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Halbjahresfinanzbericht zum 30

Konzernkennzahlen

Juni 2026

Konzernkennzahlen

1. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Quartal 2. Quartal
2026 2025 2026 2025
bzw. 30.6.2026 bzw. 31.12.2025"
Steuerungskennzahlen fiir die finanziellen Ziele | |
Nettovermdgenswert je Aktie (Stichtag)? € 33,65 36,37
EBITA Fondsberatung? Mio. € 6,8 7.1 3,7 33
Sonstige Kennzahlen
Nettovermdgenswert (Stichtag) Mio. € 580,2 639,7
Konzernergebnis Mio. € -34,0 8,2 -13,6 -1.1
Ergebnis je Aktie (unverwassert)* € -1,96 0,46 -0,79 -0,06
Verwaltetes oder beratenes Vermogen (Stichtag) Mio. € 2.858,7 2.696,0

GemaB IAS 34 werden bei den stichtagsbezogenen Angaben (Nettovermdgenswert je Aktie, Nettovermogenswert, Verwaltetes oder beratenes Vermogen) die Werte zum

31. Dezember 2025 als Vergleichswerte herangezogen und bei den FlussgroBen (EBITA Fondsberatung, Konzernergebnis, Ergebnis je Aktie) die Werte fur das 1. Halbjahr 2025

(1. Januar 2025 bis 30. Juni 2025).

M w N

DBAG-Aktien.

Die Zahlen zum 2. Quartal sind jeweils nicht von der priferischen Durchsicht erfasst.

Auf einen Blick

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) zahlt zu den renommiertesten
Private-Equity-Unternehmen im deutschsprachigen Raum (,DACH-
Region”). Wir begleiten gut positionierte mittelstandische Unternehmen
vorrangig in dieser Region und in Italien dabei, sich neue Perspektiven
zu erschlieBen und so nachhaltigen Mehrwert zu schaffen.

Als Investor und Fondsberater stellen wir flexible Beteiligungs- und
Finanzierungslosungen sowohl fur Private Equity als auch fur Private
Debt bereit. Damit generieren wir eine attraktive Rendite fir die DBAG,
unsere Aktionare und unsere Fondsinvestoren.

Bezogen auf die zum jeweiligen Stichtag im Umlauf befindlichen DBAG-Aktien (d.h. unter Berticksichtigung der Aktienriickkaufprogramme).
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte.
Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert durch die in der Berichtsperiode durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von

Im Segment Fondsberatung berdt die DBAG die von ihr initiierten und
strukturierten geschlossenen Private-Equity-Fonds. ELF Capital, eine
Tochtergesellschaft der DBAG, initiiert, strukturiert und berdt zudem
Private-Debt-Fonds.

Im Segment Private-Markets-Investments investiert die DBAG ihr eigenes
Vermogen in Beteiligungen an Unternehmen in Form von Private Equity
oder Private Debt.

Bereits seit 1985 ist die DBAG an der Frankfurter Wertpapierborse notiert.
Sie ist im Prime Standard, dem Marktsegment mit den hdchsten Trans-
parenzanforderungen, gelistet und ist Mitglied des SDAX.
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Kernbotschaften
zum 1. Halbjahr
2026

7 Transaktionen® im H1

vereinbart bzw. vollzogen

2 von 3 neuen Investments
aus bilateralen Verhandlungen
erworben

1 3 neue Investmens und 4 VerauBerungen

Fokus auf schnell skalierbaren
Geschaftsmodellen
in strukturellen
Wachstumsmarkten

26,1 Mio. € Uber Dividende und

Aktienrlckkaufe an Aktionare
zurtickgeflossen

Niedrigere Bewertungs-
multiplikatoren belasten
Ertragsentwicklung

Prognose flr 2026
angepasst
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Brief an unsere
Aktiondare

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

im ersten Halbjahr 2026 zeigte sich eine zweigeteilte Entwicklung unse-
res Geschafts. Auf der einen Seite belasten grundlegende geopolitische
Veranderungen den freien Welthandel und schaffen Unsicherheit tber
kinftige Perspektiven. Der bewaffnete Konflikt im Nahen Osten mit der
anhaltenden Stérung einer der wichtigsten Seerouten fir die globale
Energieversorgung und die regelmaBig wiederkehrenden Ankindigun-
gen hoherer Zolle sowie anderer Handelshemmnisse sind hierftr nur
zwei besonders pragnante Beispiele. Dies dampft das Wachstum in
Europa und setzt insbesondere die traditionell exportorientierte Wirt-
schaft in Deutschland unter Druck.

Far den IT-Sektor kommt hinzu, dass die derzeit stattfindende breite Ein-
fuhrung Kl-basierter Softwarelésungen zwar vielen Geschaftsmodellen
erhebliche Produktivitdtsgewinne ermdglicht, andere jedoch in ihren
Fundamenten gefahrdet.

In der Folge waren die Multiplikatoren der Vergleichsunternehmen, die
wir zur Bewertung unserer Portfoliounternehmen heranziehen, im
Berichtshalbjahr ricklaufig und haben das Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis der DBAG belastet. Vor diesem Hintergrund haben wir unsere
Prognose fur das Geschaftsjahr 2026 am 16. Juli angepasst.

Auf der anderen Seite entwickeln sich die von uns direkt beeinflussbaren
Faktoren positiv. Es freut uns sehr, dass sich unsere Portfoliounterneh-
men weiterhin robust entwickeln — trotz des erheblichen Gegenwinds
von der gesamtwirtschaftlichen Seite.

Sie trugen in Summe mit positiven Ergebnisbeitrdgen zum Brutto-Bewer-
tungs- und Abgangsergebnis der DBAG bei. Dies gilt auch fir unsere
Beteiligungen im Sektor IT-Services und Software. Die positiven Entwick-
lungen reichten jedoch im 6-Monats-Zeitraum nicht aus, den negativen
Beitrag aus den Bewertungsmultiplikatoren der Vergleichsunternehmen
zu kompensieren.

Unsere strategische Ausrichtung auf schnell skalierbare Geschéafts-
modelle in strukturell wachsenden Mérkten gestaltet sich zudem einmal
mehr positiv. Ferner ergeben sich aus unserer breiten Produktpalette
Zugange zu attraktiven neuen Beteiligungen.

Im ersten Halbjahr 2026 konnten wir unser Investmentportfolio daher
erneut vielfaltig weiterentwickeln. Wir haben 7 Transaktionen vereinbart
oder vollzogen — 3 Zukaufe und 4 VerduBerungen — sowie 90,5 Millionen
Euro fur vielversprechende neue Beteiligungen bereitgestellt:

Der von der DBAG beratene DBAG Fund VIII erwarb im Rahmen eines
Management-Buy-outs die Mehrheit an der Hipp Technology Group und
starkte damit unser Engagement im wachstumsstarken Healthcare-
Sektor. Dartiber hatten wir Ihnen bereits berichtet.

An der Bug Bounty Switzerland (BBS) beteiligten wir uns mit einer Min-
derheitsbeteiligung, die wir als Langfristige Beteiligung ausschlieBlich
aus der eigenen Bilanz der DBAG finanzierten. Das Schweizer Unterneh-
men hat sich als Pionier im Kl-gestltzten Cybersecurity-Testing etabliert
und schiitzt Organisationen wie das Nationale Zentrum fur Cybersicher-
heit (NCSC) des Bundes sowie Unternehmen aus Finanzdienstleistungen,
Verteidigung und kritischer Infrastruktur vor digitalen Risiken.

Auch die TNL-Gruppe ist in einem Zukunftsmarkt tatig. Sie plant
und realisiert Umweltgenehmigungen sowie Bauausfihrungen fur
Stromtrassen, Wind- und Solaranlagen und Verkehrsinfrastruktur.
Als Dienstleister, der die Energiewende und den Ausbau der Infrastruktur
vorantreibt, hat TNL eine starke Marktstellung. Der von der DBAG bera-
tene DBAG ECF IV vereinbarte im Berichtsquartal, die Mehrheit an TNL
im Rahmen eines Management-Buy-outs zu erwerben. Den Vollzug der
Transaktion erwarten wir fur das dritte Quartal 2026.

Ebenfalls im ersten Halbjahr 2026 vereinbarten bzw. vollzogen wir
4 VerauBerungen. Hervorzuheben sind dabei insbesondere duagon und

Kraft & Bauer, beide seitens des von der DBAG beratenen DBAG
Fund VII. An zusatzlichen Exits arbeiten wir, wie Sie bereits wissen.

Wir sind zuversichtlich, Ihnen im zweiten Halbjahr Uber weitere erfolg-
reiche Transaktionen berichten zu kénnen. Durch diese werden wir Mit-
tel fUr neue, wachstumsstarke Beteiligungen generieren. Damit kénnen
wir besondere Chancen wahrnehmen, die sich gerade in Zeiten inten-
siver Veranderungen ergeben, und einen neuen Investitions- und Wert-
steigerungszyklus anstoBBen.

An unserem Erfolg beteiligen wir Sie mit unserer aktiondrsorientierten
Ausschuttungspolitik. Im ersten Halbjahr 2026 sind insgesamt 26,1 Mil-
lionen Euro Uber Dividenden sowie Aktienrlckkdufe an Sie zurlick-
geflossen. Auch klnftig streben wir in jedem Jahr eine Bardividende in
Hoéhe von mindestens 1,00 Euro je Aktie an und werden zusatzlich
regelmaBig Aktienrtckkaufprogramme prifen.

lhr Vorstand
der Deutschen Beteiligungs AG

e

Tom Alzin Jannick Hunecke
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Grundlagen des
Konzerns

Struktur und Geschaftstatigkeit

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine borsennotierte Private-
Equity-Gesellschaft, deren Wurzeln bis in das Jahr 1965 zurtckreichen.
Seit 1985 ist sie an der Frankfurter Wertpapierbdrse notiert. Sie ist im
Prime Standard, dem Marktsegment mit den hochsten Transparenz-
anforderungen, gelistet und ist Mitglied des SDAX.

Die DBAG bietet mittelstandischen Unternehmen eine breite Palette von
Beteiligungs- und Finanzierungslosungen fur ihren spezifischen Bedarf.
Das Angebot umfasst sowohl Lésungen fur Eigenkapital (Private Equity)
als auch Fremdkapital (Private Debt).

Das Geschaftsmodell der DBAG gliedert sich in 2 Segmente:

> Im Segment Fondsberatung berét die DBAG die von ihr initiierten
und strukturierten geschlossenen Private-Equity-Fonds (DBAG-
Fonds). ELF Capital Advisory GmbH (ELF Capital), eine Tochter-
gesellschaft der DBAG, initiiert, strukturiert und berat zudem
Private-Debt-Fonds (ELF-Fonds).

> Im Segment Private-Markets-Investments investiert die DBAG ihr
eigenes Vermdgen in Beteiligungen an Unternehmen in Form
von Eigenkapital (Private Equity). Diese Beteiligungen geht sie an
der Seite der DBAG-Fonds ein. Zusatzlich kann sie Minderheits-
beteiligungen ohne die Beteiligung eines Fonds aus ihrer eigenen
Bilanz (Langfristige Beteiligungen) erwerben. Dartber hinaus
investiert die DBAG eigenes Vermogen in die ELF-Fonds, die
Kreditfinanzierungen (Private Debt) bereitstellen. Die Private-
Equity- und Private-Debt-Investments bilden gemeinsam die
Private-Markets-Investments der DBAG.

Die Fihrung der DBAG und ihrer Geschaftsprozesse ist am Sitz in Frank-
furt am Main angesiedelt. Der Investitionsfokus der DBAG liegt auf dem
Mittelstand in Deutschland, Osterreich und der Schweiz (DACH-
Region). DarUber hinaus hat die DBAG einen Standort in Mailand und

investiert an der Seite der DBAG-Fonds in Italien. In Einzelfallen werden
Private-Equity-Beteiligungen auch in anderen européischen Landern ein-
gegangen. Die ELF-Fonds investieren Uber die DACH-Region hinaus in
Nordwesteuropa. Uber einen Standort der DBAG in Luxemburg werden
zudem geschéftsfiihrungs- und investmentbezogene Dienstleistungen
fur die luxemburgischen Gesellschaften der DBAG-Fonds erbracht.

Integriertes Geschaftsmodell

Integriertes Geschidftsmodell der DBAG

Segment Fondsberatung

Beratung oder Verwaltung
der DBAG- und der ELF-Fonds

Segment Private-Markets-Investments

Co-lnvestments
an der Seite der DBAG-Fonds*
und Investor in den ELF-Fonds

Langfristige Beteiligungen
(unabh&ngig von den DBAG-Fonds)

*In den DBAG Soclvares Continuation Fund hat die DBAG direkt investiert.
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Grundlagen des
Konzerns

Das Geschaftsmodell der DBAG ist auf die Wertsteigerung fur ihre
Aktiondre ausgerichtet und ruht auf 2 Sdulen: dem Segment Fonds-
beratung und dem Segment Private-Markets-Investments. Durch die
DBAG-Fonds und die ELF-Fonds sind beide Segmente eng miteinander
verknipft. Die DBAG berdt die DBAG-Fonds und ELF Capital berat die
ELF-Fonds. Zudem investiert die DBAG aus eigenem Vermdgen sowohl
an der Seite der DBAG-Fonds als auch ohne die DBAG-Fonds und ist
Investor in den ELF-Fonds.

Beziehungen zwischen den DBAG- und ELF-Fonds sowie den beiden Segmenten der DBAG

Segment Fondsberatung Segment Private-Markets-Investments
Beratungsverglitung auf das zugesagte bzw. Rendite auf das investierte Kapital
investierte Kapital der institutionellen Investoren aus der eigenen Bilanz

Beratung DBAG- und ELF-Fonds

Mittel der DBAG
Ertrage und institutioneller Investoren

A

Co-lnvestment-Vereinbarungen
mit den DBAG-Fonds*
Investitionen in die ELF-Fonds

*In den DBAG Solvares Continuation Fund hat die DBAG direkt investiert.
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Grundlagen des Ubersicht zu den DBAG-Fonds

Konzerns
Die folgende Tabelle fasst die wesentlichen Informationen zu den der-

zeit bestehenden DBAG-Fonds mit Stand zum 30. Juni 2026 zusammen:

Anteil Co-Investitionen der

Fonds Fokus Beginn Investitionsperiode Ende Investitionsperiode Volumen?' davon DBAG DBAG

DBAG Fund V

(in Liquidation) Buy-outs Februar 2007 Februar 2013 539 Mio. € 105 Mio. € 19 %

DBAG ECF I Wachstums-

DBAG Expansion Capital Fund finanzierungen Mai 2011 Mai 2017 201 Mio. € 94 Mio. € 47 %
Wachstums-

DBAG ECF II: finanzierungen und

DBAG Expansion Capital Fund First New Vintage kleine Buy-outs Juni 2017 Juni 2018 85 Mio. € 35 Mio. € 41 %
Wachstums-

DBAG ECF Il finanzierungen und

DBAG Expansion Capital Fund Second New Vintage kleine Buy-outs Juni 2018 Dezember 2020 96 Mio. € 40 Mio. € 41 %

DBAG ECF IV: DBAG Expansion Capital Fund IV Kleine Buy-outs Dezember 2022 Dezember 2028 249 Mio. € 100 Mio. € 40 %

DBAG Fund VI

(in Liquidation) Buy-outs Februar 2013 Dezember 2016 700 Mio. € 133 Mio. € 19 %

DBAG Fund VII Buy-outs Dezember 2016 Juli 2022 1.010 Mio. € 200 Mio. € 20 %*

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

DBAG Solvares Continuation Fund Single Asset Fund Dezember 2024 Dezember 2029 246 Mio. € 22 Mio. € 9 %

1 DBAG Fund VI, DBAG Fund VIl und DBAG Fund VIiI: jeweils ohne Beteiligung erfahrener Mitglieder des DBAG Investment Advisory Teams und ausgewahlter Geschéftsleiter der DBAG.
2 Der DBAG Fund VI besteht aus 2 Teilfonds, einem Hauptfonds (808 Mio. €) und dem sogenannten Top-up Fund (202 Mio. €).

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

4 Der Anteil der Co-Investitionen fur den Hauptfonds betragt 23 %, der fur den Top-up Fund 8 %.
5 Der DBAG Fund VI besteht aus 2 Teilfonds, einem Hauptfonds (910 Mio. €) und dem sogenannten Top-up Fund (199 Mio. €).

6 Die DBAG hat fur den Hauptfonds 210 Mio. €, fur den Top-up Fund 45 Mio. € zugesagt.
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Grundlagen des
Konzerns

Juni 2026

Ubersicht zu den ELF-Fonds

Die folgende Tabelle fasst die wesentlichen Informationen zu den derzeit
bestehenden ELF-Fonds mit Stand zum 30. Juni 2026 zusammen:

Anteil Co-Investitionen der

Fonds Fokus Beginn Investitionsperiode Ende Investitionsperiode Volumen davon DBAG DBAG
ELF European Lending Fund | Senior Debt April 2019 Dezember 2023 201 Mio. € 0 Mio. € 0%'
ELF European Lending Fund Il Senior Debt Juli 2024 Juli 2028 50 Mio. € 25 Mio. € 50 %
ELF Capital Solutions Fund | Credit Opportunities Juli 2024 Juli 2028 76 Mio. € 75 Mio. € 99 %

1 Die DBAG ist kein Investor im ELF European Lending Fund I.

Weitere Erlauterungen zu den Grundlagen des Kon-
zerns

Zu weiteren Details Uber das integrierte Geschaftsmodell und die beson-
deren Starken der DBAG, das Zielsystem aus finanziellen und nichtfinan-
ziellen Zielen sowie die Steuerung und Kontrolle verweisen wir auf das
Kapitel , Grundlagen des Konzerns” im zusammengefassten Lagebericht
zum 31. Dezember 2025 (vgl. Geschéaftsbericht 2025, Seite 26 ff.).
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Wirtschaftliche Lage
des Konzerns

Juni 2026

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene
Rahmenbedingungen

Gesamtwirtschaft: Der Schock des Iran-Kriegs wird
relativ gut bewaltigt

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) schreibt im Juli-Update seines
World Economic Outlook (WEQ), bisher hatte die Weltwirtschaft den
Schock durch den Iran-Krieg besser tberstanden als befiirchtet. In den
wichtigsten Einflussbereichen — Rohstoffpreise, Inflationserwartungen
und Finanzbedingungen - seien die Auswirkungen bislang relativ
begrenzt. Allerdings befande sich der Anpassungsprozess noch in einem
frihen Stadium: Der kommerzielle und strategische Lagerabbau hatte
vorlbergehend fur Entlastung angesichts der geringeren Energieliefe-
rungen gesorgt. Frihwarnindikatoren wie die Einkaufsmanagerindizes
im verarbeitenden Gewerbe deuteten hingegen auf eine nachlassende
Dynamik hin. Einige Lander seien zudem starker belastet als andere.!

Vor dem Hintergrund dieser Entwicklungen sei das weltweite Wachstum
im ersten Quartal 2026 starker ausgefallen als erwartet. Es verlangsamte
sich im Quartalsvergleich auf annualisierter Basis nur von 3,8 Prozent im
vierten Quartal 2025 auf 3,0 Prozent. In seinem WEO vom April 2026
hatte der IWF noch 2,7 Prozent erwartet.

Die positive Uberraschung lieBe sich zum Teil durch den stetigen Anstieg
des Anteils erneuerbarer Energien an der weltweiten Energieerzeugung
sowie dadurch erkldren, dass viele Volkswirtschaften weniger energie-
intensiv seien als noch vor wenigen Jahren. Dadurch seien sie gegentber
hoheren Energiepreisen widerstandsfahiger als urspriinglich angenom-
men. Fiskalische Unterstiitzung und eine robuste Binnennachfrage in
einigen Landern hatten ebenfalls zu der besser als erwarteten Entwick-
lung beigetragen.

1 International Monetary Fund. World Economic Outlook Update: Global Economy in
Crosscurrents of War and Technology. Washington, DC. Juli 2026.

Allerdings konzentriere sich ein GroBteil der positiven Abweichung auf
einige wenige Volkswirtschaften, die gut in die globale Technologie-
Wertschopfungskette integriert seien. So wiesen beispielsweise die
4 groBten Nettoexporteure von Kl-bezogener Hardware (Taiwan, Korea,
Thailand und Malaysia) eine durchschnittliche saisonbereinigte, annua-
lisierte Abweichung von 4,4 Prozentpunkten auf, wéahrend sie fur die
Ubrigen Lander der Welt bei -0,3 Prozentpunkten lag.

In Deutschland stieg das BIP im ersten Quartal 2026 auf annualisierter
Basis um 1,4 Prozent und lag damit doppelt so hoch wie die im
April 2026 im WEO prognostizierten 0,7 Prozent, was vor allem auf
hohere Nettoexporte zurlickzufhren war. In den Vereinigten Staaten
stieg das BIP im ersten Quartal 2026 mit einer annualisierten Rate
von 2,1 Prozent. Dies sei zwar langsamer als die im April 2026 prognos-
tizierten 2,5 Prozent, stelle aber dennoch ein solides Tempo dar. Die
Unternehmensinvestitionen in Ausristung und immaterielle Vermdgens-
werte — insbesondere IT-Lizenzen — wirkten als starker Wachstumsmotor
angesichts eines Anstiegs der Importe und einer Abschwachung der
Konsumausgaben.

Die Portfoliounternehmen der DBAG spiren die herausfordernden
gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Die Unsicherheiten Gber
die weiteren politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen dampfen
haufig die Nachfrage. Zudem sind weiterhin hohe Inputkosten und
anspruchsvoll zu steuernde Lieferketten zu beobachten. Durch die
Ausweitung der Investitionsstrategie auf Branchen auBerhalb der produ-
zierenden Industrie hat die DBAG in den vorangegangenen Jahren
Einfluss darauf genommen, dass Risiken aus konjunkturellen und struk-
turellen Veranderungen fur das Gesamtportfolio gesunken sind.

2 Transaktionen, in denen Finanzinvestoren Unternehmen in Deutschland mehrheitlich
unter Beteiligung des Managements erworben haben und die einen Transaktions-
wert fur das schuldenfreie Unternehmen von 50 bis 250 Mio. € aufweisen.

