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Langfristiger Erfolg
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Nettovermogenswert

Im Konzern reduzierte sich der Nettovermdgenswert der Private-Equity-Investments um 104,8
Millionen Euro auf 573,7 Millionen Euro; unter Berticksichtigung der ausgeschutteten Dividende
(30,1 Millionen Euro) sowie der zugeflossenen, gestundeten Managementfee fiir den DBAG
Fund VII (27,8 Millionen Euro) ergibt sich ein Riickgang von 15,1 Prozent gegentiber dem Wert
des Vorjahres, insbesondere wegen der negativen Wertanderung des Portfolios.
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Ergebnis aus der Fondberatung

Die Fondsberatung erreichte ein Ergebnis von 15,4 Millionen Euro, nach 18,0 Millionen Euro im
Vorjahr. ErwartungsgemaB haben die Kosten im Zusammenhang mit dem Ausbau des Teams
zugenommen.
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W Dividende (in €) — Dividendenrendite (bezogen auf
2021/2022: Vorschlag Jahresdurchschnittskurs, in %)

Dividende und Dividendenrendite

Die unverandert gultige Dividendenpolitik wurde angesichts der erheblichen Beeinflussungen
unseres Geschafts durch die Kombination aus Inflation, Lieferkettenengpassen und
Rezessionserwartungen ausgesetzt. Der Dividendenvorschlag von 0,80 Euro je Aktie ent-
spricht, bezogen auf den Jahresdurchschnittskurs, einer Dividendenrendite von 2,5 Prozent.
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Sehr geehrte
Aktiondrinnen und
Aktiondre,

dasvergangene Geschaftsjahr war von schnellen und unerwarteten Veranderungen wichtiger gesamtwirt-
schaftlicher Parameter gekennzeichnet. Der Krieg in der Ukraine und die Drosselung der Gaslieferungen
haben vor allem in Deutschland zu einem massiven Anstieg der Inflation beigetragen und den sich be-
reits abzeichnenden Trend damit deutlich verstarkt. Die Zentralbanken reagierten mit einer Erhohung der
Leitzinsen und nahmen so das Risiko einer Rezession billigend in Kauf. All dies fithrt auch zu Belastungen
fur einige unserer Portfoliounternehmen. Zugleich fielen die Kurse und Bewertungsmultiplikatoren am
Aktienmarkt, was die Bewertung unserer Portfoliounternehmen erheblich beeintrdachtigte: Der negative
Wertbeitrag aus der Verdnderung von Multiplikatoren betrug 150,8 Millionen Euro. Da unsere Prognosen
stets auf den Bewertungsverhéltnissen zum Erstellungszeitpunkt basieren, mussten wir die Prognosen fur
das abgelaufene Geschiftsjahr im Jahresverlauf mehrfach anpassen. Dies betraf das Segment Private-Equity-
Investments, das ein unbefriedigendes Ergebnis im Geschéftsjahr erzielte. Dagegen erwirtschaftete das
Segment Fondsberatung, unser zweites Segment, erwartungsgemaf ein stabiles Ergebnis.

Auch wenn wir keinen Einfluss auf das makrockonomische Umfeld und die zyklische Entwicklung des
Kapitalmarktes haben, konnen wir diesen Trends mit unseren strategischen Initiativen entgegenwirken.
Der Ausbau unserer Aktivitdten am italienischen Markt verzeichnet nach unserer ersten Investition im Jahr
2020 gute Fortschritte. So zahlt unser Portfolio zum Berichtsstichtag bereits drei italienische Beteiligungen.
Auch unsere weiteren Angebote von Eigenkapitallosungen fir mittelstdndische und vorrangig familienge-
fithrte Unternehmen bewahrt sich. Die DBAG ist inzwischen vier Langfristige Beteiligungen eingegangen,
von denen zwei im abgelaufenen Geschaftsjahr strukturiert wurden. Und auch die weitere Diversifizierung
unseres Portfolios kann sich sehen lassen: Im Geschéftsjahr 2021/2022 haben wir primaér in strukturelle
Wachstumssektoren wie IT-Services und Software investiert, die kaum oder verhéltnisméfig wenig von der
allgemeinen Konjunkturabkiithlung betroffen sind. Dies zeigt sich in der im November 2022 vereinbarten
erfolgreichen VerduRerung unserer Beteiligung an Cloudflight: Nach einer Haltedauer von gut drei Jahren
konnte die DBAG mehr als das Vierfache des eingesetzten Kapitals realisieren - und dies in einem heraus-
fordernden Kapitalmarktumfeld.

Ohne die Weiterentwicklung unseres Teams und unserer Prozesse ware all das nicht méglich. Unser Team
ist deutlich gewachsen - von 77 auf 89 Kolleginnen und Kollegen. Den groften Zuwachs verzeichnete
dabei das Investmentadvisoryteam, das nun 37 Investment-Professionals und damit neun Teammit-
glieder - fast ein Drittel - mehr als noch vor einem Jahr zdhlt. Angesichts des angespannten Arbeitsmarktes
in unserer Branche sind wir damit mehr als zufrieden. Auch unsere internen Geschiftsprozesse haben wir
weiterentwickelt.

