Fondsberatung streben wir an, dass die Summe des verwalteten und
beratenen Vermogens nachhaltig steigt. Dies wird durch die Initiierung weiterer DBAG-Fonds
mit neuen, bisher nicht von uns verfolgten Investitionsstrategien erreicht oder dadurch, dass
der jeweilige Nachfolgefonds groBer ist als der aktuelle Fonds. Die Aufteilung eines hoheren
Fondsvolumens auf die DBAG und die Ubrigen Investoren entscheidet Uber die Verdnderung der
Basis der Vergltung aus der Fondsberatung, vor allem aber tber die Wachstumsmaglichkeiten
des Geschaftsfelds Private-Equity-Investments.

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

Langfristig wachst der Portfoliowert und damit die Ertragsbasis fir Wertsteigerungen aus dem
Portfolio nur, wenn die Co-Investitionszusagen der DBAG steigen und die DBAG mehr Mittel an
der Seite der Fonds investieren kann. Deshalb bestimmt der Investitionserfolg auch das Wachs-
tum des Geschaftsfelds Private-Equity-Investments.

Steuerung und Kontrolle

Zentrale Erfolgsgrofle: Rendite auf das eingesetzte Kapital

Unsere Geschaftspolitik ist darauf ausgerichtet, den Unternehmenswert der DBAG durch
erfolgreiche Investitionen in Unternehmensbeteiligungen und eine erfolgreiche Fondsberatung
langfristig zu steigern. Unser Geschaft und seine Bilanzierung bringen es mit sich, dass der

Co-Investitionsverhdltnis
der DBAG mit

den DBAG-Fonds

Seite 68
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Unternehmenswert in einzelnen Jahren auch sinken kann, denn er bestimmt sich wesentlich
aus dem Marktwert der Portfoliounternehmen zum jeweiligen Stichtag. Dieser Wert unterliegt
jedoch auch Einflussen auBerhalb des Wirkungsbereichs der DBAG, etwa des Kapitalmarktes.
Langfristig steigt der Unternehmenswert, wenn die Rendite auf das eingesetzte Kapital je Aktie
im Durchschnitt von zum Beispiel zehn Jahren tber den Eigenkapitalkosten liegt. Die zentrale
ErfolgsgroBe ist also die Rendite auf das eingesetzte Kapital des Konzerns. Wir ermitteln sie aus
dem Wert des Eigenkapitals je Aktie am Ende des Geschaftsjahres und des um die Ausschittung
verminderten Eigenkapitals zu Geschaftsjahresbeginn.

Die Eigenkapitalkosten (rEK) leiten wir einmal jahrlich zum Bilanzstichtag nach dem sogenannten
Capital Asset Pricing Model (CAPM) aus einem risikolosen Basiszinssatz (rf) und einem
Risikozuschlag fur das Ubernommene unternehmerische Risiko (B) ab. Den Risikozuschlag
bestimmen wir unter Berlcksichtigung der Risikopramie des Aktienmarktes (rM) sowie des
individuellen Risikos der DBAG. Die Eigenkapitalkosten ergeben sich dann als

rEK=rf + B * rM.

Den risikolosen Basiszins leiten wir ab aus dem Zerobond-Zinssatz flr eine Restlaufzeit von
30 Jahren, basierend auf der Zinsstrukturkurve zum Bilanzstichtag. Am 30. September 2017
betrug dieser Wert 1,4 Prozent (Vorjahr: 0,5 Prozent).

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

Fur das unternehmensindividuelle Risiko setzen wir ein adjustiertes ,8" (Beta) von 0,6 an. Der
Wert basiert auf dem verschuldeten Betafaktor der DBAG gegen den C-Dax fur funf Jahre von
0,62 (Stand: 30. September 2017), den wir aufgrund der Langfristigkeit des Geschaftsmodells
fir angemessen halten.

Daraus errechnen sich fir die DBAG zum jingsten Bilanzstichtag Eigenkapitalkosten von 5,6 Pro-
zent (Vorjahr: 4,7 Prozent). Dieses Rechenergebnis ist stark beeinflusst vom extrem niedrigen
Zinsniveau und der angesichts der Kapitalstruktur vergleichsweise niedrigen Risikoposition
der DBAG. Um den stichtagsbedingten Einfluss des Zinsniveaus zu vermindern, legen wir als
BeurteilungsmaBstab fur unseren langfristigen Erfolg den Durchschnitt der zu den vergangenen
zehn Bilanzstichtagen ermittelten Eigenkapitalkosten zugrunde. Dieser betragt fiir die Geschafts-
jahre 2007/2008 bis 2016/2017 6,6 Prozent; in der vorangegangenen Zehn-Jahres-Periode
hatten die Eigenkapitalkosten durchschnittlich 6,9 Prozent betragen.

Controlling: Regelmaifige Beurteilung der Unternehmensbeteiligungen und
des Investitionserfolgs der DBAG-Fonds

Mittelfristige Wertentwicklung des Portfolios als wesentliche OrientierungsgréB3e

Der innere Wert unserer Aktie wird maBgeblich vom Wert des Beteiligungsportfolios und dessen
Entwicklung bestimmt. Bewertungen kénnen kurzfristig stark schwanken: Portfoliounternehmen
werden von der jeweiligen Branchenkonjunktur beeinflusst, Bewertungsniveaus an den
Kapitalmarkten beeinflussen unseren Wertansatz. Deshalb erlauben kurzfristige Veranderungen
zumeist keine belastbare Aussage Uber den Erfolg einer Beteiligung. Ob eine Private-Equity-
Investition erfolgreich war, wissen wir erst nach mehreren Jahren mit der Beendigung des
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Engagements. Daher messen wir unseren Erfolg an der durchschnittlichen Rendite auf das
eingesetzte Kapital Gber ldngere Zeitraume und nicht am Ergebnis einer einzelnen Berichtsperiode.

Aufgrund der Besonderheit unserer Geschaftstatigkeit steuern wir unser Geschaft nicht
Uber klassische jahresbezogene KenngréBen wie Umsatzrendite oder EBIT. Wesentliche
OrientierungsgroBen auf Konzernebene sind stattdessen die mehrjéhrige Durchschnittsrendite
auf das eingesetzte Kapital und die mittelfristige Entwicklung des Portfoliowertes. Letztere
wird vom Investitionsfortschritt, der Wertentwicklung der einzelnen Beteiligungen und deren
Realisierung beeinflusst. Auf Jahresebene messen wir die Entwicklung am Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft und am Ergebnis vor Steuern, das wir im Geschéaftsfeld Private-Equity-
Investments erzielen.

Auf der Ebene der Portfoliounternehmen spielen die klassischen Kennzahlen hingegen eine
unmittelbare Rolle: Mit unserer Investitionsentscheidung legen wir auf Basis der vom Management
der Unternehmen entwickelten Geschaftsplane Zielwerte fest — etwa fur die Entwicklung
von Umsatz, Profitabilitat und Verschuldung. Wahrend der Beteiligungsphase bewerten wir
die Unternehmen anhand aktueller Finanzdaten (EBITDA, EBITA und Nettoverschuldung)
quartalsweise. Auf dieser Grundlage verfolgen wir ihre Entwicklung im Vergleich zu den
Vorjahren und zu ihrem Budget. Dabei beziehen wir weitere Kennzahlen ein, etwa den
Auftragseingang und den Auftragsbestand.

Beurteilung der Fondsberatung anhand uiblicher Kennzahlen
der Private-Equity-Branche

Der Erfolg des Geschéftsfelds Fondsberatung leitet sich in erster Linie von der Entwicklung
des Volumens der DBAG-Fonds und des insgesamt beratenen und verwalteten Vermogens
ab. Das Volumen der DBAG-Fonds bestimmt die Ertrdge aus der Fondsberatung. Das Ergebnis
vor Steuern in der Fondsberatung wird neben den Ertragen maBgeblich vom Aufwand fur
das Finden der Beteiligungsmaoglichkeiten, die Begleitung der Portfoliounternehmen und deren
VerduBerung beeinflusst: Dieser Aufwand féllt an in Form der Personalaufwendungen fir unser
Investmentteam und die Corporate Functions sowie der Aufwendungen flr unseren Executive
Circle und fur Rechts- und andere Berater.

Erfolgssicherung: Einbindung des Vorstands in alle relevanten
operativen Prozesse

In die Kernprozesse des DBAG-Geschafts (also Fondsberatung und Investmentgeschaft) sind —
wie bereits erwahnt — auch Vorstandsmitglieder involviert. Sie engagieren sich insbesondere
bei der Generierung von Beteiligungsmoglichkeiten (, Dealflow”) sowie der Due Diligence
und der Verhandlung von Unternehmenskaufen und -verkdufen. Dariber hinaus erértern sie
in wochentlichen Sitzungen zusammen mit den Mitgliedern des Investmentteams, die mit
Beteiligungstransaktionen oder der Begleitung der Portfoliounternehmen befasst sind, wesent-
liche Entwicklungen.

Ein wichtiges Instrument zur Erfolgssicherung ist das Investment-Controlling, das zum Beispiel
Abweichungen von der Investmentthese erfasst oder Hinweise zur Steuerung des Beteiligungs-
portfolios gibt, etwa hinsichtlich eines maglichen negativen Einflusses konjunktureller Entwick-
lungen auf die Portfoliounternehmen.
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Wirtschaftliche Lage des Konzerns

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Realwirtschaft: Wachstumsprognosen fiir 2017 und 2018 angehoben,
mittelfristige Risiken bleiben bestehen

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat seine Prognose fur die Entwicklung der Weltwirt-
schaft 2017 mehrfach angehoben: Angesichts der positiven Entwicklung an den Finanzmarkten
und einer einsetzenden Erholung in Produktion und Handel insbesondere der hochentwickelten
Volkswirtschaften erwartet der IWF ein weltweites Wachstum von 3,6 Prozent im Jahr 2017
und 3,7 Prozent im Jahr 2018. 2016 war die Weltwirtschaft nach Berechnungen des IWF um
3,2 Prozent gewachsen. Gerade die Wachstumschancen fur die Lander der Eurozone haben sich
dem IWF zufolge im Jahresverlauf 2017 verbessert. Der Ausblick fir die deutsche Wirtschaft
fallt dementsprechend ebenfalls deutlich positiver aus als im Oktober 2016. Hier erwartet der
IWF ein Wachstum von 2,0 Prozent 2017 und 1,8 Prozent im Jahr 2018. Dies wadre allerdings
gegenUber 2016 allenfalls eine marginale Verdnderung der Wachstumsdynamik; in dem Jahr
war die Wirtschaftsleistung (BIP) um 1,9 Prozent gewachsen.®

Eine Stabilisierung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sieht der IWF auch in China, Russ-
land und Brasilien. Die Wachstumsprognosen fur diese Lander wurden 2017 mehrfach nach
oben korrigiert. Fur andere Schwellenlédnder (etwa Indien oder Stidafrika) ist der IWF inzwischen
jedoch weniger zuversichtlich als noch vor einem Jahr.

Trotz der einsetzenden Erholung bleibt die Weltwirtschaft vor allem mittelfristig hohen Risiken
ausgesetzt. Sie resultieren unter anderem aus moglichen konjunkturpolitischen Entscheidungen
in China und den Vereinigten Staaten, aus protektionistischen Tendenzen, aber auch aus nicht
6konomischen Entwicklungen wie den anhaltenden geopolitischen Krisen und innenpolitischen
Spannungen in einzelnen Landern.

Unser Portfolio setzt sich aus Unternehmen zusammen, die unterschiedlichen Markt- oder Kon-
junkturzyklen unterliegen; es enthalt Unternehmen, die frih auf Verdnderungen im Investitions-
verhalten der Industrie reagieren (wie EisengieBereien), und solche, die eher am Ende eines Zyklus
Veranderungen im Auftragseingang oder Leistungsabruf spiren (wie Automobilzulieferer).
Veranderte Rahmenbedingungen, dazu zahlen auch Schwankungen wichtiger Rohstoffpreise,
wirken sich in unserem Portfolio deshalb unterschiedlich und zum Teil gegenlaufig aus. Den
konsumnahen Unternehmen kommt die gute Binnennachfrage aufgrund steigender Einkommen
in Deutschland zugute. Starker international ausgerichtete Unternehmen kénnten im laufenden
Geschaftsjahr von einer positiven Entwicklung in wichtigen Auslandsmaérkten profitieren. Ins-
gesamt waren die Rahmenbedingungen fir unsere Portfoliounternehmen im zuriickliegenden
Geschéftsjahr gut.

Finanzmarkte: Trotz Zinswende in den USA unverdndert gute
Finanzierungsbedingungen

Die globalen Finanzmarkte haben sich im Geschéaftsjahr 2016/2017 insgesamt positiv entwickelt.
Vielversprechende makrodkonomische Daten und eine verbesserte Verbraucherstimmung
fihrten an den Borsen der Industrienationen zu optimistischeren Gewinnerwartungen. Das hat
die Bewertung unserer Portfoliounternehmen grundsatzlich positiv beeinflusst.
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Der wirtschaftliche Aufschwung in den Vereinigten Staaten hat sich auch auf die Geldpolitik des
Landes ausgewirkt. Im Mérz 2017 erhohte die US-Notenbank ihren Leitzins zunéchst auf die
Spanne zwischen 0,75 und ein Prozent, im Juni 2017 stieg die , Federal Funds Rate” auf ein bis
1,25 Prozent. Die Europadische Zentralbank halt im Gegensatz dazu an ihrer Niedrigzinspolitik
fest und hat ihren Leitzins vorerst bei null Prozent belassen.

Die Kreditvergabe an Unternehmen hat in Deutschland dem Konjunkturverlauf entsprechend
weiter zugenommen. Im Juli 2017 war das Gesamtvolumen der Kredite an Unternehmen
4.1 Prozent hoher als ein Jahr zuvor.”

Im Vergleich zum vorigen Geschaftsjahr 2015/2016 haben sich die Rahmenbedingungen fur die
Finanzierung unserer Portfoliounternehmen damit weiter verbessert. Mittelstandische Unter-
nehmen sind von Krediten Uberdurchschnittlich stark abhéangig, denn ihnen stehen nur begrenzt
alternative Refinanzierungsmoglichkeiten — beispielsweise an den Kapitalmarkten — zur Ver-
figung. Deshalb tragen wir bereits beim Erwerb von Beteiligungen dem absehbaren Finanz-
bedarf in der Strukturierung der Bilanz Rechnung. Das Angebot von Akquisitionsfinanzierungen
war 2016/2017 unverandert gut.

Wihrungen: Euroschwiche fithrt zu Werteinbufien

Der direkte Einfluss veranderter Wahrungsparitaten auf den Wert unseres Portfolios ist insge-
samt gering. Gleichwohl ist er 2016/2017 gestiegen: Zwei der neuen Beteiligungen sind wir
nicht auf Euro-Basis eingegangen. Damit unterliegen die Wertansatze von vier Beteiligungen an
Portfoliounternehmen (duagon, mageba, More than Meals, Pfaudler) und am fremdgemanagten
Buy-out-Fonds Harvest Partners Wahrungsrisiken.

Der US-Dollar, der Schweizer Franken und das Britische Pfund haben 2016/2017 gegentber
dem Euro abgewertet; die Kurse lagen zum 30. September 2017 leicht unter denen zum
vorangegangenen Stichtag beziehungsweise bei Eingehen der Beteiligung. Daraus resultierte
im Saldo ein Wertverlust von 1,6 Millionen Euro. Im vorangegangenen Geschaftsjahr hatte sich
ein geringer Wahrungsgewinn von 0,1 Millionen Euro ergeben.

DarUber hinaus wirken sich verdnderte Wahrungsparitaten direkt auf die geschéftlichen
Aktivitdten unserer Portfoliounternehmen in ihren jeweiligen internationalen Markten aus. Ein
Ausgleich ergibt sich zum Teil dadurch, dass die Unternehmen in mehreren Wahrungsraumen
produzieren.

Private-Equity-Markt: Keine grundsitzliche Verdnderung

In der zweiten Halfte des Jahres 2016 hatte sich der Gesamtwert der Private-Equity-Transaktionen
in Deutschland im Vergleich zur ersten Jahreshalfte mehr als verdreifacht und damit den héchsten
Wert eines Sechs-Monats-Zeitraums seit funf Jahren erreicht. Auch die Zahl der Transaktionen war
deutlich angestiegen und lag am Jahresende 2016 bei 125 (erstes Halbjahr 2016: 65)%. Allerdings
zeigen der Blick auf die Daten des ersten Halbjahres 2017 und der Vergleich mit den jeweils ersten
sechs Monaten der Vorjahre, dass es keine grundsatzliche Veranderung auf dem deutschen M&A-
Markt gegeben hat. Immer wieder sorgen einzelne groBere Transaktionen fur Verzerrungen in
einem insgesamt von wenigen Transaktionen gekennzeichneten Markt. Auch der Anteil der Private-
Equity-Transaktionen bewegt sich — abgesehen vom zweiten Halbjahr 2016 — in einem engen Band.
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M&A-MARKT DEUTSCHLAND - TRANSAKTIONSWERT
in Mrd. €
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9 Die zugrunde liegende Erhebung
des Fachmagazins FINANCE im
Auftrag der DBAG beriicksichtigt
mehrheitliche Ubernahmen im
Rahmen von MBOs, MBIs sowie
Secondary/Tertiary Buy-outs unter
Beteiligung eines Finanzinvestors
mit einem Transaktionsvolumen
zwischen 50 und 250 Millionen Euro.

10 ,,Mid-Market-PrivateEquity-
Monitor“, Umfrage unter Invest-
mentmanagern von mehr als

50 PrivateEquity-Hdusern durch das
Fachmagazin FINANCE im Auf-
trag der DBAG

11 ,German Private Equity
Barometer®, 2. Quartal 2015 und
2. Quartal 2017, Kf W Research,
KfW Bank, Frankfurt am Main,
August 2015 und August 2017

Die DBAG konzentriert sich Uberwiegend auf das mittlere Marktsegment im deutschsprachigen
Raum, das heiBt auf Transaktionen mit einem (Unternehmens-)Wert von 50 bis 250 Millionen
Euro. Das ist, gemessen an der Zahl der Transaktionen und am Investitionsvolumen, ein eher
kleiner Teil des Private-Equity-Marktes. Auch in diesem abgegrenzten Marktsegment war
2016 ein Anstieg bei Anzahl und Gesamtwert der Transaktionen zu verzeichnen. Insgesamt
strukturierten Finanzinvestoren im deutschen Mittelstand bis Ende 2016 34 Buy-outs — so viele
wie seit 2007 nicht mehr. Das Gesamtvolumen der Transaktionen lag bei rund 3,6 Milliarden
Euro und erreichte damit ebenfalls den hochsten Wert seit 2007.°

Trotz der Hochstwerte, die 2016 bei Anzahl und Gesamtvolumen der Private-Equity-
Transaktionen verzeichnet wurden, sehen wir gegenwartig nicht, dass sich wesentliche
EinflussgroBen auf unser Geschaft grundsatzlich verandert haben. Der Wettbewerb um
attraktive Unternehmensbeteiligungen ist nach wie vor hoch. Strategische Kaufer konkurrieren
mit Finanzinvestoren. Beide Kaufergruppen verfiigen tber ausreichend Liquiditat. Fremdkapital
fur die Finanzierung von Unternehmenskaufen gibt es weiterhin zu attraktiven Bedingungen und
in hohem Umfang. Dem Uberaus groBen und weiter steigenden Angebot investitionsbereiter
Mittel steht unverandert ein begrenztes Angebot von Investitionsmoglichkeiten gegentber. Dies
flhrt seit langerem tendenziell zu héheren Bewertungen, also héheren Kaufpreisen.

Unsere Markteinschdtzung wird von Branchenumfragen bestatigt: Im Rahmen einer
Erhebung zum Jahresende 2016 nannten 86 Prozent der befragten Investmentmanager das
Bewertungsniveau am deutschen Private-Equity-Markt ,teuer”. Die Gefahr einer Blasenbildung
sahen die Befragten insbesondere im Medizintechnik- und Technologiesektor. Als am wenigsten
Uberbewertet galten Handelsunternehmen, Automobilzulieferer sowie Unternehmen des
Maschinen- und Anlagenbaus.”® Auch an anderer Stelle wird auf die vergleichsweise hohen
Einstiegspreise verwiesen; ein Marktindikator zeigt fir Buy-outs den schlechtesten Wert seit vier
Jahren, dem Beginn der Datenerhebung fur diesen Indikator."
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Entwicklung von Geschaft und Portfolio

Private-Equity-Investments: Sehr erfolgreiche Verauflerungen und
intensive Investitionstdtigkeit veraindern Portfolio deutlich

Investitionsentscheidungen iiber 345 Millionen Euro ausgeldst

Das Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG hat sich 2016/2017 signifikant verdndert. Sechs
Unternehmen kamen bis zum 30. September 2017 hinzu, ebenso viele wurden 2016/2017
verauBert und haben das Portfolio inzwischen verlassen.”? Zwei der sechs neuen Unternehmen —
allesamt Management-Buy-outs — waren bereits 2016/2017 vereinbart worden, sie wurden aber
erst im jungsten Geschaftsjahr vollzogen. Ein weiteres MBO wiederum wurde zwar 2016/2017
vereinbart, gehort allerdings noch nicht zum Portfolio, weil am Stichtag nicht alle rechtlichen
Voraussetzungen fur den Vollzug des Kaufvertrags erfullt waren.

2016/2017 investierte die DBAG aus ihrer Bilanz 62,9 Millionen Euro (Vorjahr: 32,6 Millio-
nen Euro); diese Summe betrifft nicht nur die sechs neuen Beteiligungen, sondern auch die
Erhéhung bestehender Beteiligungen — zum Beispiel weil diese Unternehmenskaufe getatigt
haben.

Als Fondsverwalter und -berater hat die DBAG 2016/2017 Entscheidungen Uber Eigen-
kapitalinvestitionen von rund 345 Millionen Euro ausgeldst. Das ist deutlich mehr als im
Vorjahr (278 Millionen Euro). 73,0 Millionen Euro davon entfielen auf die Co-Investitionen
der DBAG an der Seite des DBAG Fund VI, des DBAG Fund VIl und des DBAG ECF, und zwar
fur neue Beteiligungen (68,4 Millionen Euro) und die Aufstockung bestehender Beteiligungen
(4,6 Millionen Euro).

INVESTITIONEN IN DAS PORTFOLIO
in Mio. €
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Die MBOs der Frimo Group GmbH und der Polytech Health & Aesthetics GmbH (Polytech)
wurden im August beziehungsweise September 2016 vereinbart, jedoch erst zu Beginn des zu-
ruckliegenden Geschaftsjahres vollzogen. Die FRIMO GROUP entwickelt und produziert Werk-
zeuge und Anlagen, mit denen Kunststoffbauteile fr unterschiedliche Anwendungen herge-
stellt werden kénnen. Zu den Kunden gehéren Uberwiegend Automobilzulieferer, aber auch
Automobilhersteller. POLYTECH ist europaweit fihrend in der Entwicklung und Produktion
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von Silikonimplantaten. Der Schwerpunkt des einzigen deutschen Herstellers solcher Produkte
liegt auf Brustimplantaten, die nach Erkrankungen und in der asthetisch-plastischen Chirurgie
eingesetzt werden.

Mit dem MBO der Dieter Braun GmbH, eines Unternehmens der Automobilzulieferindus-
trie, ist der Aufbau des Portfolios fur den DBAG Fund VI abgeschlossen. Die Investitions-
phase des Fonds ist seit Dezember 2016 beendet; es stehen noch ausreichend Mittel bereit,
um Wachstumsstrategien der Portfoliounternehmen auch tber Unternehmenszukaufe zu
begleiten. DIETER BRAUN ist ein Spezialist und Lésungsanbieter in der Automobilindustrie
fir Kabelsysteme und Fahrzeuginnenraumbeleuchtung. Das Unternehmen profitiert von einem
wachsenden Anteil elektrischer und elektronischer Komponenten in Fahrzeugen sowie vom
Trend bei Erstausrustern und Zulieferern, Teile der Produktion auszulagern. Mit Investitionen in
Standorterweiterungen und weitere Produktionsanlagen soll die steigende Nachfrage befriedigt
und die Position in einem fragmentierten Markt weiter gestarkt werden.

Die erste Beteiligung des DBAG Fund VII wurde im Méarz 2017, nur gut zwei Monate nach
dem Start seiner Investitionsperiode, vereinbart. Im Rahmen eines MBO wird der Fonds die
Mehrheit der Anteile an der Radiologischen Gemeinschaftspraxis Herne GbR und der Ranova
Uberértliche Gemeinschaftspraxis fiir Radiologie und Nuklearmedizin GbR tbernehmen. Die
beiden Radiologie-Praxen mit 15 Standorten in benachbarten Stadten in Nordrhein-Westfalen
werden in einer Gesellschaft gebiindelt und damit zu einem regional fiihrenden Anbieter
fur radiologische Untersuchungen und Behandlungen. Durch die Zusammenfthrung soll das
Leistungsangebot weiter verbessert werden. Die RADIOLOGIE-GRUPPE soll die Verbund-
vorteile durch organische Weiterentwicklung, durch die Ubernahme weiterer Praxen und durch
zusatzliche Krankenhaus-Kooperationen ausbauen.

MORE THAN MEALS markiert den Erfolg einer strategischen Weichenstellung, die wir 2016
erreicht hatten: Dank der besonderen Struktur des DBAG Fund VII konnte ein Konzept zum
Aufbau einer Unternehmensgruppe umgesetzt werden, das mehr Eigenkapital erfordert, als
DBAG-Fonds Ublicherweise in eine Transaktion investieren. Durch zwei parallel vereinbarte
Akquisitionen entsteht ein europdischer Marktfthrer fiir gektihlte Convenience-Produkte. Dazu
hat der DBAG Fund VIl unter Einsatz des Top-up Funds Uber eine Management-Holding die
Anteile der Abbelen GmbH (Abbelen) und der Oscar Mayer Limited (Oscar Mayer) erworben.
Mit dem Top-up Fund sind auch Eigenkapitalbeteiligungen des DBAG Fund VIl von mehr als
100 Millionen Euro moéglich. Abbelen ist der groBte Hersteller gekihlter Frikadellen und Fertig-
Hamburger in Deutschland; die Produkte werden Uberwiegend unter den Handelsmarken der
Lebensmittelketten angeboten. Oscar Mayer ist ein in GroBbritannien flihrender Hersteller
von Fertiggerichten und Snacks fur groBe Lebensmittelketten und Discounter. Die beiden
Unternehmen werden eigenstandig weitergefthrt, sind nun aber unter dem Dach einer ge-
meinsamen Management-Holding aktiv. Ziel ist es, die Produktpalette der Unternehmen aus-
zubauen und die Vertriebsaktivitaten starker zu internationalisieren. Hierzu sollen auch weitere
Unternehmenszukaufe beitragen. More than Meals gehort seit April 2017 zum Portfolio.

Die duagon AG entwickelt Netzwerkkomponenten fir die Datenkommunikation in Schienen-
fahrzeugen. Diese dritte Beteiligung des DBAG Fund VIl ist das erste MBO eines DBAG-
Fonds in der Schweiz. DUAGON-Produkte ermoglichen die Kommunikation zwischen den
einzelnen Systemen in Schienenfahrzeugen wie Turen, Bremsen, Klimaanlagen und einem
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Ubergeordneten Leitrechner. Nahezu alle Zughersteller und Systemlieferanten nutzen Produkte
des Unternehmens. Duagon (Beteiligungsbeginn: Juli 2017) soll als Komplettanbieter von
Losungen fur die Datenkommunikation in Schienenfahrzeugen etabliert werden — durch ein
breiteres Produktportfolio und durch Akquisitionen auch im erweiterten Wettbewerbsumfeld.

Die Beteiligung an der vitronet Projekte GmbH ist ebenfalls Folge einer strategischen
Weichenstellung: Mit dem MBO von VITRONET ist der DBAG ECF erstmals eine Mehrheits-
beteiligung eingegangen. Nach einer Erweiterung der Investitionskriterien 2016 stellt der Fonds
selektiv auch Mittel fur MBOs bereit, deren Eigenkapitalinvestition unter denen des DBAG
Fund VI oder DBAG Fund VIl liegt. Zuvor hatte sich der DBAG ECF ausschlieBlich minderheitlich
an Familienunternehmen beteiligt, um das Wachstum dieser Unternehmen zu finanzieren.
Vitronet bietet seinen Kunden alle Leistungen zur Errichtung von Breitbandnetzen an. Im
Fokus stehen neue Glasfaserverbindungen und die Aufriistung bestehender Netze. Chancen
ergeben sich aus der hohen und weiter steigenden Nachfrage nach schnellen, leistungsfahigen
Internetverbindungen.

Sechs Unternehmen starkten 2016/2017 ihre strategische Position im Wettbewerb durch
Unternehmenszukdufe. In einem Fall stellte die DBAG zur Finanzierung des Erwerbs weiteres
Eigenkapital bereit (0,6 Millionen Euro). Die hinzuerworbenen Unternehmen erreichen einen
Umsatz von zusammen rund 60 Millionen Euro und beschaftigen 250 Mitarbeiter.

VerauBerungen zu iiberdurchschnittlichen Kapitalmultiplikatoren

Das Ergebnis des Geschaftsjahres 2016/2017 ist in hohem Mal3 durch die Erfolge aus der Ver-
auBerung von funf MBOs und einer alteren Wachstumsfinanzierung gepragt. Die Beteiligun-
gen an FDG, Formel D, ProXES und Romaco (DBAG Fund V) sowie Schulerhilfe (DBAG Fund VI)
wurden mit Kapitalmultiplikatoren' zwischen 2,3 und 5,4 veraduBert. Der durchschnittliche
(ungewichtete) Kapitalmultiplikator betragt 3,8 — das ist deutlich mehr, als die vergangenen
VerauBerungen im langjahrigen Durchschnitt erreichten.

GROHMANN ENGINEERING war eine der erfolgreichsten und zugleich die élteste Beteiligung
im Portfolio: Eine Vorgdngergesellschaft der DBAG war die Beteiligung 1987 eingegangen,
1997 ging sie auf die DBAG Uber. Die DBAG hatte an dem Unternehmen 25,1 Prozent gehalten.
Im Januar 2017 wurde Grohmann Engineering, einer der Vorreiter im Maschinenbau fur
Elektromobilitat, an einen strategischen Kaufer verduBert. Trotz der Giberaus langen Haltedauer
wurde eine jahrliche Rendite erzielt, die unsere Erwartungen an eine Wachstumsfinanzierung
Ubertrifft.

Die FDG-GRUPPE, ein franzosisches Dienstleistungsunternehmen fir den Handel, gehorte seit
Juni 2010 zum Portfolio. Im April 2017 wurde sie an einen franzésischen Finanzinvestor verduBert.
Die DBAG und der DBAG Fund V hatten die Gruppe von den Grinderfamilien erworben.
Seitdem war das Unternehmen organisch, aber auch durch Zukaufe einzelner Produktlinien,
Marken oder Vertriebsnetzwerke, gewachsen. Ebenfalls von den Unternehmensgriindern
hatten die DBAG und der Fonds im Mai 2013 FORMEL D erworben. Der Dienstleister fur
Automobilunternehmen wurde nach vier Jahren mit einem durchschnittlichen jahrlichen
Umsatzwachstum von mehr als 20 Prozent im Juli 2017 an einen Finanzinvestor veraufBert.
PROXES ist ein Anbieter von Maschinen und Prozesslinien fur die Lebensmittelindustrie;
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das Unternehmen war seit Juni 2013 nach einem Buy-and-build-Konzept aus vier kleineren
Maschinenbauunternehmen entstanden und so zum Marktfihrer fiir Prozesstechnologie in der
Lebensmittelindustrie geworden. ProXES wurde im Juli 2017 an einen Finanzinvestor verauBert.
Ein strategischer Kéufer erwarb im Juni 2017 drei Viertel der Anteile an ROMACO; die verbleibenden
Anteile an dem Spezialanbieter von Verfahrens- und Verpackungstechnik fur die pharmazeutische
Industrie sollen bis 2020 an denselben Kaufer abgegeben werden. Seit Beteiligungsbeginn im April
2011 hatte sich das Unternehmen, auch durch Kdufe weiterer Unternehmen, zu einem , Full Liner”
entwickelt, der seinen Kunden Systemlésungen anbieten kann.

Mit SCHULERHILFE wurde im Juli 2017 das erste MBO aus dem Portfolio des DBAG Fund VI
verauBert. Schulerhilfe war das erste von insgesamt vier Unternehmen im Portfolio des Fonds,
das nicht aus einem der Kernsektoren der DBAG stammt. Dadurch erhielt der sehr erfolgreiche
Abschluss der Beteiligung fur die DBAG zusatzlich eine strategische Bedeutung. Das Unter-
nehmen, das seit Oktober 2013 zum Portfolio gehort hatte, hatte seine fiihrende Marktposition
mit einem durchschnittlichen jéhrlichen Umsatzwachstum von knapp zehn Prozent ausgebaut.
Dazu hatten auch weitere Lernangebote und ein Unternehmenszukauf beigetragen.

Das Portfolio der DBAG hat sich verjingt. Es enthielt zum Stichtag 30. September 2017 (ohne
die beiden auslandischen Buy-out-Fonds) 22 aktive Beteiligungen (Vorjahr: 23). 9 von 22 aktiven
Beteiligungen sind jinger als zwei Jahre, auf sie entfallen rund 47 Prozent der Anschaffungs-
kosten, aber lediglich 31 Prozent des aktuellen Wertes. Auf die zwolf Portfoliounternehmen mit
einer Haltedauer von mehr als zwei und weniger als funf Jahren (eine Beteiligung des DBAG
Fund V, sechs Beteiligungen des DBAG Fund VI, funf des DBAG ECF) entfallen weitere knapp
60 Prozent des Portfoliowertes. Vor einem Jahr waren noch rund 20 Prozent des Portfoliowertes
auf Beteiligungen entfallen, die langer als fiinf Jahre zum Portfolio gehorten.

ALTERSSTRUKTUR DES PORTFOLIOS

Anzahl der Anschaffungskosten IFRS-Wert IFRS-Wert
Beteiligungen (Mio. €) (Mio. €) (in%)

< 2 Jahre

1 Wert verbliebener Teile (u.a. Garantieeinbehalte) bereits verduBerter Engagements

Fondsberatung: Ausreichende Kapitalausstattung und weitere
Investitionszusagen sichern Basis fiir weitere Investitionstatigkeit

Im Geschaftsjahr 2016/2017 investierte die DBAG an der Seite des 2012 aufgelegten DBAG
Fund VI, des DBAG Fund VIl (2016) und des DBAG ECF, der 2011 eingeworben worden war.
Der DBAG Fund VI beendete mit dem elften MBO (Dieter Braun) seine Investitionsperiode im
Dezember 2016. Der DBAG Fund VIl vereinbarte bis zum Stichtag 30. September 2017 drei Be-
teiligungen. Der Fonds hat damit in weniger als einem Jahr nach Beginn der Investitionsperiode
mehr als 20 Prozent des zugesagten Kapitals abgerufen und ist zu rund 22 Prozent investiert.
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Der DBAG ECF befindet sich seit Juni 2017 in seiner ersten neuen Investitionsperiode, die bis
Ende 2018 dauern wird (DBAG ECF I). AnschlieBend, vom 1. Januar 2019 an, soll alle zwei Jahre
eine solche neue Investitionsperiode mit einer Laufzeit von jeweils zehn Jahren beginnen. Dank
dieser Struktur kann die DBAG Beteiligungen mit einer entsprechend langen Dauer anbieten und
so dem Wunsch von Familienunternehmen nach einer langfristigen Partnerschaft nachkommen.
Das Fundraising fur die erste neue Investitionsperiode des DBAG ECF wurde im Januar 2017
abgeschlossen: Insgesamt haben Investoren 85 Millionen Euro zugesagt; davon entfallen
35 Millionen Euro auf Co-Investitionen der DBAG und des Investmentteams.'

Die Investoren des DBAG Fund VIl zahlen fur die Beratung des Hauptfonds (808 Millionen Euro,
davon 183 Millionen von der DBAG) des DBAG Fund VIl durch die DBAG einen Vergttungssatz
in gegentber friheren Buy-out-Fonds unveranderter Hohe. Die Zusagen fir den Top-up Fund
(202 Millionen Euro, davon 17 Millionen Euro von der DBAG) werden nicht vergditet; hier zahlen
Investoren wie fir die Beratung des DBAG ECF Uber die Gesamtlaufzeit des Fonds eine Vergltung
auf Basis des investierten Kapitals sowie — im Fall des DBAG ECF | — einmalige Vergitungen far
neu eingegangene Beteiligungen.

Das von der DBAG verwaltete beziehungsweise beratene Vermogen betrug zum Stichtag
1.806 Millionen Euro (Vorjahr: 1.776 Millionen Euro). Es umfasst neben den investierten Mitteln
aus der DBAG-Bilanz und der Fonds die von den Fondsinvestoren abrufbaren Kapitalzusagen
sowie die Finanzmittel der DBAG.

Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr

Die Vergleichbarkeit mit den berichteten Vorjahreszahlen ist wegen der Anderungen zu IFRS 10
.Konzernabschlusse” eingeschrankt. Aufgrund der 2016/2017 erstmals anzuwendenden
Anderungen darf ein Tochterunternehmen (Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH) nicht
mehr konsolidiert werden. Die Finanzanlagen steigen um 7,9 Millionen Euro, weil das Tochter-
unternehmen jetzt mit seinem Nettovermogenswert berlcksichtigt wird. Die Finanzmittel
sind um 5,9 Millionen Euro niedriger; diese Liquiditat ist nun Teil des Nettovermégenswertes.
Die nachfolgenden Erlduterungen beziehen sich auf vergleichbar ermittelte Vorjahreszahlen. Die
Anderung der Konsolidierung hat keinen Einfluss auf das Konzerneigenkapital.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Konzernergebnis mehr als 80 Prozent hoher
als im Vorjahr

Das Konzernergebnis 2016/2017 Gbertrifft mit 90,4 Millionen Euro das Ergebnis des Geschafts-
jahres 2015/2016 von 49,5 Millionen Euro deutlich und erreicht damit den zweithéchsten Stand
seit Einfihrung der Bilanzierung nach IFRS zum Stichtag 31. Oktober 2004. MaBgebend hierfiir
ist vor allem das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft: Vor allem aufgrund mehrerer auch
im langfristigen Vergleich sehr erfolgreicher VerduBerungen fiel es mit 94,3 Millionen Euro um
mehr als die Halfte hoher aus als im Vorjahr. Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung
erreichten wie erwartet einen neuen Hoéchstwert. Der (negative) Aufwandssaldo (,, Ubrige Ergeb-
nisbestandteile” in der verkirzten Konzern-Gesamtergebnisrechnung unten) erhéhte sich um
2,4 Millionen Euro auf 30,9 Millionen Euro, weil angesichts des erfolgreichen Geschaftsverlaufs
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hohere Ruckstellungen fur erfolgsbasierte Vergtitungen gebildet wurden. Aufgrund der héheren
Ertrdge aus der Fondsverwaltung und -beratung verringerte sich der Nettoaufwand gegenuber
dem Vorjahr gleichwohl deutlich.

VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

inTsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst'

Konzern-Gesamtergebnis 93.318 42.971

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

Uberblick: Deutlich héhere Ertrige im Beteiligungsgeschift
und in der Fondsberatung

Das ERGEBNIS AUS DEM FONDS- UND BETEILIGUNGSGESCHAFT erreichte 121,3 Millionen
Euro. Das ist deutlich mehr als im Vorjahr (77,8 Millionen Euro). Es wird unverdndert maBgeblich
durch das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschéft bestimmt, sowohl in seiner absoluten Hohe
als auch in seiner Volatilitat (vgl. dazu im Einzelnen die Ausfihrungen unter ,Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft”).

Auch die Ertrdge aus der Fondsverwaltung und -beratung fielen mit 27,0 Millionen Euro um
nahezu die Halfte hoher aus als im Vorjahr (18,3 Millionen Euro). Mit dem Beginn der Inves-
titionsperiode des DBAG Fund VIl hat sich die Bemessungsgrundlage fiir die Ertrage aus der
Fondsberatung deutlich verbreitert; der Einfluss aus den VerduBerungen der DBAG-Fund-V-
Beteiligungen wurde mehr als ausgeglichen.
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ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG UND -BERATUNG
in Mio. €
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Ubrige Ergebnisbestandteile: Nettokostenquote sinkt trotz hoherer
Aufwandspositionen

Der Aufwandssaldo der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE, also der Saldo aus Personalauf-
wand, sonstigen betrieblichen Ertrdgen und Aufwendungen sowie dem Zinsergebnis, nahm
gegentber dem Vorjahreswert um 2,4 Millionen Euro zu.

Im Personalaufwand gab es gegenUber dem Vorjahr zwei erwahnenswerte Veranderungen:
Der Aufwand fur Lohne und Gehalter erhdhte sich unter anderem aufgrund der héheren
Mitarbeiterzahl; wir haben das Investmentteam erweitert und angesichts zunehmender
regulatorischer Auflagen die Corporate Functions im Unternehmen gestarkt. Die bereits
erwahnten Zufuhrungen zu den Ruckstellungen fur erfolgsbasierte variable Vergitungen der
Mitarbeiter und des Vorstands betragen 9,9 Millionen Euro (Vorjahr: 5,7 Millionen Euro). Dieser
Betrag setzt sich aus zwei groBeren Elementen zusammen: Zunachst ist mit 1,8 Millionen Euro die
VergUtung aus dem VerduBerungserfolg der Beteiligung an Grohmann Engineering enthalten;
diese Vergltung berilcksichtigt, dem zu Beteiligungsbeginn bestehenden Vergltungssystem
folgend, den gesamten Erfolg der Beteiligung tUber die Dauer von nahezu 20 Jahren. Im Vorjahr
gab es keine nennenswerte Vergltung nach diesem System. 8,1 Millionen Euro (Vorjahr:
6,7 Millionen Euro) betragen die Ruickstellungen fir die variable Vergtitung der Mitarbeiter und
des Vorstands, die sich unter anderem an der Anzahl neuer Beteiligungen, der Entwicklung
bestehender Beteiligungen und der Anzahl und dem Erfolg verduBerter Beteiligungen sowie
in erheblichem Umfang am Konzernergebnis und der damit verbundenen Rendite auf das
Eigenkapital bemisst.

Vergiitungssystem
Seite 104 und 224 ff.
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Pensionsverpflichtungen
und Planvermigen:
Konzernanhang

Seite 160 f.

Verfahren zur
Bewertung des Portfolios
Seite 155 ff.
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Die Entwicklung der sonstigen betrieblichen Ertrége hat den Saldo der Gibrigen Ergebnisbestandteile
ebenfalls belastet. Sie fielen um 2,1 Millionen Euro niedriger aus, weil wir weniger Kosten
aus unserem Beteiligungsgeschaft an die DBAG-Fonds weiterbelasten konnten. Dem steht
allerdings mit 4,4 Millionen Euro ein deutlich niedrigerer Aufwand (Vorjahr: 7,4 Millionen
Euro) fur transaktionsbezogene Beratung gegeniber. Dies hat die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen ebenso entlastet wie der Wegfall einmaliger Aufwendungen des Vorjahres in
Hohe von 1,9 Millionen Euro fiir das Fundraising (DBAG Fund VII) und 0,5 Millionen Euro fur das
Arrangieren der Kreditlinie. In dem Posten sind mit 0,4 Millionen Euro Kosten bertcksichtigt, die
fur die Begleitung der Stichprobenpriifung durch die Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung
DPR e.V. (DPR) und im weiteren Verlauf des Enforcement-Verfahrens entstanden sind.

Das SONSTIGE ERGEBNIS verbesserte sich gegentber dem Vorjahr deutlich um 9,4 Millionen
Euro. Wahrend im Vorjahr 6,6 Millionen Euro versicherungsmathematische Verluste aus der
Bewertung der Pensionsverpflichtungen zu berlcksichtigen waren, fihrte 2016/2017 der
Anstieg des zugrunde liegenden Rechnungszinses von 0,80 Prozent (30. September 2016)
auf 1,55 Prozent (30. September 2017) zu versicherungsmathematischen Gewinnen von
3,5 Millionen Euro. Dariber hinaus sind in dem Posten 0,6 Millionen Euro realisierte Verluste
aus Wertpapierverkaufen und negative Wertanderungen des Wertpapierbestands enthalten,
die ebenfalls auf den jiingsten Zinsanstieg zurtickgehen.

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschadft: Grofiter Beitrag
aus Verduflerungsgewinnen

Ublicherweise spiegelt das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft im Wesentlichen die Wert-
entwicklung der Beteiligungen an den Portfoliounternehmen wider, die ganz tiberwiegend Gber
konzerninterne Investmentgesellschaften gehalten werden. Damit héngt es nicht nur von den
Ergebniserwartungen der Portfoliounternehmen ab, sondern auch — tber deren Bewertung mit
Multiplikatoren bérsennotierter Referenzunternehmen (,Peer Groups”) — von der Entwicklung
der Kapitalmarkte. In diesem Geschaftsjahr ist das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft maf-
geblich von den Wertanderungen im Geschaftsjahr 2016/2017 gepragt, die durch VerauBerung
auch realisiert wurden. AuBerdem sind in diesem Ergebnis die laufenden Ertrage aus dem Port-
folio sowie der Saldo aus Aufwand und Ertrag der konzerninternen Investmentgesellschaften
enthalten. Ergebnismindernd berticksichtigt sind die Gewinnanspriiche der Minderheitsgesell-
schafter der konzerninternen Investmentgesellschaften.
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ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT

inTsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst’
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio brutto 106.890 68.904
Auf Minderheitsgesellschafter konzerninterner |
Investmentgesellschaften entfallende Gewinne -14.354 -12.453
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio netto 92,536 56.452
Laufende Ertrage aus dem Portfolic 8813| 6506
Ergebnis aus dem Portfolio 101.350 62.958

Ergebnis aus Ubrigen Aktiva und Passiva konzerninterner

Investmentgesellschaften -6.685 -4.002
Ergebnis aus sonstigen Finanzanlagen -392 473
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 94.272 59.429

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

Das BRUTTO-BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS des Portfolios Ubertrifft den Vorjah-
reswert um 38,0 Millionen Euro oder rund 55 Prozent. Wir hatten in den vergangenen Jahren
kontinuierlich investiert und konnten deshalb 2016/2017 in einem aufnahmebereiten Markt
sechs Portfoliounternehmen verauBern — mehr als ein Viertel des Bestands zu Geschéaftsjahres-
beginn. Dabei realisierten wir insbesondere in der zweiten Hélfte des Geschéaftsjahres Bewertun-
gen, die deutlich Uber den Zeitwerten am vorangegangenen Bilanzstichtag lagen; Erkenntnisse
aus den Verkaufsprozessen hatten bereits zu den Bewertungsstichtagen des ersten Halbjahres
zu deutlichen Aufwertungen gefiihrt. Die VerauBerungspreise spiegeln vor allem die gute strate-
gische Weiterentwicklung der Unternehmen in den vergangenen Jahren wider. Sie sind aber
auch Ausdruck einer insgesamt positiven Kapitalmarktstimmung, die auch den Wert der Gbrigen
Portfoliounternehmen begtnstigte. Weniger bedeutsam als im Vorjahr war hingegen der Einfluss
aus der operativen Entwicklung der Unternehmen.

QUELLENANALYSE 1: Zum Stichtag 30. September 2017 haben wir den Fair Value von 14 Port-
foliounternehmen nach dem Multiplikatorverfahren ermittelt. Dabei haben wir (Uberwiegend)
auf das fur 2017 erwartete Ergebnis und auf die zum Jahresende erwartete Verschuldung
der Unternehmen abgestellt sowie die Kapitalmarktbewertungen und die Wechselkurse zum
Stichtag berlcksichtigt. Bei einigen Unternehmen haben wir Unsicherheitsabschlage auf das
erwartete Ergebnis vorgenommen, weil sich die Informationen aus den Portfoliounternehmen
Uberwiegend auf den Stand 30. Juni 2017 beziehen. Sechs Unternehmen sind mit dem
urspringlichen Transaktionspreis berticksichtigt, gegebenenfalls angepasst um Veranderungen
der Wahrungsparitdten. Zwei Unternehmen, die besonders stark wachsen, bewerten wir nach
dem DCF-Verfahren. Beim Wertansatz der auslandischen Buy-out-Fonds berlcksichtigen wir
die Bewertung der Fondsmanager.

[~
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BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS PORTFOLIO NACH ERGEBNISQUELLEN
QUELLENANALYSE 1

inTsd. € 2016/2017 2015/2016

Fair Value der nicht bérsennotierten Beteiligungen

106.890 68.904

BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS PORTFOLIO NACH ERGEBNISQUELLEN
QUELLENANALYSE 2

inTsd. € 2016/2017 2015/2016
Positives Ergebnis 128.025 95.367
Negatives Ergebnis 2135 -26.463
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 106.890 68.904

BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS PORTFOLIO NACH ERGEBNISQUELLEN
QUELLENANALYSE 3

inTsd. € 2016/2017 2015/2016
Bewertungsergebnis 25.087 60.374

106.890 68.904

Der Beitrag aus der Veranderung des Ergebnisses und der Verschuldung kann als Ausweis der
operativen Verbesserung oder der strategischen Weiterentwicklung der Portfoliounternehmen
herangezogen werden.

Zunachst zum Wertzuwachs aufgrund hoherer Ergebnisse: Er fiel deutlich niedriger aus als im
Vorjahr. Das liegt erstens daran, dass im Vorjahr mehr Unternehmen, 17 statt jetzt 14, nach
dem Multiplikatorverfahren bewertet wurden. Darunter waren mit FDG, Formel D, Grohmann,
ProXES, Romaco und Schulerhilfe sechs Unternehmen, deren Entwicklung weit vorangeschrit-
ten war und die inzwischen verdauBert wurden; auf diese Unternehmen war 2015/2016 mit
20,9 Millionen Euro fast die Halfte des Wertbeitrags aus der Ergebnisveranderung entfallen.
Zweitens sind unter den 17 nach dem Multiplikatorverfahren bewerteten Unternehmen aktuell
zwei, deren Ergebnis 2017 den Vorjahreswert voraussichtlich deutlich unterschreiten wird. Dies
ist im einen Fall auf den unerwartet schwachen Auftragseingang im aktuellen Geschéftsjahr,
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im anderen Fall auf die mangelnde Verflgbarkeit geeigneter Mitarbeiter und daraus resultie-
rende hohere Aufwendungen zurlckzufthren. Das Geschaftsmodell der Unternehmen wird
dadurch jeweils nicht infage gestellt; dennoch verzégern sich Ergebnisbeitrdge oder setzen
zunachst weitere Aufwendungen voraus. Allein diese beiden Unternehmen belasten aufgrund
ihrer Ergebnisentwicklung das Bewertungsergebnis mit 13,2 Millionen Euro. SchlieBlich drittens:
Unser Portfolio ist insgesamt jung. Neun Unternehmen sind in den vergangenen beiden Jahren
dazugekommen. Allein sieben davon sind ehemalige Familienunternehmen, in denen wir die
Unternehmensnachfolge begleiten. In solchen Situationen missen zum Beispiel oft zunachst
Strukturen geschaffen werden, um das Entwicklungspotenzial zu heben, aus dem sich Umsatz-
wachstum und Margensteigerung ergeben. Sechs dieser Unternehmen gehoren seit weniger als
einem Jahr zum Portfolio und sind deshalb zu ihrem Transaktionswert bilanziert.

Wir erhalten wahrend unserer Beteiligung, jedenfalls im Falle eines MBOs, grundséatzlich keine
laufenden Ausschittungen. Die Portfoliounternehmen kénnen deshalb Uberschiisse zur
Verringerung ihrer Verschuldung nutzen. Dies gilt in besonderem MaBe fiir die Unternehmen, die
schon langer im Portfolio sind. Allerdings finanzieren unsere Portfoliounternehmen gelegentlich
ihre Unternehmenszukaufe und meistens den Aufwand, der gerade zu Beteiligungsbeginn
fur das AnstoBen der Weiterentwicklung nétig ist, aus der eigenen Bilanz. Die Verschuldung
eines einzelnen Unternehmens kann so auch ansteigen. Deshalb war der Wertbeitrag aus der
Entwicklung der Verschuldung der Portfoliounternehmen 2016/2017 insgesamt negativ.

Der groBte Beitrag zum Bewertungsergebnis des fortgefuhrten Portfolios geht auf den Einfluss
hoherer Bewertungsmultiplikatoren zuriick. Die Bewertungen bérsennotierter Vergleichsunter-
nehmen haben sich auf Jahressicht fast durchgangig verbessert. In der Bewertung zum aktuellen
Stichtag waren deshalb ganz tGberwiegend héhere Multiplikatoren anzuwenden als ein Jahr
zuvor. Im Durchschnitt war unser Portfolio Gber alle Beteiligungen hinweg zum Stichtag mit
dem 7,5-Fachen des fur 2017 erwarteten EBITDA der Portfoliounternehmen bewertet (Vorjahr:
7,7-Faches — zu berUcksichtigen ist, dass sich die Portfolios zu den beiden Stichtagen nach zahl-
reichen VerauBerungen und neuen Beteiligungen deutlich unterscheiden).

Veranderungen der Wahrungsparitaten wirkten sich per saldo in geringem MaBe negativ auf
die Bewertung von zwei Portfoliounternehmen (mageba, Pfaudler) aus. Die anhaltend gute
wirtschaftliche Entwicklung der nach dem DCF-Verfahren bewerteten Portfoliounternehmen
hat zu hoheren Planzahlen gefuhrt. Die daraus resultierenden héheren Bewertungen trugen zu
den sonstigen Einflissen in Hohe von 3,4 Millionen Euro bei.

Im Abgangsergebnis ist auch der Erfolg aus der TeilverduBerung der Beteiligung an Gienanth
enthalten.

Der negative Effekt aus den zu Anschaffungskosten bewerteten Portfoliounternehmen geht auf
Veranderungen der Wahrungsparitaten zurtick (duagon, More than Meals).

QUELLENANALYSE 2: Die positiven Wertveranderungen entfallen — neben den verduBerten —
auf elf aktive Beteiligungen. Sechs Beteiligungen sind, wie erwahnt, aufgrund der Haltedauer
von weniger als zwolf Monaten mit dem Transaktionspreis bewertet. Funf Unternehmens-
beteiligungen und die beiden Beteiligungen an fremdgemanagten auslandischen Buy-out-Fonds
lieferten einen negativen Beitrag zum Bewertungs- und Abgangsergebnis. Auch zwei Gesell-
schaften, Uber die Garantieeinbehalte und Restvermégen aus friiheren Beteiligungen abge-
wickelt werden, wurden niedriger bewertet als ein Jahr zuvor.
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QUELLENANALYSE 3: Die VerduBerung der Beteiligungen an FDG, Formel D, Grohmann
Engineering, Romaco, ProXES und Schilerhilfe ist abgeschlossen; der Erfolg aus diesen Ver-
auBerungen bestimmt weitgehend das Abgangsergebnis. Hinzu kommt der Erfolg aus der
TeilverduBerung der Beteiligung an Gienanth. Im Vorjahr war zum Stichtag eine VerauBerung
(Broetje-Automation) vereinbart, aber noch nicht vollzogen; der Wertbeitrag aus der Transaktion
war deshalb als noch nicht realisiertes Abgangsergebnis erfasst worden.

Auf MINDERHEITSGESELLSCHAFTER DER KONZERNINTERNEN INVESTMENT-
GESELLSCHAFTEN ENTFALLENDE GEWINNE minderten das Ergebnis aus dem Beteili-
gungsgeschaft um 14,4 Millionen Euro (Vorjahr: 12,5 Millionen Euro). Dabei handelt es sich mit
0,6 Millionen Euro (Vorjahr: 0,5 Millionen Euro) um den Anteil der Investmentmanager am laufen-
den Gewinn der konzerninternen Investmentgesellschaften und mit 13,8 Millionen Euro (Vorjahr:
12,0 Millionen Euro) um den auf sie entfallenden Carried Interest aus ihren privaten Beteiligungen
an den betreffenden Gesellschaften des DBAG Fund V und des DBAG ECF. Der im aktuellen
Abschluss berlcksichtigte rechnerische Carried Interest spiegelt den Saldo der Wertsteigerung
der Beteiligungen der Fonds im Geschaftsjahr 2016/2017 sowie — im Falle des DBAG Fund V - die
realisierten Abgangsgewinne (Broetje-Automation, FDG, Formel D, ProXES und Romaco) wider.
Der rechnerische Carried Interest verdndert sich mit der weiteren Wertentwicklung der Beteili-
gungen der Fonds. Die Auszahlung wird sich entsprechend der Realisierung der Wertsteigerung
der einzelnen Beteiligungen Uber einen Zeitraum von mehreren Jahren erstrecken.

Die Investitionsperiode des DBAG Fund VI endete im Dezember 2016. Mit den bisherigen
Kapitalrtckflussen an die Investoren, etwa nach der VerauBerung der Beteiligung an Schdlerhilfe,
sind die Voraussetzungen zur Berlcksichtigung von Carried Interest nach unserer Auffassung
noch nicht erfullt.

Die IFRS-konforme Berticksichtigung von Carried Interest bei der Bewertung der konzerninternen
Investmentgesellschaften und die sich hierauf beziehende Berichterstattung im Konzernanhang
ist Gegenstand eines Enforcement-Verfahrens, das seit Januar 2017 auf Ebene der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gefihrt wird. Zuvor hatte sich die DBAG mit dem Ergebnis
(Fehlerfeststellung) einer Stichprobenprifung des Konzernabschlusses zum 30. September
2015 durch die Deutsche Priifstelle fur Rechnungslegung DPR e. V. (DPR) nicht einverstanden
erklart; diese Prifung hatte im Januar 2016 begonnen. Sollte die BaFin der Auffassung folgen,
welche zu der Fehlerfeststellung gefiihrt hatte, so ware bei der Bewertung der konzerninternen
Investmentgesellschaft des DBAG Fund VI zum 30.September 2017 erstmals rechnerischer
Carried Interest von 8,4 Millionen Euro wertmindernd zu beriicksichtigen. Sollte die BaFin der
Auffassung folgen, welche unserer bisherigen Methode zur Berticksichtigung des Carried Interest
zugrunde liegt, so ware eine solche wertmindernde Bertcksichtigung im Konzernabschluss zum
30. September 2017 nicht vorzunehmen. Da wir unsere Methode weiterhin fur sachgerecht
halten und das Enforcement-Verfahren nicht abgeschlossen ist, haben wir unsere Methode im
Konzernabschluss zum 30. September 2017 beibehalten. Fur die Berticksichtigung von Carried
Interest bei der Bewertung der konzerninternen Investmentgesellschaften des DBAG Fund V, des
DBAG ECF und des DBAG Fund VIl fihren beide Methoden zum gleichen Ergebnis.

Die LAUFENDEN ERTRAGE AUS DEM PORTFOLIO betreffen Uberwiegend Zinsen aus Gesell-
schafterdarlehen, in geringerem Umfang Ausschittungen der Portfoliounternehmen.
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ZEHNJAHRESUBERSICHT ERTRAGSDATEN

in Mio. € 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017

11 Monate  angepasst'

Ergebnis aus dem

Beteiligungsgeschaft? -53,4 31,8 53,2 -4,5 51,3 41,0 50,7 29,2 59,4 94,3
Ertrage aus der Fonds-
verwaltung und -beratung - - - - - - 22,2 19,2 18,3 27,0
Ubrige Ergebnisbestandteile® - 49 94 55  -154 40 73 245 213 284 309
BT 553 24 376 199 - 470 338 a8a 271 93 90,4
Konzemergebnis - s 196 41 166 a5 323 80 270 495 90,4
Sonstiges Ergebris® - 23 33 o7 62 37 -4 04  -65 29
Konzern-Gesamtergebnis - 173 308 159 383 286 - a6 74 30 933
Eigenkapitarendite je Aktie in%  -175 73 127 62 67 15 159 96 149 . 26,5

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

2 Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie laufende Ertrége aus Finanzanlagen

3 Saldo der tbrigen Aufwands- und Ertragsposten; bis einschieBlich GJ 2007/2008 ,, Sonstiges Ergebnis”, bis GJ 2012/2013 einschlieBlich Ertrdge aus Fondsberatung
4 Seit dem GJ 2009/2010 werden versicherungsmathematische Gewinne/Verluste des Planvermégens tber das , Sonstige Ergebnis” direkt im Eigenkapital erfasst.

Finanzlage

Gesamtbewertung: Solide Finanzlage sichert Finanzierung
der Investitionsvorhaben

Die Finanzmittel des Konzerns bestehen neben den flussigen Mitteln von 128,0 Millionen Euro

zu 33,7 Millionen Euro aus verzinslichen Wertpapieren deutscher Emittenten mit einem Rating
nach Standard & Poor’s von mindestens ,A". Sie Ubertreffen zum aktuellen Stichtag den Vor-
jahreswert deutlich, und zwar um 89,0 Millionen Euro. Der Anstieg geht auf im langjahrigen
Vergleich ungewohnlich viele und erfolgreiche VerduBerungen zurtick. Daneben liegen Finanz-
mittel in Hohe von 14,5 Millionen Euro in konzerninternen Investmentgesellschaften. Auch diese
Mittel stehen flr Investitionen zur Verfigung. Sie beinhalten zum Stichtag neben Wertpapieren

im Wert von 5,3 Millionen Euro flissige Mittel in Hohe von 9,2 Millionen Euro.

Unserer Finanzierungsstrategie entspricht es, Finanzmittel vorzuhalten, und zwar etwa im Ge-
genwert eines durchschnittlichen einjdhrigen Investitionsprogramms. Die DBAG finanziert sich
langfristig am Kapitalmarkt und nicht Gber Bankschulden, sie will jederzeit in der Lage sein, den
Co-Investitionsvereinbarungen mit den DBAG-Fonds nachzukommen. Die offenen Zusagen fur
Co-Investments an der Seite des DBAG Fund VIl und des DBAG ECF betrugen per 30. September
2017 rund 250 Millionen Euro. Aus dem geplanten Investitionsfortschritt des neuen Geschafts-
jahres und der beiden folgenden Jahre ergibt sich ein durchschnittlicher Liquiditatsbedarf von
jéhrlich rund 70 Millionen Euro; der tatsachliche Bedarf kann stark schwanken.

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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Die nachfolgende Kapitalflussrechnung nach IFRS erldutert die Veranderung der flissigen Mittel.