Private-Equity-Markt: Deutlich verbesserter
Dealflow zu Beginn des Jahres 2026

Entwicklung des Private-Equity-Marktes in Deutschland
(MBOs mit einem Transaktionsvolumen von 50-250 Mio. €)

62

2021 2022 2023
mmmm Anzahl der Transaktionen

2024 2025
Werte der Transaktionen (Mrd. €)

Bei der Betrachtung des Private-Equity-Marktes sind Vergleiche kurzer
Perioden wenig aussagekraftig, da unser Markt durch eine heterogene
Struktur gekennzeichnet ist. Zudem ist die Transparenz eingeschrankt;
auf jede Transaktion, zu der ein Wert vertffentlicht wird, kommen
mehrere, zu denen es keine quantitativen Angaben gibt. Wir erstellen
daher regelméaBig zusammen mit dem Fachmagazin FINANCE eigene
Marktanalysen, die sich moglichst genau auf das Marktsegment bezie-
hen, das die DBAG adressiert.?

GemaB den jungsten vorliegenden Zahlen fur das Kalenderjahr 2025
waren in unserem Segment 45 Transaktionen zu verzeichnen — etwas
mehr als die Vorjahreszahl von 42. Das Marktvolumen blieb mit 4,8 Mil-
liarden Euro stabil. Damit hielt der Buy-out-Markt sein Niveau, wahrend
andere M&A-Segmente (insbesondere im Venture- und Large-Cap-
Bereich) teils zweistellige Einbriiche verzeichneten.

Ein wesentlicher Faktor fur diese Stabilitat des Buy-out-Marktes war aus
Sicht von FINANCE die Ruckkehr der Planungssicherheit bei Finanzie-
rungen. Banken und Private-Debt-Anbieter stinden wieder in einem
gesunden Wettbewerb um die attraktivsten Finanzierungen.

Grundlage sind 6ffentlich zugéngliche Quellen sowie Schatzungen und Recherchen
der DBAG in Zusammenarbeit mit dem Fachmagazin FINANCE.
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Wirtschaftliche Lage
des Konzerns

Fur das Jahr 2026 sendet der Private-Equity-Midmarket widersprichliche
Signale. In der Frihjahrsumfrage von FINANCE bewerten 44 Prozent der
befragten Private-Equity-Professionals die aktuelle Marktsituation
schlechter als im Sommer 2025, nur 17 Prozent sehen eine Verbesserung.
Gleichzeitig blicken 56 Prozent positiv auf 2026 — allerdings erwarten
39 Prozent eine schlechtere Entwicklung.

Der wichtigste harte Indikator spricht jedoch eine deutlichere Sprache als
das Sentiment: Der Dealflow verbessert sich kontinuierlich und erreicht
5,4 Punkte auf einer Skala von 1 bis 10 — die vierte Verbesserung in Folge
und der hochste Wert seit Sommer 2023. Damit riickt das Marktumfeld
wieder in Richtung ,normalisiert”, auch wenn es bis zum Allzeithoch
von 6,4 Punkten (Winter 2021) noch Abstand hat.

Gleichwohl bleiben die Rahmenbedingungen je nach Unternehmen und
Finanzierungssituation differenziert. Aus diesem Grund begleiten wir
unsere Investments auf Basis unserer jahrzehntelangen Erfahrung kon-
tinuierlich bei der Anpassung ihrer Finanzierungsstrukturen an sich ver-
andernde Rahmenbedingungen und unterstiitzen sie dabei, sich in dem
jeweiligen Umfeld moglichst optimal aufzustellen.

Private Debt: Debt Funds erh6hen ihren Marktanteil
im ersten Quartal 2026 sichtbar

Das fur unser Geschaft wichtige Angebot an Akquisitionsfinanzierungen
entwickelte sich nach Einschatzung von Houlihan Lokey® gemaB3 deren
jungsten vorliegenden Zahlen im ersten Quartal 2026 positiv.

Nach einem starken Schlussquartal 2025 mit 49 abgeschlossenen Trans-
aktionen hielt der deutsche Mid-Cap-Markt zu Beginn des Jahres 2026
seine solide Dynamik aufrecht. Im ersten Quartal 2026 wurden ins-
gesamt 34 Transaktionen abgeschlossen, was einem Riickgang von rund
31 Prozent gegenlUber dem vierten Quartal 2025 entspricht. Dies
spiegele jedoch in erster Linie die Ubliche saisonale Abschwéchung wider,

3 Houlihan Lokey: MidCapMonitor. An Analysis of Pan-European PE-Sponsored Debt
Financing Activity, 0. O. Q1 2026.

da das erste Quartal traditionell durch geringere Deal-Volumina gekenn-
zeichnet sei. Vor diesem Hintergrund stelle das Aktivitatsniveau im ersten
Quartal 2026 einen guten Start ins Jahr dar.

Sowoh| Debt Funds als auch Banken blieben im ersten Quartal 2026
aktive Kreditgeber. Die Debt Funds starkten ihre Position weiter und
waren an 71 Prozent der abgeschlossenen Transaktionen beteiligt,
wodurch sie ihren Marktanteil deutlich ausbauen konnten. Dies unter-
streicht ihr anhaltend hohes Interesse am Neugeschaft. Banken finan-
zierten die verbleibenden 29 Prozent der Transaktionen. Im Gesamtjahr
2025 lag die Verteilung noch bei 57 Prozent fur Debt Funds und 43 Pro-
zent fur Banken.

Aus Sicht von Houlihan Lokey bleiben sowohl Banken als auch Debt
Funds offen fur das Neugeschaft und unterstiitzen damit die fortgesetzte
Finanzierungsaktivitat im deutschen Mid-Cap-Markt.
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Erlduterung der wesentlichen Ereignisse und
Geschafte

Vielfaltige Weiterentwicklung unseres Beteiligungs-
portfolios

Am Ende der Berichtsperiode umfasste unser Portfolio 36 (31. Dezem-
ber 2025: 37) Beteiligungen. 3 neue Investments haben wir in den ersten
6 Monaten 2026 vereinbart und 2 davon bereits vollzogen.

Mit dem Investment in die Hipp Technology Group — einem Entwick-
lungs- und Fertigungspartner in der Medizintechnik — bauten wir
unseren Portfolioanteil im strukturell wachsenden Healthcare-Sektor
gezielt weiter aus. Hipp profitiert von langfristigen Treibern wie dem
demografischen Wandel, steigendem Outsourcing der OEMs sowie
steigender regulatorischer Komplexitat. Die Gruppe will kinftig ihre
internationale Expansion, insbesondere mit Schwerpunkt USA, weiter
beschleunigen.

Auch das Investment in Bug Bounty Switzerland (,BBS”) ist
vielversprechend. BBS adressiert eine der zentralen strukturellen
Herausforderungen der Digitalisierung: Mit zunehmender KI-Nutzung
steigen
-komplexitat. BBS begegnet dieser Entwicklung mit einem proprietaren

gleichzeitig  Angriffsflachen, Angriffsgeschwindigkeit und

Service-as-Software-Ansatz, der menschliche und maschinelle Intelligenz
verbindet. Uber eine Langfristige Beteiligung in
Minderheitsbeteiligung  konnten wir dem Unternehmen eine
Partnerschaft anbieten, die Uber die Gbliche Dauer von Private-Equity-
Fonds-Investments hinausgeht.

Form einer

Des Weiteren haben wir die Finanzierung des MBOs der TNL-Gruppe
vereinbart. TNL begleitet anspruchsvolle Bauvorhaben wie Wind- und
Solarparks, Hoch- und Hoéchstspannungsleitungen sowie Verkehrs-
infrastrukturprojekte. Der Ausbau der Verkehrsinfrastruktur, die
Energiewende sowie die Erweiterung der deutschen Ubertragungsnetze
im Rahmen des Netzentwicklungsplans treiben eine anhaltend hohe
Nachfrage nach qualifizierten Umweltplanungsleistungen. TNL wachst

damit weitgehend konjunkturunabhangig.

Alle 3 neuen Beteiligungen sind familien- oder griindergefhrt. Die
langjéhrige Erfahrung der DBAG mit den spezifischen Anforderungen
solcher Unternehmen war fur die erfolgreichen Abschlisse mit
ausschlaggebend.

Berichtshalbjahres zudem
3 VerauBerungen: Der Exit von duagon war bereits im September 2025

Im  Verlauf  des vollzogen  wir

vereinbart worden. Die VerduBerungen von Kraft & Bauer und von

mageba wurden in der 6-Monats-Periode 2026 vereinbart und vollzogen.
Ferner vereinbarten wir die VerduBerung von Silbitz.

Auch unsere schon bestehenden Investments entwickelten sich positiv.
ist der Zusammenschluss von Solvares
und Totalmobile. Anbieter mit
breit aufgestellten Portfolio vertikaler Losungen entlang der gesamten
Wertschopfungskette von Field Service Management Software.
sieht Wachstumspotenzial  durch
die Konsolidierung dieses fragmentierten Marktes. Die DBAG hat

Besonders hervorzuheben

Dadurch entstand ein einem

Das Unternehmen weiteres
den Zusammenschluss der beiden Gesellschaften mit einer zusatz-
lichen Eigenkapitalzufihrung begleitet. Auch von den anderen
Investoren des DBAG Solvares Continuation Fund konnten weitere

Mittel eingeworben werden.

Nicht zuletzt setzten insbesondere MAIT und operasan ihre Buy-and-

Build-Strategie mit jeweils gleich mehreren vereinbarten bzw.
vollzogenen Zuk&ufen erfolgreich fort. Ferner konnte Cartonplast eine
Refinanzierung tber 230 Millionen Euro abschlieBen. Dadurch gewinnt
das Unternehmen zusétzlichen finanziellen Spielraum, um weitere stra-

tegische und operative Vorhaben umzusetzen.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die wichtigsten Transaktionen im ersten
Halbjahr 2026.

Name, Sitz, Ereignis’ Fonds Sektor/Téatigkeitsbeschreibung Datum Vereinbarung bzw. Vollzug Umsatz EK-Zuftuhrung

(Mio. €)° seitens DBAG
(Mio. €)

duagon, Schweiz DBAG Fund VI Industrie und IndustryTech 01/2026 (Vollzug) 142° (2025) 0,0

Verkauf Elektronik- und Softwarelésungen fir Schienenfahrzeuge

MAIT, Deutschland DBAG Fund Vil IT-Services und Software 01/2026 (Vollzug) 24 (FC 2026) 0,0

Zukauf Ideal, Finnland IT-Beratungs- und Softwareintegrationsunternehmen

operasan, Deutschland DBAG Fund VI Healthcare 02/2026 (Vereinbarung) 6 (FC 2026) 0,0

Zukauf Dialyse Ludenscheid Nephrologie und Dialyse

operasan, Deutschland DBAG Fund VI Healthcare 02/2026 (Vereinbarung) 2 (FC 2026) 0,0

Zukauf Dialyse Ntrnberg

Nephrologie und Dialyse
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Name, Sitz, Ereignis’ Fonds Sektor/Téatigkeitsbeschreibung Datum Vereinbarung bzw. Vollzug Umsatz EK-Zuftuhrung
(Mio. €)° seitens DBAG
(Mio. €)
Totalmobile, GroBbritannien DBAG Fund VIl / IT-Services und Software 02/2026 (Vollzug) 74% (FC 2026) 21,6
Mebhrheitliche Beteiligung DBAG Solvares Con- Field Service Management-Software
tinuation Fund
Kraft & Bauer, Deutschland DBAG Fund VI Industrie und IndustryTech 03/2026 (Vollzug) 30(2025) 0,0
Verkauf Brandschutzsysteme
UNITY, Deutschland DBAG ECF IV IT-Services und Software 03/2026 (Vollzug) 2 (FC 2026) 0,0
Zukauf NEXT Data Service Kl und IT-Beratung
Bug Bounty Switzerland, Schweiz DBAG Long-Term IT-Services und Software 04/2026 (Vollzug) 8 (FC 2026) 6,6
Minderheitliche Beteiligung Investment Cybersecurity
mageba, Schweiz DBAG ECF OV Industrie und IndustryTech 04/2026 (Vollzug) 1223 (FC 2026) 0,0
Verkauf Briickenbau und Infrastruktur
TNL, Deutschland DBAG ECF IV Umwelt, Energie und Infrastruktur 05/2026 (Vereinbarung) 24,5 (FC 2026) 15,1
Mebhrheitliche Beteiligung Umweltplanung
Hipp Technology Group, Deutschland DBAG Fund Vil Healthcare 06/2026 (Vollzug) 96 (FC 2026) 25,8
Mebhrheitliche Beteiligung Medizintechnik
MAIT, Deutschland DBAG Fund Vil IT-Services und Software 06/2026 (Vollzug) 47 (FC 2026) 0,0
Zukauf 4ITEGO, Belgien IT-Beratungs- und Softwareintegrationsunternehmen
MAIT, Deutschland DBAG Fund Vil IT-Services und Software 06/2026 (Vollzug) 11 (FC 2026) 0,0
Zukauf Janus, Sindelfingen IT-Beratungs- und Softwareintegrationsunternehmen
Silbitz, Deutschland DBAG Fund VI Industrie und IndustryTech 06/2026 (Vereinbarung) 12,2 (FC 2026) 0,0

Verkauf

GieBerei-Technik

1 Bei Unternehmenszukaufen beziehen sich die Angaben jeweils auf die zugekauften Unternehmen.

2 ,FC" bedeutet prognostizierter Wert.
3 Wahrungsangabe in CHF
4 Wahrungsangabe in GBP
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Ertragslage

Gesamtbewertung: Niedrigere Multiplikatoren der
Vergleichsunternehmen belasten die Bewertungen
unserer Portfoliounternehmen

Im Berichtshalbjahr belasteten der bewaffnete Konflikt im Nahen Osten
sowie die anhaltenden geopolitischen Veranderungen den Welthandel
und schirten Unsicherheit tber die zuktnftigen Entwicklungen. Fir den
IT-Sektor kommt hinzu, dass die derzeit stattfindende breite Einflihrung
Kl-basierter Softwarelésungen zwar vielen Geschaftsmodellen erheb-
liche Produktivitdatsgewinne ermdglicht, andere jedoch in ihren Funda-
menten gefdhrdet. All diese Einflussfaktoren flhrten zu niedrigeren
Multiplikatoren der bérsennotierten Vergleichsunternehmen, die wir zur
Bewertung unserer Portfoliounternehmen heranziehen. Dadurch wurde
das Bewertungs- und Abgangsergebnis im Berichtshalbjahr negativ
beeinflusst.

Unsere Portfoliounternehmen passen sich an diese veranderten Rahmen-
bedingungen an und entwickeln sich weiterhin robust. Sie setzen ihre
Wertsteigerungsstrategien kontinuierlich um und tragen in Summe mit
positiven Ergebnisbeitrdgen zum Brutto-Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis der DBAG bei. Dies gilt auch fur unsere Beteiligungen im Sektor
IT-Services und Software. Die positiven Entwicklungen reichten jedoch
im 6-Monats-Zeitraum nicht aus, den negativen Beitrag aus den Bewer-
tungsmultiplikatoren der Vergleichsunternehmen zu kompensieren.

Auch im Segment Fondsberatung entwickeln wir uns kontinuierlich
weiter und verbreitern die Basis, um Ertrage aus Beratungsleistungen zu
generieren. Entsprechend lagen die Ertrdge aus dem Fondsgeschaft im
Berichtshalbjahr tGber dem Vorjahr.

Verkiirzte Konzern-Gesamtergebnisrechnung

1. Halbjahr | 1. Halbjahr 2. Quartal | 2. Quartal

in Tsd. € 2026 2025 2026 2025
Nettoertrage aus dem

Investmentgeschaft -28.031 14.701 -10.491 2.409
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 25.159 23.964 12.607 11.912
Ertrage aus dem Fonds- und

Investmentgeschaft -2.872 38.665 2.116 14.321
Personalaufwand -16.186 -15.938 -8.017 -8.285
Sonstige betriebliche Ertrédge 4.587 6.807 2.675 5.632
Sonstige betriebliche

Aufwendungen -13.167 -16.786 -7.313 -10.553
Zinsergebnis -5.326 -4.565 -2.807 -2.394
Ubrige Ergebnisbestandteile -30.093 -30.482 -15.462 -15.600
Ergebnis vor Steuern -32.965 8.183 -13.346 -1.279
Steuern vom Einkommen und

vom Ertrag -1.076 13 -232 228
Ergebnis nach Steuern -34.041 8.196 -13.578 -1.051
Ergebnis fir Anteile anderer

Gesellschafter 0 -1 0 0
Konzernergebnis -34.041 8.195 -13.578 -1.052
Sonstiges Ergebnis 548 79 1.194 468
Konzern-Gesamtergebnis -33.493 8.274 -12.385 -584

Die Zahlen zum 2. Quartal sind jeweils nicht von der priferischen Durchsicht erfasst.

Ubrige Ergebnisbestandteile: Leichter Riickgang
gegeniiber dem Vorjahr

Der Aufwandssaldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile umfasst den
Personalaufwand, die sonstigen betrieblichen Ertrage, die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen und das Zinsergebnis.

Der Personalaufwand blieb im Berichtshalbjahr trotz des Anstiegs der
durchschnittlich beschaftigten Mitarbeiterzahl von 115 im Vorjahr auf
121 im Wesentlichen auf Vorjahresniveau.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind regelmaBig durch zu- oder
abnehmende Ertrage aus weiterbelastbarem Beratungsaufwand gepragt,
denen entsprechende Aufwendungen in ahnlicher GréBenordnung
gegenuberstehen. Im Berichtshalbjahr reduzierten sich diese Ertréage auf
3,0 Millionen Euro nach 5,5 Millionen Euro im Vorjahr. Dartber hinaus
waren in gréBerem Umfang als im Vorjahr Rickstellungen fir variable
VergUtungsbestandteile aufzulésen. Die Ertrage aus der Anpassung der
Bewertung der kurzfristigen Wertpapiere an die aktuellen Marktwerte
fielen hingegen geringer aus als im Vorjahr.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen waren deutlich ricklaufig.
Hierzu hat der bereits erwdhnte niedrigere weiterbelastbare Beratungs-
aufwand beigetragen. Sie reduzierten sich auf 2,9 Millionen Euro nach
5,4 Millionen Euro im Vorjahr; im ersten Halbjahr 2025 waren im Zusam-
menhang mit einigen wenigen Transaktionen hohere Aufwendungen
angefallen als fur unser Geschéft tblich.

Nach den Anpassungen im Zusammenhang mit ELF Capital zum
31. Dezember 2025 waren zudem die Aufwendungen in den ent-
sprechenden Posten niedriger als im Vorjahr (zur Erlauterung der Anpas-
sungen vgl. Geschaftsbericht 2025, Seite 45). Dartber hinaus konnten
die Kosten fir Fremdpersonal zurlickgefihrt werden.

Hoher als in der Vorjahresperiode lagen die Aufwendungen fur
Investor Relations aufgrund des erfolgreichen Fundraisings fur den
DBAG Solvares Continuation Fund. Ferner stiegen die Kosten fiir die
[T-Infrastruktur, insbesondere im Zusammenhang mit der Einflhrung
von Kl-basierten Softwarelésungen.

Der Nettoaufwand aus dem Zinsergebnis nahm im 6-Monats-Zeitraum
vor allem aufgrund héherer Aufwendungen fur die Kreditlinien zu, die
wir in groBerem Umfang als im ersten Halbjahr 2025 in Anspruch
genommen hatten.



Halbjahresfinanzbericht zum 30

Wirtschaftliche Lage
des Konzerns

Juni 2026

Nettoertrage aus dem Investmentgeschaft: Gepréagt
durch das riicklaufige Brutto-Bewertungs- und Ab-
gangsergebnis Portfolio

Die Veranderung der Nettoertrdge aus dem Investmentgeschaft ergibt
sich maBgeblich aus der Wertentwicklung der Beteiligungen an den Port-
foliounternehmen, die sich im Brutto-Bewertungs- und Abgangsergeb-
nis Portfolio widerspiegelt. Damit hangen die Nettoertrdge nicht nur von
den Ergebniserwartungen der Portfoliounternehmen ab, sondern auch
von der Bewertung der bérsennotierten Vergleichsunternehmen an den
Kapitalmarkten.

In die Nettoertrage aus dem Investmentgeschéft flieBen dartber hinaus
auch die Ertrédge aus unseren Private-Debt-Investments ein.

Das Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter der konzerninternen
Investmentgesellschaften korrespondiert mit dem Brutto-Bewertungs-
und Abgangsergebnis Portfolio. Es handelt sich insbesondere um
erfolgsabhangige Anteile fir den immateriellen Gesellschafterbeitrag
von Mitgliedern des DBAG Investment Advisory Teams und des ELF
Investment Advisory Teams zum Erfolg der DBAG- und der ELF-Fonds
(,Carried Interest”). Die Carried-Interest-Anspriche reflektieren im
Wesentlichen die Wertentwicklung der Investments der Fonds. Zur Ent-
wicklung der Carried-Interest-Anspriiche im Berichtshalbjahr verweisen
wir auf den Abschnitt , Finanzanlagen”.

Die laufenden Ertrdge aus dem Portfolio verringerten sich gegentber
dem Vorjahr. Der Riickgang ergab sich im Wesentlichen aus der Abwer-
tung einer Forderung gegentiber einem Portfoliounternehmen, die im
ersten Quartal 2026 erfasst worden war.

Nettoertrdage aus dem Investmentgeschaft

(31. Dezember 2025: 6,3 Prozent) des Portfoliowertes der Private-Equity-

1. Halbjahr | 1. Halbjahr 2. Quartal | 2. Quartal Beteiligungen aus.
inTsd. € 2026 2025 2026 2025
Bewertungs- und Abgangser- Trotz der herausfordernden gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gebnis Portfolio (brutto) -48.984 19.961 -24.882 7.223 ) ) ) B .