Unser Zielsystem haben wir zu Anfang des neuen Geschéftsjahres um ESG-Ziele erweitert, da wir der Ansicht
sind, dass es fur uns im Sinne guter Corporate Citizenship wichtig ist, Nachhaltigkeitsaspekte in unsere
Entscheidungsprozesse zu integrieren; zudem werden ESG-Indikatoren auch am Kapitalmarkt zunehmend
bedeutsam. In diesem Kontext haben wir die fur die DBAG und unsere Portfoliounternehmen besonders
relevanten ESG-Handlungsfelder definiert: Treibhausgase, Mitarbeiterzufriedenheit und Compliance.
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Die Portfoliounternehmen haben intensiv an ihrer Wertsteigerung gearbeitet. 28 vereinbarte oder voll-
zogene Add-ons bei bestehenden Portfoliounternehmen im vergangenen Geschéaftsjahr zeigen, wie rege
es in unserem Portfolio zugeht. Andererseits bleiben die Herausforderungen, mit denen insbesondere die
Portfoliounternehmen aus der Industrie konfrontiert sind, im gegenwartigen Marktumfeld hoch. Wir ste-
hen unseren Portfoliounternehmen zur Seite und helfen ihnen, diese schwierige Situation zu meistern,
indem wir als nicht-geschéftsfihrende Mitglieder in den Aufsichts- oder Beirdten unsere jahrzehntelange
Erfahrung einbringen.

Unsere Prognose fir das Geschaftsjahr 2022/2023 basiert auf der Erwartung einer verbesserten
Performance unserer Portfoliounternehmen in einem weiterhin herausfordernden makrockonomischen
Umfeld. Im Segment Private-Equity-Investments rechnen wir daher mit einem Zuwachs des Netto-
vermogenswertes im zweistelligen Bereich. Bei den Vergleichsunternehmen, die wir zur Bewertung
der meisten Portfoliounternehmen heranziehen, setzen wir gleichbleibende Bewertungsmultiplikatoren
an. Im Segment Fondsberatung erwarten wir ein stabiles Ergebnis. Das Konzernergebnis nach IFRS
dirfte im Geschéftsjahr 2022/2023 infolge der genannten Segmententwicklungen somit tiber dem
durchschnittlichen Niveau der letzten finf Geschéftsjahre liegen. Da die durchschnittliche Haltedauer
unserer Beteiligungen ebenfalls fiinf Jahre betragt, ist ein solcher Zeitraum in unseren Augen angemessen,
um den Erfolg unseres langfristig orientierten Geschaftsmodells zu bewerten.

Unser Portfolio ist jung: 39 Prozent des Portfoliowertes (30. September 2021: 20 Prozent) entfallt auf
Beteiligungen, die wir seit maximal zwei Jahren betreuen, was Potenzial fur kiinftige Wertsteigerungen
eroffnet. Unser Fondsberatungsgeschéft generiert stabile Ertrdge mit einem hohen Maf an Planbarkeit. Es
ist unser erkldrtes Ziel, selbst in einem herausfordernden Umfeld neue Beteiligungschancen wahrzuneh-
men und das Wertsteigerungspotenzial unserer Portfoliounternehmen vollstandig auszuschopfen. Denn so
konnen wir fur Aktiondre und die Investoren der DBAG-Fonds attraktive Verduferungen vorbereiten und
realisieren.

Frankfurt am Main, 1. Dezember 2022

Thr Vorstand

e, /’ oA

Torsten Grede Tom Alzin Jannick Hunecke
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Strategische Initiativen
weiterentwickelt

Aktivitaten im
italienischen Markt
weiterentwickelt

Insgesamt drei der
39 Portfoliounternehmen
haben ihren Sitz in Italien,

bei zwei von ihnen konnte die Beteiligung

im Berichtsjahr vollzogen werden.
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Zukaufe seitens unserer
Portfoliounternehmen
vereinbart

Unterstitzung durch die DBAG mit
Know-how und zusétzlichem Eigenkapital
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Ausgewahlter Newstlow
des Geschaftsjahres 2021/2022 zu
unserem Portfolio

Das Berichtsjahr war durch eine rege Investment-
tatigkeit gekennzeichnet. Acht neue Beteiligungen
sind zu unserem Portfolio hinzugekommen, zwei
davon waren bereits im vorangegangenen Geschéafts-
jahr vereinbart worden. Damit haben wir das
Portfolio weiter verjiingt und so das Potenzial fur
kiinftige Wertsteigerungen vergrofert.

Mit einem erneut deutlich ausgebauten Investment-
R ege Investment- advisoryteam konnen wir gezielt die attraktivsten

Gond G & _  Unternehmen auswahlen und unsere Beteiligungen
ta tlgke tima bge la u bestmoglich bei der Realisierung ihrer strategischen

fen en Gesch (lftS]Clh I'  Ziele unterstiitzen. Unternehmenszukaufe sind dabei
oft ein zentraler Bestandteil. Nahezu jedes dritte
unserer Portfoliounternehmen hat im Berichtsjahr
einen oder mehrere Zukdufe getatigt.
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Investition Anteil
des DBAG Fund VII DBAG
27,9 Mio. € 5,2 Mio. €

Beteiligungsbeginn O MBO
Juni 2022

Branche O Sitz
IT-Services und Software Hamburg

Umsatz 2021 O
139 Mio. €

akquinet
IT-Services-Unternehmen
mit breitem Leistungsspektrum

Gut positioniert in einem
Markt, der mit durchschnittlich
acht Prozent pro Jahr wdchst

Entwicklungspotenzial

Zusatzlich zu organischem Wachstum will das
Unternehmen von seiner bisherigen Akquisitions-
erfahrung profitieren und seine Buy-and-Build-
Strategie fortsetzen, um damit vor allem heute
schon bestehende Geschéftsfelder zu starken.

Profil

akquinet hat sich auf die Einfihrung von ERP-
Systemen und die Individualentwicklung von Soft-
warelosungen spezialisiert. Ferner betreibt das
Unternehmen in hochleistungsfdhigen Datacentern
IT-Systeme im Outsourcing fiir Unternehmen aller
GroRenordnungen und bietet fir mittelstdndische
Kunden neben der Infrastruktur auch Installation,
Betrieb und Wartung von I'T-Systemen an.

