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AUF EINEN BLICK

Die borsennotierte Deutsche Beteiligungs AG investiert in
gut positionierte mittelstandische Unternehmen mit Entwick-
lungspotenzial. Einen besonderen Schwerpunkt legen wir
seit vielen Jahren auf industrielle Geschéftsmodelle in aus-
gewahlten Branchen. Mit dieser Erfahrung, mit Know-how
und Eigenkapital starken wir unsere Portfoliounternehmen

KONZERNKENNZAHLEN

darin, eine langfristige und wertsteigernde Unternehmens-
strategie umzusetzen. Unser unternehmerischer Investitions-
ansatz macht uns zu einem begehrten Beteiligungspartner
im deutschsprachigen Raum. Wir erzielen seit vielen Jahren
Uberdurchschnittliche Erfolge — fur unsere Portfoliounter-
nehmen wie fr unsere Aktionare und Investoren.

1. Halbjahr 2. Quartal
1. Halbjahr 2015/2016 2. Quartal 2015/2016
2016/2017 angepasst’ 2016/2017 angepasst’

nvestments

Segment Private-Equit

Ertrdge aus der Fondsverwaltung
und -beratung Mio. €

Beratenes und verwaltetes Vermogen
(Stichtag) Mio. €

L zen 0 L ..
,,,,,,,,,,, 2 2 04 23 "02
1.809,2 943,6

Mitarbeiter (Stichtag, einschl. Auszubildende)

1 Angepasst wegen Anderung des IFRS 10 (vgl. Geschaftsbericht 2015/2016, Seite 116, sowie Tz. 2 des verkiirzten Konzernanhangs zum 31. Mérz 2017)

2 Bezogen auf die gewichtete Anzahl der Aktien der jeweiligen Periode

3 Veranderung des Eigenkapitals je Aktie, bezogen auf das Eigenkapital je Aktie zu Beginn der Berichtsperiode (vermindert um den zur Ausschittung

vorgesehenen Betrag)
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BRIEF AN UNSERE AKTIONARE

Frankfurt am Main, 8. Mai 2017

Vel peelie Mohsnadnimen
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,Weichen stellen. Wachstum ermoglichen.“ Nach den ersten sechs Monaten des neuen Geschafts-
jahres wird deutlich, was wir mit diesem Motto meinen: Ohne die strategischen Weichen-
stellungen, die wir mit dem doppelten Fundraising 2016 erreicht hatten, waren zwei der vier
jungsten Transaktionen nicht moglich gewesen. Seit Beginn des Geschéftsjahres 1osten wir
Investitionsentscheidungen tber gut 200 Millionen Euro aus, rund 45 Millionen Euro davon
kommen aus der Bilanz der DBAG. Der DBAG ECF strukturierte erstmals eine Mehrheits-
beteiligung. Und dank der besonderen Struktur des DBAG Fund VII kénnen wir nun ein Konzept
zum Aufbau einer Unternehmensgruppe umsetzen, das mehr Eigenkapital erfordert, als wir
iblicherweise in eine Transaktion investieren. Wir setzen dazu den Top-up Fund ein, der Bestand-
teil der Struktur des DBAG Fund VIIist.

Diese Struktur am Markt durchgesetzt zu haben ist iibrigens einer der Erfolge, fir die uns
die unabhéngige Jury der Private Equity Awards 2017 als ,Continental Regional House of the
Year“ ausgezeichnet hat. Mit einer zweiten Auszeichnung, dem Private Equity Award 2017
fiir den ,Deal of the Year in unserem Marktsegment, wiirdigte die Jury die erfolgreiche Weiter-
entwicklung der im vergangenen Jahr verduferten Broetje-Automation.

Auch im laufenden Geschéftsjahr konnen wir iiber erfolgreiche Verauferungen berichten.
Bisher sind drei Verduflerungen vereinbart —in zwei Fallen wiederum mit jeweils einem strate-
gischen Investor. Die Verduflerungen haben zu dem erfreulich guten Konzernergebnis im

1. Halbjahr beigetragen.

Unser Portfolio enthdlt weitere Beteiligungen, in denen der zu Beteiligungsbeginn angestofRene
Verdnderungsprozess weit vorangeschritten ist. Diese Unternehmen sind wertvoller geworden,
und sie finden Interesse am Markt. Dies hat dazu beigetragen, dass wir die Prognose fir das
laufende Geschéftsjahr anheben konnten. Fiir die verbleibenden Monate des Geschaftsjahres
sind wir ungeachtet der vielfdltigen Krisenherde und Unruhefaktoren zuversichtlich. Wir
erwarten fr 2016/2017 ein Konzernergebnis, das voraussichtlich deutlich iiber dem vergleichbar
ermittelten Ergebnis des Vorjahres liegt, es also um mehr als 20 Prozent iibertrifft; dies entsprache
rechnerisch einem Konzernergebnis 2016/2017 von mindestens rund 56 Millionen Euro.

Thr Vorstand
der Deutschen Beteiligungs AG

Sz Sl ol

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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Private Equity — eine attraktive
Anlageklasse

Privates Beteiligungskapital (, Private Equity”) verbessert
die Eigenkapitalstruktur vorwiegend mittelstandischer
Unternehmen und generiert Wachstum: Einerseits durch
die Starkung von Innovationsfahigkeit und Wettbewerbs-
fahigkeit des jeweiligen Unternehmens, andererseits
durch das Erzielen einer angemessenen Rendite auf das
eingesetzte Kapital. Vergleiche mit boérsennotierten Un-
ternehmen oder solchen in Familienbesitz zeigen, dass mit
Private Equity finanzierte Unternehmen stéarker wachsen,
eine klarere Strategie verfolgen, eine bessere Finanzie-
rungsstruktur aufweisen und nicht zuletzt Arbeitsplatze
sichern und neue Jobs schaffen. Entsprechend heben sich
Investments in die Anlageklasse Private Equity von ande-
ren Eigenkapitalbeteiligungen, insbesondere Aktieninvest-
ments, oft durch eine Uberrendite ab. Deshalb ist Private
Equity auch ein fester Bestandteil institutioneller Anlage-
strategien, aus denen sich zum Beispiel die Kapitalzusagen
an die DBAG-Fonds speisen.

Zugang zur Anlageklasse Private Equity bieten typischer-
weise geschlossene Private-Equity-Fonds. Diese erfor-
dern eine Mindestanlage in substanzieller Hohe und eine
Kapitalbindung Uber zehn Jahre oder mehr. Daneben bieten
borsennotierte Private-Equity-Gesellschaften bereits zum
Preis einer Aktie die Moglichkeit, in diese attraktive Anlage-
klasse zu investieren, und zwar bei taglicher Handelbarkeit
und nach international anerkannten Transparenzstandards.

Die DBAG-Aktie verschafft Zugang zu kontinuierlichen Er-
gebnisbeitrdgen aus der Beratung von Private-Equity-Fonds
und gewahrt zugleich Teilhabe an der Wertentwicklung
eines Portfolios leistungsfahiger mittelstandischer Unter-
nehmen, die ihrerseits nicht borsennotiert sind. Unsere
Aktionare haben von diesem Geschaftsmodell durch eine
Gberdurchschnittliche Wertentwicklung der Aktie profi-
tiert; sie hat sich nicht zuletzt aus hohen Ausschittungen
gespeist.

Kapitalmarktkommunikation

Den intensiven Dialog mit Investoren und Finanzanalysten
haben wir im Geschéaftsjahr 2016/2017 fortgesetzt. Wir
nutzten vielfdltige Kommunikationswege — insbesondere
intensive personliche Gesprache, Presse- und Analysten-
konferenzen sowie ausgewahlte Kapitalmarktkonferenzen.
Insgesamt haben wir im 1. Halbjahr 2016/2017 an sechs
Tagen Investoren getroffen, um unsere Aktie vorzustellen;
flr das 2. Halbjahr sind mindestens zehn weitere Tage mit
Investorenkontakten vorgesehen.

Im neuen Geschaftsjahr haben wir die Frist zwischen jewei-
ligem Stichtag und Veroffentlichung der Zahlen abermals
verkirzt. Unser Finanzkalender sieht fir die ersten drei
Quartale inzwischen maximal 40 Tage zwischen Stichtag
und Veroéffentlichung vor; vorlaufige Zahlen zum Konzern-
abschluss 2016/2017 wollen wir am 23. November 2017
veroffentlichen, weniger als acht Wochen nach dem Ende
des Geschaftsjahres.

Entwicklung der Aktie und
Analysteneinschatzungen

Aktienkurs: Sehr erfreuliche Entwicklung
tiber kurze und lange Frist

Der Kursverlauf unserer Aktie folgte Uber weite Teile des
Geschéftsjahres grundsatzlich dem Markt. Entsprechend
erreichte sie ihr bisheriges Jahrestief mit 29,59 Euro am
13. Oktober 2016. In der Zeit vor der Hauptversammlung
erfreute sich unsere dividendenstarke Aktie abermals einer
besonderen Nachfrage mit einem starken Kursanstieg. Im
Anschluss ging der Kurs zunachst starker zurtick. Inzwischen
hat die Aktie wieder das Niveau der Gesamtmarkt-Entwick-
lung erreicht, den S-Dax hat sie Ubertroffen. Gegenuber
dem S-Dax zeigt sich nun eine deutliche Outperformance.
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WERTENTWICKLUNG DER AKTIE UND WICHTIGER INDIZES
(1. Oktober 2016 — 30. April 2017, Index: 1. Oktober 2016 = 100)

Okt. 2016 Nov. 2016 Dez. 2016 Jan. 2017 Feb. 2017 Marz 2017 April 2017 LPX Direct

Per saldo legte unsere Aktie im bisherigen Verlauf des Ge-  Liquiditat: Handelsvolumen
schaftsjahres deutlich zu und erreichte mit einem Wert- ynter Vorjahresniveau
zuwachs von 8,9 Prozent bis zum Stichtag 31. Marz 2017
die Entwicklung des S-Dax und des LPX50'. Bis zum Ab-
schluss dieses Berichts gelang es der Aktie, den Abstand
zur Entwicklung des Dax zu schlieBen, der seit Beginn des
Geschaftsjahres rund 15 Prozent hinzugewonnen hat.

Zentrales Ziel unserer Kapitalmarktkommunikation ist es,
eine faire Bewertung unserer Aktie zu erreichen. Diesem
Ziel dient auch unser Bestreben, den Handel in der Aktie
anzuregen, denn bei liquiden Papieren ist die Kursfindung

effizienter.
HANDELSDATEN DER DBAG-AKTIE'
1. Halbjahr 1. Halbjahr 1. Halbjahr 1. Halbjahr 1. Halbjahr
2016/2017 2015/2016 2014/2015 2013/2014 2012/2013
Schlusskurs Halbjahresbeginn € 30,38 24,95 21,96 19,30 19,24

Durchschn. Umsatz je Handelstag? Mio. € 1,019 0,875 2,205 0,703 0,683

1 1. Halbjahr 2016/2017" und ,, 1. Halbjahr 2015/2016" umfassen den Zeitraum 1. Oktober bis 31. Marz des Folgejahres; die Ubrigen Perioden umfassen
jeweils den Zeitraum 1. November bis 30. April des Folgejahres.

2 Ende des Halbjahreszeitraums

3 Borsenhandel

1 LPX50: Index der weltweit 50 groBten borsennotierten Private-Equity-Gesellschaften unter Berticksichtigung von Liquiditatskriterien.
Die Aktie der DBAG ist in diesen Index einbezogen.
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Die DBAG-Aktie erreichte im 1. Halbjahr des laufenden
Geschéftsjahres das Handelsniveau der ersten Halfte
des Geschéftsjahres 2015/2016 nicht ganz. Mit einem
durchschnittlichen Tagesumsatz an den deutschen Bor-
sen von rund 1,02 Millionen Euro und rund 31.100 Sttick
Aktien war die Liquiditat — bei um zehn Prozent héherer
Aktienanzahl — gemessen an der Zahl der gehandelten
Aktien rund vier Prozent niedriger als in der ersten Halfte
des vorangegangenen Geschaftsjahres. Die Liquiditats-
entwicklung unserer Aktie blieb damit hinter der des
Gesamtmarktes zurlick. Wiederum war der Monat, in
dem die Dividende ausgeschuttet wurde, der mit Ab-
stand aktivste Monat im Handel mit der DBAG-Aktie.
Zusatzlich zum Handel an den etablierten Bérsen wurden
im Direktgeschaft der Banken und auf neuen elektro-
nischen Handelsplattformen wahrend des 1. Halbjahres
2016/2017 taglich im Durchschnitt weitere rund
10.000 Aktien gehandelt?, auch dies ist weniger als im
1. Halbjahr 2015/2016 (21.000 Stick).

Das 2. Quartal des Geschaftsjahres, in dem die Dividende
gezahlt wird, war auch 2016/2017 der Zeitraum mit der
hochsten Handelsaktivitat. Der durchschnittliche Tagesum-
satz zwischen Januar und Mérz 2017 war mehr als doppelt
so hoch wie der Umsatz im 1. Quartal. Rund 57 Prozent
aller Umséatze wurden tber die Plattform Xetra abgewickelt
(1. Halbjahr 2015/2016: 44 Prozent).

Research: Positive Anlageurteile Giberwiegen

Funf Banken begleiten unsere Aktie mit regelmaBigen Ein-
schatzungen. DarUber hinaus haben wir zwei Institutionen
mandatiert, Research zu unserer Aktie zu erstellen. Auf
diese Weise stellen wir sicher, dass ein moglichst groBer
Kreis potenzieller Investoren auf die Chancen aus der Ent-
wicklung unseres Unternehmens aufmerksam wird. In den
Research-Berichten wird unter anderem hervorgehoben,
dass sich unser Geschaftsmodell gegeniber dem vieler
anderer Private-Equity-Gesellschaften, insbesondere dem
der an der Londoner Borse notierten Investment-Trusts,
durch das eigene Investmentteam und dessen Wertbeitrag
aus der Fondsberatung unterscheidet.

Es Uberwiegen die Kaufempfehlungen der Analysten.
Das durchschnittliche Kursziel (Grundgesamtheit: funf)
liegt zum Zeitpunkt des Abschlusses dieses Berichts bei
38,46 Euro. Uber die aktuellen Analysteneinschatzungen
informieren wir auf unserer Website.

2 Quelle: Bloomberg

Dividende

Die Aktionare sollen Gber moglichst regelmaBige Divi-
denden am Unternehmenserfolg teilhaben — das ist eines
unserer finanziellen Ziele. Diesem Ziel entsprechend ist
die Dividendenrendite der DBAG im Allgemeinen und
insbesondere im Vergleich mit anderen bérsennotierten
Private-Equity-Gesellschaften attraktiv.

Ende Februar haben wir die Dividende fur das Geschafts-
jahr 2015/2016 ausgeschuttet; dividendenberechtigt
waren alle 15.043.994 Aktien. Aus dem Bilanzgewinn von
51,4 Millionen Euro wurden je Aktie 1,20 Euro ausgeschit-
tet, insgesamt 18,1 Millionen Euro. Dies entspricht einer
Dividendenrendite von 4,4 Prozent bezogen auf den durch-
schnittlichen Aktienkurs des Geschéaftsjahres 2015/2016.

Die Ausschuttung folgte erstmals der im vergangenen
Geschéftsjahr neu formulierten Dividendenpolitik. Die bis-
herige Aufteilung der Dividende in eine Basis- und eine sehr
volatile Sonderdividende wurde aufgegeben. Wir wollen
kiinftig eine stabile Dividende zahlen, die — wann immer
moglich — erhdht werden soll. Wir sind der Ansicht, dass
diese Vorgehensweise noch aktionarsfreundlicher ist und
die Erwartungsbildung am Kapitalmarkt erleichtert.

Aktionarsstruktur

Die Aktien der Deutschen Beteiligungs AG werden seit Juli
2013 als Namensaktien gehandelt. Dies verschafft uns eine
gewisse Transparenz Uber die Struktur unseres Aktiona-
riats. Zum Stichtag 31. Marz 2017 waren knapp 43 Pro-
zent der Aktien im Besitz privater Einzelaktiondre. Das
sind rund zwei Prozentpunkte weniger als zum jlingsten
Bilanzstichtag 30. September 2016 und vier Prozentpunk-
te weniger als ein Jahr zuvor. Am 31. Marz 2017 waren
im Register 15.970 private Einzelaktiondre (Personen und
Personengemeinschaften) registriert, das sind 13 Prozent
mehr als ein Jahr zuvor.

Nach wie vor halten zwei Aktionare jeweils mehr als funf
Prozent der Aktien: Die Rossmann Beteiligungs GmbH
hatte im April 2015 mitgeteilt, dass sie die Schwelle
von 20 Prozent unterschritten habe und auf Basis der
damaligen Aktienanzahl mit 19,9 Prozent investiert sei.
Anpora Patrimonio, ein Familienvermégen mit Sitz in
Spanien, halt auf vergleichbarer Informationsbasis (Stimm-
rechtsmitteilung Méarz 2013) rund funf Prozent der Aktien.
Der Streubesitz, berechnet nach der Definition der Deut-
schen Borse, betrug am Stichtag 81,9 Prozent der Aktien.
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BASISDATEN
ISIN DE 000 ATT NUT 7
Borsenkdrzel DBAGnN (Thomson Reuters)/DBAN (Bloomberg)
Frankfurt (Xetra und Prasenzhandel), Berlin-Bremen, Dusseldorf,
Handelsplatze Hamburg, Hannover, Minchen, Stuttgart
Borsensegment Regulierter Markt (Prime Standard)
S-Dax (Rang 38"); Classic All Share; C-Dax; Prime All Share; Deutsche Borse
Sektorindizes: DAXsector All Financial Services, DAXsubsector Private Equity &
Index-Zugeharigkeit (Auswahl) Venture Capital, LPX50; LPX Buyout, LPX Europe, Stoxx Private Equity 20
Bankhaus Lampe KG (seit Mai 2017), M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA,
Designated Sponsors Oddo Seydler Bank AG
Grundkapital 53.386.664,43 Euro
Ausgegebene Aktien 15.043.994 Stiick
davon im Umlauf 15.043.994 Stlck
Erstnotiz 19. Dezember 1985

1 Per 31. Marz 2017, gemessen an der Marktkapitalisierung (LiquiditdtsmaB: Rang 49)
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fiir das 1. Halbjahr und das 2. Quartal
des Geschiftsjahres 2016/2017
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Grundlagen des Konzerns

Struktur und Geschaftstatigkeit

Aufstellung: Borsennotierte
Private-Equity-Gesellschaft

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) ist eine borsen-
notierte Unternehmensbeteiligungsgesellschaft (,Private-
Equity-Gesellschaft”). Sie initiiert geschlossene Private-
Equity-Fonds (,DBAG-Fonds”) fur Investitionen in Eigen-
kapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente an vor-
wiegend nicht borsennotierten Unternehmen. Mit dem
eigenen Vermogen geht sie Beteiligungen als Co-Investor
an der Seite der DBAG-Fonds ein. Als Co-Investor und
Fondsmanager (,Fondsberater”) liegt ihr Investitions-
schwerpunkt auf dem deutschen Mittelstand.

Die Aktien der DBAG sind seit 1985 an der Frankfurter
Wertpapierbdrse notiert. Sie werden im Marktsegment
mit den hochsten Transparenzanforderungen, dem Prime
Standard, gehandelt.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbe-
teiligungsgesellschaft nach dem Gesetz Uber Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und
damit von der Gewerbesteuer befreit. Sie ist auBerdem als
Kapitalverwaltungsgesellschaft gemaB dem Kapitalanlage-
gesetzbuch (KAGB) registriert.

Integriertes Geschaftsmodell:
Zwei Geschiftsfelder, die eng mit
den DBAG-Fonds verbunden sind

Die Wurzeln der Deutschen Beteiligungs AG reichen bis
1965 zurlck. Seither ist sie beziehungsweise ihre Ur-
sprungsgesellschaft Eigenkapitalbeteiligungen an mehr als
300 Unternehmen eingegangen — von Beginn an (auch)
Uber geschlossene Fonds, die auf eigene Rechnung inves-
tieren. Heute bundeln die DBAG-Fonds Mittel deutscher
und internationaler Institutionen.

Das Einwerben von Finanzierungszusagen fur die DBAG-
Fonds ist sowohl fur die DBAG und ihre Aktionéare als auch
fur die Fondsinvestoren vorteilhaft: Durch die Mittel der
Fonds steht eine wesentlich breitere Kapitalbasis zur Ver-
fligung, sodass es moglich ist, in groBere Unternehmen zu
investieren, ohne die Streuung des Portfolios zu verringern.
Hinzu kommt: Als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft
darf die DBAG keine mehrheitlichen Beteiligungen einge-
hen; gemeinsam mit den DBAG-Fonds ist hingegen die
Strukturierung von Management-Buy-outs mdoglich. Die
Fondsinvestoren wiederum kénnen sich sicher sein, dass ihr
Berater als Co-Investor an der Seite des Fonds die gleichen
Interessen verfolgt wie sie selbst. Die Aktionare schlieBlich
partizipieren zusatzlich an den Ertrégen aus der Verwaltung
und Beratung der DBAG-Fonds (,,Fondsberatung”).

Zurzeit bestehen fiinf DBAG-Fonds, die sich in unterschied-
lichen Phasen ihres Lebenszyklus befinden:

> Der Buy-out-Fonds DBAG Fund IV hat alle Port-
foliounternehmen verkauft; er befindet sich in
Liquidation.

> Sein Nachfolgefonds DBAG Fund V befindet sich in
der Desinvestitionsphase. Von ehemals insgesamt
elf Portfoliounternehmen waren bis zum Stichtag
31. Marz sieben verauBert. Eine weitere VerduBerung
wurde nach dem Stichtag vereinbart.

> Der DBAG Fund VI hat seine Investitionsphase im
Dezember 2016 beendet und halt Beteiligungen an
elf Management-Buy-outs.

> Der DBAG ECF befindet sich noch in der Investitions-
phase. Er hat bis zum Stichtag fur acht Unternehmen
Wachstumsfinanzierungen bereitgestellt und ist
damit zu 61 Prozent investiert. Ein erstes Manage-
ment-Buy-out wurde nach dem Stichtag vereinbart.

> Den DBAG Fund VII hat die DBAG im Jahr 2016
initiiert. Die Investitionsperiode des Fonds begann
im Dezember 2016; bis zum Stichtag 31. Méarz 2017
wurde eine Beteiligungsentscheidung getroffen,
Anfang April eine weitere.
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Beginn Ende Investitions-
Investitions- Investitions- verhaltnis
Fonds periode (Vintage) periode Volumen davon DBAG Fonds zu DBAG
Verwaltet durch
die DBG New Fund
DBAG Fund IV Management September 2002 Februar 2007 322 Mio. € 94 Mio. € 1:3,4 (29 %)
Verwaltet durch
die DBG Managing
DBAG Fund V Partner Februar 2007 Februar 2013 539 Mio. € 105 Mio. € 1:5,1(19%)
Verwaltet durch
die DBG Managing
DBAG ECF Partner Mai 2011 Mai 2017 212 Mio. € 100 Mio. € 1:2,1 (47 %)
Beraten durch
die DBG Managing
DBAG Fund VI Partner Februar 2013 Dezember 2016 700 Mio. €' 133 Mio. € 1:5,3(19%)
Beraten durch 1:4,4 (22,6 %)
die DBG Managing bzw. 1:11,9
DBAG Fund VI Partner Dezember 2016 Dezember 2022 1.010 Mio. €'? 200 Mio. € (8,4 %)

1 Ohne die Beteiligung der erfahrenen Mitglieder des Investmentteams der DBAG

2 Der DBAG Fund VI besteht aus zwei Teilfonds, einem Hauptfonds (808 Millionen Euro) und dem sogenannten Top-up Fund (202 Millionen Euro); der Top-up
Fund investiert ausschlieBlich in Transaktionen mit einem erwarteten Gesamteigenkapitaleinsatz von mehr als rund 100 Millionen Euro.
3 Die DBAG hat fur den Hauptfonds 183 Millionen Euro, fur den Top-up Fund 17 Millionen Euro zugesagt.

Geschaftsfeld Fondsberatung

Vergiitung fiir Dienstleistungen gegeniiber
DBAG-Fonds als Ertragsquelle

Das Geschaftsfeld Fondsberatung umfasst die Verwaltung
und Beratung der DBAG-Fonds.

Das Leistungsspektrum in der Fondsberatung ist breit: Wir
suchen, prifen und strukturieren Beteiligungsmaoglich-
keiten, verhandeln Beteiligungsvertrage, erstellen Ent-
scheidungsvorlagen fiir den Fondsverwalter, begleiten die
Portfoliounternehmen wahrend der Haltedauer und verwer-
ten die Portfolios. In der Fondsverwaltung treffen wir dartiber
hinaus die Investitions- und Desinvestitionsentscheidungen.