— - gen fiel der Beitrag aus der Ergebnisveranderung unserer Portfoliounter-
Ergebnis fir Anteile anderer ) ) i : ) o
Gesellschafter der konzern- nehmen im 6-Monats-Zeitraum anders als im Vorjahr deutlich positiv aus.
internen Investment- Uber die gesamte Breite unseres Portfolios setzen unsere Beteiligungen
gesellschaften 30.018 -6.355 19.803 -5.262 . . . . .

ihre Wertsteigerungsstrategien um und entwickeln sich erfreulich.
Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis Portfolio (netto) -18.966 13.606 -5.080 1.962
Laufende Ertrage aus dem Auch die Unternehmen aus dem Sektor IT-Services und Software haben
Portfolio 1.216 6.564 985 2,012 insgesamt mit einer positiven Ergebnisveranderung zum Brutto-Bewer-
Ertriage aus dem Portfolio -17.750 20.170 -4.095 3.974 tungs- und Abgangsergebnis beigetragen. Weiterhin profitieren unsere
Ergebnis aus (brigen Aktiva eteiligungen in diesem Sektor von der Einflhrung Kl-basierter Soft-
bni bri kti Beteil d Sekt der Einfuh KlI-b ter Soft
und Passiva der konzern- wareldsungen. Wir sehen nicht, dass ihre Geschaftsmodelle hierdurch
internen Investment- . .
gesellschaften 11.472 -6.199 -6.997 -1.925  grundlegend infrage gestellt wirden.
Ertrdge aus sonstigen Finanz-
anlagen und aus Sonstigen Bewertungs- und Abgangsergebnis aus dem Portfolio (brutto) nach Ergebnis-
Finanzinstrumenten 1.191 730 600 361 quellen
Nettoertrdge aus dem 1. Halbjahr | 1. Halbjahr 2. Quartal | 2. Quartal
Investmentgeschéft -28.031 14.701 -10.491 2409 inTsd. € 2026 2025 2026 2025
) o ) ) Ergebnisveranderung 16.093 -6.716 5.205 -7.880
Die Zahlen zum 2. Quartal sind jeweils nicht von der priferischen Durchsicht erfasst.
Veranderung Verschuldung -9.083 -7.428 -2.997 -8.943
Veranderung Multiplikatoren -58.521 52.234 -27.675 31.342
Analysc.e des Brutto-Bewertungs- und Abgangs- Veranderung Wechselkurse 2.103 -6.962 367 -4.325
ergebnlsses Veranderung Sonstiges -2.998 -10.935 580 -2.919
" . . Veranderung sonstige
Das gesamte Beteiligungsportfolio der DBAG bestand zum 30. Juni 2026 Beteiligungen 6.347 233 1638 52
aus 36 (31. Dezember 2025: 37) Unternehmensbeteiligungen. Zum 7 -\~ "~ 58753 19.961 26.158 7223
Berichtsstichtag haben wir den Zeitwert von 28 Portfoliounternehmen Abgangsergebnis 9769 0 1276 o
(31. Dezember 2025: 32) nach dem Multiplikatorverfahren ermittelt. summe 28,984 19.961 2a.832 7273

Wie zum 31. Dezember 2025 wurde eine Beteiligung auf der Basis der
Discounted-Cashflow-Methode bewertet. 4 Beteiligungen (31. Dezem-
ber 2025: 2) sind mit Exit-Multiples bewertet.

3 Unternehmen (31. Dezember 2025: 2) sind aufgrund der Halte-
dauer von weniger als 12 Monaten noch mit dem urspring-
Transaktionspreis machen 7,8 Prozent

lichen bewertet.  Sie

Die Zahlen zum 2. Quartal sind jeweils nicht von der priferischen Durchsicht erfasst.

Waéhrend der Haltedauer der Portfoliounternehmen erhalten wir tber-
wiegend keine laufenden Ausschittungen. Zugleich bildet bei vielen von
ihnen das Wachstum Uber Zukaufe einen zentralen Bestandteil ihrer

Unternehmensstrategie, um den Ausbau ihrer Marktprasenz zu
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beschleunigen. Dies trifft insbesondere auf unsere Beteiligungen in den
Sektoren Umwelt, Energie & Infrastruktur, IT-Services und Software
sowie Healthcare zu.

Der sich daraus ergebenden héheren Verschuldung stehen positive
Ergebnisbeitrage aus den Unternehmenszukdufen gegenlber. Im
6-Monats-Zeitraum ergab sich der Ergebnisbeitrag aus der Verschuldung
mafBgeblich bei einem Portfoliounternehmen im Zusammenhang mit
einem Zukauf.

Die Veranderung der Multiplikatoren beinhaltet zwei Effekte: Zunachst
weisen wir hier den Ergebnisbeitrag aus der Veranderung der Multi-
plikatoren borsennotierter Vergleichsunternehmen aus, die wir bei der
Bewertung der Portfoliounternehmen heranziehen. AuBerdem flieBen
an dieser Stelle Erkenntnisse ein, die sich aus Transaktionsprozessen
ergeben. Zum Halbjahresstichtag war aus den zu Beginn dieses
Abschnitts ausgefuhrten Grinden in fast allen unseren Sektoren per
Saldo ein negativer Ergebnisbeitrag aus der Veranderung der Multipli-
katoren zu verzeichnen.

Beeinflusst von Veranderungen der Wechselkurse zeigte sich im Halbjah-
reszeitraum vor allem der Wert der Beteiligung an congatec (US-Dollar).

Die Veranderung Sonstiges betraf im Berichtshalbjahr insbesondere ein
Unternehmen und ergab sich aus Transaktionsprozessen.

Das Abgangsergebnis setzt sich aus den VerdauBerungen von duagon,
Kraft & Bauer und mageba zusammen.

Entwicklung der Private-Markets-Investments

Von den 36 Unternehmensbeteiligungen, die die DBAG am Berichts-
stichtag hielt, waren 4 teilweise verduBert: Cloudflight, evidia, Hausheld
und Telio. Die Beteiligungen entfallen auf 29 Management-Buy-outs —
einschlieBlich der 4 teilweise verauBerten Unternehmensbeteiligungen —,

2 Wachstumsfinanzierungen sowie 5 Langfristige Beteiligungen — davon
eine Mehrheitsbeteiligung und 4 Minderheitsbeteiligungen

Dariber hinaus umfasst das Portfolio Beteiligungen an Gesellschaften,
Uber die insbesondere Garantieeinbehalte aus friheren VerauBerungen
abgewickelt werden (, Sonstige Beteiligungen”).

Der Wert der 36 Unternehmensbeteiligungen einschlieBlich der an sie
herausgelegten Gesellschafterdarlehen und ohne Beriicksichtigung kurz-
fristiger Zwischenfinanzierungen betrug zum Halbjahresstichtag
598,7 Millionen Euro (31. Dezember 2025: 690,3 Millionen Euro). Hinzu
kommen die sonstigen Beteiligungen im Wert von 8,1 Millionen Euro
(31. Dezember 2025: 4,4 Millionen Euro) sowie die Private-Debt-Invest-
ments im Wert von 84,1 Millionen Euro (31. Dezember 2025: 84,5 Mil-
lionen Euro). Der Wert der Investments belief sich demnach auf insge-
samt 690,9 Millionen Euro (31. Dezember 2025: 779,2 Millionen Euro).

Die Reduzierung um 88,3 Millionen Euro im Verlauf des Berichtshalbjah-
res ergab sich aus Zugangen von 63,2 Millionen Euro — im Wesentlichen
Hipp Technology Group, Totalmobile und Bug Bounty Switzerland — und
Abgéngen von 94,6 Millionen Euro — insbesondere duagon, Kraft &
Bauer und mageba. Hinzu kamen Wertdnderungen von -58,8 Millionen
Euro. Diesbezlglich verweisen wir auf unsere vorausgegangenen Erlau-
terungen zur Entwicklung des Brutto-Bewertungs- und Abgangsergeb-
nisses. Darlber hinaus sind zum Berichtsstichtag kurzfristige Zwischen-
finanzierungen in Hohe von 7,8 Millionen Euro (31. Dezember 2025:
9,7 Millionen Euro) zu berlcksichtigen, die im Umlaufvermégen aus-
gewiesen werden, 6konomisch jedoch bereits Zugange in das Portfolio
darstellen. Nach langfristiger Refinanzierung werden diese bilanziell
ebenfalls den Finanzanlagen zugeordnet.

Die im Folgenden dargestellte Entwicklung des Portfoliowertes unserer
Private-Equity-Beteiligungen nach Sektoren im Vergleich zum Bilanz-
stichtag 31. Dezember 2025 ist grundsatzlich immer durch die Veran-
derung der Zusammensetzung unseres Portfolios beeinflusst. Wie bereits

erwahnt resultierten zudem in der 6-Monats-Periode in fast allen unse-
ren Sektoren negative Ergebnisbeitrage aus der Veranderung der Bewer-
tungsmultiplikatoren.

Zum Halbjahresstichtag sind unsere Beteiligungen im Sektor Industrie
und IndustryTech in Summe mit dem 0,74-Fachen der Anschaffungs-
kosten bewertet (31. Dezember 2025: 1,22-Fachen). Bei unseren Portfo-
liounternehmen des Sektors Business Services ermaBigte sich die Bewer-
tung per Saldo auf das 1,20-Fache (31. Dezember 2025: 1,34-Fache).

Die Bewertung der Portfoliounternehmen des Sektors Umwelt, Energie
& Infrastruktur stieg per Saldo auf das 1,37-Fache der Anschaffungskos-
ten (31. Dezember 2025: 1,35-Fache). Hier Ubertraf der positive Beitrag
aus der erfreulichen operativen Entwicklung der Portfoliounternehmen
die Belastung aus der Veranderung der Bewertungsmultiplikatoren. Die
Beteiligungen in den Sektoren Healthcare sowie IT-Services und Soft-
ware waren insgesamt mit dem 1,05-Fachen der Anschaffungskosten
(31. Dezember 2025: 1,18-Fache) bewertet.

Der Anteil der Beteiligungen mit einem Verschuldungsgrad (Netto-
verschuldung/EBITDA) von 3,0 und mehr hat sich zum 30. Juni 2026 auf
53 Prozent reduziert. Am 31. Dezember 2025 lag er bei 64 Prozent.

Grundsatzlich beeinflusst, wie bereits erwahnt, immer die Veranderung
der Zusammensetzung unseres Portfolios zu den beiden Stichtagen
die Entwicklung dieser Kennziffer. Zudem haben wir zum Berichts-
stichtag die Teil-VerduBerungen, die mit Exit-Multiples bewerteten
Beteiligungen und die sonstigen Beteiligungen der Position ,Sons-
tige” zugeordnet. Bisher wurden diese Beteiligungen in dieser Darstel-
lung nicht beriicksichtigt. Diese Veranderung hat maBgeblich zu dem
ausgewiesenen Rlckgang des Anteils der Beteiligungen mit einem
Verschuldungsgrad von 3,0 und mehr beigetragen. Fur weitere Details
zur Entwicklung der Verschuldung der Portfoliounternehmen verweisen
wir auf die Quellenanalyse.
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Wirtschaftliche Lage Die folgenden Informationen zur Struktur des Portfolios basieren auf den
des Konzerns Bewertungen und dem daraus abgeleiteten Portfoliowert der 36 Unter-
nehmensbeteiligungen zum Halbjahresstichtag.

Struktur des Private-Equity-Portfolios

Portfoliowert nach Sektoren

in %
m Industrie und IndustryTech Business Services
mUmwelt, Energie & Infrastruktur u Healthcare
m [T-Services und Software m Sonstiges

1 Teil-VerauBerungen, mit Exit-Multiples bewertete Beteiligungen und sonstige Beteiligungen sind der Position , Sonstige”
zugeordnet.

Portfoliowert nach Verschuldungsgrad®
(Nettoverschuldung/EBITDA), in %

m<1,0 > 1,0 bis < 2,0 m>2,0bis<3,0
m>3,0bis<4,0 m>40 m Sonstige
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Geschaftsentwicklung nach Segmenten

Segment Private-Markets-Investments

Ergebnisrechnung Segment Private-Markets-Investments

Auch das negative Zinsergebnis und die Abschreibungen auf immateri-
elle Vermoégenswerte verminderten das Ergebnis vor Steuern im Berichts-
halbjahr. Hierzu verweisen wir auf den Abschnitt , Ertragslage”.

Per Saldo war das Ergebnis vor Steuern damit deutlich ricklaufig.

1. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Quartal 2. Quartal
in Tsd. € 2026 2025 2026 2025
Nettoertrage aus dem Nettovermoégenswert und verfiigbare Mittel
Investmentgeschaft -28.031 14.701 -10.491 2409  inTsd. € 30.6.2026 31.12.2025
Ubrige Ergebnisbestandteile Langfristige Vermdgenswerte 685.395 793.031
(exkl..stergebms‘ und Ab,‘ Kurzfristige Vermogenswerte 137.785 129.943
schreibungen auf immaterielle
Vermégenswerte) 5512 .5.839 -3.211 3217 Langfristiges Fremdkapital -137.351 -141.379
Ergebnis vor Zinsen, Steuern Kurzfristiges Fremdkapital -105.611 -141.928
und Abschreibungen Nettovermégenswert 580.218 639.667
auf immaterielle
Vermoégenswerte -33.543 8.862 -13.702 -807
- - Finanzmittel 22.666 63.173
Zinsergebnis und Ab- -
schreibungen auf immaterielle Wertpapiere 32.614 8.454
Vermdgenswerte -5.364 -4.589 -2.826 -2.409  Kreditlinien 41.460 31.460
Ergebnis vor Steuern -38.906 4.273 -16.528 -3.216  verfiigbare Mittel 96.740 103.087
Die Zahlen zum 2. Quartal sind jeweils nicht von der priferischen Durchsicht erfasst.
Abrufbare Kapitalzusagen 157.830 210.459

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle
Vermogenswerte des Segments Private-Markets-Investments war im
Berichtshalbjahr vor allem durch die rticklaufigen Nettoertrage aus dem
Investmentgeschaft gepragt. Wir verweisen auf die Erlduterungen zu
diesem Posten im Abschnitt , Ertragslage”.

Beim negativen Saldo der tbrigen Ergebnisbestandteile (Summe aus Per-
sonalaufwand, sonstigen betrieblichen Ertrdgen und Aufwendungen,
exklusive Zinsergebnis und Abschreibungen auf immaterielle Vermo-
genswerte) sind der Personalaufwand und die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen die maBgeblichen Einflussfaktoren (vgl. hierzu die Erlau-
terungen im Abschnitt ,Ertragslage”).

Der Nettovermdgenswert lag zum Halbjahresstichtag unter dem Wert
am Ende des Geschaftsjahres 2025. Dies resultierte maBgeblich aus den
niedrigeren Bewertungen unserer Portfoliounternehmen, die sich aus
den ricklaufigen Bewertungsmultiplikatoren der bérsennotierten Ver-
gleichsunternehmen ergaben.

Im Zuge unserer fortschreitenden Investitionstatigkeit stiegen die
kurzfristigen Vermogenswerte insbesondere aufgrund héherer sonstiger
Finanzinstrumente, also kurzfristiger Vorfinanzierungen von Akquisitio-
nen durch die DBAG. Diese Zunahme wurde teilweise aus kurzfristigen
Wertpapieren und flissigen Mitteln finanziert, die in Summe daher rtick-
laufig waren.

Das kurzfristige Fremdkapital nahm vor allem aufgrund niedrigerer sons-
tiger Verbindlichkeiten — im Zusammenhang mit im Voraus gezahlten
Verwaltungsvergiitungen — sowie einer geringeren Nutzung der Kredit-
linien und aufgrund von Ruckstellungsauflésungen ab.

Am Ende des Berichtshalbjahres waren die beiden zur Verfigung
stehenden Kreditlinien in Hohe von zusammen 126,5 Millionen Euro mit
85 Millionen Euro in Anspruch genommen.

Zur Erlauterung der Verdnderung der Finanzanlagen und Finanzmittel
zum Halbjahresstichtag verweisen wir auf die Ausflihrungen zur
Vermogens- und zur Finanzlage.

Auch die abrufbaren Kapitalzusagen fur Investitionen an der Seite der
DBAG-Fonds und in die ELF-Fonds verminderten sich zum Halbjah-
resstichtag gegenlber dem Stand am 31. Dezember 2025 im Zuge
unserer fortschreitenden Investitionstatigkeit. Die abrufbaren Kapital-
zusagen waren am 30. Juni 2026 zu 61,3 Prozent (30. Dezember 2025:
49,0 Prozent) durch verfugbare Mittel gedeckt. Wir gehen davon aus,
den Ubersteigenden Betrag durch Mittelrtickflisse aus unserem Invest-
mentportfolio decken zu kénnen.
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Segment Fondsberatung

Ergebnisrechnung Segment Fondsberatung

1. Halbjahr | 1. Halbjahr = 2. Quartal 2. Quartal
inTsd. € 2026 2025 2026 2025
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 25.221 24.009 12.637 11.934
Ubrige Ergebnisbestandteile
(exkl. Zinsergebnis und Ab-
schreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte) -18.413 -16.958 -8.933 -8.635
Ergebnis vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen
auf immaterielle
Vermoégenswerte (EBITA) 6.808 7.050 3.705 3.299
Zinsergebnis und Ab-
schreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte -685 -2.002 -342 -1.007
Ergebnis vor Steuern 6.122 5.049 3.363 2.293

Die Zahlen zum 2. Quartal sind jeweils nicht von der priferischen Durchsicht erfasst.

Im Segment Fondsberatung entwickeln sich die Ertrdge aus dem Fonds-
geschaft grundsétzlich stetig. Die Auffacherung unserer Beteiligungs-

und Finanzierungspalette wirkt sich inzwischen immer starker positiv aus.

Die Ertrdge fur den DBAG ECF IV beliefen sich wie im Vorjahr auf
2,4 Millionen Euro. Fir den DBAG Fund VIl wurden Ertrage in Hohe von
8,3 Millionen Euro nach 8,5 Millionen Euro im Vorjahr vereinnahmt. Fur
den DBAG Fund VIl lagen die Ertrage aufgrund unserer fortschreitenden
Investitionstatigkeit mit 9,9 Millionen Euro Uber dem Vorjahreswert von
9,5 Millionen Euro.

Mit dem DBAG Solvares Continuation Fund haben wir die Palette
unserer Fondsprodukte erweitert. Im 6-Monats-Zeitraum vereinnahmten
wir aufgrund des gestiegenen Fondsvolumens Ertrdge in Hohe von
0,9 Millionen Euro gegenuber 0,5 Millionen Euro im Vorjahreszeitraum.
Auch die Ertrage fur Beratungsleistungen der DBAG Luxemburg nahmen
im Berichtshalbjahr auf 2,0 Millionen Euro zu. Im Vorjahr hatten sie
1,8 Millionen Euro betragen.

Fur die ELF-Fonds stiegen die Ertrage aufgrund eines Waivers im Vorjahr
auf 1,3 Millionen Euro nach 1,2 Millionen Euro.

Fir den DBAG ECF erzielten wir wie im Vorjahr erwartungsgemaf
Ertrage von 0,1 Millionen Euro. Aus dem DBAG Fund VI, der seine Inves-
titionsperiode bereits im Dezember 2016 beendete, wurden planmaBig
keine Ertrage mehr erzielt.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle
Vermogenswerte (,EBITA”) im Segment Fondsberatung verminderte
sich gegentber dem Vorjahr hauptsachlich aufgrund der Kosten fur das
erfolgreiche Fundraising ftr den DBAG Solvares Continuation Fund.

Nach den Anpassungen im Zusammenhang mit ELF Capital zum
31. Dezember 2025 waren die Aufwendungen in den entsprechenden
Posten niedriger als im Vorjahr. Daher reduzierte sich der Aufwand
aus den Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte gegentber
dem Vorjahr.

Das verwaltete oder beratene Vermdgen Ubertraf am Berichtsstichtag
den Wert zum Ende des Geschaftsjahres 2025 deutlich. Die Summe der
investierten Mittel und der kurzfristigen Zwischenfinanzierung neuer
Investments legte im Zuge unserer fortschreitenden Investitionstatigkeit
zu. Zudem stiegen die offenen Kapitalzusagen der Fremdinvestoren nach
dem erfolgreichen Fundraising fir den DBAG Solvares Continuation
Fund. Hingegen wurden die Finanzmittel der DBAG teilweise fur die
Finanzierung neuer Investments verwendet und nahmen daher ab. Zur
Erlduterung der Veranderung der Finanzmittel verweisen wir auf den
Abschnitt ,Finanzlage”.
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Verwaltetes oder beratenes Vermogen
in Tsd. € 30.6.2026 31.12.2025
Investierte Mittel 2.180.150 2.126.035
Kurzfristige Zwischenfinanzierung neuer Investments 298.416 190.196
Offene Kapitalzusagen der Fremdinvestoren 324.834 308.190
Finanzmittel (der DBAG) 55.280 71.627
Verwaltetes oder beratenes Vermoégen 2.858.680 2.696.047
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Finanzlage Zum Stichtag 30. Juni 2026 verfugte die DBAG Uber flissige Mittel von
22,7 Millionen Euro sowie kurzfristige Wertpapiere von 32,6 Millionen
Gesamtbewertung: Reduzierung des Finanzmittel- Euro. Weitere Finanzmittel — ausschlieBlich flissige Mittel — in Hohe von

bestands im Zuge unserer fortschreitenden Inves- 5,4 Millionen Euro sind in konzerninternen Investmentgesellschaften

titionstatigkeit vorhanden. Die Kreditlinien waren zum Halbjahresstichtag in Hohe von
85,0 Millionen Euro gezogen.

Verkiirzte Konzern-Kapitalflussrechnung
Mittelzufluss (+)/ Mittelabfluss (-)

1. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Quartal 2. Quartal
in Tsd. € 2026 2025 2026 2025
Konzernergebnis -34.041 8.195 -13.578 -1.052
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) und positive (-)/negative (+)
Abgangsergebnisse von Finanzanlagen 33.493 -13.972 15.362 -2.045
Sonstige nicht zahlungswirksame Aufwendungen/Ertrage
sowie Zu-/Abnahme von sonstigen Aktiva/Passiva -23.742 6.060 -13.650 -5.800
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -24.290 283 -11.866 -8.897
Einzahlungen aus Abgdngen von Finanzanlagen und Sonstigen Finanzinstrumenten 138.073 6.888 36.581 1.430
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen und Sonstige Finanzinstrumente -90.451 -97.269 -59.133 -61.226
Cashflow aus Investments 47.622 -90.381 -22.552 -59.796
Ein- und Auszahlungen fur Investitionen in kurzfristige Wertpapiere -24.000 80.000 -10.000 49.000
Ein- und Auszahlungen aus Anderungen des Konsolidierungskreises 0 -341 0 -341
Sonstige Ein- und Auszahlungen -104 -458 -14 -277
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 23.518 -11.180 -32.566 -11.414
Einzahlungen aus der VerduBerung eigener Aktien 0 226 0 226
Auszahlungen fur den Erwerb eigener Aktien -8.875 -9.173 -3.684 -4.624
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) -17.242 -22.250 -17.242 -22.250
Einzahlungen aus der Aufnahme von Kreditverbindlichkeiten 50.000 35.000 50.000 35.000
Auszahlungen fur die Tilgung von Kreditverbindlichkeiten -62.750 0 0 0
Sonstige Ein- und Auszahlungen -867 -776 -423 -391
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -39.735 3.026 28.651 7.960
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelbestands -40.506 -7.870 -15.781 -12.351
Finanzmittelbestand am Anfang der Berichtsperiode 63.173 22.197 38.448 26.678
Finanzmittelbestand am Ende der Berichtsperiode 22.666 14.327 22.666 14.327

Die Zahlen zum 2. Quartal sind jeweils nicht von der priferischen Durchsicht erfasst.
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Die folgende verkurzte Kapitalflussrechnung nach IFRS zeigt die Veran-
derung des Finanzmittelbestands, der ausschlieBlich die flussigen Mittel
umfasst.
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Der Saldo des Cashflows aus betrieblicher Tatigkeit war im Berichtshalb-
jahr negativ. Grundsatzlich gilt, dass das Konzernergebnis tiberwiegend
auf Wertdnderungen im Rahmen der Bewertung des Portfolios zu Zeit-
werten beruht. Realisierte VerauBerungserlose werden im Cashflow aus
der Investitionstatigkeit bertcksichtigt.