Alleinstellungsmerkmal

Uber besondere Kompetenz in der individuellen
Softwareentwicklung verfiigt akquinet speziell im
Gesundheitswesen und der Sozialwirtschaft sowie
im Maschinen- und Anlagenbau, dem offentlichen
Sektor und der Logistik. Diese Erfahrungen zusam-
men mit einem umfassenden Leistungsportfolio -
das Unternehmen kann seinen Kunden nahezu alle
IT-Leistungen aus einer Hand offerieren - sind fir
viele Kunden so attraktiv, dass sie sich langfristig
an akquinet gebunden haben.

AUSGEWAHLTER NEWSFLOW

freiheit.com

Pionier in der Entwicklung sehr
groBer Software-Systeme auf Basis
von Internettechnologien

Hohes Wachstum des Marktes
mit 20 bis 25 Prozent pro
Jahr erwartet

Entwicklungspotenzial

Weiterentwicklung und Skalierung der Organisation
sowie weiterer Ausbau der Marketing- und Ver-
triebsorganisation und des Partnernetzwerks.

Profil

Das Unternehmen deckt ein breites Spektrum ab,
dasvon B2C- und B2B-E-Commerce-Plattformen im
Food- und Non-Food-Bereich tUber Applikationen
fiir Connected Cars bis hin zu Cloud-Plattformen
und Anwendungen fiir Kunstliche Intelligenz im
Health-Care-Bereich reicht. Dabei konzentriert sich
freiheit.com vor allem auf Projekte mit hoher stra-
tegischer Relevanz fur die mittel- bis langfristige
Wettbewerbsfahigkeit seiner Kunden.

Alleinstellungsmerkmal

freiheit.com ist ein Pionier in der Entwicklung
sehr grofRer Software-Systeme auf Basis von Inter-
nettechnologien. Zu den groftenteils langjahrigen
Kunden gehoren uberwiegend grofie Konzerne
und mittelstandische Unternehmen. freiheit.com
ist bekannt fir eine besondere Unternehmenskul-
tur, die es ermoglicht, komplexe Entwicklungsauf-
gaben in kurzer Zeit umzusetzen, um die digitale
Transformation von Geschdftsmodellen zu gestalten.

Investition Anteil
des DBAG Fund Vil DBAG
90,4 Mio. € 18,8 Mio. €
Beteiligungsbeginn © MBO
Januar 2022
Branche O Sitz
IT-Services und Software Hamburg

Umsatz 2021 O
30 Mio. €

r

Unternehmen in der
digitalen Wirtschaft
und Infrastruktur:

34 o,

des
Portfoliowertes

Die Digitalisierung der
Geschaftsprozesse in der
Wirtschaft und in weiten

Teilen des gesellschaftlichen
Lebens schreitet mit hohem
Tempo voran. Die DBAG hat
die darin liegenden Chancen
erkannt. Schon seit vielen

Jahren investieren wir in

Unternehmen, die zur

Verbesserung der digitalen
Infrastruktur durch
schnelles Internet gerade
auch im landlichen Raum bei-
tragen. Unsere Beteiligungen
im Bereich IT-Services und
Software gestalten
zudem den technologischen
Fortschritt. Sie unterstltzen
Unternehmen dabei, ihre

Geschaftsmodelle zu

digitalisieren und damit auf
die Zukunft auszurichten.
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Investition
der DBAG
24,9 Mio. €

Beteiligungsbeginn O Langfristige
Juni 2022 Beteiligung

Branche O Sitz
IT-Services und Software Hamburg

Umsatz 2021 O
4 Mio. €

Green Datahub
Betrieb von Datenzentren

Allein ftir den Zeitraum zwischen
2020 und 2025 wird eine Verdrei-
fachung der Nachfrage nach Data-
center-Kapazitdten prognostiziert

Entwicklungspotenzial

Organische und anorganische Weiterentwicklung
im Rahmen des Marktwachstums unter anderem
durch die Inbetriebnahme eines zusétzlichen
Rechenzentrums im Jahr 2023.

Profil

Green Datahub betreibt sogenannte Co-Location-
Rechenzentren, die von mehreren Kunden genutzt
werden, um die eigenen Server in einer geeigneten,
sicheren Umgebung zu positionieren.

Alleinstellungsmerkmal

Energieeffizienz nimmt fiir Green Datahub einen
besonderen Stellenwert ein. Das bestehende Data-
center nutzt ausschlieflich Strom aus regenerier-
baren Quellen. Sein Energiebedarf liegt rund ein
Drittel unter dem Durchschnitt anderer Rechen-
zentren. Fir das geplante neue Datacenter wird eine
weitere Verbesserung angestrebt. Es wird zudem in
der hochsten Sicherheitsstufe errichtet und soll
eine moglichst hohe Verfuigbarkeit gewéhrleisten.

AUSGEWAHLTER NEWSFLOW

in-tech

Technologische Beratung und
Prozessberatung, Ingenieur-Dienstleistungen
und Software-Entwicklung

Technologische Makrotrends
lassen in einigen Marktbereichen
bis zu zweistelligen Wachstums-
raten erwarten

Entwicklungspotenzial

Zusitzlich zu dem erwarteten starken Wachstum
aufgrund der Marktdynamik sollen Unternehmen-
zukdufe realisiert werden.

Profil

Die Ingenieure und Software-Entwickler von
in-tech entwickeln, testen und priifen Komponenten
und Systeme fir die Elektronik in Fahrzeugen, in
Industrieanlagen und in Transportsystemen. Neben
der Automobilindustrie ist das Unternehmen fur
zahlreiche weitere Abnehmerbrachen aktiv.