Fur diese Leistungen erhalt die DBAG eine volumenab-
hangige Vergltung, die eine kontinuierliche und gut plan-
bare Ertragsquelle bildet. Fiir den DBAG Fund V, den DBAG
Fund VI und den DBAG Fund VIl bezieht sich die Vergiitung
in der Investitionsphase auf das zugesagte Kapital (im lau-
fenden Geschéftsjahr bis Dezember 2016 DBAG Fund VI,
seither DBAG Fund VIB). AnschlieBend bemisst sie sich
nach dem investierten Kapital (seit Dezember 2016 DBAG
Fund VI, DBAG Fund V). Ftir den DBAG ECF erhalten wir in
der verbleibenden Investitionsperiode des Fonds eine Ver-
gutung auf Basis des investierten Kapitals. Nach Beginn der
Investitionsperiode des ersten neuen Vintage werden wir
von Juni 2017 an dartber hinaus einmalige Vergitungen
auf Basis einzelner Transaktionen vereinnahmen kénnen.

Diese Systematik hat zur Folge, dass die Vergitung aus der
Fondsberatung mit jeder VerduBerung aus einem Portfolio
zurtickgeht. Steigerungen sind erst mit der Auflegung eines
neuen Fonds zu erreichen.

Beratungsleistungen durch Investmentteam

Wir begleiten unsere Portfoliounternehmen tblicherweise
vier bis sieben Jahre lang als partnerschaftlich orientierter
Finanzinvestor mit dem Ziel, den Wert der Unternehmen
zu steigern. Der mit unserer Beteiligung einhergehende
Prozess lasst sich in drei Phasen gliedern: erstens das Er-
schlieBen und Bewerten von Beteiligungsmdglichkeiten
(das ,Investieren”); zweitens begleiten wir den Entwick-
lungsprozess der Portfoliounternehmen (,Entwickeln”),
bevor wir drittens mit der Beendigung der Beteiligung
zum passenden Zeitpunkt und in einer gut abgestimmten
Struktur die Wertsteigerung realisieren (,Realisieren”). Die
Unternehmen setzen ihre weitere Entwicklung anschlie-
Bend in anderer Konstellation fort, zum Beispiel mit einem
Industriepartner, einem neuen Finanzinvestor oder als bor-
sennotierte Gesellschaft.

Wir steuern diesen Prozess mit eigenen Ressourcen in
langjahrig erprobten und bewahrten Geschaftsablaufen,
vor allem durch das Investmentteam. Es besteht aus 25
Investment-Professionals* und wird von zwei Vorstands-
mitgliedern geleitet. Das Team ist fachlich breit aufgestellt
und vereint vielfaltige Erfahrungen im Beteiligungsgeschaft.
Erganzt wird es durch vier Mitarbeiter fur Research und
Business Development.

3 Die Vergutung fur den Top-up Fund bezieht sich auch in der Investitionsperiode auf das investierte Kapital.

4 EinschlieBlich der Mitglieder des Vorstands
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Jede Transaktion wird Ublicherweise von einem Projekt-
team, bestehend aus zwei bis vier Personen, gefihrt, dem
immer auch eines der beiden Vorstandsmitglieder zuge-
ordnet ist. Ein Mitglied des Projektteams Ubernimmt ein
Mandat im Beirat oder im Aufsichtsrat des jeweiligen Port-
foliounternehmens, um auf diesem Weg das Management
des Unternehmens zu begleiten.

Die untersttitzenden Funktionen fir den Investitionsprozess
und die administrativen Aufgaben sind beim Finanzvor-
stand gebindelt. Zu dessen Aufgaben gehoéren auch das
Beteiligungscontrolling und das Risikomanagement.

Die erfahreneren Mitglieder des Investmentteams (zwolf
von 25) investieren personlich aus eigenen Mitteln in die
Transaktionen der DBAG-Fonds. Sie kommen damit der
(branchentiblichen) Erwartung der Fondsinvestoren nach,
die eine solche private Beteiligung aus Grtnden der Inter-
essenidentitat erwarten.

Investmentteam wird durch umfangreiches
Netzwerk unterstiitzt

Das Investmentteam kann auf ein umfangreiches Netzwerk
zurlckgreifen; dessen Kern ist ein , Executive Circle”, der
aus 51 vertraglich mit der DBAG verbundenen Personlich-
keiten besteht. Die Mitglieder des Executive Circle unter-
sttzen uns bei der Identifizierung und Anbahnung von
Beteiligungsmoglichkeiten, helfen uns in der Einschatzung
bestimmter Branchen oder unterstitzen uns im Vorfeld
einer Investition im Zuge einer besonders ausfthrlichen und
sorgfaltigen Prifung (,,Due Diligence”). Der Kreis rekrutiert
sich aus erfahrenen Industrieexperten, zu denen auch Part-
ner aus zuriickliegenden Beteiligungstransaktionen ge-
horen. Die Mitglieder decken alle Kernsektoren ab; der
Kreis wird regelmaBig durch die Aufnahme neuer Personen
auch aus anderen Branchen erweitert. Das Netzwerk wird
erganzt durch eine groBere Gruppe aus Bankenvertretern,
Beratern, Rechtsanwalten und Wirtschaftsprifern.

Geschaftsfeld Private-Equity-Investments

Wertsteigerungen aus Unternehmens-
beteiligungen als Ertragsquelle

Das Geschaftsfeld Private-Equity-Investments umfasst im
Wesentlichen die Beteiligungen an mittelstandischen Un-
ternehmen; die Beteiligungen der DBAG werden Uber kon-
zerninterne Investmentgesellschaften gehalten. Die DBAG
co-investiert Uber diese Gesellschaften jeweils zu denselben
Bedingungen in dieselben Unternehmen und in dieselben
Instrumente wie die Ubrigen Gesellschaften eines Fonds.
Dazu hat die DBAG Co-Investitionsvereinbarungen mit den
DBAG-Fonds abgeschlossen; diese sehen fur die Laufzeit
eines Fonds ein festes Investitionsverhaltnis vor. Auch die
Beendigung der Beteiligung erfolgt parallel zu den verein-
barten Quoten. Ertrage ergeben sich aus den Wertsteige-
rungen und VerduBerungen dieser Beteiligungen.

Die Investitionsstrategie der DBAG ergibt sich aus den
Strategien der aktuellen Fonds. Diese Strategie kann —
Ublicherweise mit der Auflage eines neuen Fonds — der
Unternehmensentwicklung oder den Marktveranderun-
gen angepasst werden. So haben wir 2011 einen Fonds
far Wachstumsfinanzierungen aufgelegt, der an die
langjahrigen Erfolge aus zahlreichen vergleichbaren Be-
teiligungen anknupfen sollte. Seit Beginn dieses Jahres
kann der DBAG ECF kiinftig auch Management-Buy-outs
in einem bestimmten Marktsegment strukturieren; der
DBAG Fund VIl geht in Einzelfdllen auch Beteiligungen ein,
die Uber das bisher tbliche Volumen hinausgehen. Insge-
samt ist die DBAG damit nun in der Lage, einen groBeren
Teil der Nachfrage nach privatem Beteiligungskapital im
deutschen Mittelstand abzudecken.

Form und konkrete Ausgestaltung der Beteiligungen orien-
tieren sich an den jeweiligen Finanzierungsanlassen. Dafir
kommen zum Beispiel in Betracht:

> Generationentibergang in einem
Familienunternehmen,

> Abspaltung eines Randgeschafts aus einem
Konzernverbund,

> VerduBerung aus dem Portfolio eines anderen
Finanzinvestors,

> Kapitalbedarf im Zusammenhang mit
Unternehmenswachstum.
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Entsprechend kann die Beteiligung mit Eigenkapital oder
eigenkapitalahnlichen Instrumenten, mehrheitlich oder
minderheitlich ausgestaltet sein. Die ersten drei zuvor ge-
nannten Finanzierungsanlasse werden meist als Mehrheits-
beteiligungen ausgestaltet. Wachstumsfinanzierungen
erfolgen hingegen Uber eine minderheitliche Beteiligung
oder durch Bereitstellung eigenkapitaldhnlicher Mittel.

Portfoliostruktur: Uberwiegend MBOs
und Wachstumsfinanzierungen

Mit 72 Prozent entfallt der Uberwiegende Teil des Port-
folios® der DBAG auf Co-Investitionen an 16 Manage-
ment-Buy-outs. Dartiber hinaus gehdéren acht Wachstums-
finanzierungen (26 Prozent des Portfoliowertes) sowie
Beteiligungen an zwei ausldndischen Buy-out-Fonds (zwei
Prozent) zum Portfolio; bei Letzteren handelt es sich um
altere Engagements, die nach und nach durch VerauBerung
der verbliebenen Portfoliounternehmen liquidiert werden.

Die Bilanz unserer bisherigen Investitionstatigkeit ist erfolg-
reich: Seit 1997 hat die DBAG zusammen mit dem DBG
Fonds I, DBAG Fund IV, DBAG Fund V beziehungsweise
DBAG Fund VI 40 MBOs finanziert. Den Wert des hier-
fur eingesetzten Eigenkapitals haben wir dabei auf das
2,1-Fache® gesteigert. 24 dieser Engagements wurden bis
zum Ende des vergangenen Geschéaftsjahres ganz oder
Uberwiegend realisiert. Mit den VerauBerungen wurde das
2,6-Fache des eingesetzten Kapitals erlost.

Auch Wachstumsfinanzierungen sind attraktiv. Von MBOs
unterscheiden sie sich unter anderem dadurch, dass die
Verschuldung der Unternehmen meist niedriger und die
Haltedauer Ublicherweise ldnger ist. Die Renditeerwartun-
gen bei vergleichbarem absoluten Ertrag liegen deshalb
unter denen von MBOs.

Langfristige Finanzierung der
Co-Investments iiber den Aktienmarkt

Die DBAG finanziert die Co-Investitionen an der Seite
der DBAG-Fonds langfristig ausschlieBlich tber den
Aktienmarkt. Ihre Bilanzstruktur trégt dem besonderen
Charakter des Private-Equity-Geschafts mit zeitlich nicht
planbaren Investitionen und Realisierungen Rechnung.

Die Gesellschaft halt ausreichend Liquiditat vor, um
jederzeit Investitionschancen wahrnehmen und die Co-
Investitionsvereinbarungen an der Seite der Fonds erfillen
zu kénnen. Kredite werden nur in Ausnahmeféllen aufge-
nommen und nur, um kurzfristige Liquiditatsbedarfe zu be-
dienen. Langfristig steuern wir die Hohe des Eigenkapitals
Uber Ausschittungen, Aktienrtickkdufe (2005, 2006, 2007)
und Kapitalerhéhungen (2004, 2016).

Ziele und Strategie

Ziel: Langfristige Steigerung des
Unternehmenswertes durch Wachstum
in beiden Geschiftsfeldern

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

Das Geschéftsfeld Private-Equity-Investments liefert den
groBten Wertbeitrag. Daher wird der Unternehmenswert
der DBAG in erster Linie vom Wert der Portfoliounterneh-
men bestimmt. Um diesen zu steigern, begleitet die DBAG
Portfoliounternehmen als partnerschaftlich ausgerichteter
Finanzinvestor in einer Phase ihrer strategischen Weiter-
entwicklung — Uber 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 Wachstumsfinan-
zierungen mitunter bereits zum Teil wahrend des Beteili-
gungszeitraums in Form laufender Ausschittungen. Den
Investitionsentscheidungen liegen Annahmen Uber die
Haltedauer und die realisierbare Wertsteigerung bei der
Beendigung einer Beteiligung zugrunde. Die angestrebten
jahrlichen Steigerungen des Eigenkapitalwertes eines Port-
foliounternehmens (IRR, Internal Rate of Return) liegen bei
rund 20 Prozent (Wachstumsfinanzierungen) beziehungs-
weise 25 Prozent (MBOs).

5 Alle Angaben, die die Zusammensetzung des Portfolios (auch: Portfoliovolumen, Portfoliowert) betreffen, beziehen sich auf den Wert der direkt und indirekt
Uber konzerninterne Investmentgesellschaften zum Stichtag 31. Mérz 2017 gehaltenen Unternehmensbeteiligungen in Hohe von 341,4 Millionen Euro.
6 Berticksichtigt sind alle Buy-outs, die bis zum 31. Méarz 2017 strukturiert wurden; vereinbarte, aber nicht vollzogene Transaktionen sind nicht berticksichtigt.
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Der Erfolg des Geschaftsfelds Fondsberatung setzt ein
nennenswertes und mittelfristig steigendes verwaltetes
beziehungsweise beratenes Vermdgen voraus; er bemisst
sich nach dem nachhaltigen Wachstum der Ertrage aus
der Fondsberatung und deren Uberschuss lber den ent-
sprechenden Aufwand.

Um unseren Erfolg zu ermitteln, betrachten wir —wie in der
Private-Equity-Branche Ublich — einen Zehnjahreszeitraum.
Die Begleitung von Unternehmen ist zeitlich begrenzt; un-
ser Portfolio unterliegt deshalb einem stetigen Wandel. Dies
und der Einfluss externer Faktoren auf die Wertentwicklung
bringen es mit sich, dass die Erfolge von Jahr zu Jahr stark
schwanken kénnen. Die Ertrage aus der Fondsverwaltung
und -beratung werden maBgeblich vom Initiieren neuer
Fonds beeinflusst, das etwa alle funf Jahre stattfindet; die
Laufzeit eines Fonds betragt tblicherweise zehn Jahre. Nur
ein angemessen langer Betrachtungshorizont kann deshalb

Aufschluss dartiber geben, ob wir das zentrale wirtschaft-
liche Ziel unserer Geschaftstatigkeit erreicht haben. Den
Erfolgsbeitrag eines einzelnen Jahres bewerten wir relativ
zum Durchschnittserfolg des zehnjéhrigen Betrachtungs-
horizonts. Im Durchschnitt dieses Zeitraums wollen wir das
Eigenkapital je Aktie um einen Wert steigern, der dessen
Kosten deutlich tbertrifft.

Die Aktionare sollen an der Fahigkeit der DBAG, finanzielle
Uberschiisse zu erwirtschaften, in Form stabiler, méglichst
steigender Dividenden beteiligt werden. Das Geschafts-
modell bringt es mit sich, dass in einzelnen Jahren Investi-
tionen, in anderen wiederum BeteiligungsverduBerungen
Uberwiegen kénnen. In Jahren hoher Mitteliberschisse aus
erfolgreichen VerduBerungen werden bei der Entscheidung
Uber die Ausschuttungsquote der kunftige Mittelbedarf
fir Co-Investitionen und die Sicherung der nachhaltigen
Dividendenfahigkeit eine wichtige Rolle spielen.

ZIELE DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG

} Finanzielle Ziele |
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Der finanzielle Gesamterfolg der DBAG ergibt sich daher
aus der Steigerung des Unternehmenswertes, gemessen
am Eigenkapital je Aktie, unter Bertcksichtigung der aus-
geschutteten Dividende(n).

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

Uber eine erfolgreiche Begleitung der Portfoliounter-
nehmen wollen wir das Ansehen, das wir uns in mehr als
funf Jahrzehnten im Beteiligungsmarkt aufgebaut haben,
starken und unsere gute Reputation festigen. Wir sind
insbesondere als Beteiligungspartner mittelstandischer
Familienunternehmen erfolgreich: Im Vergleich mit dem
gesamten Private-Equity-Markt strukturieren wir dreimal so
viele Buy-outs von Unternehmen, die zuvor in Familienhand
waren. Wir sind Uberzeugt, dass auch die angemessene
Berticksichtigung der Interessen aller Anspruchsgruppen im
Zusammenhang mit einer Unternehmensbeteiligung dazu
dient, unsere Reputation als Beteiligungspartner zu star-
ken. Deshalb beachten wir auch ESG-Prinzipien (,,Environ-
mental, Social and Governance”, Umwelt, Soziales und
Unternehmensfuhrung), zu denen auch die Regeltreue im
geschaftlichen Umgang (Compliance) gehort.

Die Mittel der DBAG-Fonds sind ein wesentlicher Teil der
Investitionsbasis der DBAG. Die Fonds werden als geschlos-
sene Fonds errichtet; regelmaBig missen deshalb Mittel fur
Nachfolgefonds eingeworben werden. Deshalb ist es wichtig,
dass uns Investoren in dieser Anlageklasse als Berater und
Verwalter wertschatzen. Dies zeigt sich zum Beispiel an ei-
nem hohen Anteil von Investoren eines Fonds, die auch
den nachfolgenden Fonds zeichnen oder die bereits zum
dritten oder vierten Mal einen DBAG-Fonds zeichnen. Die
Wertschatzung hangt nicht nur davon ab, ob die Investoren
eine angemessene Rendite erzielt haben, sondern auch da-
von, ob wir als solide und vertrauenswirdig wahrgenommen
werden. Wir legen deshalb groBen Wert auf einen offenen,
vertrauensvollen Umgang mit den Gesellschaftern der Fonds.

Strategie: Beteiligung an Unternehmen
des deutschen Mittelstands mit
Entwicklungspotenzial

Breites Spektrum von Investitionskriterien

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert in etablierte Unter-
nehmen mit einem bewahrten Geschaftsmodell. Damit
schlieBen wir die Beteiligung an sehr jungen Unternehmen
und solchen mit hohem Restrukturierungsbedarf aus.
DarUber hinaus legen wir Wert auf erfahrene und enga-
gierte Geschaftsfiihrungen oder Vorstdnde, die in der Lage
sind, die gemeinsam vereinbarten Ziele umzusetzen.

Potenzielle Portfoliounternehmen sollen Uber ein vielver-
sprechendes Entwicklungspotenzial verfiigen, etwa durch
eine Verbesserung ihrer strategischen Positionierung oder
ihrer operativen Prozesse. Kennzeichen solcher Unter-
nehmen sind unter anderem eine fuhrende Stellung in
ihrem relevanten Markt, ein unternehmerisch agierendes
Management, eine groBe Innovationskraft und zukunfts-
fahige Produkte.

Solche Unternehmen gibt es im deutschen Mittelstand
in groBer Zahl, etwa im Maschinen- und Anlagenbau, in
der Automobilzulieferindustrie, unter industriellen Dienst-
leistern und bei den Produzenten industrieller Komponen-
ten. Hier besitzt das Investmentteam der DBAG besonders
viel Erfahrung und Fachwissen, denn rund 80 Prozent der
Transaktionen der vergangenen 20 Jahre stammen aus
diesen Bereichen. Daher konnen wir in diesen Kernsektoren
der DBAG auch komplexe Transaktionen strukturieren, also
zum Beispiel Ausgliederungen aus Konzernen und den
Erwerb aus Konglomeraten oder von Unternehmen mit
operativen Herausforderungen. Dartber hinaus finden wir
auch in Sektoren wie Telekommunikation oder konsum-
nahe Dienstleistungen, die in den vergangenen Jahren
stark an Bedeutung gewonnen haben, Unternehmen mit
Uberzeugendem Entwicklungspotenzial. Regional konzen-
trieren wir uns auf Unternehmen mit Sitz oder Geschafts-
schwerpunkt im deutschsprachigen Raum.

Bei unseren Investitionsentscheidungen berticksichtigen wir
ein breites Spektrum von Kriterien. Grundsatzlich achten
wir darauf, dass die Produkte und Dienstleistungen poten-
zieller Portfoliounternehmen auch Bedurfnisse befriedigen,
die sich aus den im Wandel befindlichen 6konomischen und
gesellschaftlichen Rahmenbedingungen ergeben.

Wir konzentrieren uns auf Unternehmen mittlerer
GroBe, das heif3t mit einem Umsatz von etwa 50 bis 500
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Millionen Euro im Jahr. Deren finanzschuldenfreier Wert
liegt — ungeachtet der Beteiligungsform — meist zwischen
50 und 250 Millionen Euro. Beteiligungen an kleineren
Unternehmen kommen in Betracht, wenn Potenzial fir
deutliches Wachstum vorhanden ist. Der Eigenkapital-
einsatz bewegt sich dabei je Transaktion zwischen zehn
und rund 100 Millionen Euro. Auf die DBAG entfallt davon,
dem Investitionsverhaltnis zwischen Fonds und DBAG ent-
sprechend, ein Betrag zwischen funf und rund 20 Millionen
Euro. GroBere Transaktionen mit einem Eigenkapitaleinsatz
von bis zu 200 Millionen Euro strukturieren wir mit dem
Top-up Fund des DBAG Fund VII; der Eigenkapitaleinsatz
der DBAG kann dabei bis auf rund 34 Millionen Euro je
Transaktion steigen.

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

Viele unserer Portfoliounternehmen stellen Investitions-
glter her. Die Nachfrage nach diesen Produkten unterliegt
starkeren zyklischen Schwankungen als die Nachfrage nach
Konsumgtitern. Daher achten wir insbesondere auf eine
belastbare Finanzierungsstruktur. Beteiligungen an Unter-
nehmen, deren Erfolg starker an die Konsumnachfrage
gekoppelt ist, mindern die Wirkung konjunktureller Zyklen
auf den Wert des Portfolios insgesamt.

Investitionserfolg als Voraussetzung fiir
Wachstum in beiden Geschaftsfeldern

In unserem Geschaftsfeld Fondsberatung streben wir an,
dass der jeweilige Nachfolgefonds stets groBer ist als der
aktuelle Fonds. Dadurch wachst im mehrjghrigen Durch-
schnitt die Summe des verwalteten und beratenen Ver-
mogens und damit wachst auch die Basis der Verglitung
aus der Fondsberatung.

Die Investitionszusagen fur einen (Nachfolge-)Fonds wer-
den maBgeblich vom Erfolg des laufenden Fonds beein-
flusst. 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.

Langfristig wachst der Portfoliowert und damit die Er-
tragsbasis fir Wertsteigerungen aus dem Portfolio nur,
wenn die DBAG an der Seite der Fonds investiert und an-
schlieBend das Wertsteigerungspotenzial in den Portfolio-
unternehmen erschlossen wird. Deshalb bestimmt der
Investitionserfolg auch das Wachstum des Geschéftsfelds
Private-Equity-Investments.

Steuerung und Kontrolle

Zentrale Erfolgsgrofie: Rendite auf das
eingesetzte Kapital

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

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

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

rEK =rf + B * rM.

Den risikolosen Basiszins leiten wir ab aus dem Zero-
bond-Zinssatz fur eine Restlaufzeit von 30 Jahren,
basierend auf der Zinsstrukturkurve zum Bilanzstichtag.
Am 30. September 2016 betrug dieser Wert 0,5 Prozent
(Vorjahr: 1,5 Prozent).



ZWISCHENLAGEBERICHT ZUM 31. MARZ 2017

Die Marktrisikopramie haben wir unverandert mit 7,0 Pro-
zent angesetzt.

Fur das unternehmensindividuelle Risiko haben wir ein
adjustiertes ,B" (Beta) von 0,6 angesetzt. Der Wert basiert
auf dem verschuldeten Betafaktor der DBAG gegen den
C-Dax fur funf Jahre von 0,56 (Stand: 31. August 2016),
den wir aufgrund der Langfristigkeit des Geschaftsmodells
fir angemessen halten.

Daraus errechneten sich fur die DBAG zum jingsten Bilanz-
stichtag Eigenkapitalkosten von 4,7 Prozent (Vorjahr:
5,0 Prozent). Dieses Rechenergebnis ist stark beeinflusst vom
extrem niedrigen Zinsniveau und der angesichts der Kapital-
struktur vergleichsweise niedrigen Risikoposition der DBAG.

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

Mittelfristige Wertentwicklung des Portfolios als
wesentliche OrientierungsgroBe

Der innere Wert unserer Aktie wird maBgeblich vom Wert
des Beteiligungsportfolios und dessen Entwicklung be-
stimmt. Bewertungen kénnen kurzfristig stark schwanken.
Grund dafur ist die Abhangigkeit der Portfoliounternehmen
von der jeweiligen Branchenkonjunktur und vom Bewer-
tungsniveau am Kapitalmarkt. Deshalb erlauben kurzfris-
tige Veranderungen zumeist keine belastbare Aussage Uber
den Erfolg einer Beteiligung. Ob eine Private-Equity-Investi-
tion 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 Uber langere Zeitraume und nicht am
Ergebnis einer einzelnen Berichtsperiode.

Aufgrund der Besonderheit unserer Geschaftstatigkeit
steuern wir unser Geschéaft nicht Uber klassische jahres-
bezogene KenngréBen wie Umsatzrendite oder EBIT.

Wesentliche OrientierungsgroBen auf Konzernebene sind
stattdessen die mehrjahrige Durchschnittsrendite auf das
eingesetzte Kapital und die mittelfristige Entwicklung des
Portfoliowertes. Letztere wird vom Investitionsfortschritt,
der Wertentwicklung der einzelnen Beteiligungen und
deren Realisierung beeinflusst. Auf Jahresebene messen wir
die Entwicklung am Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft
und am Ergebnis vor Steuern, das wir im Geschéaftsfeld
Private-Equity-Investments erzielen.

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

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

Der Erfolg im Geschaftsfeld Fondsberatung bestimmt sich
mafgeblich aus der Entwicklung des Volumens der DBAG-
Fonds und des insgesamt beratenen und verwalteten
Vermdgens. Das Volumen der DBAG-Fonds bestimmt die
Ertrdge aus der Fondsberatung. Das Ergebnis vor Steuern
in der Fondsberatung wird neben den Ertrdgen maBgeb-
lich vom Aufwand fir das Finden der Beteiligungsmaoglich-
keiten, die Begleitung der Portfoliounternehmen und deren
VerauBerung beeinflusst.