Der Saldo des Cashflows aus der Investitionstatigkeit war im Berichts-
halbjahr positiv. Die Einzahlungen aus der VerauBerung der Beteili-
gungen vor allem an duagon, Kraft & Bauer und mageba tbertrafen die
Abflusse flr neue Investments, insbesondere Hipp Technology Group
und Bug Bounty Switzerland, sowie fir Kapitalzufthrungen in unser
Bestandsportfolio. Zudem wurde voriibergehend nicht benétigte Liqui-
ditat in Form kurzfristiger Wertpapiere angelegt. Dabei handelt es sich
um Anteile an Geldmarktfonds.

Die Volatilitat der Zahlungsstrome aus dem Investmentgeschaft ist fur
unser Geschaft typisch und ist die Folge weniger, aber betragsmaBig
jeweils bedeutender Zahlungsstrome im Transaktionsgeschaft.

Der DBAG Fund VI, der DBAG Fund VIl und der DBAG ECF IV struk-
turieren die Finanzierung ihrer Beteiligungen in 2 Stufen: Bevor die
Akquisitionsfinanzierung final strukturiert wird, werden die Beteili-
gungen zundchst Uber einen Zeitraum von bis zu 9 Monaten Uber
Darlehen vorfinanziert. Diese Darlehen werden in der Position ,, Sonstige
Finanzinstrumente” abgebildet. So optimieren wir die Rendite des ein-
gesetzten Kapitals.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit war maBgeblich gepragt
durch die Ruckfuhrung bzw. das Ziehen bestehender Kreditlinien im
Verlauf des Halbjahres, durch die Ausschittung der Dividende nach der
Hauptversammlung am 2. Juni 2026 sowie durch die Auszahlungen fur
den Erwerb eigener Aktien.

Vermodgenslage

Gesamtbewertung: Eine starke Bilanz bleibt die
Basis unseres Geschifts

Bei unserer Refinanzierungsstrategie setzen wir auf eine solide Eigenka-
pitalausstattung und eine diversifizierte fristenkongruente Fremdfinan-
zierung, um auf diese Weise Risiken in unserer Bilanz eng zu begrenzen.
Zum Halbjahresstichtag verbesserte sich die Eigenkapitalquote leicht auf
70,5 Prozent (31. Dezember 2025: 69,3 Prozent), weil die Bilanzsumme
sich im Berichtszeitraum etwas starker als das Eigenkapital zurtickbildete.

Am 30. Juni 2026 deckten das Eigenkapital und die langfristigen Kredit-
verbindlichkeiten das langfristige Vermogen zu 102,5 Prozent ab. Am
31. Dezember 2025 war das langfristige Vermoégen hingegen nicht voll-
standig durch Eigenkapital und langfristige Kreditverbindlichkeiten
gedeckt. Die Quote lag bei 96,1 Prozent.
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Verkiirzte Konzernbilanz

in Tsd. € 30.6.2026 31.12.2025
Finanzanlagen 660.234 766.901
Ubrige langfristige Vermdgenswerte 24.991 25.960
Aktive latente Steuern 170 170
Langfristige Vermogenswerte 685.395 793.031
Sonstige Finanzinstrumente 71.550 46.001
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 7.073 9.452
Kurzfristige Wertpapiere 32.614 8.454
Flussige Mittel 22.666 63.173
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte 3.881 2.862
Kurzfristige Vermdgenswerte 137.785 129.943
Aktiva 823.180 922.974
Eigenkapital 580.218 639.667
Langfristiges Fremdkapital 137.351 141.379
Kurzfristiges Fremdkapital 105.611 141.928
Passiva 823.180 922.974

Vermodgens- und Kapitalstruktur: VerauBerungen
und niedrigere Bewertungen pragen die Bilanz

Zum Halbjahresstichtag lag die Bilanzsumme unter dem Wert am
31. Dezember 2025. Im Zuge unserer erfolgreichen VerauBerungen
sowie aufgrund der niedrigeren Bewertungen, die sich aus den riicklau-
figen Bewertungsmultiplikatoren der borsennotierten Vergleichsunter-
nehmen ergaben, reduzierten sich insbesondere die Finanzanlagen und
damit die langfristigen Vermdgenswerte.

Die kurzfristigen Vermogenswerte stiegen hingegen an. Dies ist vor
allem darauf zurtickzufthren, dass die sonstigen Finanzinstrumente —
also die bereits erwdhnten Akquisitionsfinanzierungen — aufgrund unse-
rer fortschreitenden Investitionstatigkeit Uber dem Wert zum Ende
des Geschaftsjahres 2025 lagen. Dieser Anstieg wurde teilweise aus flUs-
sigen Mittel finanziert. In der Summe reduzierten sich daher die
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Positionen kurzfristigen Wertpapiere und die flissigen Mittel im Verlauf
des Berichtshalbjahres.

Auf der Kapitalseite verminderten das negative Konzernergebnis, die
Dividendenausschittung und die Aktienrtickkdufe das Eigenkapital. Das
kurzfristige Fremdkapital nahm vor allem aufgrund niedrigerer sonstiger
Verbindlichkeiten — im Zusammenhang mit im Voraus gezahlten Verwal-
tungsvergtungen — sowie einer geringeren Nutzung der Kreditlinien
und aufgrund von Ruckstellungsauflésungen ab.

Die Vermogensstruktur hat sich damit leicht zulasten des langfristigen
Vermdgens verschoben. Es macht zum Halbjahresstichtag 83,3 Prozent
(31. Dezember 2025: 85,9 Prozent) der Bilanzsumme aus. 80,2 Prozent
(31. Dezember 2025: 83,1 Prozent) der Bilanzsumme entfallen auf
Finanzanlagen. Die flussigen Mittel und kurzfristigen Wertpapiere ent-
sprechen 6,7 Prozent (31. Dezember 2025: 7,8 Prozent) der Bilanz-
summe. Wie bereits zuvor ausgefiihrt, hat sich bei der Kapitalstruktur
die Eigenkapitalquote gegenlber dem Stand zum 31. Dezember 2025
leicht verbessert.

Je in Umlauf befindlicher Aktie ermaBigte sich der Nettovermogenswert
von 36,37 Euro am Beginn des Berichtshalbjahres auf 33,65 Euro am
Ende des ersten Halbjahres 2026. Bereinigt um die Ausschittung einer
Dividende in Hohe von 1,00 Euro je dividendenberechtigter Aktie fur das
Geschaftsjahr 2025 sowie um die Effekte aus dem Aktienrtickkauf-
programm entspricht das einer Eigenkapitalrendite von -5,2 Prozent. Im
Geschaftsjahr 2025 hatte die Eigenkapitalrendite 4,1 Prozent betragen.
Bezliglich des Erwerbs eigener Aktien verweisen wir auf den Konzern-
anhang (Tz. 14).

Finanzanlagen: Wert der Investments liegt unter
dem Wert zum Ende des Geschaftsjahres 2025

Die Finanzanlagen werden wesentlich durch den Wert der Investments
bestimmt. Hierzu verweisen wir auf die entsprechenden vorangegan-
genen Ausfiihrungen im Abschnitt , Entwicklung der Private-Markets-
Investments”.

Die Anteile anderer Gesellschafter konzerninterner Investmentgesell-
schaften sind infolge der in Summe niedrigeren Bewertungen unserer
Portfoliounternehmen gegentiber dem Stand zum Ende des Geschéfts-
jahres 2025 in absoluter Hohe zuriickgegangen.

Grundsatzlich erhalten die Mitglieder des Investment Advisory Teams
eines Fonds fir ihren immateriellen Gesellschafterbeitrag zu dem Erfolg
des Fonds einen disproportionalen Anteil an dessen Ergebnis (den
sog. Carried Interest), nachdem die Fondsinvestoren und die DBAG ihr
eingesetztes Kapital zuzlglich einer Vorzugsrendite realisiert haben.

Die Ubrigen Aktiva/Passiva der konzerninternen Investmentgesell-
schaften stellen einen Saldo verschiedener Bilanzpositionen der konzern-
internen Investmentgesellschaften dar, bestehend insbesondere aus
Forderungen gegen Beteiligungen aus Darlehen und Zinsen sowie
Verbindlichkeiten gegentber der DBAG aus der Vorfinanzierung von
Investments. Zum Halbjahresstichtag verfiigen die Investmentgesell-
schaften Uber flussige Mittel in Hohe von 5,4 Millionen Euro, die
ausschlieBlich als liquide Mittel gehalten werden.
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Finanzanlagen

in Tsd. € 30.6.2026 31.12.2025
Wert der Investments

brutto 690.951 779.163
Anteile anderer Gesellschafter der konzerninternen

Investmentgesellschaften -20.075 -49.984
netto 670.876 729.178
Ubrige Aktiva/Passiva der konzerninternen

Investmentgesellschaften -11.146 37.215
Sonstige Finanzanlagen 504 508
Finanzanlagen 660.234 766.901
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Chancen und Risiken

Zu den Chancen und Risiken aus der Geschaftstatigkeit der DBAG gelten
die Aussagen des zusammengefassten Lageberichts zum 31. Dezem-
ber 2025 im Grundsatz weiter (vgl. Geschaftsbericht 2025, Seite 61 ff.).

Zum 31. Dezember 2025 waren 10 Risiken mit einem hohen oder sehr
hohen Erwartungswert bewertet. Zum 30. Juni 2026 blieben die
Einschatzungen dieser einzelnen Risiken unverdndert. Die Anzahl der
Einzelrisiken im Risikoregister des DBAG-Konzerns belief sich zum Ende
des ersten Halbjahres 2026 auf 61 Einzelrisiken gegentiber 58 zum Ende
des Geschaftsjahres 2025.

Angesichts der steigenden Komplexitat von IT-Anwendungen und der
zunehmenden Angriffe auf diese Systeme durch Cyberkriminelle haben
wir diesbeztglich drei zusatzliche Risiken in das Risikoregister aufgenom-
men. Wir bewerten sie jeweils mit einem moderaten Erwartungswert.
Ferner haben sich bei zwei Risiken mit moderatem bzw. sehr geringem
Erwartungswert die Eintrittswahrscheinlichkeiten erhéht, ohne dass sich
die Erwartungswerte verandert haben.

Seit der Amtsubernahme der aktuellen US-Administration im
Januar 2025 haben die geopolitischen Spannungen zwischen den
fuhrenden Weltméchten zugenommen. Dies schlagt sich insbesondere
in zusatzlichen oder steigenden Einfuhrzollen, temporaren Lieferketten-
unterbrechungen und héheren Einkaufspreisen nieder. In der Folge stei-
gen tendenziell die Kapitalmarktzinsen, was unter anderem auch die
Bewertungsverhaltnisse an den Kapitalmarkten belastet.

4 International Energy Agency (IEA): The Middle East and Global Energy Markets —
Topics., 0. 0., 0.J., online: www.iea.org/topics/the-middle-east-and-global-energy-
markets, abgerufen am 9. Juli 2026

Mit Luftangriffen seitens Israel und der USA auf den Iran hatte zudem
am 28. Februar 2026 ein bewaffneter Konflikt im Nahen Osten begon-
nen. Dieser scheint seinen Hohepunkt inzwischen zwar Uberschritten
zu haben, flammt aber mit unterschiedlicher Intensitat fortwéhrend
wieder auf. Von einem dauerhaften Waffenstillstand ist die Region
derzeit noch weit entfernt.

Uber die direkten Auswirkungen des Waffengangs hinaus sind insbeson-
dere die bleibenden Folgen fur die Weltwirtschaft derzeit noch nicht
absehbar: Vor allem ist unsicher, ob die StraBe von Hormus — eine der
bedeutendsten Transitrouten fir die Weltenergieversorgung, durch die
2025 unter anderem rund 25 Prozent* des weltweiten seegebundenen
Olhandels flossen — kiinftig wieder vollstandig frei und uneingeschrankt
passierbar sein wird. Sollten Anrainerstaaten der StraBe von Hormus
kiinftig Maut- oder Gebuhrenregelungen fur die Durchfahrt von
Handelsschiffen etablieren, kénnten zudem Staaten an anderen inter-
nationalen Handelsrouten diesem Beispiel folgen. Dies wirde den Welt-
handel insgesamt empfindlich belasten.

Diese Spannungen und ihre Auswirkungen flieBen in die Bewertung
verschiedener Risiken des Risikoregisters der DBAG ein. Wir verfolgen die
aktuellen Entwicklungen eng und passen unsere Risikoeinschatzungen
bei Bedarf regelmaBig an.
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Prognose

Juni 2026

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) erwartet in seinem Juli-Update
des World Economic Outlook (WEO)® vom April 2026 ein weltweites
Wachstum fuir 2026 von 3,0 Prozent. Dies stelle einen Riickgang gegen-
Uber dem Durchschnitt von 3,5 Prozent in den Jahren 2024 und 2025
dar. Die leichte Verlangsamung spiegele wider, dass die Auswirkungen
des Krieges im Nahen Osten teilweise durch eine beschleunigte, nach-
fragegetriebene Dynamik im globalen Technologiezyklus ausgeglichen
werde. Diese Dynamik sei auf Fortschritte in der kinstlichen Intelligenz
zurlickzuftihren. Die Auswirkungen variierten jedoch stark, je nachdem,
wie sehr die einzelnen Lander vom Iran-Krieg betroffen und wo sie in der
technologischen Wertschopfungskette positioniert seien.

Fur die Vereinigten Staaten wird ein Wachstum von 2,3 Prozent im
Jahr 2026 prognostiziert. Die Konjunktur werde durch die Fiskalpolitik,
akkommodierende finanzielle Rahmenbedingungen sowie anhaltende
technologiebezogene Unternehmensinvestitionen und eine starke
Produktivitat gestutzt. Die Auswirkungen des Krieges seien angesichts
des Status des Landes als Nettoenergieexporteur nur begrenzt.

Im Euroraum wird ein Wachstum von 0,9 Prozent in 2026 erwartet. Die
Prognose spiegele einen erheblichen negativen Uberhang aus dem
ersten Quartal wider. Dieser ist groBtenteils auf ein einzelnes Land
zurlickzufuhren, deute aber damit auch auf eine schwache Dynamik in
anderen Landern hin. Hinzu kdmen die belastenden Auswirkungen
hoherer Energiepreise — ungeachtet einiger fiskalischer Abfederungs-
mafRnahmen — sowie ein schwaches Verbrauchervertrauen.

Deutschland wird dieses Wachstum nach Ansicht der Deutschen Bun-
desbank jedoch nicht erreichen, sondern gemaB deren neuer Prognose
vom 12. Juni 2026° im laufenden Jahr kalenderbereinigt real nur um
0,5 Prozent wachsen. Im Sommerhalbjahr werde ein Rickgang der Wirt-
schaftsleistung durch die expansive Fiskalpolitik verhindert: Sie gleiche
die Folgen des Krieges im Nahen Osten in etwa aus. Die stark gestie-

5 International Monetary Fund. World Economic Outlook Update: Global Economy in
Crosscurrents of War and Technology. Washington, DC. Juli 2026.

genen Energiepreise dampften jedoch die Kaufkraft der privaten Haus-
halte und ihre Konsumausgaben. Neben teurer Energie belasteten zu-
nehmende Lieferengpésse und eine schwachere Nachfrage die Unter-
nehmen. Die hohe Unsicherheit und gestiegene Zinsen bremsten zudem
die privaten Investitionen.

Wesentlicher Treiber fur den Nettovermdgenswert (,NAV”) je Aktie der
DBAG ist die Bewertung unseres Portfolios. Das weiterhin von Unsicher-
heit gepragte geopolitische Umfeld und die herausfordernden gesamt-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen belasten zum aktuellen Berichts-
stichtag die Bewertungsmultiplikatoren der bérsennotierten Vergleichs-
unternehmen unserer Portfoliounternehmen. Zudem verzégern sich
geplante Exits. Wir haben daher am 16. Juli 2026 unsere Prognose fur
das Geschéftsjahr 2026 angepasst.

Inzwischen erwarten wir zum Ende des Geschaftsjahres 2026 einen NAV
je im Umlauf befindlicher DBAG-Aktie in der Bandbreite von 32 bis

36 Euro (1. Halbjahr 2026: 33,65 Euro; Erwartung bisher: 36 bis 40 Euro).

Das EBITA aus der Fondsberatung soll im Geschaftsjahr 2026 nunmehr
in der Spanne von 9 bis 11 Millionen Euro liegen (1. Halbjahr 2026:
6,8 Millionen Euro; Erwartung bisher: 5 bis 9 Millionen Euro). Diese
Erwartung Ubersteigt die bisherige Prognose, da aufgrund der verzéger-
ten Exits die Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der Verwaltungs-
vergutung hoher liegen wird als bisher unterstellt.

Die Erwartung fur die Folgejahre wird im Rahmen der detaillierten Mit-
telfristplanung 2029 aktualisiert.

Die kunftige Entwicklung des NAV je Aktie kann stark durch einzelne
unvorhersehbare Entwicklungen gepragt sein. Dies betrifft insbesondere
die Kurse bérsennotierter Vergleichsunternehmen, die tber die Bewer-
tung unserer Private-Equity-Investments den Nettovermdgenswert der

6 Deutsche Bundesbank. Pressenotiz. Deutschland-Prognose der Bundesbank: Energie-
preis-Schock bremst Konjunkturerholung. Frankfurt. 12. Juni 2026.
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DBAG beeinflussen. Die Prognose steht, wie stets unter dem Vorbehalt,
dass sich die Bewertungsverhaltnisse am Ende eines Geschaftsjahres
nicht wesentlich von denen unterscheiden werden, die Grundlage fur
die BezugsgroBen unserer Prognose waren.
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Konzern-Gesamter-
gebnisrechnung

fUr den Zeitraum vom 1. Januar 2026
bis zum 30. Juni 2026

27
1.1.2026 bis 1.1.2025 bis
in Tsd. € 30.6.2026 30.6.2025
Nettoertrage aus dem Investmentgeschaft -28.031 14.701
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 25.159 23.964
Ertrage aus dem Fonds- und Investmentgeschaft -2.872 38.665
Personalaufwand -16.186 -15.938
Sonstige betriebliche Ertrage 4.587 6.807
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13.167 -16.786
Zinsertrag 102 65
Zinsaufwand -5.429 -4.629
Ubrige Ergebnisbestandteile -30.093 -30.482
Ergebnis vor Steuern -32.965 8.183
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.076 13
Ergebnis nach Steuern -34.041 8.196
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter 0 -1
Konzernergebnis -34.041 8.195
Posten, die kinftig nicht in das Konzernergebnis umgegliedert werden
Gewinne (+)/Verluste (-) aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen 548 79
Sonstiges Ergebnis 548 79
Konzern-Gesamtergebnis -33.493 8.274
Ergebnis je Aktie in € (unverwassert)' -1,96 0,46
Ergebnis je Aktie in € (verwassert)? -1,96 0,46

1 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie (unverwassert) basiert auf dem Konzernergebnis, dividiert durch die im Berichtszeitraum durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.

2 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie (verwassert) basiert auf der im Berichtszeitraum durchschnittlich im Umlauf befindlichen Anzahl von DBAG-Aktien unter der Annahme, dass samtliche Wandlungsrechte zum Emissionszeitpunkt ausgetibt werden.