Alleinstellungsmerkmal

in-tech arbeitet daran, dass das Auto der Zukunft
autonom, elektrisch und vernetzt ist, und entwickelt
damit Losungen fur die intelligente Mobilitdt von
morgen. Das Unternehmen ist nicht nur spezia-
lisiert auf Entwicklungsdienstleistungen fir Zu-
kunftstrends wie Integration von Elektronik und
Fahrerassistenzsysteme, vernetzte Fahrzeuge, Info-
tainment in Fahrzeugen sowie Elektromobilitét.
Zusatzlich positioniert sich in-tech als Partner der
Hersteller entlang des gesamten Entwicklungs-
prozesses neuer Systeme und tbernimmt zuneh-
mend die Verantwortung fiir das Testmanagement
ganzer Systemprototypen oder Fahrzeugserien.

Investition Anteil
des DBAG Fund ViII DBAG

67,0 Mio. € 15,4 Mio. €
Beteiligungsbeginn MBO

Marz 2022

Branche Sitz
IT-Services und Software Garching

Umsatz 2021 O
115 Mio. €

rE

Unternehmen mit einer
Haltedauer von zwei
Jahren und weniger:

39 ¢

des
Portfoliowertes

Unser Beteiligungsportfolio
ist in den letzten Jahren
stark gewachsen und daher
jung. Die Wertsteigerung,
die mit der Umsetzung
der strategischen Ziele der
Managements angestrebt
wird, wird zum groBen Teil
erst gegen Ende der
Ublicherweise vier-
bis siebenjdhrigen
Beteiligungsdauer erreicht.
Vereinbart und mit
konkreten Pldnen hinter-
legt sind diese Ziele jedoch

schon zu Beteiligungsbeginn.

Auf Managements, die
in der Lage sind, solche
Absprachen umzusetzen,
achten wir bei der Auswahl
unserer Beteiligungen ganz
besonders.




GESCHAFTSBERICHT 2021/2022

Investition Anteil
des DBAG Fund VIII DBAG
63,1 Mio. € 14,6 Mio. €

Beteiligungsbeginn © MBO
Juni 2022

Branche O Sitz
Industrie und IndustryTech Castelli Calepio (Italien)

Umsatz 2021 O
59 Mio. €

MTWH
Hersteller von Metallapplikationen
fur die Luxusguter-Industrie

Etablierte Position in einem
Markt, der in den vergangenen
25 Jahren weltweit um rund sechs
Prozent pro Jahr gewachsen ist

Entwicklungspotenzial

MTWH will zur Verbreiterung des Produktportfolios
weiter durch Unternehmenszukdufe wachsen, und
dartiber hinaus durch innovative Produkte aus
nachhaltigen Materialien organisches Wachstum
realisieren.

Profil

Die MTWH-Gruppe gestaltet und produziert hoch-
wertige Metallaccessoires fiir Luxusmodemarken
aus Metallen wie Messing, Zamak und Stahl oder
auch aus Kunststoff -zum Beispiel Glirtelschnallen,
Verschlisse oder Beschldge fur Handtaschen, aber
auch Schmuck oder Embleme fiir fast alle wesent-
lichen ikonischen Luxusmarken.

Alleinstellungsmerkmal

Entscheidend fiir den Unternehmenserfolg ist die
Fahigkeit, aus Designideen der Kunden innerhalb
weniger Tage ein marktreifes, qualitativ hochwer-
tiges Produkt zu entwickeln. Eine grofe Rolle spielt
dabei auch die Nahe zu den italienischen und fran-
zosischen High-End-Modemarken, denen Innovation
und Kreativitdt besonders wichtig sind.

AUSGEWAHLTER NEWSFLOW

vhf

CNC-Fraswerkzeuge fur Dental, Industrie
und Werbetechnik

Attraktive Marktnische mit
reichlich Wachstumschancen, die
vom demographischen Wandel und
der Digitalisierung geprdagt sind

Entwicklungspotenzial
Weitere Internationalisierung und der Ausbau des
innovativen Produktportfolios fiur dentale und
industrielle Anwendungen.

Profil

vhf entwickelt und produziert computergesteuerte
Frdsmaschinen, die vor allem von kommerziellen
Dentallaboren und Zahnérzten zur Anfertigung
von Zahnersatz genutzt werden. Ein weiterer
Wachstumsbereich sind Maschinen fir ausgewahl-
te Anwendungen in der Industrie.

Alleinstellungsmerkmal

Das Unternehmen profitiert von der besonderen
Systemarchitektur seiner Maschinen: Sie sind mit
allen gidngigen Apparaturen und Drittsoftware
kombinierbar, die zur Anfertigung von Zahnersatz
verwendet werden. Am Markt gelten sie als beson-
ders zuverldssig und werden wegen ihres guten
Preis-Leistungs-Verhéltnisses geschatzt.

Investition
der DBAG
25,0 Mio. €
Beteiligungsbeginn | Langfristige
Juli 2022 Y Beteiligung
Branche O Sitz
Healthcare | Garching

Umsatz 2021 O
46 Mio. €

&

37

Mitarbeiter im
Investment-
advisoryteam

Wir sind in einem
attraktiven Markt unter-
wegs, der vielfaltige
Investitionschancen bietet.
Um aus der groBen Zahl an
Moglichkeiten gezielt die
erfolgversprechendsten
herauszufiltern und unsere
Portfoliounternehmen bei
ihrer Entwicklung
bestmoglich zu begleiten,
haben wir im Geschaftsjahr
2021/2022 die Anzahl der
Mitarbeiter in unserem
Investmentadvisoryteam
um neun erweitert.
Heute verflgen wir mit
37 Mitarbeitern tber eines
der gréBten und
erfahrensten Investment-
advisoryteams in unserem
Markt, mit dem wir unsere
Portfoliounternehmen als
partnerschaftlich
orientierter Finanzinvestor
unterstitzen. So schaffen wir
Wert fr unsere Aktionare
und Fondsinvestoren.
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Investition
der DBAG
10,3 Mio. €

Beteiligungsbeginn O MBO
Juni 2019

Branche Q Sitz
IT-Services und Software Minchen

Umsatz 2021 O
80 Mio. €

Cloudflight

MaBgeschneiderte Dienstleistungen fur
cloud-first, digitale Produktentwicklung und
digitale Transformation

Im November 2022 wurde
die erfolgreiche Verduferung
der Beteiligung vereinbart

Entwicklungspotenzial

Ziel ist es, gemeinsam mit anderen Unternehmen
einen europdischen Champion zu etablieren. Dazu
setzt Cloudflight zusitzlich zu organischem Wachs-
tum auf Unternehmenszukdufe, um das Dienst-
leistungsangebot zu starken. Mit Akquisitionen soll
zudem die regionale Reichweite vergrofert und da-
mit der Zugang zu neuen Kunden sowie der Aufbau
der Belegschaft erleichtert werden.

