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Uberblick Uber den Geschaftsverlauf

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) beendet das Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 nach elf
Monaten mit einem Konzernergebnis von 27,0 Millionen Euro. Anders als im Vorjahr wurden
2014/2015 keine gréBeren Abgangsgewinne erzielt. Das Ergebnis aus dem Beteiligungs-
geschaft speiste sich ganz Gberwiegend aus dem Wertzuwachs des fortgeftihrten Portfolios,
das sich 2014/2015 sehr erfreulich entwickelte. Das Gesamtergebnis war erstmals seit drei
Jahren nicht mehr durch den Zinsverfall belastet; es erreichte 27,4 Millionen Euro; daraus ergibt
sich eine Rendite des Eigenkapitals je Aktie — der zentralen SteuerungsgréBe des Konzerns —
von 10,0 Prozent.

2014/2015 war ein Geschéftsjahr der Investitionen: Sie erreichten mit 71,4 Millionen Euro den
hochsten Wert innerhalb der vergangenen zehn Jahre. Rund drei Viertel des Portfoliowertes
entfallt auf Beteiligungen, die in den vergangenen funf Geschaftsjahren eingegangen wurden.
Sie lassen Wertsteigerungen und entsprechende Realisierungen in den kommenden Jahren
erwarten.

Das Segment Private-Equity-Investments erzielte 2014/2015 ein Ergebnis vor Steuern von
24,9 Millionen Euro, das ist auf vergleichbarer Basis deutlich mehr als im vergangenen Geschafts-
jahr. In der Fondsberatung wurden vor Steuern 2,2 Millionen Euro verdient, also deutlich weniger
als im Vorjahr.

Die aktuellen Zahlen sind mit denen des Vorjahres nur eingeschrankt vergleichbar: 2014/2015
war ein Rumpfgeschaftsjahr mit elf Monaten. Hinzu kommt eine Anderung in den Rechnungs-
legungsvorschriften, die den Vorjahresvergleich zusatzlich erschwert.

Nachdem 2014/2015 keine gréBeren VerduBerungsgewinne erzielt wurden, erreichte die
Muttergesellschaft des Konzerns einen Jahrestiberschuss von lediglich 2,2 Millionen Euro. Unter
Berlcksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr und der Ausschittung im Marz 2015
ergibt sich ein Bilanzgewinn von 67,1 Millionen Euro. Daraus sollen je Aktie 1,00 Euro an die
Anteilseigner ausgeschittet werden, insgesamt also 13,7 Millionen Euro.



\
GESCHAFTSBERICHT 2014/2015

Grundlagen des Konzerns

Struktur und Geschaftstatigkeit

Aufstellung: Borsennotierte Private-Equity-Gesellschaft

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

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

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem
Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und damit von
der Gewerbesteuer befreit. Sie ist auBerdem als Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) registriert. Die Konzernstruktur ist im Konzernanhang auf den
Seiten 137 bis 142 dargestellt.

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

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert an der Seite der DBAG-Fonds in Unternehmen des
deutschen Mittelstands. Ihre Wurzeln reichen in das Jahr 1965 zurlck, in dem die Deutsche
Beteiligungs GmbH (DBG) als Ursprungsgesellschaft gegriindet wurde. Seither ist zunachst
die DBG und seit ihrer Grindung 1984 die DBAG Eigenkapitalbeteiligungen an mehr als
300 Unternehmen eingegangen, von Beginn (auch) tGber Fonds. Zunachst waren in diesen
Fonds ausschlieBlich Mittel aus dem Kreis der Gesellschafter bzw. Aktionare gebindelt; 2002
wurde mit dem DBAG Fund IV erstmals ein Fonds aufgelegt, dem Investoren auB3erhalb des
Aktionarskreises Finanzierungszusagen gemacht hatten.

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

o

www.dbag.de/
corporate-governance/
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DBAG und DBAG-Fonds investieren zu denselben Bedingungen, in dieselben Unternehmen und
in dieselben Instrumente. Dazu hat die DBAG Co-Investment-Vereinbarungen mit den DBAG-
Fonds abgeschlossen; diese sehen fir die Laufzeit eines Fonds ein festes Investitionsverhaltnis
vor. Auch die Betreuung der Beteiligungen sowie deren Beendigung erfolgen parallel.

Beginn Investitions- Ende Investitionsverhaltnis
Fonds Ziel periode (Vintage) Investitionsperiode Volumen davon DBAG Fonds zu DBAG
DBAG Fund IV Buy-outs September 2002 Februar 2007 322 Mio. € 94 Mio. € 1:3,43 (29 %)
DBAG Fund V Buy-outs Februar 2007 Februar 2013 539 Mio. € 105 Mio. € 1:5,14 (19 %)
DBAG Expansion Wachstums-
Capital Fund finanzierungen Mai 2011 Mai 2017 212 Mio. €' 100 Mio. € 1:2,10 (47 %)
DBAG Fund VI Buy-outs Februar 2013 Februar 2018 700 Mio. €2 133 Mio. € 1:5,33 (19 %)

1 Das Volumen des Fonds hat sich 2014/2015 reduziert, siehe Seite 64.
2 Ohne den Anteil der Gesellschaft, Uber den die Mitglieder des Investmentteams der DBAG investieren (, Carry-Gesellschaft”)

Die Co-Investment-Vereinbarungen kénnen fur die DBAG im laufenden und in den kommenden
drei Geschaftsjahren Mittelabflisse von bis zu 111 Millionen Euro' auslésen, sofern die DBAG
nicht von ihrem Recht Gebrauch macht, auf ein Co-Investment zu verzichten.

Dem stehen Finanzmittel der DBAG von 58,3 Millionen Euro zum Bilanzstichtag gegentber.
Um die Investitionszusagen erfullen zu kénnen, wird die DBAG auch auf Erlose aus kinftigen
VerauBerungen zurickgreifen oder Kredite aufnehmen kénnen. Gegebenenfalls steht der Weg
einer Kapitalerh6hung offen.

Geschaftstatigkeit: Verwaltung und Beratung von DBAG-Fonds
(,Fondsberatung“) und Co-Investitionen an Industrie- und
Dienstleistungsunternehmen

Beratung der DBAG-Fonds als Ertragsquelle

Finanzierungszusagen fur die DBAG-Fonds einzuwerben ist sowohl fur die DBAG und ihre
Aktiondre als auch fur die Fondsinvestoren vorteilhaft. Die DBAG erhalt fur die Verwaltung
bzw. die Beratung der Fonds eine Vergltung. Diese Vergitung bildet eine kontinuierliche
und gut planbare Ertragsquelle. Durch die Mittel der Fonds steht eine wesentlich breitere
Kapitalbasis zur Verfugung. Sie erlaubt es, in groBere Unternehmen zu investieren ohne die
Streuung des Portfolios zu verringern. Als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft darf die DBAG
keine mehrheitlichen Beteiligungen eingehen; gemeinsam mit den DBAG-Fonds hingegen ist
die Strukturierung von Management-Buy-outs mdglich. Die Fondsinvestoren wiederum kénnen
sich einer besonderen Interessenidentitat sicher sein: Sie wird durch die Co-Investitionstatigkeit
ihres Beraters DBAG an der Seite des Fonds geschaffen.

Die Deutsche Beteiligungs AG erbringt die Verwaltungs- bzw. Beratungsleistung fur die DBAG-
Fonds Uber zwei Konzerngesellschaften, die beide keine eigenen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter (im Folgenden stets ,Mitarbeiter”) beschaftigen. Ihre Geschafte werden durch die
DBAG bzw. deren Mitarbeiter besorgt.

1 Davon entfallen sechs Millionen Euro auf Fonds, deren Investitionsperiode beendet ist.
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Die DBG New Fund Management verwaltet den (voll investierten) DBAG Fund IV, die DBG
Managing Partner den (ebenfalls voll investierten) DBAG Fund V und den DBAG Expansion
Capital Fund (DBAG ECF). Das heif3t: Sie entscheidet Gber Unternehmensk&ufe und -verkaufe.
Der DBAG Fund VI hat eine eigene Verwaltungsgesellschaft mit Sitz auf Guernsey/Channel
Islands; sie wird von der DBG Managing Partner deshalb ausschlieBlich beraten.

Das Leistungsspektrum der Verwaltungs- bzw. Beratungsgesellschaften ist breit: Sie suchen,
prifen und strukturieren Beteiligungsmoglichkeiten, verhandeln Beteiligungsvertrage, erstellen
Entscheidungsvorlagen fur samtliche Fonds (und treffen im Hinblick auf DBAG Fund 1V,
DBAG Fund V und DBAG Expansion Capital Fund die Entscheidungen), begleiten die Port-
foliounternehmen wahrend der Haltedauer und verwerten die Portfolios der Fonds. Dieses
Leistungsspektrum wird als ,Fondsberatung” oder kurz , Beratung” bezeichnet.

Die Vergutung fur die Fondsberatung entspricht dem Branchenstandard: lhre Hohe ist
volumenabhangig. Fur die Buy-out-Fonds bezieht sie sich in der Investitionsphase auf das von
den Investoren zugesagte Kapital (DBAG Fund VI). AnschlieBend bemisst sie sich nach den
Anschaffungskosten der werthaltigen Beteiligungen im Portfolio des jeweiligen Fonds (DBAG
Fund V, DBG Fonds Ill).? Fir den DBAG ECF gelten seit Juni 2015 neue Bedingungen, die eine
langere Haltedauer der Wachstumsfinanzierungen ermoglichen. Kiinftig sagen uns Investoren
alle zwei Jahre einen Betrag zu, den wir fir Wachstumsfinanzierungen abrufen kénnen. Damit
beginnt die Laufzeit des Fonds alle zwei Jahre neu, sodass wir stets Beteiligungen mit einer
Laufzeit von bis zu zehn Jahren anbieten kénnen. Diese Flexibilitat erhéht die Attraktivitat
unseres Angebots. Auch die Vergltung wurde angepasst. Wir erhalten in der verbleibenden
Investitionsperiode des Fonds eine VergUtung auf Basis des investierten Kapitals.> Ab Juni 2017
werden wir dartber hinaus Vergitungen auf Basis einzelner Transaktionen vereinnahmen
kénnen.*

Die VergUtungssystematik hat zur Folge, dass die Verglitung aus der Fondsberatung mit jeder
VerduBerung aus dem Portfolio zurtickgeht. Steigerungen sind erst mit der Auflegung eines
neuen Fonds zu erreichen.

Realisierung der Wertsteigerung aus Unternehmensbeteiligungen
eine wichtige Ertragsquelle

Im Rahmen ihrer Tatigkeit fir die DBAG-Fonds sucht die Deutsche Beteiligungs AG Beteiligungen
an wirtschaftlich gesunden Unternehmen mit aussichtsreichen Entwicklungsperspektiven und
(co-)investiert in diese Unternehmen. Sie begleitet die Unternehmen Gblicherweise vier bis sieben
Jahre lang als partnerschaftlich orientierter Finanzinvestor. Dabei verfolgt sie das Ziel, den Wert
der Unternehmen zu steigern. Mit der Beendigung der Beteiligung an einem Unternehmen
realisiert sie diese Wertsteigerung. Die Unternehmen setzen ihre weitere Entwicklung in anderer
Konstellation fort, zum Beispiel mit einem Industriepartner, einem neuen Finanzinvestor oder
als borsennotierte Gesellschaft.

2 Der DBAG Fund V ist noch in sieben Unternehmen investiert. Der DBAG Fund IV halt zwar noch eine Beteiligung;
die Vereinbarungen mit den Fondsinvestoren sehen allerdings nach Ablauf von zwolf Jahren ab Beginn der Fondslaufzeit
keine Vergltung mehr vor. Der DBG Fonds Ill ist von untergeordneter Bedeutung fiir das Fondsberatungsgeschaft
der DBAG.
3 Urspriinglich war wahrend der Investitionsphase eine Vergtitung auf Basis der Kapitalzusagen vorgesehen.
4 Siehe unter ,Wirtschaftliche Lage des Konzerns/Ertrage aus der Fondsberatung”, Seite 29, fir ndhere Erlauterungen
zu den neuen Bedingungen des DBAG ECF
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Form und konkrete Ausgestaltung der Beteiligungen orientieren sich an den jeweiligen
Finanzierungsanlassen. Dafiir kommen zum Beispiel in Betracht:

> Generationenlibergang in einem Familienunternehmen

> Abspaltung eines Randgeschéfts aus einem Konzernverbund

> VerauBerung aus dem Portfolio eines anderen Finanzinvestors
> Kapitalbedarf im Zusammenhang mit Unternehmenswachstum

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

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

> die ErschlieBung und Bewertung von Transaktionsmoglichkeiten,

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

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

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

Portfoliostruktur: Uberwiegend MBOs und Wachstumsfinanzierungen

Mit 74 Prozent entfallt der Gberwiegende Teil des Portfolios® der DBAG auf Co-Investments
an 15 Management-Buy-outs. Zum Bilanzstichtag zahlten dartber hinaus sieben Wachstums-
finanzierungen zum Portfolio (24 Prozent des Portfoliowertes). Auf Beteiligungen an zwei
auslandischen Buy-out-Fonds entfallen noch zwei Prozent des Portfoliowertes; hierbei handelt
es sich um altere Engagements, die nach und nach durch VerauBerung der enthaltenen Port-
foliounternehmen liquidiert werden.

Die Bilanz unserer bisherigen Investitionstatigkeit ist erfolgreich: Seit 1997 hat die DBAG
zusammen mit dem DBG Fonds Ill, DBAG Fund IV, DBAG Fund V bzw. DBAG Fund VI 36 MBOs

5 Alle Angaben, die die Zusammensetzung des Portfolios (auch: Portfoliovolumen, Portfoliowert) betreffen, beziehen
sich auf den Wert der direkt und indirekt Uber Co-Investitionsvehikel gehaltenen Unternehmensbeteiligungen in Hohe
von 255,7 Millionen Euro; siehe auch Seite 34/35
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finanziert. 21 dieser Engagements wurden bis zum Ende des vergangenen Geschéftsjahres ganz
oder tberwiegend realisiert. Den Wert des von uns fir diese MBOs eingesetzten Eigenkapitals
haben wir dabei unter Berlcksichtigung des Erléses der bereits realisierten Beteiligungen und
des Wertes der noch vorhandenen Portfoliounternehmen auf das 2,1-Fache® gesteigert.

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

Organisatorische Aufstellung: Grofies Investmentteam

Die Deutsche Beteiligungs AG hat eine Gberschaubare UnternehmensgréBe mit flachen Hierarchien.
Der Vorstand der Gesellschaft besteht aus drei Mitgliedern, die Zahl der Mitarbeiter im DBAG-
Konzern liegt bei 62 Personen. Die groBte Einheit bildet das Investmentteam mit 21 Investment-
Professionals”’. Dieses Team ist fachlich breit aufgestellt und vereint vielfaltige Erfahrungen im
Beteiligungsgeschaft. Jede Transaktion wird Ublicherweise von einem Projektteam aus zwei bis
vier Personen begleitet, dem immer auch ein Vorstandsmitglied zugeordnet ist.

Zwei der drei Vorstandsmitglieder sind intensiv in das Transaktionsgeschehen eingebunden, also
in die Identifizierung von Beteiligungsmdglichkeiten sowie die Begleitung und VerduBerung der
Portfoliounternehmen. Diese beiden Vorstandsmitglieder gehéren auch dem Investmentteam
an. Die unterstutzenden Funktionen fir den Investmentprozess, die administrativen Aufgaben
in der DBAG und die Zustandigkeit fir Investor Relations sind beim Finanzvorstand geblndelt.

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

Bilanzmanagement: Langfristige Finanzierung tiber den Aktienmarkt

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

Kapitalerhéhungen (2004).

6 Berlcksichtigt sind 36 Buy-outs, die bis zum 30. September 2015 strukturiert wurden.
7 Ohne Mitglieder des Vorstands
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Ziele und Strategie

Ziel: Langfristige Steigerung des Unternehmenswertes
durch Wachstum in beiden Geschaftsfeldern

Das zentrale WIRTSCHAFTLICHE ZIEL der Geschaftstatigkeit ist, den Unternehmenswert der
Deutschen Beteiligungs AG langfristig zu steigern. Wir erreichen das durch einen Wertbeitrag
aus beiden Geschaftsfeldern, also aus der Fondsberatung und — durch die Steigerung des Wertes
der Portfoliounternehmen — den Co-Investments der DBAG. Zwischen beiden Zielen gibt es eine
Wechselwirkung: Weil die DBAG mit den von ihr beratenen bzw. verwalteten Fonds co-investiert,
tragt ein erfolgreiches Beteiligungsgeschaft auch zum Erfolg der Fondsberatung bei, denn neue
Fonds setzen Investitionserfolge fur die Investoren in der Vergangenheit voraus.

ZIELE DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG

Finanzielle Ziele
Teilhabe der
. Steigerung Aktiondre am
Wertbeitra
° des Wertes Erfolg durch
aus . L
der Portfolio- moglichst
Fondsberatung i
unternehmen regelmaBige
Dividenden
v v v

ZENTRALES WIRTSCHAFTLICHES ZIEL
Langfristige Steigerung des Unternehmenswerts der DBAG

a a a
Erhalt und
Unterstitzung . . Wertschatzung
Starkung einer

als Berater von
Private-Equity-
Fonds

aussichtsreicher
mittelstéandischer
Geschaftsmodelle

positiven
Reputation am
Beteiligungsmarkt

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

Auch das Geschéftsfeld Fondsberatung leistet einen Beitrag zum Unternehmenswert der DBAG.
Der Erfolg dieses Geschaftsfelds setzt ein nennenswertes und mittelfristig moglichst steigendes
verwaltetes bzw. beratenes Vermdgen voraus; er bemisst sich nach dem nachhaltigen Wachstum
der Ertrége aus der Fondsberatung und dem Uberschuss dieser Beratungsertrége tber den
entsprechenden Aufwand.

Um unseren Erfolg zu ermitteln, betrachten wir — wie in der Private-Equity-Branche Ublich —einen
Zehn-Jahres-Zeitraum. Das ist sinnvoll, weil sich die Ertrage aus der Fondsberatung und -verwaltung
nicht stetig entwickeln. Sie sind vielmehr maBgeblich vom Auflegen neuer Fonds beeinflusst, das
etwa alle finf Jahre stattfindet. Die Begleitung von Unternehmen ist zeitlich begrenzt; unser
Portfolio unterliegt deshalb einem stetigen Wandel, zum Beispiel in der Altersstruktur. Dies und
der Einfluss externer Faktoren auf die Wertentwicklung bringen es mit sich, dass die Erfolge von
Jahr zu Jahr stark schwanken kénnen. Nur ein angemessen langer Betrachtungshorizont vermag
Aufschluss dartiber zu geben, ob wir das zentrale wirtschaftliche Ziel unserer Geschaftstatigkeit
erreicht haben. Den Erfolgsbeitrag eines einzelnen Jahres messen wir, indem wir ihn mit dem
Durchschnittserfolg des zehnjahrigen Betrachtungshorizonts vergleichen. Im Durchschnitt dieses
Zehn-Jahres-Zeitraums wollen wir das Eigenkapital je Aktie um einen Wert steigern, der die
Kosten des Eigenkapitals deutlich Ubertrifft.

Die Aktionare sollen an dieser Wertsteigerung beteiligt werden, und zwar in Form regelmaBiger
Dividenden (Basisdividenden) und — im Fall sehr erfolgreicher UnternehmensverauBBerungen —
auch durch Sonderdividenden. Dieses Dividendenmodell entspricht dem unregelmaBigen
Zahlungsstrom unseres Geschafts. Der Gesamterfolg der DBAG ergibt sich daher aus der
Steigerung des Unternehmenswertes, gemessen am Eigenkapital je Aktie, unter Beriicksichtigung
der ausgeschiitteten Dividenden.

Neben den wirtschaftlichen Zielen verfolgt die Deutsche Beteiligungs AG auch NICHTFINANZIELLE
ZIELE. Wir wollen die Entwicklung aussichtsreicher mittelstandischer Geschaftsmodelle unter-
stitzen und geben unseren Portfoliounternehmen deshalb Raum fir eine erfolgreiche strategische
Weiterentwicklung — mit unserem Kapital, aber auch mit unserer Erfahrung, unserem Wissen
und unserem Netzwerk. Die Portfoliounternehmen sollen Uber den Investitionszeitraum hinaus
gut aufgestellt sein. Nach unserer Auffassung ist der Wert unserer Portfoliounternehmen zum
VerauBerungszeitpunkt vor allem dann hoch, wenn gute Aussichten auf eine weitere positive
Entwicklung nach dem Ende unserer Beteiligung bestehen.
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Ein wesentlicher Aspekt im Zuge einer Unternehmensbeteiligung ist, die Interessen aller
Anspruchsgruppen angemessen zu berlcksichtigen. Uber eine erfolgreiche Begleitung der
Portfoliounternehmen wollen wir das Ansehen, das wir uns in den funf Jahrzehnten im Markt
und unter den Kapitalgebern aufgebaut haben, starken und unsere gute Reputation festigen.
Wir sind Uberzeugt, dass dazu die Beachtung von ESG-Prinzipien (,Environmental, Social and
Governance”, Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) gehért, die auch die Regeltreue im
geschaftlichen Umgang (Compliance) einschlief3t.

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

Strategie: Beteiligung an Unternehmen des deutschen Mittelstands mit
Entwicklungspotenzial

Breites Spektrum von Investitionskriterien

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

Solche Unternehmen gibt es im deutschen Mittelstand in groBer Zahl, etwa im Maschinen- und
Anlagenbau, in der Automobilzulieferindustrie, unter industriellen Dienstleistern und bei den
Produzenten industrieller Komponenten. In diesen Sektoren besitzt das Investmentteam der
DBAG besonders viel Erfahrung, denn rund 80 Prozent der Transaktionen der vergangenen
15 Jahre stammt aus diesen Bereichen. Entsprechend grof ist auch das Fachwissen des
Investmentteams in diesen Sektoren. Auf Basis dieses Wissens sind in diesen Kernsektoren
der DBAG auch komplexe Transaktionen denkbar, also zum Beispiel Ausgliederungen aus
Konzernen, der Erwerb aus Konglomeraten oder der Erwerb von Unternehmen mit operativen
Herausforderungen. In den vergangenen Jahrzehnten haben andere, neue Sektoren, etwa
Telekommunikation oder Dienstleistungen, zunehmend Bedeutung erlangt. Auch in solchen
Sektoren findet die DBAG Unternehmen mit Uberzeugendem Entwicklungspotenzial, die ihre
Investitionskriterien erfullen. Regional konzentrieren wir uns auf Unternehmen mit Sitz im
deutschsprachigen Raum.
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Bei unseren Investitionsentscheidungen bertcksichtigen wir ein breites Spektrum von Kriterien.
Grundsétzlich achten wir darauf, dass die Produkte und Dienstleistungen potenzieller Portfolio-
unternehmen Bedurfnisse befriedigen, die sich auch aus den sich verdndernden 6konomischen
und gesellschaftlichen Rahmenbedingungen ergeben. Im Blick haben wir insbesondere folgende
Trends:

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

die wachsende Mobilitat,

das BemUhen um hoéhere Produktivitat und

VoV VNV VWV

die voranschreitende Industrialisierung in aufstrebenden Landern.

Wir konzentrieren uns auf Unternehmen mittlerer GréBe, das heil3t, die Portfoliounternehmen
erzielen Ublicherweise zwischen 50 und 500 Millionen Euro Umsatz im Jahr. Je nach Ertrags-
situation liegt der finanzschuldenfreie Wert solcher Unternehmen meistens zwischen 50 und
250 Millionen Euro. Diese GréBenordnungen gelten zundchst ungeachtet der Beteiligungsform.
Beteiligungen an kleineren Unternehmen kommen in Betracht, wenn Potenzial fur deutliches
Wachstum vorhanden ist. GroBere Transaktionen schlieBen wir nicht aus; wir strukturieren diese
gegebenenfalls gemeinsam mit Investoren, die eine vergleichbare Investitionsstrategie verfolgen.

Wir streben ein diversifiziertes Portfolio an. So verringern wir den Einfluss des Ausfalls ein-
zelner Portfoliounternehmen und erhéhen die Wahrscheinlichkeit, an einer Vielzahl von
Wachstumschancen teilzuhaben. Wir beteiligen uns zwar mdglicherweise an mehreren
Unternehmen aus dem gleichen Sektor, achten dann aber darauf, dass diese Unternehmen
unterschiedliche Nischenmarkte bedienen oder in unterschiedlichen Regionen tatig sind. Die
meisten unserer Portfoliounternehmen sind international aktiv. Dies gilt fur ihre Absatzmarkte,
zunehmend aber auch fur ihre Produktionsstatten.

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

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

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

Wir streben an, dass der jeweilige Nachfolgefonds gréBer ist als der aktuelle Fonds. Dadurch
wachsen im mehrjahrigen Durchschnitt die Summe des verwalteten und beratenen Vermégens
und damit die Basis der Vergttung aus der Fondsberatung.

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

Steuerung und Kontrolle

Zentrale Erfolgsgrofie: Rendite auf das eingesetzte Kapital

Unsere Geschaftspolitik ist darauf ausgerichtet, den Unternehmenswert der DBAG durch er-
folgreiche Investitionen in Unternehmensbeteiligungen und eine erfolgreiche Fondsberatung
langfristig zu steigern. Unser Geschaft und seine Bilanzierung bringen es mit sich, dass der
Unternehmenswert in einzelnen Jahren auch sinken kann, denn er bestimmt sich wesentlich
aus dem Marktwert der Portfoliounternehmen zum jeweiligen Stichtag; dieser Wert unterliegt
jedoch Einflussen auBerhalb des Wirkungsbereichs der DBAG, etwa des Kapitalmarktes. Lang-
fristig steigt der Unternehmenswert, wenn die Rendite auf das eingesetzte Kapital je Aktie
im Durchschnitt von zum Beispiel zehn Jahren Uber den Eigenkapitalkosten liegt. Die zentrale
ErfolgsgroBe ist also die Rendite auf das eingesetzte Kapital des Konzerns.

Wir ermitteln sie aus dem Wert des Eigenkapitals je Aktie am Ende des Geschéftsjahres und des
um die Ausschittung verminderten Eigenkapitals zu Geschaftsjahresbeginn.

Die Eigenkapitalkosten (rEK) leiten wir nach dem sogenannten Capital Asset Pricing Model
(CAPM) aus einem risikolosen Basiszinssatz (rf) und einem Risikozuschlag fur das Gbernommene
unternehmerische Risiko (3) ab. Den Risikozuschlag bestimmen wir unter Bertcksichtigung
der Risikopramie des Aktienmarktes (rM) sowie des individuellen Risikos der DBAG. Die
Eigenkapitalkosten ergeben sich dann als rEK = rf + B * rM.
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Den risikolosen Basiszins leiten wir ab aus dem Zero-Bond-Zinssatz fir eine Restlaufzeit von
30 Jahren, basierend auf der Zinsstrukturkurve zum Bilanzstichtag. Am 30. September 2015
betrug dieser Wert 1,5 Prozent (Vorjahr: 2,0 Prozent).

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

Fur das unternehmensindividuelle Risiko setzen wir unverdndert ein adjustiertes ,3" (Beta) von
0,5 an. Der Wert basiert auf dem verschuldeten Betafaktor der DBAG gegen den C-Dax fir
funf Jahre von 0,48 (Stand: 30. September 2015), den wir aufgrund der Langfristigkeit des
Geschaftsmodells fir angemessen halten.

Daraus errechnen sich fur die DBAG zum jungsten Bilanzstichtag Eigenkapitalkosten von 5,0 Prozent
far elf Monate (Vorjahr: 5,5 Prozent). Dieses Rechenergebnis ist stark beeinflusst durch das
extrem niedrige Zinsniveau und die angesichts der Kapitalstruktur vergleichsweise niedrige
Risikoposition der DBAG.

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

Mittelfristige Wertentwicklung des Portfolios als wesentliche Orientierungsgro3e

Der innere Wert unserer Aktie wird mageblich vom Wert des Beteiligungsportfolios und dessen
Entwicklung bestimmt. Bewertungen kénnen kurzfristig stark schwanken. Grund dafur ist die
Abhangigkeit der Portfoliounternehmen von der jeweiligen Branchenkonjunktur und vom
Bewertungsniveau am Kapitalmarkt. Deshalb erlauben kurzfristige Verdnderungen zumeist
keine belastbare Aussage Uber den Erfolg einer Beteiligung. Ob eine Private-Equity-Investition
erfolgreich war, wissen wir erst nach mehreren Jahren mit der Beendigung des Engagements.
Daher messen wir unseren Erfolg an der durchschnittlichen Rendite auf das eingesetzte Kapital
Gber ldngere Zeitraume und nicht am Ergebnis eines einzelnen Geschéftsjahres.

Aufgrund der Besonderheit unserer Geschaftstatigkeit steuern wir unser Geschaft nicht tber
klassische jahresbezogene KenngréBen wie Umsatzrendite oder EBIT. Wesentliche Orientierungs-
groBe auf Konzernebene ist die mittelfristige Entwicklung des Portfoliowertes, die vom
Investitionsfortschritt, der Wertentwicklung der einzelnen Beteiligungen und deren Realisierung
beeinflusst wird. Die Entwicklung des Portfoliowertes messen wir auf Jahresebene am Ergebnis
aus dem Beteiligungsgeschaft und am Ergebnis vor Steuern, das wir im Geschéaftsfeld Private-
Equity-Investments erzielen.
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Auf der Ebene der Portfoliounternehmen spielen die klassischen Kennzahlen hingegen eine
unmittelbare Rolle: Mit unserer Investitionsentscheidung legen wir auf Basis der vom Manage-
ment der Unternehmen entwickelten Geschaftsplane Zielwerte fest — so fur die Entwicklung
von Umsatz, Profitabilitat und Verschuldung. Wahrend der Beteiligungsphase bewerten wir
die Unternehmen anhand aktueller Finanzdaten (EBITDA, EBITA und Nettoverschuldung)
quartalsweise. Auf dieser Grundlage verfolgen wir die Entwicklung des jeweiligen Unternehmens
im Vergleich zu den Vorjahren und zum Budget. Dabei beziehen wir weitere Kennzahlen ein,
etwa den Auftragseingang und den Auftragsbestand.

Die jeweiligen Mitglieder des Vorstands und Investment-Professionals der DBAG informieren
sich im Rahmen ihrer Arbeit in Beiraten und Aufsichtsraten regelmaBig tber die Entwicklung in
den Portfoliounternehmen.

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

Eine erfolgreiche Investitionstatigkeit ist Voraussetzung fur den Erfolg in unserem Geschéaftsfeld
Fondsberatung. Das verwaltete Verm&gen — und damit der Ertrag aus der Fondsberatung —wachst
nur, wenn Nachfolgefonds groBer werden als bestehende Fonds. Ein neuer Fonds wiederum
kann nur aufgelegt werden, wenn Vorgéngerfonds erfolgreich waren; dabei bestimmt sich der
Erfolg aus dem absolut erzielten Wertzuwachs, aber auch aus der Investitionsgeschwindigkeit.
Wir arbeiten dazu mit Kennzahlen, die in der Private-Equity-Branche tblich sind: mit dem
Verhaltnis des Portfoliowertes bzw. dem Verhéltnis der Ausschiittungen zu den abgerufenen
Mitteln sowie der Rendite auf das abgerufene Kapital (Methode des internen ZinsfuBes). Das
Ergebnis vor Steuern in der Fondsberatung wird neben den Ertragen maBgeblich vom Aufwand
fur das Finden der Beteiligungsmoglichkeiten, die Begleitung der Portfoliounternehmen und
deren VerduBerung bestimmt.

Erfolgssicherung: Einbindung des Vorstands
in alle relevanten operativen Prozesse

In die Kernprozesse des DBAG-Geschéfts (also Beteiligungsverwaltung bzw. -beratung) sind auch
Vorstandsmitglieder involviert. Sie engagieren sich im Rahmen der Fondsberatung insbesondere
im Zusammenhang mit der Generierung von Beteiligungsmdoglichkeiten (,, Dealflow") sowie der
Prafung (,,Due Diligence”) und Verhandlung von Unternehmenskaufen und -verkaufen. Dariber
hinaus erdrtern sie in wdchentlichen Sitzungen zusammen mit den Mitgliedern des Investment-
teams, die mit Beteiligungstransaktionen oder der Begleitung der Portfoliounternehmen befasst
sind, wesentliche Entwicklungen. Uber die Co-Investments, die die DBAG mit den DBAG-Fonds
eingeht, entscheiden alle Vorstandsmitglieder gemeinsam.

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

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

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

> Umwelt: Minimierung der Emission von Treibhausgasen sowie moglichst hohe
Ressourceneffizienz

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

> Corporate Governance: Hochste Anspriiche an die Einhaltung anerkannter
Standards der Unternehmensfiihrung

Konkret bedeutet dies etwa, dass wir unsere Geschaftsreisen bewusst auf das notwendige Maf3
beschranken und sie soweit méglich durch alternative Kommunikationsformen ersetzen. Unsere
Buroraume entsprechen modernsten umwelttechnischen Standards hinsichtlich Klimatisierung,
Beheizung und Beleuchtung. Wir berichten im Rahmen des ,,Carbon Disclosure Project” auf
jahrlicher Basis detailliert Gber die Emission von Treibhausgasen.

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

Vorstand und Aufsichtsrat fiihlen sich seit jeher einer verantwortungsvollen, transparenten und
nachhaltigen Wertschopfung verpflichtet: Seit Einflihrung des Deutschen Corporate Governance
Kodex erkennen wir dessen Empfehlungen und Anregungen stets nahezu vollstandig an und
unterwerfen uns so den Regeln einer guten Unternehmensfihrung und -tberwachung. Gegen-
Uber dem aktuellen Kodex hat die DBAG keine Abweichung erklart.