VERKURZTE KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

inTsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst’

Konzernergebnis 90.392 49.455

Wertsteigerung (-) / Wertreduzierung (+) und positive (-) / negative (+)

Abgangsergebnisse von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen -92.035 -53.380

Sonstige nicht zahlungswirksame Veranderungen 1.183 3.289

Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -460 -635

Einzahlungen aus Abgédngen von Finanzanlagen sowie Krediten

und Forderungen 199.286 44.711

Auszahlungen fr Investitionen in Finanzanlagen sowie Kredite

und Forderungen -54.697 -50.662

Auszahlungen fur Investitionen in sonstige Finanzinstrumente -35.649 0

Einzahlungen (+) / Auszahlungen (-) von lang- und kurzfristigen
Wertpapieren -13.384 8.785

Finanzmittelbestand am Ende der Periode 127.976 51.361

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

Im Geschaftsjahr 2016/2017 erhohte sich der FINANZMITTELBESTAND gemdl3 der
Kapitalflussrechnung (umfasst nach IFRS ausschlieBlich flissige Mittel) um 76,6 Millionen Euro
auf 128,0 Millionen Euro (Stichtag 30. September 2016: 51,4 Millionen Euro).

MITTELZUFLUSSE AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT gehen Uberwiegend auf Aus-
schuttungen der konzerninternen Investmentgesellschaft fir den DBAG Fund V zurick. Aus
dem Portfolio des Fonds waren 2016/2017 funf Beteiligungen abgegangen (Broetje-Automation,
FDG, Formel D, ProXES und Romaco), daraus flossen 122,1 Millionen Euro zu. Die konzerninterne
Investmentgesellschaft fir den DBAG Fund VI schittete nach der VerduBerung der Beteiligung an
Schulerhilfe, der TeilverauBerung der Beteiligung an Gienanth und der Refinanzierung von Infiana
43,2 Millionen Euro aus. Die VerauBerung der Beteiligung der DBAG an Grohmann Engineering
flhrte zu einem Mittelzufluss von weiteren 29,1 Millionen Euro. MITTELABFLUSSE AUS
DER INVESTITIONSTATIGKEIT betrafen im Wesentlichen Kapitalabrufe der konzerninternen
Investmentgesellschaften fur neue Beteiligungen des DBAG Fund VI (26,0 Millionen Euro,
Uberwiegend fur Dieter Braun und Frimo), DBAG Fund VII (12,9 Millionen Euro, Gberwiegend
duagon, More than Meals, Radiologie-Gruppe) und DBAG ECF (15,5 Millionen Euro, Gberwiegend
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Rheinhold & Mabhla, vitronet). Erstmals haben wir im vergangenen Geschaftsjahr im Zuge der
Strukturierung einer Beteiligung an neuen Portfoliounternehmen (More than Meals, duagon)
in gréBerem Umfang konzerninternen Investmentgesellschaften kurzfristige Darlehen gewahrt.
Nach Festlegung der finalen Kapitalstruktur werden die Darlehen durch Akquisitionsfinanzierung
und Eigenkapital refinanziert. Dieses Vorgehen optimiert die Rendite des fiir den DBAG Fund VIl
eingesetzten Kapitals. Daraus resultierte ein Mittelabfluss in Hohe von 35,6 Millionen Euro
(,,Auszahlungen fur Investitionen in sonstige Finanzinstrumente”).

Im Saldo erwirtschaftete das Beteiligungsgeschaft 2016/2017 einen Mittelzufluss in Hohe von
108,9 Millionen Euro. Im vorangegangenen Geschéftsjahr war ein Mitteleinsatz von 6,0 Millionen
Euro erforderlich gewesen. Bei der Bewertung ist zu berlcksichtigen, dass sowohl dem
Mittelzufluss als auch dem Mittelabfluss des Geschéaftsjahres 2016/2017 in erheblichem Umfang
Beteiligungsentscheidungen des Vorjahres zugrunde liegen. Die hohe Volatilitat ist also zum Teil
stichtagsbedingt und zudem die Folge weniger, aber betragsmaBig jeweils sehr bedeutender
Zahlungsstréme im Transaktionsgeschaft und damit typisch fur unser Geschaftsmodell.

Aus Wertpapiertransaktionen resultierte ein Auszahlungssaldo von 13,4 Millionen Euro.

Auch die Auszahlung der Dividende Ende Februar 2017 (18,1 Millionen Euro) verminderte den
Finanzmittelbestand.

ZEHNJAHRESUBERSICHT ZUR FINANZLAGE

in Mio. € 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017

11 Monate  angepasst'

Cashflow aus

betrieblicher Tatigkeit 3,0 -3,5 -12,8 0,9 -9,6 -12,0 0,0 71 -0,6 -0,5
Cashflow aus der

Investitionstatigkeit 3,8 19,6 -44,4 33,1 -18,2 18,7 67,9 20,1 1,9 95,1
Cashflow aus der

Finanzierungstatigkeit -57,3 -5,5 -13,7 -19.1 -10,9 -16,4 -16,4 -27,4 23,5 -18,1
Veranderung

der Finanzmittel? -50,5 10,6 -70,9 14,9 -38,8 -9,8 50,9 -0,1 24,8 76,6

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (siehe Tz. 3 des Konzernanhangs)
2 Finanzmittel: flissige Mittel und langfristige Wertpapiere; ohne Finanzmittel in konzerninternen Investmentgesellschaften

Vermogenslage

Gesamtbewertung: Deutlicher Vermogenszuwachs nach
mehreren erfolgreichen Verduflerungen

Die Bilanzsumme féllt zum Stichtag 30. September 2017 um 68,2 Millionen Euro hoher aus als
zu Beginn des Geschéftsjahres, vor allem wegen des Anstiegs der flissigen Mittel und des Eigen-
kapitals. Der Zuwachs geht auf den Mittelzufluss nach erfolgreichen VerauBerungen zurtck; die
flissigen Mittel entsprechen mehr als einem Viertel des Konzernvermogens, das dartiber hinaus
im Wesentlichen aus dem Beteiligungsportfolio besteht.



96

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

VERKURZTE KONZERNBILANZ

inTsd. € 30.9.2017 30.9.2016

angepasst’
Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 262.605 316.341
Langfristige Wertpapiere 33659 21.279
Ubrige langfristige Vermagenswerte 182 2081
Langfristige Vermogenswerte 298.086 339.701
Sonstige Finanzinstrumente 35 649 0
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande aor2| 4414
Flissige Mittel 127976 | 51.361
Ubrige kurzfristige Vermagenswerte 664 8.682
Kurzfristige Vermogenswerte 174.320 64.457
Aktlva 7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 472.405 404.158
Eigenkapital aaagea| 369,619
Langfristiges Fremdkapital wan | 15.203
Kurzfristiges Fremdkapital 16050 | 19335
Passnva 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 472.405 404.158

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

Vermogens- und Kapitalstruktur: Vermogenstruktur deutlich
verandert, Kapitalstruktur im Wesentlichen unverandert

2016/2017 haben sieben verauBerte Unternehmen das Portfolio verlassen, die zum Vorjahres-
stichtag rund ein Viertel des Gesamtvermdgens ausgemacht hatten. Die VerduBerungserlose
Ubertrafen den Wertansatz dieser Unternehmen zu Geschaftsjahresbeginn noch einmal
erheblich. Dies fihrte zu einer Verlangerung der Bilanz und zu einer deutlichen Veranderung
der VERMOGENSSTRUKTUR. Die Finanzanlagen verminderten sich deutlich, die Finanzmittel
stiegen gleichzeitig signifikant an. Zum Stichtag 30. September 2017 waren 56 Prozent (Vorjahr:
78 Prozent) in Finanzanlagen investiert. 34 Prozent des Gesamtvermdgens (Vorjahr: 18 Prozent)
waren Finanzmittel und standen fur Investitionen zur Verfigung. Kurzfristige Darlehen, die die
DBAG im Zuge der Strukturierung der Beteiligung an neuen Portfoliounternehmen (More than
Meals, duagon) konzerninternen Investmentgesellschaften gewahrt hatte, sind zum Stichtag
mit einem Wert von 35,6 Millionen Euro als sonstige Finanzinstrumente in den kurzfristigen
Vermdgenswerten bilanziert.

Das Verhaltnis von Finanzanlagen zu Finanzmitteln verdnderte sich deutlich. Zum Stichtag
30. September 2017 betrug es 1,6 zu 1 (30. September 2016: 4,4 zu 1).

Das Eigenkapital erhohte sich dank des Konzernergebnisses gegentiber dem Bilanzstichtag des
Vorjahres um 75,3 Millionen Euro auf 444,9 Millionen Euro. Das Eigenkapital je Aktie stieg von
24,57 Euro auf 29,57 Euro. Bezogen auf das (um den zur Ausschiittung vorgesehenen Betrag
reduzierte) Eigenkapital zu Beginn des Geschéftsjahres ist das ein Plus von 26,5 Prozent.
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Die Kapitalstruktur éanderte sich nur geringfligig. Die ohnehin sehr hohe Eigenkapitalquote
stieg von 91,5 auf 94,2 Prozent. Das Eigenkapital deckt das langfristige Vermogen — wie zum
vorangegangenen Bilanzstichtag — vollstandig und das kurzfristige Vermdgen zu 84 Prozent
(Vorjahr: 46 Prozent). Kurzfristig nicht bendtigte Liquiditat wurde zum Teil in Wertpapieren
angelegt. Diese Wertpapiere sind nach den IFRS im langfristigen Vermdgen auszuweisen.

Die seit Anfang 2016 bestehende Kreditlinie von 50 Millionen Euro wurde im dritten Quartal
vortbergehend in Hohe von zehn Millionen Euro gezogen, weil sich Zuflisse aus VerauBerungen
verzogerten und neue Beteiligungen zu finanzieren waren. Zum Stichtag war sie nicht in
Anspruch genommen.

Finanzanlagen einschliefllich Kredite und Forderungen: Portfoliowert
nach Verauflerungen niedriger

Die Finanzanlagen einschlieBlich Kredite und Forderungen werden wesentlich durch den
PORTFOLIOWERT bestimmt; sie verminderten sich trotz der regen Investitionstatigkeit im
Wesentlichen aufgrund der VerduBerung von sechs Unternehmensbeteiligungen.

Die ANTEILE DER MINDERHEITSGESELLSCHAFTER KONZERNINTERNER INVESTMENT-
GESELLSCHAFTEN sind gegenlber dem Stand zu Geschaftsjahresbeginn im Saldo um
15,9 Millionen Euro gesunken. Nach Abschluss der VerduBerung der Beteiligungen an der
Seite des DBAG Fund V wurden Carried Interest-Anspriche in Hohe von 29,5 Millionen Euro
ausgezahlt; die Auszahlungen Ubertrafen den Wertzuwachs der Beteiligungen des DBAG ECF
und der verbliebenen Beteiligung des DBAG Fund V.

Der Riickgang der UBRIGEN AKTIVA/PASSIVA DER KONZERNINTERNEN INVESTMENT-
GESELLSCHAFTEN istim Wesentlichen auf den Riickgang der flussigen Mittel zurlickzufiihren, da

die im September 2016 abgerufenen Mittel fur Polytech Anfang Oktober 2016 investiert wurden.

FINANZANLAGEN EINSCHL. KREDITE UND FORDERUNGEN

in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016

angepasst’

Portfoliowert (einschl. Kredite und Forderungen)

brutto 251.722 302.597
Anteile Minderheitsgesellschafter konzerninterner
Investmentgesellschaften -12.904 -28.847
netto 238.818 273.751
Ubrige Aktiva/Passiva der konzerninternen
Investmentgesellschaften 22.373 40.132
Sonstige langfristige Vermogensgegenstande 1.415 2.458
Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 262.605 316.341

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (siehe Tz. 3 des Konzernanhangs)
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Verinderung des Portfoliowerts
Seite 98

Moglicher Carried Interest
aus dem DBAG Fund VI
Seite 92
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15 Die Verduferung der
Beteiligung an Broetje-
Automation wurde

bereits im Geschiftsjahr
2015/2016 vereinbart, aber
erst nach dem Stichtag

30. September 2016 voll-
zogen. Zu diesem Stichtag
war die Beteiligung bereits
mit dem Verduferungs-
preis bewertet, sodass

aus dem Abgang der
Beteiligung kein Ergebnis-
beitrag mehr erwuchs.

Eine vollstindige Liste der Port-
foliounternehmen findet sich auf
der Website der DBAG sowie auf

Seite 23 dieses Berichts

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Portfolio und Portfoliowert: 22 aktive Unternehmensbeteiligungen

Das PORTFOLIO der DBAG bestand am 30. September 2017 aus 22 Unternehmensbeteiligungen
und zwei Beteiligungen an fremdgemanagten ausldndischen Private-Equity-Fonds, die wir
2000 beziehungsweise 2002 mit dem Ziel der Portfoliodiversifikation eingegangen sind. Die
Beteiligungen werden nach VerauBerung der direkt gehaltenen Beteiligung an Grohmann
Engineering mit nur noch einer Ausnahme indirekt tber konzerninterne Investmentgesellschaften
gehalten. Sie entfallen auf 14 Beteiligungen an MBOs und acht Beteiligungen mit dem Zweck der
Wachstumsfinanzierung. Die beiden ausléandischen Buy-out-Fonds befinden sich am Ende der
VerauBerungsphase und halten ihrerseits nur noch eine bzw. zwei Beteiligungen.

Am 30. September 2017 betrug der Wert der 24 Beteiligungen einschlieBlich der an die
Portfoliounternehmen herausgelegten Kredite und der Forderungen 245,6 Millionen Euro
(30. September 2016: 297,0 Millionen Euro); hinzu kommen im Wert von 6,1 Millionen
Euro (30. September 2016: 5,6 Millionen Euro) Gesellschaften, Uber die (Uberwiegend)
Garantieeinbehalte aus friheren VerduBerungen abgewickelt werden (sonstige Beteiligungen)
und aus denen keine wesentlichen Wertbeitrdge mehr erwartet werden. Der Portfoliowert betrug
am Stichtag demnach insgesamt 251,7 Millionen Euro (30. September 2016: 302,6 Millionen Euro).

Seit Geschaftsjahresbeginn verringerte sich der PORTFOLIOWERT um brutto 50,9 Millionen
Euro. Den Zugéngen (in zeitlicher Abfolge Uberwiegend Frimo, Polytech, Dieter Braun, More than
Meals, vitronet, duagon) von 62,9 Millionen Euro und den Wertanderungen von 25,1 Millionen
Euro stehen sieben Abgdnge (Broetje-Automation', FDG, Formel D, Grohmann Engineering,
ProXES, Romaco und Schulerhilfe) in Hohe von insgesamt 138,9 Millionen Euro gegentiber.

Portfoliostruktur: 15 Beteiligungen stehen fiir 81 Prozent des Portfoliowertes

Auf die 15 groBten Beteiligungen entfielen zum 30. September 2017 rund 81 Prozent des Port-
foliowertes:

Anschaffungs-
Unternehmen kosten Anteil DBAG  Beteiligungsart Branche
in Mio. € in %
Cleanpart Group GmbH 11,2 18,0 MBO Industriedienstleistungen
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Informationstechnologie,
DNS:NET Internet Service GmbH 5,0 14,9 Wachstum Medien und Telekommunikation
duagon Holding AG s 20 MBO Industrielle Komponenten
Frimo Group GmbH 18 15 MBO  Maschinen- und Anlagenbau
Gienanth GmbH 39 99 MBO  Industrielle Komponenten
HeytexBramsche GmbH 63 68 MBO Industrielle Komponenten
inexio Informationstechnologie Informationstechnologie,
und Telekommunikation KGaA 7.5 6,9 Wachstum Medien und Telekommunikation
infiana Group GmbH 41 74 MBO Industrielle Komponenten
ICK Holding GmbH Textil kG~ 88 95 Wachstum | Konsumgiter
NovopresskG 23 189 Wachstum ~ Maschinen- und Anlagenbau
OechslerAG Mn2 84 Wachstum Automobilzulieferer
Pfaudier International S.arl. 122 182 MBO  Maschinen- und Anlagenbau
Polytech Health &
Aesthetics GmbH 12,1 18,5 MBO Industrielle Komponenten
Sibitz Group GmbH 52 65 MBO  Industrielle Komponenten
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Informationstechnologie,
Telio Management GmbH 12,9 15,1 MBO Medien und Telekommunikation
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Grundlage der nachfolgenden Darstellung des Portfolios sind grundsatzlich die
Bewertungen und der daraus abgeleitete Portfoliowert zum Stichtag 30. September
2017. Unter ,Sonstiges” werden Beteiligungen an Gesellschaften erfasst, Gber die
Ruckbehalte fur Garantien aus verduBerten Engagements gehalten werden, sowie
die Beteiligungen an zwei auslandischen Buy-out-Fonds. Die Nettoverschuldung der
Portfoliounternehmen bezieht sich auf die erwartete Verschuldung zum Ende des
Geschéftsjahres 2017 und das fur 2017 erwartete EBITDA der Portfoliounternehmen,
bei unterjdhrigem Stichtag 2016/2017.

PORTFOLIOWERT NACH BEWERTUNGSANSATZ PORTFOLIOWERT NACH BRANCHEN
in % in %
6
9 29 17
21 64 13
15 26
B Multiplikatorverfahren M DCF B Maschinen- und Anlagenbau Industriedienstleistungen
W Transaktionspreis Sonstige W Automobilzulieferer W Sonstige
B Industrielle Komponenten
PORTFOLIOWERT NACH NETTOVERSCHULDUNG/ KONZENTRATION DES PORTFOLIOWERTES
EBITDA DER PORTFOLIOUNTERNEHMEN Grofsenklassen in %
in %
6 6
13
23 33 37
19
7
19
13 25
H <10 3,0 bis < 4,0 W Top 1 bis 5 Top 16 bis 24
M 1,0 bis < 2,0 H > 40 M Top 6 bis 10 W Sonstiges (einschlieBlich
W 2,0 bis < 3,0 Sonstiges W Top 11 bis 15 fremdgemanagte auslandische

Buy-out-Fonds)
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ZEHNJAHRESUBERSICHT ZUR BILANZ

in Mio. € 31.10.2008 31.10.2009 31.10.2010 31.10.2011 31.10.2012 31.10.2013 31.10.2014 30.9.2015 30.9.2016 30.9.2017
angepasst'

Finanzanlagen

einschl. Kredite und

Forderungen 138,3 137,2 129,9 150,7 166,8 163,4 247,7 316,3 262,6

Wertpapiere/

Flussige Mittel 105,2 124,0 140,7 155,6 105,8 98,3 140,7 58,3 72,6 161,6

Ubrige Vermogenswerte 28,7 27,0 45,5 30,8 42,5 45,6 28,5 21,2 15,2 48,2

Eigenkapital 244,8 256,8 273,9 238,9 266,2 278,4 303,0 303,1 369,6 4449

Fremdkapital 27,4 31,5 42,2 41,0 32,8 32,3 29,6 241 34,5 27,5

Bilanzsumme 272,3 288,3 316,1 279,9 299,0 310,7 332,6 327,2 404,2 472,4

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

Vergleich des tatsachlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

ZUSAMMENFASSENDE BEWERTUNG DER WIRTSCHAFTLICHEN ENTWICKLUNG
UND ZIELERFULLUNG DURCH DEN VORSTAND (SOLL-IST-VERGLEICH)

Ist 2015/2016' Prognose 2016/2017 Ist 2016 /2017
Bewertung nicht sinnvoll angesichts
Auf vergleichbarer Basis ungewohnlich vieler VerauBerungen,
(37,8 Mio. €) die teilweise deutlich Gber unseren
Konzernergebnis 50,2 Mio. € moderat unter Vorjahr 90,4 Mio. € Planansatzen abgeschlossen wurden
Rendite auf das Eigenkapital EK-Rendite wird EK-Kosten Bewertung aus oben genanntem
je Aktie 14,9% deutlich Gbertreffen 26,5 % Grund nicht sinnvoll
Auf vergleichbarer Basis
(54,4 Mio. €) ohne
Berticksichtigung strategischer Bewertung aus oben genanntem
Ergebnis Beteiligungsgeschaft 60,1 Mio. € Prémien deutlich Gber Vorjahr 94,3 Mio. € Grund nicht sinnvoll
Ertrage aus der Fonds-
verwaltung und -beratung 18,3 Mio. € Deutlich tber Vorjahr 27,0 Mio. € Ziel erreicht
Auf vergleichbarer Basis
(27,9 Mio. €) leicht 30,9 Mio. €, davon
Aufwandssaldo 28,5 Mio. € schlechter als Vorjahr 2,1 Mio. € ungeplant Ziel erreicht
Bewertung aus oben genanntem
Finanzmittelbestand 78,6 Mio. € Leicht hoher 161,6 Mio. € Grund nicht sinnvoll
SEGMENT FONDSBERATUNG
Ertrage 19,5 Mio. € Deutlich héher 28,1 Mio. € Ziel erreicht
Aufwandssaldo 22,6 Mio. € Leicht hoher 23,4 Mio. € Ziel erreicht
Ergebnis vor Steuern -3,0 Mio. € Deutlich héher 4,7 Mio. € Ziel erreicht
SEGMENT PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS
Bewertung aus oben genanntem
Ertrdge 60,1 Mio. € Deutlich niedriger 94,3 Mio. € Grund nicht sinnvoll
8,5 Mio. €, davon
Aufwandssaldo 7,1 Mio. € Leicht niedriger 1,8 Mio. € ungeplant Ziel erreicht
Bewertung aus oben genanntem
Ergebnis vor Steuern 53,1 Mio. € Deutlich niedriger 85,7 Mio. € Grund nicht sinnvoll

1 Ist-Zahlen 2015/2016 wie berichtet als Grundlage der Prognose 2016/2017
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Das Geschaftsjahr 2016/2017 war von ungewodhnlich vielen und teilweise Gberdurchschnittlich
erfolgreichen VerduBerungen gekennzeichnet; die realisierten Abgangsgewinne haben unsere
Planansatze — ob als Abgangs- oder Bewertungsergebnis — zum Teil deutlich Gbertroffen.
Diese deutlichen Abweichungen betreffen das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft, das
Konzernergebnis, den Finanzmittelbestand des Konzerns sowie Ertrdge und Vorsteuerergebnis
des Segments Private-Equity-Investments. Angesichts der betragsmaBigen Auswirkungen,
die einmal mehr die schwere Planbarkeit der kinftigen Erfolge im Private-Equity-Geschaft
veranschaulichen, ist unseres Erachtens eine Bewertung der Zielerfullung nicht sinnvoll. Mit
einem Konzernergebnis von 90,4 Millionen Euro und einer Rendite auf das Eigenkapital je
Aktie von 26,5 Prozent gehort das Geschaftsjahr 2016/2017 zu den erfolgreichsten in der
Unternehmensgeschichte. Das Vorjahresergebnis wurde um 80 Prozent Ubertroffen.

Die Ziele fur jene finanziellen Kennziffern, fir die ein Soll-Ist-Vergleich sinnvoll ist, haben wir
ausnahmslos erreicht. Fur den Vergleich haben wir die Aufwandspositionen bereinigt, die wir
nicht geplant haben. Dazu gehoren die erfolgsbasierte Vergtung aus der VerduBerung der
Beteiligung an Grohmann Engineering (1,8 Millionen Euro) sowie der Aufwand zur regulatorischen
Beratung (0,3 Millionen Euro).

Geschaftsentwicklung nach Segmenten

Segment Private-Equity-Investments: Ergebnis tibertrifft
Vorjahreswert deutlich

ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS

inTsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst'
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 94.272 59.429
Ubrige Ergebrisbestandtele 8547 | 7089
Ergebnis vor Stewern 85.726 52.340

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

Das Ergebnis vor Steuern des Segments Private-Equity-Investments belief sich auf 85,7 Millionen
Euro, 33,4 Millionen Euro mehr als ein Jahr zuvor. Der Anstieg geht auf das Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft zurtick; wir verweisen auf die Erlauterungen zu diesem Posten im Abschnitt
.Ertragslage”. Der negative Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile (Summe aus interner
Verwaltungsvergtung, Personalaufwand, sonstigen betrieblichen Ertragen und Aufwendungen
sowie dem Zinsergebnis) erhdhte sich gegentber dem Vorjahr um 1,4 Millionen Euro. Grund
ist vor allem die erwahnte erfolgsbasierte Vergtung aus der VerduBerung der Beteiligung an
Grohmann Engineering, die mit 1,8 Millionen Euro berlcksichtigt ist. Gegenldufig wirkte sich der
Wegfall der Kosten fiir die Vereinbarung der Kreditlinie aus; sie hatten das Vorjahresergebnis mit
0,5 Millionen Euro belastet. Die interne Verwaltungsvergltung an das Segment Fondsberatung
ist mit 1,1 Millionen Euro enthalten (Vorjahr: 1,2 Millionen Euro).
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NETTOVERMOGENSWERT UND VERFUGBARE MITTEL

inTsd. € 30.9.2017 30.9.2016
angepasst’

Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 262.605 316.341
Sonstige Finanzinstrumente ~~ 356a9| 0
'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''' 161634 | 72640
'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''' o, o
459.888 388.981
'''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''' 161634 | 72640
Kreditine " so000| 50.000
211.634 122.640

Co-Investitionszusagen an der Seite der DBAG-Fonds ~ 253.745 | 278241

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

Die sonstigen Finanzinstrumente in Héhe von 35,6 Millionen Euro enthielten zum 30. September
2017 kurzfristige Darlehen, die die DBAG 2016/2017 erstmals in gréBerem Umfang im Zuge der
Strukturierung von Beteiligungen an neuen Portfoliounternehmen (More than Meals, duagon)
gewadhrt hatte. Nach Abschluss der Akquisitionsfinanzierung und Ruckftihrung der Darlehen
wird dieser Betrag Teil des Nettovermdgenswertes bleiben.

Die Zusagen fur Co-Investitionen an der Seite der DBAG-Fonds waren per 30. September 2017
nicht vollstandig, allerdings zu einem hoheren Teil als ein Jahr zuvor durch die vorhandenen
Finanzmittel (flussige Mittel einschlieBlich langfristiger Wertpapiere) gedeckt; zum Ausgleich der
unregelmaBigen Zahlungsstréme, die unser Geschaftsmodell mit sich bringt, steht seit Januar
2016 eine Kreditlinie tber 50 Millionen Euro zur Verfligung. Sie wird von einem Konsortium aus
zwei Banken gestellt und ist auf funf Jahre vereinbart.

Der Uberhang der Co-Investitionszusagen uber die verfiigbaren Mittel entspricht lediglich
14 Prozent der Finanzanlagen (Vorjahr: 49 Prozent). Wir gehen davon aus, diesen Uberhang
aus VerauBerungen in den kommenden Jahren decken zu kénnen.

Segment Fondsberatung: Deutliche Ergebnisverbesserung

Das Segment Fondsberatung schloss 2016/2017 mit einem deutlich besseren Ergebnis als
im Vorjahr ab. Die Verbesserung beruht auf dem deutlichen Anstieg der Ertrage aus der
Fondsverwaltung und -beratung nach dem Beginn der Investitionsperiode des DBAG Fund VII
am 22. Dezember 2016. Seither werden Ertrage aus der Beratung des DBAG Fund VIl auf Basis
der Investitionszusagen erzielt; die Ertrage aus der Beratung des DBAG Fund VI berechnen sich
nun auf Basis des noch investierten Kapitals und waren deshalb niedriger als im Vorjahr. Die
Ertrage aus dem DBAG Fund V gingen gegenliber dem Vorjahr nach VerduBerungen aus dem
Portfolio dieses Fonds zurtick. Wir verweisen auf die Erlduterungen im Abschnitt , Ertragslage”.
Zusatzlich sind in dieser Segmentdarstellung interne Ertrdge aus dem Segment Private-Equity-
Investments in Hohe von 1,1 Millionen Euro enthalten (Vorjahr: 1,2 Millionen Euro).
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ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT FONDSBERATUNG

inTsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst’
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung 28.111 19.536
Ubrige Ergebrisbestandtele ~~~ 3a07| . -22.555
Ergebnis vor Stewern 4.704 -3.019

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

Das beratene und verwaltete Vermdgen verdnderte sich kaum. Der Anstieg des Postens
.Portfoliounternehmen zu Anschaffungskosten” gibt den Saldo aus Abgangen nach den sieben
im Geschaftsjahr abgeschlossenen VerauBerungen und Zugangen (im Wesentlichen Frimo,
Polytech, Dieter Braun im DBAG Fund VI, More than Meals und duagon im DBAG Fund VII,
vitronet im DBAG ECF) wieder. Der Riickgang der offenen Kapitalzusagen der Fremdinvestoren
der Fonds geht auf die Kapitalabrufe zur Finanzierung der Beteiligungen des Geschaftsjahres
zurlick. Gegenlaufig hat sich der Abschluss des Fundraisings fur die erste neue Investitionsperiode
des DBAG ECF (DBAG ECF I) ausgewirkt. Zur Erlduterung der Veranderung der Finanzmittel und
sonstigen Finanzinstrumente der DBAG verweisen wir auf den Abschnitt ,Finanzlage”.

VERWALTETES UND BERATENES VERMOGEN

inTsd. € 30.9.2017 30.9.2016
angepasst’
Portfoliounternehmen zu Anschaffungskosten 730.958 681.059

Finanzmittel und sonstige Finanzinstrumente (der DBAG) 197.283 72.640

Verwaltetes und beratenes Vermégen 1.805.877 1.775.904

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

Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Rendite auf das Konzern-Eigenkapital je Aktie: Mit plus 26,5 Prozent
ein Vielfaches der Eigenkapitalkosten erreicht

2016/2017 erhohte sich das Konzern-Eigenkapital um 5,00 Euro auf 29,57 Euro je Aktie. Weil @

eine Dividende von 1,20 Euro je Aktie ausgeschittet wurde, ergibt sich als BezugsgréBe fur die  Zu den Einflussfaktoren:
Renditeberechnung zunachst ein Konzern-Eigenkapital je Aktie von 23,37 Euro. Die Rendite ~ Ertragslage

auf das Konzern-Eigenkapital erreichte damit 26,5 Prozent. Dies ist der dritthdchste Wert seit Seite 85 ff.

Beginn der Bilanzierung nach IFRS mit dem Abschluss des Geschaftsjahres 2003/2004. Die

Eigenkapitalrendite Ubertraf die Eigenkapitalkosten von 5,6 Prozent deutlich. Im Geschéaftsjahr

2015/2016 hatte die Rendite 14,9 Prozent bei Eigenkapitalkosten von 4,7 Prozent betragen.

In den zehn zurickliegenden Geschéaftsjahren (2007/2008 bis 2016/2017) erreichten wir
eine Konzern-Eigenkapitalrendite nach Steuern von durchschnittlich 9,1 Prozent. Das sind
2,5 Prozentpunkte mehr als die durchschnittlichen Kosten des Konzern-Eigenkapitals, die nach
unserer Berechnung im selben Zeitraum 6,6 Prozent betrugen.

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT
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16 Die Berechnung unterstellt eine
Wiederanlage der im Geschiifts-
jahr ausgeschiitteten Dividenden
in das Eigenkapital je Aktie jeweils
zum Ende des zweiten Quartals
eines Geschdftsjahres (30. April
beziehungsweise 31. Mdrz); die
Ausschiittung fand bis einschliefs-
lich 2015 Ende Mdrz statt, seither
Ende Februar.

17 Auszubildende, Mitarbeiter
mit befristetem Vertrag und
Mitarbeiter, die das Unternehmen
verlassen, weil sie in den Ruhe-
stand treten, bleiben in der
Berechnung unberiicksichtigt.
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Wertentwicklung: Total Return von 120 Prozent seit 31. Oktober 2007

Unter Berlcksichtigung der ausgeschitteten Dividenden ergibt sich auf Basis des Konzern-
Eigenkapitals je Aktie im Zeitraum von knapp zehn Jahren zwischen dem 31. Oktober 2007 und
dem 30. September 2017 eine Wertsteigerung um insgesamt 120 Prozent; das entspricht einer
jahrlichen Wertsteigerung von 8,3 Prozent Uber diesen Zehnjahreszeitraum.'®

Mitarbeiter: Hohe Zufriedenheit, lange Unternehmenszugehorigkeit

Zu den wichtigen Merkmalen unserer Unternehmenskultur zéhlen Leistungsorientierung und ein
teamorientiertes Arbeitsverstandnis: Unser Erfolg beruht auf einer Kultur von Professionalitat
und gegenseitigem Respekt. Wir legen deshalb groBen Wert auf einen respektvollen Umgang —
miteinander und mit unseren Geschaftspartnern. Im Arbeitsalltag achten wir auf hohe Professio-
nalitat und stabile Prozesse. Dabei nutzen wir unsere Uberschaubaren Strukturen und kurzen
Entscheidungswege. In der jingsten Mitarbeiterbefragung (September 2017) zeigten sich bei
einer vergleichsweise hohen Teilnahmequote von 80 Prozent unverandert rund 90 Prozent der
Mitarbeiter mit dem Handlungsspielraum fur ihre tagliche Arbeit und der Arbeitsatmosphare im
Unternehmen als sehr zufrieden oder zufrieden.

Das Beteiligungsgeschaft erfordert von den Mitarbeitern eine hohe Belastbarkeit. Der damit
verbundene Einsatz setzt eine starke Identifikation mit den jeweiligen Aufgaben voraus. Diese
fordern wir auf verschiedene Weise. Wir kommunizieren direkt, arbeiten in einer auf Teamarbeit
basierenden Projektorganisation und Ubertragen in allen Bereichen des Unternehmens rasch
Verantwortung. Auch die erwdhnte Co-Investition ausgewahlter Mitglieder des Investmentteams
in die DBAG-Fonds mit zehnjahriger Laufzeit aus privaten Mitteln starkt die Identifikation der
Mitarbeiter mit dem Geschaft.

Anzahl Anzahl Fluktuations-

der Mitarbeiter der Abgange quote in %

Geschaftsjahr 2016/2017 69 4 5,8
Im Durchschnitt der Geschéftsjahre 2007/2008 bis 2016/2017 57 2 3,5

Es ist uns ein besonderes Anliegen, eine Kultur zu pflegen, die die Loyalitdt gegentber dem
Unternehmen weiter stérkt. In der Mitarbeiterbefragung haben 96 Prozent der Teilnehmer
angegeben, ldnger im Unternehmen bleiben zu wollen. Ein MaBstab fur die Loyalitat ist die
Betriebszugehdrigkeit: Sie betragt bei den Investmentmanagern und den Mitgliedern der
Geschaftsleitung durchschnittlich mehr als sieben Jahre (Vorjahr: acht Jahre). Auch unter den
Mitarbeitern der Corporate Functions ist die Fluktuation gering: Sie betrug im Durchschnitt der
vergangenen zehn Jahre weniger als vier Prozent jahrlich."”

Der Erfolg unseres Unternehmens hangt maBgeblich von der fachlichen und persénlichen
Qualifikation der Mitarbeiter auf allen Ebenen und in allen Bereichen unseres Unternehmens
ab. Die Mitglieder unseres Investmentteams bendtigen neben fundiertem Management- und
Branchenwissen ausgepragte Fihrungs- und Motivationsqualitdten, Kommunikationsfahigkeit
und soziale Kompetenz.
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Wir arbeiten regelmaBig an der Starkung dieser Qualifikationen und Fahigkeiten. Auch im
vergangenen Geschéaftsjahr nahmen mehr als die Halfte der Mitarbeiter an Aus- und Weiter-
bildungsmaBnahmen teil. Dabei versuchen wir, dem Entwicklungsbedarf des Einzelnen Rechnung
zu tragen.

Mitarbeiterstruktur: Hohe Ausbildungsquote

Zum 30. September 2017 beschéftigte die DBAG (ohne die Mitglieder des Vorstands und ohne
Auszubildende) 33 Frauen und 28 Manner, insgesamt also 61 Personen. Unsere Personal-
rekrutierung und -entwicklung ist auf die Férderung von Talenten ausgerichtet; sie orientiert
sich vor allem an deren Qualifikation und ist unabhéangig vom Geschlecht der Bewerber oder
Mitarbeiter. In den vergangenen vier Geschaftsjahren waren zwei Drittel der neu eingestellten
Mitarbeiter Frauen, unter den neu eingestellten Mitgliedern des Investmentteams waren knapp
40 Prozent Frauen.

30.9.2017 30.9.2016
Zahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) 67 63
davon Tellzeit 1 6
*davon Auszubiidende sl 7

Zum Ende des Geschaftsjahres 2016/2017 beschaftigten wir sechs Auszubildende; das entspricht
einer Ausbildungsquote von zehn Prozent. Das Durchschnittsalter der Mitarbeiter hat sich leicht
verringert, es betragt nun 38 Jahre (Vorjahr: 39 Jahre). Nicht enthalten in den genannten Zahlen
sind zwei Personen, die sich am Stichtag in Elternzeit befanden.

Wahrend des vergangenen Geschéftsjahres haben wir neun Studenten (Vorjahr: 14) die
Maoglichkeit geboten, im Rahmen eines mehrmonatigen Praktikums Einblicke in die Aufgaben
eines Investmentmanagers zu gewinnen. Das Angebot richtet sich bevorzugt an Studenten, die
kurz vor dem Abschluss ihres Studiums stehen. Wir nutzen dieses Instrument, um die DBAG als
interessanten Arbeitgeber zu prasentieren.

Vergiitung: Beteiligung am Unternehmenserfolg

Das Vergutungssystem der Deutschen Beteiligungs AG ist darauf ausgerichtet, Leistung zu
fordern, den Leistungstragern — neben einem attraktiven Arbeitsplatz — einen wirtschaftlichen
Anreiz fur eine dauerhafte Bindung an das Unternehmen zu bieten und zugleich den
Unternehmenserfolg der DBAG zu foérdern. Dieses System haben wir in den vergangenen
Geschaftsjahren weiterentwickelt: Bei den leitenden Mitgliedern des Investmentteams
richtet sich die variable Vergltung nach dem Beitrag des Einzelnen fur den langfristigen
Unternehmenserfolg der DBAG. Unser Erfolg héangt ab vom Eingehen neuer Beteiligungen,
einer guten Entwicklung des Portfolios und erfolgreichen VerduBerungen — das sind zugleich
die EinflussgroBen fur die variable Vergitung. Die variable Vergtung der Gbrigen Mitglieder
des Investmentteams und der Mitarbeiter der Corporate Functions belohnt ebenfalls individuelle
Leistungen und bertcksichtigt nach Einfuhrung einer ergebnisabhdangigen Komponente
2016/2017 auch die Geschaftsentwicklung.
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M davon weiterverfolgt
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Beteiligungsmadglichkeiten: Deutlicher Anstieg des Dealflow

Unser Netzwerk ermdglicht es uns, neben der Teilnahme an Bieterwettbewerben (Auktionen)
auch direkt Zugang zu potenziellen Portfoliounternehmen zu erhalten und uns Beteiligungs-
moglichkeiten zu erschlieBen (proprietdrer Dealflow). Daraus ergaben sich 2016/2017 rund elf
Prozent der Beteiligungsmaoglichkeiten. Im vorangegangenen Geschaftsjahr war diese Quote mit
knapp 15 Prozent hoher, die absolute Zahl solcher Beteiligungsmaoglichkeiten war gegeniber
dem Vorjahr aber unverandert. Der Anteil der erfolgreich vereinbarten Beteiligungen ist jedoch
deutlich hoher: Drei der zehn Transaktionen der beiden vergangenen Geschaftsjahre, 30 Prozent,
kamen aus unserem Netzwerk.

BETEILIGUNGSMOGLICHKEITEN

325 316 321
299

221

2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017
(11 Monate)

2016/2017 konnten wir uns mit 321 Beteiligungsmoglichkeiten befassen; 286 davon betrafen
potenzielle MBOs, 35 zielten auf eine Wachstumsfinanzierung. Der Anteil der Transaktionsideen,
die wir weiterverfolgt haben, lag unveréndert bei rund drei Viertel. Den Anstieg fihren wir auch
auf die Offnung des DBAG ECF fiir Management-Buy-outs zurlick — wir decken mit unserem
Angebot jetzt einen groBeren Teil des Buy-out-Marktes ab.

Wie im Vorjahr entfiel gut die Halfte der Beteiligungsmoglichkeiten auf unsere Kernsektoren, also
auf den Maschinen- und Anlagenbau, die Automobilzulieferung, auf Industriedienstleistungen
und auf Unternehmen, die industrielle Komponenten fertigen.
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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 Geschafts-
jahr 2016/2017 sind nach § 315 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 298 Abs. 3 HGB zusammen-
gefasst. Die Darstellung der wirtschaftlichen Lage der DBAG stuitzt sich auf eine Kurz-Bilanz und
Kurz-Gewinn- und Verlustrechnung, die aus der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung
nach HGB abgeleitet wurden. Der vollstandige Jahresabschluss der DBAG nach HGB wird
gemeinsam mit dem Konzernabschluss im Bundesanzeiger vertffentlicht.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Jahrestiberschuss erreicht hochsten Stand
der Unternehmensgeschichte

Das Geschaftsjahr 2016/2017 gehort zu den erfolgreichsten der Deutschen Beteiligungs AG:
Der Jahrestberschuss der DBAG erreichte einen Rekordwert, der das Vorjahresergebnis deutlich
Ubertrifft. Im zurtickliegenden Geschaftsjahr wurden sieben VerauBerungen abgeschlossen,
funf davon mit — gemessen am Kapitalmultiplikator — zum Teil weit Gberdurchschnittlichem
VerauBerungserfolg. 2015/2016 hingegen waren lediglich die VerauBerungen zweier groBerer
Portfoliounternehmen abgeschlossen worden, von denen eine zu einem VerduBerungsverlust
geflhrt hatte. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen unter anderem aufgrund
hoherer transaktionsbezogener Aufwendungen und hoherer Ausgaben fiir Fremdpersonal.

Ergebnis aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft: Sieben
Verdufierungen mit zum Teil iiberdurchschnittlichem Erfolg

Das Ergebnis aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft wird grundsatzlich bestimmt von
Gewinnen beziehungsweise Verlusten aus dem Abgang von Beteiligungen sowie vom Saldo
der Abschreibungen beziehungsweise Zuschreibungen auf die Beteiligungen. Dabei werden
Letztere nach dem Niederstwertprinzip und dem Wertaufholungsgebot nach dem deutschen
HGB vorgenommen. Das aktuelle Bewertungs- und Abgangsergebnis enthalt in H6he von
147,8 Millionen Euro das Ergebnis aus der VerauBerung von insgesamt sechs Beteiligungen, die
2016/2017 vereinbart wurden (Grohmann Engineering, FDG, Romaco, Formel D, ProXES und
Schulerhilfe) sowie einer Transaktion im vorangegangenen Geschaftsjahr, die nun abgerechnet
wurde (Broetje-Automation). Der Betrag ist in Hohe von 29,5 Millionen Euro um Carried
Interest gemindert (VerduBerungen aus dem Portfolio des DBAG Fund V: Broetje-Automation,
FDG, Romaco, Formel D und ProXES). Im Vorjahr hatte es zwei UnternehmensverauBerungen
gegeben, von denen eine allerdings mit einem Verlust geendet hatte.
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Der Jahresabschluss ist unter
www.dbag.de/unternehmensberichte
verfiighar und kann bei

der DBAG angefordert werden.
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KURZ-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
(AUF BASIS HGB-ABSCHLUSS)

inTsd. € 2016/2017 2015/2016

Bewertungs- und Abgangsergebnis' 147.197

Abschreibungen immaterieller Vermégensgegenstande des

Anlagevermogens und Sachanlagen -712 -672
Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen |
des Finanzanlagevermogens 581 309
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 662 67
Zinsen und dhnliche Aufwendungen 236 - 644
Summe iibrige Ergebnisbestandteile 31122 -26.093
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 144352 2.008
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ol m
somstige Stevern of 11
Jahresiiberschuss 144.342 2.167
1 Das Bewertungs- und Abgangsergebnis setzt sich aus den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung , Ertrdge aus

dem Abgang von Beteiligungen” von 147,8 Millionen Euro (Vorjahr: 12,6 Millionen Euro) und den Zuschreibungen des
Geschéftsjahres von 0,0 Millionen Euro (Vorjahr: 1,1 Millionen Euro) zusammen, die unter dem Posten , Sonstige
betriebliche Ertrage” ausgewiesen werden. , Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen” und , Abschreibungen auf
Finanzanlagen” in Hohe von 0,6 Millionen Euro (Vorjahr: 11,3 Millionen Euro) werden abgezogen.

Wesentliche Bestandteile der laufenden Ertrége aus Finanzanlagen sind Gewinnausschittungen
und Zinsen von Portfoliounternehmen.

Die Ertrdge aus der Fondsverwaltung und -beratung stiegen deutlich Gber das Niveau des
Geschaftsjahres 2015/2016. Dazu trug vor allem bei, dass nach dem Beginn der Investitionsperiode
des DBAG Fund VII Beratungsertrage aus einem gréBeren Fonds vereinnahmt wurden.
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Ubrige Ergebnisbestandteile: Saldo deutlich hoher aufgrund hoheren
Personalaufwands

Der Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile verschlechterte sich um 5,0 Millionen Euro gegentber
dem Vorjahreswert. Dabei waren der Personalaufwand, die sonstigen betrieblichen Ertrdge
ohne Zuschreibungen sowie die sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Wesentlichen von
den gleichen Faktoren beeinflusst wie im Konzern. Der Anstieg des Personalaufwands geht im
Wesentlichen darauf zurick, dass Gehélter und entsprechende Abgaben 2016/2017 fir mehr
Mitarbeiter zu zahlen waren und angesichts des guten Geschéaftsverlaufs hohere Riickstellungen
fur erfolgsabhédngige Vergutungen der Mitarbeiter und des Vorstands gebildet wurden. In den
sonstigen betrieblichen Ertragen sind 0,9 Millionen Euro aus der Erstattung von Beratungsaufwand
durch die DBAG-Fonds enthalten; im Vorjahr waren in diesem Posten 1,3 Millionen Euro aus
der Auflésung von Ruckstellungen fur erfolgsabhdngige VergUtungen beriicksichtigt. Die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen fielen hoher aus, weil mehr transaktionsbezogene
Beratungskosten anfielen. 0,6 Millionen Euro sind als Aufwand fur Fremdpersonal erfasst, mit
dem wir vortibergehende Spitzen im Personalbedarf aufgrund von Krankheit und Mutterschutz
abgedeckt haben.

Das FINANZERGEBNIS verschlechterte sich von -0,3 auf -1,1 Millionen Euro. Hier wirkte sich
vor allem die Veranderung des Rechnungszinses flr die Bewertung der Pensionsverpflichtungen
aus. Dem Zinsanstieg entsprechend mussten die Pensionsriickstellungen erhoht werden.’® Die
sonstigen Zinsertrage enthalten Ertrage aus der gestundeten Kaufpreisverzinsung aus einer
VerduBerung im Geschaftsjahr 2015/2016.

Jahrestiiberschuss: 144,3 Millionen Euro

Die Deutsche Beteiligungs AG weist fur das Geschéaftsjahr 2016/2017 einen Jahrestberschuss
von 144,3 Millionen Euro aus. Unter Berlcksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr und
der Dividendenausschittung ergibt sich ein Bilanzgewinn von 181,9 Millionen Euro, von dem
3,3 Millionen Euro aufgrund gesetzlicher Vorschriften ausschittungsgesperrt sind.

Vermogenslage

Das Gesamtvermogen der DBAG besteht im Wesentlichen aus dem Beteiligungsportfolio sowie
den Wertpapieren und den flssigen Mitteln. Das Vermogen erhohte sich 2016/2017 gegentber
dem vorangegangenen Stichtag deutlich um 128,6 Millionen Euro. Der Vermdgenszuwachs geht
vor allem auf den Mittelzufluss nach erfolgreichen VerduBerungen zurtick. Im Februar 2017
waren an die Aktiondre 18,1 Millionen Euro ausgeschittet worden.
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Ertragslage
Seite 85 ff.

18 Grundlage der Abzinsung

war 2016/2017 ein Zinssatz von
3,77 Prozent (zehn Jahre). Der
Zinssatz wird von der Deutschen
Bundesbank ermittelt. Abweichend
hiervon basiert der fiir den
Konzernabschluss verwendete
Rechnungszins von 1,55 Prozent
(Vorjahr: 0,80 Prozent) auf dem
Zinsindex i-boxx corporate AA10+.
Dessen Verdnderung resultiert

aus der Zinsverdnderung bei
Unternehmensanleihen.
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KURZ-BILANZ DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
(AUF BASIS HGB-ABSCHLUSS)

inTsd € 30.9.2017 30.9.2016
Anteile an verbundenen Unternehmen 202.883 194.256
4.488 6.595

33.714 20.750

1.820 2.077

242.905 223.678

119.721 44.973

185.210 75.729

Rechnungsabgrenzungsposten 510, 664
Aktiva 428.625 300.071

Bilanzgewinn 181.904 55.614
Eigenkapital 410.870 284.580
Riickstellungen 17461 14.985
Verbindlichkeiten 24 507
Passiva 428.625 300.071

Anlagevermogen: Bedeutung direkt gehaltener Beteiligungen nimmt weiter ab

Die ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN bilden den gréBten Posten im Anlage-
vermogen der DBAG. Verbundene Unternehmen sind zum Beispiel die Gesellschaften, tber die
die DBAG co-investiert; in diesen Vehikeln sind die Co-Investitionen an den Beteiligungen der
jeweiligen DBAG-Fonds gebuindelt. Wesentliche Posten des Anlagevermdgens sind die DIREKT
GEHALTENEN UNTERNEHMENSBETEILIGUNGEN, die unter dem Posten ,Beteiligungen”
gefuhrt werden, sowie die WERTPAPIERE DES ANLAGEVERMOGENS, die Bestandteil der
Finanzmittel der DBAG sind.

Die Erhthung der Anteile an den verbundenen Unternehmen im Geschéftsjahr 2016/2017 resultiert
aus den Investitionen in sechs neue Beteiligungen (54,8 Millionen Euro). Gegenlaufig wirkten die
VerduBerungen sowie die Ruckfihrung von Briickenfinanzierungen (46,2 Millionen Euro).
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Der Wertansatz der direkt gehaltenen Beteiligungen reduzierte sich aufgrund der VerduBerung
von Grohmann Engineering. Hinzu kommt, dass Investitionen inzwischen indirekt tGber Co-Inves-
titionsvehikel getatigt werden.

Die Wertpapiere des Anlagevermoégens erhohten sich durch den Kauf weiterer Wertpapiere zur
Anlage flissiger Mittel, die zunachst nicht fir Investitionen benétigt werden.

Umlaufvermogen: Deutlicher Anstieg nach Mittelzufluss aus Verdauflerungen

Zum Stichtag entfielen 65 Prozent des Umlaufvermogens auf flussige Mittel, die aufgrund der
hohen Mittelzuflisse nach den VerauBerungen deutlich Uber dem Vorjahresniveau lagen. Weitere
Bestandteile waren Forderungen aus einem Darlehen an eine Gesellschaft des DBAG Fund VI
zur Zwischenfinanzierung von Kapitalabrufen, mit denen der Fonds die Beteiligungen an More
than Meals und duagon abschlieBend finanzieren will, sowie Forderungen gegen Beratungs- und
Verwaltungsgesellschaften der DBAG-Fonds.

Riickstellungen: Anstieg aufgrund von Pensionsverpflichtungen

Der Anstieg der Rickstellungen im Vergleich zum vorherigen Bilanzstichtag ist Gberwiegend
auf hohere Rickstellungen fir Pensionsverpflichtungen zuriickzuftihren. Diese Rickstellungen
stiegen von 0,7 Millionen Euro auf 2,3 Millionen Euro; in diesem Umfang tbertreffen sie das
Planvermogen. Ein GroBteil der sonstigen Rickstellungen ergibt sich aus erfolgsabhangigen
Vergltungen im Personalbereich. Sie lagen am Stichtag unverdndert gegentber dem Vorjahr
bei 11,0 Millionen Euro: 10,0 Millionen Euro davon betrafen das vergangene Geschaftsjahr,
Ruckstellungen tber rund eine Million Euro wurden in den zurtickliegenden zehn Geschéftsjahren
gebildet, unterlagen zum Stichtag aber noch einer Auszahlungssperre.

Finanzlage

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

Die zum Ende des Geschéftsjahres ausgewiesenen FINANZMITTEL von 153,4 Millionen Euro
(Wertpapiere des Anlagevermdgens in Hohe von 33,7 Millionen Euro sowie flissige Mittel von
119,7 Millionen Euro) stehen zur Erfullung von Investitionszusagen zur Verfigung. Aus den
geplanten Investitionen des neuen Geschéftsjahres und der beiden folgenden Jahre ergibt sich
fur die DBAG ein durchschnittlicher Liquiditatsbedarf von jahrlich rund 70 Millionen Euro; der
tatsachliche Bedarf kann stark schwanken.

111

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT



112

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Kapitalstruktur: Keine Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten

Die DBAG finanzierte ihre Aktivitdten im Geschaftsjahr 2016/2017 ganz Uberwiegend aus den
vorhandenen Finanzmitteln beziehungsweise dem Cashflow. Um jederzeit Beteiligungsméglich-
keiten wahrnehmen zu kénnen, besteht zudem eine Kreditlinie. Sie stellt sicher, dass die DBAG
auch bei einer deutlich effizienteren Bilanzstruktur zu jeder Zeit an der Seite der DBAG-Fonds
co-investieren kann. Die Kreditlinie war zu Beginn des vierten Quartals kurzzeitig in Hohe von
zehn Millionen Euro gezogen, um angesichts bevorstehender groBerer Mittelzuflisse keine
Wertpapiere verauBern zu missen. Der deutliche Anstieg des Eigenkapitals auf 410,9 Millionen
Euro zum 30. September 2017 spiegelt den Mittelzufluss aus den VerauBerungen wider. Zum
30. September 2016 hatte das Eigenkapital 284,6 Millionen Euro betragen; davon waren im
Februar 2017 18,1 Millionen Euro als Dividende an die Aktionare ausgeschuttet worden. Die
EIGENKAPITALQUOTE war mit 95,9 Prozent (Vorjahr: 94,8 Prozent) zum Stichtag unverandert
sehr hoch.

Vergleich des tatsachlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

Jahrestiberschuss wie prognostiziert deutlich iiber dem des Vorjahres

Der Jahrestberschuss 2015/2016 war das Ergebnis eines Geschaftsjahres mit lediglich zwei
VerdauBerungen — eine mit durchschnittlichem Ergebnis, die zweite mit einem hoéheren
VerauBerungsverlust. Fir 2016/2017 hatten wir auf Basis zweier zu Beginn des Geschéftsjahres
bereits vereinbarter erfolgreicher VerduBerungen ein Ergebnis erwartet, das deutlich tber dem
des Vorjahres liegen wirde. Diese Prognose hat sich eindeutig bestatigt: Das Jahresergebnis
Ubertrifft das des Vorjahres um ein Vielfaches. Als Folge der unerwartet erfolgreichen
VerduBerungen Ubertraf auch der Personalaufwand den prognostizierten Wert. Die Ertrdge aus
der Fondsverwaltung und -beratung entwickelten sich wie erwartet. Der Bilanzgewinn entspricht
einem Vielfachen der nach unserer Dividendenpolitik geplanten Ausschittungssumme, die
Dividendenfahigkeit ist damit sicher gegeben.
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Chancen und Risiken

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

Die Deutsche Beteiligungs AG ist durch ihre Geschaftsfelder Fondsberatung und Private-Equity-
Investments vielfaltigen Risiken ausgesetzt. Sie griinden unter anderem auf der im Private-Equity-
Geschéft Ublichen Renditeerwartung, unseren geografischen Fokus und unseren Sektorfokus
sowie auf dem angestrebten jahrlichen Investitionsvolumen. In den mehr als 50 Jahren ihrer
Geschaftstatigkeit hat die DBAG bewiesen, dass sie Risiken und Chancen ihres Geschafts
erfolgreich ausbalancieren kann. Auch kinftig wollen wir Chancen nutzen und dabei Risiken
maBvoll eingehen. Bestandsgefahrdende Risiken sollen grundsatzlich vermieden werden.

Das Risikoprofil der DBAG wird von unserer Risikoneigung beeinflusst. Wir steuern es durch
unsere Risikomanagementaktivitaten, die in diesem Bericht beschrieben werden; sie sollen
durch gezieltes Abwéagen von Chancen und Risiken zur Wertschopfung beitragen. Als Private-
Equity-Gesellschaft betrachten wir Risikomanagement als eine unserer Kernkompetenzen.
Unsere Risikoneigung leitet sich von unserem Anspruch ab, den Unternehmenswert der DBAG
zu steigern; wie beschrieben, messen wir unseren Erfolg an der Steigerung des Eigenkapitals
je Aktie unter BerUcksichtigung der ausgeschutteten Dividenden. Wir verfolgen dabei einen
konservativen Ansatz, der sich unter anderem in der Struktur der DBAG-Bilanz mit einem sehr
hohen Eigenkapitalanteil niederschlagt. Die DBAG finanziert sich langfristig mit Eigenkapital;
eine Verschuldung bei Banken wird nur kurzfristig zum Ausgleich zeitlich nicht aufeinander
abstimmbarer Zahlungsstrome akzeptiert.

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. Gefdhrdungen wiederum sind entweder nicht
prognostizierbare Ereignisse oder zwar grundsatzlich planbare, aber dennoch dem Zufall
unterliegende Ereignisse.

Das Risikomanagementsystem ist fester Bestandteil unserer Geschaftsprozesse. Es berticksichtigt
die rechtlichen Anforderungen, die sich aus Gesetzen, dem Deutschen Corporate Governance
Kodex und internationalen Rechnungslegungsstandards ergeben.

Das System grtindet auf unseren Werten und unserer Erfahrung, und es dient dem beschriebenen
Ziel, durch gezieltes Abwagen von Chancen und Risiken einen Wertbeitrag zu schaffen. Dies
gelingt, wenn unser Risikomanagement einen umfassenden Uberblick tiber die Risikolage
des Konzerns gewadhrleistet. Insbesondere Risiken mit wesentlichen negativen finanziellen
Auswirkungen sollen friih erkannt werden, damit wir MaBnahmen zu ihrer Vermeidung,
Reduzierung oder Bewaltigung ergreifen kénnen.
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Strukturen: Dezentrale Organisation des Risikomanagements

Das Risikomanagement liegt in der Verantwortung des Vorstands. Uberwacht wird es vom
Prifungsausschuss des Aufsichtsrats. Als unabhangige Instanz Uberwacht dartber hinaus die
Interne Revision die Wirksamkeit des Risikomanagements; die DBAG hat die Durchfuhrung der
internen Revisionsprufungen einem Wirtschaftsprifungsunternehmen tbertragen.

Eine wesentliche Rolle spielt das Risikokomitee, in dem die dezentrale Organisation des
Risikomanagements in der DBAG abgebildet ist: Es besteht zum einen aus dem Vorstand und dem
Risikomanager, der direkt an den Finanzvorstand berichtet. Hinzu kommen Risikoverantwortliche
auf der Ebene unterhalb des Vorstands; die verantwortlichen Geschéftsleiter der einzelnen
Unternehmensbereiche (,Mitglieder der Geschéaftsleitung”) unterstitzen den Risikomanager
bei der Identifizierung und Bewertung von Risiken in ihrem jeweiligen Verantwortungsbereich.

Das Risikomanagementsystem wird kontinuierlich und systematisch vom Risikomanager
weiterentwickelt. Zuletzt wurde im Geschaftsjahr 2015/2016 das Risikohandbuch neu erstellt und
der Risikobericht neu konzipiert, Anfang 2017 wurde das Handbuch auf Aktualitat Gberpriift. Ziel
ist es, Vorstand und Aufsichtsrat Uber die Risiken mit hohem und sehr hohem Erwartungswert
(,wesentliche Risiken”; der Erwartungswert ist eine Kombination aus Eintrittswahrscheinlichkeit
und Schadenshdéhe) zu informieren. Die Risikobewertungskriterien entsprechen der Risikostrategie
des Vorstands. Risiken werden kontinuierlich erfasst, Uberwacht und gesteuert. Die negativen
Auswirkungen von Risiken sollen dabei vermieden, reduziert oder Gberwalzt werden.

Instrumente: Risikoregister mit 40 Einzelrisiken

Grundlage des Risikomanagementsystems sind ein Risikohandbuch und ein Risikoregister. Das
Handbuch enthalt unternehmensspezifische Grundsatze zur Methodik des Risikomanagements
und beschreibt die Risikosteuerungsinstrumente und deren Funktionsweise. Im Risikoregister
sind alle aus unserer Sicht wesentlichen Risiken dargestellt und bewertet. Es wird quartalsweise
aktualisiert; zum Stichtag 30. September 2017 waren darin 40 Einzelrisiken enthalten. Die
wesentlichen Risiken, ihre Ursachen und Auswirkungen sowie die MaBnahmen zu ihrer
Steuerung werden ebenfalls quartalsweise in einem Risikobericht zusammengefasst, der sich
an die Organe der DBAG wendet.

Prozesse: Risikoidentifizierung in den einzelnen Unternehmensbereichen

Das Risikomanagement ist als kontinuierlicher Prozess in unsere betrieblichen Ablaufe integriert.
Der Risikomanagementprozess soll die friihzeitige Erkennung von Risiken und den angemessenen
Einsatz von Risikomanagementinstrumenten gewahrleisten; er gliedert sich in folgende Schritte:
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Risiko- >
dokumentation und Risiko-
-berichterstattung identifikation

PERMANENTE
RISIKO-
Rk UBERWACHUNG

Risiko-
analyse und
Risikobewertung

steuerung

A

Risiko-
frahwarnung

Die Identifizierung von Risiken geschieht in den einzelnen Unternehmensbereichen direkt durch
die verantwortlichen Mitglieder der Geschaftsleitung. Besonderes Augenmerk liegt dabei auf
bestandsgefahrdenden Risiken sowie Risiken mit wesentlicher Bedeutung fur die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der DBAG. Dabei werden geeignete Frihwarnindikatoren genutzt —
messbare KenngroBen also, die entweder selbst EinflussgroBen fur die Veranderung eines Risikos
darstellen oder aber als Messinstrumente geeignet sind, die Verdnderungen risikotreibender
Faktoren darzustellen. Solche KenngréBen sind zum Beispiel die Anzahl der geprtften Trans-
aktionsmaoglichkeiten, die Fluktuationsquote und die Mitarbeiterzufriedenheit.