Profil

Cloudflight ist einer der fihrenden Full-Service-
Provider fur industrielle digitale Transformation
in Europa. Die Kompetenz des Unternehmens um-
fasst Kunstliche Intelligenz, Cloud-Anwendungen
und Betrieb, Embedded-Software-Development,
Human-Machine-Interface-Design sowie globale
E-Commerce-Losungen.

Alleinstellungsmerkmal

Cloudflight entstand aus einem Software-Entwickler
und einem auf Cloud Computing spezialisierten
IT-Research- und Beratungsunternehmen- aus-
drucklich als Holding, aufnahmefahig fir Unter-
nehmenszukdufe. Nach drei weiteren Akquisitionen
hat sich das Unternehmen zu einem fithrenden
Full-Service-Anbieter fiir die digitale Transforma-
tion der Industrie in der DACH-Region entwickelt.

AUSGEWAHLTER NEWSFLOW

Dantherm
Heizungs-, Kuhlungs-, Trocknungs-,
Laftungs- und Luftreinigungstechnik

Fiihrendes Unternehmen in einem
Markt, der langfristig zwischen
vier und sechs Prozent jahrlich
wdchst — unter anderem durch den
Klimawandel und den Wellness-
Trend, aber auch durch strengere
Vorschriften fiir einen effizienteren
Energieeinsatz bedingt

Entwicklungspotenzial

Weiteres organisches Wachstum sowie Fortsetzung
der Buy-and-build-Strategie im immer noch sehr
fragmentierten europdischen Markt.

Profil

Entwicklung und Herstellung mobiler und statio-
ndrer Heizungs-, Liftungs- und Klimatechnik-Pro-
dukte. Typische Produkte sind mobile Luftent-
feuchter zur Sanierung von Wasserschéaden, Luft-
reinigungsgerdte gegen Viren und Heizgerdte fur
eine Vielzahl von tempordren Anwendungen.

Alleinstellungsmerkmal

Wihrend Dantherm urspringlich tberwiegend
Geschéftskunden belieferte, konnte mit der Akqui-
sition von Trotec, die im Mai 2022 vollzogen wurde,
nicht nur der Zugang zu Privatkunden erheblich
gestarkt werden. Mit einem in mehreren Sprachen
erfolgreichen Online-Portal wurden die Vertriebs-
kandle zusatzlich deutlich erweitert.

Investition Anteil
des DBAG Fund VIII DBAG

97,3 Mio. € 22,4 Mio. €
Beteiligungsbeginn O MBO

November 2021

Branche O Sitz
Industrie und IndustryTech Skive (Danemark)

Umsatz 2021 O
1.369 Mio. DKK

&

28

Unternehmenszukaufe
im Geschaftsjahr
2021/2022

Unternehmenszukdufe
dienen der Verbreiterung
des Produkt- und
Dienstleistungsangebots,
der regionalen Prasenz,
der technologischen
Fahigkeiten, aber auch
der Diversifizierung der
Kundenbasis. So verbessern
Unternehmen ihre Position
im Wettbewerb. Deshalb
sind Unternehmenszukaufe
ein zentraler Bestandteil der
Weiterentwicklungsstrategie
fir viele Unternehmen im
Portfolio der DBAG.

Im Geschaftsjahr 2021/2022
wurden 26 solcher
Transaktionen vollzogen,
zwei weitere sind vereinbart.
Nahezu jedes dritte unserer
Portfoliounternehmen
hat einen oder mehrere
Zukaufe getatigt.

In einigen Fallen sind damit
wegweisende strategische
Veranderungen verbunden.
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DIE DBAG-AKTIE

Ein aufdergewohnliches
Geschaftsmodell - eine
auflergewohnliche Aktie

Die DBAG-Aktie ermoglicht Anlegern, an einem einzigartigen integrierten

Geschaftsmodell zu partizipieren: Sie erhalten Zugang zu kontinuierlichen

Ergebnisbeitragen aus der Beratung von Private-Equity-Fonds und zugleich Gelegenheit,

an der Wertentwicklung eines Portfolios leistungsfahiger mittelstdndischer

Unternehmen teilzuhaben, die ihrerseits nicht borsennotiert sind.

Die DBAG-Aktie eroffnete am 1.0ktober 2021 mit
35,45 FEuro das Geschidftsjahr 2021/2022. Den
niedrigsten Aktienkurs in der Berichtsperiode er-
reichte die DBAG-Aktie mit einem Wert von 20,90
Euro am 29. September 2022. Den Hochstkurs in
der Berichtsperiode markierte die Aktie mit 40,50
Euro am 15. November 2021. Am 30. September
2022 schloss sie mit 21,55 Euro. Das durchschnitt-
liche tdgliche XETRA-Handelsvolumen reduzierte
sich auf 15.604 Stiick (Vorjahr 18.261). Dies wurde
insbesondere getrieben durch einen Riickgang des
Handelsvolumens nach dem Monat Marz 2022, ein-
hergehend mit einer zunehmenden Prédferenz der
Investoren fir grofere, liquidere Titel aufgrund
steigender makrodokonomischer Unsicherheiten.