Erfolgssicherung: Einbindung des Vorstands in
alle relevanten operativen Prozesse

In die Kernprozesse des DBAG-Geschafts (also Beteili-
gungsverwaltung beziehungsweise -beratung) sind — wie
bereits erwahnt — auch Vorstandsmitglieder involviert. Sie
engagieren sich insbesondere bei der Generierung von Be-
teiligungsmaoglichkeiten (,,Dealflow”) sowie der Prifung
(,,Due Diligence”) und Verhandlung von Unternehmens-
kdufen und -verkdufen. Darlber hinaus erortern sie in
wochentlichen Sitzungen zusammen mit den Mitgliedern
des Investmentteams, die mit Beteiligungstransaktionen
oder der Begleitung der Portfoliounternehmen befasst
sind, wesentliche Entwicklungen.

Ein wichtiges Instrument zur Erfolgssicherung ist das Risi-
komanagementsystem. Die Erkenntnisse aus dem Risiko-
management flieBen laufend in die Erérterungen Gber die
Situation der Portfoliounternehmen ein.



ZWISCHENLAGEBERICHT ZUM 31. MARZ 2017

Wirtschaftliche Lage des Konzerns

Gesamtwirtschaftliche und
branchenbezogene Rahmenbedingungen

Realwirtschaft: Weltwirtschaft erholt,
mittelfristige Risiken bleiben bestehen

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat im April 2017
seine Prognose fur die Weltwirtschaft leicht angehoben:
Angesichts einer positiven Entwicklung an den Finanzmark-
ten und einer einsetzenden Erholung in Produktion und
Handel erwartet der IWF ein weltweites Wachstum von
3,5 Prozent im Jahr 2017 und 3,6 Prozent im Jahr 2018".
2016 war die Weltwirtschaft nach Berechnungen des
Wadhrungsfonds um 3,1 Prozent gewachsen. Unter den
Industrienationen fallt dabei insbesondere eine deutlich
verbesserte Prognose flr die Vereinigten Staaten ins Ge-
wicht; eine Entwicklung, die vor allem von der gestiege-
nen Zuversicht nach der Prasidentschaftswahl im November
2016 getrieben ist. Der Ausblick auf die deutsche Wirt-
schaft und den Euro-Raum féllt etwas positiver aus als noch
im Oktober 2016. Fir Deutschland erwartet der IWF ein
Wachstum von 1,6 Prozent im Jahr 2017 und 1,5 Prozent
im Jahr 2018.

Eine Stabilisierung der wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen sieht der internationale Wahrungsfonds auch in China
und Russland. Die Prognosen fiur beide Lander wurden
im April 2017 nach oben korrigiert. Dagegen haben sich
die Aussichten in anderen groBen Schwellenlandern, ins-
besondere in Lateinamerika und im Nahen Osten, deutlich
eingetrubt.

Trotz der einsetzenden Erholung bleibt die Weltwirtschaft
vor allem mittelfristig hohen Risiken ausgesetzt. Sie resul-
tieren unter anderem aus moglichen konjunkturpolitischen
Entscheidungen in China und den Vereinigten Staaten,
aus protektionistischen Tendenzen, aber auch aus nicht
o6konomischen Entwicklungen wie den anhaltenden geo-
politischen Krisen und innenpolitischen Spannungen in
einzelnen Landern.

Das Portfolio der DBAG setzt sich aus Unternehmen zu-
sammen, die unterschiedlichen Markt- oder Konjunktur-
zyklen unterliegen; dazu zahlen Unternehmen, die frih
auf Veranderungen im Investitionsverhalten der Industrie
reagieren (wie EisengieBereien), und solche, die eher am
Ende eines Zyklus Veranderungen im Auftragseingang

7 International Monetary Fund, World Economic Outlook, April 2017

oder Leistungsabruf spiren (wie Automobilzulieferer).
Veranderte Rahmenbedingungen wirken sich in unserem
Portfolio deshalb sehr unterschiedlich und zum Teil gegen-
ldufig aus. Den konsumnahen Unternehmen kommt die
gute Binnennachfrage aufgrund steigender Einkommen
in Deutschland zugute. Starker international ausgerichtete
Unternehmen koénnten im laufenden Geschaftsjahr von ei-
ner positiven Entwicklung in wichtigen Auslandsmarkten
profitieren. Insgesamt waren die Rahmenbedingungen fur
unsere Portfoliounternehmen im zurtckliegenden 1. Halb-
jahr des Geschaftsjahres 2016/2017 gut.

Finanzmarkte: Positive Entwicklung
an den Kapitalmarkten, US-Notenbank
erhoht Leitzins

Die globalen Finanzmarkte haben sich im 1. Halbjahr des
Geschaftsjahres 2016/2017 insgesamt positiv entwickelt.
Vielversprechende makrodkonomische Daten und eine
verbesserte Verbraucherstimmung fihrten an den Bor-
sen der Industrienationen zu optimistischeren Gewinn-
erwartungen. Das hat die Bewertung unserer Portfolio-
unternehmen grundsatzlich positiv beeinflusst.

Der wirtschaftliche Aufschwung in den Vereinigten Staaten
hat sich auch auf die Geldpolitik des Landes ausgewirkt.
Im Marz 2017 hat die US-Notenbank den Leitzins auf ein
Prozent erhdht. Gleichzeitig stellte sie weitere sukzessive
Erhohungen der Leitzinsen in Aussicht. Die Europdaische
Zentralbank halt im Gegensatz dazu an ihrer Niedrigzins-
politik fest und hat Ende April ihren Leitzins bei null Prozent
belassen.

Die Kreditvergabe an Unternehmen hat in Deutschland
dem Konjunkturverlauf entsprechend weiter zugenommen.
Im Januar 2017 war das Gesamtvolumen der Kredite an
Unternehmen 2,3 Prozent hoher als im Vorjahr.

Im Vergleich zum abgelaufenen Geschéftsjahr 2015/2016
haben sich die Rahmenbedingungen fur die Finanzierung
unserer Portfoliounternehmen damit verbessert. Mittel-
standische Unternehmen sind von Krediten Gberdurch-
schnittlich stark abhangig. Denn ihnen stehen nur begrenzt
alternative Refinanzierungsmaoglichkeiten, beispielsweise
an den Kapitalmarkten, zur Verfigung. Deshalb tragen wir
auch bereits in der Strukturierung der Bilanz beim Erwerb
von Beteiligungen dem absehbaren Finanzbedarf Rech-
nung. Das Angebot von Akquisitionsfinanzierungen war
im 1. Halbjahr 2016/2017 gut.
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Waihrungen: Einfluss auf Portfoliowert gering

Grundsatzlich ist der direkte Einfluss veranderter Wahrungs-
paritaten auf den Wert unseres Portfolios gering, denn wir
gehen Beteiligungen nur in Ausnahmeféllen nicht in Euro ein.
Lediglich die Beteiligungen an zwei Portfoliounternehmen
(Pfaudler, mageba) und an dem fremdgemanagten aus-
landischen Buy-out-Fonds Harvest Partners unterliegen
Waéhrungsrisiken. Da sowohl der US-Dollar als auch der
Schweizer Franken gegenliber dem Euro an Wert gewon-
nen hat, ergab sich gegenliber dem Stichtag 30. September
2016 ein Wertzuwachs von 1,0 Millionen Euro.

DartUber hinaus wirken sich veranderte Wahrungsparita-
ten auch direkt auf die geschaftlichen Aktivitaten unserer
Portfoliounternehmen in ihren jeweiligen internationalen
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Markten aus. Ein Ausgleich ergibt sich zum Teil dadurch,
dass die Unternehmen Uber Produktionsstatten in ver-
schiedenen Landern verfigen.

Private-Equity-Markt: Langjdhrige
Hochstwerte bei Anzahl und Volumen
der Transaktionen in Deutschland

In der zweiten Halfte des Jahres 2016 hat sich der Gesamt-
wert der Private-Equity-Transaktionen in Deutschland im
Vergleich zur ersten Jahreshalfte mehr als verdreifacht.
Er erreichte damit Ende 2016 den hochsten Stand seit
mehreren Jahren. Auch die Zahl der Transaktionen ist im
2. Halbjahr 2016 deutlich angestiegen und lag am Jahres-
ende bei 106 (1. Halbjahr 2016: 65).2

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

Trotz der Hochstwerte, die im Jahr 2016 bei Anzahl und
Gesamtvolumen der Private-Equity-Transaktionen verzeich-
net wurden, sehen wir gegenwartig nicht, dass sich die
wesentlichen EinflussgréoBen auf unser Geschéft grund-
satzlich verandert haben. Der Wettbewerb um attraktive
Unternehmensbeteiligungen ist nach wie vor hoch. Strate-
gische Kaufer konkurrieren mit Finanzinvestoren; beide
Kaufergruppen verfligen Gber ausreichend Liquiditat.
Fremdkapital zur Akquisitionsfinanzierung steht weiterhin
zu attraktiven Bedingungen und in hohem Umfang be-
reit. Dem Uberaus groBBen und weiter steigenden Angebot
investitionsbereiter Mittel steht unverandert ein begrenz-
tes Angebot von Investitionsmoglichkeiten gegentber.
Dies fuhrt schon seit langerem tendenziell zu hoheren Be-
wertungen, also héheren Kaufpreisen.

8 ,Der Transaktionsmarkt in Deutschland — 2. Halbjahr 2016"; Ernst & Young, Dezember 2016

9 Die zugrunde liegende Erhebung des Fachmagazins FINANCE im Auftrag der DBAG beriicksichtigt mehrheitliche Ubernahmen im Rahmen von MBOs, MBls
sowie Secondary/Tertiary Buy-outs unter Beteiligung eines Finanzinvestors mit einem Transaktionsvolumen zwischen 50 und 250 Millionen Euro.
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Unsere Markteinschatzung wird von Branchenumfragen
bestatigt: Im Rahmen einer Erhebung zum Jahresende
2016 nannten 86 Prozent der befragten Investmentmana-
ger das Bewertungsniveau am deutschen Private-Equity-
Markt ,teuer”. Die Gefahr einer Blasenbildung sahen die
Befragten insbesondere im Medizintechnik- und Technolo-
giesektor. Als am wenigsten Uberbewertet galten Handel-
sunternehmen, Automobilzulieferer sowie Unternehmen
des Maschinen- und Anlagenbaus.™

Erlduterung der wesentlichen
Ereignisse und Geschafte

Private-Equity-Investments

Das Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG hat sich im
1. Halbjahr des Geschaftsjahres 2016/2017 deutlich ver-
andert: Bis zum 31. Marz 2017 wurden drei MBOs und
ebenso viele VerduBerungen vollzogen. Das MBO des
Automobilzulieferers Dieter Braun GmbH vervollstandigt
das Portfolio des DBAG Fund VI, dessen Investitionsphase
seit Dezember 2016 beendet ist. Bereits seit dem 1. Quartal
2016/2017 gehdren das Maschinenbauunternehmen Frimo
und der Implantate-Hersteller Polytech zum Portfolio des
DBAG Fund VI. Beide Beteiligungen waren noch im Ge-
schaftsjahr 2015/2016 vertraglich eingegangen worden.
Vereinbart, aber noch nicht vollzogen wurde im Marz 2017
mit dem MBO zweier radiologischer Gemeinschaftspraxen
die erste Beteiligung des DBAG Fund VII.

Drei Unternehmen haben im 1. Halbjahr 2016/2017 das
Portfolio der DBAG verlassen. Im Januar wurde die Ver-
auBerung der Grohmann Engineering GmbH an den
strategischen Kaufer Tesla Motors, Inc. vollzogen. Damit
ging nach nahezu 30 Jahren eine der erfolgreichsten Be-
teiligungen der DBAG zu Ende. Weil der Ergebnisbeitrag
bereits durch Abschluss des Kaufvertrags im November
2016 bestimmt war, wurde der Erfolg aus der VerauBe-
rung im Abgangsergebnis des 1. Quartals 2016/2017
berlcksichtigt.

Erfolgreich abgeschlossen hat die DBAG auch ihre Be-
teiligungen an der FDG-Gruppe (FDG) und an Broetje-
Automation. Die Anteile der DBAG und des von ihr be-
ratenen DBAG Fund V an FDG wurden im Februar 2017
an einen Finanzinvestor verauBert, allerdings erst im April
auch abgeschlossen. Die VerauBerung der Beteiligung an
Broetje-Automation an einen strategischen Kaufer war be-
reits im 1. Quartal vollzogen worden.
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Aus der Aufnahme eines weiteren Gesellschafters ergab
sich im 1. Halbjahr eine teilweise VerauBerung der Be-
teiligung des DBAG Fund VI an der EisengieBerei Gienanth
GmbH. Der Fonds halt weiterhin die Mehrheit der Anteile
an dem Unternehmen.

Am Stichtag gehorten damit 24 Beteiligungen an Unter-
nehmen und zwei Beteiligungen an fremdgemanagten
auslandischen Buy-out-Fonds zum Portfolio der DBAG.

Erste Beteiligung des DBAG Fund VII

Die erste Beteiligung des DBAG Fund VII wurde im
Marz 2017, nur gut zwei Monate nach dem Start seinter
Investitionsperiode, vereinbart. Im Rahmen eines Manage-
ment-Buy-outs wird der von der DBAG beratene Fonds
rund 55 Prozent und damit die Mehrheit der Anteile an der
Radiologischen Gemeinschaftspraxis Herne GbR und der
Ranova Uberértliche Gemeinschaftspraxis fur Radiologie
und Nuklearmedizin GbR Ubernehmen. Die beiden Radio-
logie-Praxen mit 15 Standorten in verschiedenen Stadten
des Ruhrgebiets und einem Umsatz von insgesamt 54 Mil-
lionen Euro werden in einer Gesellschaft zusammengefihrt
und damit zu einem regional fihrenden Anbieter fiir radio-
logische Untersuchungen und Behandlungen.

An der Seite des DBAG Fund VII co-investiert die DBAG
im Zuge des MBOs zunachst rund 15 Millionen Euro aus
ihrer eigenen Bilanz; es ist vorgesehen, das Eigenkapital-
investment nach Vollzug der Transaktion durch eine Re-
finanzierung zu verringern. Kiinftig entfallen durchgerechnet
rund elf Prozent der Anteile an der Radiologie-Gruppe
auf die DBAG. Der Vollzug des Kaufvertrags wird fir das
3. oder 4. Quartal des laufenden Geschéftsjahres erwartet.

Erfolgreiche Verduflerung der FDG-Gruppe

Im Februar 2017 hat die DBAG ihre Beteiligung an der
FDG-Gruppe, einem franzosischen Dienstleistungsunter-
nehmen fur den Handel, beendet. Nach einer erfolgreichen
Entwicklung haben die DBAG und der von ihr verwaltete
DBAG Fund V ihre Anteile an FDG an den Finanzinvestor
CM-CIC Investissement verauBert. Der Erlos betragt mehr
als das Doppelte der urspriinglichen Anschaffungskosten.
Weil die Erkenntnisse aus dem Verkaufsprozess bereits im
Wertansatz der Beteiligung im Zwischenabschluss zum
31. Dezember 2016 berlcksichtigt worden waren, resul-
tierte aus der VerauBerung kein weiterer Ergebnisbeitrag
im 2. Quartal des Geschéftsjahres 2016/2017.

10, Mid-Market-Private-Equity-Monitor”; Umfrage unter Investmentmanagern von mehr als 50 Private-Equity-Hausern durch das Fachmagazin FINANCE

im Auftrag der DBAG
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Die DBAG und der DBAG Fund V hatten die FDG-Gruppe
2010 im Rahmen eines MBOs von den Grinderfamilien
erworben. Seitdem ist das Unternehmen organisch, aber
auch durch Zuk&ufe einzelner Produktlinien, Marken oder
Vertriebsnetzwerke, gewachsen. Zwischen 2010 und 2016
steigerte FDG seinen Umsatz von 111 auf 123 Millionen
Euro — trotz der anhaltenden Stagnation der franzésischen
Wirtschaft, die auch den privaten Konsum beeintrachtigt
hat. Mit dem neuen Gesellschafter soll FDG seine positive
Entwicklung fortsetzen und weiter wachsen.

Teil-Verduflerung von Gienanth

Im Dezember 2016 wurde eine minderheitliche Beteiligung
der Sistema Finance S.A., einer Tochtergesellschaft des an
der Londoner Bdrse und in Moskau notierten russischen
Mischkonzerns JFSC Sistema (www.sistema.com, Umsatz
2015: 9,6 Milliarden US-Dollar), an der Gienanth GmbH ver-
einbart und im 2. Quartal auch vollzogen. Sistema erwarb
Anteile vom DBAG Fund VI und zeichnete zusatzlich eine
Kapitalerh6hung. Der Anteil der DBAG an der EisengieBerei
Gienanth verminderte sich durch die Transaktion auf
10,1 Prozent (nach zuvor 16,0 Prozent); der DBAG Fund VI
halt weiterhin die Mehrheit der Anteile. Sistema bringt ihr
hervorragendes Netzwerk in Russland ein und starkt so
die Geschaftsmaglichkeiten fir Gienanth in Russland und
anderen Nachfolgestaaten der Sowjetunion. Der Mittelzu-
fluss aus der TeilverauBerung fuhrte zu einer Ruckfiihrung
der Anschaffungskosten auf 4,7 Millionen Euro nach zuvor
6,9 Millionen Euro. Die Transaktion fuhrte zu einem positi-
ven Ergebnisbeitrag.

Verdnderungen in Portfoliounternehmen

Drei Unternehmen haben im 1. Halbjahr ihre strategische
Position im Wettbewerb durch Unternehmenszukaufe
gestarkt. Bereits im 1. Quartal 2016/2017 hatte die Telio
GmbH (DBAG Fund VI) ihre européische Marktabdeckung
durch den Erwerb des Geschéaftsbereichs Insassentelefonie
(rund zehn Millionen Euro Jahresumsatz) des spanischen
Telekommunikationsunternehmens Telefonica verbreitert.
Zur Finanzierung des Erwerbs stellte der Fonds weiteres
Eigenkapital bereit.

Das Portfoliounternehmen ProXES (DBAG Fund V) erwarb
Anfang 2017 die Suatec GmbH, die Automatisierungs-
|6sungen fur die Prozesstechnik anbietet (www.suatec.de).
Suatec (Umsatz 2016: 5,3 Millionen Euro) ermdglicht es, in
der ProXES-Gruppe einheitliche Automatisierungslésungen
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verwenden und so das Angebot verbessern zu kénnen.
ProXES hat den Erwerb aus eigenen Mitteln finanziert.

Auch die Frimo Group GmbH (DBAG Fund VI) hat
ihren jingsten Unternehmenszukauf aus eigenen
Mitteln finanziert. Sie erwarb im 1. Quartal 2017 die
B+R Elektro-Steuerungstechnik GmbH (www.bormann-
reinhold.de). Das Unternehmen beschéaftigt rund 40 Mit-
arbeiter und erwirtschafte 2016 rund finf Millionen Euro
Umsatz. Frimo gehorte zu den wichtigsten Kunden und
sicherte sich durch den Erwerb wichtige Kapazitaten in der
Steuerungstechnik fur die eigenen Produkte.

Die gute wirtschaftliche Entwicklung der Beteiligung an der
Infiana Group GmbH erméglichte es, im 2. Quartal eine Re-
finanzierung des Unternehmens zu vereinbaren; sie fihrtim
3. Quartal zu einer Ruckfuhrung der Anschaffungskosten
und einem entsprechenden Mittelzufluss.

Fondsberatung
Erstes neues Vintage des DBAG ECF vereinbart

Im Januar wurde das Fundraising fur die neue Investi-
tionsperiode (,erstes neues Vintage”) des DBAG ECF ab-
geschlossen: Insgesamt haben Investoren fur das erste
neue Vintage 85 Millionen Euro zugesagt. Davon entfallen
35 Millionen Euro auf Co-Investitionen der DBAG." Die In-
vestitionsperiode beginnt am 1. Juni 2017 und endet am
31. Dezember 2018. AnschlieBend sind weitere Vintages
mit jeweils zweijahriger Investitionsperiode vorgesehen.
Jedes Vintage hat eine Gesamtlaufzeit von zehn Jahren.
Hierdurch kann die DBAG kunftig Beteiligungen mit einer
ausreichend langen Dauer anbieten und so dem Wunsch
der Familienunternehmen nach einer langfristigen Partner-
schaft nachkommen.

Im Fokus des Fonds stehen Eigenkapitalbeteiligungen
zwischen zehn und 30 Millionen Euro an stark wachsen-
den Unternehmen des deutschen Mittelstands in Familien-
besitz. Neben minderheitlichen Wachstumsfinanzierungen
wird der Fonds nunmehr in einzelnen Fallen auch Manage-
ment-Buy-outs in diesem attraktiven Marktsegment
strukturieren.

Mit den bestehenden Investoren des 2011 geschlossenen
DBAG ECF hatten wir im vergangenen Jahr vereinbart,
dass der Fonds nach dem Ende der Investitionsperiode
des DBAG Fund VI ebenfalls in MBOs investieren kann.
Bis zum Stichtag 31. Mdrz 2017 hatte der Fonds in acht
minderheitliche Unternehmensbeteiligungen investiert.

11 Rechnet man die fur eine 19-monatige Investitionsperiode zugesagten 85 Millionen Euro auf funf Jahre hoch, entsprechen die Zusagen einem Fondsvolumen

von rund 270 Millionen Euro.
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Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr

Die Vergleichbarkeit der Zahlen mit dem Vorjahr ist wegen
der Anderungen des IFRS 10 ,Konzernabschliisse” ein-
geschrankt. Aufgrund dieser jetzt erstmals anzuwenden-
den Anderungen darf ein Tochterunternehmen (Deutsche
Beteiligungsgesellschaft mbH) nicht mehr konsolidiert
werden.” Die Finanzanlagen steigen um 7,9 Millionen Euro,
weil das Tochterunternehmen jetzt mit seinem Nettover-
maogenswert berlcksichtigt wird. Die Finanzmittel sind um
5,9 Millionen Euro niedriger, diese Liquiditat ist nun Teil des
Nettovermogenswertes. Die nachfolgenden Erlduterungen
beziehen sich auf vergleichbar ermittelte Vorjahreszahlen.
Die Anderung der Konsolidierung hat keinen Einfluss auf
das Konzerneigenkapital.
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Ertragslage

Uberblick

Mit 44,1 Millionen Euro liegt das Konzernergebnis des
1. Halbjahres signifikant tber dem Wert des entsprechenden
Vorjahreszeitraums. Beide Segmente haben zu dem Anstieg
beigetragen. Das Ergebnis im Segment Private-Equity-Invest-
ments ist durch mehrere Faktoren wesentlich beeinflusst:
erfolgreiche VerauBerungen, hohere Ergebniserwartun-
gen der Portfoliounternehmen fir das laufende Jahr und
eine insgesamt freundliche Stimmung an den Kapitalmark-
ten, aber auch Erkenntnisse aus Interessensbekundungen
potenzieller Kaufer fur einzelne Portfoliounternehmen. Im
Segment Fondsberatung wirkte sich im 2. Quartal der Be-
ginn der Investitionsperiode des DBAG Fund VIl aus.

VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

1. Halbjahr 2. Quartal

1. Halbjahr 2015/2016 2. Quartal 2015/2016?

Angaben in Tsd. € 2016/2017 angepasst’ 2016/2017* angepasst'
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 36.364 30.237

Konzern-Gesamtergebnis

32.139 30.018

1 Angepasst wegen Anderung IFRS 10 (vgl. Geschéaftsbericht 2015/2016, Seite 116, sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Marz 2017)

2 Von der priferischen Durchsicht sind nur die Zahlen zum 1. Halbjahr erfasst.

Im vorangegangenen Geschaftsjahr hatte das Konzern-
ergebnis nach dem 1. Halbjahr 32,0 Millionen Euro be-
tragen. Damals hatten ebenfalls zwei VerduBerungen
positiv zum Ergebnis beigetragen und insbesondere das
Ergebnis des 1. Quartals gepragt.

Das ERGEBNIS AUS DEM FONDS- UND BETEILIGUNGS-
GESCHAFT erreichte 59,9 Millionen Euro — nach 45,8 Mil-
lionen Euro im Vorjahr. Es wird unverdndert maBgeblich be-
stimmt durch das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft,

12 Vgl. Geschéftsbericht 2015/2016, Seite 116

sowohl in seiner absoluten Hohe als auch in seiner Volati-
litat (vgl. dazu im Einzelnen die Ausfiihrungen unten unter
.Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft”).

Die ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG UND
-BERATUNG fielen mit 12,2 Millionen Euro deutlich hoher
aus (Vorjahr: 9,4 Millionen Euro). Mit dem Beginn der
Investitionsperiode des DBAG Fund VII hat sich die Bemes-
sungsgrundlage fur die Ertrdge aus der Fondsberatung
deutlich verbreitert; der Einfluss aus den VerauBerungen
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der DBAG-Fund-V-Beteiligungen (Spheros, Broetje-Auto-
mation) wurde mehr als ausgeglichen. Der positive Trend,
der sich erstmals im 1. Quartal zeigte, wird sich im Verlauf
des Geschaftsjahres weiter fortsetzen.