In unserer ESG-Richtlinie haben wir festgelegt, dass alle Investitionsmoglichkeiten auch nach ESG-
Gesichtspunkten analysiert werden. Investitionen in bestimmte Branchen und Unternehmen,
vor allem solche, die Waffen produzieren, schlieBen wir von vornherein aus. Dartber hinaus
beteiligen wir uns nicht an feindlichen Ubernahmen. Im Rahmen der Due Diligence prifen
wir Chancen und Risiken aus der Erfullung bzw. Nichterfillung von ESG-Kriterien. Fir den
Investmentprozess selbst gelten besondere Regeln zur Compliance, also fir unser Verhalten in
Transaktionssituationen. Beispielsweise prufen wir die Regelkonformitét in potenziellen neuen
Portfoliounternehmen und lassen uns dazu vertragliche Zusicherungen geben.

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

Weil jedes Portfoliounternehmen von ganz individuellen internen und externen Faktoren beein-
flusst wird, kdnnen die nachfolgend beschriebenen ESG-Kriterien in unterschiedlichem Maf3
relevant sein. Aufgrund der Rollenverteilung zwischen unseren Portfoliounternehmen und der
DBAG Uben wir unseren Einfluss direkt lediglich im Rahmen der Beteiligungsauswahl aus. Wahrend
der Beteiligungsdauer kommt er indirekt Uber unsere Mitwirkung in Beiraten und Aufsichtsgremien
zum Tragen. Den Schwerpunkt legen wir auf folgende ESG-Kriterien:

> Umwelt: Minimierung und professionelles Management negativer Einflsse auf die Natur

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

> Unternehmensfiihrung und Geschéaftsethik: Einhaltung bestmaglicher Standards und
Forderung guter Geschaftspraktiken
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Wirtschaftliche Lage des Konzerns

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Realwirtschaft: Schwache der Schwellenlinder belastet Weltwirtschaft

Die Dynamik der Weltwirtschaft hat im vergangenen Geschaftsjahr insgesamt spirbar nach-
gelassen. Der Wachstumsriickgang 2015 ist im Wesentlichen auf die zum Teil deutlichen konjunk-
turellen Rickschlage in einigen Schwellenlandern zurtickzufihren. Der nun schon seit 2013
anhaltende Schwachetrend in den Entwicklungs- und Schwellenlédndern setzte sich 2015 damit
zum Teil beschleunigt fort. Neben Preiseinbrtichen bei zahlreichen fir diese Lander wichtigen
Rohstoffen trugen hierzu auch das Auslaufen der Boomphase in China und die Wirtschaftssank-
tionen gegentber Russland maBgeblich bei.

Diese Entwicklung hat im Jahresverlauf auch auf die Konjunktur einiger Industrielander tber-
gegriffen. Entsprechend mussten die Konjunkturbeobachter — nicht zuletzt der Internationale
Wahrungsfonds in seiner Herbstprognose® — ihre Projektionen fir mehrere entwickelte Lander
nach unten revidieren. Dennoch wird fiir die industrialisierten Lander und Regionen, allen voran
die USA und die Eurozone, auch weiterhin von einer Belebung der konjunkturellen Auftriebs-
krafte gegentiber dem Jahr 2014 ausgegangen. Anhaltend niedrige Zinsen und der hier positiv
wirkende Ruickgang bei den Rohstoffpreisen stiitzen Investitionen, Produktion und Konsum.

Eine deutliche Belebung weist — von niedrigem Niveau ausgehend — die Eurozone auf. Hier
entfalten die AusteritatsmaBnahmen insbesondere in sideuropdaischen Landern wie Spanien
und Italien eine deutlich positive konjunkturelle Wirkung. Auch die deutsche Wirtschaft bleibt
Wachstumsmotor im Euroraum — die Konjunkturforscher gehen unisono von stabilem Wachstum
in Deutschland aus. Die Bundesregierung und der Internationale Wahrungsfonds haben ihre
Prognosen zwar leicht nach unten angepasst, rechnen aber weiterhin mit einer robusten
Verfassung der Wirtschaft.

Finanzmarkte: Niedrigzinspolitik wird fortgesetzt

An den Finanzmarkten gab es auch 2015 keine grundsatzlichen Veranderungen. Sowohl die
Europaische Zentralbank als auch die US-Notenbank setzten ihre Niedrigzinspolitik fort. Die von
vielen erwartete Zinswende in den USA blieb trotz rticklaufiger Aufkaufvolumina von Staats-
papieren seitens der US-Notenbank aus. Dennoch haben die zum Teil historisch niedrigen Zinsen
nicht zu einer spurbaren Belebung der Kreditvergabe in Europa gefthrt. Ursachlich hierfir war
die auch im Berichtsjahr anhaltende Schwache des Bankensystems in wichtigen europdischen
Landern. Wéahrend dies mittelstandische Unternehmen Uberdurchschnittlich betrifft, haben
gréBere Unternehmen alternative Refinanzierungsmaoglichkeiten, indem sie die Kapitalmarkte
direkt nutzen. Hiervon machten sie im vergangenen Jahr auch umfangreich Gebrauch.

9 World Economic Outlook, International Monetary Fund, New York, Oktober 2015
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In unserem Portfolio wirken diese Faktoren sehr unterschiedlich, und zum Teil gegenlaufig.
Insgesamt waren die Rahmenbedingungen fur unsere Portfoliounternehmen, die Uberwiegend
global aufgestellt und nicht von einzelnen regionalen Markten abhangig sind, im vergangenen
Geschéftsjahr zufriedenstellend.

Wadhrungen: Insgesamt negativer Einfluss auf die Wertentwicklung

Waéhrungskursanderungen beeinflussen unser Geschaft direkt und indirekt: Einen Teil unserer
Beteiligungen (IFRS-Wert zum 30. September 2015: 24,0 Millionen Euro, Vorjahr: 19,4 Millionen
Euro) sind wir auf US-Dollar-Basis eingegangen. Veranderungen des Wechselkurses schlagen sich
deshalb Uber Wertanderungen direkt im Bewertungsergebnis nieder. Der Wert des US-Dollar
gegenlber dem Euro erhohte sich zwischen den beiden Bilanzstichtagen um 12,2 Prozent. Der
Wert der in US-Dollar eingegangenen Beteiligungen (vor allem Clyde Bergemann, Pfaudler
Process Solutions Group, Harvest Partners V) profitierte davon mit 2,0 Millionen Euro. Im vor-
angegangenen Geschaftsjahr hatte sich ein ebenfalls positiver Wahrungseffekt von 1,5 Millionen
Euro ergeben.

Wie schon im Vorjahr verzeichneten wir allerdings auch negative Effekte aus der Schwéche der
Wahrungen wichtiger Schwellenlander. Einige Portfoliounternehmen unterhalten Produktions-
standorte in Brasilien und der Turkei. Dort erzielte Ertrage fihrten wegen der Abwertung
der Landeswahrungen zu niedrigeren Gewinnbeitragen auf Euro-Basis. AuBerdem déampfen
schwachere Landeswahrungen die Nachfrage nach Investitionsgitern (in Russland), die an deut-
schen Standorten der Portfoliounternehmen produziert werden. Die Aufwertung des Schweizer
Franken wiederum erhohte die Kostenbasis eines Portfoliounternehmens, das dort produziert.

Private-Equity-Markt: Keine Veranderungen

Die DBAG verfolgt seit Jahren eine sehr individuell ausgerichtete Investitionsstrategie in Bezug
auf Geschaftsmodelle, UnternehmensgréBen und Branchen. Wir konzentrieren uns auf das
mittlere Marktsegment im deutschsprachigen Raum, das heiBt auf Transaktionen mit einem
(Unternehmens-) Wert von 50 bis 250 Millionen Euro. Das ist, gemessen an der Zahl der Trans-
aktionen und am Investitionsvolumen, ein eher kleiner Teil des Private-Equity-Marktes. Es ist
deshalb gut moglich, dass sich dieses Segment anders entwickelt als der Beteiligungsmarkt in
Deutschland insgesamt.’® Wenn ein Unternehmen verduBert werden soll, ist fir den Verkaufer
oft nicht entschieden, ob ein strategischer Kaufer oder ein Finanzinvestor neuer Gesellschafter
wird. Deshalb betrachten wir nicht nur den Markt fur Private-Equity-Transaktionen, sondern
den M&A-Markt insgesamt.

10 Private-Equity-Transaktionen werden von der amtlichen Statistik nicht gesondert erfasst. Angaben zur Marktentwicklung
beruhen daher meist auf Darstellungen der Branchenverbande oder von Marktteilnehmern, die auf Angaben der
Mitglieder und auf 6ffentlich verfiigbare Informationen zurtickgreifen. Quelle: Der deutsche Beteiligungsmarkt im
1.Halbjahr 2015, Tab. 1, Seite 6; Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK), Berlin, Oktober 2015.
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M&A-MARKT DEUTSCHLAND - TRANSAKTIONSWERT
in Mrd. €
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Der M&A-Markt wie auch unser Segment des Buy-out-Marktes haben sich 2014 nach einem
Hoch im Jahr 2013 wieder normalisiert."" Wir haben bis zur Jahresmitte 2015 in unserem Segment
ebenso viele Transaktionen beobachtet wie im gleichen Vorjahreszeitraum. Weil einige Transaktionen
erst mit einer gewissen Zeitverzogerung o6ffentlich werden, l&sst sich daraus ableiten, dass das
Geschaft in unserem Markt 2015 mindestens ebenso gut gelaufen sein durfte wie 2014.

Die wesentlichen Bedingungen fir unser Geschaft haben sich im vergangenen Geschéftsjahr
nicht verandert. Die Liquiditat bei allen Marktteilnehmern ist hoch: Das gilt zum Beispiel fur
strategische Kaufer, mit denen Finanzinvestoren konkurrieren. Deutsche Unternehmen etwa
verfligen Uber hohe Barreserven, internationalen Unternehmen aus dem US-Dollar-Raum kommt
zudem die relative Starke des US-Dollar entgegen. Auch Finanzinvestoren selbst haben hohe
verfligbare Mittel, wie die Auswertungen der Branchenverbande dokumentieren. Fremdkapital
zur Akquisitionsfinanzierung steht zu attraktiven Bedingungen und in hohem Umfang bereit.
Dem Uberaus groBen Angebot investitionsbereiter Mittel steht ein begrenztes Angebot an
Investitionsmoglichkeiten gegenuber. Dies fuhrt tendenziell zu héheren Bewertungen, also
hoheren Kaufpreisen.

Entwicklung von Geschaft und Portfolio

Verdanderungen im Portfolio: Investitionen erreichen Hochstwert

Im vergangenen Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 hat die DBAG so viel investiert wie selten
zuvor in einem einzigen Geschaftsjahr. Mit 71,4 Millionen Euro erreichten die Investitionen den
hochsten Wert der vergangenen zehn Geschéftsjahre. Dies ist allerdings weder ein Zeichen fur
eine gednderte Investitionsstrategie noch fur eine andere Marktverfassung, sondern spiegelt
vielmehr den langfristigen Charakter unseres Geschafts wider: An drei der im ersten Quartal
des Geschéftsjahres 2014/2015 vereinbarten Transaktionen war bereits 2013/2014 intensiv
gearbeitet worden; das gilt auch fur eine der Wachstumsfinanzierungen. Ob eine Transaktion
kurz vor oder kurz nach dem Stichtag vereinbart wird, ist meist Umstanden geschuldet, die

11 Quelle: ,Der Transaktionsmarkt in Deutschland 2014"”; Ernst & Young, Februar 2015
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wir nicht beeinflussen kénnen. Um unsere Investitionstatigkeit realistisch zu beurteilen, ist
es deshalb sinnvoll, einen langeren Zeitraum als ein Jahr in den Blick zu nehmen. Nach der
Investitionszurtickhaltung in den Jahren der Finanzkrise hat die DBAG in den vergangenen vier
Jahren ihre Investitionstatigkeit deutlich erhoht.

INVESTITIONEN IN DAS PORTFOLIO
in Mio. €
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Insgesamt hat die DBAG 2014/2015 als Fondsverwalter und -berater Investitionsentscheidungen
Uber rund 303 Millionen Euro ausgeldst. Sie galten funf neuen Management-Buy-outs an der
Seite des DBAG Fund VI und zwei neuen Wachstumsfinanzierungen gemeinsam mit dem
DBAG ECF. AuBerdem wurden bestehende Beteiligungen erhéht, um zum Beispiel kleinere
Unternehmenszukaufe zu finanzieren.

Seit Ende Dezember 2014 ist die DBAG an der Infiana Group GmbH und an der Pfaudler Process
Solutions Group beteiligt. Die INFIANA GROUP entwickelt und produziert Spezialfolien fur
den Konsumgutermarkt und fir die Industrie. Wie viele andere Portfoliounternehmen ist
Infiana global aufgestellt. Mit seiner Produktionsstruktur folgt es seinen Kunden, etwa welt-
weit agierenden Konsumagtterherstellern, die ihrerseits weltweit produzieren. In Europa sieht
sich Infiana in den bearbeiteten Segmenten in der zweiten Marktposition, in den USA auf Platz
eins. Ziel der Gesellschaft ist unter anderem die weitere Internationalisierung des Geschafts.
Das Unternehmen erwartet zudem Wachstum durch Produktinnovationen sowie eine héhere
Nachfrage im Zuge eines insgesamt steigenden Wohlstandsniveaus.

Auch PFAUDLER, das zweite MBO im Geschaftsjahr, halt eine fihrende Position in seinem
Markt. Das Unternehmen produziert emaillierte Reaktoren und andere emaillierte Komponenten
fur die chemische und pharmazeutische Industrie. Rund 25 Prozent des Marktvolumens
weltweit entfallen auf Pfaudler. Ziel der Beteiligung sind unter anderem der Ausbau des
Service- und Ersatzteilgeschafts und die Erganzung der Produktpalette durch den Kauf kleinerer
Unternehmen. Auch die Aussicht auf wachsende Investitionen in KapitalgUter in Asien sprechen
fur die Beteiligung an Pfaudler.

Die GIENANTH GMBH gehort seit Marz 2015 zum Portfolio der DBAG und des DBAG Fund VI.
Gienanth betreibt in Deutschland zwei EisengieBereien. Im Handformguss ist das Unternehmen
der fuhrende Anbieter weltweit, wenn es um den Guss von Motorbldcken (Kurbelgehausen)
fir groBe Diesel- und Gasmotoren geht. Auch in seinem zweiten Geschaftsbereich, dem
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Maschinenformguss, hat das Unternehmen eine fihrende Stellung inne: Es produziert
hauptsachlich Kupplungs- und Bremsteile fur die Automobil- und Nutzfahrzeugindustrie und
vereinigt mehr als ein Viertel des Marktvolumens dieser Produkte weltweit auf sich. Auf Basis der
guten Wettbewerbsposition des Unternehmens soll Gienanth weiter wachsen, gegebenenfalls
auch durch den Zukauf anderer GieBereien.

Die CLEANPART GROUP GMBH (MBO, Beteiligungsbeginn April 2015) ist ein Industrie-
dienstleistungsunternehmen fir die Halbleiterindustrie und verwandte Industriezweige. Cleanpart
wartet prozesskritische Komponenten aus Maschinen, die Gberwiegend in der Produktion von
Bausteinen der Halbleiterindustrie eingesetzt werden. Gewartet werden die Komponenten an
Standorten in der Nahe der groBen Kunden in Europa und den USA. Neben der Halbleiterindustrie
bedient das Unternehmen auch Kunden in der Medizintechnik und der Solarindustrie. Dank
seiner starken technologischen Position gehort es zu den fiihrenden Anbietern in Europa und
den USA. Geplant ist, das Geschéaft in anderen Industrien als der Halbleiterindustrie, etwa im
Gesundheitssektor, auszubauen. Neben organischem Wachstum sollen auch Zukaufe die Ent-
wicklung des Unternehmens vorantreiben.

Die SILBITZ GROUP GMBH ist das funfte MBO 2014/2015. Silbitz betreibt drei GieBereien mit
unterschiedlichen Produktionsprogrammen. Dort kénnen im Handformguss und im automa-
tisierten Maschinenformguss unterschiedliche Werkstoffe aus Stahl- und Eisenbasis gegossen
werden; das verschafft dem Unternehmen eine hohe Flexibilitat. Die von Silbitz gefertigten zum
Teil sehr komplexen Gussteile werden im Motorenbau und in der Energietechnik verwendet.
Das Unternehmen partizipiert an der Energiewende und an der anhaltend hohen Investitions-
bereitschaft in Windkraftanlagen. Die Silbitz Group soll sich eigenstandig weiterentwickeln,
zum Beispiel durch den Ausbau des Geschafts mit bestehenden Kunden. Auch anorganisches
Wachstum durch Zukauf anderer GieBereien wird erwogen.

Die Beteiligung an der OECHSLER AG (Marz 2015) ist die vierte Wachstumsfinanzierung an
der Seite des DBAG ECF. Oechsler stellt Prazisionsteile aus Kunststoffspritzguss und elektro-
mechanische Baugruppen her und bedient damit Kunden aus unterschiedlichen Branchen. Rund
80 Prozent des Umsatzes werden mit der Automobilzulieferindustrie erzielt. Das mehrheitlich
im Familienbesitz befindliche Unternehmen ist in den zurtickliegenden Jahren stark gewachsen.
Oechsler will die Wachstumschancen seines erfolgreich etablierten Auslandsgeschafts wahr-
nehmen sowie national und international neue Kunden gewinnen.

Mit der Beteiligung an der NOVOPRESS GMBH PRESSEN UND PRESSWERKZEUGE & CO. KG
(Juni 2015) wurde das Portfolio um eine weitere Wachstumsfinanzierung verbreitert. Novopress
ist ein stark wachsender Werkzeughersteller mit herausragender Marktstellung in Europa.
Heizungs- und Sanitarinstallateure nutzen elektromechanische und hydraulische Novopress-
Werkzeuge, um Rohre zu verbinden. Auf Basis einer fihrenden Marktstellung in Europa soll das
Geschaft mit der Rohrverbindungstechnik weiter ausgebaut und der internationale Vertrieb, zum
Beispiel in Nordamerika, intensiviert werden.

In die Beteiligung an diesen sieben neuen Portfoliounternehmen hat die DBAG 57,1 Millionen
Euro investiert. Die Gbrigen Investitionen (14,3 Millionen Euro) sind in bestehende Unternehmen
geflossen: Wir haben die Beteiligung an der JCK HOLDING GMBH TEXTIL KG in einer gemein-
samen Transaktion mit dem DBAG ECF aufgestockt und weitere Anteile an der INEXIO KGAA
erworben. PFAUDLER und die PROXES GMBH erhielten Mittel zur Finanzierung des Kaufs
jeweils kleinerer Unternehmen, mit denen — der urspringlichen Investitionsentscheidung
entsprechend — die beiden Portfoliounternehmen ihre Produktpalette verbreitern kénnen.

23



24

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Nach der zuletzt deutlich aktiveren Investitionstatigkeit ist das Portfolio der DBAG signifikant
gewachsen; es enthalt nun (einschlieBlich der beiden auslandischen Buy-out-Fonds) 24 aktive
Beteiligungen (Vorjahr: 17). Es ist auBerdem reifer geworden: Mehr als ein Drittel der Beteiligungen
sind zwar junger als zwei Jahre, jedoch entfallen auf die neun Portfoliounternehmen mit einer
Haltedauer von mehr als zwei und weniger als fiinf Jahren (sechs Beteiligungen des DBAG Fund V,
drei des DBAG ECF) inzwischen 44 Prozent des Portfoliowertes (Vorjahr: vier Unternehmen und
28 Prozent).

ALTERSSTRUKTUR DES PORTFOLIOS

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

< 2 Jahre

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

Kapitalzusagen: Fonds fiir Wachstumsfinanzierungen mit flexiblerem Angebot

Wir hatten 2011 einen Fonds fur minderheitliche Beteiligungen an Familienunternehmen in Form
von Wachstumskapital (DBAG Expansion Capital Fund) und 2012 einen Buy-out-Fonds (DBAG
Fund VI) eingeworben. Beide Fonds waren zum Stichtag zu rund der Halfte investiert. Die Fonds
verfligen also noch Uber ausreichend Mittel, sodass wir im vergangenen Geschaftsjahr keine
Mittel einwerben mussten.

Volumen und Bedingungen des DBAG ECF haben wir im vergangenen Geschaftsjahr gedndert,
weil wir das Produkt an die Besonderheiten des Geschafts mit Minderheitsbeteiligungen ange-
passt haben. Der Fonds hat zunachst langsamer investiert als erwartet; wir haben deshalb die
Investitionsperiode bis Mai 2017 verlangert. Ein Teil der Investoren nutzte die Mdglichkeit, im
Gegenzug die urspriingliche Investitionszusage zu reduzieren. Das Fondsvolumen sank dadurch
von 142 Millionen Euro auf 112 Millionen Euro 2. Mit Fortschreiten der Investitionsperiode hatte
sich zudem gezeigt, dass sich die bisher vereinbarte feste Laufzeit des Fonds nachteilig auf Ver-
handlungen Uber neue Beteiligungsentscheidungen auswirkt, weil sich damit auch die mégliche
Laufzeit einer neuen Beteiligung verkirzt. Kinftig — erstmals im Mai 2016 — sagen uns Investoren
alle zwei Jahre einen Betrag zu, den wir fir Wachstumsfinanzierungen abrufen kénnen. Damit
beginnt die Laufzeit des Fonds alle zwei Jahre neu, sodass wir stets Beteiligungen mit einer aus-
reichend langen Laufzeit anbieten konnen. Die Investoren sind mit ihren Kapitalzusagen lediglich
fir zwei Jahre gebunden. AuBerdem zahlen sie, wie bereits seit Januar 2015, kunftig auch in
der Investitionsperiode des Fonds lediglich eine Vergttung auf Basis des investierten Kapitals'
sowie erstmals ab Juni 2017 einmalige Vergitungen fur neu eingegangene Beteiligungen. Diese
Modifikationen erhohen die Attraktivitat des DBAG ECF fiir potenzielle Portfoliounternehmen
wie auch flr seine Investoren; sie bedeuten eine wichtige Weiterentwicklung dieses fiir die DBAG
strategisch bedeutsamen Produkts.

12 Hinzu kommen unverandert 100 Millionen Euro Co-Investments der DBAG.
13 Urspringlich war wahrend der Investitionsphase eine Vergtitung auf Basis der Kapitalzusagen vorgesehen.
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Das insgesamt betreute Vermogen * betrug zum Stichtag 1,1 Milliarden Euro; davon entfielen
163 Millionen Euro ' auf die investierten Mittel aus der DBAG-Bilanz und 58,3 Millionen Euro
auf die Finanzmittel der DBAG.

Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr

Seit Beginn des abgelaufenen Geschaftsjahres mussen wir in unseren Abschlissen den IFRS
10 anwenden. Damit hat sich der Konsolidierungskreis des Konzerns veréndert: Wahrend
die Portfoliounternehmen bisher mit ihrem Wertansatz direkt in den Finanzanlagen erfasst
wurden, wird nun die Wertentwicklung der meisten Portfoliounternehmen nur indirekt
durch den Nettovermogenswert der Tochterunternehmen reflektiert, Gber die die DBAG ihre
Co-Investments an der Seite des DBAG Fund V, DBAG ECF und DBAG Fund VI strukturiert
(,,Co-Investitionsvehikel”). Dies wirkt sich auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns aus.

Nach unserer Auffassung liefert die neue Bilanzierung fur diejenigen, die an der Entwicklung der
Portfoliounternehmen als wesentlichem Werttreiber unseres Geschéafts interessiert sind, eher
weniger Transparenz als die bisherige Bilanzierung. Wir erlautern deshalb die wirtschaftliche
Entwicklung in diesem Lagebericht wie in den zurlickliegenden Geschaftsjahren. Erlauterungen
in der , Anlage zum Lagebericht” sollen die Uberleitung zur Darstellung in der Konzern-
bilanz, in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung sowie in der Konzern-Kapitalflussrechnung
ermoglichen.

Die nachfolgende Kommentierung bezieht sich auf vergleichbar ermittelte Vorjahreszahlen:
Weil die zuvor veroffentlichten Zahlen fur 2013/2014 nicht unter BerUcksichtigung des
IFRS 10 ermittelt wurden, unterscheiden sich diese von den jetzt berichteten Zahlen. Beim
Vergleich der aktuellen Zahlen mit denen des Vorjahres ist zudem zu beriicksichtigen, dass
das Geschaftsjahr 2014/2015 ein Rumpfgeschaftsjahr mit elf Monaten war. Nicht zuletzt
war das Ergebnis des Vorjahres signifikant durch ein hohes Abgangsergebnis aus der
VerauBerung einer groBen Beteiligung (Homag Group AG) beeinflusst. Der Nettoeffekt (nach
Berlicksichtigung erfolgsabhangiger Vergtitungen) aus den Abgangserfolgen des Vorjahres
auf das Konzernergebnis betragt 24,7 Millionen Euro.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Konzernergebnis auf vergleichbarer
Basis deutlich iiber Vorjahresniveau

Mit 27,0 Millionen Euro liegt das Konzernergebnis des Rumpfgeschaftsjahres 2014/2015 unter
dem Wert des Vorjahres (48,0 Millionen Euro), auf vergleichbarer Basis wurde der Vorjahres-
wert von 23,3 Millionen Euro jedoch Ubertroffen. Wie im vergangenen Geschaftsjahr liegt
das vor allem an dem erfreulichen Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft; es belauft sich auf
29,2 Millionen Euro, nach 50,7 Millionen Euro im Vorjahr.

14 Summe aus investierten Mitteln der DBAG-Fonds und der DBAG sowie den offenen Investitionszusagen
15 Zu Anschaffungskosten
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Die Nettokostenquote, also der auf das durchschnittliche Eigenkapital bezogene um Sonder-
einfliisse’ bereinigte Saldo der Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung und der Ubrigen
Ergebnisbestandteile, liegt mit 1,4 Prozent wie erwartet Gber dem Vorjahreswert von 0,3 Pro-
zent. In den Ubrigen Ergebnisbestandteilen ist vor allem der Aufwand fur das Management
unseres Portfolios bzw. fur die Verwaltung und Beratung der DBAG-Fonds zusammengefasst.

VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

inTsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 29.203 50.702

Konzern-Gesamtergebnis 27.431 41.576

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft:
Grofiter Beitrag aus Wertzuwachs des fortgefiithrten Portfolios

Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft in Hohe von 29,2 Millionen Euro (Vorjahr: 50,7 Mil-
lionen Euro) macht den groBeren Teil des Ergebnisses aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft
aus, das 48,4 Millionen Euro — nach 72,9 Millionen Euro im Vorjahr — erreichte. Es spiegelt
im Wesentlichen die Wertentwicklung der Beteiligungen an den Portfoliounternehmen wider,
die ganz tberwiegend in Co-Investitionsvehikeln gehalten werden. Es enthalt aber auch die
Gewinne aus der VerauBerung von Beteiligungen, die Laufenden Ertrége aus dem Portfolio
sowie den Saldo aus Aufwand und Ertrag der Co-Investitionsvehikel. Berticksichtigt sind auch er-
gebnismindernd die Gewinnanspriche der Minderheitsgesellschafter der Co-Investitionsvehikel.

16 Von VerduBerungserfolgen abhéngige Vergutungen
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ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT

inTsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio brutto 49.943 50.508

Auf Minderheitsgesellschafter der Co-Investitionsvehikel
entfallende Gewinne -23.506 -234

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 29.203 50.702

Das BRUTTO-BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS des Portfolios erreichte nach elf
Monaten 49,9 Millionen Euro — knapp ebenso viel — wie 2013/2014 erzielt wurden. Anders als
im Vorjahr, als mehr als die Halfte dieses Postens auf dem Erlds aus der VerduBerung einer sehr
erfolgreichen Beteiligung beruhten, resultiert das Brutto-Bewertungs- und Abgangsergebnis
2014/2015 ganz Uberwiegend aus der guten Entwicklung des fortgefuhrten Portfolios:
47,4 Millionen Euro erreichte der Wertzuwachs der Portfoliounternehmen, 2,5 Millionen Euro
wurden aus VerduBerungen erzielt.

BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS
PORTFOLIO (NACH QUELLEN, BRUTTO) PORTFOLIO (NACH BESTANDTEILEN, BRUTTO)
in Mio. € 2014/2015 2013/2014  inMio. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate 11 Monate 12 Monate
Bewertung der nicht borsen-
notierten Beteiligungen Positive
(Multiplikatorverfahren) Bewertungsanderungen 59,9 27,7
.Frgebnisveranderung 393 80 \egative
Veranderung Bewertungsanderungen -12,5 -6,0
Multiplikatoren 11,6 82 T e
Verdnderung Verschuldung -6,8 2,4 Abgangsergebnis 2,5 27,2
Veranderung Wechselkurse 2,0 11
Abgangsergebnis 2,5 27,2
Sonstiges 1.3 3,6  Sonstiges 0,0 1,6
49,9 50,5 49,9 50,5

Nahezu alle Unternehmen, die langer als ein Jahr zum Portfolio gehoéren (17 von 24), lieferten
positive Wertbeitrdge. Zum Bewertungsstichtag zeichneten sich fur 2015 (oder, im Fall
unterjahriger Stichtage, fur bereits beendete Geschaftsjahre 2014/2015) im Vergleich zum
Vorjahr héhere Ergebnisse ab. Wenn in Einzelfdllen Umsatz- und Ergebniserwartungen fur
2015 unter den Vorjahres- oder Budgetwerten blieben, waren dafir meist Markteinflisse
verantwortlich, die wir nicht als nachhaltig oder als Gefahr fur die strategische Positionierung
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des jeweiligen Portfoliounternehmens ansehen. In einigen Unternehmen erhohte sich die
Verschuldung, zum Beispiel stichtagsbedingt im Zusammenhang mit GroBauftrdgen im
Projektgeschaft, oder weil sie den Kauf kleinerer Unternehmen finanzierten.

PORTFOLIOWERT NACH ZUGRUNDE LIEGENDEM EBITDA-MULTIPLIKATOR

in %

60 30

Der Beitrag des Kapitalmarktes zur Wertentwicklung war positiv, verminderte sich aber im
Verlauf des Geschéftsjahres. Die Starke des US-Dollar ist uns bei der Bewertung zugute-
gekommen, wenngleich der Wert einzelner Portfoliounternehmen durch Veranderungen
anderer Wahrungsparitaten negativ beeinflusst wurde.

Der Abgang von Beteiligungen trug mit 2,5 Millionen Euro zum Ergebnis aus dem Beteiligungs-
geschéft bei: Die beiden auslandischen Buy-out-Fonds Harvest Partners IV und DBG Eastern
Europe Il verduBern weiter plangemal die verbliebenen Beteiligungen. AuBerdem konnte ein
Garantieeinbehalt aus einer friheren VerduBerung aufgelost werden.

AUF MINDERHEITSGESELLSCHAFTER DER CO-INVESTITIONSVEHIKEL ENTFALLENDE
GEWINNE minderten das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft um 23,5 Millionen Euro
(Vorjahr: 0,2 Millionen Euro). Dabei handelt es sich um erfolgsabhdngige Gewinnanteile aus-
gewahlter aktiver und ehemaliger Mitglieder des Investmentteams der DBAG aus privaten
Beteiligungen an den Co-Investitionsvehikeln des DBAG Fund V. lhnen stehen bei kiinftigen
Realisierungen von Wertsteigerungen aus dem Portfolio des DBAG Fund V Uberproportionale
Gewinnanteile (,Carried Interest”) zu, sofern bestimmte Bedingungen (Realisierung des ein-
gesetzten Kapitals der DBAG zuziiglich einer Mindestrendite von jahrlich acht Prozent) erfullt
sind. Je nach der weiteren Wertentwicklung des Portfolios des DBAG Fund V kann ihr Betrag
steigen oder sinken; jede klinftige Wertanderung verandert den Gewinnanteil entsprechend.

Die DBAG ist mit dem DBAG Fund V elf Beteiligungen eingegangen; vier davon sind mit zum Teil
sehr groBem Erfolg verduBert worden, die Gbrigen sieben entwickeln sich sehr gut. 2014/2015
erhdhte sich ihr Wert um mehr als ein Drittel. Mittlerweile ist davon auszugehen, dass die
Erfolgsbedingungen, die Carried-Interest-Zahlungen auslésen kénnen, erfillt sind. Der Gewinn-
anspruch aktiver und ehemaliger Mitglieder des Investmentteams der DBAG steht fur den
kumulierten bisherigen Erfolg aus dem DBAG Fund V seit Beginn dessen Investitionstatigkeit im
Februar 2007; seine Auszahlung wird sich entsprechend der Realisierung der Wertsteigerung
der einzelnen Beteiligungen Uber einen Zeitraum von mehreren Jahren erstrecken.
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Dieses System ist in der Private-Equity-Branche Ublich: Es setzt ein eigenes Investment vor-
aus und fuhrt so zu einer besonders hohen Interessenidentitat des Investmentteams mit den
Aktiondren und Investoren. Wir haben dieses System in den vergangenen Jahren jeweils im
Geschéftsbericht erldutert.

Nach Berucksichtigung der auf Minderheitsgesellschafter entfallenden Gewinne verbleibt ein
Bewertungs- und Abgangsergebnis des Portfolios von 26,4 Millionen Euro; das sind 1,3 Milli-
onen Euro mehr als im Vorjahr.

Die LAUFENDEN ERTRAGE aus dem Portfolio werden tberwiegend aus Zinszahlungen aus
Gesellschafterdarlehen gespeist.

Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung:
Wie erwartet niedriger als im Vorjahr

Die Ertrédge aus der Fondsverwaltung und -beratung sind vom Volumen der DBAG-Fonds ab-
hangig. Sie gehen mit jeder VerauBerung aus dem Portfolio eines Fonds zuriick, sofern dessen
Investitionsperiode beendet ist. Ein Anstieg ist erst mit der Auflegung eines neuen Fonds zu
erwarten, falls dieser ein groBeres Volumen hat als der aktuell investierende Fonds.

ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG UND -BERATUNG
in Mio. €

2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung beliefen sich auf 19,2 Millionen Euro;
das sind 3,0 Millionen Euro weniger als im Vorjahr. Dies hat drei Ursachen: Erstens ist die
Berichtsperiode einen Monat kirzer. Zweitens verringerte sich die Berechnungsgrundlage der
Verwaltungsertrage nach VerauBerungen (im Wesentlichen Homag Group AG). Und drittens sind
die Verwaltungsertrage des DBAG ECF deutlich niedriger als im Vorjahr. Unsere Leistung wird
nicht mehr auf Basis des zugesagten Kapitals, sondern auf Basis des bereits investierten Kapitals
berechnet. Ab Juni 2017 erhalten wir zudem VergUtungen auf Basis einzelner Transaktionen.
Kurzfristig werden wir — wie im Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 — nur eine geringe laufende
Vergltung aus der Verwaltung des DBAG ECF erzielen.
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Letztmalig sind 2014/2015 Ertrage aus der Verwaltung des DBG Fonds | in dem Posten
enthalten, und zwar knapp 1,5 Millionen Euro (davon mit rund 1,0 Millionen Euro der groBte
Teil erfolgsabhéngig; Verwaltungsvergttung des DBAG Fonds | im Geschéftsjahr 2013/2014:
1,8 Millionen Euro). Die DBAG verwaltete bisher das Portfolio des Fonds. Im Juli 2015 erwarben
die DBAG und der DBAG ECF den Fonds. Die Beteiligungen des Fonds (JCK, Novopress) gehdren
jetzt zum Portfolio der DBAG und des DBAG ECF und verbreitern die Grundlage kinftiger
Wertsteigerungen.

Ubrige Ergebnisbestandteile: Aufwandspositionen gehen deutlich zuriick

Die Summe der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE, also der Saldo aus Personalaufwand,
Sonstigen betrieblichen Ertragen und Aufwendungen sowie Zinsergebnis, blieb mit -21,3 Millionen
Euro deutlich unter dem Wert des Vorjahres (-24,5 Millionen Euro). Die Differenz erklart sich
weitgehend durch den in diesem Jahr insgesamt niedrigeren PERSONALAUFWAND. Er betrug
14,8 Millionen Euro, nach 16,6 Millionen Euro im Vorjahr. 2013/2014 waren hohere variable,
erfolgsabhangige Vergtungen angefallen.

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE verminderten sich, weil die DBAG weniger
Erstattungen von Aufwendungen fir das Prifen von Beteiligungsmaoglichkeiten erhielt; die
DBAG kann diesen Aufwand aus ihrer Verwaltungs- und Beratungsfunktion den DBAG-Fonds
weiterbelasten. Die DBAG-Fonds tragen im jeweiligen Investitionsverhéltnis einen Teil der
Aufwendungen, die mit der Prifung jener Beteiligungsmoglichkeiten einhergehen, die nicht in
eine Transaktion munden. Die Ertrage aus der Weiterbelastung gingen gegentber dem Vorjahr
um 3,6 Millionen Euro auf 4,1 Millionen Euro zurlick. Dem entspricht in etwa der weiterbelastbare
Ruickgang des Aufwands fur die Priifung von Beteiligungsmaglichkeiten (4,0 Millionen Euro, nach
8,0 Millionen Euro im Vorjahr), der den gréBten Posten unter den SONSTIGEN BETRIEBLICHEN
AUFWENDUNGEN bildet.

Das SONSTIGE ERGEBNIS verbesserte sich um 6,8 Millionen Euro auf 0,4 Millionen Euro. 2013/
2014 war es — wie auch in den Jahren zuvor — durch eine Nachdotierung der Pensionsriickstellungen
stark belastet worden, weil der Rechnungszins gesunken war. 2014/2015 wurde erstmals wieder
ein leichter Zinsgewinn erzielt.



GESCHAFTSBERICHT 2014/2015 31

ZEHN-JAHRES-UBERSICHT ZU ERTRAGSDATEN

in Mio. € 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014' 2014/2015
11 Monate

Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft? 14,4 165,0 -53,4 31,8 53,2 -4,5 51,3 41,0 50,7 29,2

Ergebnis aus der
Fondsverwaltung
und -beratung 22,2 19,2

Ubrige Ergebnis-
bestandteile

Eigenkapitalrendite je
Aktie in % 36,4 56,2 -17,5 73 12,7 -6,2 16,8 11,2 15,9 10,0

1 Zahlen gegentiber Vorjahresausweis aufgrund Anderung der Bilanzierungsregel angepasst

2 Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie Laufende Ertrége aus Finanzanlagen

3 Saldo der tbrigen Aufwands- und Ertragsposten; bis einschl. GJ 2007/2008 , Sonstiges Ergebnis”, ab GJ 2012/2013 einschl. Ertrdge aus Fondsberatung

4 Seit dem GJ 2009/2010 werden versicherungsmathematische Gewinne/Verluste des Planvermégens tber das ,Sonstige Ergebnis” direkt im Eigenkapital erfasst.

Finanzlage

Gesamtbewertung: Finanzlage trotz deutlichem Mittelabfluss solide

Die Finanzmittel des Konzerns haben sich im Zuge unserer ausgepragten Co-Investitionstatigkeit
im vergangenen Geschéftsjahr planmaBig mehr als halbiert. Gleichwohl ist die Finanzlage unserer
Ansicht nach weiterhin solide. Die Finanzmittel (Flussige Mittel und verzinsliche Wertpapiere)
reichen aus, um die fur das laufende Geschéftsjahr geplanten Investitionsvorhaben zu finanzieren.
Sie sind moglichst sicher und zugleich so angelegt, dass sie kurzfristig zur Finanzierung von
Investitionsvorhaben verfugbar sind. Entsprechend niedrig ist allerdings die Rendite, die wir
durch ihre Anlage im gegenwartigen Finanzmarktumfeld erwirtschaften.

Besonderheiten bei der Bewertung der Finanzsituation:
Unregelmafiige Zahlungsstrome pragen Cashflow

Die wesentlichen Zahlungsvorgédnge in unserem Geschéaft werden Ublicherweise durch eine
kleine Anzahl von Beteiligungskaufen und -verkdufen ausgelst. Daraus folgen unregelmaBige
und nur schwer prognostizierbare Zahlungsstrome.

2014/2015 nahmen die Finanzmittel planmaBig gegentber dem Stand zu Geschaftsjahresbeginn
um 82,4 Millionen Euro auf 58,3 Millionen Euro ab. Die Finanzmittel bestehen zu 30,1 Millionen
Euro aus Wertpapieren deutscher Emittenten mit einem Rating nach Standard & Poor’s von
mindestens ,A”. Sie stehen fir Investitionen zur Verfiigung. Uber weitere 4,3 Millionen Euro
Finanzmittel verfigten am Stichtag die nicht konsolidierten Co-Investitionsvehikel, deren Mittel
jedoch nach den neuen Bilanzierungsregeln nicht mehr direkt in der Konzernbilanz ausgewiesen
werden.
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Die offenen Zusagen fir Co-Investments an der Seite des DBAG Fund VI und des DBAG ECF
betrugen per 30. September 2015 rund 105 Millionen Euro. Unter Berlcksichtigung der jeweils
verbleibenden Investitionsperiode der beiden investierenden Fonds DBAG Fund VI und DBAG
ECF ergibt sich daraus ein Mittelbedarf von rund 50 Millionen Euro pro Jahr.

Cashflow: Starker Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit

Das Beteiligungsgeschaft fuhrte 2014/2015 netto zu einem Mittelabfluss von 61,6 Millionen
Euro (Vorjahr: Nettozufluss von 67,9 Millionen Euro). Er ergibt sich aus dem Saldo von Auszahlungen
fur Investitionen in das Portfolio und Einzahlungen aus dem Abgang von Unternehmensbeteiligungen.

MITTELABFLUSSE gab es vor allem AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT (92,5 Millionen
Euro, Vorjahr: 22,7 Millionen Euro): In Co-Investments an der Seite des DBAG Fund VI flossen
43,8 Millionen Euro. 18,8 Millionen Euro Wachstumskapital wurden mit dem DBAG ECF in
die Beteiligung an der Oechsler AG, die Novopress KG und in weitere Anteile an der JCK KG
investiert. Die ZuflUsse aus der Investitionstatigkeit erreichten 30,9 Millionen Euro (Vorjahr:
90,6 Millionen Euro). Ein wesentlicher Teil (10,9 Millionen Euro) entfallt auf die Rickzahlung von
Bruickenfinanzierungen, Uberwiegend aus dem Erwerb mehrerer MBOs. Aus der Refinanzierung
und Rekapitalisierung bestehender Beteiligungen flossen 12,1 Millionen Euro zu. Weitere
ZuflUsse (6,6 Millionen Euro) betreffen Ausschiittungen auslandischer Buy-out-Fonds, die weiter
plangeman verbliebene Beteiligungen verduBern. Die Verminderung des Wertpapierbestands
|6ste einen Mittelzufluss von 82,5 Millionen Euro aus. Insgesamt erreichte der Cashflow aus
Investitionstatigkeit 19,9 Millionen Euro (Vorjahr: 33,4 Millionen Euro).

Der CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT belief sich auf 27,4 Millionen Euro. Er
betrifft wie im Vorjahr (16,4 Millionen Euro) ausschlieBlich die Dividendenzahlung.

Der CASHFLOW AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT (7,2 Millionen Euro nach 0,0 Millionen
Euro im Vorjahr) enthalt erhaltene und gezahlte Ertragssteuern von 0,6 Millionen Euro (Vorjahr:
-2,0 Millionen Euro) sowie erhaltene und gezahlte Zinsen und Gewinnausschiittungen in Héhe
von 3,3 Millionen Euro (Vorjahr: 2,7 Millionen Euro).

ZEHN-JAHRES-UBERSICHT ZU FINANZDATEN

in Mio. € 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015
11 Monate

Cashflow aus

betrieblicher Tatigkeit -4,1 -2,6 3,0 -3,5 -12,8 0,9 -9,6 -12,0 0,0 7.2

Cashflow aus der

Investitionstatigkeit ' 168,8 65,0 3,8 19,6 -44,4 33,1 -18,2 18,7 67,9 -61,6

Cashflow aus der

Finanzierungstatigkeit -40,7 -71,4 -57.3 -5,5 -13,7 -19,1 -10,9 -16,4 -16,4 -27,4

Veranderung

der Finanzmittel? 124,0 -9,0 -50,5 10,6 -70,9 14,9 -38,8 -9,8 50,9 -82,3

1 Bereinigt um Cashflows aus dem Zu- und Abgang von Wertpapieren; ab GJ 2012 /2013 zusatzlich bereinigt um Cashflows aus Zu- und Abgang Sachanlagevermagen
2 Finanzmittel: Flussige Mittel sowie Kurzfristige und Langfristige Wertpapiere; ohne Finanzmittel in Co-Investitionsvehikeln



GESCHAFTSBERICHT 2014/2015

Vermogenslage

Gesamtbewertung: Vermdgen sinkt leicht trotz positiver Wertentwicklung
des Portfolios

Das Konzernvermogen von 327,2 Millionen Euro (Vorjahr: 332,6 Millionen Euro) besteht im
Wesentlichen aus dem Beteiligungsportfolio sowie den Flissigen Mitteln und den Wertpapieren.
Die Ausschuttung von 27,4 Millionen Euro Ubertraf die Netto-Wertentwicklung des
Beteiligungsportfolios (26,4 Millionen Euro). Mit Finanzmitteln von 58,3 Millionen Euro stehen
rund 18 Prozent des Vermogens fir die Erfillung der Investitionszusagen an DBAG-Fonds zur
Verfligung.

VERKURZTE KONZERNBILANZ

in Tsd. € 30.9.2015 31.10.2014

Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 250.189 163.430

Eigenkapital 303.104 303.026
Langfristiges Fremdkapital ~~ ggxm 9733
Kurzfristiges Fremdkapital 15121 19.842
Passwa 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 327.164 332.601

Vermogensstruktur: Deutliche Verbesserung nach hohen Investitionen

Aufgrund der hohen Investitionen in neue und bestehende Portfoliounternehmen verbesserte
sich die Vermogensstruktur gegentiber dem zurtickliegenden Bilanzstichtag signifikant. Ein
deutlich hoherer Anteil des Vermodgens ist jetzt in Unternehmensbeteiligungen investiert.
Die LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTE — Uberwiegend Finanzanlagen, Kredite und
Forderungen sowie langfristige Wertpapiere — machen mit 278,6 Millionen Euro (Vorjahr:
246,3 Millionen Euro) nun 85 Prozent des Gesamtvermogens aus (Vorjahr: 74 Prozent).
Die Finanzanlagen erhohten sich von 163,4 Millionen Euro auf 247,7 Millionen Euro. Die
LANGFRISTIGEN WERTPAPIERE hingegen verminderten sich um 54,6 Millionen Euro auf
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26,4 Millionen Euro. Die UBRIGEN LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTE (2,0 Millionen
Euro, zuvor 1,9 Millionen Euro) enthielten zum Stichtag Uberwiegend Sachanlagen und
Steuerguthaben.

Die Investitionen und die Ausschittung wurden auch durch den Verkauf bzw. die Falligkeit
KURZFRISTIGER WERTPAPIERE finanziert; dieser Bilanzposten verringerte sich von 31,3 Millionen
Euro auf 3,7 Millionen Euro. Das war zugleich die wesentliche Verdnderung bei den KURZFRISTIGEN
VERMOGENSWERTEN, die sich zum Stichtag auf 48,6 Millionen Euro beliefen und damit deut-
lich niedriger lagen als im Vorjahr (86,3 Millionen Euro). Der Bestand an FLUSSIGEN MITTELN
(28,2 Millionen Euro, Vorjahr: 28,4 Millionen Euro) verminderte sich leicht. Die SONSTIGEN KURZ-
FRISTIGEN VERMOGENSWERTE lagen — nach 16,5 Millionen Euro im Vorjahr — bei 5,8 Millionen
Euro; Grund fur den Ruckgang waren unter anderem deutlich geringere Forderungen gegen
die DBAG-Fonds aus der Weiterbelastung von Aufwendungen und aus Beratungsleistungen.

Portfoliowert: Deutlicher Anstieg nach Investitionen und Wertzuwachs

FINANZANLAGEN EINSCHL. KREDITE UND FORDERUNGEN

inTsd. € 30.9.2015 31.10.2014

Portfoliowert (einschl. Kredite und Forderungen)

Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 250.189 163.430

Das Portfolio der DBAG bestand am 30. September 2015 aus 22 Unternehmensbeteiligungen
und Beteiligungen an zwei auslandischen Private-Equity-Fonds". Die Beteiligungen werden
direkt und indirekt Uber Co-Investitionsvehikel gehalten. Am 30. September 2015 betrug der Wert
dieser Beteiligungen einschlieBlich der an die Portfoliounternehmen herausgelegten Kredite und
Forderungen gegen die Unternehmen 255,7 Millionen Euro; darin sind mit 9,0 Millionen Euro
oder 3,5 Prozent (branchentblich) Gesellschaften enthalten, Uber die (Gberwiegend) Garantie-
einbehalte aus friheren VerauBerungen abgewickelt werden (,Sonstige Beteiligungen”) und
aus denen keine wesentliche Wertbeitrage mehr erwartet werden.

Gegenilber dem Geschéftsjahresbeginn erhéhte sich der Wert des Beteiligungsportfolios
2014/2015 trotz Abgangen, Teilabgangen und Ruckflissen aus Fondsbeteiligungen in Hohe
von 16,2 Millionen Euro um brutto 102,6 Millionen Euro. Dazu beigetragen hat neben den
Investitionen in Hohe von 71,4 Millionen Euro auch der Wertzuwachs des fortgefuhrten Port-
folios von 47,4 Millionen Euro. Gegenlaufig wirkte der Anteil der Minderheitsgesellschafter der
Co-Investitionsvehikel (24,0 Millionen Euro).

17 Zum Stichtag 30. September 2015 haben wir zwei bisher unter den , Portfoliounternehmen” gefiihrte Unternehmensbe-
teiligungen den , Sonstigen Beteiligungen” zugeordnet; es handelt sich um einen auslandischen Buy-out-Fonds und eine
Gesellschaft aus der VerduBerung eines MBOs vor mehr als 15 Jahren, in der noch zwei Immobilien gehalten werden
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Portfoliostruktur: 15 Beteiligungen stehen fiir 82 Prozent
des Portfoliovolumens

Wir bewerten unsere Beteiligungen vierteljahrlich zum beizulegenden Zeitwert (,, Zeitwert”,
.Marktwert”). Daraus ergibt sich, dass die Wertansatze der Beteiligungen schwanken — der Anteil
eines Portfoliounternehmens am Gesamtwert des Portfolios kann (auch nur vortibergehend)
sehr klein oder sogar null werden. Die jeweiligen Bewertungsansdtze gehen in die Konzern-
Gesamtergebnisrechnung ein.

Am 30. September 2015 enthielt das Portfolio 15 Beteiligungen an Management-Buy-outs,
sieben Beteiligungen mit dem Zweck der Wachstumsfinanzierung sowie zwei Beteiligungen an
auslandischen Buy-out-Fonds, die sich am Ende der VerduBerungsphase befinden und ihrerseits
nur noch eine bzw. drei Beteiligungen halten. Auf diese 24 Beteiligungen (,,Portfolio”) entfielen
zum Stichtag 96,5 Prozent des Portfoliovolumens (IFRS-Wert) '8. Auf die folgenden 15 gréBten
Beteiligungen entfielen zum 30. September 2015 rund 82 Prozent des Portfoliovolumens.

Anschaffungs-

kosten Anteil DBAG Beteiligungsart Branche
Unternehmen in Mio. € in %
Broetje-Automation GmbH 5,6 13,3 MBO Maschinen- und Anlagenbau
Clyde-Bergemann-Gruppe 11,7 15,7 MBO Maschinen- und Anlagenbau
FDG-Gruppe 2,2 15,5 MBO Industriedienstleistungen
Formel D GmbH 1,7 15,7 MBO Automobilzulieferer
Grohmann Engineering GmbH 2,1 25,1 Wachstum Maschinen- und Anlagenbau

Informationstechnologie,

inexio KGaA 5,5 6,9 Wachstum Medien, Telekommunikation

Unser Heimatbacker GmbH 10,1 12,6 MBO Konsumguter

Auf Basis der Bewertungen zum jiingsten Stichtag ergibt sich folgende Struktur des Portfolios.
Grundlage der Darstellung ist das zuvor erwahnte Portfolio. Auch die Gliederung des Eigen-
kapitals nach dem Verschuldungsgrad der Portfoliounternehmen basiert auf diesem Portfolio,
allerdings sind Beteiligungen an auslandischen Buy-out-Fonds sowie Beteiligungen an Gesell-
schaften, Uber die Ruckbehalte fur Garantien aus verauBBerten Engagements gehalten werden,
nicht bericksichtigt (Nettoverschuldung 2015 und EBITDA 2015, bei unterjahrigem Stichtag
Erwartung 2015/2016 bzw. bei Geschaftsjahren mit unterjahrigem Stichtag 2014/2015 gemaR
Erwartung der Portfoliounternehmen zum 30. Juni 2015).

18 Siehe Seite 34; die Beteiligungen sind ungeachtet ihres jeweiligen Wertansatzes alphabetisch geordnet.
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PORTFOLIOWERT NACH BEWERTUNGSANSATZ PORTFOLIOWERT NACH NETTOVERSCHULDUNG/
in % EBITDA DER PORTFOLIOUNTERNEHMEN
in %
8
17 19
25 67
34 30
B Multiplikatorverfahren B DCF m <10 M 2,0 bis <3,0
W Transaktionspreis W 1,0bis<2,0 > 3,0
PORTFOLIOWERT NACH REGIONEN PORTFOLIOWERT NACH BRANCHEN
in % in %
1
11 7
88
12 33
25 12
11
W Deutschland B Ubrige Lander B Maschinen- und Anlagenbau Industrielle Komponenten
M Europa (ohne Deutschland) M Automobilzulieferer B Konsumgdter

B Industriedienstleistungen M Sonstige
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Kapitalstruktur: Keine Bankverbindlichkeiten

Der DBAG-Konzern finanzierte seine Aktivitaten im Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 aus vorhan-
denen Finanzmitteln, also Flissigen Mitteln und verzinslichen Wertpapieren, unterlegt durch eine
sehr hohe EIGENKAPITALQUOTE von 92,7 Prozent (Vorjahr: 91,1 Prozent). Zum 30. September
2015 wies der Konzern ein Eigenkapital von 303,1 Millionen Euro aus. Ein Jahr zuvor hatte es
303,0 Millionen Euro betragen; davon wurden 27,4 Millionen Euro als Dividende an die Aktionare
ausgeschuttet. Das Eigenkapital zum 30. September 2015 enthélt unrealisierte Gewinne aus zur
VerauBerung verfigbaren Wertpapieren in Héhe von 0,4 Millionen Euro.

Das LANGFRISTIGE FREMDKAPITAL lag zum 30. September 2015 mit 8,9 Millionen Euro
unter dem Vorjahreswert von 9,7 Millionen Euro. Der Posten enthalt vor allem Rickstellungen
fur Pensionsverpflichtungen (8,7 Millionen Euro, Vorjahr: 9,4 Millionen Euro). Um diesen Betrag
Ubersteigt der Barwert der Pensionsverpflichtungen den Wert des Planvermogens. Wir haben
die Unterdeckung auch in diesem Jahr — anders als in den Geschéftsjahren bis 2011/2012 —
nicht durch eine Zufihrung zum Planvermdgen ausgeglichen. Wir wollen die Verfligbarkeit
der entsprechenden Mittel fur den Fall héherer Zinsen erhalten und dann eine maogliche
Uberdeckung vermeiden. Zum Stichtag 30. September 2015 ist die Unterdeckung aufgrund
des hoheren Referenzzinssatzes bereits leicht zurickgegangen.

Das KURZFRISTIGE FREMDKAPITAL betrug zum Stichtag 15,1 Millionen Euro (Vorjahr:
19,8 Millionen Euro). Die Ruckstellungen fur noch nicht ausgezahlte erfolgsabhéangige Ver-
gutungen beliefen sich auf 10,8 Millionen Euro (Vorjahr: 12,6 Millionen Euro). Nach wie vor hat
der Konzern keine Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten.

Finanzmittelbestand: Deutlich niedriger nach Investitionen

Der Konzern verfugte zum 30. September 2015 tber 58,3 Millionen Euro Finanzmittel, die sich,
wie erldutert, gegeniber dem Vorjahr planmaBig deutlich verminderten. Sie bestehen aus zwei
Komponenten: aus Flussigen Mitteln in Hohe von 28,2 Millionen Euro und aus weiteren 30,1 Mil-
lionen Euro, die unter den Kurzfristigen Vermdgenswerten in der Position KURZFRISTIGE
WERTPAPIERE (3,7 Millionen Euro) und unter den Langfristigen Vermogenswerten in der
Position LANGFRISTIGE WERTPAPIERE (26,4 Millionen Euro) ausgewiesen werden. Um das
Zinsergebnis zu verbessern, ohne die Risikoposition zu verandern, haben wir Flissige Mittel in
Anleihen mit fester Verzinsung und einer Laufzeit zwischen zwei und drei Jahren investiert.
Diese Anleihen bieten Ublicherweise ein hohes Maf an Liquiditat bei geringen Kursrisiken; ein
Teil dieser Anleihen hatte zum Stichtag eine Restlaufzeit von weniger als einem Jahr.
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ZEHN-JAHRES-UBERSICHT ZUR BILANZ

in Mio. € 31.10.2006 31.10.2007 31.10.2008 31.10.2009 31.10.2010 31.10.2011 31.10.2012 31.10.2013 31.10.2014" 30.9.2015'
Finanzanlagen 121,5 209,6 138,3 137,2 129,9 93,5 150,7 166,8 163,4 247,7
Wertpapiere/
Flissige Mittel 164,7 155,8 105,2 124,0 140,7 155,6 105,8 98,3 140,7 58,3
Ubrige Vermogenswerte 38 291 287 270 155 308 25 456 285 212
Eigenkapital 2600 3536 2448 2568 2739 2389 2662 2784 3030 3031
Fremdkapitall
Ruickstellungen 31,1 40,8 27,4 31,5 42,2 41,0 32,8 32,3 29,6 24,1
Bilanzsumme 301 3944 2723 2883 3161 2799 2990 3107 3326 3272

1 Zum 30. September 2015 wurde erstmals der IFRS 10 angewendet; der Vergleich mit den Geschéftsjahren 2012/2013 und friher ist deshalb beintrachtigt.
Die Zahlen zum 31. Oktober 2014 wurden gegentber dem Vorjahresausweis angepasst.

Vergleich des tatsachlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

Alle Ziele mindestens erreicht oder iibertroffen

Die Prognose aus dem Januar 2015 bezog sich auf ein volles Geschaftsjahr, nicht auf ein
elfmonatiges Rumpfgeschaftsjahr. Ein Soll-Ist-Vergleich ist deshalb nur eingeschrankt sinnvoll.
Unter dieser Einschrankung haben wir alle Ziele mindestens erreicht oder sogar tbertroffen.

Das Konzernergebnis nach elf Monaten lag Gber dem fir ein volles Geschaftsjahr definierten
Korridor. Die zentrale ErfolgsgroBe, die Rendite auf das Eigenkapital je Aktie, Gbertraf den Pro-
gnosewert deutlich; dies gilt auch fur das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft. Die Ertrage
aus der Fondsverwaltung und -beratung erreichten den Zielkorridor zwar nicht ganz — hier wird
die Auswirkung des kirzeren Geschaftsjahres offenkundig. Deshalb verschlechterte sich die
Nettokostenquote wie erwartet deutlich, blieb aber im prognostizierten Rahmen. Der Finanz-
mittelbestand sank wie geplant.

ZUSAMMENFASSENDE BEWERTUNG DES VORSTANDS ZUR WIRTSCHAFTLICHEN ENTWICKLUNG
UND ZIELERFULLUNG (SOLL-IST-VERGLEICH)®

Ist 2013/2014 Prognose 2014/2015 Ist 2014/2015
12 Monate 12 Monate 11 Monate

48,0 Mio. €, davon
Ergebnisbeitrag aus VerduBerungen
(i. W. Homag Group AG) 24,7 Mio. €,  Auf vergleichbarer Basis leicht

Konzernergebnis vergleichbare Basis: 23,3 Mio. € Uber Vorjahr 27,0 Mio. €
10,0 % bei Eigenkapitalkosten von

15,9 % bei angenommenen 5,0 % p.a., entsprechend 4,6 %
Rendite auf das Eigenkapital je Aktie Eigenkapitalkosten von 8,0 % Erreicht Eigenkapitalkosten fur elf Monate

50,7 Mio. €, davon

Beitrag aus VerauBerungen Ohne Berlcksichtigung von

(i. W. Homag Group AG) 28,9 Mio. €, Abgangsgewinnen moderat
Ergebnis Beteiligungsgeschaft vergleichbare Basis: 21,8 Mio. € Uber Vorjahr 29,2 Mio. €

Deutlich tber Vorjahr,

Nettokostenquote 0,3 % aber unter 2 % 1.4 %
Ertrage aus der Fondsverwaltung
und -beratung 22,2 Mio. € Leicht unter Vorjahr 19,2 Mio. €
Finanzmittelbestand 140,7 Mio. € Deutlich niedriger 58,3 Mio. €

1 Zur Erlduterung der Begriffe , leicht”, ,,moderat” und , deutlich” siehe Seite 70.
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Geschaftsentwicklung nach Segmenten

Seit Beginn des Geschéftsjahres 2014/2015 berichten wir Gber die beiden Segmente Beteili-
gungsgeschaft (, Private-Equity-Investments”) sowie Fondsverwaltung und -beratung (,,Fonds-
beratung”). Damit erhoht sich die Transparenz unserer Berichterstattung weiter. Wir erleichtern

so dem Kapitalmarkt die Einschatzung unserer Aktie.

Segment Private-Equity-Investments: Ergebnis auf
vergleichbarer Basis deutlich tiber Vorjahr

ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS

in Mio.. € 2014/2015 2013/2014

11 Monate 12 Monate
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 29,2 50,7
Ubrige Ergebnisbestandteile . 43 - 103
Ergebnis vor Steuern 24,9 404

Das Ergebnis vor Steuern des SEGMENTS PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS verminderte sich
2014/2015 auf 24,9 Millionen Euro nach 40,4 Millionen Euro im vorangegangenen Geschaftsjahr.
In dem Ruickgang spiegelt sich das auBerordentlich hohe Abgangsergebnis aus der Homag-
Transaktion im Vorjahr wider; bereinigt um diesen Effekt, ergibt sich im Vergleich mit dem
Vorjahreszeitraum ein deutlicher Anstieg des Segmentergebnisses. Grundlage dafir ist die
nach den Investitionen der Jahre 2012 und 2013 nun gréBere Basis, aus der Wertsteigerungen
generiert werden kénnen. Die Summe der Ubrigen Ergebnisbestandteile, also der Saldo aus
interner Verwaltungsvergitung, Personalaufwand, Sonstigen betrieblichen Ertrdgen und
Aufwendungen sowie dem Zinsergebnis verbesserte sich im Vorjahresvergleich um 6,0 Millionen
Euro — auch hier ist der Einfluss der Homag-Transaktion zu bertcksichtigen (erfolgsabhdngige
Vergltung, Transaktionskosten).

Segment Fondsberatung: Ergebnis deutlich unter Vorjahr

ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT FONDSBERATUNG

in Mio. € 2014/2015 2013/2014

11 Monate 12 Monate
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung 20,5 24,5
Ubrige Ergebnisbestandtele -3 . 16,4
Ergebnis vor Stevern 2,2 8,0

Das SEGMENT FONDSBERATUNG erreichte ein Ergebnis vor Steuern von 2,2 Millionen Euro nach
8,0 Millionen Euro im Vorjahr. In dem Ergebnis kommen — neben dem Einfluss einer um einen Monat
kurzeren Berechnungsgrundlage fir die Vergitung der Verwaltungs- und Beratungsleistungen —
zwei Effekte zum Ausdruck: Erstens waren die Ertrage aus der Fondsberatung planmaBig
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niedriger als im Vorjahr (20,5 Millionen Euro, nach 24,5 Millionen Euro), weil die Vergitung
aus dem DBAG Expansion Capital Fund niedriger war und das verwaltete Vermégen nach
VerauBBerungen zurtickging; zweitens war im vergangenen Geschaftsjahr der Personalaufwand

hoher als im Vorjahr.

Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Rendite iibertrifft Eigenkapitalkosten deutlich: Konzern-Eigenkapital je Aktie
steigt im Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 um 10,0 Prozent

Die Rendite auf das Konzern-Eigenkapital je Aktie ist unsere zentrale ErfolgsgroBe. Sie gibt
Auskunft darUber, in welchem MaB die Wertentwicklung der Portfoliounternehmen tber eine
Veranderung der Finanzanlagen und das Ergebnis aus dem Fondsberatungsgeschéft zu einer Ver-
anderung des Konzern-Eigenkapitals beigetragen haben. Im vergangenen Geschéftsjahr blieb
das Konzern-Eigenkapital je Aktie mit 22,16 Euro nahezu unveréandert; wir haben allerdings eine
Dividende von 2,00 Euro je Aktie ausgeschittet. Das fur die Renditeberechnung maBgebliche
Gesamtergebnis betrug 27,4 Millionen Euro. Die Rendite auf das Konzern-Eigenkapital erreichte
damit nach elf Monaten 10,0 Prozent und tbertraf damit die Eigenkapitalkosten von 4,6 Prozent
(bezogen auf das elfmonatige Rumpfgeschéftsjahr, entspricht 5,0 Prozent jahrlich) deutlich.

Unser Geschaft ist stark von unregelmaBigen Geschéaftsvorféllen (Investitionen in Unter-
nehmensbeteiligungen und deren VerduBerung) gepragt. Es ist auch wesentlich von duBeren
Faktoren bestimmt, die wir nicht beeinflussen kdnnen (etwa von der Konjunktur- oder Kapital-
marktentwicklung). Veranderungen der Bewertungsverhdltnisse kénnen Wertzuwdachse der
Portfoliounternehmen, die durch héhere Margen oder eine bessere strategische Positionierung
ausgelodst wurden, vortbergehend tberlagern. Mit den Ertrdgen aus der Fondsverwaltung
und -beratung ist nur ein vergleichsweise kleiner Teil unseres Ergebnisses aus dem Fonds- und
Beteiligungsgeschaft stetig und gut planbar. Deshalb bewerten wir den Unternehmenserfolg
anhand der durchschnittlichen Rendite auf das Konzern-Eigenkapital je Aktie Gber langere Zeit-
raume. In den zehn zuriickliegenden Geschaftsjahren (2005/2006 bis 2014/2015) erreichten
wir eine Konzern-Eigenkapitalrendite nach Steuern von durchschnittlich 14,3 Prozent. Das sind
knapp sieben Prozentpunkte mehr als die durchschnittlichen Kosten des Konzern-Eigenkapitals;
diese betrugen nach unserer Berechnung fur diesen Zeitraum rund 7,5 Prozent.

Wertentwicklung: Total Return von 206 Prozent seit 31. Oktober 2005

Unter Berticksichtigung der ausgeschutteten Dividenden und Sonderdividenden ergibt sich auf
Basis des Eigenkapitals je Aktie im Zeitraum von knapp zehn Jahren zwischen dem 31. Oktober
2005 und dem Ende des zurlickliegenden Rumpfgeschaftsjahres eine Wertsteigerung um
insgesamt 206 Prozent; das entspricht einer jahrlichen Wertsteigerung von 12,0 Prozent tber
diesen Zehn-Jahres-Zeitraum." Der Total Return ist eine wichtige Kennziffer zur Beurteilung
des Erfolgs borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften und ermdglicht einen Vergleich mit
anderen Eigenkapitalinvestitionen Uber langere Zeitrdume, zum Beispiel der Entwicklung von
Aktienindizes oder Aktienfonds.