Unter Berucksichtigung der ausgeschiitteten
Dividende von 1,60 Euro je Aktie ergibt sich eine
Wertentwicklung im vergangenen Geschéaftsjahr von
-36,7 Prozent. Sie blieb damit unterhalb der des Dax
(-20,7 Prozent) und in etwa auf Hohe der des S-Dax
(-35,7 Prozent).

Daneben liegt ein wichtiger Faktor fir den Kurs-
verlauf der Aktie in unserem Geschdftsmodell
begrindet: Im Kurs unserer Aktie schlagen sich
Kapitalmarktvolatilititen gleich doppelt nieder.

Zum einen haben Bewegungen des Gesamtmarktes
selbstverstdandlich immer auch einen Effekt auf
Einzeltitel; zum anderen fihren Verdnderungen
von Kapitalmarktmultiplikatoren zu Bewertungs-
anpassungen in unserem Beteiligungsportfolio
und wirken sich unmittelbar auf den Nettover-
mogenswert unserer Private-Equity-Investments
aus, mit dem unser Kurs auf lange Sicht stark
korreliert.

Wir legen deshalb immer wieder dar, dass kurzfris-
tige Betrachtungen im Falle der DBAG nur begrenzt
aussagekrdftig sind, weil die Wertsteigerungs-
strategien unserer Porfoliounternehmen auf
mehrere Jahre angelegt sind. Aus unserer Sicht
ist daher die ldngerfristige Entwicklung unserer
Aktie vongrofRerer Bedeutung als ein kurzfristiger
Betrachtungszeitraum. Im Flnfjahresvergleich blieb
die Wertentwicklung der DBAG-Aktie unter dem
Dax und unter der des S-Dax, insbesondere be-
dingt durch den Basiseffekt eines hohen Kurses
der DBAG Aktie zu Beginn des Fuinfjahreszeitraums
im Oktober 2017. Im Zehnjahresvergleich hat sie
sich besser als der Dax und etwas schlechter als der

S-Dax entwickelt.

Basisinformationen der
DBAG-Aktie

Erstnotiz
19. Dezember 1985

Borsenkiirzel
Bloomberg: DBAN
Reuters: DBANN.DE

ISIN / WKN
ATTNUT / DEOOOATTNUT?

Anzahl der ausgegebenen Aktien
18.804.992
Namensaktien

Borsensegment
Regulierter Markt
(Prime Standard)

Handelsplatze
Frankfurt (Xetra und Prasenzhandel),
Berlin-Bremen, Dusseldorf,
Hamburg, Hannover,
Munchen, Stuttgart

Index-Zugehorigkeit (Auswahl)
Prime All Share,
C-Dax,
Classic All Share,
DAX Finanzdienstl.,
DAXsubsector
Private Equity & Venture Capital,
LPX50,
LPX Buyout,
LPX Europe
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DIE DBAG-AKTIE

Wertentwicklung der Aktie und wichtiger Indizes

1. Oktober 2021 bis 30. September 2022, 1.0ktober 2021=100

Kurs zu Beginn des Geschaftsjahres

am 1. Oktober 2021: 35,45 €

120 Hochstkurs des Geschéaftsjahres
am 15. November 2021: 40,50 €
110
MW\M Tiefstkurs des Geschaftsjahres
100 wztZ WAS M am 30. September 2022: 20,90 €
90 o /‘W V4 st Kurs am Ende des Geschéftsjahres
W W M\\ am 30. September 2022: 21,55 €

80
0 —— DBAG
60 —— Dax

1.10.2021 30.9.2022  — s.pax
Wertentwicklung' lGber ...
(p.a.,in%)

DBAG-Aktie Dax S-Dax

1 Jahr Geschaftsjahr 2021/2022 -36,7 -20,7 -35,7
3 Jahre Geschaftsjahre 2019/2020 bis 2021/2022 9,2 -0,4 -1,4
5 Jahre Geschaftsjahre 2017/2018 bis 2021/2022 -9,9 -1,3 -2,6
10 Jahre Geschéftsjahre 2012/2013 bis 2021/2022 6,2 5,2 7.7
" Unter Berticksichtigung der Ausschittung
Breite Analysten-Coverage 0,80 Euro je Aktie vorschlagen. Das entspricht Unsere Aktiondre
Seit vielen Jahren wird die DBAG-Aktie von namhaf-  einer Rendite von 3,7 Prozent auf den Kurs zum SO”@I’Z an
ten Analysten und Bankhéusern evaluiert. Aktuell Ende des Geschiaftsjahres bzw. 2,5 Prozent auf . iell
bewerten sechs Analysten die Geschiftsentwicklung ~ den Durchschnittkurs des Geschéftsjahres. Die fmanzze en
der DBAG, um darauf basierend Empfehlungen Ausschiittungssumme wird sich - auf Basis dieses Uberschiissen

K iele fur die DBAG-Akti . Di Vorschl - auf 15,0 Milli E belaufen. § ]
und Kursziele fur die G-Aktie abzugeben. Die orschlags — auf 15,0 Millionen Euro belaufen. in Form stabller,
Analysteneinschédtzungen werden auf der DBAG- Der ausschuttungsfahige Bilanzgewinn der . .