Im Rahmen der Risikoanalyse und -bewertung werden bekannte Risiken durch die jeweiligen
Risikoverantwortlichen in Abstimmung mit dem Risikomanager auf Basis einer Matrix geordnet.
Dazu werden sie zunachst nach ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit auf einer Vier-Stufen-Skala
kategorisiert. Die Eintrittswahrscheinlichkeit wird in ,unwahrscheinlich” (kleiner als 20 Prozent),
.gering” (20 bis 50 Prozent), ,mdglich” (50 bis 70 Prozent) und ,wahrscheinlich” (gréBer als
70 Prozent) eingeteilt. AuBerdem wird die Schadenshéhe nach dem Grad der finanziellen
Auswirkung, des moglichen Reputationsschadens, des regulatorischen Schadens oder des
erforderlichen Managementaufwands klassifiziert; die potenzielle Schadenshéhe wird nach
realisierten MaBnahmen zur Schadensvermeidung oder -minderung beurteilt.

Der Risikomanager priift im Anschluss die Einzelrisiken und die beschlossenen Aktionen zur
Risikosteuerung auf Vollstandigkeit und Wirksamkeit. Die Ausfiihrung dieser Aktionen sowie ihre
Steuerung und Uberwachung obliegt den Risikoverantwortlichen in den jeweiligen Bereichen.

115

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT



116

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

EIN-
TRITTS-
WAHR-

SCHEIN-
LICHKEIT
((3)]

ERWARTUNGSWERT (KOMBINATION AUS EW UND SH)

Moderat Hoch Sehr hoch Sehr hoch

>70% Wahrscheinlich 4 I T I
Sehr gering Moderat Hoch Sehr hoch

50-70% Méglich 3 s
Sehr gering Moderat Hoch Hoch

20-50% Gering 2  F ]
Sehr gering Sehr gering Moderat Hoch

<20% Unwabhrscheinlich 1 ]
1 2 3 4
Gering Moderat Hoch Sehr hoch

Finanzieller Schaden < 10 Mio. € 10-50 Mio. € 50-100 Mio. € > 100 Mio. €

Einzelne negative
Berichterstattung

Vermehrte negative
Berichterstattung

Extensive negative
Berichterstattung
und kurzfristiger
Vertrauensverlust

Extensive negative
Berichterstattung
und langfristiger
Vertrauensverlust

Reputationsschaden in den Medien in den Medien der Investoren der Investoren
Umstellung Umstellung Einstellung
Regulatorischer Schaden Verwarnung der Organisation der Geschéftstatigkeit — der Geschaftstatigkeit

Ereignis, das durch den
normalen Tagesablauf

Kritisches Ereignis,
das mit bestehenden
Ressourcen bewerk-

Kritisches Ereignis mit
erhohtem Management-

Desaster mit signifi-
kantem Management-

Managementaufwand abgedeckt wird stelligt wird aufwand aufwand

SCHADENSHOHE (SH)

Die Risikosteuerung folgt grundséatzlich dem Ziel, das Gesamtrisiko fur die DBAG in einem
akzeptablen und tragbaren Rahmen zu halten. Ziel der Risikosteuerung ist es daher nicht,
Risiken vollstandig auszuschlieBen, sondern ein angestrebtes Risikoniveau nicht zu Uber-
schreiten. Die zur Risikosteuerung in Betracht kommenden MaBnahmen kénnen Risiken ver-
meiden, reduzieren oder Uberwalzen.

Risikovermeidung bedeutet das ganzliche AusschlieBen von Risiken. Weil vollstéandige Risiko-
vermeidung meist auch den Ausschluss von Erfolgschancen bedeutet, kann diese Form der
Risikobeeinflussung nicht generell angewandt werden. Sie wird nur bei jenen Risiken verwendet,
bei denen die Sicherheit Prioritat vor anderen Unternehmenszielen hat. MaBnahmen zur Risiko-
reduzierung sollen die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos verringern und/oder die Schadens-
hohe begrenzen. Restrisiken, die nach dem Einsatz der MaBnahmen noch verbleiben, werden
bewusst getragen oder auf Dritte abgewalzt. Versicherungen als klassische MaBnahmen des
Risikomanagements dienen der Risikolberwélzung. Auch spezielle Vertragsgestaltungen und
Finanzinstrumente fuhren zu einer Risikotberwalzung auf externe Dritte.

Risiken werden quartalsweise an den Gesamtvorstand berichtet. Zusatzlich ist der Gesamt-
vorstand Uber das Risikokomitee aktiv in das Risikomanagement eingebunden. Werden auBer-
halb des Turnus Risiken identifiziert, werden sie unmittelbar an den Risikomanager gemeldet.
Damit wird eine umfassende und aktuelle Analyse der Risikosituation zu jeder Zeit gewahrleistet.
Der Vorstand informiert den Priifungsausschuss einmal im Geschéaftsjahr umfassend Uber die
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Risikolage der DBAG. Bei einer unerwarteten erheblichen Anderung der Risikolage wird der
Prifungsausschuss des Aufsichtsrats zeitnah vom Vorstand unterrichtet.

Erlduterung der Einzelrisiken

In der Tabelle auf Seite 122 werden alle Risiken mit einem geméaf unserer Definition ,,hohen”
Erwartungswert, ermittelt aus Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenshohe, beschrieben;
Risiken mit einem ,sehr hohen” Erwartungswert gibt es nach unserer Beurteilung und
Bewertung derzeit nicht.

Die Risiken des operativen Geschafts haben wir dem Segment zugeordnet, das von dem
Risiko am starksten betroffen ist. Allerdings wiirden sich die Folgen aus Risiken des Segments
Fondsberatung langfristig auch auf das Segment Private-Equity-Investments auswirken und
umgekehrt. Neben den beschriebenen Risiken gibt es weitere Risiken, die wir regelmaBig
beobachten und steuern. Auch diese Risiken haben Einfluss darauf, ob und in welchem Ausmal
wir unsere finanziellen und nichtfinanziellen Ziele erreichen.

Risiken des Segments Fondsberatung

Personalbedarf kann nicht gedeckt werden

Der Erfolg im Private-Equity-Geschéft ist eng mit den handelnden Personen verknupft. Fonds-
investoren griinden ihre Entscheidung Uber Investitionszusagen auch auf die Stabilitat und die
Erfahrung eines Investmentteams. Unzufriedene Mitarbeiter oder eine hohe Fluktuationsrate
kénnen eine hohere Arbeitsbelastung anderer Mitarbeiter verursachen; eine negative Repu-
tation der DBAG als Arbeitgeber wirde die Mitarbeitergewinnung erschweren. Mdglichen
Fluktuationsrisiken beugen wir mit einer wertschatzenden Unternehmenskultur vor, mit einer
systematischen Personalentwicklung sowie mit einem branchentblichen, wettbewerbsfahigen
VergUtungssystem und mit dem Angebot an Mitglieder des Investmentteams, sich privat an den
DBAG-Fonds zu beteiligen und dabei die Chance einer kapitaldisproportionalen Ergebnisbetei-
ligung zu nutzen (Carried Interest). Wir bieten regelmaBige individualisierte MaBnahmen der
betrieblichen Weiterbildung; Personlichkeitstrainings sind fester Bestandteil des Karriereplans.

Die Mitarbeiterzufriedenheit ermitteln wir in einer Umfrage, die wir alle zwei Jahre durchfthren.
Die aktuelle Aufstellung der Gesellschaft lasst kurz- und auch mittelfristig keine Personal-
engpasse erwarten.

Finanzierungszusagen externer Investoren fiir DBAG-Fonds
kénnen nicht eingeworben werden

Unsere Strategie konnen wir langfristig nur fortfihren, wenn es gelingt, Finanzierungszusagen
fur DBAG-Fonds einzuwerben. Die Gesellschaft beziehungsweise ihr Investmentteam muss
dafur eine langjahrig erfolgreiche Investitionstatigkeit mit attraktiver Rendite nachweisen, die
vom absoluten Erfolg der Beteiligungen und vom Investitionsfortschritt eines Fonds abhangt.
Ebenfalls eine Rolle spielen das gesamtwirtschaftliche Umfeld, die Verfassung der Kapitalmarkte
und die generelle Bereitschaft der Private-Equity-Investoren, neue Kapitalzusagen zu gewahren.
SchlieBlich kann auch eine Anderung des Steuerrechts, die zu einer Besteuerung auslandischer
Gesellschafter deutscher Fondsgesellschaften in Deutschland fiihren wirde, gravierende
Nachteile fir die DBAG mit sich bringen. Ohne weitere Finanzierungszusagen ist die Stabilitat
des Management- und Mitarbeiterteams, das wir zur Begleitung des Portfolios benétigen,
nicht gesichert.

Mitarbeiterfluktuation
Seite 104
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Wir wirken diesem Risiko unter anderem durch einen regelmaBigen Austausch mit bestehenden
und potenziellen Investoren der DBAG-Fonds entgegen. Bei der Auswahl der Investoren achten
wir auf deren Fahigkeit, moglichst auch in Folgefonds zu investieren. Zudem tberprifen wir
unsere Investitionsstrategie regelmaBig.

AuBerordentliche Beendigung der Investitionsperiode oder
auBerordentliche Abwicklung eines oder mehrerer DBAG-Fonds

Die Investitionsperiode der DBAG-Fonds endet automatisch, wenn die Fondsberatung nicht
mehr maBgeblich von bestimmten in den Fondsvertragen definierten Schlisselpersonen
(den fthrenden Mitgliedern des Investmentteams) erbracht wird. Die Fondsinvestoren haben
zudem das Recht (typischerweise mit einer 75-Prozent-Mehrheit), die Investitionsperiode der
jeweiligen Fonds zu beenden. Als Ursachen, die sie zu einem solchen Beschluss veranlassen
konnten, kommen eine unbefriedigende Wertentwicklung der Beteiligungen des jeweiligen
Fonds, ein mangelnder Investitionsfortschritt oder ein grundsatzlicher Vertrauensverlust
in Betracht. Im Fall schwerwiegender Vertragsverst6Be haben die Investoren das Recht, die
Fondsverwaltungsgesellschaft abzulésen oder den Fonds abzuwickeln.

Eine Beendigung der Investitionsperiode eines Fonds hatte eine deutliche Reduzierung der
Ertrdge aus der Beratung dieses Fonds zur Folge. Wenn die Fondsinvestoren der DBAG das
Beratungsmandat fur einen DBAG-Fonds ganz entziehen, entfallen die Erl6se aus diesem Fonds.
Sollte dies in allen Fonds passieren, entfielen alle Erl6se 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 Méglichkeiten
eingeschrankt, eigene Investitionen zu tatigen. Ein laufender Austausch mit den Investoren und
eine frihzeitige Reaktion auf die Wnsche der Fondsinvestoren sollen dieses Risiko begrenzen.
Vor allem wirkt jedoch unser anhaltender Investitionserfolg diesem Risiko entgegen.

Risiken des Segments Private-Equity-Investments

Investitionsstrategie erweist sich als unattraktiv

Eine wichtige Voraussetzung fur unseren Erfolg ist eine attraktive Investitionsstrategie.
Ohne Investitionserfolg kann die angestrebte Eigenkapitalrendite nicht erzielt werden,
Investoren zdgen zugesagtes Kapital ab, neue Zusagen kdnnten nicht eingeworben werden.
Deshalb Uberprifen Vorstand und Investmentteam laufend, ob unser Branchenfokus
und unser regionaler Schwerpunkt ausreichend viele und ausreichend vielversprechende
Beteiligungsmaoglichkeiten bieten.

Um dieses Risiko zu begrenzen, tGberpriifen wir regelmaBig unsere Investitionsstrategie und
beobachten den Markt.

Unzureichender Zugang zu neuen, attraktiven Beteiligungsmoglichkeiten

Von entscheidender Bedeutung ist der Zugang zu neuen Investitionsmaglichkeiten. Wenn
wir keine neuen Beteiligungen eingehen, verandert sich die Bilanzstruktur: Der Portfoliowert
wachst langsamer, der Anteil kaum verzinslicher Finanzmittel in der Bilanz steigt — beides ginge
zulasten der Eigenkapitalrendite. Mittelfristig ware auch der Erfolg des Segments Fondsberatung
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geschmalert: Die Investoren der DBAG-Fonds erwarten auch zeitlich einen Investitionsfortschritt,
der dem zugesagten Fondsvolumen angemessen ist. Gelingt dies nicht, wirde dies unsere
Chancen mindern, Mittel fiir einen Nachfolgefonds einzuwerben, und so mittelfristig den Erfolg
der Fondsberatung beeintrachtigen.

Auf die Entwicklung des Private-Equity-Marktes insgesamt haben wir allerdings keinen Ein-
fluss. Angesichts der anhaltenden Niedrigzinsphase und des damit verbundenen reichhaltigen
Kapitalangebots konkurrieren wir nicht nur mit strategischen Investoren, sondern auch mit
Stiftungen und Family Offices, die héherrentierliche Anlagen suchen. Unserem eigenen Einfluss
unterliegen eine moéglicherweise nicht ausreichende Pflege des Netzwerks oder unzureichende
Marketing-Anstrengungen.

Nur sehr eingeschrdnkt kdnnen wir das Risiko eines Riickgangs der Anzahl potenzieller Trans-
aktionen begrenzen. Wenn wir weniger investieren, geht mittelfristig das Wertsteigerungs-
potenzial des Segments Private-Equity-Investments zurtick. Wir begegnen dem unter anderem,
indem wir uns Beteiligungsmaoglichkeiten erschlieBen, die nicht breit am Markt angeboten
werden. Wir haben einen kontinuierlichen Prozess zur Verbesserung der Identifizierung von
Beteiligungsmoglichkeiten implementiert. Dazu gehért auch der standige Ausbau unseres Netz-
werks aus M&A-Beratern, Banken und Industrieexperten.

Investitionen in Beteiligungsmoglichkeiten werden nicht durchgefiihrt

Selbst wenn wir ausreichend viele attraktive Investitionsmoglichkeiten haben, besteht das
Risiko, dass diese nicht in konkrete Unternehmensbeteiligungen miinden. Ein Grund dafiir kann
mangelnde Wettbewerbsfahigkeit sein — 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 — fehlender Investitionsfortschritt, Belastung fur
kunftige DBAG-Fonds — zu vermeiden, arbeiten wir standig daran, den internen Wissenstransfer
zu verbessern und die entsprechenden Prozesse an veranderte Wettbewerbsbedingungen
anzupassen.

Externe Risiken

Negativer Einfluss der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der konjunkturellen
Entwicklung einzelner Branchen auf Portfoliounternehmen

Die Entwicklung unserer Portfoliounternehmen wird durch Marktfaktoren wie geografische und
branchenspezifische Konjunkturverlaufe, politische und finanzwirtschaftliche Veranderungen,
Rohstoffpreise und Wechselkurse beeinflusst. Diese Marktfaktoren unterliegen vielfaltigen
Einflissen. Auch KonjunktureinbuBen infolge politischer Instabilitat oder eingeschrankter
Leistungsfahigkeit des Bankensystems kénnen die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage der
Portfoliounternehmen beeintrachtigen. Ebenso kénnen sich technologische Veranderungen
negativ auf einzelne Unternehmen oder die Unternehmen eines Sektors auswirken. Damit konnte
sich die Haltedauer der Beteiligungen verlangern, und VerduBerungsgewinne wirden spater
vereinnahmt oder geschmalert. Schlimmstenfalls droht bei einzelnen Beteiligungen der Verlust
des eingesetzten Kapitals. In einem solchen Fall mUssten wir auch einen Reputationsverlust
befirchten.

()

Beteiligungsmoglichkeiten
Seite 106
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Insbesondere die Marktfaktoren andern sich zum Teil sehr kurzfristig. Wir konnen darauf nur
eingeschrankt reagieren. Kurzfristige Ergebnisse sind ftr den Erfolg im Private-Equity-Geschaft
aber nicht maBgeblich. Unseren Investitionsentscheidungen liegen Planungen zugrunde, die eine
Wertentwicklung im Verlauf mehrerer Jahre vorsehen. Die Haltedauer unserer Beteiligungen
geht meist Uber die Lange einer einzelnen Konjunkturphase hinaus.

Gegebenenfalls passen wir unseren Wertentwicklungsansatz einer einzelnen Beteiligung an. Dazu
ist es notwendig, die Entwicklung der Portfoliounternehmen eng zu verfolgen. Grundsatzlich
wirkt bereits eine Diversifikation des Portfolios dem Risiko aus zyklischen Entwicklungen
einzelner Branchen entgegen.

Niedrigeres Bewertungsniveau an den Kapital- und Finanzmarkten

In die Ermittlung des Zeitwertes unserer Portfoliounternehmen und damit des Portfoliowertes
gehen die Bewertungsverhaltnisse an den Kapital- und Finanzmarkten ein. Ein niedrigeres
Bewertungsniveau, das sich in niedrigeren Bewertungsmultiplikatoren ausdrtickt, fihrtin der Regel
zu einem niedrigeren Portfoliowert. Es kann die Preise belasten, zu denen wir Unternehmen ver-
auBern, und so unsere Profitabilitat schmalern. Dadurch kénnte es wiederum zu Unzufriedenheit
bei den Investoren der DBAG-Fonds kommen.

Dem Risiko an den Kapital- und Finanzmarkten kénnen wir allerdings nicht entgehen. Wir
kédnnen es mindern, indem wir zu hohe Einstiegspreise vermeiden. Wenn es gelingt, eine
bessere strategische Positionierung der Beteiligungen zu erreichen, rechtfertigt sich daraus ein
hoherer Bewertungsmultiplikator. Weil selten alle Branchen gleichermaBen von Veranderungen
am Kapitalmarkt betroffen sind, wirkt eine Diversifikation des Portfolios auch diesem Risiko
entgegen.

Zugang zu Finanz-, Kredit- und Aktienmarkten ist nicht gewahrleistet

Die DBAG finanziert sich langfristig Gber den Aktienmarkt; kurzfristig kann eine Kreditlinie
in Anspruch genommen werden, um Zahlungsstrome zeitlich auszugleichen. In diesem
Zusammenhang sind auch die Kapitalerhéhung und die Vereinbarung einer Kreditlinie im
Geschaftsjahr 2015/2016 zu sehen. Eine KapitalmaBnahme kann nur erfolgreich sein, wenn die
DBAG als attraktive Investitionsmoglichkeit betrachtet wird. Ein steigender Bérsenwert und eine
ausreichende Liquiditat in unserer Aktie — beides auch Voraussetzungen fur die Mitgliedschaft
der DBAG-Aktie im S-Dax — erleichtern kinftige KapitalmaBnahmen. Ohne ausreichenden
Zugang zu Finanz-, Kredit- und Aktienmaérkten ist langfristig zudem die Unabhangigkeit der
DBAG bedroht.

Wir pflegen deshalb intensiv die Kontakte zu aktuellen und potenziellen Aktieninvestoren.
Neben kontinuierlicher Investor-Relations-Arbeit zielt zum Beispiel auch die Dividendenpolitik
mit der Zielsetzung einer stetigen, moglichst steigenden Dividende darauf ab, die Attraktivitat
der DBAG-Aktie weiter zu erhdhen.
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Gefahrdung der Selbststandigkeit der DBAG

Eine Unterbewertung der DBAG-Aktie kénnte zunachst den Einstieg eines GroBaktionars und
anschlieBend dessen Einflussnahme in unserem Unternehmen erméglichen. Weil die Investoren
der DBAG-Fonds jedoch voraussetzen, dass das Investmentteam der DBAG Beratungsleistungen
frei von Einflussen Dritter erbringen kann, ware mit diesem Verlust der Unabhéngigkeit das
Geschaftsmodell der DBAG grundsatzlich gefahrdet: Moglicherweise wiirden zum einen
Investoren keine neuen Zusagen fir DBAG-Fonds geben (sondern im Gegenteil bestehende
Beratungsvertrage kundigen), zum anderen ware eine weitere Kapitalerhohung zu
attraktiven Konditionen erschwert. Wie oben beschrieben, kénnten die Investoren zudem
die Investitionsperiode der Fonds beenden, wenn (z.B. infolge der Einflussnahme eines
GroBaktionars) die in den Fondsvertragen definierten Schlusselpersonen nicht mehr maBgeblich
an der Fondsberatung beteiligt sind.

Auch dieses Risiko wird gemindert, wenn wir Kontakte zu aktuellen und potenziellen
Aktieninvestoren intensiv pflegen. Zugleich haben wir eine rechtliche Struktur angelegt, die das
Fondsberatungsgeschaft von Einflissen Dritter abschirmt. Unter anderem im Falle einer solchen
Einflussnahme kann der DBAG die Geschaftsfuhrungsbefugnis in der Konzerngesellschaft
entzogen werden, Uber die die Beratung und Verwaltung der DBAG-Fonds erfolgt.

Operationale Risiken

Unzureichender Schutz vertraulicher Daten gegen unberechtigten Zugriff

Unser Geschaft erfordert nicht nur geeignete Soft- und Hardware, sondern auch eine zuverlassige
Datensicherung sowie den Datenzugriff flr Berechtigte zu jeder Zeit. Besonders wichtig ist ein
sicherer Schutz gegen unberechtigten Zugriff, etwa auf sensible Informationen zu potenziellen
Transaktionen, den Portfoliounternehmen oder wirtschaftlichen Informationen der DBAG. Es
besteht die Gefahr, durch einen Hacker-Angriff, durch Schwachstellen in unserem Netzwerk
oder zum Beispiel durch die Installation unerwtnschter Software durch DBAG-Mitarbeiter einen
solchen unberechtigten Zugriff zu erleiden. Unser Wissensvorsprung ginge verloren, wir waren
moglicherweise erpressbar.

Die DBAG hat eigene IT-Fachkrafte; sie werden bei Bedarf von externen Beratern unterstitzt.
Den zunehmenden IT-Risiken versucht die DBAG unter anderem durch regelmaBige interne und
externe Uberprifungen zu begegnen. In einem zusétzlichen Sicherheitsaudit im September 2017
duBerten Berater die Einschatzung, dass das Netz der DBAG ausreichend gegen Angriffe von
auBen gesichert ist. Wir verschlisseln unsere Kommunikationswege nach dem Stand der Technik
und nutzen aktuelle Virenschutzprogramme sowie Abschirmtechnik.
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RISIKEN MIT HOHEM ERWARTUNGSWERT

Erwartungs-

wert im Vorjahres-  Eintritts-

vergleich wahrscheinlichkeit ~ Schadenshéhe
Risiken des Segments Fondsberatung
Personalbedarf kann nicht gedeckt werden Unverandert Gering Hoch
Finanzierungszusagen externer Investoren flr Buy-
out-Fonds kénnen nicht eingeworben werden Unverandert Unwahrscheinlich Sehr hoch
AuBerordentliche Beendigung der Investitions-
periode oder auBerordentliche Abwicklung eines
beziehungsweise mehrerer DBAG-Fonds Unverandert Unwahrscheinlich Sehr hoch
Risiken des Segments
Private-Equity-Investments
Investitionsstrategie erweist sich als unattraktiv Unverandert Gering Hoch
Unzureichender Zugang zu neuen und attraktiven
Beteiligungsmaglichkeiten Unverandert Maglich Hoch
Investitionen in Beteiligungsmoglichkeiten werden
nicht durchgefuhrt Unverandert Gering Hoch
Externe Risiken
Allgemeine wirtschaftliche Lage und konjunkturelle
Entwicklung einzelner Branchen haben
einen negativen Einfluss auf Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage von Portfoliount Niedriger Gering Hoch

Niedrigeres Bewertungsverhéltnis an den

Kapital- und Finanzmarkten Unverandert Maoglich Hoch
Zugang zu Finanz-, Kredit- und Aktienmarkten

ist nicht gewahrleistet Unverandert Gering Hoch
Gefdhrdung der Selbststandigkeit der DBAG Unverandert Unwahrscheinlich Sehr hoch

Unzureichender Schutz vertraulicher Daten gegen
unberechtigten Zugriff Unverandert Gering Hoch

Wesentliche Veranderungen gegentiber dem Vorjahr

Unter den Risiken mit hohem Erwartungswert ist das Risiko , Nachteile in der Wettbewerbsfahigkeit
aufgrund hoherer Regulierungsanforderungen” nicht mehr aufgefiihrt; wir bewerten es inzwischen
mit einem niedrigeren Erwartungswert als vor einem Jahr. Wir konnten in den ersten Monaten
des vergangenen Geschéftsjahres mit der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
offene Fragen zur Rechtsauslegung im Zusammenhang mit dem Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) klaren und bewerten deshalb bei unveranderter Eintrittswahrscheinlichkeit die potenzielle
Schadenshéhe dieses Risikos niedriger. Der Erwartungswert ist deshalb nun ,moderat”, nach
zuvor ,hoch”.
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Im Vergleich zum Ende des Geschaftsjahres 2015/2016 sehen wir uns einem verbesserten
makrookonomischen Umfeld mit solidem Wirtschaftswachstum gegentber. Deshalb bewerten
wir seit dem Ende des dritten Quartals 2016/2017 das Risiko , Allgemeine wirtschaftliche Lage
und konjunkturelle Entwicklung der Branche haben negativen Einfluss auf Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage von Portfoliounternehmen” nur noch mit der Eintrittswahrscheinlichkeit ,, gering”
anstelle von ,maoglich”. Der Erwartungswert des Risikos bleibt aufgrund des unverandert hohen
potenziellen Schadens fur die DBAG und die DBAG-Fonds jedoch ,hoch”.

Erlduterung der Chancen

Chancenmanagement ist ein wesentlicher Bestandteil unseres operativen Geschéafts. Dort —
in unseren Kerntatigkeiten Investieren, Entwickeln und Realisieren der Unternehmens-
beteiligungen — findet die Wertschépfung ganz Uberwiegend statt. Wir legen deshalb unser
Augenmerk auf die kontinuierliche Verbesserung unserer Geschaftsprozesse. Ein aktives
Chancenmanagement auBerhalb der gewoéhnlichen Geschaftstatigkeit, zum Beispiel durch
die Optimierung der Anlage flussiger Mittel, findet nicht statt.

Fondsberatung: Hohere Vergtitungen aus DBAG ECF nach
Investitionsfortschritt moéglich

In der Fondsberatung sind die Erl¢se gut planbar, weil die Vergttungsvereinbarungen fir die
Laufzeit eines Fonds weitgehend feststehen. Nach dem Beginn der Investitionsperiode des
DBAG Fund VII im Dezember 2016 sind die Erlése aus den Buy-out-Fonds damit innerhalb der
folgenden vier Jahre nach oben begrenzt. Chancen ergeben sich jedoch aus den Vergltungs-
vereinbarungen des DBAG ECF [; dort werden wir auf Basis des investierten Kapitals vergutet.
Mit jeder neuen Beteiligung dieses Fonds steigt die Vergttungsbasis. Zusatzlich kénnen wir
Strukturierungsvergltungen fur einzelne Transaktionen vereinnahmen.

Private-Equity-Investments: Strategische Weiterentwicklung
mit DBAG Fund VII

Mit dem DBAG Fund VI ist eine strategische Weiterentwicklung der DBAG verbunden. Aufgrund
seiner Struktur kann der Fonds mit einem Eigenkapital von bis zu 200 Millionen Euro auch in
groBere Buy-outs investieren. Weil zugleich der DBAG ECF auch in kleinere Buy-outs investiert,
ist das Angebot der DBAG heute deutlich breiter als zuvor. Dies verbessert unsere Wettbewerbs-
fahigkeit, und es eréffnen sich Chancen auf zusatzliche Investitionsméglichkeiten und damit auf
ein Wachstum des Portfoliowertes.

Weitere positive Impulse fur das Transaktionsgeschehen erwarten wir aus der Verbesserung unserer
internen Arbeitsabldufe. Zur Starkung der operativen Leistungskraft und zur Qualitatssicherung
hatten wir im Geschaftsjahr 2012/2013 ein umfangreiches Projekt begonnen. Nach der Analyse
unserer unternehmensinternen Prozesse und der Systemlandschaft wurden auch im vergangenen
Geschaftsjahr 2016/2017 weitere Teilprojekte abgeschlossen, insbesondere in den Corporate
Functions.

123

Details zum DBAG Fund VII und
zur Verdnderung des DBAG ECF
Seite 84 f.

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT



124

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Der Wettbewerb um attraktive Beteiligungsmdoglichkeiten ist in den vergangenen Jahren allerdings
intensiver geworden. Ein mitunter entscheidender Faktor im Wettbewerb ist die Fahigkeit, mit dem
Verkdufer in einem engen Zeitrahmen eine Einigung zu erzielen. Die schnelle Verfugbarkeit der
notwendigen Finanzmittel kann zum Beispiel Akquisitionsprozesse verkirzen. Insofern kénnen
der DBAG aus ihrer abermals verbesserten Finanzsituation Chancen erwachsen, weil sie Finanzie-
rungszusagen aus eigener Kraft geben kann.

Externe Veranderungen: Wertsteigerung aufgrund anhaltend
hoherer Kapitalmarktmultiplikatoren

Der Wert unserer Portfoliounternehmen zu einem bestimmten Stichtag wird entscheidend von
den Kapitalmarktverhaltnissen beeinflusst. Dies hat sich zuletzt im vergangenen Geschaftsjahr
gezeigt: 18,5 Millionen Euro des Bewertungs- und Abgangsergebnisses (brutto) sind auf hbhere
Kapitalmarktmultiplikatoren zurlickzuftihren und damit einer gréBeren Zuversicht der Kapital-
marktteilnehmer zuzuschreiben. Sollte sich die Einschdtzung Uber die kiinftigen Gewinne der
Unternehmen abermals verbessern, wirde das zu héheren Bewertungsmultiplikatoren fuhren,
die wiederum unsere Wertansatze beeinflussen.

Es ist nicht auszuschlieBen, dass sich Geldstréme angesichts der anhaltenden Niedrigzinspolitik
noch starker in Richtung Aktienmarkte orientieren und die Kurse weiter in die Hohe treiben.
Bereits in den vergangenen Jahren hat das hohere Bewertungsniveau an den Aktienmarkten
auch zu einem weiteren Anstieg der Bewertungen im M&A-Geschaft beigetragen. Sollte sich
diese Entwicklung fortsetzen, schlige sich dies moglicherweise in, gemessen an der aktuellen
Bewertung, hdoheren Gewinnen aus der VerduBerung unserer Beteiligungen nieder.

Ein hoheres Zinsniveau wirde es uns erlauben, einen weiteren Teil der Pensionsrickstellungen
aufzuldsen; dies wirde Uber ein hoheres sonstiges Ergebnis den Wert des Eigenkapitals je Aktie
steigern.

Gesamtaussage zur Chancen- und Risikosituation

Im Geschaftsjahr 2016/2017 hat sich das langfristig ausgerichtete Geschaftsmodell der DBAG
erneut bewahrt. Eine wesentliche Veranderung der Chancen- und Risikosituation gegentiber dem
Vorjahr hat sich nicht ergeben. Auf Basis der heute zur Verfligung stehenden Informationen sehen
wir weiterhin keine Risiken, die einzeln oder in Kombination eine Gefahr fiir den Fortbestand der
DBAG oder des Konzerns darstellen. Diese Aussage beruht auf der Analyse und Beurteilung der
zuvor genannten wesentlichen Einzelrisiken sowie dem bestehenden Risikomanagementsystem.
AuBerordentliche Chancen kdnnen wir ebenfalls nicht erkennen.

Wesentliche Merkmale des Internen Kontroll- und Risikomanagement-
systems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess (§ 289 Abs. 5 und
§ 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB)

Das Interne Kontrollsystem (IKS) ist integraler Bestandteil des Risikomanagementsystems der
Deutschen Beteiligungs AG. Es orientiert sich am international anerkannten Rahmenwerk
far interne Kontrollsysteme des Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (COSO).
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Umfang und Ausgestaltung des Internen Kontroll- und Risikomanagementsystems entsprechen
den besonderen Anforderungen an das Fondsberatungs- und Beteiligungsgeschaft. Aufgabe
der —einem externen Dienstleister Gbertragenen — Internen Revision ist es, die Funktionsfahigkeit
und Wirksamkeit des IKS im Konzern und bei der Deutschen Beteiligungs AG prozessunabhangig
im Rahmen eines mehrjahrigen Prifungsprozesses zu tUberwachen und damit kontinuierliche
Verbesserungen der Geschaftsprozesse zu fordern. Der rechnungslegungsbezogene Teil des
IKS ist Gegenstand der Abschlusspriifung im Rahmen eines risikoorientierten Prifungsansatzes.
SchlieBlich Gberwacht der Prifungsausschuss des Aufsichtsrats — wie es § 107 Abs. 3 AktG
fordert — das IKS.

Die DBAG stellt ihren Jahres- und ihren Konzernabschluss auf Grundlage der geltenden Bilan-
zierungs- und Bewertungsgrundsdtze gemaB dem HGB beziehungsweise den International
Financial Reporting Standards (IFRS) auf. Die internen Rechnungslegungsrichtlinien sind in
einem Bilanzierungshandbuch und in Bewertungsrichtlinien niedergelegt; sie berticksichtigen die
unterschiedlichen Anforderungen der IFRS und des HGB. RegelmaBig werden neue Rechnungs-
legungsvorschriften auf ihre Auswirkungen fur die DBAG und ihre Konzerngesellschaften hin
Gberpruft und, soweit erforderlich, die Rechnungslegungsrichtlinien angepasst.

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

Wesentliche rechnungslegungsrelevante Prozesse lassen wir im Hinblick auf die Existenz und
Funktionsfahigkeit der eingerichteten internen Kontrollen regelmaBig analytisch priufen. Die
Vollstandigkeit und Richtigkeit der Daten des Rechnungswesens werden regelmaBig anhand
von Stichproben und Plausibilitdtschecks manuell kontrolliert. Fiir besonders rechnungslegungs-
relevante Prozesse ist durchgédngig das Vier-Augen-Prinzip vorgesehen.

Die internen Kontrollen sollen gewahrleisten, dass die externe Finanzberichterstattung der DBAG
und des Konzerns den geltenden Rechnungslegungsvorschriften entspricht und zuverlassig
ist. Damit sollen Risiken minimiert werden, die zu einer Beeintrachtigung der Darstellung der
tatsachlichen Vermogens-, Finanz- und Ertragslage fihren kénnten. Wichtige Erkenntnisse
zur Qualitdt und Funktionsféhigkeit der rechnungslegungsrelevanten internen Kontrollen
gewinnen wir auch aus der jahrlichen Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses sowie aus
der pruferischen Durchsicht des Halbjahres-Konzernabschlusses.
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Prognosebericht

Prognosezeitraum: Kurzfristige Einschatzungen werden
Geschaftsmodell nicht gerecht

Unser Geschaft legt einen mittel- bis langfristigen Prognosezeitraum nahe. Das gilt fr die
Co-Investitionstatigkeit wie fur die Fondsberatung.

Oft bestimmen einzelne Ereignisse oder kurzfristige Entwicklungen, die zu Beginn eines
Geschaftsjahres nicht absehbar sind, das Konzernergebnis einer Periode maBgeblich. Nicht
zuletzt die Darstellung Uber das MaB der Zielerreichung im vergangenen Geschaftsjahr belegt
dies eindrucksvoll. Zu den nicht absehbaren Entwicklungen zahlen UnternehmensverauBerungen,
mit denen zuweilen Preise erzielt werden, die die jingste Bewertung Ubersteigen, aber auch
unvorhergesehene Entwicklungen in einzelnen Abnehmermarkten der Portfoliounterneh-
men oder am Kapitalmarkt. Die groBe Bandbreite, innerhalb derer die Eigenkapitalrendite der
vergangenen zehn Geschéftsjahre schwankte, belegt das: Die Rendite bewegte sich zwischen
-17,5 und 26,5 Prozent, der Durchschnitt aber betrug 9,1 Prozent.

Die DBAG-Fonds haben eine Laufzeit von zehn Jahren. Die Vergitung, die wir fur die
Verwaltung beziehungsweise Beratung erhalten, ist methodisch fur diese Laufzeit festgelegt.
Sie ist deshalb kurzfristig gut planbar, zugleich aber nach oben begrenzt. Steigerungen kénnen
sich prinzipiell erst aus einem Folgefonds ergeben. Dessen Volumen und damit auch dessen
VergUtungspotenzial orientieren sich jedoch am Investitionserfolg des Ursprungsfonds. Deshalb
steht das Vergltungspotenzial erst am Ende der Laufzeit dieses Fonds fest. Auch dies zeigt die
langfristige Orientierung unseres Geschafts.

Aus diesem Grund prognostizieren wir wesentliche Kennziffern nicht nur fur das laufende,
neue Geschaftsjahr 2017/2018. Aufbauend auf der Prognose fiir 2017/2018 nennen wir auch
unsere Erwartungen zur Entwicklung Uber die beiden folgenden Geschaftsjahre. Dabei haben
wir gegentiber dem Vorjahr die Zahl der prognostizierten Leistungsindikatoren erhoht.

Grundlage der Prognose ist unsere integrierte Mittelfristplanung 2020, bestehend aus einer
Planergebnisrechnung, Plan-Bilanz und Plan-Kapitalflussrechnung. Sie basiert fur das Segment
Private-Equity-Investments auf detaillierten Annahmen zu den kinftigen Investitionen an der
Seite der aktuell investierenden DBAG-Fonds sowie zur Haltedauer und dem zu erwartenden
Kapitalmultiplikator fur jedes einzelne Portfoliounternehmen. Daraus leiten wir die Entwick-
lung der Anschaffungskosten und der beizulegenden Zeitwerte des Portfolios und damit das
Bewertungs- und Abgangsergebnis nach IFRS, das Abgangsergebnis nach HGB sowie — auf
der Ebene des jeweiligen DBAG-Fonds, Gber den in die Unternehmen investiert wurde —
die Entwicklung des Carried Interest ab. Im Segment Fondsberatung berlcksichtigen wir die
Entwicklung der Ertrdge aus der Fondsberatung sowie die Ubrigen Ergebnisbestandteile, im
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Wesentlichen also Personalaufwand, variable Vergttungen und Beratungsaufwendungen.
Den Aufwand planen wir fir das erste Planjahr detailliert; danach werden die verschiede-
nen Aufwandspositionen auf Basis pauschaler Annahmen fortgeschrieben. Fur die Dividende
planen wir — im Einklang mit der aktuellen Dividendenpolitik — vom zweiten Planjahr an keine
Steigerungen. Samtliche zahlungswirksamen Planannahmen flieBen ein in die Fortschreibung
des Finanzmittelbestands.

Prognoseart: Qualifiziert-komparativ auf Grundlage
individueller Bezugspunkte fiir die Prognose

Das Ergebnis des Segments Private-Equity-Investments, das Konzernergebnis und die
Rendite auf das Eigenkapital je Aktie sind maBgeblich gepragt von dem Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft, das geschaftstypisch von Jahr zu Jahr stark schwanken kann. In den
vergangenen finf Jahren erreichte dieses Werte zwischen 29,2 und 94,3 Millionen Euro. Auch
im Planungszeitraum der aktuellen Mittelfristplanung erwarten wir eine hohe Volatilitat dieser
finanziellen Leistungsindikatoren. Aus diesen Grinden sind weder eine Intervallprognose noch
eine Punktprognose dieser Indikatoren maglich. Wir beschranken uns daher wie bisher auf eine
qualifiziert-komparative Prognose'® zur voraussichtlichen kinftigen Entwicklung.

Als Bezugspunkte der Prognose verwendeten wir bisher fr alle finanziellen Leistungsindikatoren
die Vorjahreswerte auf der Basis des fortgefuhrten Portfolios; nicht regelmaBig wiederkehrende
Faktoren bereinigten wir. Dieses Vorgehen halten wir mittlerweile nicht mehr fur alle GréBen
fur sachgerecht. 2016/2017 gehort zu den besonders erfolgreichen Geschaftsjahren in unserer
Unternehmensgeschichte. Das Konzernergebnis von 90,4 Millionen Euro ist das zweithdchste
seit Umstellung der Bilanzierung auf internationale Rechnungslegungsstandards 2003/2004,
also innerhalb der zuriickliegenden 14 Geschéftsjahre; die damit verbundene Eigenkapitalrendite
hat den dritthdchsten Wert in 14 Jahren erreicht. Der nach dem deutschen HGB ermittelte
Jahrestiberschuss von 144,3 Millionen Euro ist gar der héchste Uberschuss seit Grindung der
Deutschen Beteiligungs AG vor mehr als 30 Jahren. Dies zeigt den herausragenden Charakter
des zuriickliegenden Geschaftsjahres.

Der Vergleich des tatsachlichen Geschéaftsverlaufs 2016/2017 mit der vor einem Jahr abgegebenen
Prognose hat gezeigt, dass eine Bewertung der Zielerfullung nicht sinnvoll ist. Fur die Ertrage
und das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft, das Konzernergebnis und die Rendite auf das
Eigenkapital je Aktie ist eine qualitativ-komparative Prognose auf Basis der Werte 2016/2017
ebenso wenig sinnvoll. Als Bezugspunkte der Prognose der genannten GréBen stitzen wir uns
daher nicht auf die Ist-Werte 2016/2017, sondern auf den jeweiligen Durchschnittswert der
vergangenen funf Jahre.

Veranderungen von bis zu zehn Prozent betrachten wir unverandert als , leicht”, Veranderungen
von mehr als zehn, aber weniger als 20 Prozent als ,moderat”. Verdnderungen von 20 Prozent
und mehr nennen wir ,, deutlich”.
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19 Der Deutsche Rechnungslegungs-
standard Nr. 20 (DRS 20) sieht drei
Prognosearten vor: die Angabe eines
Zahlenwertes (Punktprognose), einer
Bandbreite zwischen zwei Zahlen-
werten (Intervallprognose) oder
einer Verdnderung unter Angabe von
Richtung und Intensitdt dieser Ver-
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periode (qualifiziert-komparative
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Erwartete Entwicklung der Rahmenbedingungen

Markt: Keine Anderungen erwartet

Die Zahl der uns bekannt gewordenen Beteiligungsmdglichkeiten bewegt sich tber einen
Zeitraum von funf Jahren in einem engen Korridor. Dies gilt ebenso fur die Zahl der in
unserem Markt beobachteten Transaktionen. Fur das laufende und die kommenden zwei
Geschéftsjahre erwarten wir ein — gemessen an Anzahl und Volumen — konstantes Angebot an
Beteiligungsmaoglichkeiten in unserem Markt.

Fremdfinanzierung: Angebot auf hohem Niveau stabil

Der Markt fr Fremdfinanzierungen von Unternehmenskaufen ist vielfaltig. Sogenannte Debt
Funds sind als Anbieter hinzugekommen; sie bieten Finanzierungen tber Unitranchen oder
Mezzanine an. Die Lucke, die nach dem Ruickzug einiger Banken im Zuge der Finanzkrise ent-
standen war, ist inzwischen geschlossen. Das Geschaft mit Akquisitionsfinanzierungen fur Trans-
aktionen im Private-Equity-Umfeld ist attraktiv. Wir erwarten deshalb, dass in unserem Prognose-
zeitraum ein ausreichendes Angebot solcher Finanzierungen zur Verfligung stehen wird; fur
das Geschaftsjahr 2017/2018 gehen wir von einem konstanten Angebot zu im Wesentlichen
unveranderten Bedingungen aus.

Anlageklasse Private Equity: Zinswende konnte Mittelzufliisse vermindern

Privates Beteiligungskapital ist als Anlageklasse weltweit etabliert. Es ist fester Bestandteil
der Investitionsstrategie vieler institutioneller Investoren. Der Anteil von Private Equity in der
Vermogensaufteilung ist nicht konstant; er kann auch sinken. Wir halten es fur wahrscheinlich,
dass es wahrend unseres Prognosezeitraums eine Zinswende gibt. Diese kdnnte allerdings eine
Anderung der Vermdgensaufteilung der Investoren zulasten von Private Equity herbeifiihren
und die Verfugbarkeit von Investitionszusagen fir Private-Equity-Fonds verringern. Die jungsten
Erfolge (DBAG ECF | 2016/2017, DBAG Fund VIl 2015/2016) haben jedoch bestatigt, dass die
DBAG angesichts ihrer Uberdurchschnittlich guten Investitionshistorie zumindest unter den
aktuellen Marktbedingungen davon ausgehen kann, Nachfolgefonds rechtzeitig vor dem
Ende der Investitionsperiode der aktuell investierenden Fonds auflegen und ausreichend
Kapitalzusagen einwerben zu kénnen.
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Konjunkturelles Umfeld: Rahmenbedingungen grundsitzlich giinstig,
mittelfristig hohere Risiken

Bei Abgabe dieser Prognose befindet sich die deutsche Wirtschaft weiterhin im Aufschwung.
Im ersten Halbjahr 2017 beschleunigte sie ihr Expansionstempo merklich. Die Wachstumsraten
der ersten beiden Quartale 2017 Ubertrafen die der beiden vergleichbaren Vorjahresquartale.?
Ein ahnliches Bild ergibt sich bei Betrachtung der Entwicklung der Weltwirtschaft: Die
Wachstumserwartungen fiir 2017 tGbertreffen mit 3,5 Prozent das Wachstum des Jahres 2016
(3,2 Prozent), fur 2018 wird mit 3,6 Prozent eine abermals starkere Expansion erwartet.”'
Dabei wurden zuletzt Unterschiede in einzelnen Weltregionen festgestellt: Wahrend die
Wachstumserwartungen insbesondere fir die Eurozone, aber auch fur Japan und China
angehoben wurden, nahmen die Okonomen die Erwartungen fur das Wachstum der
US-amerikanischen Wirtschaft leicht zurtick. Mittelfristig, also Uber 2018 hinaus, gibt es den
Konjunkturforschern zufolge jedoch das Risiko einer Abwartsbewegung. Als Grinde dafur
werden unter anderem eine unkoordinierte und zu schnelle Zinswende, protektionistische
Tendenzen und geopolitische Spannungen genannt.

Unsere Portfoliounternehmen sind in einer Vielzahl von Markten und Regionen tatig. Sie
unterliegen deshalb ganz unterschiedlichen konjunkturellen Einflissen: Fir Unternehmen wie
More than Meals oder Unser Heimatbacker ist der Einfluss der Binnennachfrage in Deutschland
ungleich groBer als fur Infiana oder Frimo, die ihre Leistungen und Produkte weltweit anbieten.
Andere wiederum — wie Gienanth oder Pfaudler — werden stark durch die Entwicklung einzelner
Rohstoffpreise beeinflusst. Veranderungen dieser Parameter lassen wir ebenso unberiicksichtigt
wie den Einfluss veranderter Wahrungsparitaten.

Im Vergleich zum Ende des Geschéftsjahres 2015/2016 sehen wir uns jetzt einem verbesserten
makrodkonomischen Umfeld mit solidem Wirtschaftswachstum gegentber. Wir gehen deshalb
von grundséatzlich glinstigen Rahmenbedingungen fiir unsere Portfoliounternehmen im neuen
Geschaftsjahr 2017/2018 aus. Ob die erwdhnten Risiken sich erst mittelfristig oder bereits friiher
manifestieren, vermogen wir nicht einzuschatzen.

Erwartete Geschaftsentwicklung

Als Bezugspunkt der Prognose in der nachfolgenden Tabelle sind entweder die Ist-Werte 2016/2017
oder abweichende Werte angegeben. Bei den abweichenden Werten handelt es sich um den
durchschnittlichen Wert der vergangenen funf Jahre fir den betreffenden Leistungsindikator.
Vergleiche die Ausfihrungen zur Prognoseart.
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PROGNOSE ZUR WEITEREN GESCHAFTSENTWICKLUNG

Ist-Werte Bezugspunkt Erwartungen Ambition bis
2016/2017 der Prognose 2017/2018 2019/2020
Finanzielle Leistungsindikatoren
Segment Private-Equity-Investments
Ergebnis aus dem Deutlich hoher
Beteiligungsgeschaft 94,3 Mio. € 46,7 Mio. € Deutlich héher als 2017/2018
Deutlich héher
Ergebnis vor Steuern 85,7 Mio. € 49,6 Mio. €' Leicht héher als 2017/2018
Cashflow Investitionstatig- Deutlich hoher
keit (ohne Wertpapiere) 108,9 Mio. € 108,9 Mio. € Deutlich niedriger als 2017/2018
davon Investitionen Deutlich niedriger
(ohne Wertpapiere) -90,3 Mio. € -90,3 Mio. € Leicht hoher als 2017/2018
Nettovermdgenswert Leicht hoher
(Stichtag) 459,9 Mio. € 459,9 Mio. € Leicht hoher als 2017/2018
davon Finanzmittel Deutlich niedriger
(Stichtag) 161,6 Mio. € 161,6 Mio. € Deutlich niedriger als 2017/2018
Anzahl Beteiligungen Deutlich héher
(Stichtag) 24 24 Moderat héher als 2017/2018
Segment Fondsberatung
Ertrage aus der Fonds- Leicht niedriger
verwaltung und -beratung 28,1 Mio. € 28,1 Mio. € Leicht héher als 2017/2018
Deutlich niedriger
Ergebnis vor Steuern 4,7 Mio. € 4,7 Mio. € Moderat héher als 2017/2018
Verwaltetes und beratenes Leicht niedriger
Vermogen (Stichtag) 1.806 Mio. € 1.806 Mio. € Leicht niedriger als 2017/2018
Moderat hoher
Konzernergebnis 90,4 Mio. € 43,0 Mio. € Deutlich héher als 2017/2018
Deutlich héher
Eigenkapital (Stichtag) 4449 Mio. € 4449 Mio. € Leicht héher als 2017/2018
Moderat hoher
Ergebnis je Aktie 6,01 € 3,43 € Deutlich hoher als 2017/2018
Deutlich héher
Eigenkapital je Aktie 29,57 € 29,57 € Leicht hoher als 2017/2018
Rendite auf das Eigenkapital Deutlich hoher
je Aktie 26,5 % 15,7 % Deutlich niedriger als 2017/2018
Jahrestiberschuss nach HGB 144,3 Mio. € 144,3 Mio. € Deutlich niedriger
Unverandert gegen-
Dividende 1,40 € 1,40 € Unverandert Uber 2017/2018

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Mitarbeiter (Stichtag, einschl. Leicht hoher
Auszubildende) 67 67 Leicht héher als 2017/2018
Beteiligungsmaoglichkeiten 321 321 Unverandert Unverandert

1 Durchschnittswert der vergangenen vier Geschaftsjahre seit Einfihrung der Segmentberichterstattung
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Das ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT ist der Posten mit dem gréBten Einfluss
auf das Ergebnis des Segments Private-Equity-Investments und auf das Konzernergebnis. Zugleich
ist es der Posten mit der groBten Planungs- und Prognoseunsicherheit. MaBgeblich bestimmt wird
der Posten durch das Bewertungs- und Abgangsergebnis; laufende Ertrdge aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen treten in der Bedeutung dahinter zuriick.

Die Planung des Ergebnisbeitrags fur das Portfolio beruht auf aktuellen Annahmen zur Haltedauer
und zur durchschnittlichen jahrlichen Wertsteigerung der Beteiligungen wahrend dieser
Halteperiode, und zwar ungeachtet der Erfahrung, dass sich die Wertsteigerung nicht linear Jahr
fur Jahr im gleichen angenommenen Umfang einstellen wird.

Das Bewertungsergebnis reprasentiert den Saldo aus positiven und negativen Wertanderungen
der Portfoliounternehmen. Die Wertanderungen resultieren aus der Veranderung des Marktwertes
einer Beteiligung im Vergleich zum vorangegangenen Stichtag. In der Vergangenheit wurden bei
der VerduBerung von Beteiligungen von Zeit zu Zeit hohe Abgangsgewinne realisiert, zum Beispiel
weil industrielle Kéufer aus strategischen Erwagungen oder — so wie 2016/2017 — Finanzinvestoren
nach einem intensiven Bieterwettbewerb Pramien auf den geschatzten Marktwert zahlten. Diese
sind nicht planbar. Deshalb unterstellen wir, dass der VerauBerungspreis jeweils dem ermittelten
Zeitwert entspricht. Ebenfalls nicht gesondert prognostiziert werden laufende Ertrage aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen; wir unterstellen, dass erwirtschaftete Ertrage
von den Portfoliounternehmen thesauriert werden und so im selben Umfang in den am Markt
erzielbaren Preis einflieBen.

Auf Basis unserer Annahmen erwarten wir ein Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft deutlich
Gber dem Bezugspunkt der Prognose. In den beiden folgenden Jahren (2018/2019 und 2019/2020)
erwarten wir dann jeweils Werte deutlich tber dem fur das kommende Geschaftsjahr.

Das ERGEBNIS VOR STEUERN des Segments Private-Equity-Investments wird leicht Uber dem
Bezugspunkt der Prognose liegen, bevor es in den darauffolgenden zwei Jahren das Ergebnis
vor Steuern 2017/2018 jeweils deutlich Ubertreffen wird.

Auf Basis der Co-Investitionsvereinbarungen mit den DBAG-Fonds planen wir ftr 2017/2018
INVESTITIONEN leicht Gber dem Wert des vergangenen Geschaftsjahres. Wir erwarten weniger
VerduBerungen als zuletzt (2016/2017: sechs), Abgangsgewinne planen wir nicht. Daraus ergibt
sich fur 2017/2018 ein deutlich niedrigerer CASHFLOW AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT.

Wir wollen auch 2017/2018 investieren und erwarten eine positive Wertentwicklung des
Portfolios, die groBer ist als die Ausschittung der Dividende. Der NETTOVERMOGENSWERT
am ndchsten Bilanzstichtag wird deshalb leicht Gber dem jetzt berichteten Wert liegen. Fir die
beiden folgenden Jahre erwarten wir dann ein moderates Wachstum dieses Wertes. Der Bestand
an FINANZMITTELN, Teil des Nettovermdgenswertes, wird deutlich sinken, unter anderem weil
die geplanten Investitionen und die Ausschittung hoher ausfallen als die Rickflisse aus geplanten
VerauBerungen.
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Die ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG UND -BERATUNG sind wesentlich durch
das Volumen der Fonds bestimmt. Die Konditionen, mit denen unsere Verwaltungs- oder
Beratungsleistung vergitet wird, sind Ublicherweise fur die Laufzeit eines Fonds festgelegt.
Wir kénnen die Ertrage deshalb gut planen. 2017/2018 werden wir erstmals fur ein volles
Geschéftsjahr Ertrdge aus der Beratung des DBAG Fund VII erhalten. Die Ertrége aus der
Fondsverwaltung und -beratung werden deshalb leicht hoher ausfallen als zuletzt. Mit weiteren
VeraduBerungen wird die Basis zur Ermittlung der Ertrdge dann bis zur Initiierung eines neuen
Fonds kleiner; die Ertrage werden in den beiden Folgejahren daher leicht unter dem Niveau des
Geschéftsjahres 2017/2018 liegen. Im Segment Fondsberatung erwarten wir deshalb zunachst ein
moderat hoheres ERGEBNIS VOR STEUERN als im zurlickliegenden Geschéftsjahr, anschlieBend
dann von diesem hoheren Niveau ausgehend jeweils einen deutlichen Rickgang, also um jeweils
mehr als 20 Prozent. Das BERATENE UND VERWALTETE VERMOGEN wird aufgrund von
VerauBerungen im kommenden und in den beiden folgenden Jahren jeweils leicht unter dem des
jeweiligen Vorjahres liegen.

Gesamtprognose

Konzernergebnis 2017/2018 gegeniiber dem Bezugspunkt der Prognose
deutlich hoher, in den Folgejahren moderat weiter steigend

Flr dasKONZERNERGEBNIS 2017/2018 erwarten wir gegentiber dem Bezugspunkt der Prognose
einen deutlichen Anstieg. Fur die beiden folgenden Jahre (2018/2019 und 2019/2020) erwarten
wir Werte deutlich beziehungsweise moderat Uber dem fir das kommende Geschéftsjahr. Die
RENDITE AUF DAS EIGENKAPITAL wird die Kosten des Eigenkapitals, die wir gegentber
2016/2017 als unverandert unterstellen, jeweils deutlich Gbertreffen. Das EIGENKAPITAL JE
AKTIE planen wir fir 2017/2018 mit einer leichten Steigerung im laufenden, neuen Geschéftsjahr
und einer jeweils deutlichen Steigerung in den beiden Jahren danach.

Jahresergebnis 2017/2018 nach HGB deutlich unter Vorjahr

Wir planen auch fir 2017/2018 VerauBerungen aus unserem Portfolio, wenngleich weniger, als
2016/2017 stattgefunden haben. Wir gehen allerdings davon aus, dass diese VerauBerungen
gegebenenfalls zum Zeitwert per 30. September 2017 erfolgen. Dies wurde keinen Einfluss auf
das Konzernergebnis haben, wohl aber einen Abgangsgewinn fir die DBAG nach HGB und einen
entsprechenden Liquiditatszufluss bedeuten. Damit wird das Bewertungs- und Abgangsergebnis
(nach HGB) deutlich niedriger ausfallen als zuletzt. Die betrieblichen Aufwendungen (Summe der
Gbrigen Ergebnisbestandteile) werden zudem leicht iber denen des Vorjahres liegen. Daraus ergibt
sich ein Jahresergebnis fir die Deutsche Beteiligungs AG (Jahresabschluss nach HGB), das deutlich
unter dem Rekordergebnis des abgelaufenen Geschéftsjahres liegt.
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Die Deutsche Beteiligungs AG weist zum 30. September 2017 einen handelsrechtlichen Bilanz-
gewinn von 181,9 Millionen Euro aus. 21,1 Millionen Euro davon sollen im Februar 2018 aus-
geschuttet werden. Unsere Dividendenpolitik sieht vor, dass die Dividende stabil bleibt und, wann
immer moglich, steigen soll. Im Zeitraum der Mittelfristplanung gehen wir von einer Dividende in
unveranderter Hohe aus. Wir gehen davon aus, dass der Bilanzgewinn im kommenden und in den
beiden folgenden Jahren eine Ausschiittung in dieser Hohe ermoglichen wird.

Frankfurt am Main, den 21. November 2017

Der Vorstand
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis zum 30. September 2017

1.10.2016 1.10.2015

Angaben in Tsd. € Anhang bis 30.9.2017 bis 30.9.2016
angepasst'

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 9 94.272 59.429

Gewinne (+)/Verluste (-) aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert)
aus leistungsorientierten Versorgungsplanen 28 3.510 -6.611

Ergebnis je Aktie in € (verwassert und unverwassert)? 35 6,01 3,60

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (siehe Tz. 3)
2 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert durch die im Berichtszeitraum
durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.
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Konzern-Kapitalflussrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis zum 30. September 2017

MITTELZUFLUSS (+)/ MITTELABFLUSS (-)

1.10.2016 1.10.2015

Angaben in Tsd. € Anhang bis 30.9.2017 bis 30.9.2016
angepasst'

Konzernergebnis 90.392 49.455
Wertsteigerung (-)/ Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen,
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte, Gewinn (-)/Verlust (+) aus
lang- und kurzfristigen Wertpapieren 9,17,18,19 -78.241 -59.920
Gewinn (-)/Verlust (+) aus dem Abgang von Anlagevermdgen 9,17 -12.076 7.281
Zunahme (-)/Abnahme (+) der Ertragsteuerforderungen 23 1.824 2.666
Zunahme (-)/Abnahme (+) Ubriger Aktiva (saldiert) 20, 22, 23,24 1.523 -3.937
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Pensionsrickstellungen 28 -3.753 6.390
Zunahme (+)/Abnahme (-) der sonstigen Riickstellungen 27 -2.518 3.191
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Passiva (saldiert) 23,25, 26, 29 2.389 -5.762
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit? -460 -635
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermégens
und von immateriellen Anlagewerten 17 141 96

Finanzmittelbestand am Ende der Periode 31 127.976 51.361

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (siehe Tz. 3)
2 Darin enthalten sind erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Hohe von 1.805 Tausend Euro (Vorjahr: -138 Tausend Euro)
sowie erhaltene und gezahlte Zinsen und Dividenden in Hohe von 1.405 Tausend Euro (Vorjahr: 367 Tausend Euro).
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Konzernbilanz
zum 30. September 2017
Angaben in Tsd. € Anhang 30.9.2017 30.9.2016
angepasst'
AKTIVA
Langfristige Vermdgenswerte
Immaterielle Anlagewerte 17 693 846
Sachanlagen 17 1.129 1.235
Finanzanlagen 18 261.267 313.646
Kredite und Forderungen 19 1.338 2.695
Langfristige Wertpapiere 21 33.659 21.279
Summe langfristige Vermégenswerte 298.086 339.701
Kurzfristige Vermégenswerte
Forderungen 20 3.649 2.167
Sonstige Finanzinstrumente 22 35.649 0
Ertragsteuerforderungen 23 423 2.247
Flussige Mittel 127.976 51.361
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 24 6.624 8.682
Summe kurzfristige Vermoégenswerte 174.320 64.457
Summe Aktiva 472.405 404.158
PASSIVA
Eigenkapital 25
Gezeichnetes Kapital 53.387 53.387
Kapitalrticklage 173.762 173.762
Gewinnricklagen und tbrige Rucklagen -5.129 -8.054
Konzernbilanzgewinn 222.864 150.525
Summe Eigenkapital 444.884 369.619
Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern 26 148 127
Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen 28 11.323 15.076
Summe langfristiges Fremdkapital 11.471 15.203
Kurzfristiges Fremdkapital
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 29 1.233 2.000
Sonstige Ruckstellungen 27 14.818 17.336
Summe kurzfristiges Fremdkapital 16.050 19.335
Summe Fremdkapital 27.521 34.538
Summe Passiva 472.405 404.158

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (siehe Tz. 3)
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
fiiv den Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis zum 30. September 2017

1.10.2016 1.10.2015
Angaben in Tsd. € Anhang bis 30.9.2017 bis 30.9.2016
angepasst'

Gezeichnetes Kapital

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

Verénderung der unrealisierten Gewinne/Verluste von zur VerduBerung
verfliigbaren Wertpapieren

Zum Beginn der Berichtsperiode 529 403
Erfolgsneutrale Veranderung in der Berichtsperiode 21 -300 211
Erfolgswirksame Veranderung in der Berichtsperiode 21 -284 -85
Zum Ende der Berichtsperiode -55 529
Zum Ende der Berichtsperiode -5.129 -8.054

Zum Beginn der Berichtsperiode 150.525 114.746
Dividende -18.053 -13.676
Konzernergebnis 90.392 49.455
Zum Ende der Berichtsperiode 222.864 150.525
Gesamt 444.884 369.619

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (siehe Tz. 3)
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KONZERNANHANG

far das Geschaftsjahr vom

KONZERNABSCHLUSS

1. Oktober 2016 bis zum 30. September 2017

Allgemeine Angaben

1. Geschaftstatigkeit des Konzerns

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine borsennotierte
Unternehmensbeteiligungsgesellschaft (,Private-Equity-
Gesellschaft”). Sie initiiert geschlossene Private-Equity-Fonds
(,DBAG-Fonds") fir Investitionen in Eigenkapital oder eigen-
kapitaldhnliche Instrumente an vorwiegend nicht boérsennotier-
ten Unternehmen und berat diese Fonds. Mit dem eigenen
Vermogen geht sie Beteiligungen als Co-Investor an der Seite
der DBAG-Fonds ein. Als Co-Investor und Fondsberater liegt
ihr Investitionsschwerpunkt auf dem deutschen Mittelstand.
Ertrage erzielt sie als Co-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 Deutschen Beteiligungs AG befindet sich in der
BorsenstraBe 1, 60313 Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland.