Zugleich wird das Konzernergebnis um die aus der Wandelanleihe entstehende Nettoergebnisbelastung (Zinsaufwand nach Steuern) korrigiert.
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Konzern-Kapital-
flussrechnung

fUr den Zeitraum vom 1. Januar 2026
bis zum 30. Juni 2026

28

Mittelzufluss (+) / Mittelabfluss (-)

inTsd. € 1.1.2026 bis 30.6.2026 1.1.2025 bis 30.6.2025
Konzernergebnis -34.041 8.195
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen und Sonstigen Finanzinstrumenten, Abschreibungen immaterieller Vermégenswerte und Sachanlagen, Gewinn (-)/Verlust (+) aus

Wertpapieren 35.116 -11.398
Zunahme (-)/Abnahme (+) der Ertragsteuerforderungen 312 -4
Zunahme (-)/Abnahme (+) Ubriger Aktiva (saldiert) 150 -2.692
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Pensionsriickstellungen -860 -624
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 565 -682
Zunahme (+)/Abnahme (-) der sonstigen Ruckstellungen -4.233 2.738
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Passiva (saldiert) -21.299 4.749
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit! -24.290 283
Einzahlungen aus Finanzanlagen 110.896 2.912
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen -37.725 -95.585
Einzahlungen aus Sonstigen Finanzinstrumenten 27.177 3.976
Auszahlungen fir Investitionen in Sonstige Finanzinstrumente -52.726 -1.684
Cashflow aus Investments 47.622 -90.381
Einzahlungen aus Wertpapieren 18.000 80.000
Auszahlungen fur Investitionen in Wertpapiere -42.000 0
Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen und immateriellen Vermégenswerten 7 0
Auszahlungen fur Investitionen in Sachanlagen und in immaterielle Vermogenswerte -111 -458
Ein- und Auszahlungen aus Anderungen des Konsolidierungskreises 0 -341
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 23.518 -11.180
Einzahlungen aus der VerduBerung eigener Aktien 0 226
Auszahlungen fur den Erwerb eigener Aktien -8.875 -9.173
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) -17.242 -22.250
Einzahlungen aus der Aufnahme von Kreditverbindlichkeiten 50.000 35.000
Auszahlungen fur die Tilgung von Kreditverbindlichkeiten -62.750 0
Auszahlungen fur Leasingverbindlichkeiten -843 -776
Ein- und Auszahlungen aus Derivaten -24 0
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -39.735 3.026
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -40.506 -7.870
Finanzmittelbestand zu Beginn der Berichtsperiode 63.173 22.197
Finanzmittelbestand am Ende der Berichtsperiode 22.666 14.327

1 EinschlieBlich erhaltener Zinsen in Hohe von 798 Tsd. € (Vorjahr: 722 Tsd. €), gezahlter Zinsen in Hohe von 2.294 Tsd. € (Vorjahr: 628 Tsd. €), gezahlter Steuern in Hohe von 527 Tsd. € (Vorjahr: 1.199 Tsd. €) sowie erhaltener Steuern in Hohe von 529 Tsd. € (Vorjahr:

636 Tsd. €).
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Konze rn b | |a nz inTsd. € 30.6.2026 31.12.2025 inTsd. € 30.6.2026 31.12.2025
zum 30. Juni 2026 Aktiva Passiva
Langfristige Vermdgenswerte Eigenkapital
Immaterielle Vermogenswerte 12.178 12.901  Gezeichnetes Kapital 61.181 62.404
Sachanlagen 11.217 12.166  Kapitalriicklage 242.054 246.820
Finanzanlagen 660.234 766.901  Gewinnrlcklagen und tbrige Ricklagen 644 95
Sonstige Vermdgenswerte 1.596 893  Konzernbilanzgewinn 276.339 330.347
Aktive latente Steuern 170 170  Summe Eigenkapital 580.218 639.667
Summe langfristige Vermégenswerte 685.395 793.031
Fremdkapital
Kurzfristige Vermdgenswerte Langfristiges Fremdkapital
Forderungen 5.159 7.226  Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter 65 64
Wertpapiere 32.614 8.454  Kreditverbindlichkeiten 122.539 122.086
Sonstige Finanzinstrumente 71.550 46.001  Leasingverbindlichkeiten 9.323 10.212
Ertragsteuerforderungen 1.914 2.226  Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 1.515 3.901
Flussige Mittel 22.666 63.173  Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen 0 860
Sonstige Vermdgenswerte 3.881 2.862  Sonstige Rickstellungen 1.530 1.623
Summe kurzfristige Vermégenswerte 137.785 129.943  Passive latente Steuern 2.378 2.633
Summe langfristiges Fremdkapital 137.351 141.379
Summe Aktiva 823.180 922.974
Kurzfristiges Fremdkapital
Kreditverbindlichkeiten 86.063 96.109
Leasingverbindlichkeiten 1.718 1.685
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2.562 0
Sonstige Verbindlichkeiten 2.684 27.975
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 1.747 1.182
Sonstige Ruckstellungen 10.837 14.977
Summe kurzfristiges Fremdkapital 105.611 141.928
Summe Fremdkapital 242.962 283.307

Summe Passiva 823.180 922.974
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Konzern-Ei gen ka p i - Gewinnriicklagen und Gbrige Riicklagen
talverénderungs— Anderungen von
h Rechnungsle- Gewinne/
recnnung Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Erstanwendung gungs-  Verluste aus Ver- Konzernbilanz-
. . inTsd. € Kapital ricklage Rucklage IFRS methoden  sorgungsplanen’ gewinn Eigenkapital

fir den Zeitraum vom 1. Januar 2026

bis zum 30. Juni 2026 1.1.2026 62.404 246.820 403 16.129 -109 -16.327 330.347 639.667
Konzernergebnis -34.041 -34.041
Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen 548 548
Konzern-Gesamtergebnis 548 -34.041 -33.493
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden) -17.242 -17.242
Erwerb eigener Aktien -1.223 -4.766 -2.725 -8.714
30.6.2026 61.181 242.054 403 16.129 -109 -15.779 276.339 580.218

1 Rucklage fur Gewinne/Verluste aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen

Gewinnricklagen und Gbrige Rucklagen

Anderungen von

Rechnungsle- Gewinne/
Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Erstanwendung gungs-  Verluste aus Ver- Konzernbilanz-
inTsd. € Kapital ricklage Rucklage IFRS methoden  sorgungsplanen’ gewinn Eigenkapital
1.1.2025 64.439 254.747 403 16.129 -109 -18.026 332.119 649.702
Konzernergebnis 8.195 8.195
Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen 79 79
Konzern-Gesamtergebnis 79 8.195 8.274
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden) -22.250 -22.250
Erwerb eigener Aktien -1.267 -4.937 -2.669 -8.873
30.6.2025 63.172 249.810 403 16.129 -109 -17.946 315.395 626.853

1 Rucklage fur Gewinne/Verluste aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen
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VerkUrzter Konzern-
anhang fur das

1. Halbjahr des Ge-
schaftsjahres 2026

Allgemeine Angaben

1. Grundlagen des Halbjahresabschlusses

Der Halbjahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG (DBAG) zum
30. Juni 2026 wurde gemaB § 115 Abs. 3 Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG) sowie in Ubereinstimmung mit den Regelungen des Internatio-
nal Accounting Standard 34 (IAS 34) aufgestellt. Er steht in Einklang mit
den vom International Accounting Standards Board (IASB) verabschiede-
ten International Financial Reporting Standards und International
Accounting Standards, wie sie in der Europaischen Union anzuwenden
sind. Ebenfalls angewendet, werden die Interpretationen des IFRS

Interpretations Committee (IFRIC). Diese Standards und Interpretationen
werden zusammen als IFRS Accounting Standards bezeichnet.

Der Halbjahresabschluss umfasst die Konzern-Gesamtergebnisrechnung,
die Konzern-Kapitalflussrechnung, die Konzernbilanz, die Konzern-Ei-
genkapitalverdnderungsrechnung sowie diesen verkirzten Konzernan-
hang.

Die DBAG hat fur das erste Quartal eine Quartalsmitteilung gemaB § 53
der Borsenordnung fur die Frankfurter Wertpapierborse vorgelegt.

2. Anderungen von Rechnungslegungsmethoden aufgrund geénderter Vorschriften

Erstmals anzuwendende Standards und Anderungen von Standards

Im Berichtszeitraum sind die folgenden Anderungen von Standards erstmals verpflichtend anzuwenden:
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Daher enthalten die Konzern-Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-
Kapitalflussrechnung und die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrech-
nung dieses Halbjahresabschlusses keine Quartalszahlen.

Der Halbjahresabschluss ist in Euro aufgestellt. Die Darstellung der Be-
tragsangaben erfolgt gerundet auf Tausend Euro, es sei denn, aus Grln-
den der Transparenz sind Betragsangaben in Euro erforderlich. Dadurch
kann es in den Tabellen dieses Berichts zu Rundungsdifferenzen kom-
men.

Standards und Anderungen von Standards Veroffentlichung im Amtsblatt der EU Erstanwendungszeitpunkt in der EU Inhalt Auswirkungen

) ‘ . 172035 112026 Ausbuchung finanzieller Verbindlichkeiten bei Begleichung tber elektronisches Zahlungs- keine

Anderung an IFRS 9 ,Finanzinstrumente” und system in bar

IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben” i 5 ¥ i

9 8.5.2025 112026 Abb|ldung von Vertragen Uber den Kauf und die Abnahme von Strom aus erneuerbaren keine

Energien
- 1AS 7, Kapitalflussrechnung”

o . - IFRS 1, Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards”

Jahrliche Verbesserungen an den IFRS Accounting Standards 10.7.2025 1.1.2026 - IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben” keine

. Zyklus 2024 bis 2026

- IFRS 9 , Finanzinstrumente”

- IFRS 10 , Konzernabschliisse”
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Allgemeine Angaben

Neue Standards und Anderungen von Standards, die

noch nicht angewandt wurden

Das IASB hat weitere Standards und Anderungen von Standards verab-
schiedet, die im Berichtszeitraum noch nicht verpflichtend anzuwenden
bzw. von der EU noch nicht anerkannt sind. Von der Moglichkeit, diese
Standards und Anderungen von Standards vorzeitig anzuwenden, macht
die DBAG keinen Gebrauch. Sie beabsichtigt die erstmalige Anwendung
jeweils fur das Geschaftsjahr, das am Erstanwendungszeitpunkt beginnt.
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Standards und Anderungen von Standards

Veroffentlichung im Amtsblatt der EU

Erstanwendungszeitpunkt in der EU

Inhalt

Auswirkungen

Anderung an IAS 21 , Auswirkungen von Wechselkurs-

Leitlinie zur Bestimmung des Wechselkurses bei Umrechnung einer nicht hochinflationaren

anderungen” steht aus 1.1.2027 Wahrung in eine hochinflationare Wahrung keine

Anderungen an IAS 28 , Anteile an assoziierten Unternehmen steht aus 112027 Klarstellung der Voraussetzungen fur die Anwendung der Fair-Value-Option auf Beteiligungen keine

und Gemeinschaftsunternehmen” o an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen anstelle der Equity-Methode

Anderungen an IFRS 10 ,Konzernabschlisse” . B ) B )

) ; ) . VerauBerung von Vermogenswerten an bzw. Einlage von Vermogenswerten in .
und IAS 28 , Anteile an assoziierten Unternehmen und auf unbestimmte Zeit verschoben n.a. ) - . ) keine
) B ein assoziiertes oder ein Gemeinschaftsunternehmen

Gemeinschaftsunternehmen

IFRS 14, Regulatorische Abgrenzungsposten” auf unbestimmte Zeit verschoben n.a. Der Standard enthalt eine Ube_r_gangsregelung fir regulatorische Abgrenzungsposten und soll nicht relevant
durch IFRS 20 dauerhaft abgelost werden.
- Erweiterung der Gewinn- und Verlustrechnung um neue Zwischensummen; df%l’ZEl’[l " Aﬂnalyse;
spezielle Vorschriften fir Unternehmen, die im Rahmen ihrer Hauptgeschaftstatigkeit fur weiterfuhrende

IFRS 18 ,Darstellung und Angaben im Abschluss” 16.2.2026 1.1.2027 .p . ; . . ! Pt 9 Informationen siehe
investieren/Finanzierungen anbieten

. . . nachfolgende Aus-
- Angaben Uber durch das Management definierte Leistungskennzahlen .
fihrungen

IFRS 19 , Tochterunternehmen ohne 6ffentliche steht aus 112027 Angabevorschriften, die anstelle der Angabevorschriften in anderen keine

Rechenschaftspflicht: Angaben” o IFRS-Rechnungslegungsstandards angewendet werden dirfen

Anderungen an IFRS 19 , Tochterunternehmen ohne &ffentli- " . .

che Rechenschaftspflicht: Angaben” steht aus 1.1.2027 Anderungen der Angabepflichten keine

IFRS 20 , Regulatorische Vermdgenswerte und regulatorische steht aus 112029 Bilanzierung regulatorischer Vermégenswerte und Schulden aus Vereinbarungen mit Regulie- nicht relevant

Schulden™”

rungsbehdérden
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Allgemeine Angaben

IFRS 18 , Darstellung und Angaben im Abschluss” ersetzt den bisherigen
IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses” und fuhrt umfangreiche Folgean-
derungen an den IFRS Accounting Standards durch, einschlieBlich IAS 8,
der kinftig ,, Grundsatze fur die Erstellung von Abschlissen” heiBt (vor-
mals ,Rechnungslegungsgrundsatze, Anderungen von Schétzungen
und Fehler”).

Der Standard sieht Anderungen in der Darstellung und Offenlegung be-
stimmter Posten vor. Zu den wesentlichen Neuerungen zahlen die Ein-
fiihrung von Kategorien und Zwischensummen in der Gesamtergebnis-
rechnung, prazisere Vorgaben zur Aggregation und Disaggregation so-
wie zur Bezeichnung von Informationen und verpflichtende Angaben zu
durch das Management definierten Leistungskennzahlen (Management-
Defined Performance Measures, MPMs). Fur Unternehmen, die im Rah-
men ihrer Hauptgeschaftstatigkeit investieren und/oder Finanzierungen
anbieten, gelten teilweise abweichende Regelungen.

Die DBAG erwartet keine wertmaBigen Effekte aus der Erstanwendung
von IFRS 18, da dieser keine Anderung der Ansatz- und Bewertungs-
grundsatze enthalt. Die DBAG erwartet nach derzeitigem Stand der Ana-
lyse folgende Anderungen in der Darstellung:

> Konzern-Gesamtergebnisrechnung:

= Die DBAG geht davon aus, dass sie die Kriterien an der
Hauptgeschaftstatigkeit ,, Investieren” erfillen wird.
Entsprechend wird sie neben den Ertragen aus dem
Fondsgeschaft voraussichtlich auch die Nettoertrage aus dem
Investmentgeschaft der operativen Kategorie zuordnen.

= Die Zinsaufwendungen (einschlieBlich Zinsaufwendungen fur
Kreditverbindlichkeiten, Nettozinsen auf die Nettoschuld aus
leistungsorientierten Planen und Zinsaufwand aus Leasing)
werden voraussichtlich dem Finanzierungsbereich
zugeordnet.

> Konzern-Kapitalflussrechnung: Die DBAG erstellt den Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit nach der indirekten Methode. Mit
Einfuhrung von IFRS 18 wird der Ausgangspunkt der Konzern-
Kapitalflussrechnung nicht mehr das Konzernergebnis sein,
sondern das operative Ergebnis. Diese Anderung wird keinen
wertmaBigen Einfluss auf den Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit
haben, sondern wird sich nur auf seine Ableitung auswirken.
Etwaige weitere Anderungen werden derzeit noch geprft.

> Management-Defined Performance Measures:

= Nettovermogenswert je Aktie: Der Zdhler dieser Kennzahl
wird als Vermogen abzuglich samtlicher Verbindlichkeiten
inklusive Ruckstellungen definiert und entspricht nicht den
Definitionskriterien von MPMs. Daher ist eine zusatzliche
Darstellung und Erlduterung im Konzernanhang
voraussichtlich nicht erforderlich.

= Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf
immaterielle Vermodgenswerte (,EBITA”) des Segments
Fondsberatung: Die Steuerungskennzahl erfillt
voraussichtlich die Definitionskriterien einer MPM. Sie wird im
Konzernanhang separat abgeleitet und erlautert.

3. Konsolidierungskreis und -methoden, Anteile an
anderen Unternehmen

Der Konsolidierungskreis und die Anteile an anderen Unternehmen so-
wie die angewandten Konsolidierungsmethoden sind auf den Seiten 83
bis 88 im Geschaftsbericht 2025 ausfuhrlich dargestellt. Die nachfolgen-
den Ausfiihrungen beschranken sich auf Anderungen gegeniiber dem
letzten Stichtag. Die Vergleichbarkeit mit dem Vorjahreszeitraum ist
durch die Anderungen nicht wesentlich beeintréchtigt.
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Nicht konsolidierte Tochterunternehmen

Zur kinftigen Bundelung der Investitionen der DBAG wurde im ersten
Halbjahr 2026 die DBAG Fund IX Konzern SCSp mit Sitz in Luxembourg,
Luxemburg, gegriindet, an der die DBAG sémtliche Anteile hélt. Die Ge-
sellschaft hat ihre Geschaftstatigkeit bislang noch nicht aufgenommen.
Die DBAG Fund IX SCSp mit Sitz in Luxembourg, Luxemburg, wurde als
kinftiges Investitionsvehikel fur Investoren gegriindet. Derzeit halt die
DBAG samtliche Anteile an der Gesellschaft. Mit dem Eintritt von Fonds-
investoren wird die DBAG die Beherrschung Uber die Gesellschaft vo-
raussichtlich verlieren. Die Gesellschaft hat ihre Geschaftstatigkeit bis-
lang noch nicht aufgenommen. Beide Gesellschaften werden nicht kon-
solidiert, sondern erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
und unter den Finanzanlagen ausgewiesen.

2 Gesellschaften wurden im ersten Halbjahr 2026 umfirmiert: Die DBAG
ELF Funds Konzern Verwaltungs GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main
firmiert nun unter DBAG Funds Konzern Verwaltungs GmbH, die DBAG
Fund Services 2 SARL mit Sitz in Luxembourg, Luxemburg, unter DBAG
Fund IX GP SARL.

Nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen

Im Rahmen der Syndizierung im DBAG Fund VIIl wurde die Nuvatek Co-
Invest SCSp mit Sitz in Luxembourg, Luxemburg, gegriindet. Die DBAG
halt keine Anteile an der Gesellschaft.

4. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die im Vorjahr angewendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
(siehe Geschaftsbericht 2025, Seite 88 bis 95) wurden fir den vorliegen-
den Halbjahresabschluss unverandert fortgefthrt.
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Finanzielle Vermégenswerte und erfolgswirksame
Bewertung der Finanzanlagen zum beizulegenden
Zeitwert

Finanzielle Verm&genswerte werden einheitlich anhand von 2 Kriterien,
dem Geschéaftsmodell- und dem Zahlungsstromkriterium, in 3 Katego-
rien klassifiziert; aus der Klassifizierung folgt deren Bewertung (fir wei-
tere Informationen wird auf den Geschaftsbericht 2025, Seite 88 bis 89,
verwiesen).

Aufgrund der Zuordnung zum Investmentgeschaft werden die Finanzan-
lagen erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet;
sie umfassen im Wesentlichen

> Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften (siehe
Geschéaftsbericht 2025, Seite 84 bis 86),

> Anteile an einem Portfoliounternehmen (siehe Geschéftsbericht
2025, Seite 86) und Anteile an der Holdinggesellschaft eines
Portfoliounternehmens im DBAG ECF II.

Samtliche Investitionen werden — unabhangig davon, ob sie direkt oder
Uber konzerninterne Investmentgesellschaften gehalten werden — im Zu-
gangszeitpunkt und zu allen spateren Quartals- und Bilanzstichtagen
vom internen Bewertungsausschuss der DBAG zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Dem Bewertungsausschuss gehdren die Mitglieder des
Vorstands, 2 Mitarbeiter des Finanzbereichs und die Investmentcontrol-
ler an.

Fur die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS 13 hat die
DBAG eine Bewertungsrichtlinie erarbeitet. Diese orientiert sich ab dem
ersten Halbjahr 2026 an den Empfehlungen der International Private
Equity and Venture Capital Valuation (IPEV) Guidelines in der am 11. De-
zember 2025 veroffentlichten Fassung, soweit diese jeweils im Einklang
mit den IFRS stehen. Die Bewertungsrichtlinie der DBAG konkretisiert die

Anwendung der IPEV Guidelines, soweit diese unbestimmt sind oder die
Einhaltung der IFRS dies erfordert, fur eine intersubjektiv nachvollzieh-
bare Anwendung bei der DBAG. Die IPEV Guidelines sind nicht verpflich-
tend anzuwenden; es handelt sich vielmehr um eine Zusammenfassung
der Ublichen Bewertungspraxis fur die Private-Capital-Investments.

Bewertungsverfahren zur Ermittlung der beizule-
genden Zeitwerte der Hierarchiestufe 3

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente werden nach
IFRS 13 in 3 Stufen gegliedert. Hierzu verweisen wir auf Textziffer 19.1.

FUr Finanzanlagen der Hierarchiestufe 3 kommen die folgenden Bewer-
tungsverfahren zum Einsatz:

> zur Ermittlung des Nettovermdgenswertes nicht konsolidierter
Tochterunternehmen, insbesondere der konzerninternen
Investmentgesellschaften (Co-Investitionsvehikel, Continuation-
Investitionsvehikel, Bilanz-Investitionsvehikel, ELF-
Investitionsvehikel und Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH),
das Sum-of-the-Parts-Verfahren,

> fur Private-Equity-Investitionen das Multiplikatorverfahren oder das
DCF-Verfahren, und

> fir Investitionen in Private-Debt-Instrumente das DCF-Verfahren
und fur gegebenenfalls darin eingebettete Eigenkapitalelemente
allgemein anerkannte Bewertungsmethoden.

Beim Multiplikatorverfahren wird zundchst der Gesamtwert des Unter-
nehmens durch Anwendung eines Multiplikators auf eine BezugsgroBe
des zu bewertenden Unternehmens ermittelt. Als BezugsgréBe wird in
der Regel das Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen materieller
und immaterieller Vermdgenswerte (Earnings Before Interest, Taxes, De-

preciation and  Amortisation  [EBITDA])  herangezogen.  Ein
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Portfoliounternehmen wird auf Basis der BezugsgroBe Umsatz bewertet,
weil das Unternehmen sich noch in der Anlaufphase befindet.

Der Multiplikator wird aus vergleichbaren kirzlich stattgefundenen
Transaktionen abgeleitet, sofern fur das Portfoliounternehmen reprasen-
tative, kUrzlich zurlckliegende Transaktionen am Markt beobachtet wur-
den und fur diese Transaktionen die maBgeblichen Vergleichswerte in
ausreichend verlasslicher und detaillierter Form verftigbar sind.

Da es in der Regel keine bdrsennotierten Unternehmen gibt, die insbe-
sondere hinsichtlich GroBe, Wachstumsraten und Margen mit dem zu
bewertenden Portfoliounternehmen vergleichbar sind, wird der Multipli-
kator vorwiegend aus dem zum Einstieg ermittelten Multiplikator abge-
leitet (Einstiegsmultiplikator). Diese Einstiegsmultiplikatoren werden ent-
sprechend der Entwicklung des Referenzmultiplikators fortgeschrieben
(,Kalibrierung”); dieser wiederum ergibt sich aus dem Median einer Ver-
gleichsgruppe ahnlicher, moglichst vergleichbarer Unternehmen (,,Peer
Group”). Die Kalibrierung wird stetig angewendet.

Bei der Kalibrierung des Einstiegsmultiplikators werden 2 weitere Fakto-
ren berlcksichtigt. Zum einen wird der Multiplikator an die Entwicklung
der Private-Equity-Branche kalibriert. Das geschieht durch die Berdick-
sichtigung eines Private-Market-Faktors, der anhand der Korrelation zwi-
schen dem Cambridge Associates Europe Developed PE Index und dem
STOXX Europe 600 ermittelt wird. Zum anderen wird die Unternehmens-
reife der Portfoliounternehmen bertcksichtigt. Die Unternehmensreife
wird anhand von Kriterien und MaBnahmen aus dem Wertschépfungs-
plan bewertet. Beispiele fur Werttreiber, die mit der Reifegradentwick-
lung des Investments verbunden sind, sind strategische Initiativen wie
die Professionalisierung des Vertriebs und die Erweiterung des Kunden-
portfolios, operative Verbesserungen wie die Steigerung der Kapazitéts-
auslastung, erreichter Fortschritt einer Buy-and-Build-Strategie, Optimie-
rung der Finanzierungsstruktur, Professionalisierung der Corporate
Governance. Reifegradentwicklungen werden durch einen Auf-/Ab-
schlag auf den fortgeschriebenen Einstiegsmultiplikators berdicksichtigt.
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Beim DCF-Verfahren wird der beizulegende Zeitwert durch Diskontie-
rung der kinftig erwarteten finanziellen Uberschiisse ermittelt. Vom so
ermittelten Gesamtwert des Unternehmens wird anschlieBend die Net-
toverschuldung des Portfoliounternehmens abgezogen. Als Basis fur die
Prognose der finanziellen Uberschiisse wird die Mittelfristplanung des
Portfoliounternehmens herangezogen. Diese wird gegebenenfalls ange-
passt, um die Einschatzung der weiteren Unternehmensentwicklung
besser abzubilden. Fur die Berechnung der ewigen Rente wird die Er-
tragssituation des letzten Planjahres mit einer vom Bewertungsausschuss
festzulegenden angemessenen Wachstumsrate angesetzt. Den Diskon-
tierungssatz leiten wir mittels des sogenannten WACC-Verfahrens
(WACC = Weighted Average Cost of Capital) von den gewichteten Ei-
gen- und Fremdkapitalkosten ab. Fir die Diskontierung des Eigenkapitals
ermitteln wir den Zinssatz aus einem risikolosen Basiszinssatz und einem
Risikozuschlag fur das unternehmerische Risiko. Der Diskontierungszins-
satz fur das Fremdkapital entspricht dem Refinanzierungszinssatz des je-
weils zu bewertenden Portfoliounternehmens. Die nach dem DCF-Ver-
fahren ermittelten Zeitwerte werden alle 2 Jahre mittels einer Multipli-
katorbewertung auf ihre Marktgangigkeit hin Uberpruft.