L . . S o maglichst steigender
Website im Bereich Investor Relations verdffentlicht.  Deutschen Beteiligungs AG betrug zum Ende des

Geschiftsjahres 224,6 Millionen Euro. Dividenden

Dividendenvorschlag fir die

Hauptversammlung von 0,80 Euro je Aktie
Unsere Aktiondre sollen an finanziellen
Uberschissen in Form stabiler, moglichst steigen-
der Dividenden beteiligt werden. Zudem betrachten
wir eine - gemessen am Kapitalmarktumfeld -
attraktive Dividendenrendite als wesentlich fur die
Teilhabe unserer Aktionédre am Erfolg der DBAG. Bei
der Entscheidung tiber die H6he der Ausschiittung
spielen auferdem die Mittelzufliisse aus unseren
beiden Geschiftsfeldern, der kiinftige Mittelbedarf
fur (Co-)Investitionen und die Sicherung der nach-

haltigen Dividendenfahigkeit eine wichtige Rolle.

Angesichts der Beeinflussung unseres Geschéfts
durch die Kombination aus Inflation, Lieferketten-
engpassen und Rezessionserwartungen wollen wir
der Hauptversammlung eine Dividende von

Dividende und Dividendenrendite

1,60

2017/2018 2018/2019  2019/2020 2020/2021 2021/2022

Dividende (in €) 2021/2022: Vorschlag

— Dividendenrendite (bezogen auf
Jahresdurchschnittskurs, in %)

beteiligt werden.
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Investor Relations: Aktive Ansprache steht
im Vordergrund

Die Deutsche Beteiligungs AG steht fir einen in-
tensiven und transparenten Austausch mit dem
Kapitalmarkt, also mit privaten Aktiondren, insti-
tutionellen Investoren, Finanzanalysten und Jour-
nalisten. Dazu nutzen wir vielfaltige Kommuni-
kationswege und Konferenzen. Im Mittelpunkt
stehen immer das personliche Gesprdach und die
aktive Ansprache unserer Kapitalmarktpartner.
Wir waren im vergangenen Geschéaftsjahr an
19 Tagen auf Roadshow, darunter vier Tage bei
Investorenkonferenzen, und fithrten 54 Gesprache
mit Investoren. Gegeniiber dem Vorjahreswert
ist dies ein Rickgang. Im Vorjahr waren im Zuge
der Kapitalerhohung die Aktivititen deutlich aus-
geweitet worden. Die meisten Gesprdche fanden
online statt. Wir haben unsere Aktie vorgestellt,
die Attraktivitit unseres Geschdftsmodells und
die Entwicklungsperspektiven unserer Portfolio-
unternehmen diskutiert sowie die strategischen
Perspektiven der DBAG erldutert. Dabei haben sich
die Gespréachsinhalte im Jahresverlauf angesichts
der Verdnderung der Rahmenbedingungen ge-
wandelt. So standen Themen wie Energiekosten,
Inflation und Zinswende im Jahresverlauf zuneh-
mend im Vordergrund der Investorengespréche.

Aktionarsstruktur (per 30. September 2022)

Stabile Aktionarsstruktur

Die DBAG geniefit seit jeher grofles Vertrauen
unter privaten Einzelaktiondren, Family Offices und
Stiftungen - Investoren aus diesen drei Gruppen
halten mehr als drei Viertel der DBAG-Aktien. An
dieser grundséatzlichen Struktur hat sich in den
vergangenen zwolf Monaten nichts gedndert. Unter
den institutionellen Investoren, die unsere Aktie
halten, finden sich neben deutschen, européi-
schen und amerikanischen Small-Cap-Fonds auch
Investoren, die sich auf Beteiligungen an bérsenno-
tierten Private-Equity-Gesellschaften beschranken.
Zum Stichtag 30. September 2022 waren 36 Prozent
unserer Aktien im Besitz von rund 16.400 Privat-
personen und Personengemeinschaften. Der Anteil
dieser Investorengruppe ist damit um rund zwei
Prozentpunkte hoher als vor einem Jahr. Der Anteil
der Family Offices blieb unverdandert bei 38 Prozent.
Darunter sind auch die beiden Aktionire, die mehr
als funf Prozent der Aktien halten: Die Rossmann
Beteiligungs GmbH hatte im November 2019 mit-
geteilt, dass sie mit 25,01 Prozent investiert ist. Herr
Ricardo Portabella hélt geméR einer Mitteilung aus
dem Dezember 2017 tber die ihm zuzurechnende
Anpora S.A. 6,65 Prozent der DBAG-Aktien. Diese
beiden Positionen mindern den Streubesitzanteil.
Nachdenunsvorliegenden Stimmrechtsmitteilungen
betrug der Streubesitzanteil zum Stichtag, berech-
net nach der Definition der Deutschen Borse, 68,3
Prozent der Aktien.

in%
B Private Einzelaktionare 35,7
; Family Offices 37,9
. ; Stiftungen 4,5
m Weitere institutionelle
21,8

Investoren
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@
Nachhaltigkeit
in der DBAG

Nachhaltigkeit heifit fiir uns: Langfristige Steigerung
des Unternehmenswertes unter Berticksichtigung 6kologischer
und sozialer Kriterien und einer guten Corporate Governance
(ESG-Kriterien). Unsere Anstrengungen zur Verbesserung
der Nachhaltigkeit der DBAG setzen wir kontinuierlich fort.
So haben wir im Berichtsjahr unser Zielsystem im Hinblick
auf ESG-Kriterien weiterentwickelt.
Ab dem Geschaftsjahr 2022/2023 werden diese in der Steuerung
der DBAG bertcksichtigt und in die Budgetplanungen

unserer Portfoliounternehmen einfliefRen.

I

S
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Nachhaltigkeitsziele der DBAG und ihrer
Portfoliounternehmen

Im Geschéftsjahr 2020/2021 hatten wir fur
die DBAG und ihre Portfoliounternehmen
Handlungsfelder definiert. Dies sind fir die
DBAG Treibhausgase, Mitarbeiterzufriedenheit
und Compliance. Fir unsere Portfoliounter-
nehmen kommen noch Arbeitssicherheit und
Geschlechterparitdt hinzu sowie weitere unter-
nehmensspezifische Kennzahlen, die die Wert-
treiber des jeweiligen Geschdftsmodells bertick-
sichtigen.