2. Grundlagen des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss der DBAG zum 30. September 2017 steht
in Einklang mit den vom International Accounting Standards
Board (IASB) verabschiedeten International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie von der Europaischen Kommission
zur Anwendung in der Europdischen Union freigegeben sind.
Ebenfalls angewendet wurden die fiir den Konzernabschluss
verbindlichen Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC). Zusatzlich wur-
den die erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB zu beachtenden
handelsrechtlichen Vorschriften bertcksichtigt.

Der Konzernabschluss stellt die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechend
dar. Dazu erfolgt eine den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechende Darstellung der Auswirkungen der Geschaftsvorfélle,
sonstiger Ereignisse und Bedingungen gemaB den im IFRS-
Rahmenkonzept enthaltenen Definitionen und Erfassungskriterien
far Vermogenswerte, Schulden, Ertrage und Aufwendungen.

Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung, die Konzern-Kapitalflussrechnung, die Konzern-
bilanz, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und
diesen Konzernanhang.

Die Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden
sowie die Erlauterungen und Angaben zum Konzernabschluss
werden stetig angewandt, es sei denn die IFRS-Vorschriften
machen Anderungen erforderlich (vgl. Tz. 3).

Der Konzernabschluss entspricht den Gliederungsvorschriften
des IAS 1.

Die Konzern-Gesamtergebnisrechnung ist nach dem Gesamt-
kostenverfahren gegliedert. Um Informationen zu liefern, die
fur das Geschaft der DBAG als Private-Equity-Gesellschaft
relevant sind, wird anstelle von Umsatzerlésen das Ergebnis
aus dem Beteiligungsgeschaft ausgewiesen. Die Posten des
sonstigen Ergebnisses werden nach Berlcksichtigung aller
damit verbundenen steuerlichen Auswirkungen und nach
Bertcksichtigung zugehoriger Umgliederungsbetrdge ange-
geben. Umgliederungen zwischen dem sonstigen Ergebnis
und dem Gewinn oder Verlust werden im Anhang dargestellt.

In der Konzern-Kapitalflussrechnung werden die Zahlungs-
stréme nach betrieblicher Tatigkeit sowie nach Investitions-
und Finanzierungstatigkeit unterschieden (vgl. Tz. 31). Dem
Cashflow aus der Investitionstatigkeit sind auch die Ein- und
Auszahlungen aus Verdanderungen im Bestand der lang- und
kurzfristigen Wertpapiere zugeordnet.
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Die Darstellung in der Konzernbilanz unterscheidet zwischen
kurz- und langfristigen Vermogenswerten und Schulden. Ver-
mogenswerte und Schulden werden als kurzfristig eingestuft,
wenn sie innerhalb von zwolf Monaten nach dem Abschluss-
stichtag fallig sind beziehungsweise erfillt werden.

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

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 Rundungsdifferenzen kommen.

Der Vorstand der Deutschen Beteiligungs AG hat den Kon-
zernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht am
21. November 2017 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat frei-
gegeben. Der Aufsichtsrat wird am 1. Dezember 2017 tber die
Billigung des Konzernabschlusses beschlieBen.

3. Anderungen von Rechnungslegungs-
methoden aufgrund gednderter Vorschriften

Erstmals anzuwendende Standards und Inter-
pretationen sowie Anderungen von Standards und
Interpretationen, die Auswirkungen auf die am

30. September 2017 endende Berichtsperiode hatten

Anderungen des IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”

Die Anderungen an IAS 1 betreffen verschiedene Ausweis-
fragen. Unter anderem wird klargestellt, dass Anhangangaben
nur dann notwendig sind, wenn ihr Inhalt nicht unwesentlich
ist. Dies gilt explizit auch dann, wenn ein Standard eine Liste
von Mindestangaben fordert. Die DBAG hat bei den nach-
folgenden Angaben und Erlduterungen zum Konzernabschluss
auf unwesentliche Informationen verzichtet.

Anderungen zu IFRS 10 ,Konzernabschliisse”, IFRS 12
»~Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen” und
IAS 28 ,Anteile an assoziierten Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen”

Im Konzernabschluss zum 30. September 2017 sind erstmals
die Anderungen zu IFRS 10, IFRS 12 und IAS 28 verpflichtend
anzuwenden. Auswirkungen auf den Konzernabschluss der
Deutschen Beteiligungs AG hatten nur die Anderungen zu
IFRS 10.

141

Durch diese Anderungen zu IFRS 10 sind Tochtergesellschaften
einer Investmentgesellschaft, die ebenfalls die Kriterien einer
Investmentgesellschaft erfillen, nicht Ianger zu konsolidieren.
Diese Tochtergesellschaften sind fortan erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert (nach IAS 39) zu bilanzieren. Ungeach-
tet dessen sind Tochtergesellschaften, deren Hauptgeschéafts-
zweck und -tatigkeit darin besteht, Dienstleistungen in Bezug
auf die Investitionstatigkeit der Mutter-Investmentgesellschaft
zu erbringen, weiterhin zu konsolidieren.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Investmentgesellschaft
von dieser Anderung betroffen. Das Tochterunternehmen
.Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH” (DBG) erfillt die
Kriterien einer Investmentgesellschaft und wird mit Anwendung
der Anderungen zu IFRS 10 im Geschéftsjahr 2016/2017 nicht
mehr konsolidiert. Die Anteile an der DBG werden erstmals im
Konzernabschluss zum 30. September 2017 nach IAS 39 er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanziert und unter
den Finanzanlagen ausgewiesen. Der beizulegende Zeitwert
der Anteile an der DBG entspricht dem Nettovermdgenswert
der Gesellschaft, der nach dem Sum-of-the-Parts-Verfahren
ermittelt wird. Das Vermogen der DBG besteht maBgeblich aus
Beteiligungen an Portfoliounternehmen, die bislang schon mit
ihrem beizulegenden Zeitwert im Konzernabschluss enthalten
waren, sowie aus flissigen Mitteln.

Die Entkonsolidierung der DBG hatte keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Darstellung der Vermédgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns. Die erstmalige Anwendung
der Anderungen von IFRS 10 zum 1. Oktober 2015 wirkte
sich nicht auf die Konzern-Gesamtergebnisrechnung aus; die
Gewinnrlcklagen und Ubrigen Riicklagen lagen dadurch um
+3.338 Tausend Euro (Vorjahr: +2.635 Tausend Euro) hoher,
der Konzernbilanzgewinn fiel 3.338 Tausend Euro niedriger aus
(Vorjahr: -2.635 Tausend Euro), sodass sich das Konzerneigen-
kapital nicht veranderte.

Die Effekte aus der erstmaligen Anwendung der Anderun-
gen zu IFRS 10 auf die Konzern-Gesamtergebnisrechnung,
die Konzern-Kapitalflussrechnung, die Konzernbilanz und die
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung auf Postenebene
sowie die Verdnderung des Ergebnisses je Aktie fur das Vorjahr
zeigen die nachfolgenden Tabellen:

KONZERNABSCHLUSS
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2015 bis zum 30. September 2016

1.10.2015 1.10.2015
Angaben in Tsd. € bis 30.9.2016 bis 30.9.2016
vor IFRS 10 Anwendungseffekte

Anpassung IFRS 10 angepasst

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 60.148 -719 59.429
Eririge aus der Fondsverwaltung und -beratung 18301 o 18341

Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 78.489 719 77.769
Personalaufwand 6060 s 116,055
Sonstige betriebliche Ertrage g3 a9 6672
Sonstige betriebliche Aufwendungen 8617 e 18549
Zinsertag o gg g 7
Znsaufwand s8s 2 587

Ubrige Ergebnisbestandteile -28.462 14 -28.448
ErgebnisvorSteuern 50027 705 29.321
Steuen vom Einkommen und vom Ertrag 6s > 168

Ergebnis nach Stewern 50.192 703 49.489
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne (/Verluste (+) 33 o . 33

Konzernergebnis 50.159 703 49.455
a) Posten, die kiinftig nicht in das Konzernergebnis umgegliedert werden
* Gewinne (+)/Verluste () aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermogenswert)

aus leistungsorientierten Versorgungsplanen -7.314 703 -6.611
b) Posten, die kiinftig in das Konzernergebnis umgegliedert werden
* Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste (-) von zur VeruBerung verfiigbaren Wertpapieren 2 o 126

Sonstiges Ergebnis -7.188 703 -6.485
Konzern-Gesamtergebnis 2911 o 22971

Ergebnis je Aktie in € (verwdssert und unverwdissert)' 333 3,29

1 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert durch die im Berichtszeitraum
durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.
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Konzern-Kapitalflussrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2015 bis zum 30. September 2016

MITTELZUFLUSS (+)/ MITTELABFLUSS (-)

1.10.2015 1.10.2015
Angaben in Tsd. € bis 30.9.2016 bis 30.9.2016

vor IFRS 10 Anwendungseffekte

Anpassung IFRS 10 angepasst
Konzernergebnis 50.159 -703 49.455
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen sowie Kreditenund
Forderungen, Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte,
Gewinn (-)/Verlust (+) aus lang- und kurzfristigen Wertpapieren -60.114 193 -59.920
Gewinn ()/Verlust (+) aus dem Abgang von Anlagevermégen 6755 s6 7281
Zunahme ()/Abnahme (+) der Ertragsteuerforderungen 3108 a2 2666
Zunahme ()/Abnahme (+) Ubriger Aktiva (saldiert) 312 814 3937
Zunahme (+)/Abnahme () der Pensionsrickstellngen ~~~~~~ 68% . a6 6390
Zunahme (+)/Abnahme () der sonstigen Ruckstelungen 318 3 3191
Zunahme (+)/Abnahme () ibriger Passiva (saldierty 40 700 5762
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeitt 339 -974 635
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermogensund
von immateriellen Anlagewerten 96 0 96
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen und in immateriele
Anlagewerte -1.059 0 -1.059
Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen - 47227 2516 4711
Auszahlungen fiir Investitionen in Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen s0674 12 50662
Einzahlungen aus Abgangen von lang- und kurzfristigen Wertpapieren 8785 o 8785
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 5.160 -3.290 1.870
Einzahlungen aus Kapitalerhohungen 21 o 321
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) 13676 o 13676
Costow aus s Framsoungeingia. s 0 mss
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 29043 4264 24780
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 28234 1652 26582
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 57.277 5.916 51.361

1 Darin enthalten sind erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Hohe von 3.461 Tausend Euro bzw. angepasst 2.906 Tausend Euro
sowie erhaltene und gezahlte Zinsen und Dividenden in Hohe von 600 Tausend Euro bzw. angepasst 547 Tausend Euro.
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Konzernbilanz
zum 30. September 2016
Angaben in Tsd. € 30.9.2016 30.9.2016

vor IFRS 10 Anwendungseffekte

Anpassung IFRS 10 angepasst
AKTIVA
Langfristige Vermégenswerte
Immaterielle Anlagewerte 86 o 846
Sachanlagen 1235 o 1235
Finanzanlagen 305771 7874 313646
kredite und Forderungen g5 o 2695
Langfristige Wertpapiere 2279 o 21279
Summe langfristige Vermgenswerte 331.827 7.874 339.701
Kurzfristige Vermdgenswerte
Forderungen o 675 2167
Sonstige Finanzinstrumente 13 130 0
Ertragsteverforderungen . oag 99 2247
Flissige Mittel 5729 5935 51361
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte . _ggg 208 8682
Summe kurzfristige Vermgenswerte 72.805 -8.348 64.457
summe Aktva a04632 474 404158
PASSIVA
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 53387 o 53387
Kapitalricklage . ag3ze o 173762
Gewinnriicklagen und tibrige Riicklagen 1392 338 - 8054
Konzembilanzgewirn " 453863 3338 150,525
Summe Eigenkapital 369.619 0 369.619
Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern w2 o 127
Ruckstellungen fir Pensionsverpflichtungen 15533 458 15076
Summe langfristiges Fremdkapital 15.661 -458 15.203
Kurzfristiges Fremdkapital
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 2003 a4 2000
Sonstige Riickstellngen 17348 a2 17336
Summe kurzfristiges Fremdkapital 19.351 -16 19.335
Summe Fremdkapital 012 478 34.538

Summe Passiva 404.632 -474 404.158
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Konzernbilanz
zum 1. Oktober 2015

Angaben in Tsd. € 1.10.2015 1.10.2015

vor IFRS 10 Anwendungseffekte

Anpassung IFRS 10 angepasst
AKTIVA
Langfristige Vermbgenswerte
Immaterielle Anlagewerte 616 o 616
Sachanlagen R o 1191
Finanzanlagen 247605 6089 253785
Kredite und Forderungen a4 o 2494
Langfristige Wertpapiere 26370 o 26370
Sonstige langfristige Vermagenswerte a4 o 214
Summe langfristige Vermogenswerte 278.581 6.089 284.670
Kurzfristige Vermogenswerte
Forderungen 30, 78 2290
Kurzfristige Wertpapiere . zga o 3741
Sonstige Finanzinstrumente 233 1 0
Ertragsteverforderungen . sssa 64 4913
Flissige Mittel 28234 162 26582
Sonstige kurfristige Vermagenswerte ~~~~~ sga o2 4932
Summe kurzfristige Vermgenswerte 48.584 -6.126 42.459
summe Aktva 327165 -36 327129
PASSIVA
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 48533 o 48533
Kapitalrticklage . aazea o 141394
Gewinnriicklagen und brige Ricklagen .44  263% 1569
Konzernbilanzgewinn 738 2635 114.746
Summe Eigenkapital 303.104 0 303.104
Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital
Verbindiichkeiten gegeniiber Minderheitsgesellschaftern 2 o 121
Rickstellungen fir Pensionsverpfichtungen ~~~~~~~ggogg 2 8636
Sonstige Riickstellungen 2 o
Summe langfristiges Fremdkapital 8.939 -12 8.928
Kurzfristiges Fremdkapital
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 1082 9 1073
Sonstige Riickstellungen 14039 5 14004
Summe kurzfristiges Fremdkapital 15.121 24 15.097
Summe Fremdkapital 24061 36 24.025

Summe Passiva 327.165 -36 327.129
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
fiiv den Zeitraum vom 1. Oktober 2015 bis zum 30. September 2016

1.10.2015 1.10.2015
Angaben in Tsd. € bis 30.9.2016 bis 30.9.2016

vor IFRS 10 Anwendungseffekte
Anpassung IFRS 10 angepasst

Gezeichnetes Kapital

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

Zum Beginn der Berichtsperiode -21.006 2.502 -18.504
Verdnderung in der Berichtsperiode -7.314 703 -6.611
Zum Ende der Berichtsperiode -28.321 3.206 -25.115

Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste von zur VerauBerung
verfligbaren Wertpapieren

Zum Beginn der Berichtsperiode 403 0 403
Erfolgsneutrale Veranderung in der Berichtsperiode 211 0 211
Erfolgswirksame Veranderung in der Berichtsperiode -85 0 -85
Zum Ende der Berichtsperiode 529 0 529
Zum Ende der Berichtsperiode -11.392 3.338 -8.054

Zum Beginn der Berichtsperiode 117.381 -2.635 114.746
Dividende 3676 o 13676
Konzernergebnis 50159 703 49455
Zum Ende der Berichtsperiode 153.863 -3.338 150.525

Gesamt 369.619 0 369.619
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Erstmals anzuwendende Standards und Inter-
pretationen sowie Anderungen von Standards und
Interpretationen, die keine Auswirkungen auf die am
30. September 2017 endende Berichtsperiode hatten

Im Konzernabschluss zum 30. September 2017 sind die
folgenden Anderungen von Standards erstmals verpflichtend
anzuwenden:

> Anderungen des IAS 16 ,Sachanlagen” und IAS 38
~Immaterielle Vermdgenswerte”,

> Anderungen des IAS 16 ,Sachanlagen” und IAS 41
,Landwirtschaft”,

> Anderungen des IAS 27 , Einzelabschliisse”,

> Jahrliche Verbesserungen an den IFRS , Zyklus 2012
bis 2014,

IAS 19 ,Leistungen an Arbeitnehmer”,

IAS 34 ,Zwischenberichterstattung”,

IFRS 5 ,,Zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und aufgegebene Geschaftsbereiche”,

IFRS 7 ,,Finanzinstrumente: Angaben”,

> Anderungen zu IFRS 11 , Erwerb von Anteilen an einer
gemeinschaftlichen Tatigkeit”.

Die Anderungen haben keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs AG.

Neue Standards und Interpretationen, die noch nicht
angewendet wurden

a) Zur Anwendung in der Européaischen Union freigegeben

Die nachfolgend aufgefiihrten Standards und Interpretationen
wurden von IASB und IFRIC verabschiedet und von der Europa-
ischen Kommission zur Anwendung in der Europaischen Union
freigegeben. Der Zeitpunkt, ab dem der jeweilige Standard be-
ziehungsweise die Interpretation verpflichtend anzuwenden ist,
ist jeweils in Klammern angegeben. Die Deutsche Beteiligungs
AG beabsichtigt die erstmalige Anwendung jeweils fir das
Geschaftsjahr, das nach diesem Zeitpunkt beginnt. Von der
Maoglichkeit, diese Standards und Interpretationen vorzeitig
anzuwenden, wird somit kein Gebrauch gemacht.
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IFRS 9 ,,Finanzinstrumente” (1. Januar 2018)

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

Die Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermdgens-
werten nach IFRS 9 basiert auf dem Geschaftsmodell im
Erwerbszeitpunkt und den vertraglich vereinbarten Zahlungs-
stromen. Aus der Kombination dieser beiden Kriterien werden
finanzielle Vermdgenswerte einer der drei Kategorien ,Zu
fortgefuihrten Anschaffungskosten bewertet”, , Erfolgsneutral
zum beizulegenden Zeitwert bewertet” oder , Erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet” zugeordnet.

Die ,Finanzanlagen” der DBAG umfassen im Wesentlichen An-
teile an konzerninternen Investmentgesellschaften, Anteile an
assoziierten Unternehmen, sonstige Anteile an Portfoliounter-
nehmen sowie Auslandsfondsbeteiligungen und sind bisher
jeweils der Kategorie ,Erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet” nach IAS 39 zugeordnet. Konzerninterne
Investmentgesellschaften durfen aufgrund der Ausnahme des
IFRS 10 fur Investmentgesellschaften nicht konsolidiert werden,
sondern sind als Finanzinstrumente im Sinne des IAS 39 zu
behandeln und erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
zu bewerten. Assoziierte Unternehmen, sonstige Anteile an
Portfoliounternehmen und die Auslandsfondsbeteiligungen
werden beim erstmaligen Ansatz der Kategorie ,Erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet” zugeordnet (,, Fair
Value-Option”). Fur diese Finanzinstrumente wird die erst-
malige Anwendung des IFRS 9 keine Auswirkungen auf den
Konzernabschluss haben.

.Kredite und Forderungen” werden nach IAS 39 bisher zu fort-
gefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Die DBAG verein-
nahmt aus diesen Finanzinstrumenten Zahlungen in Form von
Zinsen und Tilgung. Auch kinftig kénnen die ,Kredite und
Forderungen” der Kategorie ,Zu fortgefthrten Anschaffungs-
kosten bewertet” zugeordnet werden. Ungeachtet dessen ist
flr diesen Posten aus der erstmaligen Anwendung des IFRS 9
mit Einfihrungseffekten auf den Konzernabschluss zu rechnen.
Diese sind auf Unterschiede zwischen den Wertminderungs-
konzepten des bisherigen IAS 39 (,,incurred loss model”) und
des neuen IFRS 9 (,expected loss model”) zurtickzufthren.
Zukunftig sind bereits erwartete Kredit- und/oder Zinsausfélle
zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes prospektiv zu
erfassen.
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.Verbindlichkeiten gegeniber Minderheitsgesellschaftern”
enthalten Minderheitenanteile von konzernfremden Gesell-
schaftern an in den Konzernabschluss einbezogenen voll-
konsolidierten Personengesellschaften. Sie werden im Fremd-
kapital ausgewiesen, da sie nach IAS 39 nicht der Definition von
Eigenkapital entsprechen. Die Klassifizierung und Bewertung
dieser finanziellen Verbindlichkeiten nach IFRS 9 entspricht der
bisherigen Methodik des IAS 39. Somit werden aus der erst-
maligen Anwendung des IFRS 9 keine Auswirkungen auf den
Konzernabschluss erwartet.

Mit den neuen Vorschriften des IFRS 9 fir die Bilanzierung von
Sicherungsgeschaften soll eine starkere Verzahnung von Risiko-
managementstrategie und Rechnungslegung erreicht werden.
Die DBAG ist zum 30. September 2017 keine Sicherungs-
beziehungen eingegangen, sodass die Neuerungen aus
heutiger Sicht fir die DBAG nicht relevant sind.

Als Erleichterung er6ffnet der IFRS 9 im Erstanwendungszeit-
punkt Unternehmen die Moglichkeit, Finanzinstrumente einer
der vorgestellten Kategorien zuzuordnen, ohne eine Anpassung
der Berichterstattung des Vorjahres vornehmen zu mussen.

IFRS 15 ,,Erl6se aus Vertragen mit Kunden”
(1. Januar 2018)

Der neue Standard ersetzt IAS 11 ,Fertigungsauftrage” und
IAS 18 ,Umsatzerlése” sowie die zugehdrigen Interpretatio-
nen. Mit dem neuen Standard IFRS 15 werden die bisherigen
Regelungen in den IFRS und den US-GAAP vereinheitlicht.
Dabei enthalt IFRS 15 ein neues Modell zur Erl6srealisierung
aus Kundenvertragen. Danach gelten Erlose als realisiert, wenn
der Kunde die Verfugungsmacht tber die vereinbarten Guter
und Dienstleistungen erlangt und Nutzen daraus ziehen kann.

Da Finanzinstrumente in den Anwendungsbereich des
IFRS 9 fallen, hat die erstmalige Anwendung des IFRS 15
keine unmittelbare Auswirkung auf das ,Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft”.

Die ,Ertrdge aus der Fondsberatung” fallen grundsatzlich in
den Anwendungsbereich des neuen IFRS 15. Die Ertrage stellen
die Gegenleistung fur die Dienstleistungen dar, die fur die
Investoren der DBAG-Fonds erbracht wurden. Sie sind bisher
mit der Erbringung der Leistung realisiert und als Erl6s erfasst
worden, da die DBAG zu diesem Zeitpunkt die Kontrolle tber
die wesentlichen Nutzenpotenziale erlangt hat.
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Insgesamt werden daher mit Einfihrung des IFRS 15 keine
Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Deutschen
Beteiligungs AG erwartet.

b) Zur Anwendung in der Europdischen Union noch nicht
freigegeben

Die nachfolgenden Standards sind zwar vom IASB beziehungs-
weise vom IFRIC verabschiedet, ihre Freigabe durch die Euro-
paische Kommission zur Anwendung in der Europdischen
Union steht indes noch aus.

Anderung an IAS 7 ,Kapitalflussrechnung”

Die Anderung des IAS 7 beinhaltet eine neue Anhangangabe
zu Veranderungen der Schulden aufgrund der Finanzierungs-
tatigkeit eines Unternehmens. Die Auswirkungen aus den
Anderungen des IAS 7 auf die Darstellung des Konzern-
abschlusses der Deutschen Beteiligungs AG werden derzeit
analysiert. Eine abschlieBende Einschatzung der Auswirkun-
gen dieser Anderungen auf den Konzernabschluss ist noch
nicht moglich.

Anderungen an IAS 12 ,Ertragsteuern”

Die Anderungen von IAS 12 betreffen insbesondere eine Klar-
stellung zur Behandlung von latenten Steuern auf unrealisierte
Zeitwertanderungen. Die Auswirkungen aus den Anderungen
des IAS 12 auf die Darstellung des Konzernabschlusses der
Deutschen Beteiligungs AG werden derzeit analysiert. Eine ab-
schlieBende Einschatzung der Auswirkungen dieser Anderun-
gen auf den Konzernabschluss ist noch nicht moglich.

Anderungen an IAS 40 , Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien”

Diese Anderungen betreffen Immobilieninvestoren und sind fr
die Deutsche Beteiligungs AG nicht relevant.

Anderungen an IFRS 2 , Anteilsbasierte Vergiitung”

Die Anderungen des IFRS 2 umfassen Klarstellungen, wie an-
teilsbasierte Vergttungen einzuordnen und zu bewerten sind.
Die Deutsche Beteiligungs AG hat aktuell keine anteilsbasierten
Vergitungsprogramme aufgelegt. Daher haben die Anderun-
gen des IFRS 2 keine Auswirkungen auf die Darstellung des
Konzernabschlusses der Deutschen Beteiligungs AG.



I
GESCHAFTSBERICHT 2016/2017

Anwendung von IFRS 9 ,Finanzinstrumente”
gemeinsam mit IFRS 4 ,Versicherungsvertrage”

Die Anderungen des IFRS 4 in Verbindung mit Einfiihrung
des IFRS 9 sollen Unternehmen, die flr ihre Kunden Ver-
sicherungsvertrage im Anwendungsbereich des IFRS 4
anbieten, Erleichterung bei der Anwendung des IFRS 9 bis
zur Einfihrung des neuen Standards zu Versicherungs-
vertrdgen bringen. Die Regelungen sind fur die Deutsche
Beteiligungs AG nicht relevant.

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

Die Anderungen von IFRS 10 und IAS 28 betreffen die Ver-
auBerung von Vermdgenswerten an beziehungsweise die
Einlage von Vermdgenswerten in ein assoziiertes Unterneh-
men oder ein Gemeinschaftsunternehmen. Die Anderungen
von IFRS 10 und IAS 28 werden sich nicht auf den Konzern-
abschluss auswirken.

IFRS 14 ,,Regulatorische Abgrenzungsposten”

Der neue Standard IFRS 14 ermdglicht es IFRS-Erstanwendern,
Abgrenzungsposten im Zusammenhang mit preisregulierten
Tatigkeiten, die auf Basis ihrer nationalen Rechnungs-
legungsvorschriften angesetzt wurden, im IFRS-Abschluss
beizubehalten. Die Regelungen sind fur die Deutsche
Beteiligungs AG nicht relevant.

Klarstellungen von IFRS 15 ,Umsatzerl6se aus
Kundenvertragen”

Mit den Klarstellungen reagiert das IASB auf Fragen in Zusam-
menhang mit der Erstanwendung des IFRS 15 und erleichtert
die Anwendung in einzelnen Sachverhalten. Aus den Klar-
stellungen werden keine Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss der Deutschen Beteiligungs AG erwartet.

IFRS 16 ,Leasing”

Der neue Standard ersetzt IAS 17 , Leasingverhaltnisse”. Mit
dem neuen Standard IFRS 16 wird ein neues Modell fir Leasing-
nehmer zur Erfassung von Leasingverbindlichkeiten auf Basis
zukunftiger Leasingzahlungen und des Rechts zur Verwendung
von Leasinggegenstanden eingefthrt. Fur Leasinggeber
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Ubernimmt der neue Standard im Wesentlichen die bisherigen
Regelungen des IAS 17. Die Auswirkungen der Anwendung des
IFRS 16 auf den Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs
AG werden derzeit analysiert. Eine abschlieBende Einschatzung
der Auswirkungen ist noch nicht maoglich.

IFRS 17 ,Versicherungsvertrage”

Der neue Standard IFRS 17 ersetzt IFRS 4 ,Versicherungs-
vertrage”. Im Gegensatz zu IFRS 4 werden die Vorschriften
zur Bilanzierung von Versicherungsvertragen enger gefasst und
Bilanzierungswahlrechte reduziert. Die Regelungen sind fur die
Deutsche Beteiligungs AG nicht relevant.

4. Angaben zum Konsolidierungskreis
und zu Anteilen an anderen Unternehmen

4.1 Status der DBAG als Investmentgesellschaft
im Sinne des IFRS 10

Die Deutsche Beteiligungs AG initiiert geschlossene Private-
Equity-Fonds (,DBAG-Fonds”) fr Investitionen in Eigenkapital
sowie eigenkapitalahnliche Instrumente an vorwiegend nicht
bdrsennotierten Unternehmen. Sie wirbt von institutionellen
Investoren Finanzierungszusagen fir die DBAG-Fonds ein und
erbringt fur diese Uber vollkonsolidierte Tochterunternehmen
vermogensverwaltende Dienstleistungen. Die Kapitalver-
waltungsgesellschaften der DBAG-Fonds sind gegentber den
Investoren zur Anlage der Mittel nach einer vertraglich ver-
einbarten Investitionsstrategie verpflichtet, die entweder das
Erreichen von Wertsteigerungen und/oder das Erwirtschaften
von laufenden Ertragen zum Ziel hat. Die Ertragskraft der von
den DBAG-Fonds eingegangenen Unternehmensbeteiligungen
bewertet und beurteilt die DBAG quartalsweise auf Basis der
beizulegenden Zeitwerte. Damit erfullt die DBAG als Mutter-
unternehmen die typischen Merkmale einer Investmentgesell-
schaft im Sinne des IFRS 10.

Zugleich ist die DBAG als Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaft nach dem Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaften (UBGG) anerkannt. In dieser Eigenschaft geht
sie mit dem eigenen Vermogen als Co-Investor Beteiligungen
an der Seite der DBAG-Fonds ein. Auf Grundlage von Co-Invest-
ment-Vereinbarungen mit den DBAG-Fonds investieren die
DBAG und die Fonds jeweils zu denselben Bedingungen, in
dieselben Unternehmen und in dieselben Instrumente. Die
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Co-Investitionen dienen dem Zweck, einen Gleichlauf der In-
teressen der Deutschen Beteiligungs AG und der von ihr Gber
Tochtergesellschaften betreuten DBAG-Fonds zu erreichen.
Nach Auffassung des Vorstands bertihren die Co-Investitionen
nicht den Status der DBAG als Investmentgesellschaft im Sinne
des IFRS 10.

4.2 Konsolidierungskreis

Als Investmentgesellschaft im Sinne des IFRS 10 konsolidiert die
DBAG nur solche Tochterunternehmen, die als Dienstleister in
Bezug auf die Investitionstatigkeit der Investmentgesellschaft
tatig sind. Im Einzelnen werden folgende Tochterunternehmen
in den Konzernabschluss zum 30. September 2017 einbezogen:

Wenn
abweichend,
Kapital- Stimm-
anteil rechtsanteil
Name Sitz in % in %
AIFM-DBG Fund VII
Management St. Peter Port,
(Guernsey) LP Guernsey 0,00 -
DBG Advising
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00 -
DBG Fund VI GP St. Peter Port,
(Guernsey) LP Guernsey 0,00 -
DBG Fund VII GP Luxembourg-
sarl Findel, Luxemburg 100,00 -
DBG Management
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 -
DBG Management GP St. Peter Port,
(Guernsey) Ltd. 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 St. Peter Port,
Manager LP Guernsey 0,00 -

Das Mutter-Tochter-Verhaltnis resultiert entweder daraus, dass
die DBAG die Mehrheit der Stimmrechte an diesen Unternehmen
halt, oder daraus, dass sie aufgrund vertraglicher Rechte die Ver-
fugungsgewalt Uber die relevanten Tatigkeiten der Unternehmen
und die Méglichkeit hat, variable Ruckflisse aus diesen Unter-
nehmen zu erhalten und die Hohe dieser variablen Ruckflisse
zu beeinflussen.

1 Zusammenfassender Begriff fur die Co-Investitionsvehikel und DBG
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Im Falle der AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP, der
DBG Advising GmbH & Co. KG, der DBG Fund VI GP (Guernsey) LP,
der DBG Management GP (Guernsey) Ltd., der DBG Managing
Partner GmbH & Co. KG und der European PE Opportunity
Manager LP verfugt die DBAG Uber keinen mehrheitlichen
Stimmrechtsanteil. Allerdings sind bei den sechs genannten
Gesellschaften der DBAG nahestehende Personen stimmberech-
tigte Gesellschafter, die unter Berticksichtigung des IFRS 10 der
DBAG eine beherrschende Stellung einrdumen; zudem erhalt die
DBAG die Mehrheit der ausschittungsfahigen Betrage.

Diese Tochterunternehmen der DBAG erbringen die Verwal-
tungs- und Beratungsleistungen fir die DBAG-Fonds. Das Leis-
tungsspektrum umfasst — unabhangig davon, ob es sich um
die Verwaltung oder Beratung eines DBAG-Fonds handelt —im
Einzelnen: das Suchen, Prtfen und Strukturieren von Beteili-
gungsmaoglichkeiten, das Verhandeln der Beteiligungsvertrége,
das Erstellen von Entscheidungsvorlagen fur die Fonds, die Be-
gleitung der Portfoliounternehmen wéhrend der Haltedauer
und das Verwerten der Portfoliounternehmen der Fonds. Bei
der Verwaltung der DBAG-Fonds umfasst das Leistungsspekt-
rum zusatzlich das Treffen der Investitionsentscheidung.

Fur weitere Erlduterungen zu diesen Tochterunternehmen wird
auf die Ausfiihrungen in Tz. 38 unter der Uberschrift , Sonstige
Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen” verwiesen.

4.3 Nicht konsolidierte konzerninterne
Investmentgesellschaften

Die Co-Investments, die die DBAG aus ihrem eigenen Vermogen
zum Erzielen eines Gleichlaufs ihrer Interessen mit denen der von
ihr betreuten DBAG-Fonds im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit
tatigt, geht sie jeweils Uber eigene Gesellschaften ein (,Co-
Investitionsvehikel”). Diese Vehikel dienen allein dem Zweck,
die Co-Investments der DBAG an der Seite eines Fonds zu
bindeln. Die Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH (DBG)
erflllt ebenfalls die Kriterien einer Investmentgesellschaft. Sie
erbringt jedoch im Unterschied zu den Co-Investitionsvehikeln
zusatzlich anlagebezogene Dienstleistungen. Diese konzern-
internen Investmentgesellschaften' werden aus dem An-
wendungsgebiet des IFRS 10 ausgeschlossen und in Ver-
bindung mit IAS 39 erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Sie werden unter den Finanzanlagen
ausgewiesen.
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Kapital-/Stimm- Angaben in Tsd. € 2016/2017
rechtsanteil
Name Sitz in % Offene
DBG Fourth Equity Team Name Kapitalzusage Kapitalabrufe  Kapitalzusagen
GmbH & Co. KGaA i. L. Frankfurt am Main 100,00  DBG Fourth Equity
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00 Team GmbH &Co.
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, KGaAi. L. 93.737 91.108 0
DBAG Expansion Capital Fund Konzern DBAGFundVKonzern """""""""""""""""""""""""""""""""""
GmbH & Co. KG Frankfurt Mai 99,00
oMo O endurtam Man 22 GmbH & Co. KG 103.950 102578 1372
St. Peter Port, DBAG Expan5|0n """""""""""""""""""""""""""""""""""""""
I?EAGFundVIKonzern(Guernsey)LP ,,,,,,,,,,,,,,, Guemsey ,,99'99 Capital Fund Konzern
Luxembourg- GmbH & Co. KG 134.751 68.923 46.390
DBAGFundVIIKonzernSCSp ,,,,,,,,,,,,,,, FlndeI,Luxemburg 99’99 DBAG Fund VI Konzern
Luxembourg- (Guernsey) L.P 133.000 132.987 13.978
DBAG Fund VIl B Konzem SCSp | Findel, Luxemburg 99,99 pgaG Fund VI
Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH  Kénigstein/Taunus 100,00 KonzernSCSp 183000 12.500  170.500
DBAG Fund VII B
q h q G indirekt ber d Konzern SCSp 17.000 416 16.584
In der Vergangenheit investierte die DBAG indirekt Gber die
, ,g 9 , 665.438 408.513 248.824
DBG in einzelne Portfoliounternehmen und Auslandsfonds-
beteiligungen. Hieraus erwartet sie nur noch Ausschittungen
aus der VerauBerung der verbliebenen Beteiligungen.
9 gung Angabenin Tsd. € 2015/2016
Grundlage fur die Co-Investments der DBAG aus dem eige- Offene
nen Vermogen an der Seite der DBAG-Fonds sind Co-Invest-  Name Kapitalzusage  Kapitalabrufe Kapitalzusagen

ment-Vereinbarungen mit den Fonds. Fur die DBAG ergibt
sich daraus die vertragliche Verpflichtung, finanzielle Mittel
fur Investitionen und Kosten in einer fur den jeweiligen Fonds
festen Quote bereitzustellen; sie kann sich von dieser vertrag-
lichen Verpflichtung allerdings einseitig 16sen (sogenanntes
Opt-out-Recht), verlére dann aber fir die restliche Laufzeit
eines Fonds die Moglichkeit, an der Seite des betreffen-
den Fonds zu investieren. Aufgrund ihrer Geschaftstatigkeit
hat die DBAG aber zur rentablen Investition ihrer Mittel und
zum Zwecke des Gleichlaufs ihrer Interessen mit den Fonds-
investoren wirtschaftlich die Absicht, den Co-Investitionsvehi-
keln im Fall von Investitionsentscheidungen der DBAG-Fonds
finanzielle Mittel bereitzustellen.

DBG Fourth Equity
Team GmbH & Co.

KGaAi. L. 93.737 91.108 0
DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG 103.950 102.076 1.874

DBAG Expansion
Capital Fund Konzern

GmbH & Co. KG 100.000 60.855 39.145

DBAG Fund VI Konzern

(Guernsey) L.P 133.000 95.777 37.223

DBAG Fund VI

Konzern SCSp 183.000 0 183.000

DBAG Fund VI

Konzern B SCSp 17.000 0 17.000
630.687 349.817 278.241

Der DBAG ECF hat seine ursprungliche Investitionsphase im
Mai 2017 beendet. Im Zuge dessen reduzierte sich die offene
Kapitalzusage der DBAG Expansion Capital Fund Konzern
GmbH & Co. KG fur Folgeinvestitionen in bestehende Port-
foliounternehmen auf 11.639 Tausend Euro. Fur die sich im Juni
2017 anschlieBende erste neue Investitionsperiode betragt die
offene Kapitalzusage 34.751 Tausend Euro.
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Der DBAG Fund VI beendete seine Investitionsphase im Dezem-
ber 2016. Die verbliebene offene Kapitalzusage fir die DBAG
Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. umfasst Zusagen fiir Folge-
investitionen in bestehende Portfoliounternehmen in Hohe von
13.965 Tausend Euro.

Die DBAG hat aufgrund der Co-Investitionstatigkeit im ab-
gelaufenen Geschéaftsjahr aus zum beizulegenden Zeit-
wert bilanzierten Co-Investitionsvehikeln die folgenden
Auszahlungen erhalten und Investitionen getatigt:

Angaben in Tsd. € 2016/2017

Name Auszahlungen Investitionen
DBG Fourth Equity Team

GmbH & Co. KGaA i. L. 1.427 0
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG 120967 525
DBAG Expansion Capital Fund Konzern
GmbH & Co. KG 4.946 15.486
DBAG Fund VI Konzer (Guernsey) LP. ! 52019 47.946
DBAG Fund Vi Konzem SCSp o 12500
DBAG Fund VIl B Konzen SCSp o . 416
777777777777777777777777777777777777777777777777777 179.359 76.874
Angaben in Tsd. € 2015/2016

Name Auszahlungen Investitionen
DBG Fourth Equity Team

GmbH & Co. KGaA i. L. 577 0
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG | 31530 1931
DBAG Expansion Capital Fund Konzern
GmbH & Co. KG 6.133 18.764

Die erhaltenen Auszahlungen fur das Co-Investitionsvehikel
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG sind im Berichtsjahr
gemindert um auf die Minderheitsgesellschafter entfallenden
Carried Interest von 29.472 Tausend Euro (Vorjahr: 8.121 Tausend
Euro). Fur weitere Erlduterungen wird auf die Ausfihrungen in
Tz. 38 unter der Uberschrift , Carried Interest Beteiligungen von
Mitgliedern und ehemaligen Mitgliedern des Managements in
Schlusselpositionen” verwiesen.
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Von der DBG sind im Geschaftsjahr 2016/2017 keine Ausschiit-
tungen an die DBAG erfolgt (Vorjahr: 0 Tausend Euro).

4.4 Sonstige nicht konsolidierte Tochterunternehmen

Kapital-/Stimm-

rechtsanteil
Name Sitz in %
Bowa Geschéftsfihrungs GmbH i. L. Frankfurt am Main 100,00
DBG Adbvsing Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 20,00
DBG Managing Partner Verwaltungs
GmbH Frankfurt am Main 20,00

In dem Kreis der , Sonstigen nicht konsolidierten Tochterunter-
nehmen” sind die Tochterunternehmen nicht mehr enthalten,
die von der entkonsolidierten DBG gehalten werden.

Die DBG Advising Verwaltungs GmbH und die DBG Managing
Partner Verwaltungs GmbH erbringen keine investment-
bezogenen Dienstleistungen und werden deshalb nicht konsoli-
diert, sondern zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Die Bowa
Geschaftsfuhrungs GmbH i. L. wird wegen Unwesentlichkeit
nicht in den Konzernabschluss einbezogen.

4.5 Anteile an assoziierten Unternehmen

Die DBAG ist an drei Unternehmen beteiligt, auf die sie einen
maBgeblichen Einfluss austbt, weil sie die Mdglichkeit hat, an
den finanz- und geschéftspolitischen Entscheidungsprozessen
mitzuwirken, ohne diese Entscheidungsprozesse beherrschen
zu kénnen. Die folgenden Unternehmen gelten aufgrund von
Stimmrechtsanteilen der DBAG in Hohe von 20 bis 50 Prozent
als assoziierte Unternehmen:

Wenn
abweichend,
Kapital- Stimm-
anteil rechtsanteil
Name Sitz in % in %
DBG Asset
Management Ltd. Jersey 50,00 35,00
RQPO Beteiligungs
GmbH Frankfurt am Main 49,00 -
RQPO Beteiligungs
GmbH & Co. Papier KG  Frankfurt am Main 44,10 -
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Gegenliber dem 30. September 2016 ergab sich bei den
assoziierten Unternehmen ein Abgang. Nach nahezu 30 Jahren
Haltedauer wurde im Januar 2017 die VerauBerung der
Beteiligung an der Grohmann Engineering Group GmbH an
den strategischen Investor Tesla Motors, Inc. vollzogen.

Die Finanzinformationen fiir die anderen, unwesentlichen
assoziierten Unternehmen sind in der folgenden Tabelle
zusammengefasst:

ANDERE ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Bilanz
Angaben in Tsd. € 31.12.2016 31.12.2015
Aktiva
Anlagevermogen 2.581 2.612
Umlaufvermogen 443 546
Summe Aktiva 3.024 3.158
Passiva
Eigenkapital 361 482
Ruckstellungen 2 7
Verbindlichkeiten 2.661 2.668
Summe Passiva 3.024 3.158
Gewinn- und Verlustrechnung

1.1.2016 1.1.2015

Angabenin Tsd. € bis 31.12.2016 bis 31.12.2015

Umsatzerlose -15 61

Sonstige Aufwendungen

und Ertrage -39 -34
Steuern 0 0
Jahresiiberschuss -54 27

4.6 Anteile an nicht konsolidierten strukturierten
Unternehmen

Im Rahmen der Geschaftstatigkeit der DBAG und ihrer Tochter-
gesellschaften als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft be-
ziehungsweise Beraterin von Private-Equity-Fonds bestehen
vertragliche Regelungen zwischen der DBAG und den im
Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit initiierten gesellschaftsrecht-
lichen Strukturen der verwalteten oder beratenen DBAG-Fonds.
Insbesondere werden von der DBAG in der Grindungsphase
eines Fonds bestimmte externe Drittkosten vorverauslagt. Diese
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werden der DBAG von den Investoren der betreffenden Fonds
mit Beginn der jeweiligen Investitionsperiode wieder erstattet.

Bei den nachfolgenden von der DBAG im Rahmen ihrer oben
genannten Geschaftstatigkeit initiierten Gesellschaften handelt
es sich um sogenannte strukturierte Unternehmen, die zum
30. September 2017 nicht konsolidiert und bilanziert wurden:

Kapital-/Stimm-

rechtsanteil
Name Sitz in %
DBAG Fund IV International
GmbH & Co. KG i. L. Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund IV GmbH & Co. KGi. 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 Expansion Capital Fund
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Expansion Capital Fund
International GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
St. Peter Port,
DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. Guernsey 0,00
DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG  Frankfurt am Main 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 VII B Feeder
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Fund VII Feeder
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
European Private Equity St. Peter Port,
Opportunities | LP Guernsey 0,00

Der DBAG-Konzern hat gegentber diesen nicht konsolidierten
strukturierten Unternehmen keine vertraglichen oder wirt-
schaftlichen Verpflichtungen zur Ubertragung von finanziellen
Mitteln oder Vermogenswerten. Wirtschaftliche Risiken
bestehen ausschlieBlich aufgrund der Beratungs- oder Ver-
waltungstatigkeit des DBAG-Konzerns fur die DBAG-Fonds.
Dabei erhalt der DBAG-Konzern auf Basis vertraglicher Verein-
barungen entweder als Verwalter des DBAG Fund IV, DBAG
ECF und DBAG Fund V Verwaltungsvergiitungen oder als Be-
rater des Verwalters des DBAG Fund VI und DBAG Fund VI
Beratungsvergltungen (siehe Tz. 38).
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Die Verlustrisiken aus diesen nicht konsolidierten strukturier-
ten Unternehmen resultieren aus Forderungen aufgrund der
Verwaltungs- und Beratungstatigkeit des DBAG-Konzerns fir
die DBAG-Fonds.

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
Maximales Maximales

Name Verlustrisiko Verlustrisiko

DBAG Fund IV GmbH & Co. KG i. L. 0 0

DBAG Fund IV International

GmbH & Co. KG i. L. 0 0

DBAG Fund V GmbH & Co. KG 20

DBAG Fund V International

GmbH & Co. KG 0 47

DBAG Fund V Co-Investor

GmbH & Co. KG 0 0

DBAG Expansion Capital Fund

GmbH & Co. KG 264 175

DBAG Expansion Capital Fund

International GmbH & Co. KG 200 108

DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. 413 157

DBAG Fund VII SCSp 3.831 921

DBAG Fund VII B SCSp 91 151

4.798 1.578

Aus allen anderen nicht konsolidierten strukturierten Unter-
nehmen, bei denen die DBAG als Initiator aufgetreten ist,
resultieren fur den DBAG-Konzern zum Stichtag keine ver-
traglichen oder wirtschaftlichen Verpflichtungen, die zum
Zu- oder Abfluss von Finanzmitteln fihren oder ein Verlustrisiko
fir 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 Tz. 43 dieses Konzernanhangs.

5. Konsolidierungsmethoden

Von den in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
stellen neben der DBAG neun weitere ihren Jahresabschluss
jeweils zum Stichtag 30. September auf. Bei den Ubrigen ein-
bezogenen Unternehmen entspricht das Geschaftsjahr dem
Kalenderjahr. Diese Unternehmen stellen zu Konsolidierungs-
zwecken einen Zwischenabschluss zum Abschlussstichtag der
DBAG auf.

KONZERNABSCHLUSS

Die JahresabschlUsse der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmen werden nach einheitlichen Rechnungs-
legungsmethoden aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode zu
dem Zeitpunkt, in dem die DBAG beherrschenden Einfluss tber
das jeweilige Tochterunternehmen erlangt hat (Erwerbszeit-
punkt). Die Anschaffungskosten werden mit den beizulegenden
Zeitwerten der erworbenen identifizierbaren Vermégenswerte
und Ubernommenen Schulden sowie Eventualverbindlichkeiten
verrechnet. Die Wertansatze werden in den Folgeperioden
fortgefuhrt. Ein Geschafts- oder Firmenwert, der zu aktivieren
gewesen ware, ist bisher nicht entstanden.

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

6. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ansatz von Vermégenswerten und Schulden

Nichtfinanzielle Vermogenswerte werden in der Konzernbilanz
angesetzt, soweit es wahrscheinlich ist, dass der kiinftige wirt-
schaftliche Nutzen der DBAG zuflieBen wird, und wenn ihre
Anschaffungs- oder Herstellungskosten oder ein anderer Wert
verldsslich ermittelt werden kénnen.

Nichtfinanzielle Schulden werden in der Konzernbilanz ange-
setzt, wenn es wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erfillung
einer gegenwartigen Verpflichtung ein direkter Abfluss von Res-
sourcen ergibt, die einen wirtschaftlichen Nutzen haben, und
wenn der Erflllungsbetrag verlasslich ermittelt werden kann.

Marktubliche Kaufe oder Verkaufe von finanziellen Ver-
maogenswerten oder finanziellen Schulden sowie Eigenkapital-
instrumenten (gemaB IAS 32 allgemein bezeichnet als
Finanzinstrumente) werden einheitlich fur alle Kategorien von
Finanzinstrumenten zum Erfullungstag angesetzt beziehungs-
weise ausgebucht.

Kategorien von Finanzinstrumenten

Als Klassen von Finanzinstrumenten nach IFRS 7 sind im DBAG-
Konzern die Bewertungskategorien nach IAS 39 definiert.
Finanzinstrumente der Hierarchiestufe 3 werden dartber hinaus
nach konzerninternen Investmentgesellschaften, Anteilen an
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Portfoliounternehmen, Auslandsfondsbeteiligungen sowie
Sonstigen klassifiziert. Die Klassen werden auf Basis der
Bewertungsverfahren gebildet.

Bei den finanziellen Vermdgenswerten, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, gibt es nur solche, die
beim erstmaligen Ansatz in diese Kategorie eingestuft werden.
Es handelt sich vor allem um die Finanzanlagen. Finanzielle
Vermdgenswerte, die als zu Handelszwecken gehalten oder
bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinvestitionen eingestuft
werden, bestehen nicht.

Erfolgswirksame Bewertung der Finanzanlagen
zu beizulegenden Zeitwerten

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

> konzerninterne Investmentgesellschaften
(Tochterunternehmen, die nach IFRS 10 nicht
konsolidiert werden dirfen),

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

> sonstige Anteile an Portfoliounternehmen (Anteile
an Portfoliounternehmen mit einem Stimmrechtsanteil
von weniger als 20 Prozent),

> Auslandsfondsbeteiligungen.

Die konzerninternen Investmentgesellschaften umfassen
Tochterunternehmen der DBAG, Uber die die DBAG in die
DBAG-Fonds co-investiert (Co-Investitionsvehikel), und
die DBG. Aufgrund der Ausnahme des IFRS 10 fur Investment-
gesellschaften durfen diese Tochterunternehmen nicht konso-
lidiert werden. Stattdessen sind sie als Finanzinstrumente im
Sinne des IAS 39 zu behandeln und erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert zu bewerten.

Als Private-Equity-Gesellschaft im Sinne des IAS 28 macht die
DBAG von der Moglichkeit Gebrauch, die Anteile an asso-
ziierten Unternehmen gemaB IAS 39 erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert zu bewerten. Entsprechend werden keine
assoziierten Unternehmen nach der Equity-Methode bilanziert.
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Fur die sonstigen Anteile an Portfoliounternehmen und die
Auslandsfondsbeteiligungen wird jeweils beim erstmaligen
Ansatz die Mdglichkeit wahrgenommen, diese erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten (,,Fair-Value-Option”
nach IAS 39.9).

Die Finanzanlagen werden im Zugangszeitpunkt und zu
allen spateren Quartals- und Bilanzstichtagen von einem Be-
wertungsausschuss zum beizulegenden Zeitwert bewertet.
Dem Bewertungsausschuss gehéren die Mitglieder des Vor-
stands, der Leiter Finanz- und Rechnungswesen, der Referent
Finanz- und Rechnungswesen und die Investmentcontroller an.

Bewertungsverfahren fiir die Ermittlung
des beizulegenden Zeitwertes

Die beizulegenden Zeitwerte werden fur die verschiedenen
Klassen von Vermdgenswerten nach einheitlichen Bewer-
tungsverfahren und auf der Grundlage einheitlicher Input-
faktoren ermittelt. Fir die Zeitwertbilanzierung nach IFRS 13
hat die DBAG eine Bewertungsrichtlinie erarbeitet. Diese
orientiert sich an den Empfehlungen der International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEVG) in der
Fassung vom Dezember 2015, soweit diese im Einklang mit
den IFRS stehen. Angeregt durch die Anderungen der IPEVG
gegeniber der bisherigen Fassung vom Dezember 2012 wurde
die Bewertungsrichtlinie um Regelungen zu einer Analyse, ob
und wieweit der bei der VerauBerung eines Portfoliounter-
nehmens realisierte Wert von dem zuletzt ermittelten Zeitwert
abweicht (sogenanntes , Backtesting”), sowie zur Bertcksich-
tigung von Ereignissen nach dem Bewertungsstichtag erganzt.

DieIPEVG stellen keine verpflichtend anzuwendenden Richtlinien
dar, sondern sind vielmehr eine Zusammenfassung der markt-
Ublichen Bewertungspraxis fur die Private-Equity-Branche.
Die Bewertungsrichtlinie konkretisiert Regelungen der IPEVG,
soweit diese unkonkret oder unbestimmt sind, fiir eine inter-
subjektiv nachvollziehbare Anwendung bei der DBAG. Sie
beschreibt des Weiteren das Vorgehen bei der Zeitwert-
ermittlung unter Berlcksichtigung der jeweiligen gesellschafts-
vertraglichen Regelungen.

Die Bewertung erfolgt zum jeweiligen Abschlussstichtag unter
Berlcksichtigung aller wertbildenden Informationen, also aller
Ereignisse zwischen Bewertungsstichtag und Aufstellungs-
datum des Konzernabschlusses, soweit diese bewertungs-
relevante Erkenntnisse liefern, die den Marktteilnehmern

KONZERNABSCHLUSS



156

bereits zum Bewertungsstichtag bekannt waren oder hatten
bekannt sein kdnnen.

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

Soweit moglich, wird der beizulegende Zeitwert eines Port-
foliounternehmens anhand von Preisen aus Markttransaktionen
ermittelt, die am Bewertungsstichtag oder unmittelbar vor
diesem Datum zu beobachten waren. Dies ist in der Regel
bei Unternehmen maoglich, deren Anteile bérsennotiert sind.
Diese Portfoliounternehmen werden zum Boérsenkurs am Be-
wertungsstichtag oder zum Bérsenkurs am letzten Handelstag
vor diesem Datum bewertet. Als relevanter Borsenplatz fur die
Preisermittlung wird der Hauptmarkt oder vorteilhafteste Markt
verwendet. Der so ermittelte beizulegende Zeitwert wird weder
um Paketzuschlage fur die VerauBerung groBerer Aktienpakete
noch um Abschlage fur VerauBerungskosten gekurzt.

Sollte die VerduBerung vertraglich vereinbarten Beschrankun-
gen unterliegen (,Lock-up”), wird ein risikoadaquater Abschlag
vom beobachtbaren Transaktionskurs in Ansatz gebracht. Die
Hohe des risikoaddquaten Abschlags steht im Ermessen des Be-
wertungsausschusses. Bei nicht bérsennotierten Unternehmen
kommt gegebenenfalls die Bewertung auf Basis eines unter-
zeichneten Kaufvertrags oder eines verbindlichen Kaufangebots
in Betracht, wenn der Vollzug des Kaufvertrags hinreichend
sicher ist oder das Kaufangebot mit hinreichender Sicherheit
realisiert werden kann. Gegebenenfalls konnen sie auch auf Basis
maBgeblicher Vergleichswerte kirzlich zurtickliegender Trans-
aktionen fur das Geschaftskapital des Portfoliounternehmens
(Finanzierungsrunden) oder auf Basis maBgeblicher Vergleichs-
werte kurzlich stattgefundener Transaktionen am Markt
bewertet werden.

Sofern der am Markt beobachtbare Transaktionspreis zum
Bewertungsstichtag beziehungsweise der Preis der zuletzt ge-
tatigten Transaktion vor dem Bewertungsstichtag keinen ver-
lasslichen Wertansatz darstellt, zum Beispiel wegen mangelnder
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Liquiditat des Marktes oder im Falle einer erzwungenen Trans-
aktion oder eines Notverkaufs, kommen die folgenden Bewer-
tungsverfahren zum Einsatz:

> zur Ermittlung des Nettovermdgenswertes nicht konsoli-
dierter Tochterunternehmen, insbesondere der konzern-
internen Investmentgesellschaften (Co-Investitionsvehikel
und DBG), das Sum-of-the-Parts-Verfahren,

> fur etablierte Portfoliounternehmen das Multiplikator-
verfahren und

> far wachstumsstarke Portfoliounternehmen und
fir Auslandsfondsbeteiligungen das DCF-Verfahren.

Beim SUM-OF-THE-PARTS-VERFAHREN werden die einzel-
nen Vermdgens- und Schuldposten gesondert mit ihrem bei-
zulegenden Zeitwert bewertet und anschlieBend zum Netto-
vermogenswert der nicht konsolidierten Tochterunternehmen
aggregiert. Dabei werden Portfoliounternehmen in der Regel
nach dem Multiplikator- oder DCF-Verfahren bewertet
(siehe unten).

Der Anteil der DBAG am Nettovermogenswert der Co-
Investitionsvehikel basiert auf den gesellschaftsrechtlichen
Vereinbarungen fur die Ergebnisverteilung. Die Mitglieder
des Investmentteams haben sich zur Ubernahme eines Investi-
tionsanteils an den DBAG-Fonds DBAG Fund IV, DBAG Fund V,
DBAG Fund VI, DBAG Fund VIl und DBAG Expansion Capital
Fund (DBAG ECF) verpflichtet. Daraus kann den Mitgliedern des
Investmentteams unter bestimmten Bedingungen (vgl. Tz. 38)
ein kapitaldisproportionaler Ergebnisanteil (,,Carried Interest”)
zuflieBen. Sobald davon auszugehen ist, dass diese Bedingun-
gen, die Carried-Interest-Zahlungen auslosen, erfullt sind, wird
der Anteil am Nettovermdgenswert eines Co-Investitions-
vehikels entsprechend vermindert.

Beim MULTIPLIKATORVERFAHREN wird zundchst der Gesamt-
wert des Unternehmens durch Anwendung eines Multiplikators
auf eine ErgebnisgroBe des zu bewertenden Unternehmens
ermittelt. Als ErgebnisgréBen werden in der Regel das Ergeb-
nis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte (EBITA) und/oder das Ergebnis vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte
und Sachanlagen (EBITDA) zugrunde gelegt. Die ErgebnisgréBe
stammt aus den aktuellsten verfligbaren Finanzdaten des Port-
foliounternehmens. Um eine nachhaltig erzielbare BezugsgroBe
zu erhalten, werden die Daten um Sondereinfllisse wie Einmal-
aufwendungen oder Abschlage fiir Risikoprojekte bereinigt.
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Daruber hinaus werden auf die verwendeten BezugsgréBen Zu-
oder Abschléage vorgenommen, wenn aktuelle Informationen
vorliegen, die in den Finanzdaten noch nicht berticksichtigt sind.
Der Multiplikator wird aus der Marktkapitalisierung einer Ver-
gleichsgruppe von Unternehmen (Peer Group) ermittelt. In die
Peer Group werden Unternehmen einbezogen, die hinsichtlich
ihres Geschaftsmodells, des geografischen Fokus ihrer Tatigkeit
sowie ihrer GroBe im Wesentlichen vergleichbar mit dem zu be-
wertenden Unternehmen sind. Weist das zu bewertende Port-
foliounternehmen Abweichungen gegentber den jeweiligen
Merkmalen von Unternehmen der Peer Group auf, werden auf
den jeweiligen Multiplikator des Peer-Group-Unternehmens
Zu- oder Abschlage vorgenommen. Solange diese Abweichun-
gen zwischen dem zu bewertenden Portfoliounternehmen und
dem jeweiligen Peer-Group-Unternehmen bestehen, werden
die Zu- oder Abschldge stetig angewendet. Zur Uberleitung
auf den Eigenkapitalwert, der dem beizulegenden Zeitwert
entspricht, werden die Netto-Finanzverbindlichkeiten vom
Gesamtwert des Unternehmens abgezogen.

Beim DCF-VERFAHREN wird der beizulegende Zeitwert
durch Diskontierung der kiinftig erwarteten finanziellen Uber-
schisse ermittelt. Als Basis fur die Prognose der finanziellen
Uberschiisse wird die bestehende Planungsrechnung des Port-
foliounternehmens herangezogen. Diese wird gegebenenfalls
durch Zu- oder Abschldage verandert, wenn aktuelle Erkennt-
nisse vorliegen, die in den Planzahlen noch nicht bertcksich-
tigt sind. Falls zum Ende des Detailplanungszeitraums noch
keine geeignete Ausgangsbasis fir den Ubergang auf das nach-
haltige Ergebnis besteht, wird eine weniger detaillierte Trend-
phase angeschlossen. Fur die weitere Zukunft nach der Detail-
planungs- und gegebenenfalls Trendphase wird ein nachhaltiges
Ergebnis angesetzt, das gegebenenfalls durch die Berticksich-
tigung einer Wachstumsrate angepasst wird. Den Diskontie-
rungssatz leiten wir nach dem sogenannten WACC-Verfahren
(WACC = Weighted Average Cost of Capital) von den gewich-
teten Eigen- und Fremdkapitalkosten ab. Fir die Diskontierung
des Eigenkapitals ermitteln wir den Zinssatz aus einem risikolosen
Basiszinssatz und einem Risikozuschlag fur das unternehmerische
Risiko. Der Diskontierungszinssatz fuir das Fremdkapital entspricht
dem Refinanzierungszinssatz des jeweils zu bewertenden Unter-
nehmens. Bei Bewertungen von Auslandsfondsbeteiligungen
nach dem DCF-Verfahren werden die erwarteten Erl6se aus dem
Verkauf von Portfoliounternehmen mit einem Diskontierungssatz
auf den Bewertungsstichtag abgezinst.
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Bei der Bestimmung der beizulegenden Zeitwerte sind in einem
gewissen MafBe Ermessensentscheidungen des Bewertungs-
ausschusses notwendig, das heiBt, es missen Annahmen ge-
troffen und Schatzungen vorgenommen werden. Diese werden
durch den Bewertungsausschuss sachlich begrtindet und in
den Bewertungsunterlagen dokumentiert. Dabei basieren die
Pramissen hinter den Annahmen und Schatzungen auf dem
jeweils aktuellen Kenntnisstand sowie den Erfahrungswerten
des Bewertungsausschusses und werden ohne Willkur stetig
angewendet. Weicht die tatsachliche Entwicklung des Port-
foliounternehmens beziehungsweise der Rahmenbedingungen
von der bei der vorangegangenen Bewertung angenommenen
Entwicklung ab, werden die Pramissen und gegebenenfalls die
beizulegenden Zeitwerte zum nachsten Bewertungsstichtag
entsprechend angepasst.