Die Investitionen in Private-Debt-Instrumente werden stets nach dem
DCF-Verfahren bewertet. Die mit ihnen verbundenen Zahlungen umfas-
sen Zins-, Tilgungs- und sonstige Zahlungen, welche sich typischerweise
gut prognostizieren lassen. Die Zinszahlungen leiten sich aus einem
Marktreferenzzinssatz ab; dieser wird fir die Fair-Value-Bewertung aus
der entsprechenden Forwardkurve abgeleitet und zu jedem Bewertungs-
stichtag aktualisiert. Die zukinftig zu erwartenden Zahlungen werden
mit dem risikoadjustierten Zinssatz der Investition diskontiert. Dabei wird
das Kreditrisiko durch einen sogenannten z-Spread erfasst, der bei Zu-
gang der Investition ermittelt wird und, sofern sich die Kreditqualitat des
Kreditnehmers und die wesentlichen Merkmale des Kredits (z.B. Sicher-
heiten oder Zahlungsprofil) nicht wahrend der Laufzeit andern, fur alle
Bewertungsstichtage als konstant angenommen wird. Die risikofreie
Zinskurve wird bei jedem Bewertungsstichtag aktualisiert.

Sofern die Private-Debt-Instrumente eingebettete Eigenkapitalelemente
enthalten bzw. mit derivativen Finanzinstrumenten wie Optionsscheinen
oder Equity Kickern verbunden sind, werden die Fremdkapitalkompo-
nente und die damit verbundenen Eigenkapitalelemente separat vonei-
nander bewertet. Der beizulegende Zeitwert der eingebetteten Eigenka-
pitalelemente wird auf der Grundlage allgemein anerkannter Bewer-
tungsmethoden ermittelt, wie beispielsweise einem Black-Scholes-Mo-
dell.

5. Wesentliche Ereignisse und Geschaftsvorfalle

Fonds

Im ersten Halbjahr 2026 sind weitere Zeichnungsschlisse fur den DBAG
Solvares Continuation Fund erfolgt. Es wurde weiteres Kapital in Ge-
samthohe von rund 120 Millionen Euro zugesagt. Das finale Volumen
des Fonds betragt rund 246 Millionen Euro und umfasst auch die beste-
hende Investitionsvereinbarung der DBAG. Co-Investitionsvereinbarun-
gen des Investment-Advisory-Teams sind in diesem Betrag nicht berlck-
sichtigt.

Ebenfalls im ersten Halbjahr 2026 ist der DBAG Fund VI nach zweimali-
ger Verlangerung in die Liquidation Gbergegangen.

Transaktionen

Der DBAG Fund VIl hat die im Vorjahr vereinbarte VerduBerung des In-
vestments in duagon vollzogen. Der Verkaufspreis war bereits in der Be-
wertung zum 31. Dezember 2025 beriicksichtigt, sodass sich aus dieser
Transaktion kein wesentlicher Wertbeitrag fur das erste Halbjahr 2026
ergab. Der Fonds hat zudem die VerauBerung des Investments in Kraft
& Bauer vereinbart und vollzogen. Der VerauBerungspreis lag Uber dem
zum 31. Dezember 2025 angesetzten Wert, sodass die Transaktion im
ersten Halbjahr 2026 einen positiven Ergebnisbeitrag leistete.
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Der DBAG ECF | hat die VerduBerung des Investments in mageba verein-
bart und vollzogen. Ebenso hat der DBAG Fund VI die VerduBerung des
Investments in Silbitz vereinbart. Beide VerauBerungspreise lagen unter
dem zum 31. Dezember 2025 angesetzten Wert, sodass die Transaktio-
nen im ersten Halbjahr 2026 einen negativen Ergebnisbeitrag leisteten.

Im Zuge der Investitionstatigkeit hat der DBAG Fund VIII den Erwerb ei-
ner Mehrheitsbeteiligung an der Hipp Technology Group vereinbart und
vollzogen. Der DBAG ECF IV hat den Erwerb einer Mehrheitsbeteiligung
an der TNL-Gruppe vereinbart. Die DBAG erwarb eine Minderheitsbetei-
ligung an Bug Bounty Switzerland AG (BBS) als siebte Langfristige Betei-

ligung.
Aktienriickkaufprogramme

Das am 20. Februar 2025 gestartete Aktienrlckkaufprogramm wurde
am 10. Juni 2026 abgeschlossen. Es wurden insgesamt 799.000 Sttick-
aktien im Rahmen dieses Aktienrlckkaufprogramms erworben.

Veranderungen im Aufsichtsrat

Dr. Jorg Wulfken schied mit Ablauf der Hauptversammlung am 2. Juni
2026 aus dem Aufsichtsrat aus. Steffen Schmidt wurde am 14. April
2026 zunachst per Gerichtsbeschluss in den Aufsichtsrat bestellt und an-
schlieBend von der Hauptversammlung 2026 gewahlt; Dustin Artz
wurde im Rahmen der Hauptversammlung 2026 in den Aufsichtsrat ge-
wahlt.

6. Ermessensentscheidungen bei der Anwendung
der Rechnungslegungsmethoden

Bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden sind Ermessens-
entscheidungen zu treffen, die die Betrdge im Halbjahresabschluss er-
heblich beeinflussen.
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Die Ermessensentscheidung, die die Betrdge im Halbjahresabschluss am
meisten beeinflusst, ist die Beurteilung, ob die DBAG als Mutterunter-
nehmen den Status einer Investmentgesellschaft nach IFRS 10 hat.
Hierzu verweisen wir auf den Geschaftsbericht 2025 (Seite 83). Wegen
des Status der DBAG als Investmentgesellschaften werden die konzern-
internen Investmentgesellschaften nicht im Wege der Vollkonsolidierung
in den Halbjahresabschluss einbezogen, sondern zum beizulegenden
Zeitwert angesetzt.

Eine weitere wesentliche Ermessensentscheidung, die zum Zeitpunkt des
Erwerbs getroffen wurde und den Halbjahresabschluss seither — sowohl
im Erwerbszeitpunkt als auch in den Folgeperioden — maBBgeblich beein-
flusst, ist die Entscheidung, den Erwerb von ELF Capital als antizipativen
Erwerb abzubilden. Die Buchwerte der ausgewiesenen Kundenbezie-
hungen — bestehend aus den Ertrdgen aus bestehenden Kapitalzusagen
sowie den Ertrdgen aus erwarteten Kapitalzusagen der Bestandsinvesto-
ren in die ELF-Fonds — und der passiven latenten Steuern sind sowohl
von dieser Ermessensentscheidung als auch weiterhin wesentlich vom
Ermessen bei der Bestimmung eines etwaigen Wertminderungs- bzw.
Wertaufholungsbedarfs abhangig.

Die auf Basis der Ubrigen Ermessensentscheidungen angewandten Kon-
solidierungs-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind im Ge-
schéaftsbericht 2025 (Seite 88 bis 95) ausfuhrlich dargestellt.

7. Zukunftsbezogene Annahmen und sonstige we-
sentliche Quellen von Schatzungsunsicherheiten

Bei der Aufstellung des Halbjahresabschlusses sind zukunftsbezogene
Annahmen zu treffen und Schatzungen vorzunehmen. Hierdurch kon-
nen die Wertansétze der Bilanzposten sowie die Hohe der Ertrdge und
Aufwendungen wesentlich beeinflusst werden. Den zukunftsbezogenen
Annahmen und Schatzungen ist gemeinsam, dass ihr Eintritt mit Unsi-
cherheit verbunden ist. Der Vorstand trifft die Entscheidungen Gber An-
nahmen und Schéatzungen nach sorgfaltiger Abwagung auf der

Grundlage der zuletzt verflgbaren verldsslichen Informationen sowie
von Erfahrungswerten. Die Annahmen und Schatzungen betreffen auch
Sachverhalte, die vom Vorstand nicht beeinflusst werden kénnen, zum
Beispiel volkswirtschaftliche und finanzwirtschaftliche Rahmenbedin-
gungen. Die tatsachliche Entwicklung kann dementsprechend von den
Annahmen und Schatzungen abweichen, die diesem Halbjahresab-
schluss zugrunde liegen. Bei Vorliegen neuer Informationen oder gean-
derter Erfahrungswerte werden die Annahmen und Schatzungen ange-
passt. Die Auswirkung einer gedanderten Annahme oder Schatzung wird
im Geschéftsjahr der Anderung und gegebenenfalls in spateren Ge-
schaftsjahren im Wertansatz des Bilanzpostens sowie in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Aufgrund zukunftsbezogener Annahmen und sonstiger Quellen von
Schatzungsunsicherheiten besteht das Risiko, dass zum nachfolgenden
Stichtag eine wesentliche Anpassung des Buchwertes von Vermdgens-
werten oder Schulden erforderlich werden kénnte. Die Wesentlichkeit
beurteilen wir unter anderem anhand der Auswirkung auf das Konzern-
eigenkapital. Fur wesentlich halten wir eine Anpassung des Buchwertes
in der GroBenordnung von 3 Prozent des Konzerneigenkapitals. Dartiber
hinaus berlcksichtigen wir die Auswirkung auf die Gesamtdarstellung
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie qualitative
Aspekte.

Das Risiko einer spateren Buchwertanpassung besteht insbesondere bei
den Finanzanlagen, soweit deren Zeitwerte unter Verwendung von Ein-
flussgroBen ermittelt wurden, die im Wesentlichen nicht auf beobacht-
baren Marktdaten basieren (Zeitwerte der Hierarchiestufe 3, die u.a. eine
Einschatzung des Reifegrads eines Portfoliounternehmens erfordern;
siehe Tz. 4 unter der Uberschrift , Bewertungsverfahren zur Ermittlung
der beizulegenden Zeitwerte der Hierarchiestufe 3” und Tz. 19.1).

Weitere zukunftsbezogene Annahmen sind im Zusammenhang mit den
Werthaltigkeitstests fur die immateriellen Vermdgenswerte (Kundenbe-
ziehungen, CGU ELF Capital) erforderlich. Zum Stichtag lagen keine
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Anhaltspunkte fir Wertminderungen vor. Anderungen der zugrundelie-
genden Annahmen kénnen, neben den im Vorjahr vorgenommenen
Wertminderungen an Kundenbeziehungen und Geschafts- oder Firmen-
wert, zu weiteren Anpassungen in kunftigen Geschéftsjahren fuhren
(siehe Geschaftsbericht 2025, Seite 92, Seite 99 bis 100f. und dort ins-
besondere die Sensitivitdtenangaben). Etwaige Anpassungen der imma-
teriellen Vermogenswerte hatten auch Auswirkungen auf die Hohe der
hierauf ermittelten passiven latenten Steuern. Schatzungsbehaftet im
Zusammenhang mit ELF Capital sind zudem die Anpassung der Kauf-
preisverbindlichkeiten fir den Erwerb der restlichen Anteile an ELF Capi-
tal (siehe Tz. 17 und die Sensitivitdtenangaben in Tz. 19.1).
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8. Nettoertrdge aus dem Investmentgeschaft

inTsd. € 1. Halbjahr 2026 = 1. Halbjahr 2025

Anteile an konzerninternen Investment-

gesellschaften -29.955 14.417

Anteile an Portfoliounternehmen 733 -446

Sonstige Finanzanlagen und Sonstige

Finanzinstrumente 1.191 730
-28.031 14.701

Bei den konzerninternen Investmentgesellschaften handelt es sich um
Tochterunternehmen der DBAG (siehe Tz. 3 und Geschéaftsbericht 2025,
Seite 84 bis 86). Uber diese Gesellschaften tatigt die DBAG ihre Investi-
tionen entweder gemeinsam mit einem Fonds oder in Langfristige Betei-
ligungen. Die Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften wer-
den erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Der Posten beinhaltet die Nettoverdnderung der Zeitwerte der tber die
konzerninternen Investmentgesellschaften gehaltenen Anteile an Portfo-
liounternehmen und Private-Debt-Investments in Gesamthéhe von -
99.052 Tausend Euro (Vorjahr: 11.636 Tausend Euro). Zudem sind in
diesem Posten die Nettoriickflusse nach der VerauBerung oder nach Teil-
VerauBerungen und Rekapitalisierungen von Portfoliounternehmen so-
wie laufende Ertrdge (Zinsertrdge und Ausschittungen) in Héhe von
69.097 Tausend Euro (Vorjahr: 2.781 Tausend Euro) enthalten. Bei der
Uberleitung des Brutto-Bewertungs- und Abgangsergebnisses auf die
Nettoertrdge aus dem Investmentgeschaft wird die Veranderung des
rechnerischen Carried Interest (siehe Geschéftsbericht 2025, Seite 89) in
Hohe von -29.846 Tausend Euro (Vorjahr: 7.184 Tausend Euro) bertick-
sichtigt.

Die Anteile an Portfoliounternehmen betreffen eine Beteiligung, die vor
dem Auflegen des DBAG ECF eingegangen wurde (sieche Geschaftsbe-
richt 2025, Seite 86), sowie Anteile an der Holdinggesellschaft eines

Portfoliounternehmens im DBAG ECF II. Die Nettoertrage resultieren aus
der Veranderung des Zeitwertes der Anteile.

Die Nettoertrage aus Sonstigen Finanzanlagen und Sonstigen Finanzin-
strumenten betreffen im Wesentlichen Zinsertrage aus Ausleihungen an

Co-Investitionsvehikel zur Vorfinanzierung von Investitionen.

9. Ertrdge aus dem Fondsgeschaft

inTsd. € 1. Halbjahr 2026 = 1. Halbjahr 2025
DBAG ECF 89 66
DBAG ECF IV 2.373 2.373
DBAG Fund VI 8.328 8.530
DBAG Fund Vil 9.870 9.594
DBAG Solvares Continuation Fund 924 479
ELF-Fonds 1.253 1.149
Sonstiges 2.322 1.773

25.159 23.964

Die Ertrage aus dem Fondsgeschaft resultieren im Wesentlichen aus der
Verwaltung oder Beratung von Fonds.

Die Ertrage aus dem DBAG ECF IV werden auf Basis der Kapitalzusagen
berechnet.

Die Ertrage aus dem DBAG Fund VIl werden auf Basis des investierten
Kapitals ermittelt.

Die Ertrage aus dem Hauptfonds des DBAG Fund VIl werden auf Basis
der Kapitalzusagen berechnet, die Ertrége aus dem Top-up Fund auf Ba-
sis des investierten Kapitals.

Die Ertrage aus dem DBAG Solvares Continuation Fund werden auf Basis
des investierten Kapitals ermittelt. Im ersten Halbjahr 2026 sind weitere
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Zeichnungen fur den DBAG Solvares Continuation Fund erfolgt, sodass
die Ertrage im Vergleich zum Vorjahr gestiegen sind.

Die Ertrage aus den ELF-Fonds betreffen den ELF European Lending Fund
|, den ELF European Lending Fund Il und den ELF Capital Solutions Fund
. Sie werden auf Basis der Kapitalzusagen oder auf Basis des investierten
Kapitals berechnet.

Unter , Sonstiges” werden insbesondere Ertrage aus Geschaftsfiihrungs-
oder investmentbezogenen Dienstleistungen an luxemburgische Gesell-
schaften in Hohe von 2.011 Tausend Euro (Vorjahr: 1.756 Tausend Euro)
dargestellt.
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10. Immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen

inTsd. € Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen/Wertminderungen Buchwerte
1.1.2026 Zugéange Abgange 30.6.2026 1.1.2026 Zugange Abgange 30.6.2026 30.6.2026 31.12.2025
Immaterielle Vermogenswerte 58.021 0 0 58.021 45.120 723 0 45.843 12.178 12.901
davon Geschéfts- oder Firmenwert 8.002 0 0 8.002 8.002 0 0 8.002 0 0
davon Kundenbeziehungen 46.925 0 0 46.925 34.750 614 0 35.364 11.561 12.175
davon selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte 872 0 0 872 172 96 0 268 605 700
davon erworbene gewerbliche Schutzrechte 2.223 0 0 2.223 2.197 13 0 2.210 12 25
Sachanlagen 18.481 14 67 18.528 6.316 1.063 67 7.312 11.217 12.166
davon Nutzungsrechte 16.080 3 7 16.077 5.091 876 7 5.959 10.118 10.991
76.502 114 67 76.549 51.436 1.786 67 53.155 23.395 25.067

inTsd. € Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen/Wertminderungen Buchwerte
1.1.2025 Zugéange Abgange 31.12.2025 1.1.2025 Zugange Abgange 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024
Immaterielle Vermogenswerte 57.704 387 70 58.021 6.492 38.698 70 45.120 12.901 51.212
davon Geschéfts- oder Firmenwert 8.002 0 0 8.002 0 8.002 0 8.002 0 8.002
davon Kundenbeziehungen 46.925 0 0 46.925 4.237 30.513 0 34.750 12.175 42.688
davon selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte 485 387 0 872 24 148 0 172 700 462
davon erworbene gewerbliche Schutzrechte 2.293 0 70 2.223 2.232 35 70 2.197 25 60
Sachanlagen 19.191 1.522 2.232 18.481 6.424 2.073 2.181 6.316 12.166 12.769
davon Nutzungsrechte 15.292 1171 383 16.080 3.684 1.755 348 5.091 10.991 11.610
76.895 1.909 2.302 76.502 12.916 40.771 2.251 51.436 25.067 63.980

Immaterielle Vermdgenswerte

Die Kundenbeziehungen (diese betreffen die Ertrdge aus bestehenden
Kapitalzusagen und die Ertrage aus erwarteten Kapitalzusagen der Be-
standsinvestoren in die ELF-Fonds) haben eine Nutzungsdauer von 12
Jahren. Diese orientiert sich an der erwarteten maximalen Laufzeit eines
ELF-Fonds. Im ersten Halbjahr 2026 erfolgten die Abschreibungen

ausschlieBlich planméBig, nachdem im Vorjahr auch auBerplanmaBige
Abschreibungen angefallen waren.

Im Berichtszeitraum wurden keine Herstellungskosten fur selbst geschaf-
fene Software aktiviert (31. Dezember 2025: 387 Tausend Euro). Insge-
samt belaufen sich die Herstellungskosten selbst geschaffener Software
auf 872 Tausend Euro (31. Dezember 2025: 872 Tausend Euro). Die Nut-
zungsdauer dieser Software betragt 5 Jahre. Die Abschreibungen sind,
wie im Vorjahr auch, ausschlieBlich planmaBig.

Sachanlagen

Die Buchwerte der Nutzungsrechte entfallen in Hohe von 9.922 Tausend
Euro (31. Dezember 2025: 10.772 Tausend Euro) auf die Geschafts-
raume der DBAG und der vollkonsolidierten Tochterunternehmen. Von
den Abschreibungen entfallen 852 Tausend Euro (31. Dezember 2025:
1.686 Tausend Euro) auf die Geschaftsrdqume der DBAG und der
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Erlduterun gen zur vollkonsolidierten Tochterunternehmen. Die Abschreibungen sind, wie

Konzern-Gesamter- im Vorjahr auch, ausschlieBlich planmaBig.

gebnisrechnung und

zur Konzernbilanz 11. Finanzanlagen
inTsd. € 30.6.2026 31.12.2025
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 640.916 748.313
Anteile an Portfoliounternehmen 18.813 18.080
Sonstige Finanzanlagen 505 508

660.234 766.901

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Der Posten hat sich im Berichtszeitraum wie folgt entwickelt:

inTsd. € 1.1.2026 Zugange Abgénge énderLYr\W/;erztn 30.6.2026
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 748.313 37.723 46.069 -99.052 640.916
Anteile an Portfoliounternehmen 18.080 0 0 733 18.813
Sonstige Finanzanlagen 508 2 5 0 505

766.901 37.725 46.074 -98.319 660.234

Wert-

inTsd. € 1.1.2025 Zugange Abgange anderungen 31.12.2025
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 604.943 133.611 7.078 16.837 748.313
Anteile an Portfoliounternehmen 3.105 15.120 0 -145 18.080
Sonstige Finanzanlagen 461 150 111 7 508

608.510 148.881 7.189 16.699 766.901

Die Zugange bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesell- Die Abgange bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesell-  Die Wertdanderungen der Finanzanlagen werden in der Konzern-Gesamt-
schaften betreffen im Wesentlichen Kapitalabrufe fir Investitionen in  schaften resultieren im Wesentlichen aus Ausschittungen aufgrund der  ergebnisrechnung unter dem Posten , Nettoertrdge aus dem Investment-
Portfoliounternehmen. VerauBerung von Anteilen an Portfoliounternehmen. geschaft” erfasst.

Fur weitere Erlauterungen zu den Finanzanlagen verweisen wir auf den
Zwischenlagebericht unter der Uberschrift , Finanzanlagen”.
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12. Wertpapiere

Die Wertpapiere beinhalten Anteile an kurzfristig gehaltenen Geldmarkt-
fonds in Hohe von 32.614 Tausend Euro (31. Dezember 2025:
8.454 Tausend Euro). Die im Berichtszeitraum fr den Erwerb dieser An-

teile eingesetzten Mittel stammen aus der VerauBerung von Investments.

13. Sonstige Finanzinstrumente

Die sonstigen Finanzinstrumente beinhalten im Wesentlichen Ausleihun-
gen an Co-Investitionsvehikel zur Vorfinanzierung von Investitionen mit
einer Laufzeit von bis zu 270 Tagen. Zum Stichtag betreffen diese den
DBAG Fund VII in Hohe von 3.199 Tausend Euro (31. Dezember 2025:
2.254 Tausend Euro), den DBAG Fund VIII in Hohe von 63.631 Tausend
Euro (31. Dezember 2025: 39.132 Tausend Euro) sowie den DBAG ECF
IV in Hohe von 4.002 Tausend Euro (31. Dezember 2025: 4.615 Tausend
Euro). Zusatzlich besteht zum Stichtag ein kurzfristiges Darlehen an das
Co-Investitionsvehikel von DBAG Fund VI in Héhe von 718 Tausend Euro
(Vorjahr: 0 Tausend Euro).