19 Die Berechnung unterstellt eine Wiederanlage der im Geschaftsjahr ausgeschutteten Dividenden in das Eigenkapital je
Aktie jeweils zum Ende des zweiten Quartals eines Geschéftsjahres (bisher 30. April); die Ausschittung erfolgte bisher
Ublicherweise Ende Marz.
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Mitarbeiter: Niedrige Fluktuation, lange Unternehmenszugehorigkeit

Zu den wichtigen Merkmalen unserer Unternehmenskultur zahlen Leistungsorientierung und ein
teamorientiertes Arbeitsverstandnis: Wir legen groBen Wert auf einen respektvollen Umgang
— miteinander und mit unseren Geschaftspartnern. Im Arbeitsalltag achten wir auf eine hohe
Professionalitdt und stabile Prozesse. Dabei nutzen wir unsere Uberschaubaren Strukturen
und kurzen Entscheidungswege. Sie haben den Vorteil, dass der Vorstand mit den meisten
Mitarbeitern regelmaBig Kontakt hat und zum Beispiel das AusmaB ihrer Zufriedenheit nicht
Uber Kennziffern, sondern im taglichen Umgang erfahren kann. An einer Mitarbeiterbefragung
nahmen im vergangenen Geschaftsjahr 86 Prozent der Mitarbeiter teil. Mehr als 90 Prozent
sind mit dem Handlungsspielraum fur ihre tagliche Arbeit sehr zufrieden oder zufrieden; mit
der Arbeitsatmosphdare im Unternehmen sind ebenfalls mehr als 90 Prozent sehr zufrieden oder
zufrieden.

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

Es ist uns ein besonderes Anliegen, eine Kultur zu pflegen, die die Loyalitat der Mitarbeiter
gegeniber dem Unternehmen weiter starkt. Ein MaBstab dafir ist die Betriebszugehorigkeit: Sie
betragt bei den Investmentmanagern und den Mitgliedern der Geschéftsleitung durchschnittlich
mehr als neun Jahre (Vorjahr: acht Jahre). Die Fluktuation bei den Mitarbeitern der Deutschen
Beteiligungs AG ist niedrig: Sie lag im Durchschnitt der vergangenen zehn Jahre bei rund funf
Prozent jahrlich; 2014/2015 haben zwei Mitarbeiter das Unternehmen verlassen — das entspricht
einer Quote von drei Prozent.?°

Anzahl Anzahl Fluktuations-

der Mitarbeiter der Abgénge quote in %

Geschaftsjahr 2014/2015 62 2 3,2
Im Durchschnitt der Geschaftsjahre 2005/2006 bis 2014/2015 51 3 53

Der Erfolg unseres Unternehmens hangt maBgeblich von der fachlichen und persénlichen
Qualifikation der Mitarbeiter auf allen Ebenen und in allen Bereichen unseres Unternehmens ab.
Die Mitglieder unseres Investmentteams missen in der Lage sein, die richtigen Unternehmen
fur eine Beteiligung zu identifizieren; sie mussen deren Potenziale erkennen und deren Manage-
ment dabei unterstitzen, diese Potenziale zu erschlieBen. SchlieBlich mussen sie den Prozess
der gewinnbringenden Realisierung unserer Beteiligungen steuern. Diese Aufgaben erfordern
neben fundiertem Management- und Branchenwissen ausgepragte Fihrungs- und Motivations-
qualitaten, Kommunikationsfahigkeit und soziale Kompetenz.

An diesen Kompetenzen arbeiten wir regelmaBig: Auch im vergangenen Geschaftsjahr nahmen
mehr als die Halfte der Mitarbeiter an Aus- und WeiterbildungsmaBnahmen teil. Bei der Auswahl
der MaBnahmen versuchen wir, dem Entwicklungsbedarf des Einzelnen Rechnung zu tragen.

20 In der Berechnung werden Auszubildende, Mitarbeiter mit befristetem Vertrag und Mitarbeiter, die in den Ruhestand
treten, nicht berlcksichtigt.
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Mitarbeiterstruktur: Hoherer Frauenanteil

Zum 30. September 2015 beschaftigte die DBAG (ohne die Mitglieder des Vorstands) 31 Frauen
und 25 Manner, insgesamt also 56 Personen, finf mehr als zum Vorjahresstichtag. Wir haben
unter anderem das Investmentteam und das Beteiligungscontrolling verstarkt. Der Anteil der
weiblichen Mitarbeiter hat sich gegentiber dem Vorjahresstichtag von 51 Prozent auf 55 Pro-
zent erhdht. Unsere Personalrekrutierung und -entwicklung ist auf die Férderung von Talenten
ausgerichtet; sie orientiert sich vor allem an deren Qualifikation und erfolgt unabhdngig vom
Geschlecht der Bewerber oder Mitarbeiter. Im Ergebnis waren bei den Neueinstellungen der
vergangenen drei Geschaftsjahre zwei Drittel Frauen; dies gilt auch fir die neu eingestellten
Mitglieder des Investmentteams.

30.9.2015 31.10.2014
Zahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) 62 56
CdavonVollzeit st 46
CdavonTelleit s 5
_davon Auszubildende s 5

AuBerdem beschaftigen wir sechs Auszubildende; das entspricht einer Ausbildungsquote von
knapp zehn Prozent. Das Durchschnittsalter der Mitarbeiter betrug 39 Jahre (Vorjahr: 38 Jahre).
Nicht enthalten in den genannten Zahlen sind drei Mitarbeiterinnen und ein Mitarbeiter, die sich
am Stichtag in Elternzeit befanden.

Wahrend des vergangenen Geschaftsjahres haben wir zehn Studierenden (Vorjahr: zehn) die
Moglichkeit geboten, im Rahmen eines mehrmonatigen Praktikums Einblicke in die Aufgaben
eines Investmentmanagers zu gewinnen. Das Angebot richtet sich bevorzugt an Studierende,
die vor dem Abschluss ihres Studiums stehen. Wir nutzen dieses Instrument, um die DBAG als
interessanten Arbeitgeber zu prasentieren. Mit unserem bestandigen Geschaftsmodell, einer von
ausgesprochen partnerschaftlichem Umgang gepragten Unternehmenskultur und attraktiven
Arbeitsbedingungen ist es uns wiederum gelungen, hoch qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen.

Vergiitung: System der variablen Vergiitung weiterentwickelt

Das Vergutungssystem der Deutschen Beteiligungs AG ist darauf ausgerichtet, Leistung zu for-
dern und den Leistungstragern — neben einem attraktiven Arbeitsplatz — auch einen wirtschaft-
lichen Anreiz fur eine dauerhafte Bindung an das Unternehmen zu bieten und zugleich den
Unternehmenserfolg der DBAG zu fordern. Im vergangenen Geschaftsjahr haben wir dieses
System weiterentwickelt.

Die variable Vergutung richtet sich fur die leitenden Mitglieder des Investmentteams nun star-
ker als bisher nach dem Beitrag des Einzelnen fir den langfristigen Unternehmenserfolg der
DBAG: Unser Erfolg hangt ab vom Eingehen neuer Beteiligungen, einer guten Entwicklung des
Portfolios und erfolgreichen VerauBerungen. Das kann bedeuten, dass — wie 2014/2015 — die
variable Vergutung steigt, obwohl das Ergebnis niedriger ausféllt als im Vorjahr. Die sieben neuen
Beteiligungen des Geschéftsjahres 2014/2015 bilden die Grundlage klnftiger Wertsteigerun-
gen. 2014/2015 hat sich die variable Vergutung erstmals starker an den genannten drei GroBen
orientiert. Die variable VergUtung der Ubrigen Mitglieder des Investmentteams und weiterer
Mitarbeiter belohnt ebenfalls individuelle Leistungen. Sie berticksichtigt zu einem kleineren Teil
auch die Geschaftsentwicklung.
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Als borsennotierte Gesellschaft bietet die DBAG aktiven Beschaftigten Mitarbeiteraktien an. Im
vergangenen Geschaftsjahr nutzten 79 Prozent (Vorjahr: 69 Prozent) das Angebot.

Transaktionsmoglichkeiten: Hoher Anteil an proprietirem Dealflow

Unser Netzwerk ermdglicht es uns, neben der Teilnahme an Bieterwettbewerben (Auktionen)
auch direkt Zugang zu potenziellen Portfoliounternehmen zu erhalten und uns Beteiligungs-
maoglichkeiten zu erschlieBen (proprietarer Dealflow). Daraus ergaben sich 2014/2015 knapp
20 Prozent der Beteiligungsmdglichkeiten — entweder sind Unternehmer auf uns zugekommen
oder wir haben den Kontakt gesucht. Im vorangegangenen Geschéftsjahr war diese Quote mit
knapp 30 Prozent hoher.

BETEILIGUNGSMOGLICHKEITEN

(11 Monate) 250

= 299
2013/2014
293

S 316
2012/2013 264
284
2011/2012
237

260

201072011
203
B Insgesamt
0 50 100 150 200 250 300 350 M davon weiterverfolgt
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2014/2015 konnten wir uns mit 253 Beteiligungsmdglichkeiten befassen; 184 davon betrafen
potenzielle MBOs, 69 zielten auf eine Wachstumsfinanzierung. Gegeniiber dem vorangegangenen
Geschaftsjahr mit 299 Beteiligungsmaglichkeiten ist dies ein Rickgang, der sich unter Bertick-
sichtigung des um einen Monat kirzeren Zeitraums jedoch relativiert. Die Quote der Trans-
aktionsmdglichkeiten, die nach einer ersten Sichtung weiterverfolgt wurden, ging von 84 auf
77 Prozent zurtick.

Der Anteil der Beteiligungsmoglichkeiten aus unseren Kernsektoren, also vor allem aus dem
Maschinen- und Anlagenbau, der Automobilzulieferung, der industriellen Dienstleistung und
der Produktion industrieller Komponenten, lag weiterhin bei knapp 50 Prozent.
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Wirtschaftliche Lage der Deutschen Beteiligungs AG
(Erlauterungen auf Basis HGB)

Der Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und der Konzernlagebericht fur das Rumpf-
geschaftsjahr 2014/2015 sind nach § 315 Abs. 3 HGB in Verbindung mit § 298 Abs. 3 HGB
zusammengefasst. Die Darstellung der wirtschaftlichen Lage der DBAG stiitzt sich auf eine
Kurz-Bilanz und Kurz-Gewinn- und Verlustrechnung, die aus der Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung nach HGB abgeleitet wurden. Der vollstandige Jahresabschluss der DBAG nach
HGB wird gemeinsam mit dem Konzernabschluss im Bundesanzeiger veroffentlicht.

Beim Vergleich der aktuellen Zahlen mit denen des Vorjahres ist zu bertcksichtigen, dass
2014/2015 ein Rumpfgeschaftsjahr mit elf Monaten war. Das Vorjahresergebnis war signifikant
durch ein hohes Abgangsergebnis aus der VerduBerung einer groBen Beteiligung (Homag
Group AG) beeinflusst. Der Nettoeffekt (nach Berticksichtigung erfolgsabhangiger Vergltungen)
aus den Abgangserfolgen des Vorjahres betrug 54,5 Millionen Euro. Der Vergleich mit den
Vorjahreszahlen ist eingeschrankt.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Ausgeglichenes Ergebnis dank kleinerer
Verduflerungsgewinne und laufender Ertrage aus Portfoliounternehmen

Die DBAG erreichte 2014/2015 nach elf Monaten mit 2,2 Millionen Euro einen um 63,2 Millionen
Euro niedrigeren Jahrestberschuss als im Geschaftsjahr 2013/2014 (65,4 Millionen Euro), fur das
im Marz 2015 eine Ausschiittung von 2,00 Euro je Aktie — bestehend aus einer Basisdividende
von 0,40 Euro je Aktie und einer Sonderdividende von 1,60 Euro je Aktie — getdtigt wurde. Wah-
rend im Vorjahr eine auBergewohnlich groBe Beteiligung (Homag Group AG) sehr erfolgreich
verauBert werden konnte, wurden 2014/2015 keine Beteiligungen an Portfoliounternehmen
durch Verkauf beendet. Die Ertrdge aus der Fondsverwaltung und -beratung blieben nahezu
stabil und sind Grundlage des leicht positiven Ergebnisses.

Ergebnis aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft: Deutlich niedriger
nach sehr erfolgreichem Vorjahr

Insgesamt war das Ergebnis aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft mit 24,6 Millionen Euro
deutlich niedriger als im auBerordentlich erfolgreichen Vorjahr (90,6 Millionen Euro), nachdem
2014/2015 keine wesentlichen BeteiligungsverduBerungen vorgenommen wurden, die tblicher-
weise das BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS pragen.
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KURZ-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
(AUF BASIS HGB-ABSCHLUSS)

inTsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate
Bewertungs- und Abgangsergebnis' -16.979 58.590

Abschreibungen immaterielle Vermogensgegenstande des
evermdgens und Sachanlagen -506 -416

Er rage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermagens 943 473

Jahresiiberschuss 2.199 65.428

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis setzt sich aus den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung , Ertrdge aus dem
Abgang von Beteiligungen” von 3,6 Mio. Euro (Vorjahr: 58,6 Mio. Euro) und den Zuschreibungen des Geschaftsjahres von
0,0 Mio. Euro (Vorjahr: 0,3 Mio. Euro) zusammen, die unter dem Posten , Sonstige betriebliche Ertrage” ausgewiesen
werden. , Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen” und , Abschreibungen auf Finanzanlagen” in Héhe von 20,6 Mio.
Euro (Vorjahr: 0,4 Mio. Euro) werden abgezogen.

Es wird bestimmt von Gewinnen bzw. Verlusten aus dem Abgang von Beteiligungen sowie
vom Saldo der Abschreibungen bzw. Zuschreibungen auf die Beteiligungen, die am Stichtag im
Portfolio sind. Dabei werden Ab- bzw. Zuschreibungen nach dem Niederstwertprinzip und dem
Wertaufholungsgebot vorgenommen. Obergrenze fur Zuschreibungen sind die urspriinglichen
Anschaffungskosten. Das Bewertungs- und Abgangsergebnis von -17,0 Millionen Euro (Vorjahr:
58,6 Millionen Euro) enthalt Abgangsertrage in Hohe von 3,6 Millionen Euro, die auf VerduBe-
rungen in den Portfolios der auslandischen Buy-out-Fonds zurtickgehen sowie auf erfolgreiche
Transaktionen in vorangegangenen Geschéftsjahren. MaBgeblich ist es jedoch gepréagt von der
Abschreibung auf ein verbundenes Unternehmen, nachdem dieses aus Grinden der Liquiditats-
steuerung 20,0 Millionen Euro an das Mutterunternehmen ausgeschiittet hatte.

Diese Ausschittung in Hohe von 20,0 Millionen Euro bestimmte die LAUFENDEN ERTRAGE
AUS FINANZANLAGEN in Héhe von 22,4 Millionen Euro. Das sind 10,4 Millionen Euro mehr
als im Vorjahr (12,0 Millionen Euro). Diese geschaftstypische Ausschiittung ist auf einbehaltene
Gewinne aus Unternehmensverkdufen vorangegangener Perioden zurlckzufthren, vor allem
aber auch auf die Falligkeit von Wertpapieren, in die zuvor freie Liquiditat geflossen war. Darlber
hinaus sind Gewinnausschittungen und Zinsen von Portfoliounternehmen beriicksichtigt, und
zwar in Hohe von 2,4 Millionen Euro (Vorjahr: 2,5 Millionen Euro).

In den ERTRAGEN AUS DER FONDSVERWALTUNG UND -BERATUNG von 19,2 Millionen Euro
(Vorjahr: 20,1 Millionen Euro) sind die Vergutungen fur lediglich elf Monate erfasst. Letztmals
hat der DBG Fonds | mit 1,5 Millionen Euro zu diesem Posten beigetragen.
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Ubrige Ergebnisbestandteile: Niedriger aufgrund geringeren Personalaufwands

Der Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile blieb mit -22,4 Millionen Euro leicht unter dem
Vorjahreswert von -24,8 Millionen Euro.

Darin ist ein PERSONALAUFWAND von 14,9 Millionen Euro enthalten. Er ist um 1,6 Millionen Euro
niedriger ausgefallen, weil deutlich weniger Vergitungen zu zahlen waren, die vom Erfolg ein-
zelner Transaktionen abhdngen; auBerdem wirkte sich die Verkiirzung des Geschéftsjahres aus.

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE ohne Zuschreibungen ermaBigten sich von 4,0 Milli-
onen Euro auf 2,7 Millionen Euro. Nachdem die Beratungskosten im Zusammenhang mit dem
Prufen von Beteiligungsmoglichkeiten jetzt direkt aus der Managementgesellschaft an die
Fonds weiterbelastet werden, gehen die entsprechenden Ertrags- und Aufwandsposten bei
der DBAG zurlck.

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN AUFWENDUNGEN betrugen 7,8 Millionen Euro, das sind
3,0 Millionen Euro weniger als ein Jahr zuvor (10,8 Millionen Euro). GroBter Posten unter den
Sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist der (zum Teil an die DBAG-Fonds weiterbelastbare)
externe Aufwand im Rahmen der Priifung von Beteiligungsmoglichkeiten; dieser Aufwand ver-
ringerte sich auch aufgrund der beschriebenen Anderung von 2,7 Millionen Euro (2013/2014)
auf 1,4 Millionen Euro (2014/2015).

Das FINANZERGEBNIS war negativ (-1,9 Millionen Euro, nach -1,1 Millionen Euro); es ist aber-
mals deutlich niedriger ausgefallen als im Vorjahr. Der im Vorjahresvergleich héhere Ertrag aus
Zinsen und Wertpapieren in Héhe von 1,2 Millionen Euro (nach zuvor 0,7 Millionen Euro) geht
auf den im Jahresdurchschnitt hoheren Wertpapierbestand und das moderat angestiegene Zins-
niveau zurtick. Allerdings ist der Zinssatz, der im HGB-Abschluss zur Berechnung der Pensions-
verpflichtungen zu bertcksichtigen ist, abermals gesunken, und zwar von 4,62 Prozent auf
4,07 Prozent.?" Der Zinsaufwand ist deshalb gestiegen, und zwar um 1,3 Millionen Euro auf
3,1 Millionen Euro.

Jahresiiberschuss betrdgt 2,2 Millionen Euro

Die Deutsche Beteiligungs AG weist fur das Geschéaftsjahr 2014/2015 einen Jahrestiberschuss
von 2,2 Millionen Euro, nach 65,4 Millionen Euro im Vorjahr, aus. Die Eigenkapitalrendite der
Gesellschaft belduft sich auf 0,9 Prozent nach 23,2 Prozent im Vorjahr. Unter Beriicksichtigung
des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr und der Dividendenausschiittung ergibt sich ein Bilanz-
gewinn von 67,1 Millionen Euro.

Vermogenslage

Anlagevermogen: Vermogensstruktur andert sich nach hohen Investitionen

Wesentliche Posten des Anlagevermégens der DBAG sind die DIREKT GEHALTENEN UNTERNEHMENS -
BETEILIGUNGEN, die unter dem Posten ,Beteiligungen” gefiihrt werden, auBerdem die ANTEILE
AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN, die ihrerseits weitere Unternehmensbeteiligungen halten:

21 Er wird von der Deutschen Bundesbank ermittelt und berticksichtigt die durchschnittliche Zinsentwicklung tber die
vergangenen sieben Jahre. Abweichend hierzu basiert der fiir den Konzernabschluss verwendete Rechnungszins von
2,08 Prozent (Vorjahr: 1,78 Prozent) auf der jahrlichen Zinsveranderung von Unternehmensanleihen.
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Die DBAG hat bis 2006 Beteiligungen tberwiegend direkt gehalten, seither geschieht dies
aufgrund der Struktur der DBAG-Fonds indirekt. AuBerdem gehoéren zum Anlagevermogen
die WERTPAPIERE DES ANLAGEVERMOGENS; diese Wertpapiere sind wesentliche Teile der
Finanzmittel der DBAG. Zusammen mit den Flussigen Mitteln stehen sie fur kiinftige Investitionen
zur Verfligung.

Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind von 128,0 Millionen Euro im Vorjahr um
48,1 Millionen Euro auf 176,1 Millionen Euro im Geschéaftsjahr 2014/2015 gestiegen. Die Er-
hoéhung ist auf die umfangreichen Investitionen in sieben neue Beteiligungen sowie die finan-
zielle Unterstltzung bestehender Beteiligungen bei Zukdufen zurtickzufihren. Gegenlaufig
wirkte sich die ausschittungsbedingte Abschreibung auf die Anteile an einem verbundenen
Unternehmen aus (20,0 Millionen Euro).

Der Wertansatz der direkt gehaltenen Beteiligungen ging auf 17,7 Millionen Euro zurtick (Vor-
jahr: 19,9 Millionen Euro). Investitionen erfolgen indirekt, Zuschreibungen sind durch die Ober-
grenze der Anschaffungskosten begrenzt, Abschreibungen waren nicht vorzunehmen.

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens wurden zur Finanzierung der Investitionen verwendet und
verringerten sich deshalb im Geschéftsjahr per saldo um 67,4 Millionen Euro auf 29,7 Millionen Euro.

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

inTsd. € 30.9.2015 31.10.2014
Anteile an verbundenen Unternehmen 176.073 128.013
Beteiligungen 17.700 19.900
Ausleihungen aus Beteiligungen 2.516 0
Wertpapiere des Anlagevermogens 29.707 97.073
Sonstiges Anlagevermogen 1.801 1.455
Anlagevermogen 227.797 246.441
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 28.718 27.309
Flussige Mittel 15.629 23.302
Umlaufvermégen 44.347 50.611
Rechnungsabgrenzungsposten 291 344
Sonstige Aktiva 0 1.908
Aktiva 272.435 299.304

Passiva 272.435 299.304
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Umlaufvermoégen: Riickgang aufgrund niedrigerer Flissiger Mittel

Das Umlaufvermdgen verminderte sich im Laufe des Geschéaftsjahres: Zum 30. September 2015
betrug es 44,3 Millionen Euro, das sind 6,3 Millionen Euro weniger als ein Jahr zuvor. Rund ein
Drittel des Umlaufvermégens zum aktuellen Stichtag entfiel auf Flussige Mittel; ein weiterer
Bestandteil sind Forderungen gegen ein Beteiligungsunternehmen aus nicht ausgeschitteten
Gewinnzuweisungen.

Riickstellungen: Niedriger als im Vorjahr

Die Ruckstellungen betrugen am Bilanzstichtag 14,4 Millionen Euro, sie waren damit um
2,1 Millionen Euro niedriger als ein Jahr zuvor (16,5 Millionen Euro). Die Ruckstellungen betreffen
ganz Uberwiegend erfolgsabhangige Vergitungen im Personalbereich; 6,0 Millionen Euro
davon entfielen auf das vergangene Geschaftsjahr, rund 4,8 Millionen Euro wurden in den
zurlckliegenden acht Geschaftsjahren gebildet, unterliegen aber noch einer Auszahlungssperre.
Mit 1,1 Millionen Euro sind erstmals Pensionsrtickstellungenen bertcksichtigt; im Vorjahr war der
beizulegende Zeitwert des Planvermdgens noch hoher als die Pensionsverpflichtung.

Finanzlage

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

Die zum Ende des Geschéftsjahres ausgewiesenen FINANZMITTEL von 45,3 Millionen Euro
(Wertpapiere des Anlagevermogens in Hohe von 29,7 Millionen Euro sowie Flussige Mittel von
15,6 Millionen Euro) stehen zur Erfillung der gegebenen Investitionszusagen zur Verfigung. Aus
dem geplanten Investitionsfortschritt der kommenden drei bis vier Jahre ergibt sich fur die DBAG
ein durchschnittlicher Liquiditatsbedarf von jahrlich etwa 50 Millionen Euro; der tatsachliche
Bedarf kann stark schwanken.

Kapitalstruktur: Keine Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die DBAG finanzierte ihre Aktivitaten im Geschaftsjahr 2014/2015 aus den vorhandenen Finanz-
mitteln. Zum 30. September 2015 wies die Gesellschaft ein Eigenkapital von 257,5 Millionen Euro
aus. Zum 31. Oktober 2014 hatte es 282,6 Millionen Euro betragen; davon waren im Marz 2015
27,4 Millionen Euro als Dividende an die Aktionare ausgeschittet worden. Die EIGENKAPITAL-
QUOTE ist mit 94,5 Prozent (Vorjahr: 94,4 Prozent) unverandert sehr hoch.

Vergleich des tatsachlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

Jahrestiberschuss: Geschiftsverlauf bestatigt Prognose

201372014 war der Jahrestberschuss von 65,4 Millionen Euro ganz wesentlich auf eine erfolg-
reiche VerauBerung zurtickzufhren. Ob eine solche VerduBerung auch 2014/2015 gelingen
wirde, konnten wir zu Beginn des Geschaftsjahres nicht absehen. Deshalb hatten wir einen
Jahrestiberschuss ,, deutlich unter dem Ergebnis des abgelaufenen Geschaftsjahres” 2013/2014
prognostiziert. Das Ergebnis des Geschéaftsjahres bestatigt diese Prognose.
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Nachtragsbericht

Im Oktober 2015 wurde ein Kreditvertrag zur Rekapitalisierung der Beteiligung an der
Schilerhilfe GmbH geschlossen. Das Unternehmen hat sich seit Beteiligungsbeginn sehr gut
entwickelt. Die Jahrestberschisse wurden weitgehend zur Rickfihrung der urspringlichen
Akquisitionsfinanzierung verwendet, sodass mit der Rekapitalisierung jetzt die Kapitalstruktur des
Unternehmens optimiert werden kann. Der DBAG werden aus dieser Transaktion 8,8 Millionen
Euro zuflieBen; dies entspricht 90 Prozent des urspringlich im Oktober 2013 investierten Betrags
von 9,8 Millionen Euro.

Weitere gesetzliche Angaben und Erlduterungen

Vergiitungsbericht

Managementvergiitung: Gekoppelt an Aufgabe, Leistung
und Unternehmenserfolg

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

einem festen Jahresgehalt,

einer einjahrigen variablen Vergitung,

>
>
> einer mehrjahrigen variablen Vergitung,
> Nebenleistungen und

>

gegebenenfalls Versorgungszusagen.

MafBstab fur die Angemessenheit der Vergutung sind insbesondere die Aufgaben des jeweiligen
Vorstandsmitglieds, dessen personliche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage, der Erfolg
und die Zukunftsaussichten der DBAG. Dabei werden die Vergttungsstrukturen und das
VergUtungsniveau berticksichtigt, die im Private-Equity-Geschéaft tblich und fur die Gewinnung
und Bindung qualifizierter Fiihrungskrafte erforderlich sind.

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

Die monatlich ausgezahlte Festvergltung und die Nebenleistungen bilden die ERFOLGS-
UNABHANGIGE KOMPONENTE der Gesamtbezige. Die Nebenleistungen bestehen im
Wesentlichen aus den nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Werten fur die Nutzung
eines Firmenwagens.
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Die EINJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG hangt von der individuellen Leistung der Vorstands-
mitglieder im abgelaufenen Geschaftsjahr ab und kann maximal die Hélfte eines Fixgehalts
erreichen. Die individuelle Leistung der Vorstandsmitglieder stellt der Aufsichtsrat nach billigem
Ermessen fest.

Die MEHRJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG bemisst sich nach dem Geschéaftserfolg der
Gesellschaft in der Referenzperiode. Die Referenzperiode umfasst das Berichtsjahr und die
beiden vorangegangenen Geschaftsjahre. Den Geschéaftserfolg der Gesellschaft beurteilt der
Aufsichtsrat auf Grundlage der Eigenkapitalrendite der Gesellschaft. Die Vergltung setzt ein,
sofern die Rendite mindestens die Eigenkapitalkosten im Drei-Jahres-Durchschnitt betragen hat;
der Hochstbetrag wird bei 20 Prozent erreicht.

Die Hohe der beiden variablen Vergitungskomponenten fir das Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015
hat das Prasidium des Aufsichtsrats am 20. Oktober 2015 diskutiert und dem Aufsichtsrat
vorgeschlagen. Der Aufsichtsrat stimmte dem Vorschlag zu und legte die variable Vergltung
fur die drei Vorstandsmitglieder auf insgesamt 1.020 Tausend Euro fest. Davon entfallen
720 Tausend Euro auf die einjéhrige variable Vergtitung; dies entspricht dem maximal moglichen
Betrag fur jedes Vorstandsmitglied. Die mehrjahrige variable Vergitung wurde einheitlich auf
rund 42 Prozent des maximal moglichen Betrags festgesetzt; sie betragt insgesamt 300 Tausend
Euro.

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

> Die Beteiligung am Erfolg aus den Investments, die bis zum 31. Dezember 2000 zugesagt
waren, orientiert sich an der Eigenkapitalrendite der DBAG. Eine Erfolgsbeteiligung setzt
ein, sofern die Eigenkapitalrendite des Berichtsjahres vor Steuern und Tantiemen 15 Prozent
erreicht hat. Dabei bezieht sich das Eigenkapital kalkulatorisch nur auf die Beteiligungen, die
in diese variable Vergitungskomponente einbezogen sind; dies ist im Wesentlichen noch die
Beteiligung an Grohmann. Die kiinftige Bedeutung dieser variablen Vergttungskomponente
ist daher vergleichsweise gering. Fir 2014/2015 ergeben sich fur die amtierenden Vorstands-
mitglieder, die zugleich Mitglied des Investmentteams sind, aus einer VerduBerung im August
2007 nach dem Abschluss der steuerlichen Veranlagung dieser Transaktion nachlaufende
Vergutungen in Héhe von 28 Tausend Euro, nach 1.006 Tausend Euro im Vorjahr. Diese
VergUtungskomponente erhalten nur Vorstandsmitglieder und ehemalige Mitglieder des
Vorstands, die vor August 2000 in die DBAG eingetreten sind.
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> Das System fir die Beteiligung am Erfolg der Investments, die zwischen 2001 und 2006
eingegangen wurden, entspricht den Gepflogenheiten des Beteiligungsgeschafts. Die Er-
folgsbeteiligung setzt ein ab einer Mindestverzinsung der Investments von acht Prozent
jahrlich nach kalkulatorischen Kosten in Hohe von zwei Prozent. Sie wird ebenfalls nur aus
realisierten Ertrdgen gezahlt. Die Summe der den amtierenden Vorstandsmitgliedern daraus
zustehenden Bezlge fur das Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 betragt 176 Tausend Euro;
Grundlage sind VerauBBerungen aus den Portfolios der beiden auslandischen Buy-out-Fonds
Harvest Partners IV und DBG Eastern Europe II. Im Vorjahr waren es 372 Tausend Euro. Zwei
Drittel dieses VergUtungsanspruchs werden nach Ablauf des jeweiligen Geschaftsjahres
ausgezahlt. Der Anspruch aus dem verbleibenden Drittel wird nach Ablauf der Desinvesti-
tionsphase aller einbezogenen Investments in einer Endabrechnung Uberprift und in Hohe
des verbleibenden Endanspruchs ausgezahlt.

Fur Co-Investments, die seit Beginn des Jahres 2007, also mit Beginn der Investitionsperiode des
DBAG Fund V, eingegangen wurden, und fir solche, die kiinftig eingegangen werden, gibt es
keine erfolgsabhdngige Vergltung in diesem Sinn. Mitglieder des Vorstands, die Teil des Invest-
mentteams sind, partizipieren am Investitionserfolg seither tGber eine private Beteiligung. Diese
wird im Konzernanhang unter Ziffer 39 ,,Angaben nach IAS 24, Carried-Interest-Beteiligungen von
Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen” genauer dargestellt.

Fir VERSORGUNGSZUSAGEN der Gesellschaft an Mitglieder des Vorstands zur Altersver-
sorgung gelten zwei Modelle. Bis zum 1. Januar 2001 erstmalig ernannte Vorstandsmitglieder
erhielten eine Pensionszusage; spater ernannte Vorstandsmitglieder nehmen am sogenannten
Beitragsplan teil. Dieser Beitragsplan wird auch fur Mitarbeiter der Deutschen Beteiligungs AG
angewendet; fir auBertariflich beschaftigte Mitarbeiter und Organmitglieder ist er seit Beginn
des Geschéftsjahres 2004/2005 geschlossen. Seither erstmalig ernannte Vorstandsmitglieder
erhalten keine Altersversorgungszusage.

Die Pensionszusage fir Torsten Grede sieht ein in absoluter Hohe festgelegtes jahrliches Ruhegeld
vor. Es betrdgt 87 Tausend Euro. Am 30. September 2015 betrug der Barwert dieser Pensions-
verpflichtung 1.475 Tausend Euro (31. Oktober 2014: 1.522 Tausend Euro). Dr. Rolf Scheffels
nimmt am Beitragsplan teil: Fir jedes Jahr der Beschaftigung entsteht ein einmalig zahlbarer
Ruhegeldanspruch (,Beitrag”), der sich prozentual an der Hohe der Gesamtbeziige fur dieses
Beschaftigungsjahr bemisst. Die jahrliche Ruhegeldkomponente betragt 0,75 Prozent der
Gesamtbezlige zuzlglich sechs Prozent aller Beziige, die Uber die Beitragsbemessungsgrenze
der gesetzlichen Rentenversicherung hinausgehen, jeweils multipliziert mit einem Altersfaktor,
der mit zunehmendem Alter abnimmt. Der jahrliche Beitrag fur die Vorstandsmitglieder bezieht
sich allein auf das Festgehalt. Das kumulierte Versorgungskapital fur Dr. Scheffels ist auf einen
Betrag begrenzt, der einem jahrlichen Rentenanspruch von 87 Tausend Euro entspricht. Zum
30. September 2015 kam die Begrenzung nicht zum Tragen. Der Barwert der Versorgungszusage
fur Dr. Scheffels betrug zum 30. September 2015 1.183 Tausend Euro (Vorjahr: 1.154 Tausend Euro).