Der Bewertungsausschuss analysiert nach jedem Abgang eines
Portfoliounternehmens, ob und wenn wieweit der realisierte
Wert vom zuletzt ermittelten Fair Value abweicht (sogenanntes
.Backtesting”). Das Backtesting liefert Informationen tber
die Ursachen der eingetretenen Wertdanderungen, um den
Bewertungsprozess fortlaufend zu verbessern.

Ertragsrealisation

Aufgrund der Besonderheiten, die sich aus der Geschéaftstatigkeit
des DBAG-Konzerns als Finanzinvestor ergeben, wird in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung anstelle von Umsatzerl6sen
das Ergebnis aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft
ausgewiesen. Dieses setzt sich zusammen aus den ,Ertréagen
aus der Fondsverwaltung und -beratung”, dem , Bewertungs-
und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten
und Forderungen” und dem Posten ,Laufende Ertrage aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen”.

ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG UND -BERATUNG
werden mit der Erbringung der Leistung realisiert.

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

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

LAUFENDE ERTRAGE umfassen Ausschittungen aus den
konzerninternen Investmentgesellschaften sowie Dividenden-
und Zinszahlungen von Portfoliounternehmen. Die Dividen-
den werden am Tag des Ausschittungs- oder Dividenden-
beschlusses, die Zinsen zeitanteilig oder zinsperiodengerecht
erfasst.

Wertminderungstest fiir nicht erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermdégenswerte

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

> erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten oder
des Schuldners,

> ein Vertragsbruch, etwa ein Ausfall oder ein Verzug von
Zins- oder Tilgungszahlungen,

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

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

> das durch finanzielle Schwierigkeiten bedingte Verschwinden
eines aktiven Marktes fur diesen finanziellen Vermogenswert,
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> beobachtbare Daten, beispielsweise der Zahlungsstand von
Kreditnehmern oder Verdanderungen volkswirtschaftlicher
oder regionaler wirtschaftlicher Rahmenbedingungen, die
auf eine messbare Verringerung der erwarteten kunftigen
Kapitalflusse des finanziellen Vermogenswerts hinweisen.

Wertgeminderte finanzielle Vermogenswerte werden aus-
gebucht, sobald objektive Hinweise bestehen, dass entweder
die Forderung uneinbringlich ist oder kiinftig keine Kapitalrtick-
flisse mehr zu erwarten sind.

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen werden zu fort-
gefihrten Anschaffungskosten bewertet.

Bei den immateriellen Anlagewerten handelt es sich ausschlieB-
lich um entgeltlich erworbene immaterielle Anlagewerte.

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

Darlber hinaus werden immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn
entsprechende Ereignisse beziehungsweise Anderungen
der Umstande anzeigen, dass der Buchwert nicht mehr
erzielbar ist. Ein Wertminderungsverlust wird in der Hohe des
Betrags erfasst, um den der Buchwert den erzielbaren Betrag
Ubersteigt. Der erzielbare Betrag ist der hohere aus dem
beizulegenden Zeitwert (abzuglich VerauBerungskosten) und

dem Nutzungswert.

Kredite und Forderungen

Der Posten ,Kredite und Forderungen” umfasst Kredite,
Gesellschafterdarlehen und Forderungen mit fester Laufzeit
ohne trennungspflichtiges eingebettetes Derivat. Es handelt
sich um finanzielle Vermogenswerte im Sinne des IAS 39,
die beim erstmaligen Ansatz der Kategorie ,Kredite und
Forderungen” zugeordnet und zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanziert werden. Zu jedem Abschlussstichtag
wird ein Wertminderungstest durchgefihrt (siehe hierzu
vorangegangenen Abschnitt , Wertminderungstest”). AuBer-
planmaBige Abschreibungen auf Kredite und Forderungen
werden im Posten ,Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft”
der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.
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Wertpapiere

Die Wertpapiere umfassen verzinsliche Anleihen. Sie wer-
den der Bewertungskategorie , Zur VerauBerung verfligbare
finanzielle Vermodgenswerte” zugeordnet. Dieser Zuordnung
liegt zugrunde, dass sie jederzeit zur Deckung des Liquiditats-
bedarfs der Investitionstatigkeit verauBert werden kénnen.
Die Wertpapiere werden beim erstmaligen Ansatz mit dem
beizulegenden Zeitwert, der im Zeitpunkt der Transaktion
den Anschaffungskosten entspricht, und an den folgenden
Bilanzstichtagen jeweils erfolgsneutral mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet. Die Zeitwertbilanzierung der Wertpapiere
basiert auf Preisen von Handlern oder Preisinformationssyste-
men (Reuters, Bloomberg etc.). Dabei handelt es sich um indika-
tive Preise, da aufgrund der geringen Marktumsatze regelmafig
keine Preise aus beobachtbaren Transaktionen verfiigbar sind.

Anderungen des beizulegenden Zeitwertes werden im Bilanz-
posten ,Gewinnriicklagen und Gbrige Ricklagen” und in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung im Posten ,Unrealisierte
Gewinne/Verluste von zur VerauBerung verfiigbaren Wert-
papieren” ausgewiesen. Fur diese Wertpapiere wird zu jedem
Abschlussstichtag ein Wertminderungstest durchgefuhrt (siehe
auch Abschnitt ,Wertminderungstest”). Sofern objektive Hin-
weise auf eine Wertminderung vorliegen, wird der in den
Rucklagen ausgewiesene kumulierte Verlust ergebniswirksam
in den Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen” der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung umgegliedert, auch wenn
die Wertpapiere nicht ausgebucht wurden. Fir die bilanzielle
Erfassung von Wertminderungen wird ein Wertminderungs-
konto verwendet. Gewinne und Verluste, die beim Abgang von
Wertpapieren dieser Kategorie realisiert werden, werden ent-
sprechend umgegliedert, soweit dies nicht bereits an friiheren
Stichtagen im Zuge eines Wertminderungstests geschehen ist.

Sonstige Vermogenswerte

Die sonstigen Vermdgenswerte umfassen Forderungen gegen
DBAG-Fonds, sonstige Forderungen sowie im Voraus
bezahlten Aufwand. AuBerdem enthalt dieser Bilanzposten
den gegebenenfalls aus der Saldierung des Planvermdgens mit
den Pensionsverpflichtungen entstehenden Aktiviiberhang. Mit
Ausnahme des im Voraus bezahlten Aufwands, der Umsatz-
steuer und des Aktiviiberhangs aus der Saldierung des Planver-
maogens mit den Pensionsverpflichtungen handelt es sich dabei
um finanzielle Vermogenswerte im Sinne des IAS 39.
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Diese finanziellen Vermdgenswerte werden den Bewertungs-
kategorien ,Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Ver-
mogenswerte” oder , Kredite und Forderungen” zugeordnet.
Sie werden beim erstmaligen Ansatz mit den Anschaffungs-
kosten angesetzt, zu jedem folgenden Abschlussstichtag
wird ein Wertminderungstest durchgefihrt (siehe Abschnitt
.Wertminderungstest”). Sofern objektive Hinweise fur eine
Wertminderung vorliegen, wird diese im Posten ,Sonstige
betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung erfasst.

Forderungen

Der Posten ,Forderungen” beinhaltet Forderungen gegen
Portfoliounternehmen. Dabei handelt es sich um finanzielle
Vermogenswerte, die beim erstmaligen Ansatz der Bewer-
tungskategorie , Kredite und Forderungen” zugeordnet und
mit den Anschaffungskosten bilanziert werden. An den folgen-
den Abschlussstichtagen wird jeweils ein Wertminderungstest
durchgefuhrt (siehe Abschnitt ,Wertminderungstest”). Sofern
objektive Hinweise auf eine Wertminderung der Forderungen
vorliegen, wird diese im Posten , Sonstige betriebliche Aufwen-
dungen” der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Sonstige Finanzinstrumente

Der Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” beinhaltet kurz-
fristige Finanzinstrumente, wie Anteile an Portfoliounterneh-
men, die kurzfristig an das Management des betreffenden
Portfoliounternehmens verauBert werden sollen. Ebenso
werden kurzfristige Ausleihungen an unsere konzerninter-
nen Investmentgesellschaften in dieser Position gebundelt.
Bei diesen handelt es sich um finanzielle Vermogenswerte
im Sinne des IAS 39. Sie werden im Zugangszeitpunkt der
Finanzinstrumente entsprechend ihrer Ausstattungsmerkmale
als Eigen- oder Fremdkapitalinstrument der Bewertungskate-
gorie ,Finanzielle Vermdgenswerte, die erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden” oder , Kredite und
Forderungen” zugeordnet und bewertet. Anderungen des bei-
zulegenden Zeitwertes werden entweder im Posten , Sonstige
betriebliche Ertrdge” oder im Posten ,Sonstige betriebliche
Aufwendungen” der Konzern-Gesamtergebnisrechnung er-
fasst. Bei Finanzinstrumenten, die zu fortgefthrten Anschaf-
fungskosten bewertet werden, wird an jedem Abschlussstich-
tag ein Wertminderungstest durchgefuhrt (siehe Abschnitt
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.Wertminderungstest”). Wertminderungen werden im Posten
.Sonstige betriebliche Aufwendungen” der Konzern-Gesam-
tergebnisrechnung erfasst.

Ertragsteuerforderungen

Unter dem Posten , Ertragsteuerforderungen” werden Forde-
rungen aus Korperschaft- und Kapitalertragsteuer ausgewiesen.
Dabei handelt es sich um tatsachliche Ertragsteuern, die aus
dem zu versteuernden Einkommen resultieren. Die Ertragsteuer-
forderungen werden mit dem fur steuerliche Zwecke beizu-
legenden Betrag angesetzt.

Fliissige Mittel

Beim Posten , Flissige Mittel” handelt es sich um Bankguthaben,
Fest- oder Tagesgelder. Diese werden der Bewertungskategorie
.Kredite und Forderungen” zugeordnet und zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet.

Latente Steuern

Nach IFRS sind latente Steuern auf temporare Differenzen
zwischen dem Steuerbilanzwert und dem IFRS-Bilanzwert
eines Vermogenswertes oder einer Schuld anzusetzen (bilanz-
orientierter Ansatz). Als temporare Differenzen werden nach
IFRS alle Differenzen eingeordnet, die nicht dauerhaft sind.
Nach IFRS besteht bei Vorliegen der Ansatzkriterien sowohl fur
aktive als auch fur passive latente Steuern eine Ansatzpflicht.

DarUber hinaus sind nach IFRS zu erwartende Steuerminde-
rungen aus Verlustvortragen zu aktivieren, wenn in abseh-
barer Zukunft wahrscheinlich in ausreichendem Umfang zu
versteuerndes Einkommen erzielt wird, mit dem die noch nicht
genutzten steuerlichen Verlustvortrage verrechnet werden
kdnnen. Fir die Bewertung wird der zum Bilanzstichtag
voraussichtlich gultige Steuersatz herangezogen.

Anderungen von latenten Steuern werden grundsatzlich
erfolgswirksam erfasst, soweit die ihnen zugrunde liegen-
den Sachverhalte auch erfolgswirksam behandelt und nicht
erfolgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet werden.
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Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitsgesellschaftern

Unter dem Konzernbilanzposten ,Verbindlichkeiten gegen-
Uber Minderheitsgesellschaftern” werden Minderheitenanteile
von konzernfremden Gesellschaftern an den in den Konzern-
abschluss einbezogenen vollkonsolidierten Unternehmen
ausgewiesen. Sie werden im Fremdkapital ausgewiesen, weil
es sich um Anteile an Personengesellschaften handelt, die
nach IFRS nicht der Definition von Eigenkapital entsprechen.
Es handelt sich um finanzielle Verbindlichkeiten im Sinne von
IAS 39. Die Zugangs- und Folgebewertung erfolgt zum anteili-
gen Buchwert der Minderheitsanteile am Gesellschaftskapital.

Pensionsverpflichtungen und Planvermdgen

Bei zwei Konzernunternehmen bestehen Pensionsverpflichtun-
gen aus leistungsorientierten Planen. Die Anwendung der Plane
hangt vom jeweiligen Eintrittsdatum der Mitarbeiter ab. Die
Hohe der Ruhegelder bemisst sich nach dem zugrunde liegen-
den Plan, der Hohe des Gehalts und der Betriebszugehorigkeit
des Mitarbeiters.

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

Die Pensionsverpflichtungen aus den leistungsorientierten
Planen (,Defined Benefit Obligation”) werden nach dem ver-
sicherungsmathematischen Anwartschaftsbarwertverfahren
(,,Projected Unit Credit Method") bewertet. Bei diesem Verfah-
ren werden die kinftigen Verpflichtungen auf Grundlage der
bis zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungsanspriiche
bewertet. Sie zeigen den Teil der Leistungsverpflichtungen, der
bis zum Bilanzstichtag erfolgswirksam erfasst wurde. Die Bewer-
tung berlcksichtigt Annahmen tber die zukinftige Entwick-
lung bestimmter versicherungsmathematischer Parameter, zum
Beispiel die Lebenserwartung der Anwarter und Pensionare,
Steigerungen der Gehalter und Renten sowie den Zinssatz fur
die Abzinsung der Verpflichtungen. Der Rechnungszins wird
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auf der Grundlage der Renditen bestimmt, die am Bilanzstich-
tag fur langfristige Industrieanleihen von Emittenten bester
Bonitat mit einer vergleichbaren Laufzeit gelten.

Die Planvermdgen werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Fur den Bilanzausweis werden der Barwert der Pensionsver-
pflichtungen und der beizulegende Zeitwert des Planver-
mogens des jeweiligen Konzernunternehmens saldiert. Eine
Zusammenfassung beziehungsweise Saldierung der sich er-
gebenden unternehmensbezogenen Aktiv- oder Passiviber-
hange erfolgt nicht. Ubersteigt der beizulegende Zeitwert
eines Planvermogens den Barwert der Pensionsverpflichtungen,
wird dieser Riickzahlungsanspruch gegen das Planvermégen im
Posten ,Sonstige langfristigen Forderungen” ausgewiesen. Ein
Passiviiberhang wird als ,Ruckstellung fir Pensionsverpflich-
tungen” ausgewiesen.

Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen,
die Nettozinsen auf die Nettoschuld aus leistungsorientierten
Planen (Vermogenswert) im Zinsaufwand. Die Nettozinsen
umfassen den Zinsaufwand fur die Pensionsverpflichtungen
und die Zinsertrage aus dem Planvermégen. Sie werden
mithilfe des Rechnungszinses ermittelt, der fur die Pensions-
verpflichtungen gilt.

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

Sonstige Riickstellungen

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

Sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten des Konzerns werden als , Sonstige Verbind-
lichkeiten” gemaB IAS 39 passiviert. Sie werden im Zugangszeit-
punkt zu Anschaffungskosten bewertet. Die Folgebewertung
erfolgt bei Darlehen mit Disagio zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen,
Haftungs- und Treuhandverhéltnisse

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen werden auBerhalb
der Bilanz erfasst. Sie entstehen, soweit eine rechtliche oder
faktische AuBenverpflichtung fur die DBAG zum Bilanzstichtag
besteht. Die Bewertung erfolgt im Zugangszeitpunkt zum
beizulegenden Zeitwert.

Bestehende Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen
werden als Dauerschuldverhéltnisse auBerhalb der Bilanz
ausgewiesen. Die zuklnftigen Zahlungsverpflichtungen werden
abgezinst. Die Haftungsverhaltnisse werden zum Erflllungswert
und Treuhandverhaltnisse zu ihrem beizulegenden Zeitwert im
Konzernanhang angegeben.

Bewertungs- und Abgangsergebnis aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen

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

Sonstiges Ergebnis

Das sogenannte sonstige Ergebnis ist neben dem Konzern-
ergebnis der zweite Bestandteil des Konzern-Gesamtergebnis-
ses. Uber das sonstige Ergebnis werden Geschaftsvorfalle ohne
Bertihrung des Konzernergebnisses erfasst. Das sonstige Ergeb-
nis wird vor Steuern ausgewiesen. Konzernfremde Gesellschafter
haben im DBAG-Konzern keinen Anteil am sonstigen Ergebnis.

Saldierung

Bei Aufstellung der Konzernbilanz und Konzern-Gesamtergeb-
nisrechnung des DBAG-Konzerns werden Vermogenswerte
und Schulden sowie Ertrége und Aufwendungen grundsatzlich
nicht saldiert, es sei denn, eine Vorschrift fordert oder erlaubt
dies ausdricklich.

Leasing

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

KONZERNABSCHLUSS



162

Fremdwéahrungen

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden
mit dem Stichtagskurs erfolgswirksam bewertet. Da in den
Konsolidierungskreis der Deutschen Beteiligungs AG keine
auslandischen Gesellschaften mit abweichender funktionaler
Wahrung einbezogen werden, ergeben sich diesbeziglich
keine Effekte aus Wahrungsumrechnungen.

7. Ermessensentscheidungen bei der
Anwendung der Rechnungslegungsmethoden

Bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden sind Er-
messensentscheidungen zu treffen, die die Betrage im Abschluss
erheblich beeinflussen. Die auf der Basis der getroffenen Ermes-
sensentscheidungen angewandten Konsolidierungs-, Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden sind in den vorstehenden
Abschnitten 4. bis 6. dargestellt.

Die Betrage im Abschluss werden maBgeblich beeinflusst
von der Beurteilung, dass die DBAG als Mutterunternehmen
den Status einer Investmentgesellschaft nach IFRS 10 hat.
Diese Beurteilung war im Geschaftsjahr 2016/2017 erneut
vorzunehmen, nachdem die DBAG bestimmte Dienstleistun-
gen im Rahmen der Fondsverwaltung und -beratung, die sie
zuvor selbst erbrachte, auf Tochterunternehmen tbertragen
hat. Es war zu beurteilen, ob die DBAG die Verfiigungsgewalt
Uber die betreffenden Tochterunternehmen hat. Da die
Tochterunternehmen nach dem Gesamtbild der Verhaltnisse
im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einzubeziehen sind, sind die von ihnen erbrachten anlage-
bezogenen Dienstleistungen der DBAG zuzurechnen, so dass
die DBAG unverandert den Status einer Investmentgesell-
schaft nach IFRS 10 hat.

Infolgedessen werden die konzerninternen Investmentgesell-
schaften unverandert nicht im Wege der Vollkonsolidierung in
den Konzernabschluss einbezogen, sondern sie werden zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt. Der Zeitwert der konzern-
internen Investmentgesellschaften wiederum wird maBgeb-
lich durch die Zeitwerte der Portfoliounternehmen bestimmt,
die auch schon vor der Anwendung des IFRS 10 zum beizu-
legenden Zeitwert im Konzernabschluss bilanziert wurden.
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Die IFRS-konforme Berlicksichtigung von Carried Interest bei
der Bewertung der konzerninternen Investmentgesellschaften
und die sich hierauf beziehende Berichterstattung im Kon-
zernanhang ist Gegenstand eines Enforcement-Verfahrens,
das seit Januar 2017 auf Ebene der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) gefuihrt wird. Zuvor hatte sich
die DBAG mit dem Ergebnis (Fehlerfeststellung) einer Stich-
probenprufung des Konzernabschlusses zum 30. September
2015 durch die Deutsche Prufstelle fir Rechnungslegung
DPR e. V. (DPR) nicht einverstanden erklart; diese Priifung hatte
im Januar 2016 begonnen. Sollte die BaFin der Auffassung fol-
gen, welche zu der Fehlerfeststellung gefiihrt hatte, so ware
bei der Bewertung der konzerninternen Investmentgesellschaft
des DBAG Fund VI zum 30. September 2017 erstmals rechne-
rischer Carried Interest von 8,4 Millionen Euro wertmindernd
zu berticksichtigen. Sollte die BaFin der Auffassung folgen,
welche unserer bisherigen Methode zur Bertcksichtigung des
Carried-Interest zugrunde liegt, so ware eine solche wertmin-
dernde BerUcksichtigung im Konzernabschluss zum 30. Sep-
tember 2017 nicht vorzunehmen. Da wir unsere Methode
weiterhin fur sachgerecht halten und das Enforcement-Ver-
fahren nicht abgeschlossen ist, haben wir unsere Methode
im Konzernabschluss zum 30. September 2017 beibehalten.
Fur die Berlcksichtigung von Carried Interest bei der Bewer-
tung der konzerninternen Investmentgesellschaften des DBAG
Fund V, des DBAG ECF und des DBAG Fund VII fuhren beide
Methoden zum gleichen Ergebnis.

8. Zukunftsbezogene Annahmen
und sonstige wesentliche Quellen von
Schatzungsunsicherheiten

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind zukunfts-
bezogene Annahmen zu treffen und Schatzungen vorzu-
nehmen. Hierdurch kénnen die Wertansatze der Bilanzposten
sowie die Hohe der Ertrage und Aufwendungen wesentlich
beeinflusst werden. Den zukunftsbezogenen Annahmen und
Schatzungen ist gemeinsam, dass ihr Eintritt mit Unsicherheit
verbunden ist. Der Vorstand trifft die Entscheidungen tber An-
nahmen und Schatzungen nach sorgfaltiger Abwéagung auf der
Grundlage der zuletzt verfligbaren verlasslichen Informationen
sowie bestehender Erfahrungswerte. Die Annahmen und
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Schatzungen betreffen auch Sachverhalte, die vom Vorstand
nicht beeinflusst werden kénnen, zum Beispiel volkswirtschaft-
liche und finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen. Die tat-
sachliche Entwicklung kann von den Annahmen und Schatzun-
gen abweichen, die diesem Konzernabschluss zugrunde liegen.
Bei Vorliegen neuer Informationen oder gednderter Erfahrungs-
werte werden die Annahmen und Schatzungen angepasst. Die
Auswirkung einer gednderten Annahme oder Schatzung wird
im Geschaftsjahr der Anderung und gegebenenfalls in spateren
Geschéftsjahren im Wertansatz des Bilanzpostens sowie in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Aufgrund zukunftsbezogener Annahmen und sonstiger
Quellen von Schatzungsunsicherheiten besteht das Risiko,
dass innerhalb des ndchsten Geschaftsjahres eine wesentliche
Anpassung des Buchwertes von Vermégenswerten oder Schul-
den erforderlich werden kénnte. Die Wesentlichkeit beurteilen
wir anhand der Auswirkung auf das Konzerneigenkapital. Fur
wesentlich halten wir unter anderem eine Anpassung des Buch-
wertes in der GroBenordnung von drei Prozent des Konzern-
eigenkapitals oder wenn es der Klarheit der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage dient. Darlber hinaus bertcksichtigen
wir bei unserer Wesentlichkeitseinschatzung das Verhaltnis
der moglichen Effekte zu den Finanzdaten im vorliegenden
Konzernabschluss sowie qualitative Aspekte.

Ein entsprechendes Risiko besteht in zweifacher Hinsicht bei
den Finanzanlagen,

> soweit deren Zeitwerte unter Verwendung von Einfluss-
groBen ermittelt wurden, die im Wesentlichen nicht auf
beobachtbaren Marktdaten basieren (Hierarchiestufe 3 der
Zeitwerte, vgl. Tz. 33.2), oder

> soweit deren Wertansatz von einer Abschatzung der Wahr-
scheinlichkeit des Eintretens bestimmter Bedingungen in der
Zukunft abhangt (Nettovermdgenswerte der konzerninter-
nen Investmentgesellschaften, vgl. Tz. 18).

Zeitwerte der Hierarchiestufe 3 sind im Posten ,Finanzanlagen”
mit einem Betrag von 260.915 Tausend Euro (Vorjahr ange-
passt: 313.293 Tausend Euro) enthalten. Es handelt sich
um den Teil der Finanzanlagen, der im Wesentlichen nach
dem Multiplikatorverfahren bewertet wird. Der Umfang der
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moglichen Auswirkungen einer Anpassung von Annahmen
und Schatzungen kann nicht angegeben werden. Soweit sich
allerdings die zugrunde liegenden Multiplikatoren um +/- 1
andern wirden, ergdbe sich ceteris paribus fir die im Abschluss
erfassten Zeitwerte eine Anpassung um +/- 16.773 Tausend
Euro (Vorjahr:angepasst: 30.793 Tausend Euro). Das entspricht
einem Anteil von vier Prozent (Vorjahr angepasst: acht Prozent)
am Konzerneigenkapital.

Nettovermogenswerte der konzerninternen Investmentgesell-
schaften sind im Posten , Finanzanlagen” mit einem Betrag von
254.917 Tausend Euro (Vorjahr angepasst: 289.600 Tausend
Euro) enthalten. Es handelt sich um den Teil der Finanzanlagen,
der nach dem Sum-of-the-Parts-Verfahren bewertet wird.
Der Anteil der DBAG am Nettovermégenswert hangt ab von
den gesellschaftsrechtlichen Vereinbarungen Uber die Ergeb-
nisverteilung. Diese sehen eine gednderte Ergebnisverteilung
vor (,Carried Interest”), wenn bestimmte Bedingungen, die
Carried-Interest-Zahlungen auslosen, erfillt sind. Solange diese
Bedingungen noch nicht eingetreten sind, ist die Abschdtzung
der Wahrscheinlichkeit, ob diese kiinftig eintreten werden, mit
erheblicher Unsicherheit verbunden. Bei den konzerninternen
Investmentgesellschaften fiir den DBAG Fund V und den DBAG
ECF sind die Bedingungen bereits eingetreten. Bei den konzern-
internen Investmentgesellschaften fir den DBAG Fund VI und
den DBAG Fund VI sind sie hingegen noch nicht eingetreten.
In beiden Féllen halten wir das Eintreten der Bedingungen bei
Aufstellung des Konzernabschlusses noch fiir unwahrscheinlich
und haben dementsprechend keinen Carried Interest bei der Er-
mittlung des anteiligen Nettovermdgenswertes beriicksichtigt.

KONZERNABSCHLUSS
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Erlauterungen zur
Konzern-Gesamtergebnisrechnung

9. Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft

Angabenin Tsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 81.685 68.820
Anteile an Portfoliounternehmen 13712 - 10391
Auslandsfondsinvestments 1120 611
Sonstige Finanzanlagen s| 389
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 94.272 59.429

Bei den konzerninternen Investmentgesellschaften handelt es
sich um Tochterunternehmen der DBAG, Uber die die DBAG
in die DBAG-Fonds co-investiert (siehe Tz. 4.3) sowie der
DBG mbH. Diese Tochterunternehmen dirfen nach IFRS 10
nicht mehr konsolidiert werden, sondern sind mit ihrem beizu-
legenden Zeitwert anzusetzen. Die wesentlichen Vermdgens-
werte dieser konzerninternen Investmentgesellschaften sind
Anteile an und Forderungen gegen Portfoliounternehmen.

Das Ergebnis aus den Anteilen an konzerninternen Investment-
gesellschaften beinhaltet die Nettoveranderung der Zeitwerte
der Uber die Vehikel gehaltenen Anteile an Portfoliounterneh-
men nach Abzug von Carried Interest auf die Wertanderung in
den Co-Investitionsvehikeln des DBAG Fund V und DBAG ECF.
AuBerdem sind in diesem Posten die Netto-Ruckflisse nach
der VerduBerung von Portfoliounternehmen aus dem DBAG
Fund V und DBAG Fund VI sowie Zinsertrage und Dividenden-
einnahmen aus verschiedenen Beteiligungen enthalten.

Direkt gehaltene Anteile an Portfoliounternehmen umfassen
DBAG Investments, die vor dem Auflegen des DBAG Fund V
eingegangen wurden. Das Ergebnis resultiert aus dem Be-
wertungs- und Abgangsergebnis sowie aus den laufenden
Ertragen fur Ausschuttungen und Zinsen aus Darlehensforde-
rungen und variablen Kapitalkonten.
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Bei den Auslandsfondsinvestments handelt es sich um eine (Vor-
jahr angepasst: eine) Auslandsfondsbeteiligung der DBAG. Die
Auslandsfondsbeteiligung wurde im April 2001 eingegangen,
um eine starkere geografische Diversifizierung der Finanz-
anlagen zu erreichen. Der betreffende Fonds wird nicht von
der DBAG verwaltet. Die zweite Auslandsfondsbeteiligung, die
vor der Anpassung nach IFRS 10 hier ausgewiesen wurde, ist
im Nettovermogenswert der DBG mbH enthalten (siehe Tz. 3).

Die sonstigen Finanzanlagen beinhalten Tochterunternehmen,
die keine investmentbezogenen Dienstleistungen erbringen.

Fur weitere Erlauterungen zum Ergebnis aus dem Beteiligungs-

geschaft verweisen wir auf den Lagebericht (vgl. dort Seite 86 f.).

10. Ertrage aus der Fondsverwaltung
und -beratung

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst
DBG Fonds Il 0 2
DBAG FundV 2554 3943
DBAGECF 52| 349
DBAG FundVI 1337, 14.000
DBAG FundVI 12582 0
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 27.047 18.341

Die Verwaltungs- und Beratungsertrage stammen aus der Ver-
waltung und Beratung von Private-Equity-Fonds, an deren Seite
die DBAG co-investiert (siehe Erlauterungen unter Tz. 38).

Die Ertrdge aus DBAG Fund V und DBAG Fund VI verringer-
ten sich nach VerauBerungen in den vorangegangenen zwolf
Monaten.

Fur weitere Erlauterungen zu den Ertrdgen aus der Fondsver-
waltung und -beratung verweisen wir auf den Lagebericht
(vgl. dort Seite 86 f.).
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11. Personalaufwand

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst

Lohne und Gehalter

FxumundZulagen 9358 9.061

Variable Vergiitung erfolgsbezogen 8193 | 6710

Variable Vergiitung transaktionsbezogen - 1793 979

77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 19.344 14.792

Soziale Abgaben und Aufwendungen

fiir Altersversorgung

Sozalabgaben 750 642

Freiwilige Altersversorgung 649 621

77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 1.399 1.263

77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 20.743 16.055

Die erfolgsbezogene variable Vergitung beinhaltet die
Tantieme des Vorstands und die variable Vergttung der Mit-
arbeiter der DBAG. Hinsichtlich der Tantieme des Vorstands
verweisen wir auf den Vergutungsbericht (vgl. Lagebericht,
Seite 224 ff.).

Das System der erfolgsbezogenen variablen Vergttung rich-
tet sich fur Mitglieder des Investmentteams am Beitrag des
Einzelnen fur den langfristigen Unternehmenserfolg der
DBAG aus (vgl. Lagebericht, ,Vergltung: Beteiligung am Unter-
nehmenserfolg”, Seite 105 f.). Seit dem Geschaftsjahr 2016/2017
werden alle weiteren Mitarbeiter der Corporate Functions auch
am Unternehmenserfolg beteiligt.

Die transaktionsbezogene variable Vergitung fur aktive und
ehemalige Vorstande und Mitarbeiter des Investmentteams
betrifft Erfolgsbeteiligungen flur Investments, die bis zum
31. Dezember 2000 zugesagt waren (Bonus Eigenkapital-
rendite) und Investments, die zwischen 2001 bis 2006 ein-
gegangen wurden (Bonus TP2001). Wir verweisen auf den
VergUtungsbericht, Seite 224 ff.

Von den sozialen Abgaben und Aufwendungen fir Altersver-
sorgung entfallen 558 Tausend Euro (Vorjahr: 533 Tausend
Euro) auf die Altersversorgung. Der Arbeitgeberanteil zur
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gesetzlichen Rentenversicherung wird dabei den sozialen Ab-
gaben und nicht den Aufwendungen flr Altersversorgung
zugerechnet.

Die Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) betrug:

30.9.2017 30.9.2016
Angestellte (Vollzeit) 54 50
Angestellte (Teilzeity 1 6
Auszubildende 6| 7

Der Vorstand bestand am Schluss des Geschaftsjahres
2016/2017 aus drei (Vorjahr: drei) Mitgliedern.

Im Geschaftsjahr 2016/2017 waren durchschnittlich 61 Ange-
stellte (Vorjahr: 54) und sechs Auszubildende (Vorjahr: sechs)
bei der DBAG beschaftigt.

12. Sonstige betriebliche Ertrage

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst
Weiterberechnete Kosten 3.540 5.745
Ertrage aus Aufsichtsrats- und
Beiratsmandaten 238 268
Ertrdge aus dem Abgang von Finanz-
anlagen des Umlaufvermogens 218 0
Gewinne aus dem Abgang von lang-
und kurzfristigen Wertpapieren 200 67
Ertrage aus der Auflésung von
Ruckstellungen 98 307
Sonstiges 312 284
4.605 6.672

Die weiterberechneten Kosten umfassen Verauslagungen fur
DBAG-Fonds beziehungsweise Portfoliounternehmen. Der
Ruckgang der weiterberechneten Kosten korrespondiert mit
der Abnahme des transaktionsbezogenen Beratungsaufwands
(vgl. Tz. 13).
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Die Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen des Umlauf-
vermogens betreffen Einnahmen aus zeitlich befristeten Genuss-
rechten, die die DBAG im Zuge der Strukturierung einer
Beteiligung gezeichnet hatte.

Im Geschaftsjahr 2016/2017 hat die DBAG ein Wertpapier
verauBert, daraus resultieren die Ertrége aus dem Abgang von
lang- und kurzfristigen Wertpapieren.

13. Sonstige betriebliche Aufwendungen
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Die Sonstigen Personalkosten resultieren aus Aufwendungen
fur Personaleinstellungskosten und FortbildungsmaBnahmen
fr Mitarbeiter.

Der Posten ,Sonstiges” umfasst diverse weitere Aufwendun-
gen des Geschéftsbetriebs, insbesondere Kraftfahrzeuge, Ver-
sicherungen und Biromaterial.

14. Zinsertrag

Angaben in Tsd. € 2016/2017 201572016
Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016 angepasst
angepasst  Sonstige Finanzinstrumente 127 0
Transaktionsbezogener Beratungsaufwand 3.341 5.896  Wertpapiere 0 4
Anbahnungsaufwand 958 1.532  Finanzamt 10 17
Sonstiger Beratungsaufwand 863 1.485  Sonstiges 18 50
Prifungs- und Steuerberatungskosten 1.196 1.011 154 71
Beratungsaufwand 6.358 9.925
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, Die Zinsertrage entfallen auf folgende Kategorien von
Reise- und Reprasentationsaufwendungen 1.097 992 Finanzinstrumenten:
Raumaufwendungen 1.082 1.077
Unternehmenskommunikation, Investor
Relations, Pressearbeit 1.008 879  Angabenin Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Umsatzsteuer 910 794 angepasst
Abschreibungen auf Sachanlagen Sonstige Finanzinstrumente 27 0
und|mmater|eIIeAnIagewerte ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 714 ,,,,,,,,,,,,,,,, 6 74 Zur VerauBerung verfugbare finanzielle
Borsennotierung 597 519  Vermogenswerte o, 4
Fremdpersonal 554 202  Kredite und Forderungen 27 67
Wartungskosten fiir Hard- und Software 449 189 154 71
Sonstige Personalkosten 443 567
Aufsichtsratsvergitung a06) 407 15. Zinsaufwand
Fonds-Investor Relations 123 1.930
Sonstiges 607 392
14.349 18.549 AngabeninTsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst
. . Zinsaufwand Pensionsrickstellungen 312 667
Die Abnahme des transaktionsbezogenen Beratungsaufwands - st b 44 . 2
. . .. . Erwartete Zinsertrdge aus dem Planvermdgen -196 -494
korrespondiert mit dem Rickgang der weiterberechneten - o2 o
Kosten (vgl. Tz. 12) Nettozinsen auf die Nettoschuld aus
osten (vgl. 1z. ’ leistungsorientierten Planen 116 174

Die Raumaufwendungen beinhalten hauptsachlich Buromieten.

Der Posten Umsatzsteuer betrifft nicht abzugsfahige Vorsteuer
aufgrund von nicht steuerbaren Umsatzen.

Die Aufwendungen fir Fremdpersonal enthalten Kosten fur
Zeitarbeitnehmer zur Uberbriickung von krankheitsbedingten
Mitarbeiterausfallen sowie Mitarbeiter in Elternzeit.
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Die Zinsertrage aus dem Planvermdgen werden mit demselben
Zinssatz ermittelt, der auch zur Ermittlung des Barwerts der Pen-
sionsverpflichtungen herangezogen wird. Zu den Parametern fir
die beiden Komponenten der Nettozinsen auf die Nettoschuld
aus leistungsorientierten Planen verweisen wir auf Tz. 28.

Die sonstigen Zinsaufwendungen in Hohe von 435 Tausend
Euro (Vorjahr: 398 Tausend Euro) betreffen im Wesentlichen die
jahrliche Bereitstellungsprovision fur die Kreditlinie in Hohe von
50 Millionen Euro, die im Dezember 2015 eingerichtet wurde.

16. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst
Effektive Steuern 1 -168
Latente Stevern of 0
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 1 -168

Die effektiven Steuern des Vorjahres resultieren im Wesent-
lichen aus einer Korperschaftsteuererstattung fur den Veran-
lagungszeitraum 2013 in Héhe von 159 Tausend Euro.

Die latenten Steuern tragen der Entstehung beziehungsweise
Umkehr temporarer Unterschiede zwischen den IFRS-Bilanz-
werten und den Steuerbilanzwerten der Vermogenswerte
und Schulden Rechnung. Temporare Unterschiede bestehen
im Wesentlichen bei Finanzanlagen und Pensionsriickstellun-
gen. Die Konzerngesellschaften weisen im Geschaftsjahr Gber-
wiegend einen Uberhang aktiver latenter Steuern aus, der im
Wesentlichen durch steuerliche Verlustvortrage hervorgerufen
wurde. Auf Basis der ausgelbten Geschaftsaktivitaten und
deren steuerlicher Behandlung ist es nicht wahrscheinlich, dass
kinftig ausreichend zu versteuernde Gewinne vorhanden sein
werden, um den Steuervorteil nutzen zu kénnen. Daher wur-
de von einer Aktivierung der latenten Steuerbetrage bei den
betreffenden Konzerngesellschaften abgesehen. Zum 30. Sep-
tember 2017 bestanden weder latente Ertragsteueranspriche
noch latente Ertragsteuerverpflichtungen, die direkt mit dem
Eigenkapital verrechnet wurden.

Die Uberleitung von der theoretisch zu erwartenden Steuer-
belastung einer Kapitalgesellschaft zum tatsachlich im
Konzernabschluss der DBAG erfassten Betrag stellt sich
folgendermafen dar:

167
Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst
Ergebnis vor Steuern 90.430 49.321
Anzuwendender Steuersatz
fur Kapitalgesellschaften in % 31,925 31,925
Theoretischer Steuerertrag/-aufwand 28.870 15.746
Veranderung des theoretischen
Steuerertrags/-aufwands:
Positives (steuerfreies) Bewertungs-
und Abgangsergebnis -3.983 -17.755
Negatives Bewertungs-
und Abgangsergebnis 23.107 2.256
Nicht angesetzte steuerliche Verluste
des laufenden Jahres (mangelnde
Werthaltigkeit) 4.176 2.820
Nutzung steuerlicher Verlustvortrage
im laufenden Jahr 0 -44
Veranderung temporarer Differenzen
bei Nichtansatz latenter Steuern
(mangelnde Werthaltigkeit) 2.565 1.453
Laufende Ertrage aus Finanzanlagen -55.136 -4.695
Steuerlich nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben 50 36
Steuern Vorjahre 0 169
Abweichende Steuersatze 0 0
Sonstige Effekte 351 182
Steuern vom Einkommen
und vom Ertrag -1 168
Steuerquote in % 0,00 0,34

Eine wesentliche Saule des Geschafts der DBAG ist das Ein-
gehen und die VerduBerung von Beteiligungen an der Seite
von DBAG-Fonds. Bei den Beteiligungen handelt es sich
Uberwiegend um Kapitalgesellschaften. Der Steuereffekt
aufgrund von § 8b KStG fur das (positive) Bewertungs- und
Abgangsergebnis betragt 3.983 Tausend Euro (Vorjahr:
17.755 Tausend Euro).

Auf Basis der vorliegenden Konzern-Planungsrechnung wer-
den auf Konzernebene mangels Werthaltigkeit keine latenten
Steuern aus temporaren Bewertungsunterschieden zwischen
der IFRS-Konzernbilanz und der Steuerbilanz erfasst.

Der erwartete Steuersatz fur Kapitalgesellschaften setzt sich
aus Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag (15,825 Pro-
zent) sowie Gewerbesteuer (16,10 Prozent) zusammen. Der
Steuersatz der Deutschen Beteiligungs AG betragt unverandert
15,825 Prozent. Die DBAG ist als Unternehmensbeteiligungs-
gesellschaft von der Gewerbesteuer befreit.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

17. Immaterielle Anlagewerte/Sachanlagen

KONZERNABSCHLUSS

Anschaffungskosten
Angaben in Tsd. € 1.10.2016  Zugdnge Abgange  30.9.2017
Immaterielle
Anlagewerte 1.065 130 0 1.196
Sachanlagen 1485 - m 36 1610
777777777777777777777777777777 2.550 571 316 2.806
Abschreibungen Buchwerte
Angaben in Tsd. € 1.10.2016 Zugange Abgange 30.9.2017 30.9.2017 30.9.2016
Immaterielle Anlagewerte 220 284 0 503 693 846
Sachanlagen 50 31 200 . 81 1120 1235
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 469 714 200 984 1.822 2.081
Anschaffungskosten
Angaben in Tsd. € 1.10.2015  Zugdnge Abgange 30.9.2016
Immaterielle
Anlagewerte 1.022 449 0 1.471
Sachanlagen 2779 610 320 3069
777777777777777777777777777777 3.801 1.059 320 4.540
Abschreibungen Buchwerte
Angaben in Tsd. € 1.10.2015 Zugange Abgange 30.9.2016 30.9.2016 30.9.2015
Immaterielle Anlagewerte 406 220 0 625 846 616
Sachanlagen  isss 456 208 18%4 1235 1191
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 1.993 674 208 2.459 2.081 1.807
Beidenimmateriellen Anlagewerten handeltessich ausschlieBlich ~ 18. Finanzanlagen
um entgeltlich erworbene immaterielle Anlagewerte.
Bei den Abschreibungen des Geschaftsjahres handelt es sich  Angabenin Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
ausschlieBlich um planméaBige Abschreibungen. angepasst
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 254917 289.600
Anteile an Portfoliounternehmen 5301 21.888
Auslandsfondsbeteiligungen o4 2.093
Sonstige Finanzanlagen 77| 64
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 261.267 313.646
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Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet (vgl. Tz. 6 und Tz. 9).

Der Posten hat sich im Berichtszeitraum wie folgt entwickelt:
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Fur weitere Erlduterungen zu den Finanzanlagen verweisen
wir auf den Lagebericht (vgl. Seite 81 ff.).

19. Kredite und Forderungen

Angaben Wert-
inTsd. € 1.10.2016 Zugdnge Abgange d&nderungen 30.9.2017 Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Anteile Stand Geschaftsjahresbeginn 2.695 2.494
ankonzern- L T e e
internen ,Z,Hgfa,r,],g ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, O ,,,,,,,,,,,,, 2849
Investment- Abgang 0 2.669
geselschaiten 289600 54764 46162 43284 2sas17| o 253 A
Anteilean T I
Portfoliounter- Wertanderung ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 2105 22
nehmen 21.888 0 17.050 462 5.301 Stand Geschaftsjahresende 1.338 2.695
Auslands-
fondsbeteili- . -
gungen 2.093 0 0 21120 974 Die Umbuchung der Forderungen erfolgte, weil die Restlauf-
Sonstige zeit fur einen Teil der Restkaufpreisforderung aus dem Ver-
Finanzanlagen 64 30 8 -10 771 kauf der Beteiligung an der Clyde Bergemann GmbH unter

313.646 54.793  63.220 -43.952 261.267 | ein Jahr gefallen ist. Die Wertanderungen resultieren aus

Wechselkursanderungen.
Angaben Wert-
inTsd.€ 1102015 Zuginge Abgange anderungen 3092016 20. Forderungen
angepasst
Anteile Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
an konzern-
internen angepasst
Investment- Forderungen gegen
gesellschaften ~ 218.143  51.096  33.928 54.289 289.600  \erpundene Unternehmen 1244 141
Anteile an Forderungen gegen
Portfoliounter- Beteiligungsunternehmen 2.405 2.936
nehmen 33.975 0 8473 3613 21.888  eee-iee T
————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————— 3.649 3.077
Auslands-
fondsbeteili-
1.609 0 186 671 2.093 .

gungen e s e Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen bestehen
Sonstige . . . . . ..
Finanzanlagen 58 13 0 6 6a 1M Wesentlichen gegen zwellCo—Invest|t|onsveh|ke| fur Ver-

253.785 51.108 42588 51.340 313.646 waltungsvergitungen und weiterbelastete Kosten.

Die Zugange bei den konzerninternen Investmentgesellschaften
betreffen Investitionen in Beteiligungen und Kapitalabrufe fur
Verwaltungsvergitungen (siehe Lagebericht, Seite 81 ff.).

Die Abgdnge bei den konzerninternen Investmentgesell-
schaften resultieren aus Ausschittungen aufgrund der Ver-
auBerung von Portfoliounternehmen sowie der Ruickzahlung
von Gesellschafterdarlehen oder Brlickenfinanzierungen, die
an Portfoliounternehmen gewahrt wurden.

Die Wertanderungen werden in der Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung unter dem Posten , Ergebnis aus dem Beteiligungs-
geschaft” erfasst (vgl. Tz. 9).

Die Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen betreffen im
Wesentlichen Forderungen aus einem Verrechnungskonto mit
einem Portfoliounternehmen

Die Forderungen werden nicht erfolgswirksam zum Zeitwert
bilanziert, sondern zu jedem Abschlussstichtag einem Wert-
minderungstest unterzogen (vgl. Tz. 6).

21. Wertpapiere

Zum 30. September 2017 befanden sich ausschlieBlich Wert-
papiere im Bestand, die als Kapitalanlage fiir zwischenzeitlich
nicht bendtigte flussige Mittel erworben wurden.
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Gliederung der Wertpapiere nach Fristigkeit:

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
Langfristige Wertpapiere 33.659 21.279
Kurzfristige Wertpapiere 0 0
33.659 21.279
Gliederung der Wertpapiere nach Wertpapiertyp:
Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
Festverzinsliche Wertpapiere 33.659 21.279
33.659 21.279
Gliederung der Wertpapiere nach Restlaufzeiten:
Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
Falligkeit 1 bis 2 Jahre 7.234 0
Falligkeit 2 bis 3 Jahre 2.727 5.321
Falligkeit 3 bis 4 Jahre 8.095 10.563
Falligkeit 4 bis 5 Jahre 10.598 5.395
Falligkeit > 5 Jahre 5.006 0
33.659 21.279

Samtliche Wertpapiere sind der Kategorie ,Zur VerduBerung
verfligbare finanzielle Vermogenswerte” zugeordnet (vgl. Tz. 6).

Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts in Hohe von
-585 Tausend Euro (Vorjahr: 126 Tausend Euro) wird in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung im Posten ,Unrealisierte
Gewinne/Verluste von zur VerauBerung verfugbaren Wert-
papieren” erfasst. Ein Verlust in Hohe von 284 Tausend Euro
(Vorjahr: Verlust von 85 Tausend Euro), der im Berichtsjahr
beim Abgang von Wertpapieren dieser Kategorie entstanden
ist, wurde in das Konzernergebnis umgegliedert.

22. Sonstige Finanzinstrumente

30.9.2017 30.9.2016
35.649 0
35.649 0

Angaben in Tsd. €

Ausleihungen an verbundene Unternehmen
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Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen betreffen
kurzfristige Darlehen, die die DBAG im Zuge der Strukturierung
der Beteiligung an neuen Portfoliounternehmen an die DBAG
Fund VIl Konzerngesellschaften gewahrt hat.

23. Steuerforderungen, Steuerriickstellungen
und latente Steuern

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
angepasst

Steverforderungen

~ sonstige langfristige Vermogenswerte of 0

 Ertragsteverforderungen . 23| 2247

Steverrickstellungen of 0

Die Ertragsteuerforderungen beinhalten anrechenbare Steuern
far das Geschaftsjahr 2016/2017 und das Vorjahr. Der Rick-
gang resultiert im Wesentlichen aus der Koérperschaftsteuer-
erstattung durch das Finanzamt fur den Veranlagungszeitraum
2015 in Hohe von 2.006 Tausend Euro.

Aktive und passive latente Steuern werden gemaB IAS 12.74
saldiert. Im laufenden und vorhergehenden Geschaftsjahr
lagen keine passiven latenten Steuern vor.

Bei den latenten Steuern sind Verlustvortrage wie folgt
berlcksichtigt:

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016

angepasst
Verlustvortrige Korperschaftsteuer 92.276 72413
~davonnutzoar of 0
Verlustvortrige Gewerbesteuer 15128 13.354
davonnutzbar of 0

Aufgrund der ausgelbten Geschéaftstatigkeit und ihrer steu-
erlichen Behandlung ist es bei den betreffenden Konzern-
gesellschaften nicht wahrscheinlich, dass kunftig ausreichend
zu versteuernde Gewinne vorhanden sein werden, um die Ver-
lustvortrage nutzen zu kdnnen.
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24. Sonstige kurzfristige Vermégenswerte

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016

angepasst
Forderungen aus weiterbelasteten Kosten 761 4.492
Forderungen aus Verwaltungs-und |
Beratungsleistungen 4.834 1.581
Forderungen gegen DBAG-fonds 5505 6.073
Mietkautionen . a5, 405
Zinsforderungen aus Wertpapieren 79| 165
Umsatzstever 54| 781
Kaufpreis-Einbehalt L
Sonstige Forderungen 92| 1221
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 6.624 8.682

Die Forderungen aus Verwaltungs- und Beratungsleistungen
resultieren im Wesentlichen ftr den DBAG Fund VII.

Die Umsatzsteuer betrifft ausstehende Erstattungen fur Vor-
steuertiberhange.

Der Kaufpreis-Einbehalt deckt mogliche Gewahrleistungsrisiken
aus dem Verkauf eines Portfoliounternehmens ab.

Die sonstigen Forderungen enthalten im Voraus bezahlte
Aufwendungen.

25. Eigenkapital

Grundkapital/Anzahl der Aktien

Angabenin Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Stand Geschaftsjahresbeginn 53.387 48.533
zugang of 4853
Stand zum Geschiftsjahresende 53.387 53.387

Samtliche DBAG-Aktien im Geschéaftsjahr 2016/2017 sind
auf den Namen lautende Stammaktien ohne Nennbetrag
(Stickaktien). Jede Stammaktie gewahrt eine Stimme.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse (Prime
Standard) und an der Borse Disseldorf (Regulierter Markt)
zugelassen. Daneben sind die Aktien in den Freiverkehr der
Wertpapierbérsen von Berlin, Hamburg-Hannover, Minchen
und Stuttgart einbezogen.
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Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) ist in 15.043.994
Stlickaktien eingeteilt. Der rechnerische Anteil am Grundkapital
belduft sich auf rund 3,55 Euro je Aktie.

VerauBerung von eigenen Anteilen
an Mitarbeiter und Pensionare

Mitarbeitern und Pensionaren der Deutschen Beteiligungs AG
und eines Tochterunternehmens bietet die Gesellschaft eigene
Aktien der Gesellschaft zum Kauf zu Vorzugskonditionen
an, die sich an den steuerlichen Vorschriften und Grenzen
orientieren. Daraus ergaben sich folgende Transaktionen mit
eigenen Anteilen im Geschéftsjahr 2016/2017:

Erwerbs-/
VerauBerungs- Anteil am
preis je Aktie Stuck Grundkapital
in€ inTsd. € in %o
Stand 1.10.2016 0 0 0 0,0
Zugang 4174 4582 6 03
Upertragung 2917 2725 0 02
Abgang 3883 187 7 01
Stand 30.9.2017 0,00 0 0 0,0

Genehmigtes Kapital

Die Hauptversammlung hat den Vorstand am 22. Februar
2017 ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum
21. Februar 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stuickaktien ge-
gen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmalig um
bis zu insgesamt 13.346.664,33 Euro zu erhohen (Geneh-
migtes Kapital 2017). Dabei muss sich die Zahl der Aktien
in demselben Verhaltnis erhohen wie das Grundkapital. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr 2016/2017 machte der Vorstand
von dieser Ermachtigung keinen Gebrauch.

Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 24. Februar 2021 eigene Aktien bis zu zehn Prozent
des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Hauptversammlung am
25. Februar 2016 (48.533.334,20 Euro) oder — falls dieser Wert
geringer ist — des zum Zeitpunkt der Austibung der Ermachti-
gung bestehenden Grundkapitals zu anderen Zwecken als dem
Handel in eigenen Aktien zu erwerben.
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Bedingtes Kapital

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 21. Februar 2022 einmalig oder mehrmals auf den In-
haber oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandel-
schuldverschreibungen (zusammen , Schuldverschreibungen”)
mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag
von bis zu 140.000.000,00 Euro zu begeben. Er ist ebenso
ermdchtigt, den Inhabern beziehungsweise Glaubigern von
Schuldverschreibungen Options- beziehungsweise Wandlungs-
rechte oder Options- beziehungsweise Wandlungspflichten auf
Namensstickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Be-
trag am Grundkapital von insgesamt bis zu 13.346.664,33 Euro
nach naherer MaBBgabe der Options- beziehungsweise Wandel-
anleihebedingungen (zusammen ,, Anleihebedingungen”) zu
gewahren beziehungsweise aufzuerlegen.

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

Die Schuldverschreibungen kénnen auch von Gesellschaften
begeben werden, an denen die Gesellschaft unmittelbar oder
mittelbar mit Mehrheit beteiligt ist; in einem solchen Fall wird
der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
fur die Gesellschaft die Garantie fur die Schuldverschreibungen
zu Ubernehmen und den Inhabern beziehungsweise Glaubi-
gern solcher Schuldverschreibungen Options- beziehungswei-
se Wandlungsrechte oder Wandlungspflichten auf Namens-
stlickaktien der Gesellschaft zu gewéahren beziehungsweise
ihnen aufzuerlegen.

Kapitalriicklage

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Stand Geschéftsjahresbeginn 173.762 141.394
2ugang ] 32368
Stand zum Geschiftsjahresende 173.762 173.762

Die Kapitalrticklage umfasst unverandert Betrage, die bei
der Ausgabe von Aktien Uber den Nennbetrag hinaus erzielt
worden sind.

Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen

Die Gewinnrtcklagen und Ubrigen Ricklagen umfassen

> die gesetzliche Ruicklage, die nach deutschem Aktienrecht
zu bilden ist,
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> Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Eraffnungsbilanz
zum 1. November 2003,

> die Rucklage fur versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste aus leistungsorientierten Versorgungsplanen/
Planvermogen (siehe Tz. 28) sowie

> unrealisierte Gewinne/Verluste von zur VerduBerung
verfiigbaren Wertpapieren (siehe Tz. 21).

Konzernbilanzgewinn

Die ordentliche Hauptversammlung vom 22. Februar 2017 hat
beschlossen, den Bilanzgewinn des Geschaftsjahres 2015/2016
in Hohe von 55.614.059,39 Euro zur Ausschittung einer Divi-
dende von 1,20 Euro je Stlickaktie auf die 15.043.994 dividen-
denberechtigten Stickaktien zu verwenden. Der Restbetrag von
37.561.266,59 Euro wurde auf neue Rechnung vorgetragen.

2016/2017
18.052.792,80

201572016
13.676.359,00

Angabenin €

Ausschlttungssumme

Der Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs AG im Jahres-
abschluss nach HGB zum 30. September 2017 betragt
181.903.759,71 Euro (Vorjahr: 55.614.059,39 Euro).

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung eine
Ausschuttung von 1,40 Euro je Aktie fur das Geschaftsjahr
2016/2017 vorschlagen.

In Deutschland unterliegen Dividenden bei Kapitalgesellschaf-
ten als Anteilseigner faktisch zu finf Prozent der Kérperschaft-
steuer nebst Solidaritatszuschlag sowie in gleichem Umfang
auch der Gewerbesteuer, sofern es sich nicht um Anteile im
Streubesitz (das heilt Beteiligungen unter 15 Prozent) handelt.
Dividenden unterliegen fur natdrliche Personen in voller Hohe
der Abgeltungssteuer von 25 Prozent zuzuglich Solidaritéts-
zuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer, die von der aus-
zahlenden Stelle abzufthren sind.

26. Verbindlichkeiten gegeniiber
Minderheitsgesellschaftern

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Stand Geschaftsjahresbeginn 127 121
gang of 0
Abgang 6] 23
Ergebnisantell 37, 30
Stand Geschaftsjahresende 148 127
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Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern
beinhalten Kapital- und Ergebnisanteile von konzernfremden
Gesellschaftern. Sie betreffen die Gesellschaften DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG, DBG Advising GmbH &
Co. KG, DBG Management GP (Guernsey) Ltd., DBG Fund VI
GP (Guernsey) LP, AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey)
LP sowie European PE Opportunity Manager LP.

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG (DBAG
Fund V) entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Stand Geschéftsjahresbeginn 26 25
2ugang ol 0
Abgang ol 0
Ergebnisanteil of 0
Stand Geschaftsjahresende 26 26

Die Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBG Management GP (Guernsey) Ltd. (DBAG
Fund VI) entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Stand Geschéftsjahresbeginn 102 83
ugang of 0
Abgang of 0
Ergebnisantel 15| 19
Stand Geschaftsjahresende 117 102

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die DBG Fund VI GP (Guernsey) LP (DBAG Fund VI)
entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Stand Geschéftsjahresbeginn 0 13
2ugang of 0
Ergebnisantel 1| 10
Stand Geschaftsjahresende 2 0

Die Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern,
die auf die AIFM-DBG Fund VII Management (Guernsey) LP
entfallen, haben sich wie folgt entwickelt:
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Angabenin Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Stand Geschéftsjahresbeginn 0 0
Zugang 0 0
Abgang 7 0
Ergebnisanteil 1 0
Stand Geschaftsjahresende 4 0
27. Sonstige Riickstellungen
In-

anspruch- Auf- Zu- 30.9.
Angabenin Tsd. € 1.10.2016 nahme I6sung fuhrung 2017
Personalbereich 12.490 9.985 44 10.658 13.119
Abschluss- und
Priifungskosten 315 306 0 368 377
Gutachten und
sonstige Beratungen 37 22 15 338 338
Kosten fur Geschéfts-
bericht und Haupt-
versammlung 281 281 0 358 358
Beratungsaufwand 2.250 2.245 5 53 53
Finanzanlagen 37 0 0 0 37
Ubriges 1.926 1.790 77 476 536

17.336 14.629 141 12.251 14.818

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesent-
lichen erfolgsabhangige Vergttungen in Hohe von 10.988 Tau-
send Euro (Vorjahr: 11.005 Tausend Euro). Sie betreffen Vor-
standsmitglieder und Mitarbeiter der Deutschen Beteiligungs
AG. Zur Vorstandsvergitung wird auf den Vergttungsbericht
verwiesen, der Bestandteil des Lageberichts ist. Das System
zur erfolgsabhangigen Vergitung der Mitarbeiter des Invest-
mentteams orientiert sich seit dem Geschaftsjahr 2014/2015
insbesondere am Eingehen neuer Beteiligungen, der Entwick-
lung des Portfolios und erfolgreichen VerauBerungen. Fur
die Ubrigen Mitarbeiter orientiert sich das System am Unter-
nehmenserfolg und an der persénlichen Leistung. Die Ruck-
stellungen zum 30. September 2017 betreffen in Hohe von
8.165 Tausend Euro (Vorjahr: 6.970 Tausend Euro) erfolgs-
abhéngige Vergttungen fur das abgelaufene Geschéftsjahr.
Weitere 2.822 Tausend Euro (Vorjahr: 4.035 Tausend Euro)
betreffen variable Vergttungen von aktiven und ehemaligen
Mitgliedern des Investmentteams (einschlieBlich Vorstande) auf
Basis von inzwischen nicht mehr angewendeten alteren Syste-
men, fur die die entsprechenden Betrage seit dem Geschafts-
jahr 2005/2006 zurlckgestellt worden sind (zur Beschreibung
dieser Systeme vergleiche Vergutungsbericht, Seite 224 f).
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Hiervon wurden im Berichtsjahr 3.006 Tausend Euro ausgezahlt
und ein Betrag in Hohe von eintausend Euro aufgeldst, da die
Anspruchsvoraussetzungen nicht mehr erfullt waren.

Die Ruckstellungen fur Gutachten und Sonstige Beratungen
resultieren aus Beratungsaufwendungen aufgrund regulatori-
scher Anforderungen.

Die Ruckstellungen fur Finanzanlagen betreffen Gewahr-
leistungsverpflichtungen und Transaktionskosten im Zusammen-
hang mit der VerauBerung von Portfoliounternehmen.

Unter ,Ubriges” sind insbesondere Riickstellungen fir Steuer-
beratungsaufwendungen, fur Fremdpersonal und fur Veran-
staltungen ausgewiesen.

Es bestehen zum 30. September 2017 keine langfristigen

Ruckstellungen.