Der Aufwandssaldo der UBRIGEN ERGEBNISBESTAND-
TEILE, also der Saldo aus Personalaufwand, sonstigen
betrieblichen Ertragen und Aufwendungen sowie Zins-
ergebnis, nahm gegenliber dem Vorjahreswert um 1,9 Mil-
lionen Euro zu. Dies geht ganz tGiberwiegend auf die erfolgs-
basierte Vergltung aus der VerauBerung der Beteiligung
an Grohmann Engineering zurtck. Sie ist mit 1,6 Millionen
Euro in diesem Abschluss beriicksichtigt; dieser Betrag
bildet entsprechend des fir diese Beteiligung gultigen
Modells fur erfolgsbasierte Vergitungen den gesamten
Erfolg aus dieser Beteiligung der vergangenen 20 Jahre ab.
Im Zuge der intensiven Investitionstatigkeit fielen die un-
ter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfassten
transaktionsbezogenen Beratungskosten um 0,7 Millionen
hoher aus als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum (3,7 Mil-
lionen Euro, nach 3,0 Millionen Euro). Entlastet wurde der
Saldo durch deutlich niedrigere abzugsfahige Vorsteuern
(0,5 Millionen Euro, nach 0,7 Millionen Euro im Vorjahr).
Im Vorjahr waren zudem 0,6 Millionen Euro fur das Fund-
raising (DBAG Fund VII) und 0,5 Millionen Euro fur das
Arrangieren der Kreditlinie angefallen.
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Der groBte Beitrag (0,5 Millionen Euro) zum SONSTIGEN
ERGEBNIS geht auf negative Wertveranderungen lang-
fristiger Wertpapiere zurtick, die den jingsten Zinsanstieg
widerspiegeln.

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft

Das ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT in
Hoéhe von 47,7 Millionen Euro (Vorjahr: 36,4 Millionen
Euro) spiegelt im Wesentlichen die Wertentwicklung der
Beteiligungen an den Portfoliounternehmen wider, die
ganz Uberwiegend Uber konzerninterne Investmentgesell-
schaften gehalten werden. Es hdngt insoweit nicht nur von
den Ergebniserwartungen der Portfoliounternehmen ab,
sondern auch — Uber deren Bewertung mit Multiplikatoren
borsennotierter Referenzunternehmen (,,Peer Groups”) —
von der Entwicklung der Kapitalmarkte. Es bertcksichtigt
darUber hinaus die durch die erwahnten VerauBerungen
ausgelosten Wertsteigerungen sowie Indikationen aus
Interessensbekundungen potenzieller Kaufer fur einzelne
Portfoliounternehmen.

Das BRUTTO-BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS
des Portfolios nach sechs Monaten betragt 54,4 Millionen
Euro; das sind 15,4 Millionen Euro mehr, als im 1. Halbjahr
2015/2016 erzielt worden waren. Jetzt haben Veranderun-
gen der zur Bewertung herangezogenen Multiplikatoren
einen deutlich héheren Beitrag geleistet als zuvor.

ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT

1. Halbjahr 2. Quartal

1. Halbjahr 2015/2016 2. Quartal 2015/2016?
Angaben in Tsd. € 2016/2017 angepasst’ 2016/2017> angepasst’
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio brutto 54.354 38.976 35.433 4.938
Auf Minderheitsgesellschafter konzerninterner Investmentgesell-
schaften entfallende Gewinne -7.744 -4.073 -4.390 -1.212
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio netto 46.609 34.903 31.043 3.726
Laufende Ertrage aus dem Portfolio 4.125 2.604 1.759 911
Ergebnis aus dem Portfolio 50.735 37.506 32.802 4.637
Ergebnis aus Ubrigen Aktiva und Passiva konzerninterner
Investmentgesellschaften -3.029 -1.307 -1.611 -798
Ergebnis aus sonstigen Finanzanlagen 1 165 -954 -212
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 47.707 36.364 30.237 3.627

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016, Seite 116, sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Mérz 2017)

2 Von der priiferischen Durchsicht sind nur die Zahlen zum 1. Halbjahr erfasst.
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QUELLENANALYSE 1: Wir stellen unsere Bewertungen
Ublicherweise zum 31. Dezember auf die Budgets der Port-
foliounternehmen fiir das neue Jahr um; zu nachfolgenden
Stichtagen —erstmals zum 31. Méarz — konkretisieren wir die
darin enthaltenen Budgetwerte anhand tatsachlich erziel-
ter Ergebnisse und der fortlaufenden Ergebnisvorschau der
Unternehmen. Weil wir zu diesem Stichtag in den meisten
Fallen dieselben Ergebniserwartungen der Portfoliounter-
nehmen bertcksichtigen wie ein Quartal zuvor, ergibt sich
fir das 2. Quartal naturgemaB ein geringerer Beitrag fur
das Bewertungsergebnis aus der Ergebnisveranderung der
Portfoliounternehmen als im Vorquartal. Beim Vorjahres-
vergleich ist nach wie vor zu bertcksichtigen, dass im Vor-
jahr einzelne, insbesondere junge Portfoliounternehmen im
Dezember zum Ende ihres Geschaftsjahres Uberraschend
gute Zahlen berichtet hatten.

Die meisten Portfoliounternehmen hatten ftr 2017 héhere
Umsdtze und Ergebnisse budgetiert (siehe unsere Quar-
talsmitteilung zum 31. Dezember 2016, Seite 9). In Ab-
hangigkeit von der jeweiligen Planungssicherheit hatten
wir bei der Bewertung zum 31. Dezember 2016 berick-
sichtigt, dass die Erreichbarkeit der Budgets zu diesem
frihen Zeitpunkt im Geschaftsjahr mit einer hoheren Un-
sicherheit behaftet ist als in der zweiten Jahreshalfte. Wir
hatten daher in Einzelfallen entsprechende Abschlage auf
das budgetierte Ergebnis vorgenommen. Im Wesentlichen
bestatigen die Informationen der Unternehmen aus den
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ersten Monaten diese Budgets. Entsprechend haben wir
die Unsicherheitsabschlage vereinzelt reduziert.

Weil wir wahrend unserer Beteiligungsdauer jedenfalls im
Falle eines MBOs grundsatzlich keine laufenden Ausschit-
tungen erhalten, kénnen die Portfoliounternehmen ihre
Uberschisse zur Verringerung ihrer Verschuldung nutzen.
Das hat — wie im Vorjahr — den Wert unserer Beteiligungen
gesteigert.

Der groBte Beitrag zum Bewertungs- und Abgangsergebnis
geht auf den Einfluss hoherer Bewertungsmultiplikatoren
zuriick. In unserer Bewertung zum aktuellen Stichtag haben
wir zum Teil deutlich hdhere Multiplikatoren verwendet, als
der Bewertung zum Ende des vergangenen Geschéftsjahres
zugrunde lagen. Erstens haben sich die Bewertungsverhalt-
nisse an den Kapitalmarkten im 2. Quartal des laufenden
Geschéftsjahres signifikant verbessert; dies tragt mit rund
12,7 Millionen Euro zu dem Bewertungseffekt aus ,Ver-
anderung Multiplikatoren” von insgesamt 25,5 Millionen
Euro bei. Zweitens haben wir bei der Bewertung einzelner
Beteiligungen Interessensbekundungen potenzieller Kaufer
bertcksichtigt und gleichzeitig dem nicht vorhersehbaren
Ausgang solcher Gesprache Rechnung getragen. Und drit-
tens sind die Multiplikatoren bertcksichtigt, die wir mit der
Vereinbarung von VerauBerungen bereits gesichert haben.
Die beiden letztgenannten Effekte haben mit 12,8 Millio-
nen Euro zum Bewertungsergebnis beigetragen.

BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS PORTFOLIO NACH ERGEBNISQUELLEN

QUELLENANALYSE 1

1. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Quartal 2. Quartal
Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016 2016/2017" 2015/2016
Fair Value nicht borsennotierter Beteiligungen
 Ergebnisveranderung 12709 24700 883 3891
* Veranderung Verschudung 7223 a4 2412 4580
*Veranderung Multiplikatoren 25489 3410 3
©Veranderung Wechselkurse g0 56 51 739
*Veranderung Somstiges 1470 o 2023 0
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 47.781 31.868
Abgangsergebnis 934 o 393 0
Anschaffungskosten o - g o 0
Sonstiges 3781 716 265 166
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 54.354 38.976 35.433 4.938

1 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10 (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016, Seite 116 sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Méarz 2017)
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BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS PORTFOLIO NACH ERGEBNISQUELLEN
QUELLENANALYSE 2
1. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Quartal 2. Quartal
Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016 2016/2017" 2015/2016
Positives Ergebnis 63.784 56.078 36.968 15.249
Negatives Ergebnis 9.431 -17.103 1.534 -10.312
54.354 38.976 35.433 4.938
BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS PORTFOLIO NACH ERGEBNISQUELLEN
QUELLENANALYSE 3
1. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Quartal 2. Quartal
Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016 2016/2017" 2015/2016
Bewertungsergebnis 36.696 35.703 26.679 2.356
Noch nicht realisiertes Abgangsergebnis 8.346 0 8.362 0
Abgangsergebnis 9.312 3.272 393 2.581
54.354 38.976 35.433 4.938

1 Von der priferischen Durchsicht sind nur die Zahlen zum 1. Halbjahr erfasst.

Der Einfluss aus der Veranderung der Wahrungsparitaten
war wie im Vorjahr gering.

Der Einfluss aus einem hoéheren BasiszinsfuB fur die
DCF-Bewertungen wurde durch verbesserte Planungsan-
nahmen der beiden betroffenen Unternehmen (DNS:NET,
inexio) mehr als ausgeglichen, sodass sich nach sechs
Monaten ein Bewertungsbeitrag von 1,5 Millionen Euro
aus ,sonstigen Einflissen” ergibt.

Im Abgangsergebnis ist die im 2. Quartal vollzogene Ver-
auBerung der Beteiligung an Grohmann Engineering be-
rlcksichtigt. Der Ergebnisbeitrag war im 1. Quartal unter
.Sonstiges” enthalten.

QUELLENANALYSE 2: Die positiven Wertveranderun-
gen entfallen — neben den verauBerten — auf 15 aktive
Beteiligungen. Darunter ist auch die vor einem Jahr
eingegangene Beteiligung an der mageba AG, die zu die-
sem Stichtag erstmals mit ihrem aktuellen Wert bertck-
sichtigt wurde. Finf Beteiligungen (Braun, Frimo, Polytech,
Rheinhold & Mahla und Telio) sind aufgrund der kurzen
Haltedauer von weniger als zwolf Monaten mit dem
Transaktionspreis bewertet. Sechs Beteiligungen trugen
negativ zum Bewertungs- und Abgangsergebnis bei, dar-
unter allerdings lediglich drei wegen eines niedrigeren er-
warteten Ergebnisses. Ursache sind jeweils unternehmens-
individuelle Grinde, die keine grundsatzliche Korrektur
oder Beeintrachtigung des jeweiligen Investitionsansatzes
bedeuten.

QUELLENANALYSE 3: Die VerauBerung der Beteiligung
an Grohmann Engineering ist abgeschlossen; der Erfolg

daraus bestimmt das Abgangsergebnis. Im ,,noch nicht
realisierten Abgangsergebnis” weisen wir die Erfolge
aus den VerauBerungen der Beteiligungen an der FDG-
Gruppe und der Romaco Group aus. Die VerauBerung der
FDG-Gruppe wurde erst nach dem Stichtag vollzogen. Die
VerauBerung der Beteiligung an der Romaco Group wurde
zwar erst nach dem Stichtag vereinbart, war aber dennoch
bereits in der Bewertung zum 31. Mdrz zu bericksichti-
gen; dieser Wertbeitrag weist aufgrund des bereits unter-
zeichneten Kaufvertrags ein geringeres Risiko auf und
wird daher als ,noch nicht realisiertes Abgangsergebnis”
gesondert ausgewiesen. Damit sind 17,7 Millionen oder
rund ein Drittel des Bewertungs- und Abgangsergebnisses
bereits realisiert oder durch Abschluss eines Kaufvertrags
fest bestimmt und gesichert. Die Absicherung eines signi-
fikanten Teils des Ergebnisses durch vollzogene und ver-
einbarte VerauBerungen ist Basis fur die Anhebung der im
Dezember vertffentlichten Prognose fiir das Geschaftsjahr
2016/2017.

Auf MINDERHEITSGESELLSCHAFTER KONZERNINTER-
NER INVESTMENTGESELLSCHAFTEN ENTFALLENDE
GEWINNE minderten das Ergebnis aus dem Beteiligungs-
geschaft im 1. Halbjahr um 7,7 Millionen Euro (Vorjahr:
4,1 Millionen Euro). Dabei handelt es sich um erfolgs-
abhdngige Gewinnanteile ausgewahlter aktiver und ehe-
maliger Mitglieder des Investmentteams der DBAG aus
privaten Beteiligungen an konzerninternen Investment-
gesellschaften des DBAG Fund V und des DBAG ECF
(,,Carried Interest”). Die im aktuellen Abschluss bertck-
sichtigten Gewinnanteile der Minderheitsgesellschafter
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konzerninterner Investmentgesellschaften spiegeln den
Saldo der realisierten und unrealisierten Wertsteigerung
der Beteiligungen der betreffenden Fonds im 1.Halbjahr
wider. Die Gewinnanteile verandern sich mit der weiteren
Wertentwicklung der Beteiligungen der Fonds. Die Aus-
zahlung des Carried Interest wird sich entsprechend der
Realisierung der Wertsteigerung der einzelnen Beteiligun-
gen Uber einen Zeitraum von mehreren Jahren erstrecken.
Der DBAG Fund VI hat erst vor wenigen Monaten seine
Investitionsperiode abgeschlossen; bisher gab es keine
nennenswerten Kapitalrtickflisse an die Investoren. Die
Voraussetzungen zur Berticksichtigung erfolgsabhangiger
Gewinnanteile aus privaten Beteiligungen von Mitgliedern
des Investmentteams an diesem Fonds sind derzeit nicht
gegeben.

Die LAUFENDEN ERTRAGE AUS DEM PORTFOLIO be-
treffen Gberwiegend Zinsen aus Gesellschafterdarlehen.

Das ERGEBNIS AUS UBRIGEN AKTIVA UND PASSIVA
DER KONZERNINTERNEN INVESTMENTGESELLSCHAF-
TEN ist mit 3,0 Millionen Euro negativ (erste Halfte des
Vorjahres: -1,3 Millionen Euro). In dem Posten sind unter
anderem die Managemententgelte fir die Co-Investitio-
nen der DBAG mit dem DBAG Fund VII und dem DBAG
Fund VI sowie Griindungskosten fiir den DBAG Fund VII
enthalten.
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Finanzlage

Die Finanzmittel bestehen neben den flissigen Mitteln
von 16,0 Millionen Euro zu 46,5 Millionen Euro aus
Wertpapieren deutscher Emittenten mit einem Rating
nach Standard & Poor’s von mindestens ,, A”. Sie stehen fir
Investitionen zur Verfligung. Daneben liegen flissige Mit-
tel einschlieBlich langfristiger Wertpapiere (Finanzmittel) in
Hohe von insgesamt 10,6 Millionen Euro in Tochterunter-
nehmen, die zum Nettovermdgenswert anzusetzen sind.
Auch diese Mittel stehen fur Investitionen zur Verflgung.

Die nachfolgende Kapitalflussrechnung nach IFRS erlautert
die Veranderung der flissigen Mittel.

Im 1. Halbjahr 2016/2017 verminderte sich der FINANZ-
MITTELBESTAND gemaR der Kapitalflussrechnung (um-
fasst nach IFRS ausschlieBlich flussige Mittel) gegentber
dem Stand zu Geschéftsjahresbeginn von 51,4 Millionen
Euro um 35,4 Millionen Euro auf 16,0 Millionen Euro.

Der Anstieg des negativen CASHFLOWS AUS BETRIEB-
LICHER TATIGKEIT geht auf deutlich héhere Forderungen
gegen die DBAG-Fonds zurtick: Wir bindeln den Abruf der
VergUtungen fur unsere Beratungs- und Verwaltungsleis-
tungen sowie die Erstattung von weiterbelastbaren Kosten
aus dem Beteiligungsgeschaft mit Kapitalabrufen fir neue
Beteiligungen und haben einen entsprechenden Abruf An-
fang April durchgefihrt.

VERKURZTE KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

1. Halbjahr 2. Quartal

1. Halbjahr 2015/2016 2. Quartal 2015/20162

Angaben in Tsd. € 2015/2016 angepasst' 2016/2017* angepasst’
Konzernergebnis 44.080 32.040 29.969 1.232

Wertsteigerung (-) / Wertreduzierung (+) und positive (-)/ negative
(+) Abgangsergebnisse von Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen

Einzahlungen aus Abgéangen von Finanzanlagen sowie Krediten
und Forderungen

Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen sowie Kredite
und Forderungen

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

Finanzmittelbestand am Ende der Periode

-49.025 -33.856 -32.956 -1.924
-10.885 742 -4.712 1.808
-15.830 -1.074 -7.699 1.116
51.614 13.772 30.647 8.170
-26.863 -21.206 -1.366 -20.557
-26.024 8.785 0 5.071
-236 -598 -159 -220
-1.510 754 29.122 -7.536
-18.053 -13.676 -18.053 -13.676
-18.053 -13.676 -18.053 -13.676
-35.392 -13.997 3.369 -20.096
51.361 26.582 12.599 32.681
15.969 12.585 15.969 12.585

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016, Seite 116, sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Marz 2017)

2 Von der priferischen Durchsicht sind nur die Zahlen zum 1. Halbjahr erfasst.
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MITTELZUFLUSSE AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT
gehen Uberwiegend auf die Ausschittungen der konzern-
internen Investmentgesellschaft fir den DBAG Fund V nach
dem Abschluss der Beteiligung an Broetje-Automation im
1. Quartal sowie auf die VerduBerung der Beteiligung der
DBAG an Grohmann Engineering im 2. Quartal zurlck.
Mittelabflisse aus der Investitionstatigkeit gingen im
Wesentlichen auf Kapitalabrufe der konzerninternen Invest-
mentgesellschaften fir den DBAG Fund VI fur Beteiligungen
an Frimo und Braun sowie auf eine Briickenfinanzierung fur
die Beteiligung an Rheinhold & Mahla (DBAG ECF) zuriick.
Im Saldo hat das Beteiligungsgeschaft im 1. Halbjahr Mit-
tel in Hohe von 24,8 Millionen Euro generiert. Dem steht
im vergleichbaren Vorjahreszeitraum ein Nettoabfluss von
7,4 Millionen Euro gegentber. Diese Volatilitat ist Ausfluss
weniger, aber betragsmaBig jeweils sehr bedeutender Zah-
lungsstrome im Transaktionsgeschaft und damit typisch
fur unser Geschaftsmodell.

Einen Teil der zu Geschéftsjahresbeginn vorhandenen und
seither zugeflossenen flissigen Mittel haben wir im Um-
fang von 26,0 Millionen Euro in Wertpapiere investiert, um
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Zinsaufwand fur das Vorhalten von Liquiditat zu vermeiden.
Auch die Auszahlung der Dividende Ende Februar 2017
(18,1 Millionen Euro) trug zur Verminderung des Finanz-
mittelbestands bei.

Vermoégenslage

Vermogens- und Kapitalstruktur

Die Bilanzsumme fallt zum Stichtag 31. Marz 2017 um
19,9 Millionen Euro héher aus als zu Beginn des Geschafts-
jahres, vor allem wegen des Anstiegs der Finanzanlagen
und des Eigenkapitals. Weil wir flussige Mittel in lang-
fristigen Wertpapieren angelegt haben, die zwar jederzeit
liquidierbar, jedoch nach den IFRS unter den langfristigen
Vermdgenswerten auszuweisen sind, veranderte sich die
VERMOGENSSTRUKTUR deutlich: Die langfristigen Ver-
maogenswerte machten zum aktuellen Stichtag 91 Prozent
des Gesamtvermdgens aus (Stichtag 30. September 2016:
84 Prozent).

VERKURZTE KONZERNBILANZ

30.9.2016
Angabenin Tsd. € 31.3.2017 angepasst'
Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 339.178 316.341

Passiva

424.050 404.158

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéaftsbericht 2015/2016, Seite 116, sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Marz 2017)
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Die Ubrigen kurzfristigen Vermdgenswerte erhohten sich
seit dem Stichtag 30. September 2016 um 5,2 Millionen
Euro. Im Wesentlichen geht dieser Anstieg auf die zuvor
erwahnten stichtagsbedingt hoheren Forderungen gegen
die DBAG-Fonds aus Verwaltungs- und Beratungsvergutun-
gen sowie auf die Umgliederung einer langfristigen Forde-
rung in die kurzfristigen Forderungen (1,3 Millionen Euro)
zurtick, weil mit dem Kaufer eines im Vorjahr verduBerten
Portfoliounternehmens eine Zahlung im Lauf des aktuellen
Geschaftsjahres vereinbart werden konnte.

80 Prozent des Gesamtvermdgens (Vorjahr: 78 Prozent)
sind in Finanzanlagen investiert. 15 Prozent des Gesamtver-
mogens (Vorjahr: 18 Prozent) bestehen aus Finanzmitteln
und stehen fur Investitionen zur Verfigung.

Das Verhéltnis von Finanzanlagen zu Finanzmitteln hat sich
abermals verbessert und belief sich zum Stichtag 31. Marz
2017 auf 5,4 zu 1 (30. September 2016: 4,4 zu 1). Die Ver-
anderung dieses Verhdltnisses ist neben Nettozugangen'
zum Portfolio und einer Wertsteigerung des fortgefihr-
ten Portfolios zum Teil auch auf die Entkonsolidierung
eines Tochterunternehmens'® zurtickzufthren. Finanz-
mittel in Hohe von rund sechs Millionen Euro sind zum
Stichtag Bestandteil des Nettovermdgenswertes dieses
Tochterunternehmens.

Das Eigenkapital erhéhte sich dank des Konzernergeb-
nisses gegentiber dem zurlckliegenden Bilanzstichtag
30. September 2016 um 25,4 Millionen Euro auf 395,0 Mil-
lionen Euro. Das Eigenkapital je Aktie stieg von 24,57
auf 26,26 Euro. Bezogen auf das (jeweils um den zur
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Ausschittung vorgesehenen Betrag reduzierte) Eigenkapi-
tal zu Beginn des Geschaftsjahres entspricht das einem Plus
von 12,4 Prozent innerhalb von sechs Monaten.

Die KAPITALSTRUKTUR anderte sich nur geringflgig.
Die ohnehin sehr hohe Eigenkapitalquote stieg von 91,5
auf 93,2 Prozent. MaBBgebend war hierflr nicht nur das
Konzernergebnis des 1. Halbjahres, sondern auch der
Ruckgang des kurzfristigen Fremdkapitals, vor allem durch
die Auszahlung von variablen Vergitungen und trans-
aktionsbezogenen Beratungsaufwendungen, fir die jeweils
zum 30. September 2016 Ruckstellungen gebildet waren.

Das Eigenkapital deckt das langfristige Vermodgen — wie
zum letzten Bilanzstichtag — vollstandig. Die Verdnderung
hangt vor allem mit der Anlage kurzfristig nicht benétigter
Liquiditat in Wertpapieren zusammen, um Negativzinsen zu
vermeiden. Die Wertpapiere sind nach den IFRS im lang-
fristigen Vermogen auszuweisen.

Die seit Anfang 2016 bestehende KREDITLINIE von 50 Mil-
lionen Euro war wahrend des 1. Halbjahres und zum Stich-
tag nicht gezogen.

Finanzanlagen einschlieflich Kredite und
Forderungen

Die Finanzanlagen einschlieBlich Kredite und Forderun-
gen werden wesentlich durch den PORTFOLIOWERT be-
stimmt; sie erhohten sich im Wesentlichen aufgrund der
Wertsteigerung der darin enthaltenen Unternehmen
(vgl. dazu die Ausfiihrungen unten zum Portfoliowert).

FINANZANLAGEN EINSCHL. KREDITE UND FORDERUNGEN

30.9.2016
Angaben in Tsd. € 31.3.2017 angepasst’
Portfoliowert (einschl. Kredite und Forderungen)
bt 1361 302,597
* Anteile Minderheitsgesellschafter konzerninternen Investmentgesellschaften - 32349 -28.847
netto 7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 309.012 273.751
Ubrige Aktiva/Passiva der konzerninterner Investmentgesellschaften | 28667 40132
Sonstige langfristige Vermégensgegenstande 1499 2458
Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 339.178 316.341

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016, Seite 116, sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Marz 2017)

Die ANTEILE DER MINDERHEITSGESELLSCHAFTER
KONZERNINTERNER INVESTMENTGESELLSCHAFTEN
sind gegentber dem Stand zu Geschéftsjahresbeginn im
Saldo um 3,5 Millionen Euro gestiegen. Der Zuwachs auf-
grund der Wertsteigerung der Beteiligungen an der Seite

des DBAG Fund V und des DBAG ECF Ubertraf die Auszah-
lung der Carried-Interest-Anspriiche nach Abschluss der
VerduBerung der Beteiligung an Broetje-Automation aus
dem Portfolio des DBAG Fund V.