Die Summe der den Vorstandsmitgliedern fiir das Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 GEWAHRTEN
ZUWENDUNGEN betragt 2.808 Tausend Euro (Vorjahr: 4.108 Tausend Euro); davon entfallen
107 Tausend Euro auf den Versorgungsaufwand (Vorjahr: 116 Tausend Euro).
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Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels

Susanne Zeidler

Gewahrte Zuwendungen Sprecher des Vorstands Vorstand Finanzvorstand
2013/ 2013/ 2013/
inTsd. € 2014 2014/2015 2014 2014/2015 2014 2014/2015
Min. Max. Min. Max. Min. Max.
12Mon. 11Mon. 11 Mon. 11 Mon. 12 Mon. 11Mon. 11 Mon. 11 Mon. 12 Mon. 11Mon. 11 Mon. 11 Mon.
Festvergltung
(erfolgsunabhangige Vergltung) 560 513 513 513 560 513 513 513 300 413 413 413
Nebenleistungen 12 11 1 1M 12 12 12 12 16 15 15 15
Summe 572 524 524 524 572 525 525 525 316 427 427 427
Erfolgsbezogene Komponente
(einjahrige variable Vergutung) 280 257 0 257 280 257 0 257 150 206 0 206
Komponente mit langfristiger Anreiz-
wirkung (mehrjéhrige variable Vergttung)
Bonus fiir langfristigen Geschaftserfolg 175 107 0 257 175 107 0 257 94 86 0 206
Erfolgsbeteiligung bis 2000 503 14 770 503 14 770 0 0 0 0
Erfolgsbeteiligung 2001 bis 2006 232 110 0 770 140 66 0 770 0 0 0 0
Summe 1.762 1.012 524 2.577 1.670 969 525 2.578 560 720 427 840
Versorgungsaufwand 62 57 57 57 54 50 50 50 0 0 0 0
Gesamtvergiitung 1.824 1.069 582 2.635 1.724 1.019 576  2.629 560 720 427 840

Die nachlaufenden Zuwendungen an ehemalige Vorstandsmitglieder aus der Beteiligung am
Erfolg von Alt-Investments (Investments, die bis zum 31. Dezember 2000 zugesagt wurden
bzw. die zwischen 2001 und 2006 eingegangen wurden) belaufen sich auf 193 Tausend Euro

(Vorjahr: 1.479 Tausend Euro).

Den Vorstandsmitgliedern flossen 2014/2015 folgende Beziige zu:

Torsten Grede

Dr. Rolf Scheffels

Susanne Zeidler

Zufluss Sprecher des Vorstands Vorstand Finanzvorstand
2014/ 2013/ 2014/ 2013/ 2014/ 2013/
inTsd. € 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Festverglitung
(erfolgsunabhangige Vergtitung) 513 560 513 560 413 300
Nebenleistungen 11 2 12 2 5 16
Summe 777777777777777777777777777777777777777777 524 572 525 572 427 316
Erfolgsbezogene Komponente
(einjahrige variable Vergttung) 257 280 257 280 206 150
Komporerte mitbngivstoer e T e e
wirkung (mehrjahrige variable Vergttung)
"~ Bonus fir langfristigen Geschéftserfolg 175 37 75 0 u 0
* Erfolgsbetelligung bis 2000 503 o 53 o o 0
* Erfolgsbeteiligung 2001 bis 2006 155 152 93 9 o 0
Sonstiges 0o o o o o 0
Summe 777777777777777777777777777777777777777777 1.614 1.040 1.553 944 727 466
Versorgungsaufwand 57 62 s  s4a o 0
Gesamtvergutung 77777777777777777777777777 1.671 1.102 1.603 998 727 466
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An ehemalige Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen wurden im abgelaufenen Geschafts-
jahr insgesamt 843 Tausend Euro (Vorjahr: 842 Tausend Euro) gezahlt. Der Barwert der
Pensionsverpflichtungen fiir enemalige Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene betrug zum
Bilanzstichtag 22.074 Tausend Euro (Vorjahr: 23.266 Tausend Euro).

Aufsichtsratsvergiitung: Zwei Komponenten

Die Vergitung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird durch die Hauptversammlung bestimmt.
Sie richtet sich nach dem Beschluss der Hauptversammlung vom 26. Marz 2013 und besteht
aus zwei Komponenten: einer jahrlichen festen Vergttung von 50 Tausend Euro sowie Sonder-
vergltungen fur den Aufsichtsratsvorsitz, den stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitz und far
Ausschusstatigkeiten. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhélt unabhangig von der Mitglied-
schaft in einer Mehrzahl von Ausschiissen maximal das Zweifache der festen Vergitung. Der
stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrats und der Vorsitzende des Prifungsausschusses
erhalten maximal das Anderthalbfache der festen Vergitung. Die Mitgliedschaft im Prasidium
wird mit einem Viertel der festen Gratifikation vergutet.

Die Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder belief sich im Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 auf
355 Tausend Euro (Vorjahr: 388 Tausend Euro).

in Tsd. € Fixum  Sondervergitung Gesamt
Andrew Richards (Vorsitzender) 46 46 92
Roland Frobel . as 46
Wiken von Hodenberg 4 . 46
Philpp Moller g no 57
Dr HendrikOtto . ag 16
Gerhard Roggemann (stellvertretender Vorsitzender) 46 23 69
Gesamtvergitung 275 80 355

Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Rumpfgeschaftsjahr 2014/2015 keine Vergutungen fir
Beratungsleistungen erhalten.

Ubernahmerelevante Angaben
(§289Abs.4 HGB und §315Abs.4 HGB)

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich zum Bilanzstichtag 30. September 2015
auf 48.533.334,20 Euro. Es ist eingeteilt in 13.676.359 auf den Namen lautende Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stlickaktien). Auf jede Aktie entféllt ein rechnerischer Betrag des Grund-
kapitals von rund 3,55 Euro. Es gibt keine unterschiedlichen Aktiengattungen. Mit allen Aktien
sind die gleichen Rechte und Pflichten verbunden. Mit Ausnahme etwaiger eigener Aktien,
aus denen der Gesellschaft keine Rechte zustehen, gewahrt jede Stuckaktie eine Stimme.
Das Stimmrecht beginnt erst mit der vollstandigen Leistung der Einlage. Die mit den Aktien
verbundenen Rechte und Pflichten ergeben sich aus den gesetzlichen Vorschriften, insbesondere
aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.
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Im April 2015 wurde nach § 21 WpHG eine direkte Beteiligung der Rossmann Beteiligungs
GmbH, Burgwedel, Deutschland, in Héhe von 19,93 Prozent der Stimmrechte gemeldet.
Zwischen der DBAG und der Rossmann Beteiligungs GmbH besteht seit Marz 2013 ein
Entherrschungsvertrag. In dieser Vereinbarung verpflichtet sich die Rossmann Beteiligungs GmbH,
dass bei Beschlussfassungen tber die Wahl und die Abberufung von Aufsichtsratsmitgliedern
die Stimmrechte aus den der Rossmann-Gruppe insgesamt jetzt und in Zukunft gehtrenden
Aktien an der DBAG nur in einem Umfang von bis zu 45 Prozent der stimmberechtigten Prasenz
einer Hauptversammlung ausgetbt werden. Die Vereinbarung hat eine Laufzeit von funf Jahren.
DarUber hinaus sind dem Vorstand keine Beschréankungen bekannt, die die Stimmrechte oder
die Ubertragung von Aktien betreffen.

GemaB der Satzung der DBAG besteht der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Die tat-
sachliche Zahl seiner Mitglieder wird vom Aufsichtsrat bestimmt, der die Vorstandsmitglieder
gemal § 84 Abs. 1 AktG fur hochstens funf Jahre bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder
eine Verlangerung der Amtszeit, jeweils fir hochstens funf Jahre, ist zuldssig. Fur die Bestellung
von Vorstandsmitgliedern ist die einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen erforderlich. Im
Falle der Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzenden (§ 11 Abs. 4 der Satzung).
GemaB der Satzung kann der Aufsichtsrat alle oder einzelne Vorstandsmitglieder allgemein oder
fur einzelne Félle von den Beschrankungen des § 181 BGB befreien. Bisher wurde hiervon kein
Gebrauch gemacht. GeméaB § 84 Abs. 3 AktG ist ein Widerruf der Bestellung nur aus wichtigem
Grund moglich.

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

Die Hauptversammlung vom 23. Méarz 2011 ermdchtigte den Vorstand gemal3 § 71 Abs. 1 Nr. 8
AktG, bis zum 22. Méarz 2016 eigene Aktien im Umfang von bis zu zehn Prozent des Grund-
kapitals zurtickzukaufen. Der Erwerb darf nach Wahl des Vorstands tber die Bérse oder mittels
eines an alle Aktiondre gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots bzw. mittels einer ¢ffentlichen
Aufforderung zur Abgabe eines solchen Angebots erfolgen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die eigenen Aktien auch unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre in anderer Weise als tber die Borse oder durch
Angebot an alle Aktionare wieder zu verauBern, und zwar zum Beispiel als Gegenleistung im
Rahmen des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs von
Beteiligungen an Unternehmen.
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GemaB Hauptversammlungsbeschluss vom 24. Marz 2015 ist der Vorstand erméachtigt, das
Grundkapital bis zum 23. Mé&rz 2020 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf
den Namen lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals um
bis zu insgesamt 12.133.330,89 Euro zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2015). Den Aktionaren
ist dabei grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdumen. Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, in
bestimmten Fallen und innerhalb bestimmter Kapitalgrenzen das Bezugsrecht der Aktiondre
auszuschlieBen.

Im Zusammenhang mit der von der Hauptversammlung vom 24. Méarz 2015 beschlossenen
Ermachtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von bis zu 110.000.000,00 Euro bis zum 23. Marz 2020 mit der Moglichkeit zum
Ausschluss des Bezugsrechts in bestimmten Fallen und innerhalb bestimmter Kapitalgrenzen
ist das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 12.133.330,89 Euro durch Ausgabe von bis zu
3.419.089 neuen auf den Namen lautenden Stiickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2015/1).
Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefuhrt, wie Inhaber bzw. Glaubiger von
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen von ihrem Options- oder Wandlungsrecht
Gebrauch machen bzw. ihre Verpflichtung zur Wandlung erfillen oder die Gesellschaft ein
Wahlrecht austibt, anstelle der Zahlung des falligen Geldbetrags Sttickaktien der Gesellschaft
zu gewahren.

Die naheren Einzelheiten der bestehenden Erméachtigungen ergeben sich jeweils aus den
genannten Hauptversammlungsbeschlissen. Im abgelaufenen Rumpfgeschaftsjahr machte der
Vorstand von den Ermachtigungen keinen Gebrauch.

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

Erklarung zur Unternehmensfiihrung (§ 289a HGB)

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemaB § 289a HGB steht auf unserer Website in der
Rubrik Investor Relations unter Corporate Governance (www.dbag.de/erklaerung-unterneh-
mensfuehrung) dauerhaft zur Verfligung. Sie enthalt die Entsprechenserklarung zum Deutschen
Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG, die Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken
und die Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat.
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Chancen und Risiken

Chancen- und Risikomanagementsystem

Ziel: Chance-Risiko-Verhadltnis optimieren

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

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

Der Umgang mit Chancen und Risiken ist unser Tagesgeschéft; wir betrachten ihn als einen inte-
grierten, kontinuierlichen unternehmerischen Prozess. Ziel ist es, das Chance-Risiko-Verhaltnis
zu optimieren. Dabei sollen bestandsgefahrdende Risiken vermieden werden.

Strategie: Alle Phasen der Investitionstatigkeit angemessen begleiten

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

Die wesentlichen Chancen und Risiken unseres Geschafts beziehen sich auf die vier Phasen
unserer Tatigkeit, also auf das Identifizieren, den Erwerb, das Halten und die VerduBerung
von Beteiligungen. Das Chancen- und Risikomanagement bertcksichtigt deshalb detaillierte
Informationen aus dem operativen Geschaft des Investmentteams. Die Optimierung des
Chance-Risiko-Verhaltnisses beginnt mit der Analyse potenzieller Investments und setzt sich
fort in der Anwendung geeigneter Instrumente zur Uberwachung und Begleitung unserer
Portfoliounternehmen.
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Struktur: Finanzvorstand verantwortet Risikomanagementsystem

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

Prozesse: Vorstand bewertet Chancen und Risiken regelmaflig

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

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

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

Zielkonforme Investitionsstrategie

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

Co-Investments in Form von Wachstumsfinanzierungen kénnen schon wahrend der Beteiligungs-
phase einen Teil des insgesamt mit dem Investment zu erzielenden Ertrags in Form von
Dividenden oder Zinsen generieren. Der maBgebliche Gewinn aus einem MBO wird hingegen
Ublicherweise erst am Ende der Beteiligungsphase erzielt. Nach unserer Einschatzung und
Erfahrung weisen Wachstumsbeteiligungen wegen der eher niedrigeren Verschuldung der
Unternehmen ein tendenziell geringeres Risiko auf als MBOs. Wir erwarten aus ihnen aber
auch eine etwas geringere Rendite.
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Die Entwicklung einzelner Portfoliounternehmen beeinflusst unmittelbar den Erfolg unserer
Gesellschaft. Wenn sich ein Portfoliounternehmen unguinstig entwickelt und sein Wert sinkt, soll
dies unsere Gesellschaft nicht gefahrden. Daher achten wir grundsatzlich auf eine Begrenzung
der Investitionshohe je Beteiligung. Die Anschaffungskosten sollen im Investitionszeitpunkt zehn
Prozent des Eigenkapitals der DBAG nicht Ubersteigen. Eine asymmetrische Wertentwicklung
einzelner Beteiligungen kann gleichwohl dazu fihren, dass der Wert eines einzelnen
Portfoliounternehmens auf mehr als zehn Prozent des Eigenkapitals der DBAG steigt.

Die DBAG konzentriert sich auf Beteiligungen an gréBeren Unternehmen. Solche Unternehmen
verfligen tendenziell Gber ein erfahreneres Management, haben eine gefestigtere Marktposition
und sind in sich stabiler, zum Beispiel weil sie global agieren kénnen. Co-Investments an
groBeren Unternehmen reduzieren demnach tendenziell Risiken. Um gréBere Unternehmen
erwerben zu kénnen und zugleich durch eine Vielzahl solcher Unternehmen eine Diversifikation
nach Branchen, Endabnehmermarkten und Geschaftsmodellen zu erreichen, ist eine breite
Kapitalbasis notwendig. Die DBAG erreicht diese gemeinsam mit den DBAG-Fonds.

Die Vielfalt im Portfolio — sowohl im Hinblick auf die Anzahl der Beteiligungen als auch die
unterschiedlichen Geschaftsmodelle — begrenzt nicht nur das Risiko, sie erdffnet zugleich
Chancen. Die DBAG investiert in Unternehmen, die Uber ein vielversprechendes Entwicklungs-
potenzial verfigen. Solche Unternehmen findet man in unterschiedlichen Sektoren des deutschen
Mittelstands. Neben Unternehmen mit stark zyklischen Geschaftsmodellen stehen Unternehmen,
die die eher stabile Konsumnachfrage bedienen und so die Wirkung konjunktureller Ausschldge
mindern. Dennoch gibt es Schwerpunkte bestimmter Sektoren im Portfolio. Beispielsweise hatten
zum Ende des abgelaufenen Geschéftsjahres Unternehmen des Maschinen und Anlagenbaus mit
33 Prozent einen signifikanten Anteil am Portfolio. Allerdings sind die Portfoliounternehmen des
Maschinen- und Anlagenbaus in sehr unterschiedlichen Nischenmarkten und regionalen Markten
tatig, sodass nach unserer Auffassung kein besonderes Branchenrisiko besteht.

Die Konzentration im Portfolio der DBAG ist im vergangenen Geschaftsjahr aufgrund der
intensiven Investitionstatigkeit zurtickgegangen. Zum aktuellen Stichtag entfallen 40 Prozent
des Portfoliowertes auf die funf groBten Portfoliounternehmen, weitere 23 Prozent auf die funf
Unternehmen, die gemessen am IFRS-Wert folgen. Diese GroBenverteilung halten wir aus Sicht
des Risikomanagements fur akzeptabel.

Unsere Co-Investments gehen wir ohne die Verpflichtung ein, Portfoliounternenmen in Krisen-
zeiten nachfinanzieren zu mussen. Dennoch kann dies aus unterschiedlichen Grinden geboten
sein, etwa zur Sicherung von Ertragschancen oder aus Reputationsgriinden. Wir kénnen nicht
ausschlieBen, dass solche Nachfinanzierungen auch kinftig erforderlich werden. Den zusatz-
lichen Finanzierungsbedarf eines Portfoliounternehmens priifen wir anhand derselben Kriterien,
die wir fur bei Neuinvestments anlegen. DarUber hinaus konnen weitere Aspekte in die Ent-
scheidung einflieBen. Unter Umsténden liegt deshalb das Risiko fur das Nachinvestment Gber
dem eines Neuinvestments.
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Erlduterung der Einzelrisiken

Mogliche Risikolage
Eintritts- finanzielle im Vergleich zum
wahrscheinlichkeit Auswirkung Vorjahr
Umfeld- und Branchenrisiken
Konjunkturelle Zyklen wahrscheinlich bedeutsam hoher
Veranderung der rechtlichen und steuerlichen
Rahmenbedingungen moglich moderat unverandert

Unternehmensstrategische
und operationelle Risiken

Eigenkapital zur Finanzierung

von Investitionen (Liquiditat) unwahrscheinlich bedeutsam hoher
Verfugbarkeit von Fremdkapital fur

Akquisitionsfinanzierungen moglich bedeutsam unverandert
Wahrungs- und Zinsrisiken moglich moderat hoher

Auspragung der Eintrittswahrscheinlichkeit: unwahrscheinlich, moglich, wahrscheinlich
Auspragung der moglichen finanziellen Auswirkung: moderat, bedeutsam, kritisch
Auspragung der Risikolage: verringert, unverandert, héher

Die nachfolgend beschriebenen — nach Einschatzung des Vorstands wesentlichen — Einzelrisiken
kénnen unter Umstanden einen erheblichen nachteiligen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Deutschen Beteiligungs AG, auf den Kurs ihrer Aktie und die Reputation
der Gesellschaft haben. Auch Risiken, die noch nicht bekannt sind oder die gegenwartig als
unerheblich eingeschatzt werden, kénnen die Entwicklung der DBAG beeintrachtigen. Zudem
beschreiben wir, welche MaBnahmen im Chancen- und Risikomanagement eingesetzt werden.

Umfeld- und Branchenrisiken

Konjunkturelle Zyklen: Beteiligungsauswahl soll Risiken mindern

Die Entwicklung unserer Portfoliounternehmen wird durch unterschiedliche Marktfaktoren
beeinflusst. Dazu zahlen geografische und branchenspezifische Konjunkturverlaufe, politische
und finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen, Rohstoffpreise und Wechselkurse. Der wirt-
schaftliche Erfolg unserer Beteiligungen, konkret: deren Ertrags- und Finanzlage, bestimmt die
Entwicklung des Zeitwertes der Portfoliounternehmen und Ubertragt sich so auf die Ertrags-
und Vermogenslage des Konzerns. Dartber hinaus gehen die Bewertungsverhaltnisse an den
Kapital- und Finanzmarkten in die Ermittlung des Zeitwertes unserer Portfoliounternehmen ein.
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Die Marktfaktoren andern sich zum Teil sehr kurzfristig. Wir kénnen darauf nur eingeschrankt
reagieren. Kurzfristige Ergebnisse sind fir den Erfolg im Private-Equity-Geschaft aber auch
nicht maBgeblich. Unseren Investitionsentscheidungen liegen Planungen zugrunde, die eine
Wertentwicklung im Verlauf mehrerer Jahre vorsehen. Die Haltedauer unserer Beteiligungen
geht daher Ublicherweise Uber die Lange einer einzelnen Konjunkturphase hinaus. Die in den
vergangenen zehn Geschéftsjahren realisierten 13 MBOs haben wir im Durchschnitt knapp
sechs Jahre gehalten.

Den Chancen und Risiken von Konjunkturzyklen tragen wir durch die Auswahl der Portfolio-
unternehmen Rechnung. Grundlage daflr ist unsere Investitionsstrategie. Wir lassen uns aber
auch von spezifischen Abwégungen leiten, nicht zuletzt vom Kaufpreis fir eine neue Beteiligung.
Dieser muss Chancen auf die Erzielung einer dem Risiko angemessenen Rendite auf die Beteiligungs-
investition bieten.

Das Geschaft der Portfoliounternehmen ist mit unterschiedlichen regionalen Schwerpunkten
international aufgefachert. Einzelne landerspezifische Konjunkturtrends sollten die Wertent-
wicklung des Gesamtportfolios normalerweise nicht wesentlich beeinflussen. Im Fall eines
massiven weltweiten Konjunktureinbruchs sind negative Folgen fur die Portfoliounternehmen
und deren Bewertung hingegen nicht zu vermeiden.

Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen:
Gegenwartig keine neuen Risiken erkennbar

Unser Geschaft unterliegt vielfaltigen regulatorischen und steuerlichen Einfltssen. Sie wirken
sich auf das unmittelbare Beteiligungsgeschéaft aus, aber auch auf die Moglichkeiten, Fonds ein-
zuwerben, zu verwalten und zu beraten. Daraus erwachsen Risiken, aber gelegentlich eroffnet
eine neue Regulierung unserer Gesellschaft auch Chancen.

Bezlglich der Auslegung des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) besteht weiterhin eine gewisse
Rechtsunsicherheit. Das KAGB sieht neue Regularien fir die Verwaltung von Fonds und den
Vertrieb von Fondsanteilen vor, es betrifft unser Geschaft also ganz unmittelbar.

Grundlegende Anderungen des Steuerrechts, die zu einer Besteuerung auslandischer Gesell-
schafter deutscher Fondsgesellschaften in Deutschland fihren, wirden gravierende Nachteile
fur die DBAG mit sich bringen. Dadurch wirden unsere Chancen beschnitten, Mittel fir DBAG-
Fonds einzuwerben. Denn internationale Anleger konnen in Deutschland Private-Equity-Investi-
tionen auch Uber Wettbewerber der Deutschen Beteiligungs AG tatigen, die Uber auslandische
Fondsstrukturen in Deutschland investieren und somit nicht den deutschen Steuergesetzen
unterliegen. Verschlechterungen der steuerlichen Rahmenbedingungen kénnten uns deshalb zu
grundsatzlichen strukturellen Veranderungen zwingen. Dazu kann auch eine Verlagerung des
Unternehmenssitzes gehoren. Der kirzlich vom Bundesministerium der Finanzen veroffentlichte
Diskussionsentwurf eines Investmentsteuerreformgesetzes sieht zwar einen Systemwechsel im
Investmentsteuerrecht zum 1. Januar 2018 vor. Diese Anderungen betreffen allerdings nicht die
DBAG-Fonds oder deren Gesellschafter. Die DBAG-Fonds werden als Personeninvestitionsge-
sellschaften nach wie vor unverandert den allgemeinen Besteuerungsregelungen unterliegen.
Auch auf die Deutsche Beteiligungs AG und ihre Aktionare hat das Investmentsteuergesetz
keine Auswirkungen, solange die DBAG nicht als Investmentvermégen im Sinne des KAGB gilt.
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Risiken kdnnen auch aus auslandischem Recht entstehen, das Finanzinvestoren, Fondsinvestoren
oder Fonds reguliert. Nach der Finanzkrise sind verschiedene Regeln und Regularien verandert
worden, etwa in den USA. Aus dem sogenannten Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act (DFA) oder aus dem Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) zeichnen sich
derzeit jedoch keine Einschrankungen fir unsere Geschaftstatigkeit ab.

Veranderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen fur die Vermarktung unserer Aktie prifen
wir regelmaBig. Aktuell erkennen wir auch hier keine Risiken.

Unternehmensstrategische und operationelle Risiken

Zugang zu Beteiligungsmoglichkeiten: Transaktionsquellen erschliefien

Der Zugang zu neuen Investitionsmoglichkeiten ist fr uns von entscheidender Bedeutung.
Ohne gentigend attraktive Beteiligungsmaglichkeiten kénnen wir unser Geschaftsmodell nicht
erfolgreich weiterftihren. Die Investoren der DBAG-Fonds erwarten einen Investitionsfortschritt,
der dem zugesagten Fondsvolumen angemessen ist. Wiirde ein Teil der zugesagten Mittel
innerhalb der festgelegten Investitionsperiode nicht investiert, wirde dies unsere Chancen
schmalern, Mittel fur einen Nachfolgefonds einzuwerben. Der Nachfolgefonds kénnte dann
kleiner ausfallen, im ungunstigsten Fall kame kein neuer Fonds zustande. Mdglicherweise
wirden Fondsinvestoren auch lediglich eine geringere Vergltung fur die Verwaltung oder
Beratung bereits bestehender Fonds gewahren.

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

Nur sehr eingeschrankt kédnnen wir das Risiko eines Riickgangs der Anzahl potenzieller
Transaktionen begrenzen. Wir begegnen dem unter anderem, indem wir uns Transaktions-
maoglichkeiten erschlieBen, die nicht breit am Markt angeboten werden. Dadurch sind wir
weniger von der allgemeinen Marktentwicklung abhangig und erhéhen die Wahrscheinlichkeit,
eine Transaktion abzuschlieBen.

Dartber hinaus ist es wichtig fur unseren Erfolg, dass wir von den Beteiligungsmoglichkeiten, die
sich in unserem Markt bieten, frih erfahren. Wir verfigen tber Ressourcen und Instrumente,
die einen aussichtsreichen und hochwertigen Dealflow sicherstellen.

Auf der Suche nach einer Informationsbasis, die uns den entscheidenden Vorsprung sichert,
stiitzen wir uns auf Kontakte aus unserer langjahrigen Marktprasenz. Gro3e Bedeutung messen
wir der Pflege unseres Netzwerks bei. Es besteht aus Geschaftsfuhrungen, Vorstanden und
Gesellschaftern ehemaliger Beteiligungen, Vertretern von Banken, Beratern, Rechtsanwalten
und Wirtschaftsprifern. AuBerdem gehort ein Kreis erfahrener Branchenexperten dazu.
RegelmaBig erortern wir mit Mitgliedern unseres Netzwerks Geschaftsmaoglichkeiten in einzelnen
Sektoren, zum Beispiel im Maschinen- und Anlagenbau oder in der Automobilzulieferindustrie.
Besondere Bedeutung kommt dem Investmentteam zu, das mit 23 Mitgliedern (einschlieBlich
der beiden Vorstandsmitglieder) zu den groBten gehort, die in unserem Marktsegment aktiv
sind. Eine gezielte Offentlichkeitsarbeit und die stetige Pflege des Netzwerks helfen, den
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Bekanntheitsgrad der DBAG zu erhéhen und unsere Marktprasenz zu starken. Im Vergleich
mit ihren nahezu ausschlieBlich nicht bérsennotierten Wettbewerbern erwéachst der DBAG aus
der Borsennotierung ein Vorteil: Sie verschafft uns 6ffentliche Aufmerksamkeit und kommt
dem Interesse moglicher Beteiligungspartner an detaillierter Information Uber den Investor
entgegen. Zudem wirkt die mit der Bérsennotierung verbundene Transparenz und Regulierung
vertrauensbildend.

Wertentwicklung der Portfoliounternehmen: Intensive Beobachtung in
Erwerbs-, Entwicklungs- und Verauflerungsphase

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

Diesem Risiko begegnen wir mit mehreren MaBnahmen: Wir bearbeiten Projekte mit jeweils
mehrkopfigen Projektteams, in die immer ein Mitglied des Vorstands eingebunden ist. In der
Erwerbs-, der Entwicklungs- und der VerduBerungsphase folgen wir festen Prozessen, um ein pro-
fessionelles und strukturiertes Vorgehen sicherzustellen. Wir wollen damit die Voraussetzungen
fur erfolgreiche Kauf und VerauBerungsentscheidungen schaffen. AuBerdem wollen wir auf Ent-
wicklungen, die die geplante Wertsteigerung gefdhrden, moglicherweise aber auch zusatzliches
Wertsteigerungspotenzial eréffnen, rasch reagieren konnen.

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

Wir finanzieren unsere Investitionen tblicherweise durch Eigenkapital und (im Fall von MBOs)
Bankdarlehen. DarUber hinaus kénnen weitere Finanzierungsquellen wie Mezzanine-Kapital
und Verkauferdarlehen eingesetzt werden. Die Strukturierung der Finanzierung ist ein wichtiger
Baustein in der Erwerbsphase. Hierbei flieBen alle Erkenntnisse ein, die wir in der Due Diligence
und bei der Erarbeitung der Unternehmensplanung gewonnen haben.

Einer robusten Finanzierung messen wir groBe Bedeutung bei und erstellen dazu vor Beteiligungs-
beginn ausfuhrliche Modellrechnungen: Die Verschuldung soll fur die geplante Unternehmens-
entwicklung Raum lassen und der Kapitaldienstfahigkeit des Unternehmens gerecht werden.
Die Finanzierung soll Reserven fir den Fall einer Entwicklung unter Plan enthalten.

In der Entwicklungsphase, also wahrend der Beteiligung, besteht unser Engagement vor allem
darin, dass wir in den Aufsichts- oder Beiratsgremien der Portfoliounternehmen mitwirken. Die
monatlich Gbermittelten Finanzdaten der Unternehmen verarbeiten wir in einem standardisierten
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Controlling-Prozess. Das Beteiligungscontrolling wertet die Informationen unabhéngig aus. Wir
diskutieren die Engagements anhand vierteljahrlich erstellter Berichte. Uber aktuelle Entwicklungen
beraten wir in Vorstandssitzungen und in den Projektsitzungen des Investmentteams.

Die Grundlage fur den erfolgreichen Verlauf einer Beteiligung wollen wir bereits in der
Erwerbsphase schaffen. Dazu gehort die Beantwortung der Frage, wer nach dem Ende der von
uns begleiteten Phase der Unternehmensentwicklung als Interessent fir das Portfoliounternehmen
infrage kame. Wenn die DBAG und der DBAG-Fonds lediglich Minderheitsgesellschafter sind,
werden Vereinbarungen Uber Wege und Bedingungen zur Beendigung einer Beteiligung stets
bereits bei Beteiligungsbeginn getroffen. Wir gehen Beteiligungen nur an solchen Unternehmen
ein, deren Entwicklung dauerhaft so positiv beurteilt werden kann, dass ein deutliches Interesse
von strategischen Investoren oder Finanzinvestoren zu erwarten ist oder dass gegebenenfalls
ein Borsengang infrage kommt. Die Realisierungsmoglichkeiten werden in den vierteljdhrlichen
Diskussionen zur Entwicklung der Portfoliounternehmen regelmaBig erortert.

Wir sind der Auffassung, dass die dargestellten Risikoinstrumente geeignet sind, eine negative
wirtschaftliche Entwicklung von Portfoliounternehmen friihzeitig zu erkennen, um dann recht-
zeitig reagieren zu kénnen. Zugleich sollen die Instrumente Chancen aufzeigen, die zu einem
groBeren Erfolg der Beteiligung fuhren kénnen. Zu den Instrumenten gehoéren zum Beispiel
Kapitalerhbhungen, um einen Unternehmenskauf zu ermoglichen, oder Anpassungen der
Kapitalstruktur einer Beteiligung durch vollstandige oder teilweise Riickzahlung des Eigenkapitals
(Rekapitalisierung).

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

Unsere Strategie konnen wir langfristig nur unverandert fortfihren, wenn es uns gelingt, Finan-
zierungszusagen fir DBAG-Fonds einzuwerben. Die Gesellschaft bzw. ihr Investmentteam muss
dafur eine langjahrig erfolgreiche Investitionstatigkeit mit attraktiver Rendite auf das eingesetzte
Kapital nachweisen, die vom absoluten Erfolg der Beteiligungen und vom Investitionsfortschritt
eines Fonds abhangt. Daneben sind aus Sicht der Fondsinvestoren auch die Stabilitat und die
Erfahrung des Investmentteams wichtig. Ebenfalls eine Rolle spielen zudem das gesamtwirt-
schaftliche Umfeld, die Verfassung der Kapitalmarkte und die Bereitschaft der Private-Equity-
Investoren, neue Kapitalzusagen zu gewahren.

Der derzeit in MBOs investierende Fonds DBAG Fund VI verfigt Gber Kapitalzusagen externer
Investoren von 567 Millionen Euro. Die Investitionsperiode hat im Februar 2013 begonnen. Bisher
sind rund 50 Prozent des Fonds investiert; das ist ein guter Investitionsfortschritt. Die beiden
Vorgédngerfonds DBAG Fund V und DBAG Fund IV gelten im Branchenvergleich aus Sicht der
Investoren als erfolgreiche Fonds. Die Vereinbarungen mit den Investoren des DBAG ECF sehen
nun auch Kapitalzusagen tber das urspriingliche Ende der Investitionsperiode hinaus vor.

Diese sind allerdings mit einer Frist von einem Jahr kindbar, sodass sich die Kapitalbasis fur
Wachstumsfinanzierungen innerhalb von zwei Jahren deutlich verkleinern kann. Aus dem Wett-
bewerb um Investitionszusagen ergeben sich dennoch aus unserer Sicht derzeit keine maBgeblichen
Risiken.

Im Verhaltnis zu den DBAG-Fonds ist die DBAG ein Co-Investor. Die fremden Fondsinvestoren
stellen im Vergleich zur DBAG den groBeren Kapitalanteil bereit. Die DBAG-Fonds haben eigen-
standige Strukturen, die Gber Kauf und Verkauf der Unternehmensbeteiligungen entscheiden.
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Die DBAG hat sich verpflichtet, stets Co-Investments an der Seite der Fonds einzugehen. Die
Co-Investitionstatigkeit kann von der DBAG einseitig beendet werden; wir verléren dann aber
fur die Zukunft die Moglichkeit, gemeinsam mit dem jeweiligen Fonds zu investieren, und hatten
in einem solchen Szenario keinen Einfluss mehr auf die Verwaltung der Beteiligungen, die mit
dem jeweiligen Fonds eingegangen wurden.