28. Pensionsverpflichtungen
und Planvermégen

Der Bilanzausweis leitet sich wie folgt ab:

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
angepasst

Barwert der Pensionsverpflichtungen 35.831 39.536

Beizulegender Zeitwert des Planvermogens - 24508 - -24.460

Rickstellungen fir

Pensionsverpflichtungen 11.323 15.076

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich wie folgt
entwickelt:

Angabenin Tsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst

Barwert der Pensionsverpflichtungen

zum Beginn des Geschéftsjahres 39.536 32.413

Zinsaufwand 312 667

Dienstzeitaufwand 473 442

Ausgezahlte Leistungen -833 -838

Versicherungsmathematische

Gewinne (-)/Verluste (+) -3.657 6.850

Barwert der Pensionsverpflichtungen

zum Ende des Geschéftsjahres 35.831 39.536
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Die Berechnung des Barwerts der Pensionsverpflichtungen
zum Bilanzstichtag erfolgt mittels eines versicherungsmathe-
matischen Gutachtens. Dem Gutachten liegen die folgenden
versicherungsmathematischen Annahmen zugrunde:

30.9.2017 30.9.2016
Rechnungszins in % 1,55 0,80
Anwartschaftsdynamik
(inkl. Karrieretrend) in% 2,50 2,50
Rentendynamik in % 2,00 2,00
Lebenserwartung geméB den modifizierten
Richttafeln von Dr. Klaus Heubeck 2005G 2005G
Steigerung der Beitrags-
bemessungsgrenze in der
gesetzlichen Rentenversicherung in % 2,00 2,00

Der Rechnungszins basiert auf dem Zinsindex i-boxx corporate
AA10+, der anhand von Zinssatzen fur langfristige Anleihen
von Emittenten bester Bonitat ermittelt wird.

Die Annahmen zur Lebenserwartung basieren auf den Richt-
tafeln 2005G von Dr. Klaus Heubeck. Sie wurden zum 31. Okto-
ber 2013 modifiziert, um den Besonderheiten des begiinstigten
Personenkreises aus den leistungsorientierten Versorgungs-
planen und Einzelzusagen des DBAG-Konzerns Rechnung zu
tragen. Ein Vergleich mit ahnlichen Personengruppen hatte fiir
die Versorgungsanwarter und -empfanger des DBAG-Konzerns
eine um durchschnittlich drei Jahre héhere Lebenserwartung
ergeben.

Am 30. September 2017 lag die gewichtete durchschnittliche
Laufzeit der leistungsorientierten Verpflichtung bei 14,3 Jahren
(Vorjahr: 15,7 Jahre).

Das Planvermogen hat sich im abgelaufenen Geschaftsjahr wie
folgt entwickelt:

Angabenin Tsd. € 2016/2017 2015/2016
angepasst

Beizulegender Zeitwert des Planvermdégens

zum Beginn des Geschaftsjahres 24.460 23.727

Erwartete Zinsertrdge 196 494

Gewinne (+)/ Verluste (-) aus dem

Unterschied zwischen tatsachlicher und

geplanter Rendite des Planvermogens -147 239

Beizulegender Zeitwert des Planvermogens

zum Ende des Geschéftsjahres 24.508 24.460
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Folgende Betrage wurden im Konzernergebnis erfasst:

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst
Dienstzeitaufwand 473 442
Znsaufwand 32| 667
Erwartete Zinsertrage aus dem Planvermogen - 196 - -494
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 589 616

Der Saldo aus Zinsaufwand und erwarteten Zinsertragen aus
dem Planvermégen wird unter dem Posten ,Zinsaufwand”
ausgewiesen.

Die im sonstigen Ergebnis erfassten ,, Gewinne (+)/Verluste (-)
aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert)
aus leistungsorientierten Versorgungsplanen” haben sich im
Geschaftsjahr 2016/2017 wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016

angepasst

Versicherungsmathematische Gewinne (+)/
Verluste (-) zum Beginn des Geschéftsjahres -25.115 -18.504

Gewinne (+)/Verluste (-) aus dem Unterschied
zwischen tatsachlicher und geplanter Rendite
des Planvermogens -147 239

Gewinne (+)/Verluste (-) aus
erfahrungsbedingten Anderungen 3.657 -6.850

Versicherungsmathematische
Gewinne (+)/Verluste (-) zum Ende
des Geschéftsjahres -21.605 -25.115

Der Verlust von 147 Tausend Euro im Geschaftsjahr 2016/2017
(Vorjahr: Gewinn von 239 Tausend Euro) resultiert aus der Zu-
nahme des beizulegenden Zeitwerts des Planvermdgens sowie
der Verwendung des Zinssatzes, der auch zur Ermittlung des
Barwerts der Pensionsverpflichtungen herangezogen wird.

Der Gewinn aus erfahrungsbedingten Veranderungen in Héhe
von 3.657 Tausend Euro (Vorjahr: Verlust von 6.850 Tausend
Euro) ergibt sich im Wesentlichen aus der deutlichen Erhhung
des Rechnungszinses gegentiber dem Vorjahr.

Betrag, Falligkeit und Unsicherheit kiinftiger
Zahlungsstrome

Fur den DBAG-Konzern ergeben sich Risiken aus den Pensions-
verpflichtungen von leistungsorientierten Planen und Einzel-
zusagen. Die Risiken bestehen insbesondere in der Veranderung
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des Barwerts der Pensionsverpflichtungen sowie der Entwick-
lung des beizulegenden Zeitwerts des Planvermogens.

Veranderungen des Barwerts der Pensionsverpflichtun-
gen resultieren insbesondere aus Anderungen der versiche-
rungsmathematischen Annahmen. Erheblichen Einfluss auf
den Barwert haben insbesondere der Rechnungszins und die
Lebenserwartung. Der Rechnungszins unterliegt dem (Markt-)
Zinsrisiko. Eine Veranderung der durchschnittlichen Lebens-
erwartung beeinflusst die Dauer der Pensionszahlungen und
somit auch das Liquiditatsrisiko. Nach verninftiger Schatzung
wirken sich magliche Anderungen dieser beiden versiche-
rungsmathematischen Parameter wie folgt auf den Barwert
der Pensionsverpflichtungen aus:

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016

angepasst

Rechnungszins

Erhohung um 50 bp 2.471 2.989
 Veringerungum50bp 2776|3385
Durchschnittiiche Lebenserwartung |
Ehohungum 1 Jabr - 12000 1466
Verringerungum 1 Jahr 1222] 1445

Die dargestellte Sensitivitatsanalyse berlcksichtigt jeweils die
Auswirkungen der Anderung eines Parameters bei Konstanz
aller 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 Kapital-
anlagestrategie mit Wertsicherung verwaltet. Mit der Anlage-
strategie soll eine Rendite mindestens in Hohe des Rechnungs-
zinses erzielt werden.

Die Wertentwicklung des Spezialfonds unterliegt je nach An-
lageklassen dem (Markt-)Zinsrisiko (verzinsliche Wertpapiere)
oder (Markt-)Preisrisiko (Aktien). Steigt (fallt) der Marktzinssatz
fur verzinsliche Wertpapiere, so steigt (sinkt) die Verzinsung des
Planvermogens. Steigt (fallt) der Marktpreis fiir Aktien, so steigt
(sinkt) die Verzinsung des Planvermégens.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen ist wie die verzins-
lichen Wertpapiere abhangig vom (Markt-)Zinsrisiko. Steigt
(fallt) der Marktzinssatz fur verzinsliche Wertpapiere, sinkt
(steigt) der Barwert der Pensionsverpflichtungen.

KONZERNABSCHLUSS
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Fur das Geschaftsjahr 2016/2017 sieht die derzeitige Budget-
planung wie in den vergangenen drei Jahren keine Zuwendun-
gen zum Planvermdgen vor.

29. Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten in Hohe von
1.233 Tausend Euro (Vorjahr: 2.000 Tausend Euro) umfassen
Verbindlichkeiten aus Lohnsteuer und sonstige Verbindlich-
keiten. Der Rickgang gegeniber dem Vorjahr resultiert im
Wesentlichen aus zum 30. September 2016 offenen Rechnun-
gen im Zusammenhang mit dem Auflegen des DBAG Fund VII.

30. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gliedern sich in die
folgenden Nominalwerte der Einzahlungsverpflichtungen und
Dauerschuldverhaltnisse auf:

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
Einzahlungsverpflichtungen 2.495 2.546
Daverschuldverhdltnisse 3116 3588
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 5.611 6.134

Die moglichen Einzahlungsverpflichtungen betreffen Fonds-
Investments und DBAG-Fonds, die weitere Mittel fur Investi-
tionen und Kosten einfordern kénnen, sowie vertraglich verein-
barte potenzielle Investitionen in Portfoliounternehmen.

Die Fristigkeit der Dauerschuldverhéltnisse zum 30. September
2017 stellt sich wie folgt dar:

Angaben in Tsd. € < 1Jahr 1-5Jahre >S5 Jahre Summe
Dauerschuldverhéltnisse 967 2.149 0 3.116
davon Mietvertrage 783 2.089 0 2.872

Die Dauerschuldverhaltnisse beinhalten insbesondere Biro-
mieten fur die Geschaftsraume BorsenstraBe 1 in Frankfurt
am Main. Der unkliindbare Blromietvertrag hat am 1. August
2011 begonnen und lduft bis zum 31. Mai 2021. Die Deutsche
Beteiligungs AG hat das zweimalige Recht, die Verlangerung
des Mietverhaltnisses um jeweils finf Jahre zu verlangen.
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Zum 30. September 2017 lagen wie im Vorjahr keine
HAFTUNGSVERHALTNISSE vor.

Das TREUHANDVERMOGEN betrug 16.146 Tausend Euro
zum 30. September 2017 (Geschéftsjahresbeginn: 8.777 Tau-
send Euro). Davon entfallen 13.208 Tausend Euro (im Vorjahr:
1.481 Tausend Euro) auf die Verwaltung von Treuhandkonten
far Kaufpreisabwicklungen sowie auf Anteile an zwei Port-
foliounternehmen, die von Konzerngesellschaften fur zwei
verwaltete Fonds gehalten werden, 2.933 Tausend Euro (Vor-
jahr: 7.292 Tausend Euro). Treuhandverbindlichkeiten bestehen
in derselben Hohe. Aus der Tatigkeit als Treuhdnder erzielt die
DBAG keine Ertrage.

31. Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung

In der Konzern-Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden Zah-
lungsstrome erfasst, um Informationen tber die Bewegung der
Zahlungsmittel des Konzerns darzustellen. Die Zahlungsstrome
werden nach betrieblicher Tatigkeit sowie nach Investitions-
und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Ftr den Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit wird die indirekte Darstellungsform
angewendet. Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit wird
nach der direkten Methode ermittelt.

Ein- und Auszahlungen aus Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen werden im Cashflow aus der Investitionstatigkeit
und nicht im Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit berticksichtigt,
weil dies dem Geschaftsmodell der DBAG eher gerecht wird.

Ein- und Auszahlungen aus Zinsen werden als Cashflow aus
betrieblicher Tatigkeit dargestellt.

Es sind keine Zahlungsstrome aufgrund der Verdnderung des
Konsolidierungskreises zu verzeichnen.

Der Finanzmittelbestand am Anfang und am Ende der Periode
bestand aus Bankguthaben.

Seit dem Geschaftsjahr 2007/2008 wird ein Teil der kurzfristig
nicht bendtigten Finanzmittel in Wertpapieren angelegt. Die
Wertpapiere dienen wie die flissigen Mittel dazu, die Zahlungs-
verpflichtungen des Konzerns zu erfillen. Nach IAS 7 kénnen
die Wertpapiere nicht dem Finanzmittelbestand zugeordnet
werden, da die Laufzeit zum Erwerbszeitpunkt bisher immer
mehr als drei Monate betrug. Erwerb und VerduBerung der
Wertpapiere sind nach IAS 7.16 als Cashflow aus der Investi-
tionstatigkeit darzustellen.



GESCHAFTSBERICHT 2016/2017

Sonstige Angaben

32. Finanzrisiken

Der DBAG-Konzern unterliegt finanziellen Risiken, die aus der
Investitionstatigkeit in Portfoliounternehmen und aus ande-
ren Finanzinstrumenten resultieren. Aufgrund der finanziellen
Risiken dieser Finanzinstrumente kénnen sich Vermdgenswerte
reduzieren und/oder Gewinne mindern. Es gibt keine Siche-
rungsbeziehungen zwischen den Finanzinstrumenten. Dem-
zufolge besteht keine Basis fir die Anwendung der Bilanzie-
rung von Sicherungsgeschaften (,,Hedge Accounting”).

Im Folgenden werden die finanziellen Risiken aus den
Finanzinstrumenten des DBAG-Konzerns entsprechend IFRS 7
naher erldutert. Es werden auch die Ziele und Verfahren des
Risikomanagements beschrieben. Sie haben sich im Vergleich
zum Vorjahr nicht gedandert.

32.1 Marktrisiko

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten oder zu-
kinftige Zahlungszuflisse aus Finanzinstrumenten kénnen sich
durch Anderungen der Marktpreise verandern. Das Marktrisiko
besteht nach IFRS 7 aus den Komponenten Wechselkursrisiko,
Zinsrisiko und sonstige Preisrisiken. Der Vorstand bewertet
diese Risiken grundsatzlich, bevor Investitionsentscheidun-
gen getroffen werden oder bevor es zum Zugang von Finanz-
instrumenten kommt. Die Marktrisiken werden als Ganzes
regelmaBig Uberwacht.

32.1.1 Wechselkursrisiko

Ein Wechselkursrisiko besteht im DBAG-Konzern bei Beteiligun-
gen, die in britischen Pfund, Schweizer Franken oder US-Dollar
eingegangen wurden und bei denen zuklnftige Rickzahlun-
gen in Fremdwahrung erfolgen werden. Das von diesen Be-
teiligungen ausgehende Wahrungsrisiko betrifft zukinftige
Auszahlungen dieser Beteiligungsunternehmen und somit auch
deren aktuelle beizulegende Zeitwerte. Die Veranderung der
Wechselkurse hat Uberdies Einfluss auf die Geschaftstatigkeit
und Wettbewerbsfahigkeit unserer Portfoliounternehmen. Das
Ausmal der Beeintrachtigung hangt insbesondere von der
Wertschopfungsstruktur und vom Grad der Internationalisie-
rung einzelner Portfoliounternehmen ab.
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Management des Wechselkursrisikos

Einzeltransaktionen in fremder Wahrung werden nicht ab-
gesichert, da sowohl die Haltedauer der Beteiligungen als
auch die Hohe der Erlose der Investments ungewiss ist. Das in
US-Dollar gehaltene Portfolio nimmt mit Ruckflssen aus den
noch in dieser Wahrung bestehenden Fondsinvestments ab.

AusmaB des Wechselkursrisikos

Unter dem Posten ,Finanzanlagen” sind Finanzinstrumente in
Hohe von 10.622 Tausend Euro (Vorjahr: 4.423 Tausend Euro)
erfasst, die einem US-Dollar-Wechselkursrisiko unterliegen.
Finanzanlagen unterliegen in Héhe von 7.972 Tausend Euro
(Vorjahr: 6.592 Tausend Euro) einem Schweizer Franken-
Wechselkursrisiko und in Hohe von 2.137 Tausend Euro (Vorjahr:
0 Tausend Euro) einem Wechselkursrisiko gegentiber dem
britischen Pfund. Der Ergebniseffekt aus der Berlicksichtigung
wechselkursbedingter Anderungen des beizulegenden
Zeitwerts von Finanzanlagen betrug -1.090 Tausend Euro
(Vorjahr: +20 Tausend Euro).

Wechselkurssensitivitat

Ein Anstieg/Ruckgang der Wechselkurse Euro/Fremdwahrung
um zehn Prozent wirde rein umrechnungsbedingt einen
Rickgang/Anstieg des Konzerniberschusses und des Eigen-
kapitals des DBAG-Konzerns um 2.073 Tausend Euro (Vorjahr:
1.102 Tausend Euro) bedeuten.

32.1.2 Zinsrisiko

Veranderungen des Zinsniveaus wirken sich direkt insbesondere
auf die Ertrage aus der Anlage der Finanzmittel sowie auf
die Beteiligungswerte unserer gemaR der Discounted-Cash-
flow-Methode bewerteten Portfoliounternehmen aus. Ver-
anderungen des Zinsniveaus haben auch einen Einfluss auf die
Profitabilitat der Portfoliounternehmen.

Management des Zinsrisikos

Die Finanzmittel werden grundsatzlich kurzfristig angelegt. Es
erfolgt kein Einsatz von Zinsderivaten zur Absicherung eines
bestimmten Zinsniveaus, da die Hohe der Finanzmittel starken
Schwankungen unterliegen kann und nicht sicher prognosti-
zierbar ist.
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Ausmaf des Zinsrisikos

Die Finanzmittel (Summe aus flissigen Mitteln und verzinslichen
Wertpapieren) beliefen sich am Bilanzstichtag auf 161.634 Tausend
Euro (Vorjahr: 78.575 Tausend Euro). Es ergaben sich keine Zins-
ertrage aus der Anlage (Vorjahr: vier Tausend Euro).

Zinssensitivitat

Bezogen auf die gemaB Discounted-Cashflow-Methode be-
werteten Portfoliounternehmen und Auslandsfondsbeteiligun-
gen fuhrt ein Anstieg/Rickgang des Referenzzinssatzes um
100 Basispunkte insgesamt zu einer Minderung/Erhéhung des
Konzernergebnisses und des Eigenkapitals des DBAG-Konzerns
in Hohe von 1.881 Tausend Euro (Vorjahr: 1.394 Tausend Euro).
Zum 30. September 2017 verfigte der DBAG-Konzern Uber
keine variabel verzinslichen Wertpapiere (Vorjahr: 0 Tausend
Euro), sodass eine Verdanderung des Referenzzinssatzes um
100 Basispunkte keinen Effekt auf variabel verzinsliche Wert-
papiere hatte (Vorjahr: 0 Tausend Euro).

32.1.3 Sonstige Preisrisiken

Sonstige Preisrisiken bestehen vor allem in der zuktnftigen
Bewertung der Anteile an Co-Investitionsvehikeln und Portfo-
liounternehmen. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden
Zeitwert. Bewertungsanderungen werden unmittelbar erfolgs-
wirksam in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst. Zum
Risikomanagement verweisen wir auf die Erlduterungen im
zusammengefassten Lagebericht unter ,Chancen und
Risiken”.

Management der sonstigen Preisrisiken

Der Vorstand Uberwacht permanent die Marktrisiken, die mit
den direkt oder Uber Co-Investitionsvehikel gehaltenen Port-
foliounternehmen verbunden sind. Zu diesem Zweck erhalt der
DBAG-Konzern zeitnah Informationen tber den Geschéaftsver-
lauf der Portfoliounternehmen. Vorstandsmitglieder oder an-
dere Mitglieder des Investmentteams sind im Aufsichtsrat be-
ziehungsweise im Beirat der Portfoliounternehmen vertreten.
Dartber hinaus Uberwachen die zustandigen Mitglieder des
Investmentteams die Geschaftsentwicklung der Portfoliounter-
nehmen im Rahmen formell implementierter Prozesse.
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Ausmal der sonstigen Preisrisiken

Aufgrund der erfolgswirksamen Bewertung der Finanzanlagen
zum beizulegenden Zeitwert werden die Bewertungsanderun-
gen in der entsprechenden Berichtsperiode direkt erfolgswirk-
sam in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen. Im
Geschaftsjahr 2016/2017 betrug das Bewertungsergebnis
25.087 Tausend Euro (Vorjahr: 51.534 Tausend Euro).

Sensitivitat fur sonstige Preisrisiken

Die Bewertung der Portfoliounternehmen wird von einer Reihe
von Faktoren beeinflusst, die einerseits einen Bezug zu den
Finanzmarkten haben und andererseits zu den Markten, in
denen die Portfoliounternehmen operieren. Zu den Einfluss-
faktoren gehéren zum Beispiel die Bewertungsmultiplikatoren,
die Ergebnisse und die Verschuldung der Portfoliounterneh-
men. Die Sensitivitat der Bewertung wird im Wesentlichen
durch die Multiplikatoren bestimmt, die fur die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts fur die Finanzinstrumente der Stufe 3
verwendet werden. Im Falle einer Veranderung des Multiplika-
tors um +/- 0,1 wirde sich ceteris paribus beim beizulegenden
Zeitwert der Finanzinstrumente der Stufe 3 eine Betragsanpas-
sung in Hohe von 1.677 Tausend Euro (Vorjahr: 3.069 Tausend
Euro) ergeben (siehe Tz. 33.2 und Tz. 8, auf Basis einer Veran-
derung um +/- 1).

32.2 Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko ist fir den DBAG-Konzern derzeit nicht
erkennbar. Die frei zur Verfigung stehenden flissigen Mittel
betragen 127.975 Tausend Euro (Vorjahr: 51.361 Tausend Euro).
Zusammen mit Wertpapieren von Emittenten der ¢ffentlichen
Hand oder hochster Bonitat in Hohe von 33.659 Tausend Euro
(Vorjahr: 21.279 Tausend Euro) und einer vorhandenen Kredit-
linie von 50.000 Tausend Euro verfligt der DBAG-Konzern tber
Finanzmittel von 211.634 Tausend Euro (Vorjahr: 122.640 Tau-
send Euro). Die Co-Investitionsvereinbarungen mit dem aktuell
investierenden DBAG-Fonds belaufen sich auf 253.745 Tausend
Euro (Vorjahr: 278.241 Tausend Euro). Es wird davon ausge-
gangen, die Unterdeckung zum Stichtag durch Mittelrtick-
flusse aus der VerauBerung von Portfoliounternehmen decken
zu kénnen.
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Es wird davon ausgegangen, dass die Wertpapiere aufgrund
der sehr guten Bonitat der Emittenten und der geringen Rest-
bindungsdauer (Duration) im Bedarfsfall innerhalb kurzer Zeit
verkauft werden kdnnen. Die sonstigen kurzfristigen Verbind-
lichkeiten sind innerhalb eines Jahres fallig.

32.3 Kredit-/Ausfallrisiko
AusmaB des Kredit-/Ausfallrisikos

Die nachfolgenden Bilanzposten unterliegen grundsatzlich
einem 100-prozentigen Kredit-/Ausfallrisiko:

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016

angepasst
Finanzanlagen 261.267 313.646
* davon hybride Finanzinstrumente | of 0
* davon origingre Finanzinstrumente 261267 313.646
Kredite und Forderungen 1338 2695
Forderungen 3649 2167
Wertpapiere 33650 21.279
Flissige Mittel 127976 51.361
Sonstige Finanzinstrumente S 0
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte, |
soweit Finanzinstrumente 5.737 7.688
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 469.273 398.836

Management des Kredit-/Ausfallrisikos

Finanzanlagen: Dem Ausfallrisiko begegnet die Deutsche
Beteiligungs AG durch ein umfangreiches Instrumentarium
der Risikotuberwachung. Es wird im zusammengefassten Lage-
bericht in den Erlduterungen der Einzelrisiken beschrieben.

Kredite und Forderungen: Bei den Schuldnern handelt es sich
entweder um aktuelle Portfoliounternehmen oder um Teile
ehemaliger Portfoliounternehmen. Die Deutsche Beteiligungs
AG wird regelmaBig und zeitnah tGber den Geschéaftsverlauf der
Schuldner informiert. Falls die Erfullung der Verpflichtungen
durch die Schuldner geféhrdet erscheint, wird der Schuldner
aufgefordert, zeitnah MaBnahmen vorzuschlagen und umzu-
setzen, die es ihm ermdglichen sollen, seinen Verpflichtungen
nachzukommen.
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Forderungen: siehe vorangegangene Ausfihrungen unter
Kredite und Forderungen.

Wertpapiere: Der Posten beinhaltet Anleihen inlandischer
Emittenten der 6ffentlichen Hand sowie Pfandbriefe mit einem
Rating nach Moody’s oder Standard & Poor’s von mindes-
tens A. Aufgrund der Bonitat der Emittenten und der verbrief-
ten Hypotheken gehen wir davon aus, dass diese Wertpapiere
nur mit einem sehr geringen Kreditrisiko behaftet sind.

Flussige Mittel: Die flussigen Mittel der Deutschen Beteiligungs
AG sind Einlagen bei deutschen Bankinstituten. Die Einlagen
sind in die Sicherungssysteme der entsprechenden Banken
eingebunden.

Sonstige kurzfristige Vermodgenswerte: Schuldner sind regel-
maéaBig insbesondere die DBAG-Fonds der Deutschen
Beteiligungs AG und Manager von Portfoliounternehmen.
Zahlungsverpflichtungen der DBAG-Fonds kénnen durch
Kapitalabrufe bei deren Investoren befriedigt werden.

33. Finanzinstrumente

Die wesentlichen Bilanzposten der Deutschen Beteiligungs AG,
in denen Finanzinstrumente enthalten sind, sind vollstandig
(Finanzanlagen und lang- und kurzfristige Wertpapiere) zum
beizulegenden Zeitwert bilanziert. Die zu fortgefihrten An-
schaffungskosten bilanzierten Finanzinstrumente sind Uber-
wiegend unter den kurzfristigen Vermogenswerten beziehungs-
weise kurzfristigen Verbindlichkeiten bilanziert. Ihre Laufzeit
betragt weniger als ein Jahr. Bei diesen Instrumenten gehen wir
davon aus, dass der Zeitwert dem Buchwert entspricht.

33.1 Klassen von Finanzinstrumenten

Als Klassen von Finanzinstrumenten nach IFRS 7 sind im
DBAG-Konzern die Bewertungskategorien nach IAS 39 defi-
niert. Bei den finanziellen Vermogenswerten, die erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, gibt es nur
solche, die beim erstmaligen Ansatz in diese Kategorie einge-
stuft wurden. Es handelt sich vor allem um die Finanzanlagen.
Finanzielle Vermdgenswerte, die als zu Handelszwecken gehal-
ten oder als bis zur Endfélligkeit zu haltende Finanzinvestitionen
eingestuft werden, bestehen nach wie vor nicht.

KONZERNABSCHLUSS
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Die Finanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:

KONZERNABSCHLUSS

BEWERTUNGSKATEGORIE

Beizulegender Beizulegender
Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2017 30.9.2016 30.9.2016
angepasst angepasst
Finanzielle Vermogenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Finanzanlagen 261.267

0

261.267 261.267 313.646 313.646

261.267 261.267 313.646 313.646
Zur VeriuBerung verfiigbare finanzielle Vermsgenswerte | |
Langfristige Wertpapiere 33650 33659 21279 21279
Kurzfristige Wertpapiere of of o 0
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 33.659 33.659 21.279 21.279
Kredite und Forderungen L
Kredite und Forderungen 43| 1338|2695 2695
forderungen 3640 3649) 2167 2167
sonstige Finanznstrumente 35649 40| o 0
Flossige Mittel 127976 127976 51361 ! 51361
Sonstige kurfristige Vermogenswerte, soweit Finanzinstrumente’ 6541 6541 7132 713
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 139.504 139.504 63.355 63.355
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten |
Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgeselischaften usl s 2 127

1 Ohne im Voraus gezahlten Aufwand, Umsatzsteuerforderung und Sonstige in Hohe von 82 Tausend Euro (Vorjahr: 1.550 Tausend Euro)

Bei den Finanzinstrumenten der Kategorie ,Kredite und
Forderungen” wurden im Berichtsjahr und im Vorjahr keine
Wertminderungen erfasst.

Die Finanzinstrumente der Posten , Forderungen” und , Sons-
tige kurzfristige Vermogenswerte” stehen im Wesentlichen in
Zusammenhang mit Portfoliounternehmen und DBAG-Fonds.
Aufgrund der Ndhe zu den Schuldnern wird die Falligkeit
im Einzelfall einvernehmlich vereinbart. Daher erfolgt keine
Berechnung des Betrags der leistungsgestérten Finanzinstru-
mente. Die Finanzinstrumente sind Uberwiegend ungesichert.

Wertminderungen werden erfasst, wenn objektive Hinweise
dafur vorliegen, dass Schuldner nicht in der Lage sein werden,
ihre Zahlungsverpflichtungen in der Zukunft zu erfallen (vgl.
Tz. 6). Die Einschatzung zur Bonitat der Schuldner resultiert
aus einem regelmaBigen Informationsaustausch mit den
Schuldnern.

33.2 Hierarchische Einstufung von Finanzinstrumenten

Samtliche Finanzinstrumente werden nach IFRS 13 auf die
folgenden drei Stufen aufgeteilt, unabhdngig davon, ob sie
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden oder nicht:

STUFE 1: Verwendung von Preisen auf aktiven Markten fir
identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten.

STUFE 2: Verwendung von EinflussgréBen, die sich entweder
direkt (als Preise) oder indirekt (von Preisen abgeleitet)
beobachten lassen.

STUFE 3: Verwendung von EinflussgréBen, die im Wesent-
lichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (nicht
beobachtbare Parameter). Die Wesentlichkeit dieser Para-
meter wird anhand ihres Einflusses auf die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes beurteilt.
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33.2.1 Hierarchische Einstufung von Finanz-
instrumenten, die wiederkehrend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden
BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert
Angaben in Tsd. € 30.9.2017 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte
Emanzanlagen 261.267 0 352 260.915
Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermagenswerte
Langfristige Wertpapiere 336500 o 3369 0
Kurzfristige Wertpapiere of o o 0
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 33.659 0 33.659 0
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 294.926 0 34.011 260.915
BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert
Angaben in Tsd. € 30.9.2016 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
angepasst
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte
Flnanzanlagen 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 313.646 0 352 313.293
Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermagenswerte
Langfristige Wertpapiere 21279 o 21279 0
Kurfristige Wertpapiere o o o 0
VVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVV 21.279 0 21.279 0
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 334.925 0 21.631 313.293

Bei den Finanzanlagen der Stufe 2 handelt es sich um eine
Beteiligung, die zu einer Kaufpreisindikation in einem illiquiden
Markt bewertet ist.

Bei den Wertpapieren der Stufe 2 handelt es sich um Anleihen
inlandischer Emittenten der 6ffentlichen Hand und hochster
Bonitatsstufe, deren Liquiditat aufgrund des Handels am
Sekundarmarkt eingeschrankt ist.

Alle zum 30. September 2017 und dem vorangegangenen
Geschéftsjahr zum beizulegenden Zeitwert in der Bilanz
ausgewiesenen Finanzinstrumente werden wiederkehrend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet.

Als Klassen nach IFRS 13 sind im DBAG-Konzern fur die
Finanzinstrumente der Stufen 1 und 2 die Bewertungskategorien
nach IAS 39 definiert.

KONZERNABSCHLUSS
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Die Finanzinstrumente der Stufe 3 sind den folgenden
Klassen zugeordnet:
BILANZPOSTEN
Anteile an
konzerninternen Anteile an
Investment- Portfolio- Auslandsfonds-
Angaben in Tsd. € gesellschaften unternehmen beteiligungen Sonstige Summe
30.9.2017
Finanzanlagen 254917 4.948 974 77 260.915
30.9.2016 angepasst
Finanzanlagen 289.600 21.536 2.093 64 313.293
Uberleitungsrechnung fiir Finanzinstrumente nach Stufe 3:
BILANZPOSTEN
Erfolgswirksame

Angaben in Tsd. € 1.10.2016 Zugang Abgang  Gewinne/Verluste 30.9.2017
Finanzanlagen
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 289.600 54.764 46.162 -43.284 254.917
Anteile an Portfoliounternehmen 21.536 0 17.050 462 4.948
Auslandsfondsbeteiligungen 2.093 0 0 -1.120 974
Sonstige 64 30 8 -10 77

313.293 54.793 63.220 -43.952 260.915
BILANZPOSTEN

Erfolgswirksame
Angaben in Tsd. € 1.10.2015 Zugang Abgang  Gewinne/Verluste 30.9.2016
angepasst

Antelle an konzerninternen
Investmentgesellschaften 218.143 51.096 33.928 54.289 289.600
Anteile an Portfoliounternehmen 33.623 0 8.473 -3.613 21.536
Auslandsfondsbeteiligungen 1.609 0 186 671 2.093
Sonstige 58 13 0 -6 64

253.432 51.108 42.588 51.340 313.293

Der Zeitpunkt von Umgliederungen zwischen den Stufen 1 bis
3 entspricht dem Datum des Ereignisses oder der Veranderung
der Umstande, das oder die die Umgruppierung verursacht.
Zwischen den Stufen ergaben sich wahrend der Berichtsperiode
keine Umgliederungen.

Die erfolgswirksamen Verluste in Hohe von 43.952 Tausend
Euro (Vorjahr: Gewinne von 51.340 Tausend Euro) sind in Hohe
von -43.952 Tausend Euro (Vorjahr: 51.340 Tausend Euro) im
Posten , Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft” erfasst.
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Fir Finanzinstrumente der Hierarchiestufe 3 zum beizulegenden
Zeitwert liegen die folgenden maoglichen Bandbreiten fur nicht
beobachtbare Parameter vor:

BILANZPOSTEN

Beizulegender
Zeitwert Nicht beobachtbarer
Angaben in Tsd. € 30.9.2017 = Bewertungstechnik Parameter Bandbreite
Finanzanlagen
Durchschnittliche EBITDA-/
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 254.917 | Nettovermdgenswert' EBITA-Marge 3% bis 40%
Net Debt? zu EBITDA -4 bis 6,4
Multiple-Abschlag 0% bis 20%
Durchschnittliche EBITDA-/
Anteile an Portfoliounternehmen 4.948 | Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 7%

260.915

1 Der Nettovermdgenswert der konzerninternen Investmentgesellschaften wird im Wesentlichen bestimmt durch den Zeitwert der Anteile an den Portfoliounternehmen
sowie aus den sonstigen Aktiva und Passiva. Soweit fur die Anteile an Portfoliounternehmen das Multiplikatorverfahren zur Anwendung kommt, werden hierbei dieselben
nicht beobachtbaren Parameter verwendet, die auch fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fir , Anteile an Portfoliounternehmen” herangezogen werden (vgl.
Erlduterungen unter Tz. 6).

2 Nettoverschuldung des Portfoliounternehmens

BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert Nicht beobachtbarer
Angaben in Tsd. € 30.9.2016 Bewertungstechnik Parameter Bandbreite
angepasst
Finanzanlagen
Durchschnittliche EBITDA-/
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 289.600 Nettovermogenswert' EBITA-Marge 2% bis 35%
Net Debt? zu EBITDA -1 bis 6
Multiple-Abschlag 0% bis 30%
Durchschnittliche EBITDA-/
Anteile an Portfoliounternehmen 21.536 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 6% bis 10%
Net Debt? zu EBITDA 1 bis 3
Multiple-Abschlag 0% bis 0%
Auslandsfondsbeteiligungen 2.093 DCF n.a n.a
Sonstige 64 Nettovermdgenswert n.a n.a

313.293

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
2 Siehe FuBnote 2 in der vorhergehenden Tabelle
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Nach vernunftiger Schatzung wirkt sich die Veranderung nicht
beobachtbarer Parameter fir die Ermittlung des beizulegenden
Zeitwertes von Finanzinstrumenten der Stufe 3 betragsmaBig
folgendermaBen aus:

BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert
Angaben in Tsd. € 30.9.2017 = Veranderung nicht beobachtbarer Parameter Anderung Zeitwert
Finanzanlagen'

260.915

1 Bei Finanzanlagen, die innerhalb der zurtickliegenden zw6lf Monate erworben wurden, hat eine Verdnderung der nicht beobachtbaren Parameter keine Auswirkungen
auf den beizulegenden Zeitwert, soweit sie entsprechend der IPEVG zum Stichtag mit ihrem Transaktionspreis bewertet wurden.

BILANZPOSTEN

Beizulegender

Zeitwert .
Angaben in Tsd. € 30.9.2016 Veranderung nicht beobachtbarer Parameter Anderung Zeitwert
angepasst

Finanzanlagen'
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 280600 EBITDA und EBITA - W10% 26.102
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt ~  +-10% 8151
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag 4/ 5 Prozentpunkte  6.464
Anteile an Portfoliounternehmen 21536 EBTDAUNd EBITA - 0% 2399
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt ~  +-10% 370
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag /-5 Prozentpunkte 0
Auslandsfondsbeteiligungen 2003 o na. na.
somstige e na. na.
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 313293

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
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Der Unterschied zwischen den nicht beobachtbaren Parametern
EBITDA und EBITA ist die Abschreibung auf Sachanlagen.
Die wesentlichen ergebnisbeeinflussenden Faktoren wirken
sich auf beide nicht beobachtbare Parameter gleichermalen
aus, sodass eine Korrelation zwischen EBITDA und EBITA
besteht. Daher wird in der Sensitivitatsanalyse die Anderung
des Zeitwerts fur die beiden nicht beobachtbaren Parameter
gemeinsam dargestellt, bei Konstanz aller Gbrigen Parameter.
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33.3 Nettoergebnis von in der Bilanz
zum beizulegenden Zeitwert
ausgewiesenen Finanzinstrumenten

Das Nettoergebnis von in der Bilanz zum beizulegenden Zeitwert
ausgewiesenen Finanzinstrumenten umfasst erfolgswirksame
Anderungen der beizulegenden Zeitwerte, realisierte Gewinne
oder Verluste aus dem Abgang von Finanzinstrumenten,
Wertminderungen, erfolgswirksame Wertaufholungen und
Wechselkursanderungen.

Insgesamt sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung aus
finanziellen Vermogenswerten, die zum beizulegenden Zeitwert
in der Bilanz ausgewiesen werden, folgende Nettoergebnisse
enthalten:

NETTOERGEBNIS AUS ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBAREN
FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN

Angabenin Tsd. € 2016/2017 @ Stufe1 Stufe2 Stufe3 2015/2016  Stufe 1 Stufe2  Stufe3
angepasst

Sonstige betriebliche Ertrage 200 0 200 0 67 0 67 0

Sonstige betriebliche Aufwendungen 33, 0 . 33 o 21 o 21 0

Ubrige Ergebnisbestandteile 167 o 167 0 46 0 46 0

Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste (-) von zur VerauBerung

verfligbaren Wertpapieren -585 0 -585 0 126 0 126 0

© davon Umgliederung sonstiges Ergebnis |
in die Gewinn- und Verlustrechnung -284 0 -284 0 -85 0 -85 0

Bewertungs- und Abgangsergebnis -300 0o -300 0 211 o 2m

Zinsertrige 5 0 0 4 0 0 0

NETTOERGEBNIS AUS FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN,

DIE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET WERDEN

Angaben in Tsd. € 2016/2017 @ Stufe1 Stufe2 Stufe3 2015/2016  Stufe 1 Stufe2  Stufe3
angepasst

Ergebnis Beteiligungsgeschaft 94.122 0 0 94122 59.364  -7.743 251  66.856

Sonstige betriebliche Ertrage 28/ o o 218 o o o 0

Sonstige betriebliche Aufwendungen of o o o o o o 0

777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 94.339 0 0 94339 59.364 0 0 59.364

Das Nettoergebnis aus finanziellen Vermogenswerten, die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden,
resultiert in voller Hohe aus finanziellen Vermégenswerten, die
bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet eingestuft wurden.

KONZERNABSCHLUSS
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33.4 Nettoergebnis von in der Bilanz zu fortgefiihrten

Anschaffungskosten ausgewiesenen

Finanzinstrumenten
Das Nettoergebnis von in der Bilanz zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten ausgewiesenen Finanzinstrumenten umfasst im
Wesentlichen Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung,
Beratungsaufwand und weiterberechnete Kosten sowie Zinsen.
Angaben in Tsd. € 2016/2017 @ Stufe 1 Stufe2 Stufe3 2015/2016  Stufe1  Stufe2  Stufe3

angepasst

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 150 0 0 150 -277 0 0 -277
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung 27047] 0o 0 27047 18341 o 0 18341
Summe Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 27.197 0 0 27.197 18.064 0 0 18.064
Sonstige betriebliche Ertrage 3540 0 0 3540 5745 0 0 5745
Sonstige betriebliche Aufwendungen 5043 0 0 -5043 7066 o 0 -7.066
Zinsergebris of o o o 3 o o 35
Summe ibrige Ergebnisbestandteile -1.502 0 0 -1.502 -1.286 0 0 -1.28

34. Kapitalmanagement

Die DBAG hat im Kapitalmanagement das Ziel, den langfristigen
Kapitalbedarf des Konzerns zu sichern sowie im langjahrigen
Durchschnitt das Eigenkapital pro Aktie mindestens um einen
Satz zu steigern, der die Eigenkapitalkosten tbersteigt.

Die Hohe des Eigenkapitals wird langfristig durch Ausschittun-
gen und Aktienrlckkaufe sowie gegebenenfalls durch Kapital-
erhéhungen gesteuert.

Insgesamt ergibt sich fur die DBAG die folgende Kapital-
zusammensetzung:

Angaben in Tsd. € 30.9.2017 30.9.2016
angepasst

Fremdkapital
Verbindlichkeiten gegendber |
Minderheitsgesellschaftern 148 127
Rickstelungen . 2 6140 777777777777 3 2412
Sonstiges Fremdkapital - 1 233 7777777777777 2000
7777777777777 27.521 34.538

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 53387 777777777777 5 3387

Rucklagen

Konzernbilanzgewinn 222.864 150.525
444.884 369.619

Anteil des Eigenkapitals

am Gesamtkapital in % 94,17 91,45

Uber die Kapitalanforderung des Aktiengesetzes hinaus unter-
liegt die DBAG einer Kapitalbeschrankung des Gesetzes Uber
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG). Um den
Status als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft beizube-
halten, 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.

35. Ergebnis je Aktie nach IAS 33

2016/2017 2015/2016

angepasst

Konzernergebnis inTsd. € 90.392 49.455
Anzahl der Aktien am Bilanzstichtag - 15043994 15043994
Anzahl der Aktien im Umlauf |
zum Bilanzstichtag 15.043.994 15.043.994
Durchschnittiche Anzahl der Aktien - 15043994 13736146
Unverwassertes und verwassertes |
Ergebnis je Aktie in€ 6,01 3,60

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der
Division des auf die DBAG entfallenden Konzernergebnisses
durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl der wéhrend
des Geschaftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien.

Eine Verwasserung des Ergebnisses je Aktie kann aus sogenann-
ten potenziellen Aktien im Rahmen von Aktienoptionsprogram-
men resultieren. Die DBAG hat kein Aktienoptionsprogramm.
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Zum Bilanzstichtag stehen keine Aktienoptionen mehr aus. Das  mehrheitlich im Rahmen von Management-Buy-outs (MBO)
verwasserte Ergebnis entspricht daher dem unverwasserten  oder Uber eine Minderheitsbeteiligung zur Finanzierung von
Ergebnis. Wachstum.

Um die beiden beschriebenen Geschéaftsfelder der DBAG ge-
trennt steuern zu kdnnen, ermittelt das interne Berichtswesen
Die Geschéftspolitik der Deutschen Beteiligungs AG ist darauf fur die Geschaftsfelder Investments sowie Fondsverwaltung und
ausgerichtet, durch erfolgreiche Investitionen in Unternehmens-  -beratung jeweils ein operatives Ergebnis (Segmentergebnis).
beteiligungen in Verbindung mit nachhaltigen Ertragen aus der ~ Daher werden die Geschaftsfelder , Private-Equity-Investments”
Fondsverwaltung und -beratung den Unternehmenswert der und ,Fondsberatung” als berichtspflichtige Segmente
DBAG langfristig zu steigern. Die Beteiligungen werden stets ~ ausgewiesen.

als Co-Investor an der Seite von DBAG-Fonds eingegangen:

36. Angaben zur Segmentberichterstattung

DARSTELLUNG NACH SEGMENTEN FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2016/2017

Private-Equity- Uberleitung Konzern
Angaben in Tsd. € Investments Fondsberatung Konzern 2016/2017
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 94.272 0 0 94.272

Finanzmittel? 161.634
Nettovermégenswert 459.888
Verwaltetes Vermogen? 1.770.228

1 Fur das Segment ,, Private-Equity-Investments” wird im Rahmen der internen Steuerung eine synthetische Verwaltungsvergttung berechnet und bei der Ermittlung
der Segmentergebnisse bertcksichtigt. Die Vergltung berechnet sich auf Grundlage des Co-Investmentanteils der DBAG.

2 Die Finanzmittel dienen der DBAG zur Investition in Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen. Sie enthalten die Bilanzposten ,Flissige Mittel”,
.Langfristige Wertpapiere” und , Kurzfristige Wertpapiere”.

3 Das verwaltete Vermdgen umfasst die Finanzanlagen, die Kredite und Forderungen, die Finanzmittel der DBAG sowie die Beteiligungen und das noch abrufbare Kapital
der von der DBAG verwalteten Private-Equity-Fonds. Die Beteiligungen sowie die Kredite und Forderungen sind jeweils zu Anschaffungskosten angesetzt.
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DARSTELLUNG NACH SEGMENTEN FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015/2016

Private-Equity- Uberleitung Konzern

Angaben in Tsd. € Investments Fondsberatung Konzern 2015/2016
angepasst

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 59.429 0 0 59.429
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung’ o 195%  -119%6 18.341
Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 59.429 19.536 -1.196 77.769
Ubrige Ergebnisbestandteite 7089 2255 1196 -28.448
Ergebnis vor Steuern (Segmentergebnis) 52.340 -3.019 0 49321
Steuernvom Einkommen und vom Ertrag 168
Ergebnis nach Steuern 49.489
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne (-/Verluste (+) .33
Konzernergebnis 49.455
Finanzanlagen sowie Kredite und forderungen 316341
Finanzmittel? 72640
Nettovermégenswert 388981
Verwaltetes Vermégen® 1775904

1 Siehe in vorhergehender Tabelle Erlduterung in FuBnote 1
2 Siehe in vorhergehender Tabelle Erlduterung in FuBnote 2
3 Siehe in vorhergehender Tabelle Erlduterung in FuBnote 3

Produkte und Dienstleistungen

Die DBAG beteiligt sich als Co-Investor an der Seite von
DBAG-Fonds an Unternehmen: mehrheitlich oder Uber eine
Minderheitsbeteiligung. Die mehrheitlichen Beteiligungen
strukturieren wir grundséatzlich als ein sogenanntes Manage-
ment-Buy-out (MBO). Bei Wachstumsfinanzierungen gehen
wir eine minderheitliche Beteiligung ein, zum Beispiel Uber
eine Kapitalerhhung. Im Rahmen des Beteiligungsgeschafts
erzielte die DBAG ein Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie
laufende Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forde-
rungen in Héhe von 94.272 Tausend Euro (Vorjahr: 59.429 Tau-
send Euro). Die Erldse aus der Fondsverwaltung und -beratung
betrugen im Geschaftsjahr 27.047 Tausend Euro (Vorjahr:
18.341 Tausend Euro).

Geografische Aktivitdten und Branchenschwerpunkte

Regional konzentrieren wir uns mit unseren Co-Investitionen
vorwiegend auf Unternehmen mit Sitz im deutschsprachigen
Raum. Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft entfallt
in Hohe von 90.824 Tausend Euro (Vorjahr: 66.871 Tausend
Euro) auf Unternehmen mit Sitz im deutschsprachigen Raum,
3.448 Tausend Euro (Vorjahr: -6.723 Tausend Euro) entfallen
auf Unternehmen im Gbrigen Ausland.

Die DBAG co-investiert an der Seite der DBAG-Fonds ins-
besondere in Unternehmen der Branchen Automobilzulie-
ferer, Industriedienstleistungen, industrielle Komponenten
sowie Maschinen- und Anlagenbau, aber auch in sonstige
Branchen, etwa Dienstleistungen, Informationstechnologie,
Medien und Telekommunikation sowie Konsumgtter. Das Be-
wertungs- und Abgangsergebnis sowie laufende Ertrage aus
Finanzanlagen und Krediten und Forderungen verteilen sich
folgendermafen auf diese Branchen:
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Automobil- Industrie- Industrielle Maschinen- und
Angaben in Tsd. € zulieferer  dienstleistungen Komponenten Anlagenbau Sonstige Summe
30.9.2017
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 21.830 397 14.466 38.087 6.905 81.685
Anteile an Portfoliounternehmen o o o 13205 s07 13712
Auslandsfondsbeteiligungen o o o o 10 - 1120
Sonstige o o o o - s . 5|
7777777777777777777777777777777777777777777777 21.830 397 14.466 51.292 6.287 94.272
30.9.2016 angepasst
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 18.328 1.201 13.073 21.107 15.112 68.820
Anteile an Portfoliounternehmen o o o - n7es 1375 - 10391
Auslandsfondsbeteligungen o o o o 611 611
sonstige o o o o 3 389
7777777777777777777777777777777777777777777777 18.328 1.201 13.073 9.340 17.487 59.429

Fur weitere Informationen zur Zusammensetzung des Portfolios
und dessen Entwicklung verweisen wir auf den Lagebericht,
+Entwicklung von Geschéaft und Portfolio”, Seite 81 ff.

Wichtige Kunden

Die Kunden der DBAG sind die Investoren der DBAG-Fonds. Die
Fonds der DBAG buindeln die Mittel von deutschen und interna-
tionalen Institutionen, insbesondere von Pensionsfonds, Dach-
fonds, Banken, Stiftungen, Versicherungen oder Verwaltern
von Familienvermogen.

Die DBAG erzielt ihre Beratungs- und Verwaltungsertrage
mit Investoren, von denen keiner mehr als zehn Prozent der
Gesamtertrage ausmacht.

37. Entsprechenserklarung zum
Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs AG
haben die gemaB §161 AktG vorgeschriebene Erklarung
abgegeben und den Aktionaren dauerhaft auf der Website
der DBAG zuganglich gemacht.

38. Angaben iiber Beziehungen zu nahe-
stehenden Unternehmen und Personen

Vergiitungen gemaB Anstellungs- beziehungsweise
Dienstvertragen fiir Mitglieder des Managements in
Schliisselpositionen

Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen im Sinne
von IAS 24 sind die Vorstandsmitglieder, die Mitglieder der Ge-
schaftsleitung und die Aufsichtsratsmitglieder der Deutschen
Beteiligungs AG. Die Grundzlge des Vergiitungssystems und
die Hohe der Gesamtbezlige von Vorstand, ehemaligen Vor-
standsmitgliedern und Aufsichtsrat sind im Vergutungsbericht
dargestellt. Der Vergiitungsbericht ist Bestandteil des zusammen-
gefassten Lageberichts. Er enthalt auch die personalisierten
Angaben nach § 314 Abs. 1 Nr. 6 HGB.

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Managements in
Schlisselpositionen bestehen aus Bar- und Sachbeziigen. Die
Gesamtbezlge flur das Berichtsjahr betragen 12.884 Tausend
Euro (Vorjahr: 10.845 Tausend Euro). Die Sachbezlige bestehen
im Wesentlichen aus den nach steuerlichen Richtlinien
anzusetzenden Werten flr die Nutzung eines Firmenwagens.
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Im Berichtsjahr wurde den Pensionsriickstellungen nach IFRS
far die Mitglieder des Managements in SchlUsselpositionen
(,service cost” und ,interest cost”) ein Betrag in Hohe von
insgesamt 614 Tausend Euro (Vorjahr: 503 Tausend Euro)
zugefihrt, davon ,service cost” 379 Tausend Euro (Vorjahr:
408 Tausend Euro). Die Pensionsverpflichtungen (,defined
benefit obligation”) der Mitglieder des Managements in
Schlusselpositionen beliefen sich zum Bilanzstichtag auf
14.188 Tausend Euro (Vorjahr: 15.154 Tausend Euro).

An Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen
wurden Kredite von 60 Tausend Euro zu marktiblichen
Konditionen gewahrt (Vorjahr: 390 Tausend Euro). Darin sind
keine Kredite oder Vorschisse an Mitglieder des Aufsichtsrats
und des Vorstands enthalten. Der DBAG-Konzern ist weder fur
die Vorstandsmitglieder, noch fur die Aufsichtsratsmitglieder
Haftungsverhaltnisse eingegangen.

Kein Mitglied des Aufsichtsrats oder des Vorstands halt Aktien,
darauf bezogene Optionen oder sonstige Derivate, die ein
Prozent des Grundkapitals oder mehr reprasentieren.

Fur das Geschaftsjahr 2016/2017 wurde den Mitgliedern des
Aufsichtsrats eine feste Vergltung sowie Zusatzvergitungen
fur den Aufsichtsratsvorsitz, den stellvertretenden Vorsitz
und fur Ausschusstatigkeiten in Hohe von 388 Tausend Euro
(Vorjahr: 388 Tausend Euro) gewahrt.

Bezuglich der Geschafte und Salden von Mitgliedern des
Managements in SchlUsselpositionen in ihrer Stellung als
Minderheitsgesellschafter von konsolidierten Unternehmen
verweisen wir auf Tz. 26.

Carried-Interest-Beteiligungen von Mitgliedern
und ehemaligen Mitgliedern des Managements in
Schliisselpositionen

Mitglieder und ehemalige Mitglieder des Managements in
Schliisselpositionen haben sich zur Ubernahme eines Investi-
tionsanteils bei den DBAG-Fonds DBAG Fund IV, DBAG Fund
V, DBAG Fund VI, DBAG Fund VIl und DBAG Expansion Capital
Fund verpflichtet. Daraus kann ihnen ein kapitaldisproportio-
naler Ergebnisanteil zuflieBen (,,Carried Interest”), nachdem
der Fonds insgesamt bestimmte Bedingungen erfillt hat. Dies
ist der Fall, wenn der Konzern der Deutschen Beteiligungs AG
beziehungsweise die Investoren des jeweiligen DBAG-Fonds
ihr eingesetztes Kapital zuziglich einer Mindestrendite von
8,0 Prozent jahrlich realisiert haben (,Vollriickzahlung”). Der
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Carried Interest von maximal 20 Prozent? wird ab dem ersten
Netto-VerauBerungserldés nach Erreichen der Vollriickzahlung
ausgezahlt. Die Struktur der Beteiligung, ihre Umsetzung und
die StellgréBen entsprechen den Usancen der Private-Equity-
Branche und sind Voraussetzung fur die Platzierung von DBAG-
Fonds. Die gesellschaftsrechtliche Beteiligung stellt fur die be-
troffenen Personen ein privates Investitionsrisiko dar und soll
die Initiative und den Einsatz fir den Investitionserfolg fordern.

Carried Interest wird bei der Bewertung der Anteile der DBAG
an den Co-Investitionsvehikeln des jeweiligen Fonds zum bei-
zulegenden Zeitwert (,,Nettovermdgenswert”) berticksichtigt.
Der Anteil an einem Co-Investitionsvehikel wird entsprechend
vermindert, sobald davon auszugehen ist, dass die Bedingun-
gen, die Carried-Interest-Zahlungen auslésen, erfullt sind (vgl.
Tz. 6 ,Bewertungsverfahren fur die Ermittlung des beizulegen-
den Zeitwerts”). Im Geschaftsjahr 2016/2017 sind die Netto-
vermogenswerte der Co-Investitionsvehikel DBAG Fund V und
DBAG Expansion Capital Fund durch rechnerischen Carried
Interest in Hohe von insgesamt 10.840 Tausend Euro (Vorjahr:
26.491 Tausend Euro) gemindert. Das Ergebnis aus dem Be-
teiligungsgeschaft und damit das Konzernergebnis ist hierdurch
um 13.820 Tausend Euro (Vorjahr: 11.944 Tausend Euro) ge-
mindert (vgl. Lagebericht, Seite 92 f.). Dieser bei der Bewertung
berlcksichtigte Carried Interest kann sich auch wertmaBig er-
hoéhen oder vermindern und kommt erst zur Auszahlung, wenn
die gesellschaftsvertraglichen Bedingungen erfiillt sind.

DBAG Fund IV

Der DBAG Fund IV besteht aus folgenden Fondsgesellschaften,
die gemeinsam Investments in einem festgelegten Verhéltnis
tatigen:

Investitions-  Max. Gewinn-
anteil des anteil des

Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams in % teams in %
DBAG Fund IV Nahestehendes
GmbH & Co. KGi. L. Unternehmen 1 20,8
DBAG Fund IV
International Nahestehendes
GmbH & Co. KGi. L. Unternehmen 1 20,8
DBG Fifth Equity
Team GmbH & Co. Nahestehendes
KGaAi. L. Unternehmen 0,67 ca. 30
DBG Fourth Equity Nicht konsoli-
Team GmbH & Co. diertes Tochter-
KGaAi. L. unternehmen 0 0

2 Fur den DBAG Fund VII B Konzern SCSp betragt der maximale disproportionale Ergebnisanteil 10 Prozent.
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Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schltssel-
positionen beziehungsweise einzelne ehemalige Mitglieder
des Managements in Schllsselpositionen sind beim DBAG
Fund IV an den oben genannten Gesellschaften in einem
vorher festgelegten Verhaltnis aus privaten Mitteln beteiligt.
Die Beteiligungen an den ersten beiden der oben genannten
Fondsgesellschaften wird tber die DBG Advisors IV GmbH &
Co. KG vermittelt, die ein nahestehendes Unternehmen der
DBAG ist und nicht im Konzernabschluss der DBAG erfasst
wird. An der DBG Advisors IV GmbH & Co. KG sind Mitglieder
des Managements in SchlUsselpositionen direkt oder Uber die
DBG Investment Team GmbH & Co. KG mittelbar beteiligt.
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Die Beteiligung an der DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA
i. L. erfolgt indirekt Gber die DBG Advisors Kommanditaktionar
GmbH & Co. KG. An der DBG Advisors Kommanditaktionar
GmbH & Co. KG ist die DBAG mittelbar zu 33,33 Prozent
beteiligt, die Ubrigen 66,67 Prozent werden von Mitgliedern
des Managements in Schlisselpositionen gehalten. Mitglieder
des Managements in Schlisselpositionen haben Einlagen der
DBG Advisors Kommanditaktiondr GmbH & Co. KG in Héhe
von 69 Tausend Euro (Vorjahr: 69 Tausend Euro) noch nicht
geleistet.

Darlber hinaus bestehen bei der DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG keine ausstehenden Salden gegen-
Uber nahestehenden Personen.

UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR DBAG FUND IV

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche Internationale
Investoren als Investoren als
Kommanditisten Kommanditisten

99 % 99 %

1% 1%

DBAG Fund IV
International
GmbH & Co. KG i. L.?

’ :

DBAG Fund IV
GmbH & Co. KG i. L.?

DBG Investment Team

GmbH & Co. KG/ Deutsche
DBG Advisors IV Beteiligungs AG
GmbH & Co. KG'
%66,67 % imo %
DBG Advisors 33,33% Deutsche
Kommanditaktionar 4 Beteiligungsgesellschaft 99 %
GmbH & Co. KG mbH

Lwoo% L1%

DBG Fourth Equity

DBG Fifth Equity Team Team GmbH & Co.

-~

GmbH & Co. KGaA i. L.? KGaA

: i

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investitionsvehikel fir Vorstand und leitende Mitarbeiter 4 Nicht konsolidiertes Co-Investitionsvehikel,
zum beizulegenden Zeitwert bewertet

2 Investitionsvehikel fur deutsche Investoren
3 Investitionsvehikel flr internationale Investoren

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in SchlUssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen erhielten im Geschaftsjahr 2016/2017
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folgende Rickzahlungen von nahestehenden Unternehmen
des DBAG FUND IV:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres

Geschéfts- Geschéfts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-30.9.2017
DBG Advisors IV GmbH & Co kG ol ol 40| ol ol 0
DBG Advisors Kommanditaktionsr GmbH & Co. kG ol Y ol 289 0
DBG Investment Team GmbH & Co. kG Y ol as| 740, m| 457
Ssumme 2016/2017 0 0 839 740 500 457
Zeitraum 1.10.2015-30.9.2016
DBG Advisors IV GmbH & Co. kG o o 230 o 33 0
DBG Advisors Kommanditaktiondr GmbH & Co. KG o o s o o 0
DBG Investment Team GmbH & Co. kG o o 325 740 282 611
Summe 2015/2006 0 0 839 740 715 611

DBAG Fund V

Der DBAG Fund V besteht aus folgenden Fondsgesellschaften,
die gemeinsam Investments in einem festgelegten Verhéltnis
tatigen:

Investitions-  Max. Gewinn-
anteil des anteil des

Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams in % teams in %
DBAG Fund V Nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1 20,8
DBAG Fund V
International Nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1 20,8
DBAG Fund V
Co-Investor Nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1 ca. 45
DBAG Fund V Nicht konsoli-
Konzern diertes Tochter-
GmbH & Co. KG unternehmen 0 20,8

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schlussel-
positionen beziehungsweise einzelne ehemalige Mitglieder
des Managements in Schlisselpositionen und weitere Mit-
glieder des Investmentteams sind beim DBAG Fund V jeweils
an allen vier der oben genannten Fondsgesellschaften in ei-
nem vorher festgelegten Verhaltnis aus privaten Mitteln betei-
ligt. Die Beteiligung an der DBAG Fund V GmbH & Co. KG und
der DBAG Fund V International GmbH & Co. KG erfolgt jeweils
Uber die investierende Komplementérin dieser Fondsgesell-
schaften. Dies ist die DBG Advisors V. GmbH & Co. KG; sie ist
im Verhaltnis zur DBAG ein nahestehendes Unternehmen. Die
DBG Advisors V GmbH & Co. KG ist die alleinige Kommandi-
tistin der DBAG Fund V Co-Investor GmbH & Co. KG. Alleinige
Komplementarin der DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG
ist die DBG Advisors V GmbH & Co. KG.
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UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR DBAG FUND V

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche Internationale .
Investoren als Investoren als GE:EEHAS\QZMSKZW B tDT?UtSCheAG
Kommanditisten Kommanditisten : eteiligungs
99 % 99 % 100 % 99 %
1% 1% 1%
A A A v
DBAG Fund V DBAG Fund V

GS\%ﬁ%FdeK\/GZ International GmbH & Co-Investor DBéGggngé/ KoKnGerrn

: Co. KG? GmbH & Co. KG? m o

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investitionsvehikel fir Vorstand und leitende Mitarbeiter 3 Investitionsvehikel fir internationale Investoren In den DBAG-Konzernabschluss
2 Investitionsvehikel fur deutsche Investoren 4 Nicht konsolidiertes Co-Investitionsvehikel, einbezogenes Unternehmen
zum beizulegenden Zeitwert bewertet

Die beteiligten Mitglieder des Managements in SchlUssel-  Investitionstatigkeit des DBAG Fund V zuzurechnen; dabei
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements entfallen auf das Co-Investitionsvehikel der DBAG (DBAG
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen getdtigt  Fund V Konzern GmbH & Co. KG) jeweils 19 Prozent:
beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus der

Investitionen des Kumulierte Investitionen Ruckzahlungen des
Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-30.9.2017
DBG Advisors V GmbH & Co. KG 37 27 3.446 2.554 88.883 67.848

DBG Advisors V GmbH & Co. KG 66 48 3.408 2.527 20.948 16.355
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DBAG Expansion Capital Fund

Der DBAG Expansion Capital Fund besteht aus folgenden
Fondsgesellschaften, die gemeinsam Investments in einem
festgelegten Verhaltnis tatigen:

Investitions-  Max. Gewinn-
anteil des anteil des

Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams in % teams in %
DBAG Expansion
Capital Fund Nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1 20,8
DBAG Expansion
Capital Fund
International Nahestehendes
GmbH & Co. KG Unternehmen 1 20,8
DBAG Expansion Nicht konsoli-
Capital Fund Konzern diertes Tochter-
GmbH & Co. KG unternehmen 1 20,8

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schlissel-
positionen beziehungsweise einzelne ehemalige Mitglieder des
Managements in SchlUsselpositionen und weitere Mitglieder
des Investmentteams sind beim DBAG Expansion Capital Fund
jeweils an allen drei der oben genannten Fondsgesellschaften
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in einem vorher festgelegten Verhéltnis aus privaten Mitteln
beteiligt. Die Beteiligung an der DBAG Expansion Capital Fund
GmbH & Co. KG und an der DBAG Expansion Capital Fund
International GmbH & Co. KG erfolgte bis zum 31. Mai 2017
jeweils Uber die investierende Komplementarin dieser Fonds-
gesellschaften. Dies ist die DBG Advisors Expansion GmbH &
Co. KG; im Verhaltnis zur DBAG ist sie ein nahestehendes Unter-
nehmen. Alleinige Komplementarin der DBAG Expansion Capital
Fund Konzern GmbH & Co. KG ist die DBG Advisors Expansion
GmbH & Co. KG.