13 Saldo aus Zugdngen aufgrund von Investitionen und Abgéngen aufgrund von VerauBerungen

14 Vgl. Abschnitt ,Vergleichbarkeit mit dem Vorjahr”, Seite 23
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Der Ruickgang der UBRIGEN AKTIVA/PASSIVA DER KON-
ZERNINTERNEN INVESTMENTGESELLSCHAFTEN auf
28,7 Millionen Euro ist im Wesentlichen auf den Riickgang
der flussigen Mittel zurlckzufthren, da die im September
2016 abgerufenen Mittel fur Polytech Anfang Oktober 2016
investiert wurden. Hinzu kommen hohere Verbindlichkeiten
aus noch nicht gezahlter Managementvergitung der DBAG
an den DBAG Fund VI und den DBAG Fund VII.

Die SONSTIGEN LANGFRISTIGEN VERMOGENSGEGEN-
STANDE beinhalten den langfristigen Anteil der Kaufpreis-
forderung aus der VerauBerung der Beteiligung an Clyde
Bergemann im Marz 2016. Der Ruckgang dieses Postens
beruht im Wesentlichen auf der Umgliederung eines Teils
dieser Kaufpreisforderung in kurzfristige Forderungen.

Portfolio und Portfoliowert

Das PORTFOLIO der DBAG bestand am 31. Mdrz 2017 aus
24 Unternehmensbeteiligungen und zwei Beteiligungen
an fremdgemanagten auslandischen Private-Equity-Fonds,
die wir vor mehr als 15 Jahren mit dem Ziel der Portfolio-
diversifikation eingegangen sind. Die Beteiligungen wer-
den nach VerauBerung der direkt gehaltenen Beteiligung
an Grohmann Engineering mit nur noch einer Ausnahme
indirekt Gber konzerninterne Investmentgesellschaften
gehalten. Sie entfallen auf 16 Beteiligungen an Manage-
ment-Buy-outs und acht Beteiligungen mit dem Zweck der
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Wachstumsfinanzierung. Die beiden auslandischen Buy-
out-Fonds befinden sich am Ende der VerduBerungsphase
und halten ihrerseits nur noch eine beziehungsweise zwei
Beteiligungen.

Am 31. Méarz 2017 betrug der Wert der 26 Beteiligungen
einschlieBlich der an die Portfoliounternehmen heraus-
gelegten Kredite und Forderungen 337,1 Millionen Euro
(30. September 2016: 297,0 Millionen Euro); hinzu kom-
men im Wert von 4,3 Millionen Euro (30. September 2016:
5,6 Millionen Euro) Gesellschaften, Gber die (Uberwiegend)
Garantieeinbehalte aus friheren VerduBerungen abge-
wickelt werden (,,sonstige Beteiligungen”) und aus denen
keine wesentlichen Wertbeitrage mehr erwartet werden.
Der Portfoliowert betragt demnach insgesamt 341,4 Mil-
lionen Euro (30. September 2016: 302,6 Millionen Euro).

Seit Geschaftsjahresbeginn erhohte sich der PORT-
FOLIOWERT um brutto 38,7 Millionen Euro. Den Zugangen
(Uberwiegend Frimo, Polytech und Braun) von 36,0 Millionen
Euro und den Wertanderungen von 44,8 Millionen Euro stehen
zwei Abgange (Broetje-Automation, Grohmann Engineering)
in Hohe von insgesamt 42,1 Millionen Euro gegenuber.

Auf die 15 groBten Beteiligungen entfielen zum 31. Marz
2017 rund 80 Prozent des Portfoliowertes. In der folgenden
Tabelle sind diese 15 Beteiligungen alphabetisch geordnet.
Eine vollstandige Liste der Portfoliounternehmen findet sich
auf der Website der DBAG sowie am Ende dieses Berichts.

Anschaffungs-
kosten Anteil DBAG Beteiligungsart Branche
Unternehmen in Mio. € in %
Cleanpart Group GmbH 11,2 18,0 MBO Industriedienstleistungen
Formel D GmbH 3,7 17,8 MBO Automobilzulieferer
Frimo Group GmbH 14,8 14,5 MBO Maschinen- und Anlagenbau

Informationstechnologie, Medien
und Telekommunikation

Unser Heimatbacker GmbH

Informationstechnologie, Medien
und Telekommunikation

Konsumguter




ZWISCHENLAGEBERICHT ZUM 31. MARZ 2017

Grundlage der nachfolgenden Darstellung des Portfolios
sind grundsatzlich die Bewertungen und der daraus abge-
leitete Portfoliowert zum Stichtag 31. Marz 2017. Teilweise
bleiben jedoch einzelne Bestandteile unbertcksichtigt: Bei-
spielsweise wird die Aufteilung des Portfoliowertes nach
dem Verschuldungsgrad der Portfoliounternehmen ohne
die Beteiligungen an auslandischen Buy-out-Fonds und

Portfoliostruktur
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ohne Beteiligungen an Gesellschaften berechnet, tber die
Ruckbehalte fir Garantien aus verauBerten Engagements
gehalten werden (Nettoverschuldung 2017 und EBITDA
2017, bei Geschéaftsjahren mit unterjahrigem Stichtag
2016/2017 jeweils gemaB Erwartung der Portfoliounter-
nehmen zum 31. Dezember 2016).

PORTFOLIOWERT NACH BEWERTUNGSANSATZ

in %

[o1)

19 72

PORTFOLIOWERT NACH BRANCHEN

in %
25 26
10
20 19

B Multiplikatorverfahren W DCF

W Transaktionspreis Sonstige

B Maschinen- und Anlagenbau Industriedienstleistungen

M Automobilzulieferer M Sonstige

M Industrielle Komponenten

PORTFOLIOWERT NACH NETTOVERSCHULDUNG/
EBITDA DER PORTFOLIOUNTERNEHMENin %
1
"

~

KONZENTRATION DES PORTFOLIOWERTES

Grofenklassen in %

3
17 40
17

23

H <10 >3,0
W 1,0 bis < 2,0 M Sonstiges
M 2,0bis < 3,0

W Top 1 bis 5 Top 16 bis 24
W Top 6 bis 10 M Sonstiges (einschlieBlich
W Top 11 bis 15 fremdgemanagte auslandische

Buy-out-Fonds)
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Geschaftsentwicklung nach Segmenten
Segment Private-Equity-Investments
ERGEBNISRECHNUNG PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS
1. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Quartal 2. Quartal
2016/2017 2015/2016 2016/2017° 2015/2016*
Angaben in Tsd. € angepasst’ angepasst'
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 47.707 36.364 30.237 3.627
Ubrige Ergebnisbestandteile -5.821 -4.094 -2.564 -2.335
Ergebnis vor Steuern 41.887 32.270 27.673 1.292

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéaftsbericht 2015/2016,
2 Von der priferischen Durchsicht sind nur die Zahlen zum 1. Halbjahr erfasst.

Das ERGEBNIS VOR STEUERN des Segments Private-
Equity-Investments erreichte im 1. Halbjahr 41,9 Millio-
nen Euro; das sind 9,6 Millionen Euro mehr als ein Jahr
zuvor erreicht worden waren. Der Anstieg geht auf das
ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT zurlck.
Wir verweisen auf die Erlduterungen zu diesem Posten im
Abschnitt Ertragslage. Der negative Saldo der UBRIGEN
ERGEBNISBESTANDTEILE (Summe aus interner Verwal-
tungsvergutung, Personalaufwand, sonstigen betrieblichen
Ertrdgen und Aufwendungen sowie dem Zinsergebnis)

Seite 116, sowie Tz. 2 des verkurzten Konzernanhangs zum 31. Marz 2017)

erhdhte sich im Vergleich zum 1. Halbjahr des Vorjahres
um 1,7 Millionen Euro. Dies ist vor allem auf die erwahnte
erfolgsbasierte Vergiitung aus der VerduBerung der Beteili-
gung an Grohmann Engineering zurtickzuftihren, die mit
1,6 Millionen Euro berticksichtigt ist. Gegenlaufig hat sich
der Wegfall der Kosten fur die Vereinbarung der Kreditlinie
ausgewirkt, die das Vorjahresergebnis mit 0,5 Millionen
Euro belastet hatten. Interne Verwaltungsvergitung an das
Segment Fondsberatung ist mit 561 Tausend Euro enthalten
(Vorjahr: 656 Tausend Euro).

NETTOVERMOGENSWERT UND VERFUGBARE MITTEL

31.3.2017 30.9.2016

Angabenin Tsd. € angepasst'
Finanzanlagen einschl. Kredite und Forderungen 339178 . 316.341
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 62476 72640
0 0

401.654 388.981
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 62476 72640
50.000 50.000

112.476 122.640

Co-Investitionszusagen an der Seite der DBAG-Fonds 252.410 278.241

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016,

Die CO-INVESTITIONSZUSAGEN AN DER SEITE DER
DBAG-FONDS waren per 31. Marz 2017 nur zum Teil
durch die vorhandenen Finanzmittel (flissige Mittel ein-
schlieBlich langfristiger Wertpapiere) gedeckt; zum Aus-
gleich der unregelméaBigen Zahlungsstrome, die unser
Geschaftsmodell mit sich bringt, steht seit Januar 2016
eine Kreditlinie Gber 50 Millionen Euro zur Verfligung. Sie

Seite 116, sowie Tz. 2 des verkurzten Konzernanhangs zum 31. Marz 2017)

wird von einem Konsortium aus zwei Banken gestellt und
ist auf funf Jahre vereinbart.

Der Uberhang der Co-Investitionszusagen tber die VER-
FUGBAREN MITTEL entspricht 42 Prozent der Finanz-
anlagen. Wir gehen davon aus, diesen Uberhang aus Ver-
auBerungen in den kommenden Jahren decken zu kénnen.
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Segment Fondsberatung
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ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT FONDSBERATUNG

1. Halbjahr 2. Quartal

1. Halbjahr 2015/2016 2. Quartal 2015/20162

Angabenin Tsd. € 2016/2017 angepasst' 2016/2017? angepasst'
Ergebnis aus der Fondsverwaltung und -beratung 12.788 10.087 7.649 4.934
Ubrige Ergebnisbestandteile -10.575 -10.473 -5.342 -5.159
Ergebnis vor Steuern 2.214 -386 2.307 -225

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016,

2 Von der priferischen Durchsicht sind nur die Zahlen zum 1. Halbjahr erfasst.

Das Segment Fondsberatung schloss mit einem deutlich
positiven ERGEBNIS VOR STEUERN ab, nach einem leich-
ten Verlust vor einem Jahr. Die Verbesserung geht auf
den deutlichen Anstieg der ERTRAGE AUS DER FONDS-
VERWALTUNG UND -BERATUNG nach dem Beginn der
Investitionsperiode des DBAG Fund VIl am 22. Dezember
2016 zurlck; erstmals wurden im 2. Quartal des laufenden
Geschaftsjahres Uber volle drei Monate Ertrage aus der

Seite 116, sowie Tz. 2 des verkurzten Konzernanhangs zum 31. Marz 2017)

Beratung des DBAG Fund VIl erzielt. Ertrdge aus dem DBAG
Fund V gingen gegentber dem Vorjahr nach VerauBerun-
gen aus dem Portfolio dieses Fonds zuriick. Wir verweisen
auf die Erlauterungen im Abschnitt , Ertragslage”. Zusatz-
lich sind hier in der Segmentdarstellung interne Ertrage
des Segments Private-Equity-Investments in Hohe von
561 Tausend Euro enthalten (Vorjahr: 656 Tausend Euro).

VERWALTETES UND BERATENES VERMOGEN

30.9.2016
Angaben in Tsd. € 31.3.2017 angepasst’
Portfoliounternehmen zu Anschaffungskosten 828.394 681.059
Offene Kapitalzusagen der Fonds 918306 1022.205
Finanzmittel (der DBAG) 62476 72.640
Beratenes und verwaltetes Vermégen 1.809.177 1.775.904

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéaftsbericht 2015/2016,

2 Von der priferischen Durchsicht sind nur die Zahlen zum 1. Halbjahr erfasst.

Das BERATENE UND VERWALTETE VERMOGEN ver-
anderte sich kaum. Der deutliche Anstieg des Postens
,Portfoliounternehmen zu Anschaffungskosten” gibt den
Saldo aus Abgangen (im Wesentlichen Broetje-Automati-
on/DBAG Fund V und Grohmann Engineering) und Zugan-
gen (im Wesentlichen Frimo, Polytech und Braun/DBAG
Fund VI) wieder. Der Rickgang der offenen Kapitalzusa-
gen der Fonds fallt geringer aus als dieser Anstieg, weil
die Mittel fur die Beteiligung an Polytech bereits vor dem
30. September 2016 abgerufen worden waren und deshalb
die offenen Kapitalzusagen der Fonds bereits zu diesem
Stichtag gemindert hatten. Der Riickgang im 1. Halbjahr ist
auf die Kapitalabrufe fur Frimo und die Beteiligung an der
Dieter Braun GmbH zurtickzufihren. Zur Erlauterung der
Veranderung der Finanzmittel der DBAG verweisen wir auf
den Abschnitt , Finanzlage”.

Seite 116, sowie Tz. 2 des verkirzten Konzernanhangs zum 31. Mérz 2017)

Finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren

Rendite auf das Konzern-Eigenkapital je Aktie

Im 1. Halbjahr stieg das Konzerneigenkapital je Aktie um
1,69 Euro auf 26,26 Euro je Aktie. Weil eine Dividende von
1,20 Euro je Aktie ausgeschuttet wurde, ergibt sich als Be-
zugsgroéBe fur die Renditeberechnung zunachst ein Kon-
zerneigenkapital je Aktie von 23,37 Euro. Die Rendite auf
das Konzerneigenkapital erreichte damit 12,4 Prozent nach
sechs Monaten. Sie Ubertrifft nach einem halben Jahr die
Eigenkapitalkosten, die wir zum 30. September 2016 mit
4,7 Prozent jahrlich ermittelt hatten, deutlich.
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Wertentwicklung

Unter Beriicksichtigung der ausgeschitteten Dividenden
und Sonderdividenden ergibt sich auf Basis des Konzern-
eigenkapitals je Aktie im Zeitraum von gut zehn Jahren
zwischen dem 31. Oktober 2006 und dem 31. Marz 2017
eine Wertsteigerung um insgesamt 192 Prozent; das ent-
spricht einer Wertsteigerung von 10,8 Prozent jahrlich Gber
diesen Zeitraum."™

Mitarbeiter

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sind unsere wich-
tigste Ressource; entsprechend hoch ist die Aufmerksam-
keit, die wir unserer Unternehmenskultur und anderen
Einflussfaktoren auf die Mitarbeiterzufriedenheit widmen.
Uber die entsprechenden Kennzahlen und unser Ver-
gutungssystem berichten wir einmal jahrlich.

Zum 31. Marz 2017 beschéftigte die DBAG (ohne die Mit-
glieder des Vorstands und ohne Auszubildende) 33 Frauen
und 28 Manner, insgesamt also 61 Personen. Das sind funf
Mitarbeiter mehr als zum 30. September 2016; der Anteil
der weiblichen Mitarbeiter ging leicht von 56 auf 54 Pro-
zent zurlick. Zum Stichtag beschéaftigten wir zudem sechs
Auszubildende; das entspricht einer Ausbildungsquote von
rund zehn Prozent. Nicht enthalten in den genannten Zah-
len sind zwei Personen, die sich am Stichtag in Elternzeit
befanden.

Transaktionsmoglichkeiten

In einem sehr wettbewerbsintensiven Umfeld konnten wir
uns im 1. Halbjahr mit 139 Beteiligungsmdoglichkeiten be-
fassen; das sind 20 Prozent mehr als im 1. Halbjahr des
vorangegangenen Geschaftsjahres 2015/2016. Unser
Netzwerk ermdglicht es uns, neben der Teilnahme an
Bieterwettbewerben (Auktionen) auch direkt Zugang zu
potenziellen Portfoliounternehmen zu erhalten und uns
Beteiligungsmoglichkeiten zu erschlieBen (proprietarer
Dealflow). Wie im Vorjahr entfiel rund die Halfte der Be-
teiligungsmoglichkeiten auf unsere Kernsektoren, also auf
den Maschinen- und Anlagenbau, die Automobilzuliefe-
rung, auf Industriedienstleistungen und auf Unternehmen,
die industrielle Komponenten fertigen.

15 Die Berechnung unterstellt eine Wiederanlage der im Geschéftsjahr
ausgeschutteten Dividenden in das Eigenkapital je Aktie jeweils zum
Ende des 2. Quartals eines Geschéftsjahres (30. April beziehungsweise
31. Marz); die Ausschuttung erfolgte bis einschlieBlich 2015
Ende Marz, seither Ende Februar.

16 Vgl. Geschéaftsbericht 2015/2016, Seite 88 ff.

17 Vgl. Geschaftsbericht 2015/2016, Seite 96
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Nachtragsbericht

Kurz nach dem Stichtag wurde die VerauBerung der Be-
teiligung an der FDG-Gruppe abgeschlossen. Die Mittel aus
der VerduBerung sind inzwischen zugeflossen.

Am 5. April haben wir berichtet, dass die DBAG durch
zwei parallel erfolgende Akquisitionen einen europai-
schen Marktfuhrer fur gekihlte Convenience-Produkte
etablieren will. Dazu hat der DBAG Fund VII unter Einsatz
des Top-up Funds Uber eine Management-Holding die An-
teile der Abbelen GmbH (Abbelen) und der Oscar Mayer
Limited (Oscar Mayer) erworben. Inzwischen hat der DBAG
Fund VII die Mittel fir die beiden Transaktionen abgerufen.
Seit dem Stichtag betragt der Netto-Mittelabfluss rund
20 Millionen Euro. Der Erwerb der beiden Unternehmen
durch die Management-Holding, die kiinftig als More than
Meals Europe am Markt auftreten wird, wurde Ende April
vollzogen.

Am 24. April haben wir Gber den Erwerb der Vitronet Pro-
jekte GmbH berichtet. Der DBAG ECF erwirbt die Mehrheit
an diesem Dienstleistungsunternehmen fur die Telekom-
munikationsbranche und strukturiert damit erstmals ein
Management-Buy-out. Die DBAG wird fir ihren Anteil an
der Beteiligung bis zu 8,5 Millionen Euro investieren.

Ende April sind die Mittel aus der Refinanzierung der Infiana
Group zugeflossen; sie entsprechen etwa 70 Prozent der
urspriinglichen Anschaffungskosten.

Ebenfalls Ende April haben wir die VerduBerung der Be-
teiligung an der Romaco Group vereinbart. Der VerduBe-
rungserlos Ubersteigt den Wertansatz der Beteiligung zum
31. Dezember 2016; die VerauBerung fuhrte deshalb be-
reits im 2. Quartal 2016/2017 nach Berlcksichtigung von
Carried Interest und Transaktionskosten zu einem Ergebnis-
beitrag von rund sechs Millionen Euro.

Die Laufzeit des DBAG Fund V wurde bis zum 15. Februar
2018 verlangert; die DBAG erhalt bis dahin eine Vergitung
auf Basis der weiterhin investierten Mittel des Fonds.

Chancen und Risiken

Zu den Chancen und Risiken verweisen wir auf die im zu-
sammengefassten Lagebericht zum 30. September 2016
getroffenen Aussagen, die im Grundsatz weiter gelten.’®

Ein dort genanntes Risiko (Nachteile in der Wettbewerbs-
fahigkeit aufgrund hoherer Regulierungsanforderungen)’”
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bewerten wir inzwischen mit einem niedrigeren Erwar-
tungswert. Wir konnten in den ersten Monaten des Ge-
schaftsjahres mit der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) offene Fragen zur Rechtsauslegung
im Zusammenhang mit dem Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) kldren und bewerten deshalb bei unveranderter
Eintrittswahrscheinlichkeit die potenzielle Schadenshéhe
dieses Risikos niedriger. Der Erwartungswert ist des-
halb nun ,moderat”, nach zuvor ,hoch”. Unsere Risiko-
berichterstattung beschréanken wir auf Risiken mit einem
Erwartungswert von mindestens , hoch”.

Neu aufgenommen haben wir das Risiko aus der Ein-
schleusung illegal erwirtschafteten Geldes in unseren
Geschaftsbetrieb, also zum Beispiel bei der VerauBerung
von Beteiligungen aus unserem Portfolio (,Geldwasche”).
Wir reagieren damit auf Anderungen des deutschen Geld-
waschegesetzes und der Geldwasche-Richtlinie der Euro-
pdischen Union (EU). Danach wird die DBAG kunftig als
Finanzunternehmen betrachtet; dies bringt neue Pflichten
in Bezug auf die Kontrolle der im Geschéaftsbetrieb verwen-
deten Mittel mit sich. So sind unter anderem umfassendere
Risikoanalysen erforderlich als bisher. Das Sanktionsregime
wird verscharft. Bei VerstdBen drohen hohe BuBgelder, und
es ist mit negativer Berichterstattung zu rechnen, die zu
einem Reputationsverlust fihren kénnte. Dieser Reputa-
tionsverlust konnte unsere Fahigkeit beeintrachtigen, neue
Beteiligungsentscheidungen anzubahnen, und er kdnnte
das Vertrauen der Investoren in die DBAG-Fonds und in
unsere Aktie mindern. Wir schatzen die Eintrittswahr-
scheinlichkeit dieses Risikos als ,méglich” ein, das Scha-
densausmaB ware gegebenenfalls ,hoch”; daraus ergibt
sich ein ,hoher” Erwartungswert. Wir begegnen dem
Risiko unter anderem durch angemessene geschafts- und
kundenbezogene interne SicherungsmaBnahmen und neue
Prozesse. Wir werden eine an die neue Rechtslage ange-
passte Geldwascherichtlinie erstellen und die Mitarbeiter
entsprechend schulen. Grundsatzlich ist das bestehende
Risikomanagement geeignet, die Risiken aus dem Geld-
waschegesetz mit abzudecken.

Prognose

Die Portfoliounternehmen setzen die zu Beteiligungsbeginn
vereinbarten Veranderungen und Entwicklungsschritte um.
Sie haben sich im bisherigen Verlauf des Geschéftsjahres
entsprechend unseren Erwartungen weitgehend positiv
entwickelt und ihre Ergebnisse gesteigert. Das hat zu einem
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Wertzuwachs unserer Beteiligungen gefiihrt. Abgeschlos-
sene, vereinbarte und geplante VerduBerungen aus dem
Portfolio bestatigen unsere Wertansatze beziehungsweise
fihren zu weiteren Ergebnisbeitragen. AuBerdem haben
wir planméaBig die Investitionsperiode des DBAG Fund VI
beendet und gleichzeitig die des DBAG Fund VIl aufgenom-
men. Dies wiederum bestatigt unsere Budgetannahme fur
die Ertrage aus der Fondsberatung.

Im Dezember 2016 hatten wir unsere Prognose fiir das Ge-
schaftsjahr 2016/2017 veroffentlicht. Wir hatten erwartet,
dass wir ohne EinflUsse des Kapitalmarktes ein Konzern-
ergebnis erreichen, dass ,moderat”, also zwischen zehn
und 20 Prozent, unter dem vergleichbar ermittelten Ergeb-
nis des vorangegangenen Jahres liegt. Diese Basis betragt
46,3 Millionen Euro; das erwartete Ergebnis wirde dem-
nach in einer Spanne zwischen 37,0 und 41,7 Millionen
Euro liegen.

Mit 44,1 Millionen Euro hat das Konzernergebnis nach sechs
Monaten nominal dieses prognostizierte Konzernergebnis
fur das gesamte Geschaftsjahr 2016/2017 bereits Ubertrof-
fen. Das Halbjahresergebnis beruht zwar zu einem nicht
unerheblichen Teil auf einem Anstieg der vom Kapitalmarkt
abgeleiteten Bewertungsmultiplikatoren, einem Effekt, den
wir in unserer Prognose ausdrucklich nicht bertcksichtigen.
Gleichwohl ist ein ebenso nicht unerheblicher Teil des Er-
gebnisses (brutto, d.h. vor Carried Interest, 17,7 Millionen
Euro) durch abgeschlossene oder vereinbarte VerauBerun-
gen gesichert. Auf Basis des Bewertungsniveaus, das den
Bewertungen zum 31. Marz 2017 zugrunde liegt, erwarten
wir nun ein Konzernergebnis deutlich, also um 20 Prozent,
Uber dem vergleichbar ermittelten Ergebnis des Vorjahres;
dies entsprache einem Konzernergebnis von mindestens
56 Millionen Euro.

Wie stets besteht das Risiko, dass der positive Effekt aus
héheren Bewertungsmultiplikatoren bis zum Ende des
Geschaftsjahres aufgezehrt wird oder sogar ins Gegenteil
umschlagt. Nicht auszuschlieBen ist auch, dass sich die
Ertragslage unserer Portfoliounternehmen nach unerwarte-
ten Ereignissen verschlechtert; als mogliche Ereignisse sind
zum Beispiel unverdndert hohe geopolitische Risiken, in
den USA aufkeimender Protektionismus und , Brexit"-Aus-
wirkungen zu nennen.