14. Eigenkapital

Grundkapital/Anzahl der Aktien

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum 30. Juni 2026
66.733.328,76 Euro (31. Dezember 2025: 66.733.328,76 Euro) und ist
in 18.804.992 auf den Namen lautende Stlckaktien (Vorjahr:
18.804.992) eingeteilt.

Der rechnerische Anteil am Grundkapital belduft sich auf rund 3,55 Euro
je Aktie. Jede Stammaktie gewahrt eine Stimme. Aus eigenen Aktien
steht der Gesellschaft kein Stimmrecht zu.

1. Halbjahr 2026 | 1. Halbjahr 2025

Im Umlauf befindliche Aktien zu Beginn der

Berichtsperiode 17.585.551 18.158.725
Im Rahmen des Aktienriickkaufprogramms
erworbene Aktien 344.600 368.220
An Mitarbeiter verauBerte Aktien 0 11.246
Im Umlauf befindliche Aktien am Ende der
Berichtsperiode 17.240.951 17.801.751
Eigene Anteile 1.564.041 1.003.241
Ausgegebene Aktien am Ende der
Berichtsperiode 18.804.992 18.804.992

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung
vom 27. Mai 2025 erméchtigt, das Grundkapital bis zum 26. Mai 2030
mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu 13.346.664,34 Euro gegen
Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals zu erhéhen, wobei das
Bezugsrecht der Aktiondre unter den in der Ermachtigung genannten
Voraussetzungen ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital
2025). Den Aktionaren steht grundsatzlich ein Bezugsrecht zu. Der Vor-
stand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das ge-
setzliche Bezugsrecht der Aktiondre in den im Erméachtigungsbeschluss
genannten Féllen auszuschlieBen. Im Berichtszeitraum machte der Vor-
stand von dieser Erméachtigung keinen Gebrauch.

Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung
vom 2. Juni 2026 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
1. Juni 2031 eigene Aktien bis zu 10 Prozent des zum Zeitpunkt der Be-
schlussfassung oder — falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt
der Austibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals zu anderen
Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu erwerben. Durch diese
Erméachtigung wurde die frihere Ermachtigung, die von der Hauptver-
sammlung am 27. Mai 2025 beschlossen worden war, ersetzt.
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Das durch Bekanntmachung vom 26. Februar 2025 angekiindigte Ak-
tienrtickkaufprogramm (,, Aktienrtickkaufprogramm 2025") wurde zum
10. Juni 2026 abgeschlossen. Die Gesamtzahl der im Rahmen des Ak-
tienrtickkaufprogramms im Zeitraum vom 3. Marz 2025 bis einschlieB-
lich 10. Juni 2026 gekauften Aktien belief sich auf 799.000 Aktien. Das
entspricht ca. 4,25 Prozent des Grundkapitals der Deutschen Beteili-
gungs AG. Der durchschnittliche Kaufpreis pro Aktie betrug 25,03 Euro.
Insgesamt wurden Aktien zu einem Gesamtkaufpreis von 19.998.753,00
Euro (ohne Erwerbsnebenkosten) zurtickgekauft.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversamm-
lung vom 22. Februar 2024 um bis zu 13.346.664,34 Euro durch Aus-
gabe von bis zu 3.760.998 neuen, auf den Namen lautenden Stlckak-
tien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2024/1). Dabei muss sich die Zahl
der Aktien in demselben Verhéltnis erhdhen wie das Grundkapital. Die
bedingte Kapitalerhdhung dient der Gewahrung von neuen, auf den Na-
men lautenden Stlckaktien an die Inhaber bzw. Gldubiger von Options-
und/oder Wandelschuldverschreibungen (zusammen ,Schuldverschrei-
bungen”), jeweils mit Options- bzw. Wandlungsrechten oder Options-
bzw. Wandlungspflichten, die aufgrund der von der Hauptversammlung
am 22. Februar 2024 beschlossenen Erméachtigung bis zum 21. Februar
2029 begeben werden.

Kapitalriicklage

inTsd. € 1. Halbjahr 2026 | 1. Halbjahr 2025
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 246.820 254.747
Veranderung -4.766 -4.937
Stand am Ende der Berichtsperiode 242.054 249.810

Die Kapitalrticklage umfasst Betrage, die bei der Ausgabe von Aktien
Gber den Nennbetrag hinaus erzielt wurden. Infolge der Aktienrtickkaufe
verminderte sich die Kapitalrticklage im Berichtszeitraum um
4.765.741,02 Euro (Vorjahr: 4.936.870,68 Euro).
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Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen

Die Gewinnrtcklagen und Ubrigen Rucklagen umfassen

> die gesetzliche Riicklage, die nach deutschem Aktienrecht zu
bilden ist,

> Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Eréffnungsbilanz zum
1. November 2003,

> die Riicklage fir versicherungsmathematische Gewinne/Verluste
aus einem Versorgungsplan/Planvermégen (siehe Geschaftsbericht
2025, Seite 106 bis 107) sowie

> Effekte aus der Erstanwendung von IFRS 9.

Konzernbilanzgewinn

Die ordentliche Hauptversammlung vom 2. Juni 2026 beschloss, den Bi-
lanzgewinn des Geschaftsjahres 2025 in Hohe von 223.018.243,04 Euro
zur Ausschlttung einer Dividende von 1,00 Euro je dividendenberech-
tigte Aktie, insgesamt 17.242.301,00 Euro, zu verwenden und einen Be-
trag von 205.775.942,04 Euro auf neue Rechnung vorzutragen.

1. Halbjahr 2026
17.242.301,00

1. Halbjahr 2025
22.250.006,25

Ausschittungssumme

Infolge des Erwerbs eigener Aktien reduzierte sich im Berichtszeitraum
der Konzernbilanzgewinn um 2.724.676,29 Euro.

15. Kreditverbindlichkeiten

41

Tausend Euro) enthalten. Die Aufzinsung der Leasingverbindlichkeiten
erfolgt Uiber den Zinsaufwand.

inTsd. € 30.6.2026 31.12.2025
Wandelanleihe 99.039 98.586 ) ) ) ) ) )
il 6,063 95105 17. Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Schuldscheindarlehen 13.500 13.500  inTsd. € 30.6.2026 31.12.2025
Darlehen 10.000 10.000  Bedingte Kaufpreiszahlung 3.087 2.952
208.602 218.194  Nachtraglich bedingte Kaufpreiszahlung 989 944
Derivative Finanzinstrumente 0 6
4.076 3.902

Die Wandelanleihe wurde beim Zugang mit dem Saldo aus dem Brutto-
emissionserlds in Hohe von 100.000 Tausend Euro und dem Wert der
Eigenkapitalkomponente in Hohe von 3.674 Tausend Euro, unter Be-
rucksichtigung der anteiligen Emissionskosten in Héhe von 1.686 Tau-
send Euro bilanziert. Zum Stichtag erhohte sich der Buchwert infolge der
Aufzinsung mit dem Effektivzinssatz von 6,79 Prozent; der daraus resul-
tierende Zinsaufwand betragt 3.204 Tausend Euro (31. Dezember 2025:
6.338 Tausend Euro). Die Wandelanleihe hat eine Restlaufzeit von rund
3,5 Jahren.

Die Ziehungen aus den Kreditlinien haben Restlaufzeiten von unter ei-
nem Jahr.

Die Schuldscheindarlehen haben Restlaufzeiten zwischen 1 und 5 Jahren,
das Darlehen hat eine Restlaufzeit von 5 Jahren.

16. Leasingverhaltnisse

Zum 30. Juni 2026 enthalten die Sachanlagen Nutzungsrechte aus Lea-
singvertragen in Hohe von 10.118 Tausend Euro (31. Dezember 2025:
10.991 Tausend Euro) (siehe Tz. 10).

Die korrespondierenden Verbindlichkeiten sind in H6he von 9.323 Tau-
send Euro in den langfristigen Leasingverbindlichkeiten (31. Dezember
2025: 10.212 Tausend Euro) und in Héhe von 1.718 Tausend Euro in
den kurzfristigen Leasingverbindlichkeiten (31. Dezember 2025: 1.685

Die Kaufpreisverbindlichkeiten betreffen den Erwerb der Anteile an ELF
Capital. Die Veranderung der bedingten Kaufpreisverbindlichkeiten ge-
genuiber dem Vorjahr geht auf die Anderung des beizulegenden Zeit-
wertes zurlick. Die Restlaufzeiten der bedingten Kaufpreisverbindlichkei-
ten liegen zum Stichtag zwischen 0,75 und 2,5 Jahren.

Die derivativen Finanzinstrumente betreffen im Vorjahr den Zinsswap zur
Absicherung des Zinsanderungsrisikos aus der variablen Verzinsung ei-
nes Darlehens. Der Zinsswap wandelt die variable Darlehensverzinsung
in eine fixe Verzinsung um, er hat einen Bezugsbetrag in Hohe von
10.000 Tausend Euro und eine Restlaufzeit von 5,25 Jahren. Zum Stich-
tag wird der Zinsswap aufgrund des positiven beizulegenden Zeitwerts
in Héhe von 40 Tausend Euro unter den sonstigen VVermdgenswerte aus-
gewiesen.

18. Sonstige Verbindlichkeiten

Der Ruckgang der sonstigen Verbindlichkeiten auf 2.684 Tausend Euro
(31. Dezember 2025: 27.975 Tausend Euro) ist im Wesentlichen auf die
Ruckzahlung der im Voraus gezahlten Verwaltungsvergltung fir den
DBAG Fund VIl zurtickzufthren.
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19. Finanzinstrumente

Die Finanzanlagen, die Wertpapiere und die Sonstigen Finanzinstru-
mente sind vollstandig zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Die Forderungen, die flssigen Mittel und die in den sonstigen Vermo-
genswerten enthaltenen Finanzinstrumente werden — mit Ausnahme des
zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Zinsswaps — zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bewertet und gréBtenteils unter den kurzfristigen
Vermdgenswerten ausgewiesen. Sie haben eine sehr gute Kreditqualitat
und sind ungesichert. Bei diesen zu fortgeflihrten Anschaffungskosten

bewerteten Instrumenten gehen wir davon aus, dass der beizulegende
Zeitwert dem Buchwert entspricht.

Die Kreditverbindlichkeiten sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet. Diese betreffen eine Wandelanleihe, Ziehungen der 2 Kredit-
linien, Schuldscheindarlehen und ein Darlehen. Die Ziehungen der Kre-
ditlinien und die Schuldscheindarlehen sind vorwiegend variabel verzinst
und wir gehen davon aus, dass ihre beizulegenden Zeitwerte den Buch-
werten entsprechen. Der beizulegende Zeitwert der Wandelanleihe wird
anhand eines DCF-Verfahrens bestimmt und weicht vom Buchwert ab;
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der Grund dafur ist die Erhdhung des Zinsniveaus, mithilfe dessen die
Diskontierung erfolgt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten sind zu fortgefuhrten Anschaffungskos-
ten bewertet. Aufgrund ihrer Kurzfristigkeit gehen wir davon aus, dass
der beizulegende Zeitwert dem Buchwert entspricht.

Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten werden zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Sie enthalten eine bedingte Kaufpreisverbindlichkeit
und variable nachtragliche Kaufpreisbestandteile. Im Vorjahr enthielten
sie auch den negativen beizulegenden Zeitwert eines Zinsswaps.

Buchwert und beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Beizulegender Beizulegender

in Tsd. € Buchwert 30.6.2026 Zeitwert 30.6.2026 = Buchwert 31.12.2025 Zeitwert 31.12.2025

Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Finanzanlagen 660.234 660.234 766.901 766.901
Wertpapiere 32.614 32.614 8.454 8.454
Sonstige Finanzinstrumente 71.550 71.550 46.001 46.001
Sonstige Vermdgenswerte' 40 40 0 0
764.438 764.438 821.357 821.357

Finanzielle Vermdgenswerte zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet
Forderungen 5.159 5.159 7.226 7.226
Flussige Mittel 22.666 22.666 63.173 63.173
Sonstige Vermdgenswerte? 3.160 3.160 1.995 1.995
30.985 30.985 72.394 72.394
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet

Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter 65 65 64 64
Kreditverbindlichkeiten 208.602 206.454 218.195 215.271
Sonstige Verbindlichkeiten® 1.981 1.981 27.336 27.336
210.648 208.500 245.595 242.671

Finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten* 4.076 4.076 3.901 3.901
4.076 4.076 3.901 3.901

1 Die sonstigen Vermogenswerte, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, enthalten ausschlieBlich den positiven Zeitwert eines Zinsswaps in Hohe von 40 Tsd. € (31. Dezember 2025: 0 Tsd. €)
2 Ohne Abgrenzungen, Korperschaftsteuerriickforderung, Umsatzsteuer, Nettovermdgenswert aus leistungsorientierten Pldnen und Sonstige in Hohe von 2.277 Tsd. € (31. Dezember 2025: 1.760 Tsd. €).

3 Ohne Abgrenzungen, Verbindlichkeiten aus Steuern und Sonstige in Héhe von 702 Tsd. € (31. Dezember 2025: 638 Tsd. €)

4 Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten enthalten im Vorjahr den negativen Zeitwert eines Zinsswaps in Hohe von 6 Tsd. €.
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Sonstige Angaben 19.1 Hierarchische Einstufung von Finanzinstrumen-  Stufe 2: Verwendung von EinflussgroBen, die sich entweder direkt (als  Die wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzin-
ten Preise) oder indirekt (von Preisen abgeleitet) am Markt beobachten las-  strumente werden wie folgt eingestuft:
sen.

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente werden nach

IFRS 13 in die folgenden 3 Stufen gegliedert: Stufe 3: Verwendung von EinflussgroBen, die im Wesentlichen nicht auf

beobachtbaren Marktdaten basieren (nicht beobachtbare Parameter).
Stufe 1: Verwendung von Preisen auf aktiven Markten fur identische  pje Wesentlichkeit dieser Parameter wird anhand ihres Einflusses auf die
Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten. Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes beurteilt.

Bemessungshierarchie fiir Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden

Beizulegender

in Tsd. € Zeitwert 30.6.2026 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
Finanzanlagen 660.234 0 660.234
Wertpapiere 32.614 32.614 0 0
Sonstige Finanzinstrumente 71.550 0 71.550
Sonstige Vermdgenswerte 40 0 40 0
764.438 32.614 40 731.784
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 4.076 0 0 4.076
4.076 4.076
Bemessungshierarchie fiir Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden
Beizulegender
in Tsd. € Zeitwert 31.12.2025 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
Finanzanlagen 766.901 0 0 766.901
Wertpapiere 8.454 8.454 0 0
Sonstige Finanzinstrumente 46.001 0 0 46.001
821.357 8.454 0 812.902
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3.901 6 3.895
3.901 6 3.895
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Es sind keine Vermodgenswerte oder Schulden vorhanden, die nicht wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.
Die finanziellen Vermogenswerte der Stufe 3 sind den nachfolgenden Klassen zugeordnet; die finanziellen Verbindlichkeiten der Stufe 3 gelten in ihrer Gesamtheit als eine Klasse und werden nicht weiter untergliedert:
Klassenzuordnung der finanziellen Vermégenswerte der Stufe 3
Konzerninterne
Investment- Portfolio-
inTsd. € gesellschaften unternehmen Sonstige Summe
30.6.2026
Finanzanlagen 640.916 18.813 505 660.234
Sonstige Finanzinstrumente 71.550 0 0 71.550
712.466 18.813 505 731.784
31.12.2025
Finanzanlagen 748.313 18.080 508 766.901
Sonstige Finanzinstrumente 46.001 0 0 46.001
794.314 18.080 508 812.902
Die folgende Tabelle zeigt die Verdnderungen der Finanzinstrumente der Stufe 3 im 1. Halbjahr 2026 bzw. im Vorjahr:
Entwicklung der Finanzinstrumente der Stufe 3
inTsd. € 1.1.2026 Zugange Abgange Wertanderungen 30.6.2026
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
Konzerninterne Investmentgesellschaften 794.314 90.450 73.246 -99.052 712.466
Portfoliounternehmen 18.080 0 0 733 18.813
Sonstige 508 2 5 0 505
812.902 90.451 73.251 -98.319 731.784
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3.895 0 181 4.076
3.895 0 181 4.076
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Entwicklung der Finanzinstrumente der Stufe 3
inTsd. € 1.1.2025 Zugange Abgange Wertanderungen 31.12.2025
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte
Konzerninterne Investmentgesellschaften 636.567 180.786 39.877 16.837 794.314
Portfoliounternehmen 3.105 15.120 0 -145 18.080
Sonstige 461 150 1 7 508
640.134 196.057 39.988 16.699 812.902
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 35.450 0 341 -29.756 3.895
35.450 0 341 -29.756 3.895

Die Wertanderungen der zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finan-
ziellen Vermogenswerte sind in den Nettoertrdgen aus dem Investment-
geschéft erfasst. Die Wertanderungen der sonstigen finanziellen Ver-
bindlichkeiten der Stufe 3 sind in den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen (Vorjahr: in den sonstigen betrieblichen Ertrdgen) enthalten.

Im Berichtszeitraum erfolgten wie im Vorjahr keine Umgruppierungen
zwischen den Stufen.

Der beizulegende Zeitwert der Sonstigen Finanzinstrumente wird auf-
grund ihrer Kurzfristigkeit im Wesentlichen durch ihre fortgefuhrten An-
schaffungskosten approximiert. In den nachfolgenden Tabellen werden
diese dementsprechend nicht dargestellt.
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Fur die Finanzanlagen und die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten der Stufe 3 liegen die folgenden maéglichen Bandbreiten fr nicht beobachtbare Parameter vor:
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Bandbreiten fiir nicht beobachtbare Parameter

Beizulegender Zeitwert

Nicht beobachtbare

in Tsd. € 30.6.2026 = Bewertungsverfahren Parameter Bandbreite
Finanzanlagen
Konzerninterne Investmentgesellschaften 640.916 | Nettovermdgenswert' EBITDA-Marge 5 bis 47 %

Net Debt? zu EBITDA 1,1 bis 13,6

z-Spread?® 7.9 bis 10,6 %
Portfoliounternehmen 18.813 | Multiplikatorverfahren EBITDA-Marge 5bis 9 %

Net Debt? zu EBITDA 2,8 bis 7,6
Sonstige 505 | Nettovermdgenswert n.a. n.a.

660.234

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 4.076 | Ertragswertmethode Verwaltungsvergttung* 1,00 bis 1,25 %

1 Der Nettovermogenswert wird nach dem Sum-of-the-Parts-Verfahren ermittelt. Soweit fur die darin enthaltenen Investments das Multiplikatorverfahren zur Anwendung kommt, werden hierbei dieselben nicht beobachtbaren Parameter verwendet, die auch fur die
Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fur Anteile an Portfoliounternehmen herangezogen werden (siehe Tz. 4). Sofern fur die darin enthaltenen Investments das DCF-Verfahren zur Anwendung kommt, wird der z-Spread als nicht beobachtbarer Parameter

verwendet (siehe Tz. 4).
2 Nettoverschuldung des Portfoliounternehmens

3 Der z-Spread erfasst das Kreditrisiko und wird bei Zugang eines Private-Debt-Investments ermittelt (siehe Tz. 4).
4 Als Prozentsatz auf das zugesagte oder investierte Kapital eines Fonds

Bandbreiten fiir nicht beobachtbare Parameter

Beizulegender Zeitwert

Nicht beobachtbare

inTsd. € 31.12.2025 Bewertungsverfahren Parameter Bandbreite
Finanzanlagen
Konzerninterne Investmentgesellschaften 748.313 Nettovermdgenswert! EBITDA-Marge 5 bis 45 %

Net Debt? zu EBITDA 0,6 bis 10,4

z-Spread?® 7,9 bis 10,6 %
Portfoliounternehmen 18.080 Multiplikatorverfahren EBITDA-Marge 5bis 9 %

Net Debt? zu EBITDA 2,6 bis 7,0
Sonstige 508 Nettovermdgenswert n.a. n.a.

766.901

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3.895 Ertragswertmethode Verwaltungsvergttung* 1,00 bis 1,25 %

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle.
2 Siehe FuBnote 2 in der vorhergehenden Tabelle.
3 Siehe FuBnote 3 in der vorhergehenden Tabelle.
4 Siehe FuBnote 4 in der vorhergehenden Tabelle.




Halbjahresabschluss zum 30

Sonstige Angaben

Juni 2026

47

Nach unserer Einschatzung wirkt sich die Veranderung nicht beobachtbarer Parameter fir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von Finanzinstrumenten der Stufe 3 betragsmaBig folgendermaBen aus:

Bandbreiten fiir nicht beobachtbare Parameter

Beizulegender
inTsd. € Zeitwert 30.6.2026

Veranderung nicht beobachtbarer Parameter

Anderung Zeitwert

Finanzanlagen'

Konzerninterne Investmentgesellschaften 640.916 | EBITDA +/-10 % 72.013
Net Debt +/- 10 % 30.986
z-Spread +-1% 2.147
Portfoliounternehmen 18.813 | EBITDA +/-10 % 638
Net Debt +/-10 % 579
Sonstige 505 n.a. n.a.
660.234
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 4.076 | Verwaltungsvergltung +-5 % 154

1 Bei kurzlich neu eingegangenen Private-Equity-Investments hat eine Veranderung der nicht beobachtbaren Parameter keine Auswirkungen auf den beizulegenden Zeitwert.

Bandbreiten fiir nicht beobachtbare Parameter

Beizulegender
in Tsd. € Zeitwert 31.12.2025

Veranderung nicht beobachtbarer Parameter

Anderung Zeitwert

Finanzanlagen'

Konzerninterne Investmentgesellschaften 748.313 EBITDA +/-10 % 76.456
Net Debt +/- 10 % 30.930
z-Spread +-1% 2.330
Portfoliounternehmen 18.080 EBITDA +/-10 % 634
Net Debt +/-10 % 526
Sonstige 508 n.a. n.a.
766.901
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 3.895 Verwaltungsvergltung +-5 % 148

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle.