Ein Konzernunternehmen, an dem die DBAG als geschaftsfiihrende Kommanditistin mit einem
Anteil von 20 Prozent beteiligt ist, wird fur die Fondsberatung von den jeweiligen Fonds mit
einem Vorabgewinn vergUtet. Der Vorabgewinn aus dieser Gesellschaft steht, wie beschrieben,
vollstandig der DBAG zu. Die geschaftsfihrende Stellung der Deutschen Beteiligungs AG kann
geklndigt werden. Das Risiko einer Kiindigung schatzen wir derzeit als gering ein. Die Regelung
zur Entziehung der Geschaftsfihrungsbefugnis fur den DBAG Fund V, den DBAG Fund VI und
den DBAG ECF ist im Anhang des Konzernabschlusses unter , Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen” dargestellt.

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

Der Erfolg im Private-Equity-Geschaft ist eng mit den handelnden Personen verknipft. Unser
Geschéft ist hoch spezialisiert. In unserer insgesamt kleinen Organisation leistet jeder Einzelne
einen wichtigen Beitrag. Deshalb ist auch in den Unternehmensbereichen, die das Beteili-
gungsgeschaft unterstttzen, der Einsatz besonders qualifizierter und engagierter Mitarbeiter
erforderlich.

Die Gesellschaft verfligt Gber einen sehr loyalen Mitarbeiterstamm. Die durchschnittliche
Unternehmenszugehorigkeit der Mitarbeiter (ohne Auszubildende) betrug zum Ende des
Geschéftsjahres 2014/2015 acht Jahre.

Méglichen Fluktuationsrisiken wollen wir mit einer wertschatzenden Unternehmenskultur,
einem branchentblichen, wettbewerbsfahigen Vergttungssystem und mit einer systemati-
schen Personalentwicklung begegnen. Dazu haben wir 2014/2015 unser Personalentwicklungs-
konzept Uberarbeitet. Wir bieten regelméBige, individualisierte MaBnahmen der betrieblichen
Weiterbildung; Personlichkeitstrainings sind fester Bestandteil des Karriereplans. Wir gehen
durchschnittlich von finf Trainingstagen pro Jahr und Mitarbeiter aus. Die Uberschaubare Mit-
arbeiterzahl erlaubt es uns, die Aufgaben und Entwicklungsméglichkeiten auf die Bedurfnisse
und Maoglichkeiten jedes Einzelnen abzustimmen.

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

Operationelle Risiken: Regelmafiige Priifung der IT gegen Angriffe von aufien

Angesichts der geringen Zahl administrativer Geschaftsvorfalle, der Uberschaubaren Mit-
arbeiterzahl und der Einbindung jeweils mehrerer Mitarbeiter in gréBere Transaktionen ist das
operationelle Risiko von untergeordneter Bedeutung. Risiken sollen im Wesentlichen durch geeignete
organisatorische MaBnahmen vermieden werden. Beispielsweise gilt in unserem Unternehmen
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generell das Vier-Augen-Prinzip. Ablaufe und Verantwortlichkeiten sind in Richtlinien festgelegt.
Seit dem Geschéftsjahr 2014/2015 ist die Interne Revision in die in prozessunabhangige Prifung
des internen Kontrollsystems eingebunden. Dies soll der Vermeidung von Risiken dienen und
helfen, unsere Prozesse kontinuierlich zu verbessern.

Weitere operationelle Risiken betreffen die Unternehmensbereiche, die das Beteiligungsgeschaft
unterstltzen. Hierzu zdhlen die Organisationseinheiten Finanzen, Personal, Recht und Steuern,
Organisation/IT und Offentlichkeitsarbeit/Investor Relations. Risiken kénnen zum Beispiel aus
der Missachtung von steuerlichen Vorschriften oder von Verpflichtungen aus dem Wertpapier-
handelsgesetz erwachsen. Die Funktion dieser Bereiche soll durch die ausreichende Anzahl fach-
lich geeigneter Mitarbeiter sowie eine angemessene Ausstattung mit Sach- und Finanzmitteln
sichergestellt werden.

Unser Geschaft erfordert nicht nur geeignete Soft- und Hardware, sondern auch eine zuver-
lassige Datensicherung, den Datenzugriff fir Berechtigte zu jeder Zeit sowie einen sicheren
Schutz gegen unberechtigten Zugriff. Die DBAG hat eigene IT-Fachkréafte; sie werden bei Bedarf
von externen Beratern unterstitzt; im vergangenen Geschaftsjahr haben wir die personelle
Ausstattung dieses Bereichs erhoht. Fir unser Geschéaft setzen wir neben der gangigen Software
fur die Burokommunikation weitere Programme fir spezielle Zwecke wie die Buchhaltung, das
Beteiligungscontrolling und das Management der Kundenbeziehungen (Customer Relationship
Management, CRM) ein. Im vergangenen Geschaftsjahr haben wir neue Systeme in der
Buchhaltung, im Management der Geschaftsbeziehungen und im Berichtswesen eingefihrt.
Zudem haben wir ein Projekt zur Verbesserung des Dokumentenmanagements angestoBen,
das voraussichtlich im laufenden Geschaftsjahr abgeschlossen wird.

Standardsoftware wird bei Bedarf an unsere Bedurfnisse angepasst; die eingesetzte Software
wird standig aktualisiert und gepflegt. Daten werden durch tagliche Speicherung des aktuellen
Datenbestands und zusatzlich durch geschiitzte Aufbewahrung gesichert. Redundante
Serverstrukturen stellen sicher, dass der Datenzugriff jederzeit gewahrleistet ist; sensible Daten
sind durch ein umfangreiches Zugangsberechtigungssystem gesichert.

Den zunehmenden IT-Risiken versucht die DBAG unter anderem durch regelmaBige interne und
externe Uberprifungen zu begegnen. In einem zusétzlichen Sicherheitsaudit im September 2015
duBerten Berater die Einschatzung, dass das Netz der DBAG ausreichend gegen Angriffe von
auBen gesichert ist. Angesichts dieses Ergebnisses bestehen in der Informationstechnik nach
Einschatzung der Gesellschaft keine Risiken, die die Geschaftstatigkeit gefahrden.

Finanzrisiken

Eigenkapital zur Finanzierung von Investitionen:
Ausreichend Finanzmittel vorhanden

Mittelabflisse zur Finanzierung von Unternehmensbeteiligungen sowie Mittelrtickflisse aus den
Beteiligungen, insbesondere VerduBerungserlose, bestimmen die wesentlichen Zahlungsvorgange
in der DBAG. Diese Geschéaftsvorfélle verursachen unstete und nur unzureichend planbare
Zahlungsstrome: Weder sind Investitionen in Portfoliounternehmen dem Zeitpunkt, der Anzahl
oder der Hohe nach vorhersehbar noch wissen wir, wann sich eine Beteiligung beenden lassen
wird. Die Gesellschaft strebt an, jederzeit Gber ausreichend Finanzmittel zu verfligen, um den
Eigenfinanzierungsanteil von Beteiligungstransaktionen darstellen zu konnen. Dazu benétigt die
DBAG gegebenenfalls auch Zugang zu Finanz-, Kredit- und Aktienmarkten.
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Risiken aus der Finanzierung des Konzerns sind derzeit nicht erkennbar. Mit der kontinuierlichen
Ansprache und Pflege bestehender und potenzieller Investoren als Kernaufgabe von Investor
Relations wollen wir die Grundlage dafur schaffen, dass der DBAG der Aktienmarkt offensteht,
falls sie weitere Eigenmittel beschaffen mochte.

Flussige Mittel legen wir Uberwiegend in Wertpapieren der 6ffentlichen Hand oder anderer
Emittenten mit hochster Bonitat sowie — fallweise — als Termingelder bei Banken an, deren Bonitat
wir angesichts ihres Ratings als gut ansehen. Die Barmittel und Wertpapierbestande zum Stichtag
entsprechen dem durchschnittlichen Investitionsvolumen eines Geschaftsjahres, sodass die
DBAG den Co-Investment-Vereinbarungen auf Jahressicht nachkommen kann. Unterjahrig kann
sich allerdings durch das zeitliche Auseinanderfallen von erwarteten Zahlungseingangen und
Mittelabflissen ein Liquiditatsbedarf ergeben. Dieser Bedarf ware dann durch eine Kreditlinie zu
decken. Wir gehen davon aus, dass der DBAG, sofern notwendig, kurzfristig eine entsprechende
Kreditlinie zur Verfigung gestellt wirde.

Verfiigbarkeit von Fremdkapital fiir Akquisitionsfinanzierungen:
Akquisitionsdarlehen kein limitierender Faktor

Zur Finanzierung von MBOs werden — branchentblich — Kredite eingesetzt, die von Banken
oder Fonds herausgereicht werden. Fur die Investitionsvorhaben werden deshalb Akquisitions-
finanzierungen in ausreichendem Volumen und zu akzeptablen Bedingungen benétigt. Zusétzlich
sind — unabhéngig von der Finanzierungsstruktur einer Transaktion — Kreditlinien fur Investitionen
und fir die Finanzierung des Geschéftsbetriebs der Portfoliounternehmen erforderlich. Das Finanzie-
rungsangebot hangt vom dkonomischen Umfeld und von der Lage an den Kreditmarkten ab; die
DBAG hat darauf keinen Einfluss.

Unser risikobewusstes und analytisches Vorgehen bei der Auswahl und Strukturierung von
Beteiligungsvorhaben fordert die Finanzierungsbereitschaft der Banken. Dem dient auch die
Konzentration auf etablierte Unternehmen in unserer Investitionsstrategie, deren Geschéfts-
tatigkeit nach unserer Einschatzung ein vergleichsweise risikoarmes Profil aufweist.

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

Eine eventuelle Zurtickhaltung der Banken bei der Finanzierung von Unternehmenskéaufen kann
uns auch im Fall beabsichtigter VerduBerungen behindern. Zu den potenziellen Kaufern unserer
Beteiligungen zahlen regelmaBig andere Finanzinvestoren, die ihrerseits auf eine ausreichende
Akquisitionsfinanzierung angewiesen sind. Ein zu geringes Finanzierungsangebot beeinflusst
das Investitionsverhalten und damit die Hohe unserer VerduBerungserlose.

Eine zurlckhaltende Kreditvergabe des Bankensektors insgesamt kann tendenziell auch die
operative und strategische Entwicklung der Portfoliounternehmen belasten. Wenn Kunden
wegen einer fehlenden Finanzierung ihre Investitionen zuriickfahren und Auftrage nicht erteilen,
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kann dies Portfoliounternehmen direkt betreffen. Allerdings eréffnen sich daraus auch Chancen,
denn genau solche Situationen fuhren zu einer Nachfrage nach Wachstumskapital, das wir mit
dem DBAG Expansion Capital Fund bereitstellen.

Wir erwarten, dass das Angebot an Fremdfinanzierungen konstant und damit fir uns auf einem
ausreichenden Niveau bleiben wird. Zuverlassige Prognosen dazu kénnen wir nicht treffen.

Wdhrungs- und Zinsrisiken

Die Schwankungen der Wechselkurse, etwa zwischen Euro und US-Dollar, haben im Verlauf
des Jahres 2015 zugenommen. Das Risiko aus Wechselkursen ist deshalb aus unserer Sicht
noch hoher als zur Berichtszeit im vergangenen Jahr. Management, Ausmaf3 und Sensitivitat
des Wechselkurs- und des Zinsrisikos sind detailliert unter den ,Sonstigen Angaben” im
Konzernanhang dargestellt.

Erlduterung der Chancen

Chancen aus Verdnderungen des Umfelds und der Branche

Der Wert unserer Portfoliounternehmen zu einem bestimmten Stichtag wird entscheidend von
den Kapitalmarktverhaltnissen beeinflusst. Dies hat sich zuletzt im vergangenen Geschafts-
jahr gezeigt: 11,6 Millionen Euro des Bewertungs- und Abgangsergebnisses sind auf hohere
Kapitalmarktmultiplikatoren und damit einer gréBeren Zuversicht der Kapitalmarktteilnehmer
zuzuschreiben. Die Stimmung an den Aktienméarkten war in den vergangenen Monaten sehr
schwankend. Sollte sie sich dauerhaft auf einem positiven Niveau halten, wiirde das zu héheren
Bewertungsmultiplikatoren fiihren, die wiederum unsere Wertansatze beeinflussen.

Wir halten es nicht fir ausgeschlossen, dass sich Geldstrome angesichts der anhaltenden Niedrig-
zinspolitik noch starker in Richtung Aktienmarkte orientieren und die Kurse weiter in die Hohe
treiben. Sollte sich das hohere Bewertungsniveau auch auf das M&A-Geschéaft Ubertragen, schltige
sich dies moglicherweise in héheren VerauBerungsgewinnen unserer Beteiligungen nieder.

Strategische und operationelle Chancen

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

Zur Starkung der operativen Leistungskraft und zur Qualitatssicherung haben wir im Geschafts-
jahr 2012/2013 ein umfangreiches Projekt begonnen, in dem wir zunachst unsere unter-
nehmensinternen Prozesse analysiert haben. Im Zuge dieses Projekts wurde auch die System-
landschaft Uberpruft. Im vergangenen Geschéftsjahr 2014/2015 haben wir einzelne Teilprojekte
abgeschlossen. Ein neues CRM-System zum Beispiel liefert detaillierte Informationen aus dem
Deal-Sourcing-Prozess und verbessert den Informationsfluss in unserem Unternehmen. Daneben

67



68

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

wurde im Finanz- und Rechnungswesen Anfang 2015 ein neues ERP-System in Betrieb genom-
men, das die Arbeitsprozesse im Rechnungswesen optimiert und damit die Effizienz in der
Abschlusserstellung erhoht. Mit Beginn des Geschaftsjahres 2015/2016 wird das ERP-System
um eine Reporting- und Planungs-Software erweitert, die eine weitgehende Automatisierung
sowie die flexible Anpassung des Berichtswesens ermaglicht.

Dem Wachstum der Deutschen Beteiligungs AG in den vergangenen Jahren tragen wir auch
dadurch Rechnung, dass wir das Investmentteam erweitert haben. Die DBAG verwaltet bzw.
berat inzwischen zwei Fonds, die zur selben Zeit in der Investitionsphase sind. Im vergangenen
Geschaftsjahr hat sich, etwa in der zeitlichen Parallelitat gleich dreier MBOs, gezeigt, dass wir
unsere Prozesse weiter verbessert haben. Wir erwarten nach Abschluss weiterer Teilprojekte,
dass wir uns zum Beispiel zusatzliche proprietdre Transaktionsmoglichkeiten erschlieBen oder
Beteiligungsgelegenheiten zielgerichteter beurteilen kénnen.

Chancen aus Verdnderung der Finanzierungsbedingungen
und der Wahrungskurse

Die Deutsche Beteiligungs AG verfigt zum Stichtag Uber Finanzmittel von 58,3 Millionen Euro;
diese sind Uberwiegend festverzinslich angelegt. Ein Teil der Mittel verzinst sich allerdings zum
Drei- oder Sechs-Monats-Euribor. Wirden diese Zinssatze um einen Prozentpunkt steigen,
ergdbe sich daraus — ungeachtet eines Mittelabflusses infolge unserer Investitionstatigkeit
oder aufgrund einer Dividendenzahlung — ein Zinsertrag. Ein hoheres Zinsniveau wirde es uns
auch erlauben, einen Teil der Pensionsrickstellungen aufzulosen; dies wirde Uber ein hoheres
Sonstiges Ergebnis den Wert des Eigenkapitals je Aktie steigern.

Ein niedrigeres Zinsniveau wiederum kénnte dazu fuhren, dass sich Akquisitionsfinanzierungen
verbilligen; dies wirde die Rendite fremdfinanzierter Unternehmensbeteiligungen erhéhen.

In unserer Prognose unterstellen wir neben unveranderten Kapitalmarktverhaltnissen auch
stabile Wahrungskurse. 24,0 Millionen Euro des Portfoliowertes zum 30. September 2015
entfielen auf Engagements, die wir auf US-Dollar-Basis eingegangen sind und auch so bewerten.
Eine Aufwertung des US-Dollar gegentber dem Euro um zum Beispiel zehn Prozent wirde
isoliert betrachtet eine um 2,4 Millionen Euro héhere Bewertung auslosen.

Gesamtaussage zur Chancen- und Risikosituation

Keine bestandsgefihrdenden Risiken, keine auferordentlichen Chancen

Eine wesentliche Verdnderung der Chancen- und Risikosituation gegeniiber dem Vorjahr
hat sich im vergangenen Geschaftsjahr nicht ergeben. Auf Basis der heute zur Verfiigung
stehenden Informationen sehen wir weiterhin keine Risiken, die einzeln oder in Kombination
eine Gefahr fir den Fortbestand der DBAG oder des Konzerns darstellen. Diese Aussage beruht
auf der Analyse und Beurteilung der zuvor genannten wesentlichen Einzelrisiken sowie dem
bestehenden Risikomanagementsystem. Eine Einschatzung der Gewichtung der Risiken ergibt
sich aus dem tabellarischen Uberblick auf Seite 99 dieses zusammengefassten Lageberichts.
Auch auBerordentliche Chancen sehen wir derzeit nicht.
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Wesentliche Merkmale des internen Kontroll- und Risikomanagement-
systems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess (§ 289 Abs.5 und
§315 Abs.2 Nr.5 HGB)

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

Umfang und Ausgestaltung des Internen Kontroll- und Risikomanagementsystems entsprechen
den besonderen Anforderungen an das Fondsberatungs- und Beteiligungsgeschaft. Aufgabe
der —einem externen Dienstleister Uibertragenen — Internen Revision ist es, die Funktionsfahigkeit
und Wirksamkeit des IKS im Konzern und bei der Deutschen Beteiligungs AG prozessunabhangig
zu Uberwachen und damit kontinuierliche Verbesserungen der Geschaftsprozesse zu
fordern. Die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen Teils des IKS ist Gegenstand der
Abschlussprifung im Rahmen eines risikoorientierten Prifungsansatzes. SchlieBlich Gberwacht
der Prafungsausschuss — wie es § 107 Abs. 3 AktG fordert — das IKS.

Die DBAG stellt ihren Jahres- und ihren Konzernabschluss auf Grundlage der geltenden Bilan-
zierungs- und Bewertungsgrundsatze gemal3 dem Handelsgesetzbuch (HGB) bzw. den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) auf. Die internen Rechnungslegungsrichtlinien sind
in einem Bilanzierungshandbuch und in Bewertungsrichtlinien niedergelegt; sie berticksichti-
gen die unterschiedlichen Anforderungen der IFRS und des HGB. RegelmaBig werden neue
Rechnungslegungsvorschriften auf ihre Auswirkungen fur die DBAG und ihre Konzerngesell-
schaften hin Uberprift und, soweit erforderlich, die Rechnungslegungsrichtlinien angepasst.

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

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

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

Prognosezeitraum: Kurzfristige Einschdtzungen
werden Geschdftsmodell nicht gerecht

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

Oft bestimmen einzelne Ereignisse oder kurzfristige Entwicklungen, die zu Beginn eines
Geschéftsjahres nicht vorhersehbar sind, das Konzernergebnis einer Periode maBgeblich.
Dazu zahlen UnternehmensverduBerungen, mit denen zuweilen Preise erzielt werden, die
die jungste Bewertung deutlich Gbersteigen, aber auch unvorhergesehene Entwicklungen in
einzelnen Abnehmermarkten der Portfoliounternehmen oder am Kapitalmarkt. Das bedeutet:
Das Ergebnis eines einzelnen Geschaftsjahres gibt grundsatzlich wenig Aufschluss tGber den
langfristigen Erfolg unserer Co-Investments an der Seite der DBAG-Fonds. Die gro3e Bandbreite,
innerhalb der die Eigenkapitalrendite der vergangenen zehn Geschaftsjahre schwankte, belegt
das. Die Rendite bewegte sich zwischen -17,5 Prozent und 56,2 Prozent, der Durchschnitt aber
betrug 14,3 Prozent; die beiden Extremwerte wurden im Ubrigen in zwei aufeinanderfolgenden
Geschéftsjahren erreicht.

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

Angesichts der hohen Volatilitat wesentlicher finanzieller Leistungsindikatoren und der schweren
Planbarkeit einzelner erfolgswirksamer Geschéaftsvorfélle ist weder eine Intervallprognose noch
eine Punktprognose dieser Indikatoren maoglich.

Wir beschranken uns deshalb auf eine qualifiziert-komparative Prognose ?? zur voraussichtlichen
Entwicklung der Rahmenbedingungen sowie einzelner Bestandteile der Konzernbilanz und der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Geschéftsjahr 2015/2016.

Als AusgangsgroBe verwenden wir die Vorjahreswerte auf der Basis des fortgefuhrten Portfolios.
Nicht regelmaBig wiederkehrende Bestandteile bereinigen wir. Angesichts der unserem Geschaft
innewohnenden kurzfristig hohen Volatilitat betrachten wir Veranderungen um bis zu zehn
Prozent als ,leicht” und Verdnderungen von mehr als zehn, aber weniger als 20 Prozent als
.moderat”. Veranderungen um 20 Prozent und mehr nennen wir , deutlich”.

DarUber hinaus prognostizieren wir fiir das laufende und die beiden folgenden Geschaftsjahre
2016/2017 und 2017/2018 die Entwicklung von drei Kennziffern, die zur Beurteilung unseres
Geschéftserfolgs wesentlich sind: der Rendite auf das Eigenkapital je Aktie, des Wachstums des
Portfoliowertes und des Ergebnisses aus der Fondsberatung.

22 Der Deutsche Rechnungslegungsstandard Nr. 20 (DRS 20) sieht drei Prognosearten vor: die Angabe eines Zahlenwertes
(Punktprognose), einer Bandbreite zwischen zwei Zahlenwertes (Intervallprognose) oder einer Veranderung unter Angabe
von Richtung und Intensitat dieser Veranderung zum Ist-Wert der Berichtsperiode (qualifiziert-komparative Prognose).
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Erwartete Entwicklung der Rahmenbedingungen 2015/2016

Markt: Keine Anderungen erwartet

Auf Basis der Dynamik der uns in den vergangenen sechs Monaten bekannt gewordenen
Beteiligungsmaglichkeiten erwarten wir fir das laufende Geschaftsjahr 2015/2016 eine —
gemessen an Anzahl und Volumen — konstante Nachfrage in unserem Markt.

Fremdfinanzierung: Angebot auf hohem Niveau stabil

Der Markt fur Fremdfinanzierungen von Unternehmenskaufen hat sich in den vergangenen
Jahren stark verdndert. Debt Funds als neue Anbieter bieten Finanzierungen tber Unitranchen
oder Mezzanine an. Dies kompensiert den Rickzug einiger Banken aus dem Markt infolge
der Finanzkrise. Das Geschaft mit Akquisitionsfinanzierungen fur Transaktionen im Private-
Equity-Umfeld ist attraktiv. Wir erwarten deshalb, dass weiterhin ein ausreichendes Angebot
solcher Finanzierungen bereitstehen wird; fir das Geschéftsjahr 2015/2016 gehen wir von einem
konstanten Angebot aus.

Anlageklasse Private Equity: Weiter von grundsatzlicher Bedeutung

Privates Beteiligungskapital ist als Anlageklasse weltweit etabliert. Es ist fester Bestandteil
der Investitionsstrategie vieler institutioneller Investoren. Der Anteil von Private Equity in der
Vermogensaufteilung ist jedoch nicht konstant; er kann auch sinken. Wir erwarten allerdings
keine grundsatzliche Verschlechterung der Verfugbarkeit von Investitionszusagen fur Private-
Equity-Fonds. Wir haben zuletzt 2011 und 2012 erfolgreich DBAG-Fonds aufgelegt. Angesichts
der erfolgreichen Investitionshistorie gehen wir unter den aktuellen Marktbedingungen davon
aus, Nachfolgefonds auflegen und ausreichend Kapitalzusagen einwerben zu kénnen, sobald
die aktuell investierenden Fonds ausinvestiert sind.

Konjunkturelles Umfeld: Grundsdtzlich positiv ohne Zuspitzung
geopolitischer Konflikte

Bei Abgabe dieser Prognose befindet sich die deutsche Wirtschaft in einem soliden
Aufschwung. Die Verunsicherung um die Wirtschaftsentwicklung in China sowie in anderen
rohstoffproduzierenden Schwellenldndern hat die Risiken wieder starker in den Blick treten
lassen. Das weltwirtschaftliche Umfeld ist schwieriger geworden. Die Prognosen deutscher
Wirtschaftsforschungsinstitute und des Internationalen Wahrungsfonds (IWF), die in der
zweiten Jahreshélfte 2015 abgegeben wurden, rechnen fur 2015 mit einer Veranderung des
Bruttoinlandsprodukts von 1,8 Prozent (Institute) bzw. 1,6 Prozent (IWF), fir 2016 werden
zwischen 1,7 Prozent und 2,1 Prozent erwartet.?3

Fur die Mehrzahl unserer Portfoliounternehmen und damit fir unseren Investitionserfolg
ist nicht nur die wirtschaftliche Lage in Deutschland oder im Euroraum maBgebend. Sie
verkaufen ihre Produkte und Dienstleistungen weltweit, zum Teil unterhalten sie auch eine
globale Produktionsstruktur. Deshalb beeinflusst die wirtschaftliche Entwicklung von China
und Nordamerika sowie der Schwellenlander die Nachfrage nach den Produkten unserer
Portfoliounternehmen mitunter erheblich.

23 Zitiert aus , Schlaglichter der Wirtschaftspolitik — Monatsbericht Oktober 2015", Bundesministerium fur Wirtschaft
und Energie; Berlin, Oktober 2015
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Der IWF erwartet fur die Schwellenldnder eine gegentiber 2015 verbesserte Entwicklung; dies
schlieBt Brasilien und Indien ein. Die chinesische Wirtschaft soll weiter wachsen, allerdings mit
einer leicht niedrigeren Rate als zuletzt.?*

Wenn man unterstellt, dass es nicht zu einer Zuspitzung der geopolitischen Konflikte kommt,
ergeben sich daraus grundsatzlich glinstige Rahmenbedingungen fur unsere Portfoliounternehmen
im neuen Geschaftsjahr 2015/2016. Fir Unternehmen, die Investitionsguter herstellen, gilt das
jedoch nur eingeschrénkt; hier erwarten wir eine héhere Volatilitadt der Nachfrage.

Erwartete Geschaftsentwicklung 2015/2016

Entwicklung der Marktposition: Grundlage fiir weiteren Erfolg

Die Deutsche Beteiligungs AG ist lange am Markt prasent. Die Aktiondre der DBAG und
die Investoren der DBAG-Fonds erreichten Uberdurchschnittliche Ergebnisse. Nicht zuletzt
aufgrund unserer bewahrten Geschaftsprozesse, kontinuierlichen Personalentwicklung und
umfassenden Erfahrung gehen wir davon aus, dass wir unser Geschaft trotz einer hoheren
Wettbewerbsintensitat erfolgreich fortfihren und unsere Position in unserem Marktsegment
behaupten kénnen. An unserem Ziel, im langjahrigen Durchschnitt mehr als die Kosten des
Eigenkapitals zu verdienen, halten wir fest. Fir das Geschaftsjahr 2015/2016 erwarten wir eine
Rendite, die die Eigenkapitalkosten deutlich Gbersteigt.

Auch an unseren nichtfinanziellen Zielen halten wir fest. Die DBAG soll weiterhin ein anerkannter
Beteiligungspartner fir mittelstandische Unternehmen im deutschsprachigen Raum sein und ein
wesentlicher Teilnehmer im Markt fir Management-Buy-outs und Wachstumsfinanzierungen.
Wir wollen ein gefragter Berater von Private-Equity-Fonds sein sowie ein geschatzter Arbeitgeber
in der deutschen Private-Equity-Branche.

Portfolio: Weiter planmafiige Wertentwicklung

Unsere Co-Investment-Entscheidungen fuBen auf einer sorgféltigen Analyse, die Geschaftsplane mit
mehrjahrigem Planungshorizont bertcksichtigt. Wir beabsichtigen, unsere Portfoliounternehmen
Uber einen Zeitraum von funf bis sieben Jahren zu begleiten; das Entwicklungspotenzial der
Unternehmen soll sich in diesem Zeitraum in eine entsprechende Wertsteigerung umsetzen.
Unsere Einschatzung zu den Entwicklungsmdglichkeiten der Portfoliounternehmen hat sich
gegeniber dem Einstiegszeitpunkt nicht grundsatzlich geandert. Fur 2015/2016 erwarten wir
angesichts dessen eine weiter planmaBige Wertentwicklung der Portfoliounternehmen mit einem
deutlichen Anstieg des Portfoliowertes.

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschift: Deutlich iiber Vorjahr

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

24 World Economic Outlook, International Monetary Fund, New York, Oktober 2015
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Das Bewertungsergebnis reprasentiert den Saldo aus positiven und negativen Wertanderungen
der Portfoliounternehmen. Die Wertdnderungen resultieren aus der Veranderung des Markt-
wertes einer Beteiligung im Vergleich zum vorangegangenen Stichtag.

Zu jedem Stichtag wird ein Wert geschatzt, zu dem unter aktuellen Marktbedingungen ein
Verkauf stattfinden kénnte. So verfahren wir auch fur den Stichtag der Prognose. Bis zu diesem
Tag kann eine Beteiligung allerdings auch verauBert werden. In der Vergangenheit wurden
bei der VerauBerung von Beteiligungen von Zeit zu Zeit hohe Abgangsgewinne realisiert, weil
industrielle Kaufer strategische Pramien auf den geschatzten Marktwert zahlten. Diese sind
nicht planbar. Deshalb unterstellen wir, dass VerauBerungen zum geschatzten Marktwert
erfolgen, also kein Abgangsgewinn oder -verlust realisiert wird. Ebenfalls nicht gesondert
prognostiziert werden Laufende Ertrédge aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen;
wir unterstellen, dass erwirtschaftete Ertrdge thesauriert werden und so im selben Umfang in
den am Markt erzielbaren Preis einflieBen. Deshalb differenzieren wir in unserer Prognose nicht
zwischen Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie laufenden Ertréagen, sondern planen den
Ergebnisbeitrag aus dem Beteiligungsgeschaft insgesamt.

Um den Marktwert jeder einzelnen Beteiligung zu ermitteln, missen wir zukunftsbezogene
Annahmen treffen. Diese unterliegen einer hohen Schatzungsunsicherheit. Diese Unsicherheit
ist nochmals hoher, wenn der Bewertungsstichtag — wie in der Prognose — in der Zukunft liegt.
Dieser hoheren Unsicherheit tragen wir dadurch Rechnung, dass wir den Ergebnisbeitrag nicht
aus dem Saldo der Wertanderungen einzelner Portfoliounternehmen ableiten, sondern fir das
Gesamtportfolio veranschlagen. Die Vergangenheit hat gezeigt, dass sich unerwartet positive
und unerwartet negative Entwicklungen einzelner Portfoliounternehmen teilweise ausgleichen.

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

Wir planen auf vergleichbarer Basis, also ohne die Berlcksichtigung von Abgangsgewinnen,
ein Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft deutlich ber dem Vorjahreswert. Das Ergebnis aus
dem Beteiligungsgeschaft 2014/2015 (29,2 Millionen Euro) enthielt ein Abgangsergebnis in
Hohe von 2,5 Millionen Euro.

Ertrdage aus dem Fondsgeschift: Leicht unter Vorjahr

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

Weil 2015/2016 keine Vergutungen mehr aus dem DBG Fonds | erzielt werden, erwarten wir,
dass dieser Posten leicht unter dem Vorjahreswert liegen wird. Bei VerauBerungen aus dem
Portfolio kénnen die Ertrdge auch moderat oder deutlich unter dem Vorjahresniveau liegen.

Ubrige Ergebnisbestandteile: Aufwandssaldo steigt deutlich

Bei den Aufwandspositionen wird sich 2015/2016 ein deutlicher Anstieg ergeben, unter anderem
weil der Aufwand fur ein volles Jahr zu bertcksichtigen sein wird. 2014/2015 hatten zudem
die Auflésung von Ruckstellungen (1,0 Millionen Euro) und Ertrédge aus der VerduBerung von
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Wertpapieren (0,7 Millionen Euro) den Nettoaufwand gemindert. Der Aufwandssaldo (Summe
der Ubrigen Ergebnisbestandteil) und die Nettokostenquote werden damit deutlich héher
ausfallen als 2014/2015.

Finanzmittelbestand: Deutlich niedriger zum Ende des Geschiftsjahres

Entsprechend unserer Co-Investitionszusagen an die Fonds streben wir durchschnittlich je zwei
bis drei Beteiligungsinvestitionen in MBOs und in Wachstumsfinanzierungen pro Geschéftsjahr
an. Gemessen an der durchschnittlichen Investitionssumme pro Beteiligung von rund zehn
Millionen Euro ergibt sich daraus ein Liquiditatsbedarf von bis zu etwa 50 Millionen Euro
im Jahr. Kaufe und Verkaufe im Private-Equity-Geschaft ereignen sich jedoch unregelmaBig.
In einzelnen Geschéaftsjahren konnen deshalb Kaufe (wie 2014/2015) oder Verkaufe (wie
2013/2014) Uberwiegen.

Wie viele Mittel unser operatives Geschaft generiert, ist wesentlich durch den Cashflow aus
unserer Investitionstatigkeit bestimmt. Sofern in einem Geschaftsjahr Unternehmenskaufe tber-
wiegen, kann der Cashflow aus Investitionstatigkeit in dieser Periode negativ sein. Der Konzern
konnte in einem solchen Fall auf seine Liquiditatsreserven zurlickgreifen. Darlber hinaus konnte
er sich Uber eine Kreditaufnahme oder eine Kapitalerhohung finanzieren.

2015/2016 wollen wir unser Investitionstempo beibehalten. Mittelzuflisse kénnen sich aus
VerduBerungen aus dem inzwischen reiferen Portfolio ergeben. Insgesamt rechnen wir fur
2015/2016 wiederum mit einem Netto-Abfluss von Liquiditat und einem entsprechend deutlich
niedrigeren Finanzmittelbestand zum Ende des Geschéftsjahres.

Segment Fondsberatung: Deutlich unter Vorjahr

Fur das neue Geschéftsjahr erwarten wir auf Basis leicht niedrigerer Segmentertrage bei deutlich
hoheren Aufwendungen ein deutlich niedrigeres Segmentergebnis vor Steuern, bevor in den
Folgejahren das Segmentergebnis auf einer breiteren Basis des beratenen Vermdgens wieder steigt.