Wir weisen erneut darauf hin, dass die Ergebnisse kurzer
Perioden unserem Geschaftsmodell entsprechend von Ein-
zelereignissen beeinflusst sind; deshalb l&sst sich aus einem
einzelnen Quartals- oder Halbjahresergebnis nicht auf das
Ergebnis eines ganzen Geschaftsjahres schlie3en.
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis zum 31. Mdrz 2017

1.10.2015 bis 31.3.2016

Angaben in Tsd. € 1.10.2016 bis 31.3.2017 angepasst'
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 47.707 36.364
Ertrige aus der Fondsverwaltung und -beratung 12227 943
Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 59.934 45.79
Personalaufwand 9703 7760
Sonstige betriebliche Ertrage g4 3069
Sonstige betriebliche Aufwendungen 8537 8998
Zinsertag 7
Znsaufwand 255 -256
Ubrige Ergebnisbestandteie -15.834 -13.911
ErgebnisvorSteuern a0 31.885
Steuernvom Einkommen undvom Ertrag o 173
Ergebnis nach Stewern 44.100 32.058
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne ()/Verluste (/) . 20 s
Konzernergebnis 44.080 32.040

Gewinne (+)/Verluste (-) aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert)
aus leistungsorientierten Versorgungsplanen -150 68

Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste (-) von zur VerauBerung

verfiigbaren Wertpapieren -473 31
Sonstiges Ergebnis -622 99
Konzern-Gesamtergebnis 43.458 32.139
Ergebnis je Aktie in Euro (verwéssert und unverwassert)? 2,93 2,34

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016, Seite 116 sowie Tz. 2)
2 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert durch die im Berichtszeitraum
durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.
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Konzern-Kapitalflussrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis zum 31. Mdrz 2017

MITTELZUFLUSS (+)/ MITTELABFLUSS (-)

1.10.2015 bis 31.3.2016
Angaben in Tsd. € 1.10.2016 bis 31.3.2017 angepasst'

Konzernergebnis 44.080 32.040

Wertsteigerung (-)/ Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen, Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle Anlagewerte, Gewinn (-)/Verlust (+) aus

lang- und kurzfristigen Wertpapieren -35.426 -32.547
Gewinn ()/Verlust (+) aus dem Abgang von Anlagevermgen a2am 936
Zunahme ()/Abnahme (+) der Ertragsteverforderungen 6 2779
Zunahme ()/Abnahme (+) Ubriger Aktiva (saldiert) se73 753
Zunahme (+)/Abnahme () der Pensionsrickstellungen o 73
Zunahme (+)/Abnahme () der sonstigen Riickstellungen 4046  -1606
Zunahme (+)/Abnahme () tbriger Passiva (saldierty . 1037 122
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit? -15.830 -1.074

Einzahlungen aus Abgéngen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens
und von immateriellen Anlagewerten 55 50

Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermagen
und in immaterielle Anlagewerte -291 -648

Finanzmittelbestand am Ende der Periode 15.969 12.585

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschaftsbericht 2015/2016, Seite 116 sowie Tz. 2)
2 Darin enthaltene und gezahlte Ertragssteuern in Hohe von -138 Tausend Euro (Vorjahr: 3.021 Tausend Euro)
sowie erhaltene und gezahlte Zinsen und Dividenden in Héhe von 367 Tausend Euro (Vorjahr: 515 Tausend Euro)
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Konzernbilanz
zum 31. Mdrz 2017

30.9.2016
Angaben in Tsd. € 31.3.2017 angepasst’
AKTIVA

Summe langfristige Vermdgenswerte 387.643 339.701

Konzernbilanzgewinn 176.552 150.525
Summe Eigenkapital 395.025 369.619
Fremdapital e
Langfristiges Fremdkapital . N
Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern AT 127
Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen . 120060 15.076
Sonstige RACKSIElUNgEn ettt (= 0
Summe langfristiges Fremdkapital 16.772 15.203

Sonstige kurzfristige Verbindlichketen ... 82 2000
sonstige Ruckstellungen 10.871 17.336
Summe kurzfristiges Fremdkapital 12.253 19.335
Summe Fremdkapital 29.025 34.538
Summe Passiva 424.050 404.158

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschaftsbericht 2015/2016, Seite 116 sowie Tz. 2)
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2016 bis zum 31. Mdrz 2017

1.10.2015 bis
1.10.2016 bis 31.3.2016
Angabenin Tsd. € 31.3.2017 angepasst'
Gezeichnetes Kapital
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 53.387 48.533
Kapitalriicklage
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 173.762 141.394
Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen
Gesetzliche Riicklage
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 403 403
Erstanwendung IFRS
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 16.129 16.129
Rucklage fiir Gewinne/Verluste aus der Neubewertung der Nettoschuld
(Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen
Zum Beginn der Berichtsperiode -25.115 -18.504
Veranderung in der Berichtsperiode -150 68
Zum Ende der Berichtsperiode -25.265 -18.436
Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste von zur VerauBerung
verfligbaren Wertpapieren
Zum Beginn der Berichtsperiode 529 403
Erfolgsneutrale Veranderung in der Berichtsperiode -473 116
Erfolgswirksame Veranderung in der Berichtsperiode 0 -85
Zum Ende der Berichtsperiode 57 435
Zum Ende der Berichtsperiode -8.676 -1.470
Konzernbilanzgewinn
Zum Beginn der Berichtsperiode 150.525 114.746
Dividende -18.053 -13.676
Konzernergebnis 44.080 32.040
Zum Ende der Berichtsperiode 176.552 133.109
Gesamt 395.025 321.567

1 Angepasst wegen Anderungen des IFRS 10 (vgl. Geschaftsbericht 2015/2016, Seite 116 sowie Tz. 2)
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Verkirzter Konzernanhang
fur das 1. Halbjahr des
Geschaftsjahres 2016/2017

Allgemeine Angaben

1. Grundlagen des Halbjahresabschlusses

Der Halbjahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG
(DBAG) zum 31. Marz 2017 wurde gema3 § 37w Abs. 3
Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) sowie in Ubereinstim-
mung mit den Regelungen des International Accounting
Standard 34 (IAS 34) aufgestellt. Er steht in Einklang mit
den vom International Accounting Standards Board (IASB)
verabschiedeten International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), wie sie von der Europaischen Kommission
zur Anwendung in der Europdischen Union freigegeben
sind. Ebenfalls angewendet wurden die fur den Halbjahres-
abschluss verbindlichen Interpretationen des International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC).

Der Halbjahresabschluss umfasst die Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung, die Konzern-Kapitalflussrechnung, die
Konzernbilanz, die Konzern-Eigenkapitalveranderungs-
rechnung sowie diesen verkirzten Konzernanhang (, aus-
gewadhlte erldauternde Anhangangaben”).

Die Deutsche Beteiligungs AG nimmt seit dem vergangenen
Geschaftsjahr die Erleichterung der Bérsenordnung (§ 51a
BorsO FWB) in Anspruch und hat fur das 1. Quartal eine
Quartalsmitteilung anstelle eines Quartalsfinanzberichts
vorgelegt. Daher enthalten die Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung und die Konzern-Kapitalflussrechnung des Halb-
jahresabschlusses zum 31. Méarz 2017 keine Quartalszahlen.

Der Konzernhalbjahresabschluss ist in Euro aufgestellt.
Die Darstellung der Betragsangaben erfolgt gerundet auf
Tausend Euro, es sei denn, aus Grinden der Transparenz
sind Betragsangaben in Euro erforderlich. Dadurch kann
es in den Tabellen dieses Berichts zu Rundungsdifferenzen
kommen.
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2. Anderungen von Rechnungslegungs-
methoden aufgrund gednderter Vorschriften

Die nachfolgend aufgefuihrten Standards und Interpre-
tationen wurden von IASB und IFRIC verabschiedet und
von der Europdischen Kommission zur Anwendung in der
Europdischen Union freigegeben. Der Zeitpunkt, ab dem
der jeweilige Standard beziehungsweise die Interpretation
verpflichtend anzuwenden ist, ist jeweils in Klammern an-
gegeben. Die Deutsche Beteiligungs AG beabsichtigt die
erstmalige Anwendung jeweils flr das Geschéaftsjahr, das
nach diesem Zeitpunkt beginnt. Von der Moglichkeit, Stan-
dards und Interpretationen vorzeitig anzuwenden, wird so-
mit kein Gebrauch gemacht.

Neue und gednderte Standards und Interpreta-
tionen, die im laufenden Berichtsjahr erstmalig
anzuwenden sind

Im Geschéftsjahr 2016/2017 sind die folgenden neuen
Standards und Interpretationen beziehungsweise Ande-
rungen von Standards und Interpretationen erstmals ver-
pflichtend anzuwenden (vgl. Geschéftsbericht 2015/2016,
Seite 115 f.):

> Jahrliche Verbesserungen der IFRS ,, Zyklus 2012 bis
2014,

> Anderungen des IAS 16 ,Sachanlagen” und IAS 38
.Immaterielle Vermogenswerte”,

> Anderungen des IAS 16 ,Sachanlagen” und IAS 41
,Landwirtschaft”,

> Anderungen des IAS 27 ,Einzelabschlisse”,

> Anderungen des IFRS 11 ,Erwerb von Anteilen an
einer gemeinschaftlichen Tatigkeit”,

> Anderungen desIAS 1, Darstellung des Abschlusses”,

> Anderungen des IFRS 10 ,Konzernabschliisse”, IFRS
12 ,Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”
und IAS 28 ,Anteile an assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen”.
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Die Anderungen von IAS 16, IAS 27, IAS 38, IAS 41 und
IFRS 11 sind fir die DBAG nicht relevant. Die Anderungen
von IAS 1, IAS 28 und IFRS 12 haben keine Auswirkungen
auf den Halbjahresabschluss zum 31. Marz 2017.

Jahrliche Verbesserungen der IFRS ,,Zyklus 2012
bis 2014 (1. Januar 2016)

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

> IFRS 5 ,Zur VerduBerung gehaltene langfristige Ver-
mogenswerte und aufgegebene Geschéaftsbereiche”,

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

Die Anderungen des IFRS 5 betreffen Umklassifizierun-
gen von zur VerduBerung gehaltenen Vermogenswerten
zwischen den Kategorien ,Zu Ausschittungszwecken ge-
halten” und ,, Zur VerauBerung gehalten”.

Anderungen der Angaben von Finanzinstrumenten nach
IFRS 7 betreffen klarstellende Hinweise fir die Bericht-
erstattung zu verduBerten Vermdgenswerten. Steht das
verduBernde Unternehmen aufgrund eines Dienstleistungs-
oder Verwaltungsauftrags weiterhin in Verbindung mit
dem Vermoégenswert, so hat sie Uber dieses ,,continuing
involvement” zu berichten.

Die Anderungen des IAS 19 stellen klar, dass bei der Aus-
wahl der Abzinsungssatze von qualitativ hochwertigen
Unternehmensanleihen in Markten ohne ausreichende
Markttiefe ersatzweise auf Staatsanleihen in derselben
Wahrung zurtickgegriffen werden kann.

Die Anderungen des IAS 34 stellen klar, dass Verweise aus
dem Abschlussdokument (Hauptberichtsdokument) zu
einem weiteren Berichtselement (z.B. dem Risikobericht
oder dem Lagebericht) nur dann zuléssig sind, wenn die
erganzenden Berichtsteile den Adressaten der Rechnungs-
legung in gleicher Weise verfligbar gemacht werden wie
das Hauptberichtsdokument.
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Die vorgenannten Anderungen haben keine Auswirkungen
auf die Halbjahresfinanzberichterstattung der DBAG zum
31. Marz 2017.

Anderungen von IFRS 10 ,,Konzernabschliisse®,
IFRS 12 ,Angaben zu Anteilen an anderen
Unternehmen® und IAS 28 ,,Anteile an
assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen® (1. Januar 2016)

Durch die Anderung des IFRS 10 sind Tochtergesell-
schaften einer Investmentgesellschaft, die ebenfalls die
Kriterien einer Investmentgesellschaft erfillen, nicht langer
zu konsolidieren. Diese Tochtergesellschaften mussen fort-
an zum beizulegenden Zeitwert (nach IAS 39) bilanziert
werden. Ungeachtet dessen sind Tochtergesellschaften,
deren Hauptgeschaftszweck und -tatigkeit darin besteht,
Dienstleistungen in Bezug auf die Investitionstatigkeit der
Mutter-Investmentgesellschaft zu erbringen, weiter zu
konsolidieren. Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Invest-
mentgesellschaft von dieser Anderung betroffen (fir eine
ausfuhrliche Darstellung vgl. Seite 119 f. des Geschafts-
berichts 2015/2016).

Das Tochterunternehmen ,Deutsche Beteiligungsgesell-
schaft mbH" (DBG) stellt aufgrund ihrer Tatigkeit ebenfalls
eine Investmentgesellschaft dar und wird mit Anwendung
der Anderungen zu IFRS 10 im Geschaftsjahr 2016/2017
nicht mehr konsolidiert. Die Anteile werden im Halb-
jahresabschluss zum 31. Méarz 2017 nach IAS 39 erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet und unter
den Finanzanlagen ausgewiesen.

Die Vorjahreszahlen wurden aufgrund der Anderungen des
IFRS 10 ,Konzernabschlisse” wie nachfolgend dargestellt
angepasst.

Der beizulegende Zeitwert der DBG entspricht zum
30. September 2016 dem Nettovermégenswert der Gesell-
schaft im Konzernabschluss der DBAG. Das Vermdgen der
DBG besteht maBgeblich aus Beteiligungen an Portfolio-
unternehmen, die bislang schon mit ihrem beizulegenden
Zeitwert im Konzernabschluss enthalten waren, sowie aus
flissigen Mitteln.
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Die nachfolgenden Tabellen zeigen den Konsolidierungs-
kreis der Deutschen Beteiligungs AG zum 31. Méarz 2017
sowie die Investmentvehikel, die aufgrund ihrer Qualifika-
tion als Investmentgesellschaften nach IFRS 10 nicht mehr
konsolidiert und zum beizulegenden Zeitwert einbezogen
werden. Der bisher verwendete Begriff ,Co-Investitions-
vehikel” wurde aufgrund der Einbeziehung der DBG durch
.konzerninterne Investmentgesellschaften” ersetzt.

Konsolidierungskreis

Wenn
abweichend,
Kapital- Stimm-
anteil  rechtsanteil
Name Sitz in % in %
DBG Management
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBG New Fund
Management
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00
DBG Management GP St. Peter Port,
(Guernsey) Ltd. Guernsey 3,00 0,00
DBG Fund VI GP St. Peter Port,
(Guernsey) LP Guernsey 0,00
AIFM-DBG Fund VI
Management St. Peter Port,
(Guernsey) LP Guernsey 0,00
Luxembourg-Findel,
DBG Fund VIIGP S.a r.l. Luxemburg 100,00
European PE
Opportunity St. Peter Port,
Manager LP Guernsey 0,00
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Nicht konsolidierte konzerninterne
Investmentgesellschaften

Kapital-/Stimm-

rechtsanteil
Name Sitz in %
DBG Fourth Equity Team
GmbH & Co. KGaA Frankfurt am Main 100,00
DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00
DBAG Expansion Capital Fund
Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00
DBAG Fund VI Konzern St. Peter Port,
(Guernsey) L.P. Guernsey 99,99
Luxembourg-Findel,
DBAG Fund VIl Konzern SCSp Luxemburg 99,99
Luxembourg-Findel,
DBAG Fund VII B Konzern SCSp Luxemburg 99,99
Deutsche Beteiligungsgesell- Koénigstein
schaft mbH im Taunus 100,00

Aufgrund der erstmaligen Anwendung zum 1. Oktober
2015 ergab sich kein Effekt auf die Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung. Der Effekt auf die Gewinnrtcklagen
und Ubrigen Rucklagen betrug +2.635 Tausend Euro und
auf den Konzernbilanzgewinn -2.635 Tausend Euro, sodass
sich das Konzerneigenkapital nicht veranderte.

Die Anwendungseffekte des IFRS 10 auf die Konzern-
Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-Kapitalfluss-
rechnung, die Konzernbilanz und die Konzern-Eigen-
kapitalveranderungsrechnung auf Postenebene sowie
die Veranderung des Ergebnisses je Aktie fir das Vorjahr
zeigen die nachfolgenden Tabellen:
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2015 bis zum 31. Mirz 2016
1.10.2015 1.10.2015
Angaben in Tsd. € bis 31.3.2016 bis 31.3.2016
Vor IFRS-10- Anwendungs-
Anpassung  effekte IFRS 10 Angepasst
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 36.194 170 36.364
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung 9.432 0 9.432
Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 45.625 170 45.796
Personalaufwand -7.765 5 -7.760
Sonstige betriebliche Ertrage 3.234 -165 3.069
Sonstige betriebliche Aufwendungen -9.010 13 -8.998
Zinsertrag 45 -1 34
Zinsaufwand -255 -1 -256
Ubrige Ergebnisbestandteile -13.751 -160 -13.911
Ergebnis vor Steuern 31.874 10 31.885
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 171 2 173
Ergebnis nach Steuern 32.045 12 32.058
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne (-)/Verluste (+) -18 0 -18
Konzernergebnis 32.028 12 32.040
a) Posten, die kinftig nicht in das Konzernergebnis umgegliedert werden
Gewinne (+)/Verluste (-) aus der Neubewertung der Nettoschuld
(Vermogenswert) aus leistungsorientierten Versorgungspldnen 80 -12 68
b) Posten, die kiinftig in das Konzernergebnis umgegliedert werden
Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste (-) von zur VerauBerung
verfugbaren Wertpapieren 31 0 31
Sonstiges Ergebnis 112 -12 99
Konzern-Gesamtergebnis 32.139 0 32.139
Ergebnis je Aktie in € (verwassert und unverwassert)' 2,34 2,34

1 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert

durch die im Berichtszeitraum durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.
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Konzern-Kapitalflussrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2015 bis zum 31. Mirz 2016
MITTELZUFLUSS (+)/ MITTELABFLUSS (-)
1.10.2015 1.10.2015
Angabenin Tsd. € bis 31.3.2016 bis 31.3.2016
Vor IFRS-10- Anwendungs-

Anpassung  effekte IFRS 10" Angepasst
Konzernergebnis 32.028 12 32.040
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen sowie Krediten und
Forderungen, Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte,
Gewinn (-)/Verlust (+) aus lang- und kurzfristigen Wertpapieren -32.155 -391 -32.547

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermégens

und von immateriellen Anlagewerten 50 0 50
Auszahlungen firr Investitionen in das Sachanlagevermogen und in immateriele
Anlagewerte -648 0 -648
Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen 13904 21 1372
Auszahlungen fir Investitionen in Finanzaniagen sowie Kredite und Forderungen 21206 0 21206
Einzahlungen aus Abgéngen von lang- und kurzfristigen Wertpapieren 8785 o 8785
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) 3676 0 13676
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit 13.676 0 -13.676
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 12486 1510 -13997
Finanzmittelbestand am Anfang der Perode . 28234 1652 26582
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 15.748 -3.163 12.585

1 Darin enthalten sind erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Hohe von 3.461 Tausend Euro beziehungsweise angepasst 3.021 Tausend Euro

sowie erhaltene und gezahlte Zinsen und Dividenden in Hohe von 515 Tausend Euro.
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Konzernbilanz
zum 30. September 2016
Angaben in Tsd. € 30.9.2016 30.9.2016
Vor IFRS-10- Anwendungs-
Anpassung effekte IFRS 10 Angepasst
AKTIVA

Konzernbilanzgewinn 153.863 -3.338 150.525

Summe Eigenkapital 369.619 0 369.619

Summe Passiva 404.632 -474 404.158
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Konzernbilanz
zum 1. Oktober 2015

Angaben in Tsd. € 1.10.2015 1.10.2015
Vor IFRS-10- Anwendungs-
Anpassung effekte IFRS 10 Angepasst
AKTIVA

Konzernbilanzgewinn 117.381 -2.635 114.746

Summe Eigenkapital 303.104 0 303.104

Summe Passiva 327.165 -36 327.129
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
fiir den Zeitraum vom 1. Oktober 2015 bis zum 31. Mirz 2016
1.10.2015 bis 1.10.2015 bis
Angaben in Tsd. € 31.3.2016 31.3.2016
Vor IFRS-10- Anwendungs-
Anpassung  effekte IFRS 10 Angepasst
Gezeichnetes Kapital
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 48.533 1] 48.533
Kapitalriicklage
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 141.394 0 141.394
Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen
Gesetzliche Riicklage
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 403 0 403
Erstanwendung IFRS
Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 15.996 132 16.129
Riicklage fiir Gewinne/Verluste aus der Neubewertung der Nettoschuld
(Vermdgenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen
Zum Beginn der Berichtsperiode -21.006 2.502 -18.504
Verénderung in der Berichtsperiode 80 -12 68
Zum Ende der Berichtsperiode -20.926 2.490 -18.436
Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste von zur
VerauBerung verfiigbaren Wertpapieren
Zum Beginn der Berichtsperiode 403 0 403
Erfolgsneutrale Verdnderung in der Berichtsperiode 116 0 116
Erfolgswirksame Veranderung in der Berichtsperiode -85 0 -85
Zum Ende der Berichtsperiode 435 0 435
Zum Ende der Berichtsperiode -4.093 2.623 -1.470
Konzernbilanzgewinn
Zum Beginn der Berichtsperiode 117.381 -2.635 114.746
Dividende -13.676 0 -13.676
Konzernergebnis 32.028 12 32.040
Zum Ende der Berichtsperiode 135.732 -2.623 133.109
Gesamt 321.567 0 321.567
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Auf das Vorjahres-Konzernergebnis hat die Anpassung eine
Auswirkung von +12 Tausend Euro. In der Konzern-Kapi-
talflussrechnung wurden die Vorjahreszahlen im Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit um -1.289 Tausend Euro, im
Cashflow aus der Investitionstatigkeit um -221 Tausend
Euro sowie der Finanzmittelbestand am Anfang der Periode
um -1.652 Tausend Euro und am Ende der Periode um
-3.163 Tausend Euro angepasst.

Sonstige nicht konsolidierte

Tochterunternehmen

Kapital-/Stimm-

rechtsanteil

Name Sitz in %
Bowa Geschéftsfihrungs
GmbH i.L. Frankfurt am Main 100,00
DBG Managing Partner
Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 20,00

In dem Kreis der ,Sonstigen nicht konsolidierten Tochter-
unternehmen” sind die Tochterunternehmen nicht mehr
enthalten, die von der entkonsolidierten DBG gehalten
werden.

Die DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH erbringt
keine investmentbezogenen Dienstleistungen und wird
deshalb unverandert nicht konsolidiert, sondern zum beizu-
legenden Zeitwert bilanziert. Die Bowa Geschaftsfihrungs
GmbH i.L. wird aufgrund von Unwesentlichkeit nicht in den
Konzernabschluss einbezogen.

Standards und Interpretationen, die von der
Europdischen Union zur verpflichtenden
Anwendung in einer zukiinftigen Periode
freigegeben wurden

Die nachfolgend aufgefiihrten Standards und Interpreta-
tionen wurden von IASB und IFRIC verabschiedet und
von der Europaischen Kommission zur Anwendung in der
Europdischen Union freigegeben:

> IFRS 9 , Finanzinstrumente” (1. Januar 2018),

> IFRS 15 ,Umsatzerlése aus Kundenvertragen”
(1. Januar 2018).

Der Zeitpunkt, ab dem der jeweilige Standard beziehungs-
weise die Interpretation verpflichtend anzuwenden ist,
ist jeweils in Klammern angegeben. Die Deutsche Beteili-
gungs AG beabsichtigt die erstmalige Anwendung jeweils
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fur das Geschéftsjahr, das nach diesem Zeitpunkt beginnt.
Von der Moglichkeit, diese Standards und Interpretationen
vorzeitig anzuwenden, wird somit kein Gebrauch gemacht.
Wir verweisen auf die Seiten 116 bis 119 des Geschéfts-
berichts 2015/2016 fur eine ausfuhrliche Darstellung.

3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Erfolgswirksame Bewertung der Finanz-
anlagen zu beizulegenden Zeitwerten

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

> konzerninterne Investmentgesellschaften (Tochter-
unternehmen, die nach IFRS 10 nicht konsolidiert
werden durfen),

> Anteile an assoziierten Unternehmen (Anteile an
Portfoliounternehmen mit einem Stimmrechtsanteil
zwischen 20 und 50 Prozent),

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

> Auslandsfondsbeteiligungen.

Die konzerninternen Investmentgesellschaften sind Toch-
terunternehmen der DBAG, mit denen die DBAG in die
DBAG-Fonds co-investiert, sowie ein Tochterunternehmen,
Uber das die DBAG in der Vergangenheit indirekt in Portfo-
liounternehmen investierte. Aufgrund der Ausnahme des
IFRS 10 fur Investmentgesellschaften werden diese Tochter-
unternehmen nicht konsolidiert. Stattdessen sind diese als
Finanzinstrumente im Sinne des IAS 39 zu behandeln und
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten.

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

Fur die sonstigen Anteile an Portfoliounternehmen und
die Auslandsfondsbeteiligungen wird jeweils beim erst-
maligen Ansatz die Mdglichkeit wahrgenommen, diese
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten
(,,Fair-Value-Option” nach IAS 39.9).
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Bewertungsverfahren fiir die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes

Die beizulegenden Zeitwerte werden fur die verschiedenen
Klassen von Vermogenswerten nach einheitlichen Bewer-
tungsverfahren und auf der Grundlage einheitlicher Input-
faktoren ermittelt. Zur Umsetzung der Zeitwertbilanzierung
wurde eine Bewertungsrichtlinie erarbeitet. Danach setzt
die DBAG Bewertungsverfahren ein, die von den Marktteil-
nehmern der Private-Equity-Branche Ublicherweise fur die
Bewertung von Portfoliounternehmen verwendet werden.
Dieser Branchenstandard liegt in den Empfehlungen der
International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEVG), die von der DBAG in der Fassung vom
Dezember 2015 angewendet werden, vor.