Aktuell wird ein Portfoliounternehmen auf Basis des Umsatzes bewertet.  +/- 788 Tausend Euro (31. Dezember 2025: 682 Tausend Euro).
Falls sich der zugrunde liegende Umsatz um +/- 10 Prozent andern
wirde, ergabe sich ceteris paribus eine Anpassung der Zeitwerte um



Halbjahresabschluss zum 30

Sonstige Angaben

Juni 2026

20. Angaben zur Segmentberichterstattung

Das Geschaftsmodell der DBAG ist darauf ausgerichtet, den Unterneh-
menswert der DBAG durch erfolgreiche Investitionen in Private-Equity-

Investments und Private-Debt-Investments (zusammen , Private-

Markets-Investments”) in Verbindung mit nachhaltigen Ertrdgen aus
dem Fondsgeschaft langfristig zu steigern. Die Investitionen werden so-
wohl als Co-Investor der DBAG-Fonds, Investor in dem DBAG Solvares
Continuation Fund und in den ELF-Fonds als auch unabhangig von den
Fonds (sog. Langfristige Beteiligungen) eingegangen.
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Um diese Geschéftsfelder der DBAG getrennt steuern zu kénnen, ermit-
telt das interne Berichtswesen jeweils ein operatives Ergebnis (Segment-
ergebnis). Es werden die Geschéftsfelder Private-Markets-Investments
und Fondsberatung als operative Segmente ausgewiesen.

Segmentberichterstattung fiir das 1. Halbjahr 2026 bzw. zum 30. Juni 2026

Private-Markets- Fonds- Konzernleitung/ Konzern
inTsd. € Investments beratung Sonstiges' 1. Halbjahr 2026
Nettoertrage aus dem Investmentgeschaft -28.031 0 0 -28.031
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 0 25.221 -62 25.159
Ertrage aus dem Fonds- und Investmentgeschéaft -28.031 25.221 -62 -2.872
Ubrige Ergebnisbestandteile (exkl. Zinsergebnis und Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte) -5.512 -18.413 -119 -24.044
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte -33.543 6.808 -181 -26.916
Zinsergebnis und Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte -5.364 -685 0 -6.049
Ergebnis vor Steuern -38.906 6.122 -181 -32.965
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.076
Ergebnis nach Steuern -34.041
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter 0
Konzernergebnis -34.041
Nettovermdgenswert 580.218

1 In der Spalte ist im Wesentlichen der Aufwand firr die strategische Weiterentwicklung der DBAG enthalten; dieser umfasst unter anderem die Fair-Value-Anderungen der Kaufpreisverbindlichkeiten.



Halbjahresabschluss zum 30

Sonstige Angaben

Juni 2026

49

Segmentberichterstattung fiir das 1. Halbjahr 2025 bzw. zum 31. Dezember 2025

Private-Markets- Fonds- Konzernleitung/ Konzern
inTsd. € Investments beratung Sonstiges' 1. Halbjahr 2025
Nettoertrage aus dem Investmentgeschaft 14.701 0 0 14.701
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 0 24.009 -45 23.964
Ertrage aus dem Fonds- und Investmentgeschaft 14.701 24.009 -45 38.665
Ubrige Ergebnisbestandteile (exkl. Zinsergebnis und Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte) -5.839 -16.958 -1.093 -23.891
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte 8.862 7.050 -1.139 14.774
Zinsergebnis und Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte -4.589 -2.002 0 -6.591
Ergebnis vor Steuern 4.273 5.049 -1.139 8.183
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 13
Ergebnis nach Steuern 8.196
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter -1
Konzernergebnis 8.195
Nettovermdgenswert 639.667

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle.
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21. Angaben iiber Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen

Nahestehende Unternehmen im Sinne von IAS 24 sind:

> die konzerninternen Investmentgesellschaften (siehe
Geschéaftsbericht 2025, Seite 84 bis 86),

> die indirekt Uber die konzerninternen Investmentgesellschaften
gehaltenen Gesellschaften, sofern die DBAG mindestens 20
Prozent ihrer Anteile hélt (insb. Holdinggesellschaften in den
Fonds, Tochterunternehmen der Deutschen
Beteiligungsgesellschaft mbH, ELF-Fonds, an denen sich die DBAG
Uber die DBAG ELF Funds Konzern GmbH & Co. KG beteiligt),

> die nicht konsolidierten Tochterunternehmen der DBAG (siehe
Geschéftsbericht 2025, Seite 86 bis 87), sowie

> die nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen (siehe
Geschéaftsbericht 2025, Seite 87 bis 88).

Nahestehende Personen im Sinne von IAS 24 sind die Mitglieder des
Managements in Schlisselpositionen. Das sind bei der DBAG die Vor-
standsmitglieder, die Mitglieder der Geschaftsleitung und die Aufsichts-
ratsmitglieder.

Ertrage und Aufwendungen, Forderungen und Ver-
bindlichkeiten aus dem Fondsgeschaft

Uber vollkonsolidierte Tochterunternehmen erbringt die DBAG vermo-
gensverwaltende Dienstleistungen fur die DBAG-Fonds und die Co-In-
vestitionsvehikel.

Die Verwaltung obliegt den folgenden Gesellschaften: AIFM-DBG Fund
VIl (Guernsey) LP, DBG ECF IV GP S.ar.l., DBG Fund VI GP (Guernsey) LP,
DBG Fund VII GP S.a r.l.,, DBG Fund VIII GP (Guernsey) L.P., DBG

Management GmbH & Co. KG, DBG Management GP (Guernsey) Lim-
ited und DBG Managing Partner GmbH & Co. KG. Fur die Verwaltung
der Co-Investitionsvehikel des DBAG ECF und des DBAG Fund V zahlt
die DBAG keine Vergltung. Seit Auflegen des DBAG Fund VI zahlt die
DBAG eine volumenabhangige Vergutung fur die Verwaltung ihrer Co-
Investments, und zwar an die DBG ECF IV GP S.a r.l., die DBG Fund VI
GP (Guernsey) LP, an die DBG Fund VIl GP S.a r.l. und die AIFM-DBG
Fund VIl (Guernsey) L.P. sowie an die DBG Fund VIII GP (Guernsey) L.P.
Fur die Verwaltung ihres Anteils an dem DBAG Solvares Continuation
Fund zahlt die DBAG eine Vergitung an die DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG. Die Vergiitung bemisst sich — denselben Grundsatzen
und Konditionen folgend wie fur die Investoren der Fonds — nach einem

festen Prozentsatz auf das zugesagte oder investierte Kapital eines Fonds.

Die Verwaltung der ELF-Fonds obliegt den nicht konsolidierten ELF Capi-
tal Solutions Management S.a r.l., ELF European Lending Management |
S.ar.l. und ELF European Lending Management Il S.a r.I. Fir die Verwal-
tung ihrer Investitionen zahlen die Investoren der ELF-Fonds (darunter
auch die DBAG ELF Funds Konzern GmbH & Co. KG) eine volumenab-
hangige Vergutung. Die Vergutung bemisst sich nach einem festen Pro-
zentsatz auf das zugesagte oder investierte Kapital eines ELF-Fonds.

Die Verwaltungsgesellschaften werden tber die DBG Advising GmbH &
Co. KG, die DBAG ltalia S.r.l. und ELF Capital beraten; sie bezahlen dafur
eine Beratungsvergutung.

Die Vergltungen der vollkonsolidierten Gesellschaften aus diesen Tatig-
keiten werden einschlieBlich der von den Investoren der Fonds erhalte-
nen Betrdge im Posten ,Ertrdge aus dem Fondsgeschaft” (siehe Tz. 9)
erfasst. Im Berichtszeitraum entfallen von den Ertragen aus dem Fonds-
geschaft 2.380 Tausend Euro (Vorjahr: 2.373 Tausend Euro) auf Einnah-
men aus den konzerninternen Investmentgesellschaften, 22.474 Tau-
send Euro (Vorjahr: 21.373 Tausend Euro) auf Einnahmen aus externen
Fondsinvestoren. Die von der DBAG gezahlten Vergltungen werden
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auBerdem wertmindernd in dem Posten , Nettoertrage aus dem Invest-
mentgeschaft” (siehe Tz. 8) erfasst.

Zum Stichtag bestehen Forderungen aus Verwaltungsvergitungen ge-
gen Fonds in Hohe von 3.651 Tausend Euro (31. Dezember 2025: 999
Tausend Euro) und Forderungen aus Verwaltungsvergitungen gegen die
konzernintenen Investmentgesellschaften in Hoéhe von 176 Tausend
Euro (31. Dezember 2025: 618 Tausend Euro).

Beziehungen zu den konzerninternen Investmentge-
sellschaften

Zur Vorfinanzierung von Beteiligungen an neuen Portfoliounternehmen
werden den Co-Investitionsvehikeln des DBAG ECF IV, des DBAG Fund
VIl und des DBAG Fund VIl kurzfristige Darlehen gewdhrt. Zusatzlich be-
steht zum Stichtag ein kurzfristiges Darlehen an das Co-Investitionsvehi-
kel von DBAG Fund VI. Diese Darlehen werden im Posten , Sonstige Fi-
nanzinstrumente” ausgewiesen (siehe Tz. 13); die Anderungen des bei-
zulegenden Zeitwertes betrugen 1.195 Tausend Euro (Vorjahr: 710 Tau-
send Euro) und wurden in den Nettoertrdgen aus dem Investmentge-
schéaft erfasst (siehe Tz. 8). Zum Stichtag bestehen Verbindlichkeiten ge-
genlber konzerninternen Gesellschaften in Héhe von 361 Tausend Euro
(31. Dezember 2025: 5.756 Tausend Euro) und Verbindlichkeiten ge-
genlber DBAG-Fonds in Hohe von 419 Tausend Euro (31. Dezember
2025: 20.347 Tausend Euro).

Private Co-Investments von Teammitgliedern und
Carried Interest

Ausgewadhlte Mitglieder des DBAG Investment Advisory Teams und aus-
gewdhlte Geschéftsleiter der DBAG, die nicht dem DBAG Investment Ad-
visory Team angehoren, erhalten fur ihren immateriellen Gesellschafter-
beitrag zu einem DBAG-Fonds eine Beteiligung an dessen Ergebnis (den
sog. Carried Interest), nachdem die Fondsinvestoren und die DBAG ihr
eingesetztes Kapital zuzlglich einer Vorzugsrendite realisiert haben
(,,Vollrtickzahlung™).
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Der Carried Interest von maximal 20 Prozent' wird auf jeden Euro Ver-
auBerungserlds nach Erreichen der Vollriickzahlung ausgezahlt; an die
Investoren des betreffenden Fonds und die DBAG werden die verblei-
benden 80 Prozent? ausgezahlt (NettoverauBerungserlos). Die Struktur
der Beteiligung, ihre Umsetzung und die wirtschaftlichen Kernpunkte
entsprechen den Usancen der Private-Equity-Branche und sind Voraus-
setzung fur die Platzierung von Fonds. Die gesellschaftsrechtliche Betei-
ligung stellt fur die betroffenen Personen ein privates Investitionsrisiko
dar und dient dem Interessengleichlauf mit den Investoren der Fonds;
der Carried Interest soll ihre Initiative und ihren Einsatz fur den Investiti-
onserfolg fordern.

Das ELF Investment Advisory Team ist in dhnlicher Weise incentiviert wie
das DBAG Investment Advisory Team. Auch hier wird tber personliche
Investments aus privaten Mitteln verbunden mit einer Erfolgsbeteiligung
ein Gleichlauf der Interessen hergestellt zwischen den Investoren der ELF-
Fonds und den Mitgliedern des ELF Investment Advisory Teams. Das Zu-
sammenwirken zwischen der DBAG und ELF Capital wird durch das
wechselseitige Einbeziehen der Investment Advisory Teams in das jewei-
lige Carried-Interest-Modell geférdert. So sind auch Mitglieder des
DBAG Investment Advisory Teams in den ELF-Fonds investiert.

Investitionen der Berichtsperiode

Ruckzahlungen der Berichtsperiode

Management in

Management in

Schlssel- Schlussel-

inTsd. € positionen davon Vorstand positionen davon Vorstand
Zeitraum 1.1.2026 bis 30.6.2026

DBAG ECF | 23 1 55 4
DBAG ECF IV 22 14 0 0
DBAG Fund VII 195 53 2.426 646
DBAG Fund VIl 1.325 632 127 62
DBAG Solvares Continuation Fund 1.909 215 0 0
ELF-Fonds 1 1 4 4
Summe 1. Halbjahr 2026 3.475 916 2.612 716
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Die Vorstandsmitglieder und die Carry-berechtigten Mitglieder der Ge-
schéftsleitung tatigten im Berichtszeitraum bzw. im Vorjahr folgende In-
vestitionen und erhielten folgende Riickzahlungen aus den Fonds:
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Investitionen der Berichtsperiode Ruckzahlungen der Berichtsperiode
Management in Management in
Schlussel- Schlussel-
inTsd. € positionen davon Vorstand positionen davon Vorstand
1.1.2025 bis 31.12.2025
DBAG ECF | 18 1 0 0
DBAG ECF I 85 20 0 0
DBAG ECF Il 50 6 12.543 1.338
DBAG ECF IV 362 106 0 0
DBAG Fund VI 219 80 0 0
DBAG Fund VI 14 5 0 0
DBAG Fund Vil 900 424 125 57
ELF-Fonds 71 71 0 0
Summe 2025 1.719 713 12.668 1.395
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Die Entwicklung der Carried-Interest-Anspriche aus den Co-Investitions-
vehikeln und den Fonds fir die Vorstandsmitglieder und die Carry-be-
rechtigten Mitglieder der Geschaftsleitung sind in der nachfolgenden Ta-
belle dargestellt. FUr den Anteil der Co-Investitionsvehikel verweisen wir
auf den Abschnitt ,Integriertes Geschaftsmodell” im Zwischenlagebe-

richt.
inTsd. € 1.1.2026' Minderung durch Auszahlung' Zufuhrung (+)/Auflésung (-)' 30.6.2026
Management in Management in Management in Management in
Schlussel- Schlussel- Schlussel- Schlussel-
positionen  davon Vorstand positionen  davon Vorstand positionen  davon Vorstand positionen  davon Vorstand
DBAG ECF | 2.471 179 0 0 -1.042 -74 1.429 105
DBAG ECF I 12.506 1.484 0 0 -571 -41 11.935 1.443
DBAG ECF Il 70 9 0 0 -2 -1 68 8
DBAG Fund VI 70.917 18.169 0 0 -47.552 -11.760 23.365 6.409
DBAG Fund Vil 44.455 13.668 0 0 -44.078 -13.540 377 128
ELF-Fonds 986 986 0 0 -13 -13 973 973
131.405 34.495 (1] (1] -93.258 -25.429 38.147 9.066

1 Die Carried-Interest-Anspriiche zum Beginn und Ende des Berichtszeitraums beziehen sich auf die Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen sowie des Vorstands zum jeweiligen Stichtag.
Zuftihrungen und Auflésungen kénnen unter anderem auch durch Ein- und Austritte von Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen und des Vorstands begriindet sein.

in Tsd. € 1.1.2025 Minderung durch Auszahlung Zufuhrung (+)/Auflésung (-) 31.12.2025

Management in Management in Management in Management in

Schlussel- Schlussel- Schlussel- Schlussel-
positionen  davon Vorstand positionen  davon Vorstand positionen  davon Vorstand positionen  davon Vorstand
DBAG ECF | 3.145 228 0 0 -674 -49 2.471 179
DBAG ECF II 11.698 1.412 0 0 808 72 12.506 1.484
DBAG ECF Il 3 1 0 0 67 8 70 9
DBAG Fund VI 6.641 1.956 0 0 64.276 16.213 70.917 18.169
DBAG Fund Vil 33.099 12.232 0 0 11.356 1.436 44.455 13.668
ELF-Fonds 0 0 0 0 986 986 986 986
54.586 15.829 0 0 76.819 18.666 131.405 34.495
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Carried Interest wird im Halbjahresabschluss bei der Bewertung der An-
teile der DBAG an den konzerninternen Investmentgesellschaften zum
beizulegenden Zeitwert (,,Nettovermdgenswert”) berticksichtigt. Dabei
wird die Totalliquidation des Fondsportfolios zum Stichtag unterstellt
(siehe Geschaftsbericht 2025, Seite 90f.). Im Berichtszeitraum sind die
Nettovermdgenswerte der Co-Investitionsvehikel DBAG ECF |, DBAG ECF
Il, DBAG ECF Ill, DBAG Fund VIl und DBAG Fund VIl (Hauptfonds) sowie
des ELF Investitionsvehikels durch Carried-Interest-Anspriiche in Hohe
von insgesamt 19.998 Tausend Euro (31. Dezember 2025: 49.811 Tau-
send Euro) gemindert, davon entfallen 12.899 Tausend Euro (31. De-
zember 2025: 33.631 Tausend Euro) auf das Management in SchlUssel-
positionen.

Dieser bei der Bewertung ber(cksichtigte Carried Interest kann sich kiinf-
tig noch erhéhen oder vermindern und kommt erst zur Auszahlung,
wenn die gesellschaftsvertraglichen Bedingungen erfullt sind.

22. Ereignisse nach dem Stichtag

Im Juli 2026 wurde die Investitionsperiode des DBAG Fund VIl verlan-
gert; sie lauft nunmehr bis zum 31. Dezember 2026.

Ebenfalls im Juli 2026 wurde die VerauBerung eines Portfoliounterneh-
mens vereinbart. Der vereinbarte VerduBerungspreis ist in der Bewertung
der konzerninternen Investmentgesellschaft zum 30. Juni 2026 bereits
beriicksichtigt. Uber die Einzelheiten der Transaktion wurde Stillschwei-
gen vereinbart.
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Frankfurt am Main, 30. Juli 2026

Der Vorstand

F e

Tom Alzin Jannick Hunecke

' Fur den DBAG Fund VII B [Konzern] SCSp und den DBAG Fund VIII B [Konzern] (Guernsey) L.P. betragt der maximale disproportionale Ergebnisanteil 10 Prozent. Fir den DBAG Solvares Continuation Fund ist der dispropor-

tionale Ergebnisanteil gestaffelt und betragt zwischen 10 und 25 Prozent.
2Fur den DBAG Fund VII B [Konzern] SCSp und den DBAG Fund VIII B [Konzern] (Guernsey) L.P. betragt der Anteil der Investoren und der DBAG insgesamt 90 Prozent. Fiir den DBAG Solvares Continuation Fund ist der Anteil

der Investoren gestaffelt und betragt zwischen 75 und 90 Prozent.
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Versicherung der
gesetzlichen
Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen  fur  die  Halbjahresfinanzbericht-
erstattung der Halbjahresabschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt. Wir versichern ebenso nach bestem Wissen, dass
im  Zwischenlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich  des
Geschéftsergebnisses 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, 30. Juli 2026

Der Vorstand

# e

Tom Alzin Jannick Hunecke
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Bescheinigung nach
priuferinschen Durch-
sicht

An die Deutsche Beteiligungs AG

Wir haben den verkirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend aus
Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Konzern-Kapitalflussrechnung,
Konzernbilanz, Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie ver-
kirztem Konzernanhang — und den Konzernzwischenlagebericht der
Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main, fir den Zeitraum vom 1.
Januar 2026 bis zum 30. Juni 2026, die Bestandteile des Halbjahresfi-
nanzberichts nach § 115 WpHG sind, mit Ausnahme der im Konzern-
zwischenlagebericht durch FuBnoten kenntlich gemachten Angaben ei-
ner pruferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des verkUrzten
Konzernzwischenabschlusses nach den IFRS fir Zwischenberichterstat-
tung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzernzwischenla-
geberichts nach den fur Konzernzwischenlageberichte anwendbaren
Vorschriften des WpHG liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Ver-
treter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu
dem verkUrzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischen-
lagebericht auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht abzuge-
ben.

Wir haben die priferische Durchsicht des verkUrzten Konzernzwischen-
abschlusses und des Konzernzwischenlageberichts unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze fur die pruferische Durchsicht von Abschlissen vorgenom-
men. Danach ist die priferische Durchsicht so zu planen und durchzu-
flhren, dass wir bei kritischer Wiirdigung mit einer gewissen Sicherheit
ausschlieBen kénnen, dass der verklrzte Konzernzwischenabschluss in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fir Zwi-
schenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der
Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Uberein-
stimmung mit den fir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vor-
schriften des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priiferische Durchsicht
beschrankt sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Ge-
sellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die
durch eine Abschlussprifung erreichbare Sicherheit. Da  wir

auftragsgemaB keine Abschlusspriifung vorgenommen haben, kénnen
wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer pruferischen Durchsicht sind uns keine Sach-
verhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme veranlassen, dass
der verkirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht
in Ubereinstimmung mit den IFRS fir Zwischenberichterstattung, wie sie
in der EU anzuwenden sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht
in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Kon-
zernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufge-
stellt worden ist. Unser Urteil erstreckt sich nicht auf die im Konzernzwi-
schenlagebericht durch FuBnoten kenntlich gemachten Angaben zum
zweiten Quartal der Jahre 2026 und 2025, da diese nicht Gegenstand
unserer priferischen Durchsicht waren.

Frankfurt am Main, 30. Juli 2026

BDO AG
Wirtschaftsprtfungsgesellschaft

/ ; aL-
gez. Gebhardt gez. Dr. FaBhauer
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Weitere
Informationen

Zukunftsgerichtete Aussagen

Der vorliegende Halbjahresfinanzbericht enthélt Aussagen zur
zukUnftigen Entwicklung der Deutschen Beteiligungs AG. Sie spiegeln
die gegenwadrtigen Ansichten des Managements der Deutschen
Beteiligungs AG wider und basieren auf entsprechenden Pldnen,
Einschatzungen und Erwartungen. Wir weisen darauf hin, dass die
Aussagen gewisse Risiken und Unsicherheitsfaktoren beinhalten, die
dazu fuhren koénnen, dass die tatséchlichen Ergebnisse wesentlich von
den erwarteten abweichen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass die
getroffenen Aussagen realistisch sind, kénnen wir das Eintreten dieser
Aussagen nicht garantieren.

Disclaimer

Die Darstellung von Zahlen erfolgt in diesem Halbjahresfinanzbericht in
der Regel in Tausend Euro und in Millionen Euro. Aus den jeweiligen
Rundungen koénnen sich Differenzen einzelner Werte gegentber der
tatsachlich in Euro erzielten Zahl ergeben, die naturgemaB keinen
signifikanten Charakter haben.

Der Halbjahresfinanzbericht erscheint in deutscher und englischer
Sprache. MaBgeblich ist stets die deutsche Fassung.

Stand: 6. August 2026
© Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main
Sitz der Gesellschaft: Frankfurt am Main

Eingetragen in das Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main, Handelsregister B 52 491

Finanzkalender

5. November 2026

Veroffentlichung Quartalsmitteilung fir das 3. Quartal und den 9-Monats-Zeitraum 2026,
telefonische Analystenkonferenz

24. November 2026
Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt am Main

4. Marz 2027

Veroffentlichung Geschéaftsbericht 2026,
telefonische Analystenkonferenz

5. Mai 2027

Veroffentlichung Quartalsmitteilung fur das 1. Quartal 2027,
telefonische Analystenkonferenz

17. Juni 2027
Hauptversammlung 2027, Frankfurt am Main
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