Die Laufzeit des Expansion Capital Fund wurde im abgelaufenen
Geschaftsjahr bis zum 31. Dezember 2018 verlangert. Im Zuge
der Laufzeitverlangerung wurden die beiden Gesellschaften
DBG Advisors Expansion FNV GmbH & Co. KG und DBG Team
Expansion FNV GmbH & Co. KG gegriindet, die seit dem 1. Juni
2017 an der Komplementarin DBG Advisors Expansion GmbH
& Co. KG beteiligt sind und die im Verhaltnis zur DBAG nahe-
stehende Unternehmen darstellen. Gesellschafter der beiden
neu gegrindeten Gesellschafter sind ebenfalls Mitglieder des
Managements in Schlisselpositionen beziehungsweise einzelne
ehemalige Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen
und weitere Mitglieder des Investmentteams.

Internationale
Investoren als
Kommanditisten

Deutsche
Investoren als
Kommanditisten

DBG Advisors
Expansion
GmbH & Co. KG'

Deutsche
Beteiligungs AG

99 %

DBAG Expansion Capital Fund
GmbH & Co. KG?

DBAG Expansion Capital Fund
International GmbH & Co. KG?

DBAG Expansion Capital Fund
Konzern GmbH & Co. KG*

N

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investitionsvehikel fir Vorstand und leitende Mitarbeiter
2 Investitionsvehikel fur deutsche Investoren

3 Investitionsvehikel fur internationale Investoren
4 Nicht konsolidiertes Co-Investitionsvehikel,

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen

zum beizulegenden Zeitwert bewertet
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in SchlUssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen getatigt
beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus
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der Investitionstatigkeit des DBAG Expansion Capital Fund zu-
zurechnen; dabei entfallen auf das Co-Investitionsvehikel der
DBAG (DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG)
jeweils 47 Prozent:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschaftsjahres

Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-30.9.2017
DBG Advisors Expansion GmbH & Co. kG 73, 283 a1 we7| 79
DBG Advisors Expansion FNV GmbH & Co. KG 0 0 0 0 0 0
DBG Team Expansion FNV GmbH & Co. kG ol ol ol ol ol 0
Summe 2016/ 2017 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777 73 283 321 1.197 21 79
Zeitraum 1.10.2015-30.9.2016
DBG Advisors Expansion GmbH & Co. kG 78 28 247 93 S

DBAG Fund VI

Der DBAG Fund VI besteht aus folgenden Fondsgesellschaften,
die gemeinsam Investments in einem festgelegten Verhaltnis
erwerben:

Kapital- ~ Max. Gewinn-

anteil des anteil des
Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams' in % teams in %
DBAG Fund VI Nahestehendes
(Guernsey) L.P. Unternehmen 0,01 20,0
DBAG Fund VI Nicht konsoli-
Konzern diertes Tochter-
(Guernsey) L.P. unternehmen 0,01 20,0

1 Die DBG Advisors VI GmbH & Co. KG investiert parallel zu dem DBAG Fund VI in
die Investments; siehe die Darstellung zur Investmentstruktur auf der Folgeseite

Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schltssel-
positionen beziehungsweise einzelne ehemalige Mitglieder des
Managements in SchlUsselpositionen und weitere Mitglieder
des Investmentteams haben beim DBAG Fund VI (bestehend

aus der DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. und der DBAG Fund VI
Konzern (Guernsey) L.P.) Giber die DBG Advisors VI GmbH & Co.
KG Anspruch auf 20 Prozent der Gewinne des DBAG Fund VI,
auszahlbar nach Erreichen der Vollriickzahlung an die deut-
schen und internationalen Investoren (Kommanditisten). Die
Vollrickzahlung ist dann erreicht, wenn die Kommanditisten
des DBAG Fund VI insgesamt Bar- oder Sachwertausschittun-
gen in Hohe ihrer geleisteten Einzahlungen zuziglich einer
Vorzugsrendite erhalten haben.

Die DBG Advisors VI GmbH & Co. KG ist im Verhaltnis zur
DBAG ein nahestehendes Unternehmen und dient dem
Investmentteam als Investitionsvehikel. Ergénzend zum An-
teil von 20 Prozent an den Gewinnen (nach Vollrtickzahlung)
des DBAG Fund VI erfolgt eine anteilige Direktinvestition der
DBG Advisors VI GmbH & Co. KG an Investments in Héhe von
1,25 Prozent. Bei der DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P.
handelt es sich um eine nicht konsolidierte konzerninterne
Investmentgesellschaft (vgl. Tz. 4).
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UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR DBAG FUND VI

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche und DBG Adbvisors VI

|nt:{:22<¥1§1|§r:2¥%stlo;en GmbH & Co. KG ' Deutsche Beteiligungs AG
99,99 % 99,99 %
0,01 % 1,25 %* 0,01 %
DBAG Fund VI DBAG Fund VI Konzern
(Guernsey) L.P.2 (Guernsey) L.P.3

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investitionsvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter 3 Nicht konsolidiertes Co-Investitionsvehikel, zum beizulegenden In den DBAG-Konzernabschluss
2 Investitionsvehikel fur Investoren Zeitwert bewertet einbezogenes Unternehmen
4 Co-Investitionsquote bezogen auf das gesamte Fondsvolumen

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlissel-  Investitionstatigkeit des DBAG Fund VI zuzurechnen; dabei ent-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements fallen auf das Co-Investitionsvehikel der DBAG (DBAG Fund VI
in Schlusselpositionen haben folgende Investitionen getatigt  Konzern (Guernsey) L.P. jeweils 19 Prozent:

beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus der

Investitionen des Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des
Geschéftsjahres zum Stichtag Geschaftsjahres
Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-30.9.2017
DBG Advisors VI GmbH & Co. KG 800 1.328 2.882 4.336 746 1.213

DBG Advisors VI GmbH & Co. KG 134 194 2.082 3.008 162 246
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DBAG Fund VII

Die Gesellschaften des DBAG Fund VIl wurden im abgelaufenen
Geschaftsjahr gegrtindet (siehe Tz. 4). Der Fonds besteht aus
folgenden Fondsgesellschaften, die gemeinsam Investments in
einem festgelegten Verhaltnis tatigen:

Kapital-  Max. Gewinn-

anteil des anteil des
Fonds- Investment- Investment-
gesellschaft Qualifikation teams’ in % teams in %
Nahestehendes
DBAG Fund VIl SCSp  Unternehmen 0,01 20,0
Nahestehendes
DBAG Fund VII B SCSp  Unternehmen 0,01 10,0
Nicht konsoli-
DBAG Fund VI diertes Tochter-
Konzern SCSp unternehmen 0,01 20,0
Nicht konsoli-
DBAG Fund VII B diertes Tochter-
Konzern SCSp unternehmen 0,01 10,0

1 Die DBG Team VIl GmbH & Co. KG investiert parallel zu dem DBAG Fund VIl in
die Investments; siehe die folgende Darstellung zur Investmentstruktur.
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Eine Gruppe von Mitgliedern des Managements in Schlissel-
positionen und weitere Mitglieder des Investmentteams haben
beim DBAG Fund VII Uber die DBG Advisors VIl GmbH & Co.
KG Anspruch auf 20 Prozent der Gewinne des DBAG Fund VII,
auszahlbar nach Erreichen der Vollriickzahlung an die deutschen
und internationalen Investoren (Kommanditisten). Die Vollriick-
zahlung ist dann erreicht, wenn die Kommanditisten des DBAG
Fund VIl insgesamt Bar- oder Sachwertausschittungen in Hohe
ihrer geleisteten Einzahlungen zuzlglich einer Vorzugsrendite
erhalten haben. Ergédnzend erfolgen anteilige Direktinvestments
durch die DBG Team VIl GmbH & Co. KG, deren Gesellschafter
weitgehend mit denen der DBG Advisors VIl GmbH & Co. KG
identisch sind.

Die DBG Adbvisors VIl GmbH & Co. KG und die DBG Team VII
GmbH & Co. KG sind im Verhéltnis zur DBAG nahestehende
Unternehmen. Die DBG Team VIl GmbH & Co. KG dient dem
Investmentteam als Investitionsvehikel.

Bei der DBAG Fund VII Konzern SCSp und der DBAG Fund VII
B Konzern SCSp handelt es sich um nicht konsolidierte konzern-
interne Investmentgesellschaften (vgl. Tz. 4).

UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR DBAG FUND VIl

Die Prozentsitze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

Deutsche und .
. . DBG Advisors VI .
|nt:[:zgc;:1;|§r:3¥iesiteogen GmbH & Co. KG ' Deutsche Beteiligungs AG
99,99 % 99,99 %
DBG Team VI
o, 0,
0.01% GmbH & Co. KG' 0.01%
DBAG Fund VI
2
DBAG Fund VII [B] SCSp - [B] Konzern SCSp®
. (]
[0,57%]*

Investments/Beteiligungsunternehmen

1 Investitionsvehikel fur Vorstand und leitende Mitarbeiter 3 Nicht konsolidierte Co-Investitionsvehikel DBAG Fund VII
Konzern SCSp sowie DBAG Fund VIl Konzern B SCSp,
zum beizulegenden Zeitwert bewertet

2 Investitionsvehikel DBAG Fund VII SCSp sowie
DBAG Fund VII B SCSp fur Investoren

In den DBAG-Konzernabschluss
einbezogenes Unternehmen

4 Co-Investitionsquote bezogen auf die Investitionszusagen
der Mitglieder des Investment-Teams im Verhaltnis zu
DBAG Fund VII SCSp bzw. [DBAG Fund VII B SCSp]
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Am 21. Dezember 2016 begann die Investitionsperiode des
DBAG Fund VII. Die beteiligten Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben seither folgende Investitionen
in DBAG Fund VII getatigt; dabei entfallen auf die Co-Investi-
tionsvehikel der DBAG (DBAG Fund VIl Konzern SCSp und DBAG
Fund VII B Konzern SCSp) insgesamt 23 Prozent:

KONZERNABSCHLUSS

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruckzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschéfts- Geschéfts- Geschéfts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-30.9.2017
DBG Advisors VIl GmbH & Co. kG Y ol s| of ol 0
DBG Team VI GmbH & Co. kG 1046 90| 1048 90| ol 0
Summe 2016/2017 1.046 930 1.056 930 0 0
Zeitraum 1.102015-3092016
DBG Advisors VI GmbH & Co. KG 8 o g o o 0
DBG Team VIl GmbH & Co.KG 2 o 2 o o 0
summe 2015/2006 10 0 10 0 0 0
Die Investitionen im Vorjahr umfassten ausschlieBlich Griindungs-
kosten in Héhe von zehn Tausend Euro. Angaben in Tsd. € 2016/2017]  2015/2016
angepasst
Sonstige Beziehungen zu nahestehenden DBGFonds W .. of 2
Unternehmen DBAGFRud N of 0
DBAG Fund V 2.554 3.943
Unternehmen des DBAG-Konzerns verwalten oder beraten Béka'E'X'b;h's'igg'C”a'F')'igl”F'L;Hd """"""""""""""""" s 349
folgende Fonds, an deren Seite die DBAG co-investiert: DBAG Fumd VI T e 14.000
DBAG FundVIl 2ss2| 0
Fonds Status Somstiges s a7
DBAG Fund IV Ende Investitionsperiode: 15.2.2007 27.047 18.341

DBAG ECF
Erste neue Investitionsperiode

DBAG

DBAG Fund VI Beginn Investitionsperiode: 21.12.2016

Aus der Verwaltung beziehungsweise Beratung der verschiedenen
DBAG-Fonds hat die DBAG folgende Verwaltungs- und
Beratungsvergitungen erzielt (vgl. auch Tz. 10):

Der DBG Fonds Il bestand aus der Fondsgesellschaft Deutsche
Beteiligungsgesellschaft Fonds Il GmbH, die ihre Beteiligungen
verduBert hat und zum 22. September 2017 auf die Deutsche
Beteiligungsgesellschaft mbH verschmolzen wurde. Der DBAG
Fund IV, DBAG Fund V und DBAG Expansion Capital Fund sind
jeweils als Parallelfonds strukturiert und bestehen aus mehreren
Gesellschaften, die zuvor in der Darstellung der Fondsstruktur
genannt worden sind.

Die vertragliche Laufzeit des DBAG Fund IV endete am 15. Sep-
tember 2016. Die dem DBAG Fund IV zugehérigen Fonds-
gesellschaften DBAG Fund IV GmbH & Co. KG, DBAG Fund IV
International GmbH & Co. KG sowie die DBG Fifth Equity Team
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GmbH & Co. KGaA werden gemal3 den gesetzlichen Vorgaben
und unter Beachtung der gesellschaftsrechtlichen Bestimmun-
gen liquidiert. Die Abwicklung der genannten Fondsgesell-
schaften wird voraussichtlich im Jahr 2019 abgeschlossen sein.

Die Verwaltung der Fondsgesellschaften DBAG Fund V GmbH
& Co. KG und DBAG Fund V International GmbH & Co. KG
(DBAG Fund V) obliegt der verwaltenden Komplementarin
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG. Sie ist ein Tochter-
unternehmen der DBAG. Die DBAG Fund V Co-Investor GmbH
& Co. KG wird Uber die Konzerngesellschaft DBG Management
GmbH & Co. KG verwaltet.

Die Verwaltung der Fondsgesellschaften DBAG Expansion
Capital Fund GmbH & Co. KG und DBAG Expansion Capital
Fund International GmbH & Co. KG obliegt ebenfalls der verwal-
tenden Komplementarin DBG Managing Partner GmbH & Co.
KG. Diese wird zu 20 Prozent von der Deutschen Beteiligungs
AG selbst gehalten und zu je 40 Prozent von den Herren Grede
und Dr. Scheffels. Die Anteile an der Komplementarin der
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG werden von der DBG
Managing Partner GmbH & Co. KG selbst gehalten. Ihr flieBen
fur die vorstehend dargestellte Erbringung von Management-
beziehungsweise Geschaftsfuhrungsleistungen fur einige der
DBAG Fund V- und DBAG Expansion Capital Fund-Gesellschaf-
ten jahrliche Einnahmen zu. Diese Einnahmen betragen fur den
DBAG Fund V gemaB dem Gesellschaftsvertrag 2,0 Prozent der
Anschaffungskosten fir die Investments der Fondsgesellschaf-
ten nach Beendigung der Investitionsperiode. Fiir den DBAG
Expansion Capital Fund betragen die Einnahmen 0,875 Prozent
der Anschaffungskosten der bis zum 31. Mai 2017 getatigten
Investments beziehungsweise 1,75 Prozent der Anschaffungs-
kosten fur alle ab dem 1. Juni 2017 getatigten Investments.
Die Komplementérin erhalt eine jéhrliche Haftungsvergtitung
von finf Prozent ihres Stammkapitals (1.250 Euro), die Herren
Grede und Dr. Scheffels erhalten eine Verzinsung von zwei Pro-
zent auf ihre Kapitalkonten (je 120 Euro) und die Deutsche
Beteiligungs AG bekommt den restlichen Gewinn der Gesell-
schaft zugewiesen.

Die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG wird seit dem
1. Juli 2017 von der im Mai 2017 neu gegrindeten Tochter-
gesellschaft DBG Advising GmbH & Co. KG beraten.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist geschaftsfihrende Kom-
manditistin der DBG Advising GmbH & Co. KG. Diese wird zu
20 Prozent von der Deutschen Beteiligungs AG gehalten und
zu je 40 Prozent von den Herren Grede und Dr. Scheffels. Fir
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die Geschaftsfihrung der Gesellschaft erhalt die Deutsche
Beteiligungs AG 80 Prozent des Gewinns der Gesellschaft als
Vorabgewinn. Nach Abzug der Haftungsvergutung der Kom-
plementarin (625 Euro) und des Aufwands fur die Verzins-
ung der Gesellschafterkonten (je 1 Euro) steht der Deutschen
Beteiligungs AG auch der Residualgewinn der Gesellschaft zu.
Die Komplementdrin der DBG Advising GmbH & Co. KG kann
der DBAG die Geschaftsfihrungsbefugnis mit einer Frist von
drei Monaten zum Quartalsende entziehen. Auch in diesem
Fall sttinde der Deutschen Beteiligungs AG nach Haftungsver-
gltung der Komplementarin, nach Aufwand fur die Verzins-
ung der Gesellschafterkonten und gegebenenfalls nach Auf-
wand, der fur den Aufbau eines eigenen Geschaftsbetriebs
fur die Verwaltung von DBAG-Fonds entsteht, der gesamte
verbleibende Gewinn der DBG Advising GmbH & Co. KG zu.
Der Aufwand fur den Aufbau eines eigenen Geschéaftsbetriebs
fiele an, falls die Geschaftsfiihrungsleistungen nicht mehr von
der Deutschen Beteiligungs AG erbracht, sondern von der DBG
Advising GmbH & Co. KG selbst Ubernommen wrden.

Die Anteile an der Komplementarin der DBG Advising GmbH
& Co. KG werden von ihr selbst gehalten; Geschaftsfihrer der
Komplementarin der DBG Advising GmbH & Co. KG sind die
Herren Grede, Dr. Scheffels und Doring.

Die Verwaltung der Fondsgesellschaft DBAG Fund VI (Guernsey)
L.P. obliegt dem verwaltenden Gesellschafter DBG Fund VI GP
(Guernsey) LP. Die DBG Advising GmbH & Co. KG beréat die
verwaltende Gesellschaft der Fondsgesellschaft DBAG Fund VI
(Guernsey) L.P. Die Einnahmen aus der Beratungstatigkeit fir
den DBAG Fund VI basieren auf einem Anteil des Gewinns
der verwaltenden Gesellschaft DBG Fund VI GP (Guernsey)
LP. Fur die verwaltende Gesellschaft beziehungsweise den
Fondsmanager des DBAG Fund VI betrugen die Einnahmen
2,0 Prozent der Investitionszusagen von 700 Millionen Euro
beziehungsweise seit dem 21. Dezember 2016 2,0 Prozent der
Anschaffungskosten fur die Beteiligungen der Fondsgesell-
schaft nach Beendigung der Investitionsperiode.

Gleichzeitig zahlt auch die DBAG Uber die DBAG Fund VI Kon-
zern (Guernsey) L.P. eine Vergltung fir das Management ihres
Co-Investments. Die Beratungsvergltung entsprach 2,0 Pro-
zent der Investitionszusagen der DBAG Fund VI Konzern
(Guernsey) L.P. als Co-Investitionsvehikel der DBAG in Hohe von
133 Millionen Euro beziehungsweise seit dem 21. Dezember
2016 2,0 Prozent der Anschaffungskosten fiir die Beteiligungen
nach Beendigung der Investitionsperiode.
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Die Verwaltung der Fondsgesellschaft DBAG Fund VII SCSp
sowie DBAG Fund VII B SCSp (zusammen DBAG Fund VII) ob-
liegt dem verwaltenden Gesellschafter DBG Fund VII GP S.a r.l.
(LuxGP), der die Portfolioverwaltung und das Risikomanage-
ment an die AIFM-DBG Fund VIl (Guernsey) L.P. (AIFM) ausgela-
gert hat. Die DBG Advising GmbH & Co. KG berat den AIFM bei
diesen Tatigkeiten. Die Einnahmen aus der Beratungstatigkeit
fur den DBAG Fund VIl basieren auf einem Anteil des Gewinns
des AIFM. Die (von LuxGP und AIFM gemeinsam vereinnahm-
ten) Verwaltungsentgelte betragen wahrend der Investitions-
periode 2,0 Prozent der Investitionszusagen von 625 Millionen
Euro des DBAG Fund VII SCSp sowie 1,0 Prozent der Anschaf-
fungskosten des DBAG Fund VII B SCSp. Nach Beendigung der
Investitionsperiode betragen die Einnahmen 2,0 Prozent der
Anschaffungskosten fur die Beteiligungen des DBAG Fund VI
SCSp und 1,0 Prozent der Anschaffungskosten fir die Beteili-
gungen des DBAG Fund VII B SCSp.

Gleichzeitig zahlt die DBAG Uber die DBAG Fund VII Konzern
SCSp und DBAG Fund VII B Konzern SCSp auf ihren jeweiligen
Anteil eine VergUtung fur das Management ihres Co-
Investments. Die Beratungsvergltung betragt wahrend der
Investitionsperiode 2,0 Prozent der Investitionszusagen von
183 Millionen Euro der DBAG Fund VII Konzern SCSp und
1,0 Prozent der Anschaffungskosten der DBAG Fund VIl B
Konzern SCSp. Nach Beendigung der Investitionsperiode
betragen die Einnahmen 2,0 Prozent der Anschaffungs-
kosten des DBAG Fund VII Konzern SCSp und 1,0 Prozent der
Anschaffungskosten des DBAG Fund VII B Konzern SCSp.

Fur das Einwerben der Investitionszusagen war es erforder-
lich, dass die Herren Grede und Dr. Scheffels langfristig fur
die Geschéaftsfiihrung der Fondsgesellschaften zur Verfiigung
stehen, unabhangig davon, ob sie weiterhin als Mitglieder des
Vorstands der Deutschen Beteiligungs AG bestellt sind. Aus
diesem Grund haben die zwei genannten Herren auch ruhende
Anstellungsvertrage mit der DBG Advising GmbH & Co. KG.

Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen der DBAG
sind teilweise in Aufsichtsgremien von Portfoliogesellschaften
der DBAG sowie der oben aufgeftihrten Fonds vertreten. Aus
dieser Tatigkeit stehen ihnen fur den Zeitraum vom 1. Okto-
ber 2016 bis 30. September 2017 Vergiitungen in Héhe von
221 Tausend Euro (Vorjahr: 251 Tausend Euro) zu, die vollstan-
dig an die DBAG abgefuhrt und im Posten ,Sonstige betrieb-
liche Ertrage” erfasst werden.
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Die Metzler Trust e.V. ist ein nahestehendes Unternehmen,
das die Treuhandfunktionen im Rahmen der doppelseitigen
Treuhandkonstruktion (Contractual Trust Arrangement) fir
das Planvermogen im Pensionsbereich austbt. Fir die Ver-
waltung erhalt das Unternehmen ein jahrliches Entgelt von
netto acht Tausend Euro.

Die DBAG errichtete im Oktober 2010 eine rechtsfahige
Stiftung des birgerlichen Rechts mit dem Namen ,,Gemein-
nutzige Stiftung der Deutschen Beteiligungs AG”. Zunachst
wurde die Stiftung mit einem Vermogen von 100 Tausend
Euro in bar ausgestattet. Im Geschaftsjahr 2016/2017 wurden
dem Vermdégensstock der Stiftung weitere Mittel in Hohe von
20 Tausend Euro (Vorjahr: 20 Tausend Euro) zugewendet,
um die steuerbegunstigten Zwecke zu verwirklichen. Zum
30. September 2017 betrugen die insgesamt fur den Ver-
maogensstock der Stiftung geleisteten Zuwendungen 230 Tau-
send Euro (Vorjahr: 210 Tausend Euro). Stiftungszweck ist die
Forderung mildtatiger Zwecke. Weiterer Stiftungszweck ist die
Forderung von Kunst und Kultur im GroBraum Frankfurt am
Main. Die Stiftung wird als nahestehendes Unternehmen im
Sinne der IFRS angesehen.

39. Risikomanagement

Zu den Risikomanagementzielen und -methoden wird auf
die Erlauterungen in Tz. 32 sowie auf die Erlduterungen im
zusammengefassten Lagebericht verwiesen.

40. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Anfang Oktober hat die vitronet Projekte GmbH, ein Unter-
nehmen im Portfolio des DBAG ECF, einen Unternehmenskauf
abgeschlossen. Vitronet verstarkt durch den Erwerb der Dankers
Bohrtechnik GmbH und der Dankers Projektierung GmbH seine
Kapazitat, ergéanzt das Angebot um den Tiefbau fir Glasfaser-
netze und verbreitert seine Kundenbasis. Der DBAG ECF hat
zur Finanzierung des Unternehmenskaufs weitere Mittel ab-
gerufen; die DBAG investiert noch einmal 3,8 Millionen Euro
in vitronet.

Im November hat die Cleanpart Group, ein Unternehmen im
Portfolio des DBAG Fund VI, ihr Healthcare-Geschaft verauBert.
Cleanpart konzentriert sich ktnftig auf Dienstleistungen fur
die Halbleiterindustrie. Die Teil-VerauBerung erfolgte zu der
Bewertung, die dem Wertansatz zum 30. September 2017
entspricht.
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41. Honorare fiir die Abschluss-
prifungsgesellschaft
Das Gesamthonorar fur den Abschlussprufer gliedert sich wie
folgt:
2016/2017 2015/2016
angepasst
Mutter- Tochter- Mutter- Tochter-
unter- unter- unter- unter-
Angaben in Tsd. € nehmen nehmen Gesamt nehmen nehmen Gesamt

Konzern-/Jahresabschlussprifung

Sonstige Beratungsleistungen (nicht weiterberechnet) 28 0 28 2 16 18
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 623 76 699 831 82 913
Sonstige Beratungsleistungen (weiterberechnety of ol ol o 01 101
77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 623 76 699 831 183 1.014

Die Konzern- und Jahresabschlusspriifungsleistungen umfassen
auch die Tatigkeiten fur die Prfung des Halbjahresabschlusses
zum 31. Marz 2017, vorgezogene Prifungshandlungen im Rah-
men der Abschlusspriifung zum 30. September 2017 sowie
Beratungsleistungen im Zusammenhang mit einem laufenden
Enforcementverfahren.

Der Ruckgang des Prafungshonorars hangt mit geringeren
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem laufenden
Enforcement-Verfahren beziglich des Konzernabschlusses
zum 30. September 2015 zusammen.

Die Steuerberatungsleistungen umfassen Unterstitzungs-
leistungen bei der Erstellung von Steuererklarungen und die
umsatzsteuerliche Beratung zu Einzelsachverhalten.

Die Beratungsleistungen wurden im Vorjahr zum Teil an die
DBAG-Fonds beziehungsweise an die Portfoliounternehmen
weiterberechnet.

Die sonstigen Beratungskosten betreffen sozialversiche-
rungsrechtliche Beratung sowie Beratung zu gesetzlich vor-
geschriebenen Meldepflichten.

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am
Main, ist seit Grindung der DBAG als Abschlussprifer gewdhlt.
Verantwortliche Wirtschaftsprifer sind Lars Bertram (erst-
mals fur die Prafung des Abschlusses 2012/2013) und Dr. Jan
FaBhauer (erstmals fir den Abschluss 2014/2015).
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42. Organe der Gesellschaft

Aufsichtsrat”

ANDREW RICHARDS

Bad Homburg v. d. Hohe (Vorsitzender)
Unternehmensberater

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare Mandate
im In- und Ausland

GERHARD ROGGEMANN
Hannover (stellvertretender Vorsitzender)
Unternehmensberater

Pflichtmandate
> Bremer AG, Paderborn

> GP Gunter Papenburg AG, Schwarmstedt (Vorsitz)

> WAVE Management AG, Hannover
(stellvertretender Vorsitz)

SONJA EDELER
Hannover

Leiterin Finanz- und Rechnungswesen der
Dirk Rossmann GmbH, Burgwedel

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare Mandate
im In- und Ausland
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WILKEN FREIHERR VON HODENBERG
Hamburg

Rechtsanwalt

Pflichtmandate
> Schloss Vaux AG, Eltville

> SLOMAN NEPTUN Schiffahrts-AG, Bremen

> PNE Wind AG, Cuxhaven
(stellvertretender Vorsitz bis 31. Mai 2017)

> WEPA Instrustrieholding SE, Arnsberg
(seit 19. Juni 2017)

PHILIPP MOLLER
Hamburg

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

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare
Mandate im In- und Ausland

DR. HENDRIK OTTO
Diisseldorf

Mitglied des Vorstands der WEPA Industrieholding SE,
Arnsberg

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare Mandate
im In- und Ausland

* Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten;
vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen, jeweils
zum 30. September 2017
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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

DR. ROLF SCHEFFELS
Frankfurt am Main

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Preh GmbH, Bad Neustadt a. d. Saale

SUSANNE ZEIDLER
Bad Homburgq v. d. Hohe

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA,
Frankfurt am Main (stellvertretende Vorsitzende)

* Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten;

vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen, jeweils
zum 30. September 2017
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43, Anteilsbesitzliste nach § 313 Abs. 2 HGB

Ergebnis des letzten

Kapitalanteil Eigenkapital Geschaftsjahres
Name Sitz in % inTsd. € inTsd. €
43.1 TOCHTERUNTERNEHMEN
43.1.1 In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen
DBG Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 170 33
DBG New Fund Management GmbH & Co. KG | Fankfurtam Man 10000 3 3
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG | Fankfurtam Man 2000 7050 17309
DBG Advising GmbH & Co. KG | Fankfurtam Man 2000 6211 6184
DBG Management GP (Guernsey) Ltd. St Peter Port, Guernsey 300 3% 198
DBG Fund VI GP (Guernsey) (P~ St Peter Port, Guernsey | 000 1 0
AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) [P~ St Peter Port, Guernsey | 000 372 1372
DBG Fund VIGPSarl | Luembourg-Findel, Luxemburg 000 B3 0
European PE Opportunity Manager (P~ St PeterPort, Guernsey 000 o 0
43.1.2 Nicht in den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen
Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH Konigstein/Taunus 100,00 9.735 -64
Bowa Geschiftsfiihrungsgeselischaft mbH i L. | Fankfurtam Man 1000 e 3
Change Management Verwaltungs GmbH | Fankfurtam Man 10000 2% 0
DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG  Frankfurtam Main 99,00 62089 2642
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co KG | Fankfurtam Main 9900 14687 120785
DBAG Fund Vi Konzer (Guernsey) LP. St Peter Port, Guernsey 9999 11955 34015
DBAG Fund Vi Konzen SCSp | Luembourg-Findel, Luxemburg 99,99 12503 289
DBAG Fund VIB Konzen SCSp | Luembourg-Findel, Luxemburg 99,99 20 49
DBG Beteilgungsgesellschaft mbH | Fankfurtam Man 10000 9 -1
DBG Epsion GmbH Fankfurtam Main w0000 2 0
DBG Advisors Kommanditaktiondr GmbH & Co. KG | Fankfurtam Man 3333 384 1.097
DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaAi L | Fankfurtam Man 3333 1509 265
DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA i L. | Frankfurtam Man 10000 . o4 35
DBG Fourth Equity International GmbH | Fankfurtam Man w0000 3 1
DBGMyGmbHiL Fankfurtam Man 10000 N 3
DBV Drehbogen GmbH | Fankfurtam Main 10000 32 0
DBG Alpha5GmbH Fankfurtam Man 10000 25 0
DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH | Frankfurtam Man 10000 no 4

DBG Advising Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00 25 5
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Ergebnis des letzten

Kapitalanteil Eigenkapital Geschéftsjahres
Name Sitz in % inTsd. € inTsd. €
43.2 ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN
DBAG ECF Prazisionstechnik Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 41,78 70 45

Tridecima Grundstlcksverwaltungsgesellschaft mbH Neubiberg 30,08 1.362 -199

43.3 ANDERE UNTERNEHMEN

An den nachfolgend aufgefiihrten Beteiligungen an groBen Kapitalgesellschaften hélt die DBAG mehr als fiinf Prozent der Stimmrechte:

Coveright Surfaces Beteiligungs GmbH i. L. Frankfurt am Main

FGHoldingsarl. lwemburg
Heytex Bramsche GmbH | Bramsche
JCK Holding GmbH Textil kG~ Quakenbrick
Mageba Holdng AG | Bilach

Frankfurt am Main, den 21. November 2017

Der Vorstand

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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BESTATIGUNGSVERMERK
ABSCHLUSSPRUFERS

Vermerk iiber die Priifung des Konzernabschlusses
und des zusammengefassten Lageberichts

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Beteiligungs AG,
Frankfurt am Main und ihrer Tochtergesellschaften (der Kon-
zern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 30. September
2017, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzern-
eigenkapitalveranderungsrechnung und der Konzernkapital-
flussrechnung fur das Geschéaftsjahr vom 1. Oktober 2016 bis
zum 30. September 2017 sowie dem Konzernanhang, ein-
schlieBlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungs-
legungsmethoden — geprift. Dartber hinaus haben wir den
zusammengefassten Lagebericht der Deutsche Beteiligungs AG,
Frankfurt am Main fur das Geschéaftsjahr vom 1. Oktober 2016
bis zum 30. September 2017 geprift. Die Erklarung zur Unter-
nehmensfiihrung nach § 315 Abs. 5 HGB haben wir in Einklang
mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich
gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse

> entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesent-
lichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und
Finanzlage des Konzerns zum 30. September 2017 sowie
seiner Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Oktober
2016 bis zum 30. September 2017 und

> vermittelt der beigefligte zusammengefasste Lagebericht ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In
allen wesentlichen Belangen steht dieser zusammengefasste
Lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht

\
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DES UNABHANGIGEN

den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chan-
cen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.
Unser Prifungsurteil zum zusammengefassten Lagebericht
erstreckt sich nicht auf den Inhalt der Erkldrung zur Unter-
nehmensfiihrung nach § 315 Abs. 5 HGB.

GemalB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere
Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-
maBigkeit des Konzernabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts gefuhrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile zum Konzern-
abschluss und zum zusammengefassten Lagebericht

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des zu-
sammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im
Folgenden ,EU-APrvVO") unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefthrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen
ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fur die
Prafung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unab-
hangig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
schriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflich-
ten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dar-
Uber hinaus erklaren wir gemal Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f)
EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprtfungsleistungen
nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Priufungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere
Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammenge-
fassten Lagebericht zu dienen.
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Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der
Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachver-
halte, die nach unserem pflichtgemé&Ben Ermessen am bedeut-
samsten in unserer Prifung des Konzernabschlusses fur das
Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2016 bis zum 30. September
2017 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang
mit unserer Prifung des Konzernabschlusses als Ganzem und
bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu bertcksichtigt;
wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesen Sachver-
halten ab.

1. Die Anwendung des IFRS 10

Wir verweisen auf die Ausfihrungen im Konzernanhang ins-
besondere zum Status der DBAG als Investmentgesellschaft
(Ziffer 4.1) sowie zum Konsolidierungskreis (Ziffer 4.2) und zu
Ermessensentscheidungen bei der Anwendung der Rechnungs-
legungsmethoden (Ziffer 7).

Das Risiko fur den Abschluss

Der Konzernabschluss der DBAG wird unter der Vorausset-
zung aufgestellt, dass die Muttergesellschaft die Definition
einer Investmentgesellschaft im Sinne des IFRS 10 erfllt.
Voraussetzung fur den Status als Investmentgesellschaft ist
unter anderem die Erbringung von vermdgensverwaltenden
Dienstleistungen.

Diese vermdgensverwaltenden Dienstleistungen werden seit dem
Berichtsjahr Uber die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG
und die DBG Advising GmbH & Co. KG erbracht. Um dies zu
erreichen, musste der Gesellschaftsvertrag der DBG Managing
Partner GmbH & Co. KG im Berichtsjahr geandert werden, und
die DBG Advising GmbH & Co. KG wurde neu gegrindet. Aus
diesem Grund musste im Berichtsjahr beurteilt werden, ob es
sich bei beiden Gesellschaften nach IFRS 10 um vollzukonsoli-
dierende Tochterunternehmen handelt. Die Auslegung des
IFRS 10 ist im Hinblick auf die Anwendung der Regelungen
zu Investmentgesellschaften sowie der Beurteilung, ob
Beherrschung vorliegt, komplex und ermessensbehaftet.
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Wir haben daher fur den Abschluss ein Risiko darin gesehen,
dass die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und die DBG
Advising GmbH & Co. KG nicht standardkonform in den Konso-
lidierungskreis des Konzernabschlusses einbezogen werden
und dies Auswirkungen auf die Erfllung der typischen Merk-
male der DBAG als Investmentgesellschaft nach IFRS 10 hat.
Zudem besteht das Risiko, dass die erforderlichen Anhang-
angaben unvollstandig sind.

Unsere Vorgehensweise in der Prifung

Wir haben uns zunachst durch Befragungen von Mitarbeitern
und des Finanzvorstands sowie durch Einsichtnahme in Proto-
kolle des Vorstands und des Aufsichtsrats ein Verstandnis tber
die Hintergrtinde der gesellschaftsvertraglichen Verdnderungen
verschafft sowie die entsprechenden Vertrage und die unter-
nehmensinternen Dokumentationen eingesehen.

Auf dieser Grundlage haben wir die Anwendung der Invest-
mentgesellschaftsdefinition des IFRS 10 auf die DBAG, die
durch die gesetzlichen Vertreter vorgenommen wurde, nach-
vollzogen und auf Standardkonformitat hin Gberprift. SchlieB-
lich haben wir auf Basis der gesellschaftsvertraglichen Rege-
lungen sowie in der Gesamtwirdigung der Verhaltnisse der
DBAG zu der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und der
DBG Advising GmbH & Co. KG die Analyse der gesetzlichen
Vertreter, ob Beherrschung im Sinne des IFRS 10 besteht, nach-
vollzogen und auf Basis unserer Auslegungserfahrungen und
bestehender Kommentarliteratur gepriift. Ferner haben wir die
Angemessenheit der zugehorigen Anhangangaben beurteilt.

Unsere Schlussfolgerung

Die Wirdigung der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG
sowie der DBG Advising GmbH & Co. KG als Tochter-
unternehmen der DBAG entspricht unserem Verstandnis des
Beherrschungskonzepts nach IFRS 10. Die Einschatzung der
gesetzlichen Vertreter, dass die DBAG weiterhin eine Invest-
mentgesellschaft nach IFRS 10 ist, ist daher sachgerecht. Die zu-
gehorigen Erlduterungen im Konzernanhang sind angemessen.
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2. Die Bewertung der Finanzanlagen

Wir verweisen auf die AusfGihrungen im Konzernanhang
zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden (Ziffer 6), zu
zukunftsbezogenen Annahmen und sonstigen wesentlichen
Quellen von Schatzungsunsicherheiten (Ziffer 8), zu den
Finanzanlagen (Ziffer 18), zum Ergebnis aus dem Beteiligungs-
geschaft (Ziffer 9), zu den Finanzinstrumenten (Ziffer 33) und
die Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden Personen
(Ziffer 38) sowie auf die Ausfiihrungen im zusammengefassten
Lagebericht zu der wirtschaftlichen Lage des Konzerns.

Das Risiko fur den Abschluss

Der Abschlussposten ,Finanzanlagen” betragt EUR 261,3 Millio-
nen und besteht im Wesentlichen aus den auf die DBAG ent-
fallenden Anteilen an den gemaB IFRS 10.31 nichtkonsolidier-
ten konzerninternen Investmentgesellschaften. Diese Anteile
werden nach IFRS 13 zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirk-
sam bewertet.

Aufgrund des Sum-of-the-Parts-Verfahrens wirken sich ins-
besondere Verdnderungen des Zeitwerts der Portfoliounter-
nehmen auf die Zeitwerte der Anteile an den Co-Investitions-
vehikeln aus. Zudem werden die Zeitwerte der auf die DBAG
entfallenden Anteile an den Co-Investitionsvehikeln um Carried
Interest vermindert.

Der zur Ermittlung der Zeitwerte der Portfoliounternehmen
implementierte Bewertungsprozess des IFRS 13 ist komplex.
Uberwiegend kommt bei der Zeitwertermittlung der Portfolio-
unternehmen das Multiplikatorverfahren zur Anwendung.
Die erforderlichen Bewertungsannahmen sind ermessens-
behaftet, da sie nicht am Markt beobachtbar sind. Flr die Be-
rucksichtigung von Carried Interest bei der Zeitwertermittlung
der Anteile an den Co-Investitionsvehikeln ist eine komplexe
und ermessensbehaftete Einschatzung tber die Wahrschein-
lichkeit des kinftigen Erreichens der gesellschaftsrechtlichen
Bedingungen erforderlich.

Fur den Abschluss besteht das Risiko, dass die bei der Bewer-
tung der Finanzanlagen zugrunde liegenden beizulegenden
Zeitwerte der Portfoliounternehmen nicht die Anforderun-
gen des IFRS 13 erftllen und daher nicht in angemessener
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Hohe geschatzt werden. Zudem besteht das Risiko, einer
nicht sachgerechten Berticksichtigung von Carried Interest bei
der Ermittlung der Zeitwerte der auf die DBAG entfallenden
Anteile an den Co-Investitionsvehikeln. Dariber hinaus be-
steht das Risiko, dass die erforderlichen Anhangangaben nicht
angemessen sind.

Unsere Vorgehensweise bei der Prifung

Wir haben uns zunachst ein Verstandnis Uber die Vorgehens-
weise zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Port-
foliounternehmen verschafft und gewdrdigt, ob die Bewer-
tungsrichtlinie in ausreichender und angemessener Weise die
Anforderungen des IFRS 13 umsetzt. Um uns ein Verstandnis
Uber die organisatorische Ausgestaltung des Bewertungs-
prozesses zu verschaffen, haben wir im Rahmen einer Aufbau-
prifung des Bewertungsprozesses die daran Beteiligten befragt
und Prozessbeschreibungen, Statusreports, Bewertungs-
dokumentation sowie Sitzungsprotokolle eingesehen. Auf
dieser Grundlage haben wir die Angemessenheit der einge-
richteten Kontrollen, insbesondere im Hinblick auf die Kontrolle
der Bewertungsvorschlage durch den Bewertungsausschuss,
beurteilt.

Ferner haben wir uns die vom Bewertungsausschuss nach je-
dem Abgang eines Portfoliounternehmens vorgenommene
Analyse, ob und wieweit der realisierte Wert von dem zuletzt
ermittelten beizulegenden Zeitwert abweicht (sog. ,Back-
testing”), erlautern lassen und gewrdigt, welche Rickschlisse
flr die GUte der Bewertung insgesamt gezogen wurden.

Im Rahmen unserer aussagebezogenen Prifungshandlungen
haben wir unter anderem die Dokumentation der Wertermitt-
lung der beizulegenden Zeitwerte aller Portfoliounternehmen
dahingehend gewdirdigt, ob die Wertermittlung aller Port-
foliounternehmen nach dem von dem Unternehmen fest-
gelegten Bewertungsprozess erfolgte. Bei Portfoliounter-
nehmen, die erstmals zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, umfasste die Wurdigung auch das Vorliegen der
Voraussetzung fir die Auswahl des angewandten Bewer-
tungsverfahrens. Darlber hinaus haben wir die Berechnung
aller Zeitwerte fur alle Portfoliounternehmen nachvollzogen.
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Die nicht beobachtbaren Bewertungsannahmen haben wir
basierend auf einer risikoorientierten bewussten Auswahl
geprift. Fur die Schatzung des nachhaltigen Ergebnisses der
ausgewahlten Portfoliounternehmen haben wir uns davon
Uberzeugt, dass diese Schatzung aus der jeweiligen Unterneh-
mensplanung abgeleitet wurde und diese auf Ebene des Port-
foliounternehmens von dessen Uberwachungsorgan geneh-
migt wurde. Bei Adjustierungen der Unternehmensplanungen
durch die Deutsche Beteiligungs AG haben wir die dokumen-
tierte Begriindung eingesehen und mit den zustandigen Mit-
arbeitern erértert. Ferner haben wir ausgewahlte werttreibende
Annahmen der Unternehmensplanung (z. B. EBITDA-Margen
und Umsatzwachstum) verglichen, ob diese in einer Bandbreite
liegen, die wir aus externen Informationen zu den korrespon-
dierenden Leistungsindikatoren von Vergleichsunternehmen
abgeleitet haben. Beziglich der Ergebnismultiplikatoren 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 der
Vergleichsunternehmen gewdrdigt. Ebenso haben wir bei der
Anwendung von DCF-Verfahren in Bezug auf den Kapitalisie-
rungszinssatz unsere Bewertungsspezialisten hinzugezogen
und die zugrunde liegenden Annahmen (insbesondere risiko-
freien Zinssatz und Marktrisikopréamie) mit 6ffentlich verfig-
baren Daten verglichen und gewdurdigt.

Bezliglich des Carried Interest haben wir unter anderem auf
Basis der gesellschaftsvertraglichen Regelungen die Einschat-
zung des Managements gewurdigt, ob die Bedingungen fiir
Carried Interest eingetreten sind. Die Ermittlung des Carried
Interest haben wir nachgerechnet. Bei den Investmentgesell-
schaften, bei denen das Management davon ausgeht, dass
die Bedingungen fur Carried Interest noch nicht eingetreten
sind, haben wir die dieser Einschatzung zugrunde liegende
Dokumentation Uber die Wahrscheinlichkeit des kinftigen
Erreichens der gesellschaftsrechtlichen Bedingungen mit dem
Finanzvorstand erortert und gewdrdigt.

SchlieBlich haben wir die Angemessenheit der zugehérigen
Anhangangaben beurteilt.
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Unsere Schlussfolgerungen

Die Anforderungen des IFRS 13 werden durch den von der
DBAG eingesetzten Bewertungsprozess sachgerecht umge-
setzt. Die Ermessensentscheidungen im Hinblick auf die der
Bewertung der Portfoliounternehmen zugrunde liegenden
Bewertungsannahmen sowie die Berticksichtigung von Carried
Interest sind im Hinblick auf die Anforderungen des IFRS 13
sachgerecht ausgelibt. Die zugehoérigen Erlauterungen im
Konzernanhang sind angemessen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des
Aufsichtsorgans fiir den Konzernabschluss und den
zusammengefassten Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstel-
lung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass
der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
internen Kontrollen, 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 gesetz-
lichen Vertreter dafr verantwortlich, die Fahigkeit des Kon-
zerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zu-
sammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit,
sofern einschldgig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie daftr
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu
bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht, den Konzern
zu liquidieren oder der Einstellung des Geschaftsbetriebs, oder
es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir
die Aufstellung des zusammengefassten Lageberichts, der
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insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetz-
lichen 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 Aufstellung eines zusammengefassten Lageberichts in
Ubereinstimmung mit den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten zu ermoglichen und um ausreichende geeignete Nach-
weise fur die Aussagen im zusammengefassten Lagebericht
erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des
Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung
des Konzernabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu er-
langen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesent-
lichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist und ob der zusammengefasste Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonne-
nen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen
Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile
zum Konzernabschluss und zusammengefassten Lagebericht
beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber
keine Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317
HGB und der EU-APrvVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
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ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen kénnen aus VerstéBen oder Unrichtigkeiten
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
nunftigerweise erwartet werden koénnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses
und zusammengefassten Lageberichts getroffenen wirtschaft-
lichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgemaBes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. DarUber hinaus

> identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher —
beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstel-
lungen im Konzernabschluss und im zusammengefassten
Lagebericht, planen und fahren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko,
dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt
werden, ist bei VerstdBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da
VerstoBe betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellun-
gen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhal-
ten konnen;

> gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des
Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und
den fur die Prafung des zusammengefassten Lageberichts
relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungs-
handlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstan-
den angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Pru-
fungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

> beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden so-
wie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhan-
genden Angaben;
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> ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit
des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit sowie auf der Grundlage der erlangten
Priafungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur
Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungs-
vermerk auf die dazugehérigen Angaben im Konzernab-
schluss und im zusammengefassten Lagebericht aufmerk-
sam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen
sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten
Prufungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten konnen jedoch dazu fuhren, dass der Konzern seine
Unternehmenstéatigkeit nicht mehr fortftihren kann;

> beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den
Inhalt des Konzernabschlusses einschlieBlich der Angaben
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Kon-
zernabschluss unter Beachtung der IFRS, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und der erganzend nach § 315a Abs.
1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt;

> holen wir ausreichende und geeignete Prifungsnachweise
fur die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen
oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um
Prafungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammen-
gefassten Lagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich
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fur die Anleitung, Uberwachung und Durchfiihrung der
Konzernabschlussprifung. Wir tragen die alleinige Verant-
wortung fur unsere Prifungsurteile;

> beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten
Lageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage
des Konzerns;

> fuhren wir Prafungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir
dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeut-
samen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte
Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen An-
nahmen. Ein eigenstandiges Prafungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich
von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prufung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die
wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fur die Uberwachung Verantwort-
lichen eine Erkldrung ab, dass wir die relevanten Unabhdngig-
keitsanforderungen eingehalten haben, und erértern mit ihnen
alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen ver-
nunftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf
unsere Unabhangigkeit auswirken, und die hierzu getroffenen
SchutzmaBnahmen.

KONZERNABSCHLUSS
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Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fur
die Uberwachung Verantwortlichen erértert haben, diejenigen
Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses fur
den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und
daher die besonders wichtigen Priafungssachverhalte sind. Wir
beschreiben diese Sachverhalte im Bestdtigungsvermerk, es sei
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die
offentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Ubrige Angaben gemaB Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 22. Februar 2017
als Konzernabschlusspriifer gewahlt und nachfolgend vom
Aufsichtsrat mindlich beauftragt. Der Prifungsauftrag wur-
de mit Schreiben vom 14. Juni 2017 dokumentiert. Wir sind
ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 1984/1985 als Kon-
zernabschlussprifer der Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt
am Main tatig.

BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS / VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir erkldren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk ent-
haltenen Prifungsurteile mit dem zusatzlichen Bericht an den
Prifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prufungsbericht)
in Einklang stehen.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fur die Prufung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Lars
Erik Bertram.

Frankfurt am Main, den 22. November 2017

KPMG AG
Wirtschaftspriufungsgesellschaft

Lt

Bertram
Wirtschaftsprufer

Dr. FaBhauer
Wirtschaftsprufer
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Wir versichern ebenso nach
bestem Wissen, dass im zusammengefassten Lagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieBlich des
Geschaftsergebnisses 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, den 21. November 2017

Der Vorstand

gre b ol

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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Die Deutsche Beteiligungs AG hat im vergangenen
Geschiftsjahr iiberdurchschnittliche Erfolge erzielt
und die Erwartungen weit iibertroffen. Fiinf neue
Portfoliounternehmen bilden eine vielversprechende

Basis fiir kiinftige Erfolge.

ANDREW RICHARDS
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Im Geschaftsjahr 2016/2017 (1. Oktober 2016 bis 30. Sep-
tember 2017) befassten wir uns eingehend mit der Lage und
der Entwicklung der Gesellschaft. Wir nahmen die uns nach
Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung obliegenden Kontroll-
und Beratungsaufgaben kontinuierlich und gewissenhaft wahr.
Der Aufsichtsrat lieB sich dazu regelméaBig, zeitnah und umfas-
send schriftlich und mundlich vom Vorstand informieren, ins-
besondere Uber den Geschéaftsverlauf, die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage, das Wettbewerbsumfeld und die Perspektiven
sowie Uber das Risikomanagement und die Compliance in der
DBAG. Uber diese Themen berieten wir umfassend. Soweit
es Abweichungen vom geplanten Geschéaftsverlauf gab, hat
der Vorstand sie erlautert und begriindet. Er unterrichtete uns
auch Uber alle strategischen und die wichtigen operativen Ent-
scheidungen sowie Uber seine kiinftige Geschéaftspolitik.

Aufsichtsratssitzungen im Berichtsjahr

Im Geschéftsjahr 2016/2017 fanden acht Aufsichtsratssitzun-
gen statt, von denen drei als Telefonkonferenz abgehalten
wurden. Die telefonischen Sit-zungen dienten unter anderem
der Information Uber unmittelbar anstehende Beteiligungsvor-
haben sowie der Beschlussfassung tber die Hohe der variablen
Vergltung des Vorstands. Der Aufsichtsrat tagte teilweise auch
ohne Anwesenheit des Vorstands.

Fester Bestandteil der Plenumssitzungen waren ausfihrliche
Berichte Uber die Situation in einzelnen Portfoliounternehmen.
Dazu erhielten wir vom Vorstand vierteljahrlich detaillierte
schriftliche Berichte. Uber Beteiligungen, die sich nicht plan-
maBig entwickelten, unterrichtete der Vorstand uns ausfuhrlich
und zeitnah.

CORPORATE GOVERNANCE
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In der ersten planmaBigen Sitzung am 27. OKTOBER 2016
befassten wir uns mit dem vorlaufigen Ergebnis 2015/2016
der DBAG und des DBAG-Konzerns. Wir diskutierten den Divi-
dendenvorschlag des Vorstands und beschlossen einstimmig,
diesen Vorschlag der Hauptversammlung 2017 vorzulegen. Der
Vorstand berichtete in dieser Sitzung auch Uber die Kapital-
erhdhung im September 2016, Uber das Einwerben neuer
Mittel fir den DBAG ECF sowie Uber die Markt- und Wett-
bewerbssituation der Gesellschaft. Der Vorstand informierte
uns auch Uber den Fortgang der Gesprache mit der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) im Zusammen-
hang mit dem regulatorischen Status der DBAG. Wir wirkten
in der Sitzung an der Erkldrung zur Unternehmensfiihrung mit
und gaben die Entsprechenserklarung sowie den gemeinsamen
Bericht von Vorstand und Aufsichtsrat zur Corporate Gover-
nance in der DBAG ab. AuBerdem berieten und beschlossen wir
tber Anderungen der Geschaftsordnungen des Aufsichtsrats
und des Vorstands.

In der planméaBigen Sitzung am 14. DEZEMBER 2016 berich-
teten die Abschlussprufer Gber das Ergebnis der Prifung des
Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses zum 30. Sep-
tember 2016. Wir stellten den Jahresabschluss fest und billig-
ten den Konzernabschluss fur das Geschaftsjahr 2015/2016.
Ferner verabschiedeten wir die Tagesordnung der Hauptver-
sammlung 2017. Wir folgten dem Vorschlag des Vorstands, den
Halbjahresabschluss 2016/2017 einer priferischen Durchsicht
unterziehen zu lassen. Ausfuhrlich befassten wir uns mit dem
Ergebnis einer Stichprobenprifung des Konzernabschlusses
zum 30. September 2015 durch die Deutsche Prufstelle fir
Rechnungslegung DPR e.V. (Enforcement-Verfahren), die zu
einer Fehlerfeststellung geflihrt hatte. Der Vorstand informierte
uns darlber, dass er beabsichtige, der Fehlerfeststellung zu
widersprechen, und dass er einen Fortgang des Verfahrens auf
Ebene der BaFin anstrebe. AuBerdem lieBen wir uns erneut
Uber den Fortgang der Gesprache mit der BaFin im Zusammen-
hang mit dem regulatorischen Status der DBAG berichten.

Schwerpunkt unserer Sitzung nach der Hauptversammlung
am 22. FEBRUAR 2017 war die Weiterentwicklung der regu-
latorischen Struktur des DBAG-Konzerns. Nach ausfuhrlicher
Information durch rechtliche Berater und intensiver Diskussion
stimmten wir dem Vorschlag des Vorstands zu, dass sich die
DBAG kunftig auf die Beratung der DBAG-Fonds beschranken
und ein Konzernunternehmen die Fondsverwaltung erbringen

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

solle. Insbesondere stimmten wir allen MaBnahmen und dem
Abschluss der damit verbundenen Vertrage zu.

Am 8. MAI 2017 informierte uns der Vorstand Uber die Ein-
leitung des Registrierungsverfahrens nach dem KAGB fur die
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG (DBG MP KG) als kiinf-
tige Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) des DBAG-Konzerns
und den bisherigen Verfahrensverlauf. Der Vorstand informier-
te uns auBerdem Uber die Position der DBAG als Investor in der
Automobilzulieferindustrie und stellte uns seine Einschatzung
zur weiteren Entwicklung dieses Kernsektors der DBAG vor.
Wegen des Ablaufs der bisherigen Umsetzungsfristen fiir die
Geschlechterquoten in Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen
wir gegeniiber dem bisherigen Stand unveranderte Quoten mit
neuen Umsetzungsfristen.

In der Sitzung am 8. SEPTEMBER 2017 beschlossen wir nach
intensiver Diskussion und auf der Basis der beiden Beschluss-
empfehlungen des Prifungsausschusses dessen Praferenz fol-
gend, der ordentlichen Hauptversammlung 2019 die BDO AG
Wirtschaftsprufungsgesellschaft zur Wahl als Abschlusspriifer
far das Geschaftsjahr 2018/2019 vorzuschlagen. GroBeren
Raum nahm in der Sitzung die strategische Weiterentwicklung
der DBAG ein: Der Vorstand berichtete unter anderem Uber
die Ergebnisse eines Projekts zur Optimierung der internen
Strukturen und Prozesse. Dem sich daraus ergebenden neuen
Geschaftsverteilungsplan stimmten wir zu. In derselben
Sitzung berichtete der Vorstand, dass inzwischen die DBG
MP KG von der BaFin als KVG registriert worden sei und
die Verwaltung der deutschen Investmentgesellschaften der
DBAG-Fonds Ubernommen habe. Die DBAG habe darauf-
hin ihre Registrierung als KVG aufschiebend bedingt auf die
Handelsregistereintragung einer entsprechenden Anderung
des Unternehmensgegenstandes der DBAG zurlickgegeben.
Der Vorstand informierte uns Uber das von einem Aktionar
angestrengte Statusverfahren, mit dem geklart werden soll,
ob der Aufsichtsrat der DBAG gesetzeskonform zusammen-
gesetzt ist. Uns wurden vom Vorstand das Budget 2017/2018
und die bis zum Geschaftsjahr 2019/2020 fortgeschriebene
Mittelfristplanung der Gesellschaft vorgestellt. Angesichts der
lang anhaltenden Niedrigzinsphase befassten wir uns mit den
Auswirkungen niedriger Zinsen auf die Hohe der Pensionsriick-
stellungen; wir nahmen Berechnungen zur Kenntnis, die zeigen,
dass sich aus der Zinsentwicklung kein wesentliches Risiko fur
die Dividendenfahigkeit ergibt. Wir diskutierten ferner Gber die
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vom Vorstand gewahlte Methode zur Ermittlung der Eigen-
kapitalkosten und bestdtigten diese Methode. AuBerdem
wirkten wir an der Erklarung zur Unternehmensfihrung mit
und gaben die Entsprechenserklarung sowie den gemein-
samen Bericht von Vorstand und Aufsichtsrat zur Corporate
Governance in der DBAG ab. Wir berieten schlieBlich tber
das Ergebnis der Effizienzpriifung, die wir regelmaBig durch-
fUhren. Dabei stellten wir fest, dass es keinen Bedarf gibt, die
Zusammenarbeit im Aufsichtsrat sowie zwischen dem Auf-
sichtsrat und dem Vorstand grundsatzlich zu verdndern.

Der Sprecher des Vorstands informierte den Vorsitzenden des
Aufsichtsrats zeitnah Uber wichtige Geschéaftsvorfalle auch
auBerhalb von Sitzungen, der Gesamtaufsichtsrat wurde
anschlieBend jeweils entsprechend unterrichtet. In alle wesent-
lichen Entscheidungen waren wir eingebunden.

Den Beschlussvorschlagen des Vorstands zu der regulatorisch
motivierten internen Umstrukturierung des DBAG-Konzerns
folgten wir einstimmig. Das gilt auch fur die Vorschlage, drei
Mitgliedern der Geschéftsleitung Prokura zu erteilen. Weitere
zustimmungspflichtige Geschafte gab es im Geschaftsjahr
2016/2017 nicht.

Aufsichtsrat und Prifungsausschuss tagten im abgelaufenen
Geschéftsjahr mit jeweils einer Ausnahme stets in voller
Prasenz. Herr Roggemann konnte an jeweils einer Sitzung nicht
teilnehmen.

An den Sitzungen des Prasidialausschusses im Berichtszeitraum
haben alle Ausschussmitglieder teilgenommen.

Corporate Governance

Wir unterziehen unsere Arbeit im Aufsichtsrat regelmaBig
einer Effizienzprtfung. Dartber hinaus beobachten wir fort-
laufend die Entwicklung der Corporate-Governance-Praxis in
Deutschland. Der Vorstand berichtet tUber die Corporate Gover-
nance des Unternehmens gemeinsam mit dem Aufsichtsrat;
den Bericht veroffentlichen wir im Geschaftsbericht (Seite 220
bis 223) und stellen ihn der Offentlichkeit zusammen mit der
Erkldrung zur Unternehmensfihrung auf der Website der
Gesellschaft zur Verfligung. Vorstand und Aufsichtsrat gaben
im September 2017 ihre jéhrliche Entsprechenserklarung auf
Basis des Deutschen Corporate Governance Kodex in dessen
Fassung vom 7. Februar 2017 ab (§ 161 AktG) und machten
diese Erklarung auf der Website der Gesellschaft dauerhaft
offentlich zugénglich.
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Jedes Aufsichtsratsmitglied legt dem Aufsichtsrat gegentber
maoglicherweise auftretende Interessenkonflikte entsprechend
den Empfehlungen des Kodex offen. Im abgelaufenen
Geschaftsjahr wurden keine Interessenkonflikte angezeigt.