Eine Uberarbeitete Fassung der DBAG-Bewertungsrichtlinie
ersetzt die bis zuletzt gultige Fassung vom Januar 2016.
Dabei wurden Anderungen der IPEV-Guidelines 2015 in die
Bewertungsrichtlinie aufgenommen. Die Anderungen be-
treffen vor allem redaktionelle Anpassungen. Die erforder-
liche Uberarbeitung der Bewertungsrichtlinie wurde zum
Anlass genommen, unsere internen Vorgaben zur retro-
graden Beurteilung der Bewertungsgite (das sogenannte
.Backtesting”), zur Bertcksichtigung von Ereignissen
zwischen Bewertungsstichtag und Aufstellungszeitpunkt
(,wertbildende Informationen”) sowie zur Kalibrierung
(Ableitung von Multiplikatoren aus Einstiegsmultiplikato-
ren) zu konkretisieren.

Es kommen weiterhin die folgenden Bewertungsverfahren
zum Einsatz:

> fur den Nettovermogenswert der nicht
konsolidierten Tochterunternehmen, insbesondere
der konzerninternen Investmentgesellschaften,
das Sum-of-the-Parts-Verfahren,

> fur etablierte Portfoliounternehmen das
Multiplikatorverfahren,

> fur wachstumsstarke Portfoliounternehmen und fur
Auslandsfondsbeteiligungen das DCF-Verfahren.

Fur eine ausfuhrliche Darstellung der Bewertungsverfahren
verweisen wir auf den Geschéaftsbericht 2015/2016
(Seite 124 bis 131).

4. Erhebliche Ereignisse und
Geschaftsvorfille

Ereignisse und Geschéftsvorfalle mit erheblicher Bedeutung
fir das Verstandnis der Veranderungen, die seit Ende des
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vergangenen Geschaftsjahres bei der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns eingetreten sind, erlautern
wir im Zwischenlagebericht ab Seite 21 im Abschnitt ,, Er-
lduterung der wesentlichen Ereignisse und Geschafte”.

5. Saison- und Konjunktureinfliisse

Saison- und Konjunktureinflisse spiegeln sich in der erfolgs-
wirksamen Bewertung der Finanzanlagen zu beizulegenden
Zeitwerten wider. Wir verweisen auf die Erlduterungen zur
Geschéftsentwicklung im Zwischenlagebericht, Seite 32 ff.

6. Ungewodhnliche Sachverhalte

Es haben sich keine wesentlichen Sachverhalte ereignet, die
Vermogenswerte, Schulden, Eigenkapital, Periodenergebnis
oder Cashflows beeinflussen und die aufgrund ihrer Art,
ihres AusmaBes oder ihrer Haufigkeit ungewohnlich sind.

7. Ermessensentscheidungen bei der Anwen-
dung der Rechnungslegungsmethoden

Bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden sind
Ermessensentscheidungen zu treffen, die die Betrage im
Abschluss erheblich beeinflussen. Die auf der Basis der ge-
troffenen Ermessensentscheidungen angewandten Konso-
lidierungs- sowie Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
sind auf den Seiten 124 bis 131 im Geschaftsbericht
2015/2016 dargestellt. Die Betrage im Abschluss werden
vor allem durch die beizulegenden Zeitwerte der konzern-
internen Investmentgesellschaften beeinflusst. Deren Zeit-
werte werden maBgeblich durch die Zeitwerte der von ihnen
gehaltenen Anteile an Portfoliounternehmen bestimmt.

8. Zukunftsbezogene Annahmen und
sonstige wesentliche Quellen von
Schatzungsunsicherheiten

Bei der Aufstellung dieses Halbjahresfinanzberichts sind zu-
kunftsbezogene Annahmen zu treffen und Schatzungen
vorzunehmen. Hierdurch kénnen die Wertansatze der Bilanz-
posten sowie die Hohe der Ertrage und Aufwendungen
wesentlich beeinflusst werden. Die zukunftsbezogenen
Annahmen und Schatzungen haben gemeinsam, dass ihr
Eintritt mit Unsicherheit verbunden ist. Der Vorstand trifft
die Entscheidungen Uber Annahmen und Schatzungen
nach sorgfaltiger Abwagung auf der Grundlage der zuletzt
verfligbaren verlasslichen Informationen und bestehender
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Erfahrungswerte. Die Annahmen und Schatzungen be-
treffen auch Sachverhalte, die vom Vorstand nicht beein-
flusst werden kénnen, zum Beispiel volkswirtschaftliche
und finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen. Die
tatsachliche Entwicklung kann von den Annahmen und
Schatzungen abweichen, die diesem Halbjahresfinanz-
bericht zugrunde liegen. Bei Vorliegen neuer Informationen
oder geanderter Erfahrungswerte werden die Annahmen
und Schatzungen angepasst. Die Auswirkung einer gean-
derten Annahme oder Schatzung wird im Geschaftsjahr der
Anderung und gegebenenfalls in spateren Geschéftsjahren
im Wertansatz des Bilanzpostens sowie in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Aufgrund zukunftsbezogener Annahmen und sonstiger
Quellen von Schatzungsunsicherheiten besteht das Risiko,
dass innerhalb des Geschaftsjahres eine wesentliche An-
passung des Buchwertes von Vermdgenswerten oder
Schulden erforderlich werden kénnte. Die Wesentlichkeit
beurteilen wir anhand der Auswirkung auf das Konzern-
eigenkapital. Fir wesentlich halten wir unter anderem
eine Anpassung des Buchwertes in der GréBenordnung
von drei Prozent des Konzerneigenkapitals oder wenn es
der Klarheit der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage dient.
DarUber hinaus berlcksichtigen wir bei unserer Wesent-
lichkeitseinschatzung das Verhaltnis der moglichen Effekte
zu den Finanzdaten im vorliegenden Halbjahresabschluss
sowie qualitative Aspekte.

Ein entsprechendes Risiko besteht bei den Finanzanlagen
und sonstigen Finanzinstrumenten, soweit deren Zeitwerte
unter Verwendung von EinflussgroBen ermittelt wurden,
die im Wesentlichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten
basieren (Hierarchiestufe 3 der Zeitwerte, vgl. die Aus-
fUhrungen in Tz. 14.2 in diesem Halbjahresabschluss). Sie
sind im Posten ,Finanzanlagen” mit einem Betrag von
337.381 Tausend Euro (Vorjahr: 313.293 Tausend Euro) ent-
halten. Es handelt sich um den Teil der Finanzanlagen, der
im Wesentlichen nach dem Multiplikatorverfahren bewer-
tet wird. Der Umfang der mdéglichen Auswirkungen einer
Anpassung von Annahmen und Schatzungen kann nicht
angegeben werden. Soweit sich allerdings die zugrunde
liegenden Multiplikatoren um +/- 1 andern wirden, ergabe
sich ceteris paribus fur die im Halbjahresabschluss erfass-
ten Zeitwerte eine Anpassung um +/- 32.991 Tausend Euro
(Vorjahr: 30.824 Tausend Euro). Das entspricht einem Anteil
von 16 Prozent am Konzerneigenkapital.
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Erlduterungen zur Konzern-
Gesamtergebnisrechnung und
zur Konzernbilanz

9. Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft

1. Halbjahr
1. Halbjahr 2015/2016
Angabenin Tsd. € 2016/2017 angepasst
Bewertungs- und
Abgangsergebnis
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 22.817 41.261
Anteile an Portfoliounternehmen 9.382 7.663
Auslandsfondsinvestments 216 -21
Sonstige Finanzanlagen 1 393
32.417 33.971
Laufende Ertrage
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 14.557 2.328
Anteile an Portfoliounternehmen 733 65
Sonstige Finanzanlagen 0 0
15.291 2.393
47.707 36.364

Im Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Anteilen an
konzerninternen Investmentgesellschaften ist das Bewer-
tungs- und Abgangsergebnis aus den von ihnen gehaltenen
Anteilen an Portfoliounternehmen enthalten.

Das Bewertungs- und Abgangsergebnis der Anteile
an Portfoliounternehmen betrifft im Wesentlichen die
direkt gehaltene Beteiligung an Grohmann in Héhe von
9.334 Tausend Euro, deren VerauBerung im 1. Quartal ver-
einbart wurde.

Die laufenden Ertradge aus konzerninternen Investment-
gesellschaften beinhalten ausschlieBlich Ausschittungen
von Beteiligungsertragen des DBAG ECF und DBAG Fund V
sowie VerduBerungserlose aus den Beteiligungsanteilen
der Buy-out-Fonds. Die laufenden Ertrage aus Portfolio-
unternehmen beinhalten Ausschiittungen und Zinsen aus
Darlehens- und Kaufpreisforderungen.

Fur weitere Erlduterungen zum Ergebnis aus dem
Beteiligungsgeschaft verweisen wir auf den Zwischen-
lagebericht (vgl. dort Seite 24).
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10. Ertrage aus der Fondsverwaltung
und -beratung

1. Halbjahr 1. Halbjahr
Angaben in Tsd. € 2016/2017 2015/2016
Fondsverwaltung
DBG Fondsll o 2
DBAGFundV 1444 2208
DBAGECF 4 165
Sonstiges 52 47
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Die Beratungsertrage resultieren aus der Beratung der
Verwaltungsgesellschaften des DBAG Fund VI und DBAG
Fund VII.

11. Finanzanlagen

Angaben in Tsd. € 31.3.2017 30.9.2016
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 330.483 289.600

DBAG Fund VII 4.472 0
10.487 7.010
12.227 9.432

Die Verwaltungsertrdge stammen aus der Verwaltung von
Private-Equity-Fonds, an deren Seite die Deutsche Beteili-
gungs AG co-investiert.

337.734

313.646

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet (vgl. Geschaftsbericht 2015/2016,
Tz. 3).

Der Posten hat sich im Berichtszeitraum wie folgt entwickelt:

Angaben in Tsd. € 1.10.2016 Zugang Abgang Wertanderung 31.3.2017
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 289.600 26.679 8.612 22.817 330.483

313.646 26.681 25.670 23.077 337.734
30.9.2016
Angabenin Tsd. € 1.10.2015 Zugang Abgang Wertanderung angepasst
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 218.143 51.096 33.928 54.289 289.600
Anteile an Portfoliounternehmen 33975 o 8473 3613 21.888
Auslandsfondsinvestments 1600 o 186 s 2.093
Sonstige Finanzanlagen 58 B3 o 6 64
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 253.785 51.108 42.588 51.340 313.646
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Zum Halbjahresfinanzbericht 2016/2017 betreffen die Zu-
gange im wesentlichen Kapitalabrufe der konzerninternen
Investmentgesellschaften des DBAG Fund VI und des DBAG
ECF fur die neuen Beteiligungen FRIMO Group GmbH,
Polytech Health & Aesthetics GmbH und Dieter Braun GmbH
(siehe Zwischenlagebericht, Seite 21 f.).

Die Abgange bei den konzerninternen Investmentgesell-
schaften resultieren aus Ausschittungen aufgrund von
VerduBerungen von Portfoliounternehmen und der Ruick-
zahlung von Gesellschafterdarlehen oder Briickenfinanzie-
rungen, die den Portfoliounternehmen gewahrt worden
waren.

Die Wertdnderungen werden in der Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung unter dem Posten ,Ergebnis aus
dem Beteiligungsgeschaft” erfasst (vgl. Tz. 9 in diesem
Halbjahresabschluss).

FUr weitere Erlauterungen zu den Ertrdgen aus den Finanz-
anlagen verweisen wir auf den Zwischenlagebericht (vgl.
dort Seite 23 ff.).

12. Kredite und Forderungen

1. Halbjahr 2015/2016
Angaben in Tsd. € 2016/2017 angepasst
Stand Geschéftsjahresbeginn 2.695 2.494
weerg o 284
Abgang o 2660
Umbuchung 4253 0
Stand Geschaftsjahresende 1.444 2,695

Die Umbuchung betrifft den Teil der Restkaufpreis-
forderung aus dem Verkauf der Beteiligung an der Clyde
Bergemann GmbH aus dem Vorjahr, dessen Restlaufzeit
unter ein Jahr gefallen ist. Die Wertanderungen resultieren
aus Abzinsungseffekten und Wechselkursanderungen.
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13. Sonstige finanzielle Verpflichtungen,
Haftungs- und Treuhandverhaltnisse

Die SONSTIGEN FINANZIELLEN VERPFLICHTUNGEN
gliedern sich in die folgenden Nominalwerte der Ein-
zahlungsverpflichtungen und Dauerschuldverhéltnisse auf:

Angaben in Tsd. € 31.3.2017 30.9.2016
Einzahlungsverpflichtungen 2.589 2.546
Daverschuldverhdltnisse 3229 3588
777777777777777777777777777777777777777777777777 5.818 6.134

Die moglichen Einzahlungsverpflichtungen betreffen
Fondsinvestments, die weitere Mittel fUr Investitionen und
Kosten einfordern kénnen, sowie vertraglich vereinbarte
potenzielle Investitionen in Portfoliounternehmen.

Zum 31. Marz 2017 lagen keine HAFTUNGSVERHALT-
NISSE vor.

Das TREUHANDVERMOGEN betrug 11.736 Tausend
Euro zum 31. Mérz 2017 (Geschéftsjahresbeginn: 8.777 Tau-
send Euro). Davon entfallen 6.224 Tausend Euro (Vorjahr:
1.480 Tausend Euro) auf Kaufpreiseinbehalte fur zwei
verduBerte Portfoliounternehmen und nach wie vor auf
Anteile an zwei Portfoliounternehmen, die von Konzern-
gesellschaften fir zwei verwaltete Fonds gehalten werden,
5.507 Tausend Euro (Vorjahr: 7.292 Tausend Euro). Treu-
handverbindlichkeiten bestehen in gleicher Hohe. Aus der
Tatigkeit als Treuhdnder erzielt die DBAG keine Ertrage.
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Sonstige Angaben

14. Finanzinstrumente

Die wesentlichen Bilanzposten der Deutschen Beteiligungs
AG, in denen Finanzinstrumente enthalten sind, sind voll-
standig (Finanzanlagen und lang- und kurzfristige Wert-
papiere) zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Die zu
fortgeftihrten Anschaffungskosten bilanzierten Finanz-
instrumente sind tGberwiegend unter den kurzfristigen Ver-
mogenswerten beziehungsweise kurzfristigen Verbindlich-
keiten ausgewiesen. lhre Laufzeit betragt weniger als ein
Jahr. Bei diesen Instrumenten gehen wir davon aus, dass
der Zeitwert dem Buchwert entspricht.
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14.1 Klassen von Finanzinstrumenten

Als Klassen von Finanzinstrumenten nach IFRS 7 sind im
DBAG-Konzern die Bewertungskategorien nach IAS 39
definiert. Bei den finanziellen Vermogenswerten, die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, gibt es nur solche, die aufgrund der gednderten
Vorschrift des IFRS 10 zugeordnet wurden beziehungsweise
beim erstmaligen Ansatz in diese Kategorie eingestuft
wurden. Es handelt sich vor allem um die Finanzanlagen.
Finanzielle Vermdgenswerte, die als zu Handelszwecken
gehalten oder bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanz-
investitionen eingestuft werden, bestehen nach wie vor
nicht.

Die Finanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:

BEWERTUNGSKATEGORIE

Beizulegender

Beizulegender Buchwert Zeitwert
Buchwert Zeitwert 30.9.2016 30.9.2016
Angaben in Tsd. € 31.3.2017 31.3.2017 angepasst angepasst
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Finanzanlagen 337.734 337.734 313646 313.646
davon hybride Finanzinstrumente 0 0 777777777777777777777777777 0 7777777777777777777777777 O
davon origindre Finanzinstrumente 3 37734 77777777777777777 3 37734 777777777777777777 313646 7777777777777777 313646
Sonstige Finanzinstrumente ' O O 777777777777777777777777777 0 7777777777777777777777777 O
337.734 337.734 313.646 313.646
Zur VeriuBerung verfiigbare finanzielle
Vermdgenswerte
Langfristige Wertpapiere 46507 777777777777777777 46507 77777777777777777777 21279 777777777777777777 21 279
Kurzfristige Wertpapiere O O 777777777777777777777777777 0 7777777777777777777777777 O
46.507 46.507 21.279 21.279
Kredite und Forderungen
Kredite und Forderungen 1444 1444 2605 2695
Forderungen 4144 ava 2167 267
Fliissige Mittel 15969 15960 51361 51.361
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte, o
soweit Finanzinstrumente 2 13.743 13.743 7.132 7.132
35.300 35.300 63.355 63.355
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Minderheitsgesellschaftern 147 77777777777777777777777 1 47 777777777777777777777777 127 7777777777777777777777 127

1 Beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft
2 Ohne Rechnungsabgrenzungsposten, Umsatzsteuer und Sonstige in Héhe von 187 Tausend Euro (Vorjahr: 1.550 Tausend Euro)
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Bei den Finanzinstrumenten der Kategorie ,Kredite und
Forderungen” wurden im Berichtsjahr und im Vorjahr keine
Wertminderungen erfasst.

Die Finanzinstrumente der Posten , Kredite und Forde-
rungen”, ,Forderungen” und , Sonstige kurzfristige Ver-
mogenswerte” stehen im Wesentlichen in Zusammenhang
mit Portfoliounternehmen und DBAG-Fonds. Aufgrund der
Nahe zu den Schuldnern wird die Félligkeit im Einzelfall
einvernehmlich vereinbart. Daher erfolgt keine Berechnung
des Betrags der leistungsgestorten Finanzinstrumente. Die
Finanzinstrumente sind Uberwiegend ungesichert.

Wertminderungen werden erfasst, wenn objektive Hin-
weise daflr vorliegen, dass Schuldner nicht in der Lage
sein werden, ihre Zahlungsverpflichtungen in der Zukunft
zu erfillen (vgl. Geschaftsbericht 2015/2016 Tz. 3). Die
Einschatzung zur Bonitat basiert auf einem regelméaBigen
Informationsaustausch mit den Schuldnern.
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14.2 Hierarchische Einstufung von
Finanzinstrumenten

Samtliche Finanzinstrumente werden nach IFRS 13 auf die
folgenden drei Stufen aufgeteilt, unabhangig davon, ob sie
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden oder nicht:

STUFE 1: Verwendung von Preisen auf aktiven Markten fur
identische Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten.

STUFE 2: Verwendung von EinflussgroBen, die sich ent-
weder direkt (als Preise) oder indirekt (von Preisen abge-
leitet) beobachten lassen.

STUFE 3: Verwendung von EinflussgroBen, die im Wesent-
lichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (nicht
beobachtbare Parameter). Die Wesentlichkeit dieser Para-
meter wird anhand ihres Einflusses auf die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwertes beurteilt.

Hierarchische Einstufung von FINANZINSTRUMENTEN,
DIE WIEDERKEHREND ZUM BEIZULEGENDEN ZEIT-
WERT bewertet werden:

BILANZPOSTEN

Beizulegender

Zeitwert
Angabenin Tsd. € 31.3.2017 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermdgenswerte
Finanzanlagen 337734 o 3/ 337.381
Sonstige Finanzinstrumente o o o 0
337.734 352 337.381
Zur VerauBerung verfiigbare
finanzielle Vermégenswerte
Langfristige Wertpapiere 4507 o 46507 0
Kurzfristige Wertpapiere o o o 0
46.507 0 46.507 0
384.241 0 46.860 337.381
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BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert
30.9.2016
Angaben in Tsd. € angepasst Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte
Finanzanlagen 313.646 0 352 313.293
Sonstige Finanzinstrumente 0 0 0 0
313.646 352 313.293
Zur VerauBerung verfiigbare
finanzielle Verm6genswerte
Langfristige Wertpapiere 21.279 0 21.279 0
Kurzfristige Wertpapiere 0 0 0 0
21.279 0 21.279 0
334.925 0 21.631 313.293

Bei den Finanzanlagen der Stufe 2 handelt es sich um
eine Beteiligung, die zu einer Kaufpreisindikation in einem
illiquiden Markt bewertet ist.

Bei den Wertpapieren der Stufe 2 handelt es sich um An-
leihen inlandischer Emittenten der 6ffentlichen Hand und
hochster Bonitatsstufe, deren Liquiditat aufgrund des Han-
dels am Sekundarmarkt eingeschrankt ist.

Alle zum 31. Marz 2017 und zum vorigen Stichtag zum bei-
zulegenden Zeitwert in der Bilanz ausgewiesenen Finanz-
instrumente werden wiederkehrend zum beizulegenden

Zeitwert bewertet. In diesem Berichtszeitraum existierten
im DBAG-Konzern keine Vermogenswerte oder Schulden,
die nicht wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet wurden.

Als Klassen nach IFRS 13 sind im DBAG-Konzern fur die
Finanzinstrumente der Stufen 1 und 2 die Bewertungs-
kategorien nach IAS 39 definiert.

Die Finanzinstrumente der Stufe 3 sind den folgenden
KLASSEN zugeordnet:

BILANZPOSTEN
Anteile an
konzerninternen Anteile an
Investment- Portfolio- Auslandsfonds-
Angabenin Tsd. € gesellschaften unternehmen beteiligungen Sonstige Summe
31.3.2017
Finanzanlagen 330483 . 4534 2310 55 337381
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 330.483 4.534 2.310 55 337.381
30.9.2016 angepasst
Finanzanlagen 289600 2153 2003 64 313203
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 289.600 21.536 2.093 64 313.293
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UBERLEITUNGSRECHNUNG fUr Finanzinstrumente nach
Stufe 3 im 1. Halbjahr 2016/2017:

BILANZPOSTEN

Erfolgswirksame
Angabenin Tsd. € 1.10.2016 Zugang Abgang Umgliederung Gewinne/Verluste 31.3.2017
Finanzanlagen

Anteile an konzern-
internen Investment-

gesellschaften 289.600 26.679 8.612 0 22.817 330.483
Anteile an Portfolio-
unternehmen 21.536 0 17.050 0 48 4.534
Auslandsfonds-
beteiligungen 2.093 0 0 0 216 2.310
Sonstige 64 2 8 0 -4 55
313.293 26.681 25.670 0 23.077 337.381
BILANZPOSTEN
Erfolgswirksame 30.9.2016
Angaben in Tsd. € 1.10.2015 Zugang Abgang Umgliederung Gewinne/Verluste angepasst
Finanzanlagen

Anteile an konzern-
internen Investment-

gesellschaften 218.143 51.096 33.928 0 54.289 289.600
Anteile an Portfolio-

unternehmen 33.623 0 375 -8.098 -3.613 21.536
Auslandsfonds-

beteiligungen 1.609 0 186 0 671 2.093
Sonstige 58 13 0 0 -6 64

253.432 51.108 34.490 -8.098 51.340 313.293
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Der Zeitpunkt der Umgliederungen zwischen den Stufen 1
bis 3 entspricht dem Datum des Ereignisses oder der Ver-
anderung der Umstéande, das oder die die Umgruppierung
verursacht.
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Die erfolgswirksamen Gewinne in Hohe von 23.077 Tau-
send Euro (Vorjahr: 51.340 Tausend Euro) sind im Posten
.Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft” (davon 0 Tau-
send Euro Abgangsergebnis [Vorjahr: O Tausend Euro]

und 23.077 Tausend Euro Bewertungsergebnis [Vorjahr:
51.340 Tausend Euro] aus dem Stichtagssaldo von Finan-
zinstrumenten) erfasst.

Von der Stufe 3 in die Stufe 1 ergab sich wahrend der Vor-

jahresperiode bei den Anteilen an Portfoliounternehmen

eine Umgliederung von 8.098 Tausend Euro. Die Umgliede-

rung basierte auf der Unterzeichnung eines Kaufvertrags Fur Finanzinstrumente der Hierarchiestufe 3 zum

zur VerauBerung einer Beteiligung. beizulegenden Zeitwert liegen die folgenden moglichen
BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAME-
TER vor:

BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert Nicht beobachtbarer

Angaben in Tsd. € 31.3.2017 Bewertungstechnik Parameter Bandbreite
Finanzanlagen

Antelle an konzerninternen Durchschnittliche EBITDA-/
Investmentgesellschaften 330.483 Nettovermogenswert' EBITA-Marge 4 % bis 38 %
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt?zuEBTDA  -2bis7
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag 0% bis 20%
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Durchschnittiiche EBITDA-/
Anteile an Portfoliounternehmen 4.534  Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 6 % bis 6 %
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt?zuEBTDA  3bis3
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag ~~ 0%bis0%
Auslandsfondsbeteiligungen | 2310 oCF na. na.
Sonstige 55 Nettovermogenswert | na. na.
777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 337.381
Sonstige Finanzinstrumente
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Durchschnittliche EBITDA-/
Anteile an Portfoliounternehmen 0 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 8% bis 10 %
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt?zu EBITDA  1bis2
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag 0% bis 10%
I

1 Einen wesentlichen Anteil beim Sum-of-the-Parts-Verfahren fir die Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften haben die Anteile an den Portfolio-
unternehmen. Soweit fur die Anteile an Portfoliounternehmen das Multiplikatorverfahren zur Anwendung kommt, werden hierbei dieselben nicht beobacht-
baren Parameter verwendet, die auch fir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fir , Anteile an Portfoliounternehmen” herangezogen werden
(vgl. hierzu auch die Erlauterungen im Geschaftsbericht 2015/2016 unter Tz. 3).