Segment Private-Equity-Investments: Deutlich tiber Vorjahr

Fur 2015/2016 erwarten wir trotz deutlich hoherer Segmentaufwendungen bei hdheren Ertragen
ein deutlich hoheres Segmentergebnis vor Steuern.

Gesamtprognose

Konzernergebnis 2015/2016 auf vergleichbarer Basis deutlich iiber Vorjahr

Die Deutsche Beteiligungs AG ist gut aufgestellt. Mit einer Historie von funf Jahrzehnten ist die
Gesellschaft ein etablierter und erfolgreicher Teilnehmer im deutschen Beteiligungsgeschaft.
Sie verfligt Uber eine solide finanzielle Ausstattung und gute Voraussetzungen, um kinftig
Kapitalzusagen fur Fonds zu erhalten. Das Portfolio der DBAG enthélt Beteiligungen an attrak-
tiven Unternehmen, die eine gute Wertentwicklung versprechen. Die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter der DBAG sind erfahren und hoch motiviert. Wir betrachten das alles als eine gute
Grundlage fur eine entsprechend positive Entwicklung der Deutschen Beteiligungs AG und ihres
Unternehmenswertes im laufenden Geschéftsjahr 2015/2016.
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Fur 2015/2016 erwarten wir auf vergleichbarer Basis — das heiBt ohne die Berlcksichtigung
von Abgangsgewinnen und von VerduBerungserldsen abhangige variable Vergiitungen — einen
deutlichen Anstieg des Konzernergebnisses im Vergleich zum Vorjahr (vergleichbare Basis
des Vorjahres: 27,0 Millionen Euro abzuglich 1,8 Millionen Euro?, also 25,2 Millionen Euro).
Wir sind zuversichtlich, dass die Rendite auf das Eigenkapital je Aktie die GroBenordnung
der Eigenkapitalkosten und damit die Untergrenze unserer Zielsetzung fur den langjahrigen
Durchschnitt deutlich Ubertrifft.

Wir unterstellen, dass VerauBerungen gegebenenfalls zum Zeitwert per 30. September 2015 erfolgen:
Dies wirde keinen Einfluss auf das Konzernergebnis haben, wohl aber einen Abgangsgewinn fir die
DBAG nach HGB und einen entsprechenden Liquiditatszufluss bedeuten.

Wir planen 2015/2016 mit Personalaufwendungen, die moderat Gber denen der lediglich
elfmonatigen Vorperiode liegen werden, und mit Ertrdgen aus der Fondsverwaltung und
-beratung leicht unter denen des Rumpfgeschaftsjahres 2014/2015.

In einem Szenario mit VerduBerungen erwarten wir fur die Deutsche Beteiligungs AG
(Jahresabschluss nach HGB) ein Ergebnis, das deutlich Gber dem Ergebnis des abgelaufenen
Geschéftsjahres liegt.

Unsere Dividendenpolitik ist unverandert. Sie sieht vor, moglichst kontinuierlich eine Dividende
auszuzahlen — also auch fir Geschaftsjahre, die mit einem Konzernfehlbetrag enden oder in
denen es keine VerduBerungen mit groBerem Gewinn gegeben hat. Wir erwarten, dass der
Bilanzgewinn der DBAG (nach der Ausschittung fir das Geschaftsjahr 2015/2016) eine solche
Basisdividende auch fur das laufende und fur folgende Geschaftsjahre ermdéglichen wird.
Sonderdividenden bleiben wie bisher auch an besonders gute VerauBerungen gebunden, die
nicht planbar sind.

Mittelfristig weiteres Wachstum

Auf mittlere Sicht, also fur die beiden Geschaftsjahre nach 2015/2016, erwarten wir auf Basis
einer breiteren Bemessungsgrundlage der Fondsvergttungen nach dem Auflegen des nachsten
Buy-out-Fonds ein deutlich besseres Ergebnis fir das Segment Fondsberatung als fur 2015/2016.
Flr das Geschaftsfeld Private-Equity-Investments gehen wir auf Basis der in unseren Investitions-
entscheidungen getroffenen Annahmen Uber die Wertentwicklung der Portfoliounternehmen
von einem Anstieg des Portfoliowertes um mehr als zehn Prozent jahrlich aus.

Daraus wollen wirim laufenden und in den beiden folgenden Geschaftsjahren ein Konzernergebnis
erzielen, das zu einer im Durchschnitt deutlich hdheren Rendite auf das Eigenkapital fihren soll
als 2014/2015.

Frankfurt am Main, den 20. November 2015

Der Vorstand

25 Berlcksichtigt sind Abgangsgewinne von 2,5 Millionen Euro und von VerauBerungserldsen abhangige variable
Vergutungen von 0,7 Millionen Euro.
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Erlduterungen zur Darstellung der Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage nach dem neuen IFRS 10
~Konzernabschliisse”

Durch die Anwendung des neuen IFRS 10 , Konzernabschltsse”
durfen sechs Tochterunternehmen nicht mehr konsolidiert
werden. Dies sind im Wesentlichen die vier Tochterunternehmen,
Uber die die DBAG an der Seite der DBAG-Fonds in Portfolio-
unternehmen investiert (,,Co-Investitionsvehikel”). Diese Gesell-
schaften werden stattdessen zu ihrem Zeitwert bilanziert (siehe

Vermdgenslage

KONZERNBILANZ ZUM 30. SEPTEMBER 2015

inTsd. €
Finanzanlagen

245.419

77

Konzernanhang, Tz. 3). Dies hat erhebliche Auswirkungen auf die
Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des DBAG-
Konzerns. Wahrend die Darstellung im Konzernabschluss dem
neuen IFRS 10 zu folgen hat, erlautern wir im zusammengefassten
Lagebericht die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wie bisher
nach wirtschaftlichen Gesichtspunkten. Mit den nachfolgenden
Erldauterungen wollen wir die Zahlen in Konzernbilanz, Konzern-
Kapitalflussrechnung und Konzern-Gesamtergebnisrechnung
zu den Ausflhrungen im zusammengefassten Lagebericht
Uberleiten.

inTsd. €
Anteile an Portfoliounternehmen

146.691

Verbindlichkeiten gegentiber Minderheiten der

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande 10.765
Fllssige Mittel 28.234
Ubrige kurzfristige Vermbgenswerte 5.844
Kurzfristige Vermdgenswerte 48.854
Aktlva 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 327.164
Eigenkapital 303.104
Langfristiges Fremdkapital 8939
Kurzfristiges Fremdkapital 15121
Fremdkapital 24.060
Passiva 327.164

| CorInvestitionsvehikel ~23.968
ellungen S
-257
206.348
Zeitwert Direktinvestments und .
Auslandsfondsbeteiligungen 39.071
77777777777777777777777777777777777777777777777777777 245.419
Kredite und Forderungen 2494 |—
inTsd. €
Portfoliowert 255,683 ¢
Finanzmittel (DBAG-Gruppe) 62.622 ¢
(Netto-)Vermdgenswert
Private-Equity-Investments 318.305

Der Posten ,Finanzanlagen” beinhaltet jetzt neben den Zeit-
werten der Direktinvestments und Auslandsfondsbeteiligungen
den Nettovermdgenswert der Co-Investitionsvehikel sowie
weiterer bisher konsolidierter Tochterunternehmen.

Der Nettovermogenswert der Co-Investitionsvehikel setzt sich
zusammen aus

> den Zeitwerten der Anteile an Portfoliounternehmen
(146.691 Tausend Euro),

> langfristigen Darlehen an Portfoliounternehmen, bisher di-
rekt in der Konzernbilanz ausgewiesen in den langfristigen
Vermodgenswerten unter dem Posten , Kredite und Forde-
rungen” (67.427 Tausend Euro),

> kurzfristigen Bruickenfinanzierungen an Portfoliounterneh-
men, bisher ausgewiesen unter den kurzfristigen Vermo-
genswerten im Posten , Forderungen” (13.742 Tausend Euro),

> flussigen Mitteln, bisher direkt in der Konzernbilanz ausgewie-
sen unter dem Posten ,Flissige Mittel” (4.277 Tausend Euro),

> Verbindlichkeiten gegentiber Minderheiten (23.968 Tausend
Euro); es handelt sich Gberwiegend um Gewinnanteile von
Mitgliedern des Investmentteams aufgrund der erfolgrei-
chen Entwicklung des DBAG Fund V (Carried Interest) sowie

> dem Saldo aus Ubrigen kurzfristigen Vermogenswerten,
Ruckstellungen und Sonstigen Verbindlichkeiten, die bisher
in der Konzernbilanz gesondert ausgewiesen wurden (ins-
gesamt -1.821 Tausend Euro).

Durch die Entkonsolidierung der Co-Investitionsvehikel verkurzt
sich die Bilanzsumme zum 30. September 2015 um 25.816 Tausend
Euro. Zugleich verschiebt sich in Hhe von 18.046 Tausend Euro
kurzfristiges zum langfristigen Vermogen. AuBerdem kénnen der
Portfoliowert und die Finanzmittel nicht mehr unmittelbar aus
dem Konzernabschluss abgelesen werden.
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Finanzlage

Veranderungen (Gewahrung bzw. Tilgung) kurzfristiger Zwischen-
finanzierungen (,,Briickenfinanzierungen”) im Zusammenhang
mit dem Beteiligungserwerb wurden bisher im Posten ,Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit” gezeigt. Nunmehr sind diese Verande-
rungen mit im Saldo -8.485 Tausend Euro Bestandteil des Cash-
flows aus der Investitionstatigkeit. Dies gilt auch fur die Zahlungen
an den DBAG Fund VI fir Verwaltung und Transaktionskosten
(4.340 Tausend Euro im Rumpfgeschéaftsjahr 2014/2015), die
bisher Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit waren.

Die wesentlichen Zahlungsstréome aus dem Beteiligungsgeschaft
sind unter den ,Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen” bzw. unter den ,, Auszahlungen
fur Investitionen in Finanzanlagen sowie Krediten und Forderun-
gen” erfasst. Dabei kompensieren sich teilweise unterjahrige Ein-
und Auszahlungen.

> Aus Teilabgangen aus dem Portfolio nach Refinanzierungen
(11.142 Tausend Euro) und VerauBerungen (6.300 Tausend
Euro) flossen insgesamt 17.442 Tausend Euro zu.

> Abgange nach VerduBerungen erreichten 2.599 Tausend Euro.

> In neue Management-Buy-outs wurden 43.842 Tausend Euro
investiert, in

> neue und bestehende Wachstumsfinanzierungen 22.773 Tausend
Euro.

> Investitionen fur Unternehmenszukaufe der Portfoliounter-
nehmen erreichten 4.781 Tausend Euro.

Der Finanzmittelbestand wird ohne die Finanzmittel in den Co-
Investitionsvehikeln ausgewiesen (zum Stichtag des Jahres-
abschlusses 4.277 Tausend Euro, vgl. auch Darstellung der
Vermogenslage).

ANLAGE ZUM ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHT

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

1.11.2014
inTsd. € bis 30.9.2015
11 Monate
Konzernergebnis 27.019
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen, Abschreibungen auf
Sachanlagen und immateriellen Anlagewerte, Gewinn (-)/
Verlust (+) aus lang- und kurzfristigen Wertpapieren -22.284
Gewinn (-)/Verlust (+) aus dem Abgang von
Anlagevermogen -2.491
Zunahme (-)/Abnahme (+) der Ertragsteuerforderungen -219
Zunahme (-)/ Abnahme (+) tbriger Aktiva (saldiert) 10.351
Zunahme (+)/Abnahme (-) des langfristigen Fremdkapitals -794
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Steuerriickstellungen -803
Zunahme (+)/ Abnahme (-) der Sonstigen
Ruckstellungen -4.081
Zunahme (+)/Abnahme (-) Gbriger Passiva (saldiert) 533
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 7.231
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sach-
anlagevermogens und von immateriellen Anlagewerten 115
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagever-
mdégen und in immaterielle Anlagewerte -1.012
Einzahlungen aus Abgdngen von Finanzanlagen sowie |
Krediten und Forderungen 30.915
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen sowie
Kredite und Forderungen -92.549
Einzahlungen aus Abgangen von
lang- und kurzfristigen Wertpapieren 82.479
Auszahlungen fr Investitionen in
lang- und kurzfristige Wertpapiere 0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 19.948
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) -27.353
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -27.353
Zahlungswirksame Veranderung des Finanz-
mittelbestands -174
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 28.408
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 28.234
1.11.2014
inTsd. € bis 30.9.2015
Einzahlungen aus dem Portfolio
Teilabgénge aus dem Portfolio 17.442
Rickzahlungen kurzfristiger Zwischenfinanzierungen 10.874
Abgénge aus dem Portfolio 2.599
30.915 (¢
Auszahlungen fiir Investitionen in das Portfolio
Management-Buy-outs -40.787
Wachstumsfinanzierungen -22.281
Unternehmenszukaufe -5.781
Fondsverwaltungsvergtitung und Transaktionskosten
DBAG Fund VI -4.340
Bereitstellung von kurzfristigen Zwischenfinanzierungen -19.359
-92.549 (€
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inTsd. €
Bewertungsergebnis Portfoliounternehmen 40.576
Laufende Ertrage Portfolio 3.420
Ertragslage Laufende Ertrage Sonstige Aktiva
der Co-Investitionsvehikel 1.233
Bewertungsergebnis Sonstige Aktiva und Passiva
der Co-Investitionsvehikel -2.512 |
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende
Gewinne (-)/Verluste (+) -23.506
Ergebnis aus Co-Investitionsvehikel 19.210
Bewertungs- und Abgangsergebnis Direkt-
investments und Auslandsfondsbeteiligungen 9.367
Laufende Ertrage Kredite und Forderungen
Direktinvestments 63
j Ergebnis aus Co-Investitionsvehikeln, Direkt-
VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG investments und Auslandsfondsbeteiligungen 28.641
FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. NOVEMBER 2014 Lde """ S F """"" lagen T
BIS 30. SEPTEMBER 2015 aufende Ertrage Sonstige Finanzanlagen
sowie Kredite und Forderungen 3.447
inTsd. € Bewertungsergebnis Sonstige Finanzanlagen -2.884
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 29.203 }—} 29.203
inTsd. €
Ergebnis Portfolio
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio 49943 ¢
Laufende Ertrage Portfolio 3.484 |4
53.427

Auf Minderheitsgesellschafter entfallende
Gewinne (-)/Verluste (+) -32

Gesamtergebnis

Der Posten , Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft” umfasst
das Ergebnis aus Direktinvestments, Auslandsfondsbeteiligun-
gen und Sonstigen Finanzanlagen sowie das Ergebnis aus den
Co-Investitionsvehikeln.

Das Ergebnis aus den Co-Investitionsvehikeln beinhaltet

> das Bewertungsergebnis aus der Veranderung der Zeitwerte
der Uber die Co-Investitionsvehikel gehaltenen Anteile an
Portfoliounternehmen (40.576 Tausend Euro),

> laufende Ertrdge aus Darlehen an Portfoliounternehmen
(3.420 Tausend Euro), die bisher unter dem gesonderten
Posten ,Laufende Ertrdge aus Finanzanlagen sowie Krediten
und Forderungen” ausgewiesen wurden,

> laufende Ertrdge aus sonstigen Aktiva der Co-Investitions-
vehikel (kurzfristige Zwischenfinanzierungen fur den Beteili-
gungserwerb), die bisher im Posten , Zinsertrage” ausgewie-
sen wurden (1.233 Tausend Euro),

> das Bewertungsergebnis aus der Wertanderung Sonstiger
Aktiva und Passiva der Co-Investitionsvehikel, das bisher in
den Posten ,,Sonstige betriebliche Ertrage” oder , Sonstige
betriebliche Aufwendungen” enthalten war (im Saldo
-2.512 Tausend Euro), sowie

> auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne bzw.
Verluste (-23.506 Tausend Euro; von diesem Gewinn entfallt
der Uberwiegende Teil auf Anspriiche aus Carried Interest
fur die Mitglieder des Investmentteams im Co-Investitions-
vehikel der DBAG mit dem DBAG Fund V).

Da es nach IFRS 10 nicht zulassig ist, die einzelnen Komponen-
ten des Ergebnisses aus den Co-Investitionsvehikeln zu zeigen,
sind die laufenden Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten
und Forderungen an Portfoliounternehmen nur insoweit sicht-
bar, als sie direkt gehaltene Beteiligungen betreffen, also jene
Beteiligungen, die vor 2007 eingegangen wurden.

Ergebnisbeitrdge aus dem Abgang jener Portfoliounterneh-
men, die Uber Co-Investitionsvehikel gehalten werden, werden
nicht mehr direkt als Abgangsergebnis sichtbar.

Das Bewertungsergebnis aus Sonstigen Finanzanlagen beinhal-
tet im Wesentlichen Ausschittungen und korrespondierende
ausschuttungsbedingte Abschreibungen auf ein Vehikel fur
einen externen Fondsinvestor.
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Deutsche Beteiligungs AG

Frankfurt am Main

Bilanz zum 30. September 2015

in Tsd. €
30.9.2015  31.10.2014
Aktiva
A. Anlagevermigen
L Immaterielle Vermogensgegenstiinde 616 151
II. Sachanlagen 1.185 1.304
III. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 176.073 128.013
2. Beteiligungen 17.700 19.900
3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhiltnis besteht 2.516 0
4. Wertpapiere des Anlagevermogens 29.707 97.073
225.996 244986
227.797 246.441
B. Umlaufvermégen
L Forderungen und sonstige
Vermogensgegenstinde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 92 0
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 17.549 14.524
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhiltnis besteht 2.935 2.405
4. Sonstige Vermogensgegenstinde 8.142 10.380
28.718 27.309
II. Kassenbestand,
Guthaben bei Kreditinstituten 15.629 23.302
44.347 50.611
C. Rechnungsabgrenzungsposten 291 344
D. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermoégensverrechnung 0 1.908
272.435 299.304
Treuhandforderungen 502 3.255



81

in Tsd. €
30.9.2015 31.10.2014
Passiva
A. Eigenkapital
L Gezeichnetes Kapital 48.533 48.533
II. Kapitalriicklage 141.394 141.394
III. Gewinnriicklagen
Gesetzliche Riicklage 403 403
IV. Bilanzgewinn 67.123 92.276
257.453 282.606
B. Riickstellungen
1. Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen 1.061 0
2. Steuerriickstellungen 0 803
3. Sonstige Riickstellungen 13.305 15.678
14.366 16.481
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 40 0
2. Sonstige Verbindlichkeiten 576 217
616 217
272.435 299.304
Treuhandverbindlichkeiten 502 3.255
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Deutsche Beteiligungs AG

Frankfurt am Main

Gewinn- und Verlustrechnung
fiir das Rumpfgeschiiftsjahr vom 1. November 2014 bis 30. September 2015

1.11.2014 bis

in Tsd. €

1.11.2013 bis

30.9.2015 31.10.2014

11 Monate 12 Monate

1. Ertrdge aus dem Abgang von Beteiligungen 3.576 58.631
2. Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen 0 9
3. Ertrdge aus Beteiligungen 22.390 11.963
4. Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung 19.199 20.093
5. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens 20.555 384
6. Sonstige betriebliche Ertrige 2.687 4.354
7. Personalaufwand 14.882 16.434
8. Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstinde des Anlagevermogens 506 416

und Sachanlagen

9. Sonstige betriebliche Aufwendungen 7.821 10.812
10. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 943 473
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige 263 191
12. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 3.076 1.810
13. Ergebnis der gewohnlichen Geschiiftstitigkeit 2.218 65.840
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 -405
15. Sonstige Steuern -19 -7
16. Jahresiiberschuss 2.199 65.428
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 64.924 26.848
18. Bilanzgewinn 67.123 92.276




Deutsche Beteiligungs AG
Frankfurt am Main

Anhang fiir das Rumpfgeschaftsjahr
vom 1. November 2014 bis 30. September 2015

1. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss wurde nach den fiir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften der §§ 238 ff.
HGB aufgestellt. Die Gesellschaft gilt gemél § 267 Abs. 3 S. 2 HGB als grof3e Kapitalgesellschaft.

Die Hauptversammlung hat am 24. Mérz 2015 beschlossen, den Beginn kiinftiger Geschéftsjahre
auf den 1. Oktober vorzuziehen. Das Berichtsjahr endet damit bereits am 30. September 2015, so
dass die Berichtsperiode 2014/2015 insgesamt nur 11 Monate umfasst und somit um einen Monat
kiirzer ist als die Vergleichsperiode des Vorjahres. Daher ist eine Vergleichbarkeit mit der zwolf
Monate umfassenden Vorperiode nur eingeschrinkt moglich.

Fiir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewéhlt. Unter Bertick-
sichtigung der besonderen Gegebenheiten einer Unternehmensbeteiligungsgesellschaft wurde die
gesetzlich  vorgeschriebene Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung  gemél
§ 265 Abs. 5 und 6 HGB umgestellt sowie um die Posten ,,Ertrige aus dem Abgang von Beteiligun-
gen“ und ,,Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen* erweitert. Die Gesellschaft ist aulerdem
als Kapitalverwaltungsgesellschaft nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) registriert. Deshalb
werden die Ertrdge aus der Fondsverwaltung und —beratung in einem gesonderten Posten unter ent-
sprechender Bezeichnung ausgewiesen.

Nach § 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB sind einige Posten der Gewinn- und Verlustrechnung zusammenge-
fasst und im Anhang gesondert ausgewiesen, um die Klarheit der Darstellung zu vergroBern.

Im Interesse der Ubersichtlichkeit werden die nach den gesetzlichen Vorschriften bei den Posten
der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung anzubringenden Vermerke ebenso wie die Ver-
merke, die wahlweise in der Bilanz beziehungsweise Gewinn- und Verlustrechnung oder im An-
hang anzubringen sind, insgesamt im Anhang aufgefiihrt.

Der Jahres- und der Konzernabschluss sowie der zusammengefasste Lagebericht der Deutschen
Beteiligungs AG zum 30. September 2015 werden im elektronischen Bundesanzeiger bekannt ge-
macht.
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2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Anlagevermogen

Das Sachanlagevermdgen und die immateriellen Vermdgensgegenstinde sind mit Anschaffungs-
kosten unter Beriicksichtigung planméBiger Abschreibungen (lineare Methode) bewertet. Die Ab-
schreibungssdtze und Nutzungsdauern richten sich grundsétzlich nach der von der Finanzverwal-
tung veroffentlichten AfA-Tabelle.

Die Nutzungsdauer bei Kraftfahrzeugen wird durch die Dienstwagen-Richtlinie der DBAG auf drei
Jahre bestimmt. Die planméfige Abschreibung wird von den Anschaffungskosten unter Berticksich-
tigung eines voraussichtlichen Restwertes nach der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer von drei
Jahren ermittelt.

Fir Zuginge von Geringwertigen Wirtschaftsgiitern wird ein Sammelposten gebildet und eine
Poolabschreibung iiber fiinf Jahre unabhingig von ihrer tatsdchlichen Nutzungsdauer oder ihres
Verbleibs vorgenommen. Anschlieend wird ein Abgang erfasst. Zugénge beim beweglichen Sach-
anlagevermogen werden im Jahr des Zugangs zeitanteilig fiir den Monat der Anschaffung und bis
zum Ende des Geschiftsjahres fiir die folgenden Monate abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind nach dem Grundsatz der Einzelbewertung mit den Anschaffungskosten
bilanziert. Voraussichtlich dauerhaften Wertminderungen wird durch auBlerplanméfige Abschrei-
bungen auf den beizulegenden Wert Rechnung getragen. Eine Zuschreibung bis maximal zur Hohe
der Anschaffungskosten wird vorgenommen, wenn und soweit die Griinde fiir die Wertminderung
entfallen sind. Der beizulegende Wert von Beteiligungen und Wertpapieren des Anlagevermogens
wird auf Basis einer internen Bewertungsrichtlinie ermittelt, die die Kriterien fiir eine dauerhafte
Wertminderung sowie Methodik und Verfahren zur Ermittlung des beizulegenden Werts festlegt.
Erfolgt bei Wertpapieren des Anlagevermdgens der Erwerb mit einem Aufgeld, wird das Aufgeld
zunéchst aktiviert und {iber die Laufzeit des Wertpapiers linear abgeschrieben.

Umlaufvermogen
Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstinde sind grundsitzlich mit dem Nennwert an-
gesetzt. Erkennbare Risiken werden durch entsprechende Bewertungsabschldge beriicksichtigt.

Wertpapiere des Umlaufvermogens werden zu Anschaffungskosten aktiviert. Bei Erwerb von
Wertpapieren des Umlaufvermogens mit einem Aufgeld wird das Aufgeld zunichst aktiviert und
iber die Laufzeit des Wertpapiers linear abgeschrieben.

Bei Wertpapieren des Umlaufvermogens wird sowohl bei dauerhaften als auch bei voriibergehen-
den Wertminderungen eine auBerplanmifBige Abschreibung auf den beizulegenden Wert vorge-
nommen. Eine Zuschreibung bis maximal zur Héhe der Anschaffungskosten wird vorgenommen,
wenn und soweit die Griinde fiir die auBerplanméfige Abschreibung nicht mehr bestehen.



Pensionsverpflichtungen und Planvermogen

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt wie in den Vorjahren nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren. Dabei wird im Berichtsjahr ein von der Deutschen Bundesbank vorgegebener
durchschnittlicher Marktzinssatz von 4,07 Prozent (Vorjahr: 4,62 Prozent) bei der Bewertung zu-
grunde gelegt, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Der Ge-
haltstrend wurde mit 2,5 Prozent p. a. (Vorjahr: 2,5 Prozent p.a.), der Rententrend wie im Vorjahr
mit 2,0 Prozent p. a. angenommen.

Die Mittel zur Erflillung von Schulden aus den Altersversorgungsverpflichtungen sind iiber ein
»Contractual Trust Arrangement* dem Zugriff aller iibrigen Gléubiger entzogen. Zum Stichtag ist
dieses Planvermdgen in einem Spezialfonds mit Wertsicherungskonzept angelegt. Das Planvermo-
gen wird zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Das Planvermdgen wird mit den Pensionsriickstellungen verrechnet. Ubersteigt der beizulegende
Zeitwert des Planvermdgens den Betrag der Pensionsriickstellungen, wird der iibersteigende Betrag
aktiviert und unter der Bezeichnung ,,Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung®
gesondert ausgewiesen. Ein Passiviiberhang wird als ,,Riickstellung fiir Pensionsverpflichtungen*
ausgewiesen.

Riickstellungen

Riickstellungen werden in Hohe des nach verniinftiger kaufméinnischer Beurteilung notwendigen
Erfiillungsbetrags passiviert. Bei Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
werden kiinftige Preis- und Kostensteigerungen beriicksichtigt und eine Abzinsung auf den Bilanz-
stichtag vorgenommen. Als Abzinsungssdtze werden die den Restlaufzeiten der Riickstellungen
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssdtze der vergangenen sieben Geschiftsjahre verwen-
det, wie sie von der Deutschen Bundesbank gemaf3 Riickstellungsabzinsungsverordnung monatlich
ermittelt und bekannt gegeben werden.

Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten sind mit ihren jeweiligen Erfiillungsbetriagen passiviert.

Latente Steuern

Steuerbelastungen und -entlastungen aus (quasi) tempordren Differenzen zwischen den handels-
rechtlichen und steuerrechtlichen Wertansitzen von Vermogensgegenstinden, Schulden und Rech-
nungsabgrenzungsposten werden berechnet. Von der Moglichkeit der Aktivierung einer sich im
Saldo ergebenden Steuerentlastung gemél § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB wird kein Gebrauch gemacht.

Wihrungsumrechnung

Die Bewertung von Finanzanlagen in Fremdwihrung erfolgt zum Fremdwéhrungskurs im Anschaf-
fungszeitpunkt, soweit keine dauerhafte Wertminderung der Fremdwihrung vorliegt. Fremdwéh-
rungsforderungen (Fremdwihrungsverbindlichkeiten) werden zum Anschaffungskurs oder zum
demgegeniiber niedrigeren (hoheren) Stichtagskurs bewertet. Fremdwéhrungsposten in der Gewinn-
und Verlustrechnung werden zum Stichtagskurs des Geschiftsvorfalls umgerechnet.
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Ertrige/Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen
Die ,,Ertrdge aus dem Abgang von Beteiligungen* umfassen den Unterschiedsbetrag zwischen er-
zielten Erlosen und Buchwerten, soweit die Erlose hoher sind als die Buchwerte.

Unter ,,Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen® werden Unterschiedsbetriage zwischen Erlo-
sen und Buchwerten ausgewiesen, soweit die Erlose unter den Buchwerten liegen.

Ertrige aus Beteiligungen
Die ,,Ertrige aus Beteiligungen® beinhalten Ausschiittungen sowie Dividenden- und Zinszahlungen
von Beteiligungen.

Ertriage aus der Fondsverwaltung und —beratung

Die ,,Ertridge aus der Fondsverwaltung und —beratung® umfassen Vergiitungen und Gewinnanteile
fiir Verwaltungs- und Beratungstétigkeiten fiir Private-Equity-Fonds (,,DBAG-Fonds*), an deren
Seite die Deutsche Beteiligungs AG co-investiert.

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens

In dem Posten sind auBerplanmiBige Abschreibungen bei Anderungen der beizulegenden Zeitwerte
von Beteiligungen bei voraussichtlich dauernden Wertminderungen sowie lineare Abschreibungen
von aktivierten Aufgeldern beim Erwerb von Wertpapieren des Anlagevermdgens enthalten.

Ertrige aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens

Der Posten ,,Ertrige aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens
enthilt Zinsertrdge aus sonstigen Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens sowie Zinsertrige aus
langfristigen Wertpapieren, die bisher in den sonstigen Zinsen und dhnlichen Ertragen ausgewiesen
wurden. Das Vorjahr wurde angepasst.

Zinsen und idhnliche Aufwendungen

»Zinsen und dhnliche Aufwendungen* beinhalten Zinszahlungen, Aufwendungen aus der Abzin-
sung von Riickstellungen sowie Aufwendungen aus der Bewertung des Planvermogens zum beizu-
legenden Zeitwert.

3. Erliduterungen zur Bilanz

3.1 Anlagevermogen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens ist in einem Anlagespiegel dargestellt, der diesem Anhang
als Anlage beigefiigt ist.

Im Berichtsjahr sind Anteile an verbundenen Unternehmen in Hohe von insgesamt 90.076 Tausend
Euro zugegangen. Diese betreffen Einzahlungen in die Kapitalriicklagen der DBAG Fund VI Kon-
zern (Guernsey) L.P., der DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG und der



DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG sowie einen Zugang durch die Anwachsung der Bowa
Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG.

Bei drei verbundenen Unternehmen erfolgten Kapitalriickzahlungen in Hohe von insgesamt 22.016
Tausend Euro.

Bei einem verbundenen Unternehmen wurde eine ausschiittungsbedingte Abschreibung in Hohe
von 20.000 Tausend Euro vorgenommen.

Bei dem Posten Beteiligungen betreffen die Abginge Anteilsriickzahlungen von einem Portfolioun-
ternechmen sowie einer Auslandsfondsbeteiligung (1.262 Tausend Euro) und die Liquidation eines
Holdingvehikels, das einige Jahre nach der VerduBerung des Portfoliounternehmens aufgeldst wer-
den konnte (1.000 Tausend Euro).

Der Zugang bei den Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht,
betrifft ein Portfoliounternehmen.

Die kumulierten Abschreibungen auf verbundene Unternehmen, Beteiligungen und Ausleihungen

betreffen neun Beteiligungsengagements. Davon entfallen 97 Prozent auf vier Beteiligungsengage-
ments.

3.2 Forderungen

Angaben in Tsd. € 30.9.2015 31.10.2014

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 92 0

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 17.549 14.524

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhéltnis besteht 2.935 2.405

(davon Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr) 21 (21)
20.576 16.929

Die Forderungen gegen verbundene Unternechmen betreffen Gewinnzuweisungen in Hohe von
7.617 Tausend Euro fiir das Tochterunternehmen DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG (Co-
Investitionsvehikel fiir den DBAG Fund V) und in Hohe von 9.121 Tausend Euro fiir das Tochter-
unternehmen DBG Managing Partner GmbH & Co. KG.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht, resultieren aus
Gewinn- und Zinsanspriichen gegen Portfoliounternehmen sowie einer kurzfristigen Ausleihung an
ein Portfoliounternehmen.
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3.3 Sonstige Vermogensgegenstinde

Angaben in Tsd. € 30.9.2015 31.10.2014
Ertragsteuerforderungen 5.441 5.269
(davon Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr) (214) (421)
Forderungen gegen DBAG-Fonds 14 1.188
Restkaufpreisforderung 288 1.879
Zinsforderungen aus Wertpapieren 450 463
Sonstige Forderungen 1.949 1.581

8.142 10.380

Die Ertragsteuerforderungen beinhalten anrechenbare Kapitalertragsteuern fiir das laufende Jahr
und Vorjahre sowie ein mit dem Barwert aktiviertes Korperschaftsteuerguthaben.

Die Forderungen gegen DBAG-Fonds umfassen Forderungen aus weiterbelastbaren Aufwendungen
in Hohe von 14 Tausend Euro.

Die Restkaufpreisforderung betrifft den Verkauf eines Beteiligungsunternehmens im Vorjahr. Im
Geschiftsjahr 2014/2015 wurde ein Teilbetrag von 1.441 Tausend Euro vereinnahmt, 150 Tausend

Euro wurden wegen Gewdéhrleistungsanspriichen des Kéufers ausgebucht.

Die Sonstigen Forderungen enthalten im Wesentlichen Mietkautionen und Umsatzsteuerforderun-
gen aus Vorsteueriiberhdngen.

3.4 Eigenkapital

3.4.1 Grundkapital/Anzahl der ausgegebenen Aktien

Samtliche DBAG-Aktien sind auf den Namen lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stiickak-
tien). Jede Stammaktie gewihrt eine Stimme.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Standard) und an der Borse Diisseldorf
zugelassen. Daneben werden die Aktien in den Freiverkehr der Wertpapierbdrsen von Berlin, Ham-
burg-Hannover, Miinchen und Stuttgart einbezogen.