Um seine Aufgaben zu verteilen und hierdurch noch effizienter
wahrzunehmen, hat der Aufsichtsrat einen Prasidialausschuss,
der auch die Aufgaben eines Nominierungsausschusses erfullt,
sowie einen Prufungsausschuss eingerichtet. Die Vorsitzenden
der Ausschusse berichteten dem Aufsichtsrat regelmaBig tber
die Arbeit ihrer Ausschisse.

Arbeit des Prasidialausschusses (zugleich
Nominierungsausschuss)

Der Prasidialausschuss tagte in dieser Funktion im vergangenen
Geschéftsjahr zweimal: Am 16. Oktober 2016 legte er in einer
telefonischen Sitzung die kurzfristige erfolgsbezogene und
die langfristige Komponente der Vergutung der Vorstands-
mitglieder fur das Geschéftsjahr 2015/2016 fest. Der Aufsichts-
rat stimmte diesem Vorschlag in einer telefonischen Sitzung
am 19. Oktober 2016 nach eingehender Beratung zu. In einer
Prasenzsitzung am 23. Januar 2017 diskutierte der Prasidial-
ausschuss weitere Vorstandsangelegenheiten.

In seiner Funktion als Nominierungsausschuss kam der Prési-
dialausschuss im Geschaftsjahr 2016/2017 nicht zusammen.

Arbeit des Priifungsausschusses

Der Prifungsausschuss hat im vergangenen Geschéftsjahr
insgesamt elf Sitzungen abgehalten. Dabei ging es zunachst
um den Jahres- und den Konzernabschluss, den Halbjahres-
finanzbericht und die Quartalsmitteilungen, die wir jeweils vor
ihrer Veroffentlichung mit dem Vorstand besprochen haben.
Breiten Raum in den Sitzungen im Geschaftsjahr 2016/2017
nahmen zwei Themen ein: die vorldufige Fehlerfeststellung der
DPR nach einer Stichprobenprifung des Konzernabschlusses
2014/2015 und das sich anschlieBende Verfahren auf Ebene
der BaFin sowie die Ausschreibung der Abschlussprifung der
DBAG und des DBAG-Konzerns zum 30. September 2019.

In der Sitzung am 27. OKTOBER 2016 wurde uns das vor-
laufige Ergebnis des Geschéftsjahres 2015/2016 erlautert. Wir
diskutierten den Dividendenvorschlag und empfahlen dem
Aufsichtsrat, diesem Vorschlag zu folgen. Die Wirtschafts-
prufer berichteten Gber den Stand und erste Ergebnisse der

CORPORATE GOVERNANCE



218

Abschlussprifung. Der Vorstand berichtete uns in dieser und
weiteren Sitzungen im Verlauf des Geschaftsjahres Gber den
Stand des Enforcement-Verfahrens; wir berieten mit dem Vor-
stand intensiv Uber die Handlungsoptionen; am 12. DEZEM-
BER 2016 berieten wir ausschlieBlich Gber das Ergebnis der
DPR-Prufung.

In einer telefonischen Sitzung am 18. NOVEMBER 2016
besprachen wir unter anderem zunachst die Entwdirfe des Kon-
zernabschlusses und des Jahresabschlusses zum 30. September
2016 sowie die Prifungsberichte zu beiden Abschlissen, bevor
wir am 14. DEZEMBER 2016 dem Aufsichtsrat empfahlen,
den Jahresabschluss festzustellen und den Konzernabschluss
zu billigen.

Am 7. FEBRUAR 2017 befassten wir uns mit dem Zwischen-
abschluss zum 31. Dezember 2016 und erorterten die
Quartalsmitteilung.

Das Ausschreibungs- und Auswahlverfahren fir die Abschluss-
prufung fur das Geschaftsjahr 2018/2019 gemal3 Art. 16
Abs. 3 der Verordnung (EU) Nr. 537/2014 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 (EU-Abschluss-
pruferverordnung) stand am 22. FEBRUAR 2017 und am
25. APRIL 2017 auf unserer Tagesordnung. Dabei haben wir
die Mdoglichkeit genutzt, die Organisation des Ausschreibungs-
prozesses an die Gesellschaft zu delegieren, wobei jedoch alle
fur die Ausschreibung wesentlichen Entscheidungen durch uns
als dem fiir das Ausschreibungs- und Auswahlverfahren verant-
wortlichen Gremium getroffen wurden. So genehmigten wir
Ausschreibungsumfang und -zeitplan sowie Auswahlkriterien
und -verfahren. Wir genehmigten auBerdem die Liste der Wirt-
schaftsprufungsgesellschaften, die parallel zur 6ffentlichen
Ausschreibung zur Bewerbung eingeladen werden sollten.
Nach Eingang der Bewerbungen berieten und beschlossen
wir Uber die Auswahl der Bewerber, die um Abgabe eines
Angebots gebeten werden sollten. Nachdem sich die aus-
gewadhlten Bewerber personlich in einer Prasenzsitzung am
28. AUGUST 2017 vorgestellt hatten, gaben wir gegentber
dem Aufsichtsrat zwei Empfehlungen ab mit einer klaren
Praferenz fur eine Wirtschaftsprtfungsgesellschaft, die der
ordentlichen Hauptversammlung 2019 als neuer Abschluss-
prifer vorgeschlagen werden soll.
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Die Wirtschaftsprifer berichteten am 8. MAI 2017 Uber das
Ergebnis der pruferischen Durchsicht des Zwischenabschlusses
zum 31. Marz 2017, den wir in dieser Sitzung auch mit dem
Vorstand erorterten.

Mit dem Zwischenabschluss und der Quartalsmitteilung zum
30. Juni 2017 befassten wir uns am 7. AUGUST 2017 und
lieBen uns Uber den aktuellen Stand des Ausschreibungs-
verfahrens sowie das Enforcement-Verfahren informieren.

In unserer Sitzung am 8. SEPTEMBER 2017 nahmen wir den
Bericht der Internen Revision zur Kenntnis, die sich mit den Pro-
zessen und Vorkehrungen zur Vermeidung von Insiderhandel
und der Berichterstattung an den Aufsichtsrat befasst hatte.
AuBerdem nahmen wir den Risikobericht des Vorstands zur
Kenntnis. Im Zusammenhang mit der Planung der Abschluss-
prtfung zum 30. September 2017 und den Schwerpunkten
der Priifung erlauterten die Wirtschaftsprufer den Entwurf des
Bestatigungsvermerks, der angesichts einer gednderten gesetz-
lichen Grundlage erstmals in neuer, umfangreicherer Form er-
teilt werde. Die Prufer wiesen uns dabei auch auf besonders
wichtige Priifungssachverhalte hin, auf die sie in dem Vermerk
eingehen wollen.

Wir haben den Rechnungslegungsprozess sowie die Wirksam-
keit des internen Kontroll- und Revisionssystems sowie des Ri-
sikomanagementsystems tberwacht. Dabei ergaben sich von
unserer Seite keine Beanstandungen an der Praxis der Gesell-
schaft. Wir befassten uns mit der erforderlichen Unabhangigkeit
des Abschlusspriifers und den vom Abschlussprifer zusatzlich
erbrachten Leistungen (Nichtprifungsleistungen). AuBerdem
berieten wir Uber die Bestimmung von Prifungsschwerpunkten
und die Honorarvereinbarung des Abschlussprufers.

Den Anforderungen der 8§ 100 Abs. 5 und 107 Abs. 4 AktG,
wonach mindestens ein Mitglied des Aufsichtsrats respektive
des Prufungsausschusses Uber Sachverstand auf dem Gebiet
der Rechnungslegung oder Abschlussprifung verfligen muss,
entsprechen wir weiterhin gleich in mehrfacher Hinsicht: Der
Vorsitzende des Prufungsausschusses und zugleich stellver-
tretende Vorsitzende des Aufsichtsrats, Gerhard Roggemann,
der zudem ein unabhéngiges Aufsichtsratsmitglied gemaR
dem Deutschen Corporate Governance Kodex ist, verfligt tber
besondere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsétzen und internen Kontrollverfahren.
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Jahres- und Konzernabschlusspriifung
ohne Beanstandungen

Bevor der Aufsichtsrat der Hauptversammlung vorschlug, die
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft (KPMG), Frankfurt
am Main, zum Abschlussprufer fur das Geschaftsjahr 2016/2017
zu wahlen, hatte er von KPMG eine Unabhangigkeitserklarung
erbeten und erhalten. Im Anschluss an die Hauptversammlung
2017, die unserem Wahlvorschlag gefolgt war, beauftragte der
Aufsichtsratsvorsitzende KPMG mit der Prifung. Der Auftrag
sieht vor, dass wir unverzuglich tGber alle fir unsere Aufgaben
wesentlichen Feststellungen und Vorkommnisse informiert
werden, die sich im Zuge der Prifung ergeben. lhre Prifungs-
planung erlduterten die Prufer in der Sitzung des Prifungs-
ausschusses am 8. September 2017.

KPMG hat den Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG
fur das Geschaftsjahr 2016/2017 und den zusammengefassten
Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und des Konzerns
einschlieBlich der zugrunde liegenden Buchfihrung gepruft
und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk verse-
hen. Das Gleiche gilt fur den Konzernabschluss des Geschafts-
jahres 2016/2017. Der Konzernabschluss wurde nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.
Der Abschlussprifer bestatigte, dass der Konzernabschluss
den IFRS, wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind,
und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
Vorschriften entspricht und dass der Konzernabschluss insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt
sowie die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung
zutreffend darstellt.

Der Aufsichtsrat hat den gepriften und testierten Jahres-
abschluss der Deutschen Beteiligungs AG zum 30. September
2017 sowie den zusammengefassten Lagebericht der Deutschen
Beteiligungs AG und des Konzerns rechtzeitig erhalten, unter
Berticksichtigung des Berichts des Prifungsausschussvorsitzen-
den und der Abschlussprufer selbst geprtft und die Unterlagen
mit dem Vorstand in Anwesenheit der Abschlussprtfer im Ein-
zelnen besprochen. Dies gilt auch fur den Konzernabschluss
sowie fr den Vorschlag zur Gewinnverwendung.

219

Die Abschlussprufer erlduterten in unserer Sitzung am 15. Novem-
ber 2017 die im Rahmen der Vorprifung gewonnenen
Erkenntnisse. In der Sitzung am 1. Dezember 2017 sowie in der
Sitzung des Prufungsausschusses am selben Tag stellten sie
die Ergebnisse ihrer Prifung dar. Es ergaben sich keine Bean-
standungen. Sie berichteten auch Uber Leistungen, die sie zu-
satzlich zu den Abschlussprifungsleistungen erbracht hatten.
Unsere Fragen beantworteten die Abschlussprifer eingehend.
Auch nach eigener eingehender Prifung samtlicher Vorlagen
durch den Aufsichtsrat haben sich keine Beanstandungen er-
geben. Dem Ergebnis der Priifung der Abschlussprifer stimm-
ten wir zu. Am 1. Dezember 2017 billigten wir entsprechend
dem Vorschlag des Prifungsausschusses den Konzernabschluss
und den Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG. Der
Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Der Aufsichtsrat hat den Vorschlag des Vorstands zur
Verwendung des Bilanzgewinns geprift. Er schlieBt sich
nach dieser Prifung dem Vorschlag des Vorstands an,
21,1 Millionen Euro auszuschttten und den verbleibenden
Bilanzgewinn in Hohe von 160,8 Millionen Euro auf neue
Rechnung vorzutragen.

Die DBAG hat im vergangenen Geschaftsjahr sechs Unter-
nehmensbeteiligungen verduBert. In den dabei zum Teil weit
Uberdurchschnittlichen VerauBerungserfolgen spiegelt sich die
sehr gute Arbeit, die in der Gesellschaft seit vielen Jahren ge-
leistet wird. Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und allen
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die im vergangenen Jahr
mit hohem Einsatz zu diesen Erfolgen beigetragen haben, seine

Anerkennung und seinen besonderen Dank aus.
Frankfurt am Main, den 1. Dezember 2017

s

Andrew Richards
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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CORPORATE-GOVERNANCE-BERICHT

Der Begriff ,,Corporate Governance” bezeichnet die ver-
antwortungsbewusste Leitung und Uberwachung eines
Unternehmens. Vorstand und Aufsichtsrat der Deutschen
Beteiligungs AG bekennen sich zu diesen Prinzipien. In einem
Verhaltenskodex haben wir deshalb die zentralen Werte und
Handlungsmaximen unseres Unternehmens formuliert. Wir
wollen unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern damit
Leitlinien an die Hand geben und unseren Geschaftspartnern
und Investoren vermitteln, dass unser Handeln stets an festen
ethischen Grundsatzen ausgerichtet ist und dass wir stets in
fairer Partnerschaft handeln. Zu unseren Handlungsmaximen
gehort dartber hinaus, dass wir Interessenkonflikte vermeiden
und zu unserer gesellschaftlichen Verantwortung stehen.
Wir verhalten uns politisch neutral, unterstitzen aber soziale
Vorhaben und bekennen uns zu einem fairen Wettbewerb. Wir
verpflichten uns zu einer nachhaltigen Unternehmensfiihrung
und erflllen hohe ESG-Standards.

Uber die grundsatzlichen Prinzipien unserer Unternehmens-
fihrung informiert die , Erklarung zur Unternehmensftihrung”;
sie ist im Internet vertffentlicht und dort zusammen mit diesem
Bericht zuganglich. Uber Nachhaltigkeit duBern wir uns im
Geschaftsbericht; einen umfassenden Nachhaltigkeitsbericht
(,,nichtfinanzielle Erklarung”) gemaB § 289b HGB mussen wir
nicht erstatten.

Im Folgenden berichtet der Vorstand gemeinsam mit dem
Aufsichtsrat entsprechend der Kodex-Empfehlung tber die
Corporate Governance in der Deutschen Beteiligungs AG.
Weitere Informationen dazu enthalten die Erklarung zur Unter-
nehmensfuhrung und der Bericht des Aufsichtsrats; die darin
enthaltenen Informationen sind Bestandteil unserer Corporate-
Governance-Berichterstattung. Zu einzelnen Aspekten ver-
weisen wir auf andere Teile dieses Geschaftsberichts.

Compliance: Mitarbeiter, Transaktionsprozess,
Portfoliounternehmen

Die Einhaltung aller auf die Deutsche Beteiligungs AG und ihre
Tochtergesellschaften anwendbaren gesetzlichen Vorschriften
sowie aller internen Regeln durch Management und Mitarbeiter
(Compliance) ist seit langem Ziel des Unternehmens und
fester Bestandteil der Unternehmenskultur. Als Private-
Equity-Gesellschaft betrachten wir jedoch nicht nur das
eigene Unternehmen: Die DBAG setzt sich auch bei aktuellen
und kinftigen Portfoliounternehmen fur die Einrichtung
und Weiterentwicklung von Compliance-Systemen ein. Das
Compliance-System der DBAG besteht deshalb aus drei
Komponenten:

> Compliance fur DBAG-Mitarbeiterinnen und -Mitarbeiter,
> Compliance in Transaktionen und
> Compliance in Portfoliounternehmen.

Ein Compliance-Beauftragter Gberwacht die Einhaltung der
im Verhaltenskodex und in der Compliance-Richtlinie fest-
gehaltenen Regelungen durch die MITARBEITERINNEN UND
MITARBEITER. Er ist in seiner Funktion unabhangig und be-
richtet direkt an den Sprecher des Vorstands; viermal jahrlich
berichtet er dem Gesamtvorstand. Die Compliance-Richtlinie
setzt zum Beispiel den Rahmen fur das Annehmen und An-
bieten von Geschenken, fur Bewirtungen und fur Einladungen
zu Veranstaltungen.

Im Februar 2017 haben wir, wie inzwischen auch vom
.Deutschen Corporate Governance Kodex"” gefordert, einen
Ombudsmann bestellt. Wir haben mit dieser Aufgabe einen
Anwalt einer spezialisierten Kanzlei beauftragt. Mitarbeiter
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der DBAG koénnen ihm gegenuber vertraulich Hinweise auf
tatsachliche oder mogliche VerstdBe insbesondere bezlglich
Insiderhandel und Geldwaéscherecht, aber auch auf eine Straf-
tat oder UnregelmaBigkeiten mit Bezug auf die DBAG oder
Compliance-VerstoBe geben.

Die DBAG agiert als verantwortungsvoller Investor. Com-
pliance-Aspekte berlcksichtigen wir deshalb auch im TRANS-
AKTIONSPROZESS, also bei der Prifung von Investitions-
gelegenheiten (Due Diligence) und in Kaufvertragen. Die
Untersuchung von Compliance-Themen ist fester Bestandteil
jedes Due-Diligence-Prozesses, der typischerweise mit einem
Team spezialisierter Compliance-Anwalte durchgeftihrt wird.
Um die Gefahr von Haftungsféllen fiir die DBAG im Zusammen-
hang mit Compliance-VerstéBen zu minimieren, sollen in
jeden Kaufvertrag fur ein Portfoliounternehmen entsprechende
Gewahrleistungsklauseln aufgenommen werden.

DBAG-Mitarbeiter, die eine Aufsichtsrats- oder Beiratsfunktion
in einem PORTFOLIOUNTERNEHMEN austben beziehungs-
weise als Vertreter eines Gesellschafters des Portfoliounter-
nehmens handeln, sind angehalten, sich fur die Einfihrung
und Weiterentwicklung eines Compliance-Systems innerhalb
des Portfoliounternehmens einzusetzen. Dabei dient der
.DBAG-Compliance-Standard fur Portfoliounternehmen”
als Orientierung. Alle Portfoliounternehmen haben ein
Compliance-System eingefiihrt oder befinden sich im Prozess
der Entwicklung und Einflihrung eines solchen Systems.

Zusammensetzung des Aufsichtsrats:
Funktionsfahigkeit als wichtigstes Ziel

Der ,Deutsche Corporate Governance Kodex" empfiehlt, dass
der Aufsichtsrat fUr seine Zusammensetzung konkrete Ziele
benennt, ein Kompetenzprofil fir das Gesamtgremium erarbeitet
sowie Uber den Stand der Umsetzung der Ziele berichtet.

221

Der Aufsichtsrat der DBAG besteht aus sechs von der Haupt-
versammlung gewahlten Mitgliedern. Wichtigstes Ziel fiir seine
Zusammensetzung und Leitbild fur das Kompetenzprofil ist die
Funktionsfahigkeit des Aufsichtsrats; sie wird gefordert, wenn
seine Mitglieder mehrheitlich unabhangig sind und keinen
Interessenkonflikten unterliegen, wenn sie eine groBe Vielfalt
an Erfahrung mit den unterschiedlichen Facetten des Geschafts
der DBAG haben und mit der Anwendung der entsprechenden
Rechnungslegungsgrundsatze vertraut sind. Der Aufsichtsrat
ist der Ansicht, dass die Mehrzahl, also mindestens vier, seiner
Mitglieder unabhdngig sein sollten; darunter sollte auch der
Vorsitzende des Aufsichtsrats sein.

Die gegenwartige Zusammensetzung des Aufsichtsrats spiegelt
diese Zielsetzung wider. Die Mitglieder des Aufsichtsrats stehen
samtlich in keiner geschaftlichen oder persénlichen Beziehung
zu der Gesellschaft, deren Organen, einem kontrollierenden
Aktionar oder einem mit diesem verbundenen Unternehmen,
die einen wesentlichen und nicht nur vortbergehenden Inte-
ressenkonflikt begriinden kénnte. Unabhangig im Sinne von
Ziffer 5.4.2 des Deutschen Corporate Governance Kodex
sind damit nach Auffassung des Aufsichtsrats alle derzeitigen
Mitglieder: Andrew Richards (Vorsitzender), Sonja Edeler,
Wilken Freiherr von Hodenberg, Philipp Méller, Dr. Hendrik Otto
und Gerhard Roggemann. Mit Herrn von Hodenberg gehort
dem Aufsichtsrat ein ehemaliges Vorstandsmitglied an. Sollten
wider Erwarten im Einzelfall Interessenkonflikte auftreten,
werden diese offengelegt und im Aufsichtsrat behandelt. Die
Mitglieder des Aufsichtsrats reprasentieren eine groBe Vielfalt
beruflicher und personlicher Erfahrungen. Dazu gehoéren
auch Fuhrungsfunktionen im Ausland oder in internationalen
Unternehmen in Deutschland. Die Mitglieder des Aufsichtsrats
fullen das Kompetenzprofil aus und sind in ihrer Gesamtheit mit
dem Sektor, in dem die DBAG tatig ist, vertraut.
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Die festgelegte Altersgrenze von 72 Jahren erlaubt es einer-
seits, diese Kenntnisse moglichst lange zu nutzen; sie unter-
stltzt andererseits den gewiinschten Wandel in der Zusammen-
setzung des Aufsichtsrats. Letzterem dient auch die Regelgrenze
fur die Zugehorigkeitsdauer zum Aufsichtsrat von maximal
drei vollen Amtszeiten zuzuglich einer etwaigen Teil-Amtszeit,
sofern ein Aufsichtsratsmitglied zu einem Zeitpunkt gewahlt
wurde, in dem keine allgemeine Aufsichtsratswahl stattfand.
Die festgelegte ZielgréBe fur den Anteil von Frauen im Auf-
sichtsrat (,mindestens eine Frau”), Gber die wir in der Erklarung
zur Unternehmensfihrung berichten, ist erreicht. Im Rahmen
der Vorbereitung der turnusmaBigen Wahl aller sechs Mitglieder
des Aufsichtsrats durch die Hauptversammlung im Februar 2016
hatte sich der Aufsichtsrat vergewissert, dass die Kandidaten
den zu erwartenden Zeitaufwand bewaltigen kénnen.

Im August 2017 hat ein Aktionar ein Statusverfahren ange-
strengt, mit dem geklart werden soll, ob der Aufsichtsrat der
DBAG gesetzeskonform zusammengesetzt ist. Der Aktionar
ist der Ansicht, der Aufsichtsrat der DBAG musse nach dem
Drittelbeteiligungsgesetz besetzt sein, also zu einem Drittel aus
von den Arbeitnehmern gewahlten Mitgliedern bestehen. Die
DBAG teilt diese Rechtsauffassung nicht.

Unabhangigkeit der Organe:
Keine Interessenkonflikte

Interessenkonflikte von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern,
die dem Aufsichtsrat gegentiber unverziglich offenzulegen
sind, wurden uns im Berichtsjahr nicht bekannt.

Gleichbehandlungsgrundsatz:
Zeitnahe Information aller Zielgruppen

Der Anspruch, alle Zielgruppen zeitnah und gleichzeitig
Uber ein Ereignis zu informieren, hat in unserer Unter-
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nehmenskommunikation einen hohen Stellenwert. Ent-
sprechend veroffentlichen wir alle wesentlichen Berichte,
Meldungen und Prasentationen im Internet unmittelbar mit
dem jeweiligen Ereignis. Die wichtigsten Prasentationen, die
wir fir Gesprache mit Investoren vorbereiten, kénnen ebenfalls
auf der Website eingesehen werden. Auch die Orte und
Termine von Roadshows und Anlegerkonferenzen sind fir alle
Interessierten dort abrufbar. Seit August 2017 veroffentlichen
wir den Mitschnitt unserer mundlichen Prdsentation in
telefonischen Analystenkonferenzen ebenfalls auf unserer
Website.

Unsere Hauptversammlung wird vollstandig live im Internet
Ubertragen. Die Aktiondre haben die Moglichkeit, ihr Stimm-
recht selbst auszulben oder durch einen Bevollméachtigten ihrer
Wahl oder einen weisungsgebundenen Stimmrechtsvertreter
der Gesellschaft austiben zu lassen. Auch eine Briefwahl ist
maoglich. Sdmtliche Dokumente und Informationen zu unserer
Hauptversammlung sind auf unserer Website in deutscher und
englischer Sprache verflgbar.

Vergiitung: Fiir den Vorstand abhangig
vom Unternehmenserfolg

Die Vergltung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus
erfolgsunabhangigen und — ganz tberwiegend langfristig
wirkenden - erfolgsbezogenen Komponenten zusammen.
Wir weisen die Vorstandsbezlge individualisiert aus. Die
Hauptversammlung 2011 billigte das Vergttungssystem mit
einer Zustimmung von rund 92 Prozent.

Die Vergutung des Aufsichtsrats besteht ausschlieBlich aus
einer Festvergitung.

Details zur Vergttung des Vorstands und des Aufsichtsrats sind
im Vergutungsbericht erldutert (Seite 224 bis 227).
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Aktienbesitz: Klar geregelt

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie die Organmit-
glieder durfen, neben dem jahrlichen Angebot von Mitarbeiter-
aktien, DBAG-Aktien nur eingeschrankt erwerben. Kauf und
Verkauf sind nur in bestimmten Zeitrdumen und ausschlieBlich
nach Genehmigung jeder einzelnen Transaktion maoglich.
Handelsperioden beginnen am Tag nach der Ver6ffentlichung
von (gegebenenfalls auch vorlaufigen) Quartals- oder Jahres-
abschlusszahlen und enden am darauffolgenden Quartalsstich-
tag. Sofern sich diese Handelsperioden mit den rechtlich vorge-
gebenen Handelsverboten fur Personen mit Fihrungsaufgaben
(,Directors’ Dealings”) Uberschneiden, wird die Handelsperiode
auch fur DBAG-Mitarbeiter entsprechend verkurzt.

Aufgrund unserer Geschaftstatigkeit gibt es weitere Regeln
fur den Aktienhandel der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter.
So ist ihnen unabhangig von der Beschréankung des Handels
in DBAG-Aktien der Handel in Aktien jener Unternehmen ver-
boten, an denen die von der DBAG beratenen Fonds beteiligt
sind, eine Beteiligung prufen oder aus deren Portfolio sie einen
Unternehmenserwerb erwagen.

Meldepflichtige Wertpapiergeschafte
(.,Directors’ Dealings”)

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der DBAG
sowie ihnen nahestehende Personen sind gemaB Art. 19 der
Marktmissbrauchsverordnung verpflichtet, Eigengeschafte in
DBAG-Aktien, Schuldtiteln und damit verbundenen Derivaten
oder anderen Finanzinstrumenten mitzuteilen. Im Geschafts-
jahr 2016/2017 gab es keine meldepflichtigen Geschéfte dieser
Personen. Zum 30. September 2017 hielten Mitglieder des Vor-
stands insgesamt 39.613 Aktien, Mitglieder des Aufsichtsrats
insgesamt 4.000 Stiick Aktien und damit jeweils weniger als
ein Prozent des Grundkapitals der Deutschen Beteiligungs AG.

223

Entsprechenserklarung nach § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat erklaren, dass die Deutsche
Beteiligungs AG (im Folgenden: DBAG) seit der jungsten
Entsprechenserklarung den Empfehlungen des , Deutschen
Corporate Governance Kodex” (im Folgenden: der Kodex) in
der Fassung vom 5. Mai 2015 vollstandig entsprochen hat.
Mit einer Ausnahme hat die DBAG auch allen Empfehlungen
des Kodex in der Fassung vom 7. Februar 2017 entsprochen:
In den bestehenden Vertragen der Vorstandsmitglieder ist
die variable Vergltung mit mehrjahriger Bemessungsgrund-
lage nicht im Wesentlichen zukunftsbezogen (Ziffer 4.2.3 des
Kodex). Bis auf diese Ausnahme werden wir auch weiterhin
allen Empfehlungen entsprechen.

Wir sind seit der jungsten Entsprechenserkldrung allen
Anregungen des Kodex gefolgt und werden dies auch
weiterhin tun.

Frankfurt am Main, im September 2017
Deutsche Beteiligungs AG

Der Vorstand Der Aufsichtsrat

CORPORATE GOVERNANCE
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WEITERE GESETZLICHE ANGABEN

UND ERLAUTERUNGEN

Vergltungsbericht

Der Vergutungsbericht fasst die Grundsatze zusammen, die fur
die Festlegung der Vergtitung der Mitglieder des Vorstands und
des Aufsichtsrats der Deutschen Beteiligungs AG angewendet
werden. Er erldutert Struktur und Hohe der Bezlge der Mit-
glieder von Vorstand und Aufsichtsrat. Der Vergtitungsbericht
ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts.

Managementvergiitung: Gekoppelt an Aufgabe,
personliche Leistung und Unternehmenserfolg

Das im Folgenden dargestellte VERGUTUNGSSYSTEM fir die
Vorstandsmitglieder hat die Hauptversammlung 2011 gebilligt;
es hat sich seither nicht wesentlich verdndert. Die Gesamt-
bezlige des Vorstands setzen sich zusammen aus

> einem festen Jahresgehalt,

> einer einjahrigen variablen Vergutung,

> einer mehrjdhrigen variablen Vergltung,
> Nebenleistungen und

> gegebenenfalls Versorgungszusagen.

MaBstab fur die Angemessenheit der Vergitung sind ins-
besondere die Aufgaben des jeweiligen Vorstandsmitglieds,
dessen personliche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage,
der Erfolg und die Zukunftsaussichten der DBAG. Dabei
werden die VergUtungsstrukturen und das Vergltungsniveau
bertcksichtigt, die im Private-Equity-Geschaft tblich und fur
die Gewinnung und Bindung qualifizierter Fihrungskrafte
erforderlich sind.

Soweit die Vorstandsmitglieder Beztige ftir Organfunktionen in
Portfoliounternehmen erhalten, fiihren sie diese an die DBAG
ab. In ihren Dienstvertragen ist eine Beschrankung maglicher

Abfindungszahlungen vorgesehen. Die D&O-Versicherung
(Vermogensschaden-Haftpflichtversicherung) der Gesellschaft
enthalt einen Selbstbehalt fir die Mitglieder des Vorstands.
lhnen wurden keine Vorschisse oder Kredite gewahrt.

Die monatlich ausgezahlte Festvergitung und die Neben-
leistungen bilden die ERFOLGSUNABHANGIGE KOMPONENTE
der Gesamtbezlige. Die NEBENLEISTUNGEN bestehen im
Wesentlichen aus den nach steuerlichen Richtlinien
anzusetzenden Werten flr die Nutzung eines Firmenwagens.

Die EINJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG hangt von der indi-
viduellen Leistung im abgelaufenen Geschaftsjahr ab und kann
maximal die Halfte eines Fixgehalts erreichen. Die individuelle
Leistung stellt der Aufsichtsrat nach billigem Ermessen fest.

Die MEHRJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG bemisst sich
nach dem Geschaftserfolg des Konzerns in der Referenz-
periode. Diese umfasst das Berichtsjahr und die beiden voran-
gegangenen Geschaftsjahre. Den Geschaftserfolg beurteilt
der Aufsichtsrat auf Grundlage der Eigenkapitalrendite. Die
Vergutung wird gewahrt, wenn die Eigenkapitalrendite min-
destens den Eigenkapitalkosten im Drei-Jahres-Durchschnitt
entspricht; der Hochstbetrag der Vergltung wird bei einer
Eigenkapitalrendite von 20 Prozent erreicht.

Die Hohe der beiden variablen Vergttungskomponenten fir das
Geschéftsjahr 2016/2017 hat das Prasidium des Aufsichtsrats
am 17. Oktober 2017 diskutiert und dem Aufsichtsrat vor-
geschlagen. Dieser stimmte dem Vorschlag zu und legte
die variable Vergitung fur den Vorstand auf insgesamt
1.465 Tausend Euro fest. Davon entfallen 785 Tausend Euro auf
die einjahrige variable Vergitung, entsprechend dem maximal
maoglichen Betrag fur jedes Vorstandsmitglied. Die mehrjahrige
variable Vergltung wurde einheitlich auf rund 87 Prozent des
maximal moglichen Betrags festgesetzt; sie betragt insgesamt
680 Tausend Euro.
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Fur die beiden Vorstandsmitglieder, die dem Investmentteam
angehoren, kamen im Geschaftsjahr 2016/2017 darUber hin-
aus NACHLAUFENDE VARIABLE VERGUTUNGSBESTAND-
TEILE AUS ALTEN VERGUTUNGSMODELLEN fiir Mitglieder
des Investmentteams zum Tragen. Beiden Modellen war die
besonders langfristige Messung des Investitionserfolgs gemein-
sam; mittlerweile sind sie nur noch mit Blick auf die wenigen
Beteiligungen im Portfolio relevant, die vor 2007 eingegangen
wurden:

> Die Beteiligung am Erfolg aus Investments, die bis zum 31.
Dezember 2000 zugesagt waren, orientiert sich an der Ei-
genkapitalrendite der DBAG. Eine Erfolgsbeteiligung setzt
ein, sofern die Eigenkapitalrendite des Berichtsjahres vor
Steuern und Tantiemen 15 Prozent erreicht hat. Dabei be-
zieht sich das Eigenkapital kalkulatorisch nur auf diese Be-
teiligungen. Die Vergitung fur 2016/2017 basiert auf dem
Erfolg aus der VerauBerung der Beteiligung an Grohmann
Engineering und auf der Gewinnausschittung der Beteili-
gung JCK Holding.

> Fur Investments, die zwischen 2001 und 2006 eingegangen
wurden, setzt die Erfolgsbeteiligung ab einer Mindest-
verzinsung der Investments von acht Prozent jahrlich nach
kalkulatorischen Kosten in Hohe von zwei Prozent ein. Sie
wird ebenfalls nur aus realisierten Ertrdgen gezahlt. Zwei
Drittel dieses Vergttungsanspruchs werden nach Ablauf
des jeweiligen Geschaftsjahres ausgezahlt. Der Anspruch
aus dem verbleibenden Drittel wird nach Ablauf der Des-
investitionsphase aller einbezogenen Investments in einer
Endabrechnung Uberprift und in Hohe des verbleibenden
Endanspruchs ausgezahlt.

Fur Co-Investitionen, die seit Beginn des Jahres 2007, also mit
Beginn der Investitionsperiode des DBAG Fund V, eingegangen
wurden, gibt es keine vergleichbaren erfolgsabhangigen Ver-
gutungen. Um die Initiative und den Einsatz fur den Erfolg der
Investitionen der DBAG-Fonds zu fordern, mussen Mitglieder
des Vorstands, die dem Investmentteam angehoren, seither
Uber eine gesellschaftsrechtliche Beteiligung an den Fonds
aus privaten Mitteln ein Investitionsrisiko eingehen; sollten
die Fonds erfolgreich sein, erhalten diese Vorstandsmitglieder
unter bestimmten Bedingungen eine kapitaldisproportionale
Ergebnisbeteiligung (,,Carried Interest”).
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Fir VERSORGUNGSZUSAGEN an Mitglieder des Vorstands
gelten zwei Modelle: Bis zum 1. Januar 2001 erstmalig ernannte
Vorstandsmitglieder erhielten eine Pensionszusage; spater
ernannte Mitglieder nehmen am sogenannten Beitragsplan teil.
Dieser wird auch fur Mitarbeiter der Deutschen Beteiligungs AG
angewendet; fur auBertariflich beschaftigte Mitarbeiter und
Organmitglieder ist er jedoch seit Beginn des Geschaftsjahres
2004/2005 geschlossen. Seither erstmalig ernannte Vorstands-
mitglieder erhalten keine Altersversorgungszusage; dies gilt fur
Susanne Zeidler.

Die Pensionszusage fur Torsten Grede sieht ein in absoluter
Hohe festgelegtes jahrliches Ruhegeld vor. Es betragt
87 Tausend Euro. Am 30. September 2017 betrug der Bar-
wert dieser Pensionsverpflichtung 1.922 Tausend Euro
(30. September 2016: 2.265 Tausend Euro). Dr. Rolf Scheffels
nimmt am Beitragsplan teil: Fur jedes Jahr der Beschaftigung
entsteht ein einmalig zahlbarer Ruhegeldanspruch (,Beitrag”),
der sich prozentual an der Hohe des Festgehalts fiur dieses
Jahr bemisst. Die jahrliche Ruhegeldkomponente betragt
0,75 Prozent dieser Bezlige zuzUglich sechs Prozent aller Bezlige,
die Uber die Beitragsbemessungsgrenze der gesetzlichen
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 jdhrlichen Rentenanspruch
von 87 Tausend Euro entspricht. Zum 30. September 2017
kam die Begrenzung nicht zum Tragen. Der Barwert der
Versorgungszusage fir Dr. Scheffels betrug zum 30. September
2017 1.361 Tausend Euro (Vorjahr: 1.399 Tausend Euro).

Die Summe der den Vorstandsmitgliedern fur das Geschafts-
jahr 2016/2017 GEWAHRTEN ZUWENDUNGEN betragt
3.987 Tausend Euro (Vorjahr: 3.126 Tausend Euro); davon ent-
fallen 120 Tausend Euro auf den Versorgungsaufwand (Vorjahr:
143 Tausend Euro).
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Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler

Gewadhrte Zuwendungen Sprecher des Vorstands Vorstand Finanzvorstand
2015/ 2015/ 2015/
inTsd. € 2016 2016/2017 2016 2016/2017 2016 2016/2017
Min. Max. Min. Max. Min. Max.

Festvergutung
(erfolgsunabhangige Vergutung) 560 560 560 560 560 560 560 560 450 450 450 450
Nebenleistungen 12 12 12 12 13 11 " 11 16 16 16 16
Summe 572 572 572 572 573 571 571 571 466 466 466 466
Erfolgsbezogene Komponente
(einjahrige variable Vergutung) 280 280 0 280 280 280 0 280 225 225 0 225

Komponente mit langfristiger
Anreizwirkung (mehrjahrige variable
Vergtung)

Gesamtvergiitung 1.148 1.560 641  2.881 1122 1.541 621  2.861 856 886 466 916

Den Vorstandsmitgliedern flossen folgende Bezlige zu:

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
Zufluss Sprecher des Vorstands Vorstand Finanzvorstand
2016/ 2015/ 2016/ 2015/ 2016/ 2015/
inTsd. € 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Festvergitung
(erfolgsunabhangige Verguitung) 560 560 560 560 450 450

Erfolgsbezogene Komponente
(einjahrige variable Vergitung) 280 280 280 280 225 225

Komponente mit langfristiger Anreizwirkung
(mehrjahrige variable Vergitung)

Bonus fur langfristigen Geschaftserfolg 243 205 243 205 195 165
 Erfolgsbeteiigung bis 2000 6| 7 6| o N 0
Erfolgsbetelligung 2001 bis 2006 543, 73 270 a4 o 0
Sonstiges ol o o, o o] 0
Summe 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 1.644 1.147 1.426 1.116 886 856
Versorgungsaufwand 69, 8 51| 58 o] 0

Gesamtvergiitung 1.713 1.232 1.477 1.174 886 856
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An ehemalige Mitglieder des Vorstands und an deren
Hinterbliebene wurden im vergangenen Geschaftsjahr
Gesamtbezlige in Hohe von 1.808 Tausend Euro (Vorjahr:
1.116 Tausend Euro) gezahlt. Hierin enthalten sind auch
Zahlungen aus nachlaufenden Zuwendungen an ehemalige
Vorstandsmitglieder aus Alt-Investments (Investments, die bis
zum 31. Dezember 2000 zugesagt wurden beziehungsweise
die zwischen 2001 und 2006 eingegangen wurden). Diese
Zahlungen belaufen sich auf 877 Tausend Euro (Vorjahr:
193 Tausend Euro). Der Barwert der Pensionsverpflichtungen
fur ehemalige Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene
betrug zum Bilanzstichtag 23.060 Tausend Euro (Vorjahr:
26.198 Tausend Euro). An ehemalige Vorstandsmitglieder
geflossene Betrage aus privaten Beteiligungen an DBAG-
Fonds sind in den Angaben im Konzernanhang unter Ziffer 38
.~Angaben nach IAS 24, Carried-Interest-Beteiligungen
von Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen”
enthalten.

Aufsichtsratsvergiitung: Zwei Komponenten

Die Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats richtet sich nach
dem Beschluss der Hauptversammlung vom 26. Marz 2013.
Sie besteht aus zwei Komponenten: einer jdhrlichen festen
Vergltung von 50 Tausend Euro (,Basisvergitung”) sowie
VergUtungen fur den Aufsichtsratsvorsitz, den stellvertretenden
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Vorsitz und fur Ausschusstatigkeiten (,Zusatzvergttung”).
Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt unabhangig von der
Mitgliedschaft in einer Mehrzahl von Ausschiissen maximal das
Zweifache der Basisvergtitung. Der stellvertretende Vorsitzende
des Aufsichtsrats und der Vorsitzende des Priifungsausschusses
erhalten maximal das Anderthalbfache der Basisvergitung.
Die Mitgliedschaft im Prasidium wird mit einem Viertel dieses
Betrags vergutet.

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder belief sich im
Geschaftsjahr 2016/2017 auf 388 Tausend Euro (Vorjahr:
388 Tausend Euro).

Basis- Zusatz-
inTsd. € vergltung vergitung Gesamt
Andrew Richards (Vorsitzender) 50 50 100
SonjaEdeler 50 N 50 |
Wiken Freiherr von Hodenberg 50 N 50 |
Philpp Moller 50 13 63
Dr.HendrikOtto 50 N 50 |
Gerhard Roggemann |
(stellvertretender Vorsitzender) 50 25 75
Gesamtvergiitung 300 88 388

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Geschaftsjahr 2016/2017
keine Vergltungen flr Beratungsleistungen erhalten.
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Ubernahmerelevante Angaben
(§289 Abs. 4 HGB
und § 315 Abs. 4 HGB)

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich
am 30. September 2017 auf 53.386.664,43 Euro. Es ist einge-
teiltin 15.043.994 auf den Namen lautende Stammaktien mit
einem rechnerischen Nennbetrag von gerundet 3,55 Euro. Es
gibt nur eine Aktiengattung. Mit allen Aktien sind die gleichen
Rechte und Pflichten verbunden. Gemal3 § 67 Abs. 2 AktG gilt
im Verhaltnis zur Gesellschaft als Aktionar nur, wer als solcher
im Aktienregister eingetragen ist. Mit Ausnahme etwaiger
eigener Aktien, aus denen der Gesellschaft keine Rechte zu-
stehen, 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 gesetzlichen Vorschriften, insbesondere aus den
§§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.

Im April 2015 wurde nach § 21 Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) eine direkte Beteiligung der Rossmann Beteiligungs
GmbH, Burgwedel, Deutschland, in Hohe von 19,93 Prozent
der Stimmrechte gemeldet. Zwischen der DBAG und dieser
Gesellschaft besteht seit Marz 2013 ein Entherrschungsver-
trag; der Vertrag hat eine Laufzeit von funf Jahren und verlan-
gert sich anschlieBend automatisch. Darin 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 gehérenden Aktien an der DBAG nur in einem
Umfang von bis zu 45 Prozent der stimmberechtigten Prasenz
einer Hauptversammlung auszuliben. Dartiber hinaus sind dem
Vorstand keine Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte
oder die Ubertragung von Aktien betreffen.
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GemadlB der Satzung der DBAG besteht der Vorstand aus
mindestens zwei Personen. Fur deren Bestellung ist die ein-
fache Mehrheit der abgegebenen Stimmen der Mitglieder
des Aufsichtsrats erforderlich. Im Falle der Stimmengleichheit
entscheidet die Stimme des Vorsitzenden (§ 11 Abs. 4 der
Satzung). Der Aufsichtsrat kann alle oder einzelne Vorstands-
mitglieder allgemein oder fur einzelne Falle von den Beschran-
kungen des § 181 BGB befreien. Bisher wurde hiervon kein
Gebrauch gemacht.

Anderungen der Satzung erfolgen nach den Bestimmungen
der 8§ 179, 133 AktG sowie nach § 5 Abs. 3 und Abs. 4 und
§ 17 der Satzung. Soweit Anderungen lediglich die Fassung
betreffen, kann sie auch der Aufsichtsrat beschlieBen. Die
Satzung sieht vor, dass Beschllsse der Hauptversammlung
grundsatzlich mit einfacher Stimmenmehrheit und, soweit
eine Kapitalmehrheit erforderlich ist, mit einfacher Kapital-
mehrheit gefasst werden, soweit nicht das Gesetz oder die
Satzung zwingend etwas anderes vorschreiben.

Die Hauptversammlung vom 25. Februar 2016 ermachtigte den
Vorstand gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG, bis zum 24. Februar
2021 eigene Aktien im Umfang von bis zu zehn Prozent des
zum Zeitpunkt der Hauptversammlung vorhandenen Grund-
kapitals (48.533.334,20 Euro) zurtickzukaufen. Der Erwerb
darf nach seiner Wahl Gber die Borse oder mittels eines an alle
Aktionare gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots beziehungs-
weise mittels einer ¢ffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines
solchen Angebots erfolgen. Der Vorstand ist ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats die eigenen Aktien auch unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare in anderer Weise
als Uber die Bérse oder durch Angebot an alle Aktiondre wie-
der zu verauBern, und zwar zum Beispiel als Gegenleistung im
Rahmen des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses mit
Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligungen an Unter-
nehmen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand
von diesen Ermdchtigungen keinen Gebrauch.
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GemaB Hauptversammlungsbeschluss vom 22. Februar 2017
wurde 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 einmalig oder mehrmals um bis
zu insgesamt 13.346.664,33 Euro zu erhdhen (Genehmigtes
Kapital 2017). Den Aktionaren ist dabei grundsatzlich ein
Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch ermach-
tigt, in bestimmten Fallen und innerhalb bestimmter Kapital-
grenzen das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand von dieser
Erméachtigung keinen Gebrauch.

Im Zusammenhang mit der von der Hauptversammlung vom
22. Februar 2017 beschlossenen Ermachtigung zur Ausgabe
von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu 140.000.000,00 Euro bis zum
21. Februar 2022 mit der Moglichkeit, das Bezugsrecht in
bestimmten Fallen und innerhalb bestimmter Kapitalgrenzen
auszuschlieBen, 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 Stlickaktien bedingt erhéht
(Bedingtes Kapital 2017/1). Die bedingte Kapitalerhéhung wird
nur insoweit durchgefuhrt, wie Inhaber oder Glaubiger von
Schuldverschreibungen von ihren Options- beziehungsweise
Wandlungsrechten Gebrauch machen oder ihre Options-
beziehungsweise Wandlungspflicht erfillen oder soweit die
Gesellschaft oder das die Schuldverschreibung begebende
Konzernunternehmen ein Wahlrecht austibt, ganz oder teil-
weise anstelle der Zahlung des falligen Geldbetrags Stlick-
aktien der Gesellschaft zu gewahren, und soweit jeweils nicht
ein Barausgleich gewahrt oder eigene Aktien oder Aktien aus
genehmigtem Kapital oder Aktien einer anderen bérsenno-
tierten Gesellschaft zur Bedienung eingesetzt werden. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand von dieser
Erméachtigung keinen Gebrauch.
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Die naheren Einzelheiten der bestehenden Ermachtigungen
ergeben sich jeweils aus den genannten Hauptversamm-
lungsbeschliissen. Angaben zum genehmigten und beding-
ten Kapital und zum Erwerb eigener Aktien finden sich auch
im Anhang des Konzernabschlusses unter , Erlauterungen zur
Konzernbilanz”.

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

Erklarung zur Unternehmensfihrung
(§ 289f HGB)

Die Erklarung zur Unternehmensfuhrung gemal3 § 289f HGB
steht auf unserer Website in der Rubrik Investor Relations
unter Corporate Governance (www.dbag.de/erklaerung-
unternehmensfuehrung) dauerhaft zur Verfigung. Sie ent-
halt die Entsprechenserkldrung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex nach § 161 AktG, die Angaben zu Unter-
nehmensfihrungspraktiken und die Beschreibung der Arbeits-
weise von Vorstand und Aufsichtsrat.
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GLOSSAR

B

Bruckenfinanzierung Zwischenfinanzie-
rung beim Erwerb einer neuen Beteiligung.
Gelegentlich setzt die DBAG zum Erwerb
einer Beteiligung zunachst ausschlieBlich
eigenes Kapital ein, um die Zeit bis zum
Abschluss einer Akquisitionsfinanzierung zu
Uberbriicken. Wenn nach dem Vollzug der
Transaktion die Akquisitionsfinanzierung
arrangiert ist, ersetzt diese einen Teil des ein-
gesetzten Kapitals, der dann wieder an die
Investoren zurtckflieBt.

Buy-out-Fonds Private-Equity-Fonds mit
Fokus auf > MBOs.

C

Carbon Disclosure Project (CDP) Gemein-
nutzige Organisation mit dem Ziel der welt-
weiten Transparenz im Umweltschutz. Die
DBAG berichtet im Rahmen des CDP auf
jahrlicher Basis detailliert Uber die Emission
von Treibhausgasen.

Carried Interest Eine in der Private
Equity-Industrie typische kapital-dispropor-
tionale Ergebnisbeteiligung von Investment-
managern am Erfolg eines verwalteten oder
beratenen Fonds, sofern bestimmte Bedin-
gungen erfillt sind. Carried Interest dient
der Incentivierung der Investmentmanager
und dem Gleichlauf der Interessen mit den
Fondsinvestoren.

Co-Investitionsvehikel Gesellschaften,
Uber die die DBAG ihre Co-Investments an der
Seite der DBAG-Fonds strukturiert.

Co-Investment Die DBAG investiert an der
Seite der DBAG-Fonds in Unternehmens-
beteiligungen. Das Verhaltnis zwischen
diesem Co-Investment der DBAG und den
Ubrigen Investoren eines Fonds ist fur die
Laufzeit des Fonds fest; auf die DBAG entfallt
stets ein Minderheitsanteil an der jeweiligen
Unternehmensbeteiligung.

Corporate Functions Die unterstltzen-
den Funktionen fir den Investmentprozess
und die administrativen Aufgaben. Dazu
zahlen auch die Portfoliobewertung und das
Risikomanagement.

D

DBAG ECF Abktrzung fiar den DBAG
Expansion Capital Fund, der von der
DBAG verwaltet wird und an dessen Seite die
DBAG in Wachstumsfinanzierungen co-investiert.

DBAG-Fonds Von der Deutschen
Beteiligungs AG verwaltete beziehungs-
weise beratene Fonds, an deren Seite sie
co-investiert. Das Prinzip: Investoren sagen
Kapital in bestimmter Hohe zu, das schritt-
weise abgerufen wird, sobald passende
Investitionsmdglichkeiten vorliegen. Nach
VerauBerung der eingegangenen Beteiligung
wird der Erl6s an die Investoren ausgezahlt.

Dealflow Investitions- beziehungsweise
Beteiligungsmdglichkeiten, die sich einer Be-
teiligungsgesellschaft wie der DBAG bieten.

Deal-Sourcing Suche und Auswahl poten-
zieller Portfoliounternehmen.

Deutscher Corporate Governance Kodex
Gibt wesentliche gesetzliche Vorschriften zur
Leitung und Uberwachung deutscher bérsen-
notierter Gesellschaften wieder und enthalt
international und national anerkannte Stan-
dards guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensfiihrung in Form von Empfehlungen
und Anregungen.

Discounted-Cashflow-Methode Ver-
fahren zur Unternehmensbewertung.
Dabei wird der Unternehmenswert als
abgezinste Summe zukUinftig erwarteter Zah-
lungsstrome ermittelt. Die Abzinsung erfolgt
mit einem Satz, in den der Zinssatz fur eine
langfristige risikolose Anlage sowie eine
Risikopramie eingehen.

Due Diligence Sorgféltige, systematische
und detaillierte Erhebung, Prtfung und
Analyse von Daten einer potenziellen Be-
teiligung im Zuge einer Transaktion. Ziel ist
die Ermittlung der Starken und Schwachen
des Unternehmens sowie die Bestimmung
der Risiken einer Beteiligung an diesem
Unternehmen.

E

Eigenkapitalkosten Kalkulatorische Zinsen
auf das eingesetzte Eigenkapital. Genau wie
Fremdkapitalgeber erwarten auch Eigen-
kapitalgeber (Aktionare) eine Rendite auf das
Kapital, das sie Unternehmen zur Verfligung
stellen. Diese erzielen sie Ublicherweise durch
Aktienkurssteigerungen und Ausschittun-
gen. Die Eigenkapitalkosten kénnen anhand
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diverser Ansdtze ermittelt werden und liegen
Ublicherweise Uber denjenigen des Fremd-
kapitals, da Eigenkapital mit héheren Risiken
verbunden ist. Bei der DBAG wird fur die
Berechnung des Eigenkapitalkostensatzes das
Capital Asset Pricing Model (CAPM) verwen-
det. Bei dieser Berechnungsmethode wird zu
einem risikofreien Zinssatz ein anhand einer
mathematischen Formel ermittelter, unter-
nehmensspezifischer Risikozuschlag addiert.

Eigenkapitalrendite je Aktie Zentrale Ziel-
und ErfolgsgroBe der DBAG. Um sie zu er-
rechnen, setzen wir das Eigenkapital je Aktie
am Ende eines Geschéftsjahres in Beziehung
zum Eigenkapital je Aktie bei Beginn des Ge-
schaftsjahres, vermindert um die Dividende,
die im Lauf des Geschaftsjahres ausgeschuttet
wurde.

ESG Abkurzung fur ,Environmental, Social
and Governance” (Umwelt, Soziales und
Unternehmensfiihrung). Die DBAG berichtet
Uber diese Themen regelmaBig.

F

Fair Value Siehe ,Zeitwert”.

IFRS Abkurzung fur , International Financial
Reporting Standards” (vormals: IAS).
Bilanzierungsregeln, die seit 2005 fur die
Konzernrechnungslegung borsennotierter
Unternehmen in der Europdischen Union
verpflichtend sind.

Investmentgesellschaft (nach IFRS 10)
GemaB Verlautbarung des International
Accounting Standards Board (IASB) darf
ein Unternehmen, das laut Definition als
Investmentgesellschaft anzusehen ist, seine
Tochterunternehmen nicht konsolidieren,
sondern muss sie erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewerten. Tochterunter-
nehmen, die Dienstleistungen mit Bezug
zu den Anlageaktivitdten des Mutterunter-
nehmens erbringen, mussen weiterhin
konsolidiert werden. Die DBAG erfullt als
Mutterunternehmen die typischen Merkmale
einer Investmentgesellschaft im Sinne des
IFRS 10.

IRR Abkurzung fur , Internal Rate of Return”
(interner ZinsfuB). Finanzmathematische
Methode zur Berechnung der Rendite eines
Investments.
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K

Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) Recht-
liche Grundlage fur Verwalter offener und
geschlossener Fonds.

Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)
Unternehmen mit satzungsméaBigem Sitz und
Hauptverwaltung in Deutschland, dessen
Geschaftsbetrieb darauf gerichtet ist, in-
landische Investmentvermégen, EU-Invest-
mentvermogen oder ausldndische alternative
Investmentfonds zu verwalten. Flr jedes
Investmentvermdgen kann nur eine Kapital-
verwaltungsgesellschaft zustandig sein, die
fur die Einhaltung der Anforderungen des
> KAGB verantwortlich ist. Die DBAG ist als
Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem
KAGB registriert.

M

M&A Abkirzung fur ,Mergers & Acquisi-
tions” (Fusionen und Ubernahmen). Sam-
melbegriff fir derartige Transaktionen im
Unternehmensbereich.

Management-Buy-out (MBO) Erwerb
eines Unternehmens durch dessen Manage-
ment mit Unterstitzung eines oder mehrerer
Finanzinvestoren, die die Transaktion Uber-
wiegend finanzieren und dabei die Mehrheit
der Stimmrechte beziehungsweise des Kapi-
tals Ubernehmen.

Mezzanine-Kapital Hybridkapital. Eine
Mischform zwischen dem stimmberech-
tigten Eigenkapital und dem erstrangigen
Fremdkapital.

Mittleres Marktsegment Der Markt fur
Unternehmenstransaktionen wird in drei Seg-
mente unterteilt: Transaktionen mit einem
Volumen von unter 50 Millionen Euro gelten
als ,klein”; das mittlere Marktsegment
umfasst Transaktionen zwischen 50 und
250 Millionen Euro; Transaktionen mit
einem hoéheren Volumen bilden das obere
Marktsegment.

Multiplikatorverfahren Verfahren zur Unter-
nehmensbewertung. Der Wert ergibt sich als
Produkt einer Erfolgskennziffer des Unter-
nehmens (z.B. des Gewinns) und eines aus
aktuellen Marktpreisen abgeleiteten Multi-
plikators. Dieser Multiplikator wird auf Basis
des Quotienten aus Marktpreisen einer
Gruppe von Vergleichsunternehmen und
deren Erfolgskennziffern berechnet.

N

Nettovermdgenswert Summe aus dem
Zeitwert des Portfolios zum Stichtag, ver-
mindert um die Anteile der Minderheits-
gesellschafter an den Co-Investitionsvehikeln
(Uberwiegend ,Carried Interest”), den
Ubrigen Aktiva und Passiva dieser Vehikel
(z.B. abgerufene, aber noch nicht investierte
Finanzmittel), den sonstigen langfristigen
Vermogensgegenstanden und Finanzmitteln,
vermindert um (etwaige) Bankschulden.

[

Peer Group Gruppe von Unternehmen, die
hinsichtlich Branchenzugehorigkeit, Struktur,
Produkten und Umsatz einem Unternehmen
ahnlich sind (Vergleichsunternehmen).

Portfolio Alle Beteiligungen der DBAG.

R

Rating Bei einem Rating werden Schuld-
ner oder Wertpapiere hinsichtlich ihrer
Kreditwurdigkeit oder Kreditqualitdt nach
Bonitatsgraden eingestuft. Die Einstufung
nehmen in der Regel sogenannte Rating-
agenturen vor.

Refinanzierung Bei Transaktionen im Unter-
nehmensbereich die Substitution eines be-
stehenden Darlehens durch ein anderes. Im
Rahmen eines Unternehmenserwerbs kann
zum Beispiel ein Gesellschafterdarlehen
durch eine Akquisitionsfinanzierung ersetzt
werden.

Rekapitalisierung Ersetzen eines Teils des
im Unternehmen gebundenen relativ teuren
Eigenkapitals durch zinsgiinstigeres Fremd-
kapital. Ziel ist eine Optimierung der Kapital-
struktur. Die frei gewordenen Mittel flieBen
an die Gesellschafter.

S

Secondary/Tertiary Buy-out Verkauf eines
Unternehmens von einem Finanzinvestor an
einen anderen Finanzinvestor.

Strukturiertes Unternehmen Begriff aus
den > IFRS. Unternehmen, das so ausgestal-
tetist, dass Stimmrechte oder ahnliche Rech-
te bei der Entscheidung, wer das Unterneh-
men beherrscht, nicht ausschlaggebend sind.

T

Top-up Fund Soll gemeinsam mit dem
Hauptfonds, dem DBAG Fund VI, in groBere
Transaktionen (Investitionsbetrage, die zehn
Prozent der Mittel des DBAG Fund VII Uber-
steigen) investieren.

U

UBGG Gesetz Uber Unternehmens-
beteiligungsgesellschaften (UBG). Die
Deutsche Beteiligungs AG war die erste
Gesellschaft, die 1985 den Status einer
UBG erlangte. Das Gesetz gewahrt zum
Beispiel — unter Bericksichtigung gewisser
Bedingungen — die Befreiung von der Ge-
werbesteuer und soll mittelstandischen
Unternehmen den mittelbaren Zugang zum
Kapitalmarkt erméglichen.

Unitranche Kreditfinanzierung, bei der vor-
und nachrangige Fremdkapitalkomponenten
in einer Tranche kombiniert werden.

w

Wachstumsfinanzierung Minderheitliche
Beteiligung an einem Unternehmen - die
Mehrheit verbleibt im Besitz des bisherigen
Eigentimers. Wachstumsfinanzierungen
kénnen sehr jungen Unternehmen oder
bereits etablierten Unternehmen zugute-
kommen, um die nachsten Expansions-
schritte zu finanzieren. Mehr Informationen:
www.dbag.de/wachstumsfinanzierung.

z

Zeitwert (auch: Fair Value) Wert, zu dem
eine Beteiligung zwischen sachverstandigen,
vertragswilligen und voneinander unabhan-
gigen Geschéaftspartnern gehandelt wurde.
GemaB diesem Wertkonzept sind nach den
Bilanzierungsregeln der > IFRS unter anderem
finanzielle Vermdgenswerte, zum Beispiel
Unternehmensbeteiligungen, zu bewerten.
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ZEHNJAHRESUBERBLICK

in Mio. € 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013° 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017

angepasst 11 Monate angepasst’

Portfolio- und Wertentwicklung

42

Anzahl der Mitarbeiter 48 49 51 53 54 55 56 62 63 67

Die Tabelle enthalt die Angaben wie urspriinglich in den jeweiligen Konzernjahresabschlissen berichtet.

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

2 Flussige Mittel sowie kurzfristige und langfristige Wertpapiere

3 Veranderung des Eigenkapitals je Aktie, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn des Geschéftsjahres, vermindert um die Ausschittung je Aktie
4 Zum Teil angepasst; Gewinn und Cashflow je Aktie bezogen auf die gewichtete Anzahl der Aktien

5 Das jeweilige Geschaftsjahr betreffend

6 Zahlen nach Anderung in der Rechnungslegung (IFRS 10) gegeniiber Vorjahresausweis angepasst

7 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (vgl. GB 2015/2016, Seite 116 sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Mérz 2017)
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FINANZKALENDER

15. DEZEMBER 2017
Veroffentlichung Konzern-/Jahresabschluss 2016/2017
(Geschaftsbericht 2016/2017)

11. JANUAR 2018
Oddo BHF Forum, Lyon

16. JANUAR 2018

Kepler Cheuvreux

German Corporate Conference,
Frankfurt am Main

24. JANUAR 2018
Pressegesprach, Frankfurt am Main

31. JANUAR 2018
Family Office Capital Day, Wien

8. FEBRUAR 2018
Veroffentlichung Quartalsmitteilung
zum 1. Quartal 2017/2018,
telefonische Analystenkonferenz

21. FEBRUAR 2018
Hauptversammlung 2018, Frankfurt am Main

22. FEBRUAR 2018
Oddo BHF German Conference,
Frankfurt am Main

26. FEBRUAR 2018
Dividendenzahlung

19. APRIL 2018
Bankhaus Lampe Kapitalmarktkonferenz
(Deutschlandkonferenz), Baden-Baden

8. MAI 2018
Veroffentlichung Halbjahresfinanzbericht 2017/2018,
telefonische Analystenkonferenz

7. JUNI 2018
LPEQ Investorenkonferenz 2018, London

7. AUGUST 2018
Veroffentlichung Quartalsmitteilung
zum 3. Quartal 2017/2018,
telefonische Analystenkonferenz

6. SEPTEMBER 2018
SRC Research Forum Financials & Real Estate 2018,
Frankfurt am Main

24. SEPTEMBER 2018
Baader Investment Conference,
Munchen
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