2 Nettoverschuldung des Portfoliounternehmens
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BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert Nicht beobachtbarer
Angaben in Tsd. € 30.9.2016 Bewertungstechnik Parameter Bandbreite
Finanzanlagen
Anteile an konzerninternen Durchschnittliche EBITDA-/
Investmentgesellschaften 289.600 Nettovermdgenswert! EBITA-Marge 2% bis 35 %
Net Debt? zu EBITDA -1 bis 6
Multiple-Abschlag 0% bis 30%
Durchschnittliche EBITDA-/
Anteile an Portfoliounternehmen 21.536 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 6% bis 10 %

Durchschnittliche EBITDA-/
Anteile an Portfoliounternehmen 0 Multiplikatorverfahren EBITA-Marge 7% bis 1%
"""""""""""""""""""""""""""""""""""" " NetDebtzufBTOA  1bis2
Multiple-Abschlag 0% bis 15%
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 33203

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
2 Siehe FuBnote 2 in der vorhergehenden Tabelle
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Nach verninftiger Schatzung wirkt sich die VERANDERUNG  des beizulegenden Zeitwertes von Finanzinstrumenten der
NICHT BEOBACHTBARER PARAMETER fr die Ermittlung  Stufe 3 betragsmaBig folgendermaBen aus:

BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert )

Angaben in Tsd. € 31.3.2017 Veranderung nicht beobachtbarer Parameter Anderung Zeitwert
Finanzanlagen'

Antelle an konzerninternen
Investmentgesellschaften 330.483 EBITDA und EBITA +/-10% 29.465
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt ~  +-10% 8157
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag /-5 Prozentpunkte 5655
Anteile an Portfoliounternehmen - 4534 EBTDAuUndEBTA - 0% 654
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt ~ +-10% 28
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag ~ +/-5 Prozentpunkte 0
Auslandsfondsbeteligungen . 2310 na. na.
Somstige ss na na.
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 37381

337.381

1 Bei Finanzanlagen, die innerhalb der zurtickliegenden zwolf Monate erworben wurden, hat eine Verdnderung der nicht beobachtbaren Parameter keine
Auswirkungen auf den beizulegenden Zeitwert, soweit sie entsprechend der IPEVG zum Stichtag mit ihrem Transaktionspreis bewertet wurden.

BILANZPOSTEN
Beizulegender
Zeitwert )

Angabenin Tsd. € 30.9.2016 Verénderung nicht beobachtbarer Parameter Anderung Zeitwert
Finanzanlagen'

Al an konzermimternen T e
Investmentgesellschaften 289.600 EBITDA und EBITA +/- 10 % 26.102
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt ~  +-10% 8151
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Multiple-Abschlag 4/ 5 Prozentpunkte  6.464
Anteile an Portfoliounternehmen 21536 EBMDAund EBITA - +10% 2.399
""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" NetDebt ~  +-10% 370
''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''' Multiple-Abschlag ~ +-5Prozentpunkte 0
Auslandsfondsbeteiligungen 203 na. na.
Somstige 64 na. na.
"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 313293

313.293

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
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Der Unterschied zwischen den nicht beobachtbaren Pa-
rametern EBITDA und EBITA ist die Abschreibung auf
Sachanlagen. Die wesentlichen ergebnisbeeinflussenden
Faktoren wirken sich auf beide nicht beobachtbare Para-
meter gleichermaBen aus, sodass eine Korrelation zwischen
EBITDA und EBITA besteht. Daher wird in der Sensitivitats-
analyse die Anderung des Zeitwertes fir die beiden nicht
beobachtbaren Parameter gemeinsam dargestellt, bei
Konstanz aller Gbrigen Parameter.

Die dargestellte Sensitivitatsanalyse fur Net Debt und Mul-
tiple-Abschlag bertcksichtigt jeweils die Auswirkungen der
Anderung eines Parameters, bei Konstanz aller tibrigen
Parameter.
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14.3 Nettoergebnis von zum beizulegen-
den Zeitwert in der Bilanz ausgewiesenen
Finanzinstrumenten

Das Nettoergebnis von zum beizulegenden Zeitwert in
der Bilanz ausgewiesenen Finanzinstrumenten umfasst er-
folgswirksame Anderungen der beizulegenden Zeitwerte,
realisierte Gewinne oder Verluste aus dem Abgang von
Finanzinstrumenten, Wertminderungen, erfolgswirksame
Wertaufholungen und Wechselkursanderungen.

Insgesamt sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung
folgende NETTOERGEBNISSE AUS FINANZIELLEN VER-
MOGENSWERTEN, DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT
IN DER BILANZ AUSGEWIESEN WERDEN, enthalten:

NETTOERGEBNIS AUS FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN,
DIE ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET WERDEN

1. Halbjahr
1. Halbjahr 201572016
Angaben in Tsd. € 2016/2017 Stufe1 Stufe2 Stufe3 angepasst  Stufe 1 Stufe2  Stufe 3
Ergebnis Beteiligungsgeschaft 47.347 0 0 47.347 36.299 -7.835 251 43.883
Sonstige betriebliche Ertrage 0 0 0 0 0 0 0 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 0 0 0 0 0 0 0 0
47.347 0 0 47.347 36.299 0 0 36.299
NETTOERGEBNIS AUS ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBAREN
FINANZIELLEN VERMOGENSWERTEN
1. Halbjahr
1. Halbjahr 2015/2016
Angaben in Tsd. € 2016/2017 Stufe1 Stufe2 Stufe3 angepasst ~ Stufe 1  Stufe2  Stufe 3
Sonstige betriebliche Ertrdge 0 0 0 0 67 0 67 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 0 0 0 0 -21 0 -21 0
Ubrige Ergebnisbestandteile 0 0 0 0 46 0 46 0
Unrealisierte Gewinne (+) / Verluste (-) von zur
VerauBerung verfugbaren Wertpapieren -473 0 -473 0 31 0 31 0
davon Umgliederung sonstiges Ergebnis in die
Gewinn- und Verlustrechnung 0 0 0 -85 0 -85
Bewertungs- und Abgangsergebnis -473 0 -473 0 116 0 116
Zinsertrage 0 0 0 0 3 0 3 0
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Das Nettoergebnis aus finanziellen Vermogenswerten, die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, resultiert aus finanziellen Vermogenswerten, die
nach IFRS 10 verpflichtend mit dem beizulegenden Zeitwert
anzusetzen sind und aus finanziellen Vermogenswerten,
die bei ihrem erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft wurden.

15. Ausgabe, Riickkauf und Riickzahlung
von Eigenkapitalinstrumenten und
Fremdkapitalinstrumenten

Eigenkapital- oder Fremdkapitalinstrumente wurden im
1. Halbjahr des Geschaftsjahres 2016/2017 von der
Deutschen Beteiligungs AG weder ausgegeben noch
zurtickgekauft oder zuriickgezahlt.
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16. Angaben zur Segmentberichterstattung

Die Geschaftspolitik der Deutschen Beteiligungs AG ist
darauf ausgerichtet, durch erfolgreiche Investitionen in
Unternehmensbeteiligungen in Verbindung mit nachhalti-
gen Ertrdgen aus der Fondsverwaltung und -beratung den
Unternehmenswert der DBAG langfristig zu steigern. Die
Beteiligungen werden stets als Co-Investor an der Seite von
DBAG-Fonds eingegangen: mehrheitlich im Rahmen von
Management-Buy-outs (MBO) oder Uber eine Minderheits-
beteiligung zur Finanzierung von Wachstum.

Der Gesamtvorstand (als , chief operating decision maker”
im Sinne der IFRS) steuert die Geschaftsfelder Investments
und Fondsverwaltung und -beratung jeweils anhand des
operativen Ergebnisses (Segmentergebnis). Daher wer-
den die Geschaftsfelder ,Private-Equity-Investments”
und ,Fondsberatung” als berichtspflichtige Segmente

ausgewiesen.

DARSTELLUNG NACH SEGMENTEN FUR DAS 1. HALBJAHR 2016/2017

. Konzern

Private-Equity- Uberleitung 1. Halbjahr

Angaben in Tsd. € Investments Fondsberatung Konzern 2016/2017

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 47.707 0 0 47.707
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung' 0 777777777777777777 12788 777777777777777777777 561 12227

Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 47.707 12.788 -561 59.934
Ubrige Ergebnisbestandteile I 0575 s61 15834

Ergebnis vor Steuern (Segmentergebnis) 41.887 2.214 0 44.100
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag O
Ergebnis nach Stewern o ﬁ
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne )/

Verluste (+) -20

Konzernergebnis o 44.080
Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen 339178 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777
Finanzmittel? 6 2476 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777
Verwaltetes Vermégen®> 1809177 777777777777777777777777777777777777777777777777777777

1 Fur das Segment ,, Investments” wird im Rahmen der internen Steuerung eine synthetische Verwaltungsvergltung berechnet und bei der Ermittlung
der Segmentergebnisse berticksichtigt. Die Vergutung berechnet sich auf Grundlage des Co-Investmentanteils der DBAG.

2 Die Finanzmittel dienen der DBAG zur Investition in Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen. Sie enthalten die Bilanzposten ,Flissige Mittel”,
.Langfristige Wertpapiere” und , Kurzfristige Wertpapiere”.

3 Das verwaltete Vermogen umfasst die Finanzanlagen, die Kredite und Forderungen und Finanzmittel der DBAG sowie die Beteiligungen und das
noch abrufbare Kapital der von der DBAG verwalteten und beratenen Private-Equity-Fonds. Die Beteiligungen sowie die Kredite und Forderungen
sind jeweils zu Anschaffungskosten angesetzt.
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DARSTELLUNG NACH SEGMENTEN FUR DAS 1. HALBJAHR 2015/2016

Konzern

) 1. Halbjahr

Private-Equity- Uberleitung 2015/2016

Angaben in Tsd. € Investments Fondsberatung Konzern angepasst
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 36.364 0 0 36.364
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung' O 777777777777777777 10087 777777777777777777777 656 9432
Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 36.364 10.087 -656 45.796
Ubrige Ergebnisbestandteile 4000 10473 656 13911
Ergebnis vor Steuern (Segmentergebnis) 32.270 -386 0 31.885
Stevern vom Einkommen und vom Ertrag o 173
Ergebnis nach Stewern T 32.058
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne (/o
Verluste (+) -18
Konzernergebnis 32.040
Finanzanlagen sowie Kredite und Forderungen 297983 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777
finanzmittel? 3 3882 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777
Verwaltetes Vermégen® 943610 777777777777777777777777777777777777777777777777777777

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

17. Geschafte mit nahestehenden
Unternehmen und Personen

Die Mitglieder des Vorstands verfigten zum 31. Marz
2017 tber Aktien des Unternehmens in folgender Hohe:
Torsten Grede 20.323, Dr. Rolf Scheffels 10.290 und
Susanne Zeidler 9.000. Von den Mitgliedern des Auf-
sichtsrats verfugte Philipp Méller Gber 1.000 Aktien und
Wilken von Hodenberg tber 1.000 Aktien der Deutschen
Beteiligungs AG.

Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen
wurden Kredite von 214 Tausend Euro gewahrt (Vorjahr:
539 Tausend Euro). Hieraus sind der Deutschen Beteili-
gungs AG im 1. Halbjahr des Geschaftsjahres 2016/2017

Darlehenszinsen von 7 Tausend Euro zugeflossen. Mit-
gliedern des Vorstands wurden keine Kredite gewahrt.

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben im 1. Halbjahr des Geschafts-
jahres 2016/2017 keine Investitionen getatigt beziehungs-
weise ihnen sind keine Riickzahlungen aus der Investitions-
tatigkeit des DBAG FUND IV zuzurechnen.

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlssel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements
in Schlusselpositionen haben im 1. Halbjahr des Geschafts-
jahres 2016/2017 folgende Investitionen getatigt bezie-
hungsweise ihnen sind die folgenden Rickzahlungen aus
der Investitionstatigkeit des DBAG FUND V zuzurechnen:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Rickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschafts- Geschéfts- Geschéfts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-31.3.2017
DBG Advisors V GmbH & Co. KG 0 0 3.408 2.527 12.837 9.805
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Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Managements in
Schltsselpositionen haben im 1. Halbjahr des Geschaftsjahres
2016/2017 folgende Investitionen getatigt beziehungsweise
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ihnen sind die folgenden Ruckzahlungen aus der Investi-
tionstatigkeit des DBAG EXPANSION CAPITAL FUND
zuzurechnen:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschéfts- Geschéfts- Geschéfts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-31.3.2017
DBG Advisors Expansion GmbH & Co. KG 14 69 261 983 0 0

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Manage-
ments in SchlUsselpositionen haben im 1. Halbjahr des

Geschéftsjahres 2016/2017 folgende Investitionen getatigt
beziehungsweise ihnen sind folgende Ruickzahlungen aus
der Investitionstatigkeit des DBAG FUND VI zuzurechnen:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruckzahlungen des

Geschaftsjahres zum Stichtag Geschaftsjahres
Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-31.3.2017
DBG Advisors VI & Co. KG 789 1.312 2.871 4.320 0 0

Die beteiligten Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen sowie ehemalige Mitglieder des Manage-
ments in SchlUsselpositionen haben im 1. Halbjahr des

Geschéftsjahres 2016/2017 folgende Investitionen getatigt
beziehungsweise ihnen sind folgende Rickzahlungen aus
der Investitionstatigkeit des DBAG FUND V1I zuzurechnen:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruickzahlungen des

Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschafts- Geschafts- Geschéfts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.10.2016-31.3.2017
DBG Team VI GmbH & Co. kG 6 o 8 o o o
Summe 1. Halbjahr 2016/2017 16 0 26 0 0 0

Fur die von den beteiligten Mitgliedern des Managements
in SchlUsselpositionen sowie ehemaligen Mitgliedern des
Managements in Schlusselpositionen im 1. Halbjahr des
Geschaftsjahres 2015/2016 getatigten Investitionen be-
ziehungsweise erhaltenen Riickzahlungen aus der Investi-
tionstatigkeit der DBAG-Fonds verweisen wir auf unsere
Berichterstattung zum 31. Marz 2016.

Ansonsten fanden im 1. Halbjahr des Geschaftsjahres
2016/2017 keine Geschafte mit nahestehenden Unter-
nehmen und/oder Personen statt, die einen wesentlichen
Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage des
Konzerns in diesem Zeitraum hatten.

18. Veranderung der Unternehmensstruktur

Im Vergleich zum 30. September 2015 ergaben sich keine
Veranderungen der Unternehmensstruktur im Konzern der
Deutschen Beteiligungs AG.

19. Wesentliche Ereignisse
nach dem Stichtag

Fur wesentliche Ereignisse nach dem Stichtag wird auf die
Ausfuhrungen im Nachtragsbericht auf der Seite 34 im
Zwischenlagebericht verwiesen.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrund-
satzen fur die Halbjahresfinanzberichterstattung der Halbjahresabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermit-
telt und im Zwischenlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung
des Konzerns im verbleibenden Geschaftsjahr beschrieben sind.

Frankfurt am Main, 2. Mai 2017

Der Vorstand

S S el

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler
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Bescheinigung zur priferischen Durchsicht

Wir haben den Halbjahresabschluss — bestehend aus
Konzernbilanz, Konzern-Gesamtergebnisrechnung, Kon-
zern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Konzern-Kapi-
talflussrechnung, sowie verkurzter Konzernanhang — und
den Zwischenlagebericht der Deutschen Beteiligungs AG,
Frankfurt am Main, fur den Zeitraum vom 1. Oktober
2016 bis 31. Méarz 2017, die Bestandteile des Halbjahres-
finanzberichts nach § 37w WpHG sind, einer priferischen
Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des Halbjahresab-
schluss nach dem International Accounting Standard IAS 34
.Zwischenberichterstattung”, wie er in der EU anzuwenden
ist, und des Zwischenlageberichts nach den fur Zwischen-
lageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in
der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem
Halbjahresabschluss und dem Zwischenlagebericht auf der
Grundlage unserer priferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die pruferische Durchsicht des Halbjahresab-
schluss und des Zwischenlageberichts unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestell-
ten deutschen Grundsatze fur die priferische Durchsicht
von Abschlissen vorgenommen. Danach ist die pruferische
Durchsicht so zu planen und durchzufthren, dass wir bei
kritischer Wirdigung mit einer gewissen Sicherheit aus-
schlieBen kdnnen, dass der Halbjahresabschluss in wesent-
lichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit IAS 34
.Zwischenberichterstattung”, wie er in der EU anzuwenden

ist, und der Zwischenlagebericht in wesentlichen Belangen
nicht in Ubereinstimmung mit dem fir Zwischenlage-
berichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt
worden sind. Eine pruferische Durchsicht beschrankt sich
in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Ge-
sellschaft und auf analytische Beurteilungen und bietet
deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreichbare
Sicherheit. Da wir auftragsgemaB keine Abschlussprifung
vorgenommen haben, kénnen wir einen Bestatigungsver-
merk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht sind
uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu
der Annahme veranlassen, dass der Halbjahresabschluss
in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
IAS 34 ,Zwischenberichterstattung”, wie er in der EU
anzuwenden ist, oder dass der Zwischenlagebericht in
wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den
fir Zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des
WpHG aufgestellt worden ist.

Frankfurt am Main, 3. Mai 2017

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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Portfoliounternehmen

Unternehmen Umsatz 2016 in Mio. € Mitarbeiter Kerngeschaft
Dienstleistungen fur die Halbleiterindustrie, Krankenhauser
Cleanpart Group GmbH 52 570 und andere Branchen
Kabelkonfektion und Beleuchtungstechnik fur
Dieter Braun GmbH 77 1.500 die Automobilindustrie
Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen auf Basis hoch-
DNS:NET Internet Service GmbH 1 90 wertiger Glasfaserinfrastruktur in Berlin und Brandenburg
Formel D GmbH 250 7.165 Dienstleistungen fur Automobilhersteller und ihre Zulieferer
Frimo Group GmbH 209 1.300 Werkzeuge und Maschinen fur Kunststoffbauteile von Autos
Maschinen- und Handformguss fir die Automobilzuliefer-
Gienanth GmbH 119 875 industrie und zur Herstellung von Motorblocken
Heytex Bramsche GmbH 102 500 Produktion textiler Druckmedien und technischer Textilien
Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen auf Basis hoch-
inexio KGaA 51 180 wertiger Glasfaserinfrastruktur in Stidwestdeutschland
Infiana Group GmbH 197 800 Plastikbasierte Trenn- und Spezialfolien
JCK Holding GmbH Textil KG 555 900 Textilhandel fur Discounter in Deutschland
Produkte und Dienstleistungen fur den Hoch- und
mageba AG 97 800 Infrastrukturbau
More than Meals Europe 435 3.250 Gekuhlte Fertiggerichte
Novopress KG n.a 95 Werkzeugsysteme flr das Sanitér-, Elektro- und Baugewerbe

Prézisionsbauteile in der Kunststofftechnik mit Fokus auf
i i rindustrie

und Komponenten fir die chemische

Pfaudler Process Solutions Group 224 1.400 und pharmazeutische Industrie
Plant Systems & Services PSS GmbH 4 210 Dienstleistungen fur die Energie- und Prozessindustrie
Polytech Health & Aesthetics GmbH 31 180 Silikonimplantate
Maschinen und Prozesslinien zur Herstellung fltssiger
ProXES GmbH 112 455 oder halbflissiger Lebensmittel
Rheinhold & Mahla GmbH 94 480 Innenausbau von Schiffen und maritimen Einrichtungen
Maschinen und Anlagen zur Herstellung und Verpackung
Romaco GmbH 134 550 von Tabletten
Schulerhilfe GmbH 67 430 Bildungs- und Nachhilfeangebote in Deutschland
Handformguss und automatisierter Maschinenformguss fur
Silbitz Group GmbH 151 1.052 unterschiedliche Werkstoffe
Telio GmbH 29 110 Kommunikations- und Mediensysteme fuir den Justizvollzug
Unser Heimatbacker GmbH 141 2.750 Filialbackerei in Nordostdeutschland

Beteiligungen an ausléndischen Buy-out-Fonds

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

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

Unter ,Umsatz 2016" ist zum Teil noch der fur das Jahr 2016 erwartete Umsatz genannt. Einige Unternehmen haben Geschéftsjahre, die vom Kalenderjahr
abweichen. mageba AG: Angaben in CHF. Pfaudler Process Solutions Group: Angaben in US$.

Stand: 8. Mai 2017
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Zukunftsgerichtete Aussagen enthalten
Risiken

Der vorliegende Halbjahresfinanzbericht enthalt Aussagen
zur zukUinftigen Entwicklung der Deutschen Beteiligungs AG.
Sie spiegeln die gegenwartigen Ansichten des Managements
der Deutschen Beteiligungs AG wider und basieren auf ent-
sprechenden Planen, Einschatzungen und Erwartungen. Wir
weisen darauf hin, dass die Aussagen gewisse Risiken und
Unsicherheitsfaktoren beinhalten, die dazu flhren kénnen,
dass die tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von den erwar-
teten abweichen. Obwohl wir davon Uberzeugt sind, dass
die getroffenen Aussagen realistisch sind, konnen wir das
Eintreten dieser Aussagen nicht garantieren.

Disclaimer

Die Darstellung von Zahlen erfolgt in diesem
Halbjahresfinanzbericht in der Regel in Tausend Euro
und in Millionen Euro. Aus den jeweiligen Rundungen
konnen sich Differenzen einzelner Werte gegenuber
der tatsachlich in Euro erzielten Zahl er geben, die
naturgeman keinen signifikanten Charakter haben.

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

Stand: 8. Mai 2017
© Deutsche Beteiligungs AG 2017

Sitz der Gesellschaft:

Frankfurt am Main

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

9. MAI 2017

Veroffentlichung Halbjahresfinanzbericht 2016/2017,

telefonische Analystenkonferenz

10. MAI 2017
DSW-Forum,
Dusseldorf

2. JUNI 2017
Baader Helvea Alternative Asset Manager Day,
London

6.—-8. JUNI 2017
Roadshow USA

13./14. JUNI 2017
Kalliwoda Investorenkonferenz,
Warschau

15. JUNI 2017
LPEQ Investor Conference 2017,
London

22./23. JUNI 2017
Berenberg Pan-European Discovery Conference,
Venedig

8. AUGUST 2017
Veroffentlichung Quartalsmitteilung
zum 3. Quartal 2016/2017,
telefonische Analystenkonferenz

31. AUGUST 2017
Roadshow Brussel

AUGUST/SEPTEMBER 2017
Roadshow London/Dublin

19.-21. SEPTEMBER 2017
Baader Investment Conference,
Munchen



WEITERE INFORMATIONEN

SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN
UND AKTIONARE,

haben Sie Interesse an regelmaBigen Informationen tber die Deutsche Beteiligungs AG?
Wir nehmen Sie gern in unseren Aktionarsverteiler auf. Senden Sie dazu bitte diese Seite
ausgefullt per Post, Fax oder E-Mail an uns zurtick. Die Kontaktdaten finden Sie am Ende
dieser Seite.

AuBerdem steht Ihnen ganzjahrig unser Aktionarsportal zur Verfigung, in dem Sie sich far
den zukUnftigen elektronischen Versand der Hauptversammlungseinladung und -unterlagen
registrieren, Ihre Aktionarsdaten einsehen sowie lhre Kontaktdaten aktualisieren kénnen.

Zum Aktionarsportal gelangen Sie Uber: https://ip.computershare.de/deutsche-beteiligung
oder Uber unsere Website: www.dbag.de/IR

Personliche Daten

Titel/Vorname/Name:

StraBe/Hausnummer:

PLZ/Ort/Land:

E-Mail-Adresse:

Aktionarsnummer (falls zur Hand):

Bitte lassen Sie mir folgende Informationen zukommen:
[ | Nachrichten/Informationen der Deutschen Beteiligungs AG per E-Mail
[ | Geschéftsbericht der Deutschen Beteiligungs AG per Post

[ | Einladungen zur Hauptversammlung der Deutschen Beteiligungs AG ausschlieBlich per E-Mail

IR-Kontakt

Deutsche Beteiligungs AG
Thomas Franke
Borsenstrale 1

60313 Frankfurt am Main
Telefon: +49 69 95787-361
Telefax: +49 69 95787-391
E-Mail:  IR@dbag.de
Internet: www.dbag.de
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Informationen
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Deutsche Beteiligungs AG

Investor Relations und Offentlichkeitsarbeit
Thomas Franke

BorsenstraBe 1

60313 Frankfurt am Main

Telefon: +49 69 95787-361

Telefax: +49 69 95787-391

E-Mail:  IR@dbag.de

Internet: www.dbag.de
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Borsenkdirzel: DBAGnN (Reuters) —
DBAN (Bloomberg)