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) ist in 13.676.359 Stiickaktien eingeteilt. Der rechnerische
Anteil am Grundkapital belduft sich auf rund 3,55 Euro je Stiickaktie.

Vorstandsmitglieder der Gesellschaft verfligten {iber 34.613 und Aufsichtsratsmitglieder hielten
4.000 Stiickaktien der Deutschen Beteiligungs AG.



3.4.2 Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist ermédchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 23. Mirz 2020 mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar-
und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 12.133.330,89 Euro zu erh6hen.
Dabei muss sich die Zahl der Aktien in demselben Verhéltnis erhohen wie das Grundkapital.

3.4.3 Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 22. Mérz 2016 eigene Ak-
tien bis zu 10 Prozent des derzeitigen Grundkapitals oder — falls dieser Wert geringer ist — des zum
Zeitpunkt der Auslibung der Erméchtigung bestehenden Grundkapitals zu anderen Zwecken als
dem Handel in eigenen Aktien zu erwerben.

3.4.4 Bedingtes Kapital

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 23. Mirz 2020 einmalig
oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandelschuld-
verschreibungen (zusammen ,,Schuldverschreibungen®) mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im
Gesamtnennbetrag von bis zu 110.000.000,00 Euro zu begeben und Inhabern von Optionsschuld-
verschreibungen Optionsrechte und den Inhabern bzw. Gldubigern von Wandelschuldverschrei-
bungen Wandlungsrechte (gegebenenfalls mit Wandlungspflicht) auf Namensstiickaktien der Ge-
sellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu 12.133.330,89 Euro
nach nidherer Mal3gabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen (zusammen ,,Anleihebedin-
gungen®) zu gewéhren.

Die Schuldverschreibungen konnen auBler in Euro auch — unter Begrenzung auf den entsprechen-
den Euro-Gegenwert — in der gesetzlichen Wéhrung eines OECD-Landes begeben werden.

Die Schuldverschreibungen konnen auch durch Gesellschaften begeben werden, an denen die Ge-
sellschaft unmittelbar oder mittelbar mit Mehrheit beteiligt ist. In einem solchen Fall wird der
Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats fiir die Gesellschaft die Garantie fiir die
Schuldverschreibungen zu iibernehmen und den Inhabern bzw. Gldubigern solcher Schuldver-
schreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte oder Wandlungspflichten auf Namensstiickaktien
der Gesellschaft zu gewéhren bzw. ihnen aufzuerlegen.
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3.4.5 Eigene Anteile

Mitarbeitern und ehemaligen Mitarbeitern der Gesellschaft oder von verbundenen Unternehmen
bietet die Gesellschaft eigene Aktien zum Kauf zu Vorzugskonditionen an, die sich an den steuerli-
chen Vorschriften und Grenzen orientieren. Auflerdem wurden den Mitarbeitern der Gesellschaft
anldsslich des 50jdhrigen Jubildums in diesem Geschéftsjahr Aktien unentgeltlich zugewendet. Dar-
aus ergaben sich folgende Transaktionen mit eigenen Anteilen im Geschéftsjahr 2014/2015:

Erwerbs/
VerduBerungspreis Stiick  Anteil am Grundkapital
je Aktie
in € in Tsd. € in %o
Stand 1.11.2014 0 0 0,0
Zugang 29,48 6.932 25 0,5
Abgang/Ubertragung 19,08 6.932 25 0,5
Stand 30.9.2015 0 0 0,0

3.4.6 Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage umfasst Betridge, die bei der Ausgabe von Aktien iliber den Nennbetrag bzw.
rechnerischen Wert hinaus erzielt worden sind.

3.4.7 Gewinnriicklagen

Entwicklung der Gewinnriicklagen:

Angaben in Tsd. € Gesetzliche Andere Gewinnriicklagen

Riicklage Gewinnriicklagen Gesamt
Stand 1.11.2014 403 0 403
Stand 30.9.2015 403 0 403

Die Gesetzliche Riicklage blieb unverdndert, da diese zusammen mit der Kapitalriicklage nach
§ 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB den zehnten Teil des Grundkapitals erreicht.



3.4.8 Dividende und Bilanzgewinn

Angaben in € 2014/2015 2013/2014
Ausgezahlte Dividende 5.470.543,60 5.470.543,60
Ausgezahlte Sonderdividende 21.882.174,40 10.941.087,20
Auszahlungen insgesamt 27.352.718,00 16.411.630,80

Die Hauptversammlung hat am 24. Mérz 2015 fiir das Geschiftsjahr 2013/2014 die Ausschiit-
tung einer Dividende von 0,40 Euro je Stiickaktie (5.470.543,60 Euro) sowie einer Sonderdivi-
dende von 1,60 Euro je Stiickaktie (21.882.174,40 Euro) beschlossen.

Der Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs AG betrigt 67.123 Tausend Euro. Davon unterliegen
0 Tausend Euro (Vorjahr: 451 Tausend Euro) der Ausschiittungssperre gemif3 § 268 Abs. 8 HGB
(vgl. Punkt 4.11).

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung fiir das Geschéftsjahr 2014/2015 eine
Ausschiittung von 1,00 Euro je Aktie vorschlagen.
3.4.9 Stimmrechtsmeldungen

Uns liegen folgende Stimmrechtsmitteilungen mit einem Stimmrechtsanteil von mehr als 3 Prozent
gemil § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG zum 30. September 2015 vor:

Beteiligungs-  Stimmrechte am eingetra-

/Stimmrechtsanteil genen Grundkapital
Rossmann Beteiligungs GmbH, Burgwedel 19,93 % 2.725.200
JPMorgan Asset Management UK Limited, 5,23 % 714.702
London
Anpora Patrimonio SL, Barcelona 5,00 % 684.000

Die Rossmann Beteiligungs GmbH hat gemidl3 § 21 Abs. 1 WpHG am 2. April 2015 mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der Deutschen Beteiligungs AG am 2. April 2015 19,93 Prozent betragt.
Diese 19,93 Prozent der Stimmrechte sind gemdfl § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. I WpHG der Rossmann
Beteiligungs GmbH, Burgwedel, zuzurechnen.
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Die JPMorgan Asset Management (UK) Limited, London, Vereinigtes Konigreich, hat uns geméf §
21 Abs. 1 WpHG am 20. Mai 2015 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutschen Beteili-
gungs AG am 19. Mai 2015 5,23 Prozent betrdgt. Dieser Stimmrechtsanteil ist gemiB § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 6 WpHG der JPMorgan Asset Management (UK) Limited, London, Vereinigtes Konig-
reich, zuzurechnen.

Die Anpora Patrimonio SL, Barcelona, Spanien, hat uns geméll § 21 Abs. 1| WpHG am 13. Mirz
2013 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Deutschen Beteiligungs AG am 12. Mérz 2013
5,00 Prozent betrigt. Dieser Stimmrechtsanteil ist gemdB3 § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG der An-
pora Patrimonio SL, Barcelona, Spanien, zuzurechnen.

3.5 Riickstellungen

3.5.1 Pensionsriickstellungen und Planvermogen

Der Bilanzausweis leitet sich wie folgt ab:

Angaben in Tsd. € 30.9.2015 31.10.2014
Barwert der Pensionsverpflichtungen 24.583 22.308
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens -23.522 -24.216
Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen (+) / 1.061 -1.908

Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermogens-

verrechnung (-)

Der beizulegende Zeitwert des Planvermdgens wurde aus dem Kurswert des Fondsvermdgens am
Abschlussstichtag abgeleitet. Die Anschaffungskosten betragen 24.014 Tausend Euro (im Vorjahr:
23.766 Tausend Euro). Aus der Verrechnung des Planvermdgens mit dem Erfiillungsbetrag der
Pensionen ergibt sich zum 30. September 2015 ein Passiviiberhang, der unter dem Posten ,,Pensi-
onsriickstellungen* ausgewiesen wird. Im Vorjahr war der beizulegende Zeitwert des Planverma-
gens hoher als die Pensionsverpflichtung, woraus unter den Aktiva der Posten ,,Aktiver Unter-
schiedsbetrag aus der Vermogensverrechnung® resultierte.



Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate
Barwert der Pensionsverpflichtungen zu Beginn des 22.308 20.950
Geschiftsjahres
Inanspruchnahme 754 748
Zufiihrung 3.029 2.106
Barwert der Pensionsverpflichtungen zum Ende des 24.583 22.308
Geschiftsjahres

Der Ermittlung des Barwerts der Versorgungsanspriiche lagen folgende Pramissen zugrunde:

30.9.2015 31.10.2014
Rechnungszins 4,07 % 4,62 %
Anwartschaftsdynamik (inkl. Karrieretrend) 2,50 % 2,50 %
Rentendynamik 2,00 % 2,00 %
Jahr der beriicksichtigten
,,Richttafeln* von Dr. Klaus Heubeck 2005 G 2005 G
Steigerung der Beitragsbemessungsgrenze in der
gesetzlichen Rentenversicherung 2,00 % 2,00 %

Der Barwert der Versorgungsanspriiche resultiert aus verschiedenen leistungsorientierten Pldnen
sowie leistungsorientierten Einzelzusagen. Die Anwendung der Pldne hingt vom jeweiligen Ein-
trittsdatum der Mitarbeiter ab. Die Hohe der Ruhegelder bemisst sich grundsétzlich nach der Héhe
des Gehaltes und der Betriebszugehorigkeit. Dartliber hinaus existieren Einzelzusagen.

Die Berechnung des Barwertes der Versorgungsanspriiche erfolgt mittels eines versicherungsma-
thematischen Gutachtens. Die Annahmen zur Lebenserwartung basieren auf den Richttafeln 2005G
von Dr. Klaus Heubeck. Sie wurden zum 31. Oktober 2013 modifiziert, um den Besonderheiten
des begiinstigten Personenkreises aus den leistungsorientierten Versorgungsplidnen und Einzelzu-
sagen der DBAG Rechnung zu tragen. Ein Vergleich mit dhnlichen Personengruppen hatte fiir die
Versorgungsanwérter und -empfanger der DBAG eine um durchschnittlich drei Jahre hohere Le-
benserwartung ergeben. Der Anstieg der Pensionsverpflichtungen gegeniiber dem Vorjahr resultiert
im Wesentlichen aus dem gesunkenen Rechnungszins.



94

3.5.2 Steuerriickstellungen

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014

11 Monate 12 Monate
Stand Geschéftsjahresbeginn 803 410
Inanspruchnahmen 803 0
Zufiihrungen 0 393
Stand zum Geschiftsjahresende 0 803

Die Inanspruchnahme der Steuerriickstellung erfolgte fiir Korperschaftsteuer, da fiir den Veranla-
gungszeitraum 2013 ein positives zu versteuerndes Einkommen ermittelt wurde, welches nach
Anwendung der Mindestbesteuerung trotz vorhandener Verlustvortrdge zu einer Steuerbelastung
filhrte. Die Steuerzahlung an das Finanzamt fiir den Veranlagungszeitraum 2013 erfolgte im Ge-
schiftsjahr 2014/2015.

3.5.3 Sonstige Riickstellungen

Angaben in 1.11.2014 Inanspruch- Auflo- Zufiih- 30.9.2015

Tsd. € nahme sung rung

Personalbe- 13.393 7.518 525 6.234 11.584

reich

Ubriges 2.285 1.450 484 1.370 1.721
15.678 8.968 1.009 7.604 13.305

Riickstellungen fiir den Personalbereich betreffen im Wesentlichen variable Vergiitungsbestandteile
fiir das Geschiftsjahr und Vorjahre. Auf Vorjahre entfallen 4.751 Tausend Euro.

Die Riickstellung fiir Jubilaumsgeldverpflichtungen wurden mit dem durchschnittlichen Marktzins-
satz von 4,07 Prozent abgezinst, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren
ergibt. Die Riickstellung fiir Altersteilzeit mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wurde mit
einem verringerten Zinssatz von 2,08 Prozent angesetzt.

Unter Ubriges sind insbesondere Riickstellungen fiir ausstehende Eingangsrechnungen, Garantie-
riickstellungen, Kosten fiir Abschlusspriifungen, Geschiftsbericht, Hauptversammlung und Auf-
sichtsrat ausgewiesen. Die Ubrigen Riickstellungen haben eine Restlaufzeit von weniger als einem
Jahr.



3.6 Verbindlichkeiten

Angaben in Tsd. € 30.9.2015 31.10.2014
Gesamt Restlaufzeit bis 1 Jahr Gesamt Restlaufzeit bis 1 Jahr

Verbindlichkeiten gegen-
iiber verbundenen Unter-

nehmen 40 40 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 576 576 217 217
(davon aus Steuern) (573) (573) (217) (217)
(davon im Rahmen der 2) (2) (0) (0)

sozialen Sicherheit)

616 616 217 217

Es bestehen keine Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

3.7 Latente Steuern

Zum 30. September 2015 fiihren temporire Differenzen aus Bewertungsunterschieden zwischen
Handels- und Steuerbilanz zu kiinftigen Steuerentlastungen (aktive latente Steuern) sowie zu kiinf-
tigen Steuerbelastungen (passive latente Steuern). Der angewendete Steuersatz betrdgt 15,825 Pro-

zent (Korperschaftsteuer 15 Prozent und Solidarititszuschlag 5,5 Prozent).

Die Steuerentlastungen resultieren im Wesentlichen aus korperschaftsteuerlichen Verlustvortriagen,
Investmentertragen sowie Pensions-, Jubildums- und sonstigen Riickstellungen.

Nach Ausiibung des Saldierungswahlrechts verbleibt ein Uberhang von aktiven latenten Steuern,
der nicht aktiviert wird.

4. Erliduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

4.1 Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate

Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen 3.576 58.631

(davon aus verbundenen Unternchmen) (0) (7.720)

Die Ertrdge aus dem Abgang von Beteiligungen betreffen ein Portfoliounternehmen sowie Teilab-
ginge bei einem Portfoliounternehmen und einer Auslandsfondsbeteiligung (Vorjahr: drei Portfo-
liounternehmen).
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4.2 Ertrige aus Beteiligungen

Angaben in Tsd. €

Laufende Ertrdge aus Beteiligungen
(davon aus verbundenen Unternehmen)

2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate
22.390 11.963
(21.294) (9.892)
22.390 11.963

Der wesentliche Teil der Ertrdge aus Beteiligungen entféllt auf Gewinnanspriiche und Ausschiittungen.

4.3 Ertrige aus der Fondsverwaltung und -beratung

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate

Ertrage aus Fondsverwaltung 6.855 7.637
(davon aus verbundenen Unternchmen) (5.364) (5.775)
Ertrdge aus Fondsberatung 12.344 12.456
(davon aus verbundenen Unternchmen) (12.344) (12.456)
19.199 20.093

Die Ertrdge aus der Fondsverwaltung und -beratung umfassen Vergiitungen und Gewinnanteile fiir
Verwaltungs- und Beratungstétigkeiten flir die DBAG-Fonds.

4.4 Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014

11 Monate 12 Monate
Abschreibungen auf Finanzanlagen 20.555 384
(davon fiir verbundene Unternehmen) (20.000) (0)

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen betreffen eine ausschiittungsbedingte Abschreibung fiir ein
verbundenes Unternehmen sowie planmaBige Abschreibungen von Aufgeldern der Wertpapiere.



4.5 Sonstige betriebliche Ertriige

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014

11 Monate 12 Monate
Ertrage aus der Auflosung Riickstellungen 1.009 1.014
Ertrage aus dem Abgang von Wertpapieren 665 0
Weiterberechnete Kosten 517 1.354
Ertrdge aus Zuschreibungen von Finanzanlagen 0 352
Umsatzsteuererstattung fiir Vorjahre 0 1.125
Ubrige 496 509
2.687 4.354

Die Ertrdge aus der Auflosung von Riickstellungen betreffen im Wesentlichen in Héhe von 357
Tausend Euro Beratungs- und Steuerberatungskosten sowie Lohne und Gehélter in Hohe von 525
Tausend Euro.

Die weiterberechneten Kosten umfassen Verauslagungen fiir DBAG-Fonds beziehungsweise Port-
foliounternehmen.

Die Position ,,Ubrige* enthilt Ertrige aus der Abfiihrung von Vergiitungen aus Aufsichtsrats- oder Bei-
ratsmandaten von Mitarbeitern von 246 Tausend Euro (Vorjahr: 290 Tausend Euro).

4.6 Personalaufwand

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014

11 Monate 12 Monate

Lohne und Gehélter 13.569 15.408

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Al- 1.313 1.026
tersversorgung und fiir Unterstiitzung

(davon fiir Altersversorgung) (610) (462)

14.882 16.434

Die Aufwendungen aus der Aufzinsung der Pensionsverpflichtungen sind im Posten Zinsaufwand

ausgewiesen (vgl. Punkt 4.9.2).
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Die Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) betrug:

30.9.2015 31.10.2014
Angestellte (Vollzeit) 51 46
Angestellte (Teilzeit) 5 5
Auszubildende 6 5

Der Vorstand bestand zum Abschluss des Geschéftsjahres 2014/2015 aus drei (Vorjahr: drei) Mit-
gliedern.

Im Geschiftsjahr 2014/2015 waren durchschnittlich 55 Angestellte (Vorjahr: 49) und fiinf Auszu-
bildende (Vorjahr: fiinf) bei der Deutschen Beteiligungs AG beschaftigt.

4.7 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate

Transaktionsbezogene Beratungsaufwendungen 1.352 2.702
Allgemeine Beratungsaufwendungen 729 580
Aufwendungen fiir Priifung und Steuerberatung 461 711
Aufwendungen fiir Interne Revision 42 0
Beratungsaufwendungen 2.584 3.993
Raumaufwendungen 895 1.059
Offentlichkeitsarbeit, Investor-Relations 474 507
Umsatzsteuer 685 1.683
Ubrige 3.183 3.570
7.821 10.812

Die Raumaufwendungen beinhalten hauptséchlich Biiromieten.

Der Posten Umsatzsteuer betrifft nicht abzugsfahige Vorsteuer aufgrund von nicht steuerbaren

Umsiétzen.

Der Posten ,,Ubrige beinhaltet insbesondere sonstige Personalaufwendungen, Aufwendungen fiir

Fremdpersonal, Reisekosten, Kraftfahrzeuge, Versicherungen und Biiromaterial.




4.8 Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate

Zinsertrdge aus Wertpapieren 880 473
Zinsertrdge aus Ausleihungen 63 0
943 473
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Die Zinsertrage aus Wertpapieren umfassen ausschlielich Zinsertrige aus festverzinslichen Schuldver-

schreibungen.

Die Zinsertrage aus Ausleihungen enthalten Zinsertrage aus einer langfristigen Ausleihung an ein Port-

foliounternehmen.

4.9 Zinsergebnis

4.9.1 Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate
Zinsertrdge aus Finanzanlagen 206 29
Zinsertrdge Finanzamt 25 101
Ubrige 32 61
263 191

Der Posten ,,Zinsertrige aus Finanzanlagen® beinhaltet in der Berichtsperiode im Wesentlichen

Ertrage aus kurzfristigen Ausleihungen.

4.9.2 Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate

Zinsaufwendungen Pensionen 3.063 1.804
Ubrige 13 6
3.076 1.810
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Die Zinsaufwendungen Pensionen in Hohe von 3.063 Tausend Euro setzen sich aus der Aufzinsung
der Pensionsverpflichtungen in Hohe von 2.571 Tausend Euro und dem Aufwand aus der Bewer-
tung des Planvermogens zum beizulegenden Zeitwert in Hohe von 492 Tausend Euro zusammen.

Die Verinderung gegeniiber dem Vorjahr resultiert aus der Anderung des Rechnungszinssatzes
sowie aus der niedrigeren Bewertung des Planvermodgens zum beizulegenden Zeitwert.

4.10 Steuern

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 405
Sonstige Steuern 19 7
19 412

Die Gesellschaft ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft von der Gewerbesteuer befreit.

Die Sonstigen Steuern betreffen Quellensteuern und Kraftfahrzeugsteuern.

4.11 Ausschiittungssperre

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/20143

11 Monate 12 Monate
Stand Geschiftsjahresbeginn 450 414
Zufithrung 0 36
Auflosung 450 0
Stand zum Geschiftsjahresende 0 450

Zum 30. September 2015 unterliegt kein Betrag mehr der Ausschiittungssperre geméf § 268 Abs. 8
HGB (Vorjahr: 450 Tausend Euro). Das bisher von dem Treuhdnder Deutsche Treuinvest Stiftung
verwaltete Planvermodgen wurde im Geschéftsjahr 2014/2015 unmittelbar auf einen anderen Treu-
hiinder (Metzler Trust e.V.) umgeschichtet. Mit der Ubertragung auf Metzler Trust e.V. wurde das
Planvermdgen in einem Spezialfonds mit Wertsicherungskonzept angelegt. Aufgrund der niedrige-
ren Bewertung des Planvermdgens verbleibt zum Stichtag kein ausschiittungsgesperrter Betrag im
Sinne des § 268 Abs. 8 Satz 3 HGB, der die Anschaffungskosten iibersteigt.



5. Sonstige Angaben
5.1 Sonstige finanzielle Verpflichtungen, Haftungs- und Treuhandverhiltnisse

Die Sonstigen finanziellen Verpflichtungen gliedern sich folgendermallen auf:

Angaben in Tsd. € 30.9.2015 31.10.2014
Einzahlungsverpflichtungen 3.283 3.182
Dauerschuldverhéltnisse 4.353 5.052

7.636 8.234

Die Einzahlungsverpflichtungen betreffen Fonds-Investments, die weitere Mittel fiir Investitionen
und Kosten einfordern konnen, sowie vertraglich vereinbarte potentielle Investitionen in Portfolio-
unternehmen.

Die Fristigkeit der Dauerschuldverhéltnisse zum 30. September 2015 stellt sich wie folgt dar:

Angaben in Tsd. € <1Jahr 1-5Jahre > 5 Jahre Summe
Dauerschuldverhéltnisse 849 2.906 598 4.353
- davon Biiromieten 717 2.869 598 4.184

Die Dauerschuldverhiltnisse beinhalten insbesondere Biiromieten fiir die Geschéftsriume Borsen-
strale 1 in Frankfurt am Main. Der unkiindbare Mietvertrag hat am 1. August 2011 begonnen und
lauft bis zum 31. Juli 2021. Die Deutsche Beteiligungs AG hat das zweimalige Recht, die Verléan-
gerung des Mietvertrages um jeweils fiinf Jahre zu verlangen.

Zum 30. September 2015 lagen wie im Vorjahr keine Haftungsverhéltnisse vor.

Das Treuhandvermogen betrdgt 502 Tausend Euro zum 30. September 2015 (Vorjahr 3.255 Tau-
send Euro) und entféllt auf ein Portfoliounternehmen, das von der DBAG fiir die ehemaligen Mit-
gesellschafter gehalten wird. Eine Treuhandverbindlichkeit besteht in gleicher Hohe. Aus der Ta-
tigkeit als Treuhédnder erzielt die DBAG keine Ertrage.
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5.2 Anteilsbesitz

Anteilsbesitz gemif} § 285 Nr. 11 HGB zum 30. September 2015

Ergebnis
des letzten
Kapital- Geschifts-
anteil Eigenkapital jahres
Name Sitz in % in Tsd. € in Tsd. €
Bowa Geschiftsfiihrungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,00 63 2
DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co.
KG Frankfurt am Main 99,00 34.290 538
DBAG ECF Fonds I Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 47,54 5.857 378
Rana Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 47,54 20 -5
ECF Breitband Holding GmbH Frankfurt am Main 41,78 15.140 -19
DBAG ECF Prézisionstechnik Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 41,78 24 -2
Plant Systems & Services PSS GmbH Bochum 20,47 704 -5
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00 55.745 769
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. St Peter Port (Guernsey) 99,99 24.573 799
DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA Frankfurt am Main 100,00 82 -4
DBG Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 508 248
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00 9.153 17.708
DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00 16 -1
DBG New Fund Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00 3 260
Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH Koénigstein/Taunus 100,00 7.034 2.823
Change Management Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00 25 0
DBG Advisors Kommanditaktiondr GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 33,33 9.038 2.016
DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA Frankfurt am Main 100,00 4.029 2.252
DBG Alpha 5 GmbH Frankfurt am Main 100,00 25 0
DBG Asset Management Ltd. Jersey 50,00 39 =27
DBG Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,00 104 0
DBG Epsilon GmbH Frankfurt am Main 100,00 22 0
DBG Fourth Equity International GmbH Frankfurt am Main 100,00 35 1
DBG My GmbH Frankfurt am Main 100,00 142 -3
DBV Drehbogen GmbH Frankfurt am Main 100,00 32 -1
Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH i. L. Frankfurt am Main 49,00 19 -6
Grohmann Engineering GmbH Priim 24,01 37.631 7.907
RQPO Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 49,00 35 1
RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG Frankfurt am Main 44,10 0 -7
Tridecima Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH Neubiberg 20,46 893 -704



An den nachfolgend aufgefiihrten groflen Kapitalgesellschaften hilt die DBAG mehr als 5% der
Stimmrechte:

Name Sitz
Broetje-Automation GmbH Wiefelstede

Clyde Bergemann Power Group, Inc. Delaware, USA
Coveright Surfaces Beteiligungs GmbH i. L. Frankfurt am Main
FDG Holding S.a.r.l. Luxemburg
Formel D GmbH Troisdorf

Heytex Bramsche GmbH Bramsche

JCK Holding GmbH Textil KG Quakenbriick
Romaco GmbH Karlsruhe

Spheros Holding GmbH Gilching

5.3 Angaben zu den Organen der Gesellschaft
Die Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands sind unter Punkt 5.6. aufgefiihrt.

Die Grundziige des Vergiitungssystems und die Hohe der Gesamtbeziige von Vorstand, ehemaligen
Vorstandsmitgliedern und Aufsichtsrat sind im Vergiitungsbericht dargestellt. Der Vergiitungsbe-
richt ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts. Dort erfolgen auch die personalisierten
Angaben nach § 285 Nr. 9 HGB.

Die Gesamtbeziige des Vorstands bestehen aus Bar- und Sachbeziigen. Die Gesamtbeziige fiir das
Berichtsjahr betragen 2.701 Tausend Euro (Vorjahr: 3.992 Tausend Euro). Die Sachbeziige beste-
hen im Wesentlichen aus den nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Werten fiir die Nutzung
eines Firmenwagens.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen gegeniiber Vorstandsmitgliedern belduft sich zum Bi-
lanzstichtag auf 1.806 Tausend Euro (Vorjahr: 1.508 Tausend Euro).

Ehemalige Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen erhielten Zahlungen in H6he von
742 Tausend Euro (Vorjahr: 733 Tausend Euro). Der Barwert der Pensionsverpflichtungen ehema-
liger Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebenen betrdgt 16.020 Tausend Euro (Vorjahr:
15.006 Tausend Euro).
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Es wurden keine Kredite oder Vorschiisse an Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats ge-
wihrt. Die DBAG ist weder fiir die Vorstandsmitglieder noch fiir die Aufsichtsratsmitglieder Haf-
tungsverhiltnisse eingegangen.

Kein Mitglied des Aufsichtsrats oder des Vorstands hélt Aktien, darauf bezogene Optionen oder
sonstige Derivate, die ein Prozent des Grundkapitals oder mehr reprédsentieren.

Fiir das Rumpfgeschéftsjahr 2014/2015 wurde den Mitgliedern des Aufsichtsrats eine feste Vergii-
tung in Hohe von 355 Tausend Euro gewéhrt (Vorjahr: 388 Tausend Euro fiir 12 Monate).

5.4 Gesamthonorar fiir die Abschlusspriifungsgesellschaft

Das Gesamthonorar fiir den Abschlusspriifer gliedert sich wie folgt auf:

Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
11 Monate 12 Monate

Konzern-/Jahresabschlusspriifung 279 284
Steuerberatungsleistungen 89 226
Sonstige Beratungsleistungen 72 143
440 653

5.5 Entsprechenserklarung

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs AG haben die gemil3 § 161 AktG
vorgeschriebene Erklarung abgegeben und den Aktiondren dauerhaft auf der Internetseite der Deut-
schen Beteiligungs AG zuginglich gemacht.



Organe der Gesellschaft

Aufsichtsrat”

ANDREW RICHARDS,
Bad Homburg v. d. Hohe (Vorsitzender)

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

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare Mandate
im In- und Ausland

GERHARD ROGGEMANN,

Hannover (stellvertretender Vorsitzender)

Senior Advisor der Edmond de Rothschild Private Merchant
Bank LLP, London, GroBbritannien

Pflichtmandate
> Deutsche Bdrse AG, Frankfurt am Main
(bis 12. Mai 2015 stellvertretender Vorsitz)

> Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg v. d. Hohe
GP Gunter Papenburg AG, Schwarmstedt (Vorsitz)

> WAVE Management AG, Hannover
(stellvertretender Vorsitz)

ROLAND FROBEL,
Isernhagen

Geschaftsfuhrer der Rossmann Central Europe B.V.,
Renswoude, Niederlande

Pflichtmandate
> SIMONA AG, Kirn (stellvertretender Vorsitz)

> GBK AG, Hannover (seit 20. Mai 2015)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Saxonia Holding GmbH, Wolfsburg (Vorsitz)
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WILKEN FREIHERR VON HODENBERG,
Hamburg

Rechtsanwalt

Pflichtmandate
> Schloss Vaux AG, Eltville

> SLOMAN NEPTUN Schiffahrts-AG,
Bremen

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Dirk Rossmann GmbH, Burgwedel (bis 26. Mai 2015)

PHILIPP MOLLER,
Hamburg

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

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare
Mandate im In- und Ausland

DR. HENDRIK OTTO,
Diisseldorf

Mitglied des Vorstands der WEPA Industrieholding SE,
Arnsberg

Keine Pflichtmandate oder vergleichbare Mandate
im In- und Ausland

* Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten;
vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen,
jeweils zum 30. September 2015



106

Vorstand”

TORSTEN GREDE,
Frankfurt am Main (Sprecher)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Clyde Bergemann Power Group, Inc.,
Delaware, USA

> Treuburg Beteiligungsgesellschaft mbH,
Ingolstadt

> Treuburg GmbH & Co. Familien KG,
Ingolstadt

DR. ROLF SCHEFFELS,
Frankfurt am Main

Pflichtmandate
> Preh GmbH, Bad Neustadt a. d. Saale
(stellvertretender Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> FDG Group S.A.S., Orly, Frankreich

> Financiére FDG S.A., Paris, Frankreich
> JCK Holding GmbH Textil KG, Quakenbriick

> Romaco Pharmatechnik GmbH, Karlsruhe

SUSANNE ZEIDLER,
Bad Homburg v. d. Hohe

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA,
Frankfurt am Main (stellvertretende Vorsitzende)

* Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsréten;
vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren
in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen,
jeweils zum 30. September 2015

Frankfurt am Main, den 19. November 2015

Der Vorstand

KONZERNABSCHLUSS
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemil3 den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsétzen der Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt
und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlielich des Geschiftsergebnisses und die
Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Frankfurt am Main, den 19. November 2015
Der Vorstand

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung
sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchfiihrung der Deutsche Beteiligungs AG,
Frankfurt am Main, und ihren Bericht liber die Lage der Gesellschaft und des Konzerns
(nachfolgend ,,zusammengefasster Lagebericht®) fiir das Rumpfgeschiftsjahr vom 1.
November 2014 bis 30. September 2015 gepriift. Durch § 8 Abs. 3 UBGG wurde der
Priifungsgegenstand erweitert. Die Priifung erstreckt sich daher auch auf die Einhaltung
der Vorschriften des Gesetzes iiber Unternechmensbeteiligungsgesellschaften. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und zusammengefasstem
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchfiihrung und {iber den zusammengefassten Lagebericht sowie iiber
den erweiterten Priifungsgegenstand abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB und § 8 Abs. 3 UBGG unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsétze ordnungsméaBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung
so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstd83e, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsitze
ordnungsmafiger Buchfiihrung und durch den zusammengefassten Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden und dass mit hinreichender Sicherheit beurteilt
werden kann, ob die Anforderungen, die sich aus der Erweiterung des
Priifungsgegenstandes nach § 8 Abs. 3 UBGG ergeben, erfiillt wurden. Bei der
Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschéftstatigkeit
und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen iiber mdgliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fiir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und zusammengefasstem Lagebericht
liberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen
Einschétzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht

der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
Grundsitze ordnungsméBiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.
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Der zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Die Priifung der Einhaltung der Vorschriften des Gesetzes liber
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften nach § 8 Abs. 3 UBGG hat keine Einwendungen
ergeben.

Frankfurt am Main, den 20. November 2015

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

G t—

Bertram Dr. FaBBhauer
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer



Angaben in Tsd. €

I. Immaterielle Vermogensgegenstiinde

Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und @hnliche Rechte

II. Sachanlagen

Betriebs- und Geschéftsausstattung

I11. Finanzanlagen

1.

Anteile an verbundenen Unternehmen

. Beteiligungen

. Ausleihungen an Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht

. Wertpapiere des Anlagevermogens

Deutsche Beteiligungs AG
Frankfurt am Main
Anlagenspiegel
30. September 2015

Anschaffungskosten Abschreibungen Buchwerte
1.11.2014 Zuginge Abginge 30.9.2015 1.11.2014 Zufiihrungen Abgiinge 30.9.2015 30.9.2015 31.10.2014

468 554 0 1.022 317 89 0 406 616 151
2.737 457 424 2.770 1.433 417 265 1.585 1.185 1.304
156.476 90.076 22.016 224.536 28.463 20.000 0 48.463 176.073 128.013
22.777 0 2.262 20.515 2.877 0 62 2.815 17.700 19.900
0 2.516 0 2.516 0 0 0 0 2.516 0
97.490 0 67.154 30.336 417 555 343 629 29.707 97.073
276.743 92.592 91.432 277.903 31.757 20.555 405 51.907 225.996 244.986
279.948 93.603 91.856 281.695 33.507 21.061 670 53.898 227.797 246.441
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