Die zu diesen Handlungsfeldern festgelegten
nichtfinanziellen Steuerungskennzahlen éhneln
sich bei der DBAG und ihren Portfoliounter-
nehmen, weichen jedoch in ihren Definitionen
im Einzelnen voneinander ab, um den Beson-
derheiten des Geschdftsmodells der DBAG als
Private-Equity-Gesellschaft bzw. den jeweiligen
Geschdftsmodellen ihrer Portfoliounternehmen
Rechnung zu tragen. In jedem Fall ermitteln
wir sie nach allgemein gultigen Standards und
verwenden dafir Definitionen, die in der kapi-
talmarktorientierten Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung tiblich sind.

Bei unseren Portfoliounternehmen fragen wir
seit 2020 Informationen zu diesen Handlungs-
feldern ab. Es ist vorgesehen, erstmals fiir das
Geschéftsjahr 2022/2023 auf Basis einer mehr-
jahrigen Entwicklung ESG-Steuerungskenn-
zahlen in die Budgetplanungen der Portfolio-
unternehmen einfliefen zu lassen. Dies soll im
vierten Kalenderquartal 2022 erfolgen, sodass
wir im Geschéftsbericht 2022/2023 dartiber be-
richten kdnnen.

Im Folgenden erldautern wir die Entwicklung
der DBAG im Hinblick auf ihre Handlungsfelder
und nichtfinanziellen Steuerungskennzahlen.

Nachhaltigkeitsziele der DBAG
Handlungsfeld Treibhausgase

Angesichts des rapide voranschreitenden
Klimawandels ist es das Gebot der Stunde, zur
Reduzierung von CO2-Emissionen beizutragen.
Wir haben uns das Ziel gesetzt, die Emissionen
aus unserem Geschéftsbetrieb bezogen auf die
Mitarbeiter (Vollzeitaquivalente; Full time equi-
valents = FTE) kontinuierlich zu senken. Dazu
ermitteln wir jahrlich die Scope-1-, Scope-2-,
und Scope-3-Emissionen des Geschéftsbetriebs
der DBAG gemdf dem international anerkann-
ten GHG-Protocol (Greenhouse Gas Protocol;
Treibhausgasprotokoll).

NACHHALTIGKEIT

Bei Scope-3 beriicksichtigen wir derzeit die
Emissionen aus Dienstreisen und Pendelver-
kehr, da dies die Emissionen darstellen, die
wir steuern konnen. Dartiber hinaus entstehen
aus unserem Geschidftsbetrieb insbesondere
Emissionen im Rahmen des Einkaufs von
Beratungsleistungen. Von Beratern liegen heute
in der Regel noch keine Nachweise Uber deren
CO2-Fufabdruck vor. Wir kénnen also derzeit
unser Einkaufsverhalten noch nicht im Sinne
einer Emissionsreduzierung ausrichten.

Um unser Ziel der Reduzierung von COz2-
Emissionen je Mitarbeiter zu erreichen, forcie-
ren wir die Nutzung der Bahn als Alternative
zu Kurzstreckenfliigen und nutzen noch konse-
quenter die Moglichkeiten von Videokonferen-
zen, soweit dies sinnvoll und moglich ist. Dariiber
hinaus werden wir ab dem Geschéaftsjahr 2022/
2023 keine neuen Firmenwagen mehr anbieten
und die aktuellen Firmenwagen werden nach
dem Auslaufen ihrer Leasingvertrdge nicht
mehr ersetzt. Stattdessen werden wir unseren
Mitarbeitern ab dem 1. Januar 2023 ein Jobticket
offerieren, um den Umstieg von privaten Fahr-
zeugen auf den oOffentlichen Nahverkehr zu
unterstutzen.

Im Berichtsjahr belief sich der CO2-Ausstof
je Mitarbeiter auf 2,5 Tonnen und lag damit
uber dem Vorjahreswert von 1,7 Tonnen, da die
Reisetdtigkeit unserer Mitarbeiter gegeniiber
dem noch stark von der Pandemie geprigten
Vorjahr deutlich angestiegen ist. Den ausgewie-
senen Vorjahreswert haben wir angepasst, weil
wir unsere Berechnungsweise im Geschaftsjahr
2021/2022 weiterentwickelt haben. Mittlerweile
konnen wir die Emissionen eines Geschifts-
jahres schneller ermitteln und damit Zahlen be-
richten, die ndher am Berichtsstichtag liegen.

Zudem haben wir beschlossen, uns an Wieder-
aufforstungsarbeiten im Hessischen Staatswald
im Rahmen der Wiederaufforstungskampagne
,Unser Wald“ zu beteiligen. Zu Beginn des
Geschaftsjahres 2022/2023 werden die Mittel
abfliefen, umdie Aufforstungvon 6.000 Baumen
zu ermoglichen. Auf einer Flache von rund 4,5
Hektar wird im Revier Maibach des Forstamtes
Weilrod im Taunus ein klimarobuster Misch-
wald aus Edelbdumen gepflanzt. Wir schaffen
damit eine Kohlenstoffsenke fiir die Zukunft:
Wenn diese Flache in rund 30 Jahren aufge-
wachsen sein wird, kénnen dort durch den ent-
sprechenden Zuwachs an Holz rund 45 Tonnen
COz2 jahrlich gespeichert werden.

Mit unserer
Beteiligung an

der Wiederauffors-
tungskampagne
,unser Wald“
schaffen wir eine
Kohlenstoffsenke
ftir die Zukunft.
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Handlungsfeld Mitarbeiterzufriedenheit

Die wesentlichen Geschdftsprozesse der DBAG
beruhen nahezu ausschlieflich auf dem
Konnen, der Erfahrung und dem Einsatz unse-
rer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Zugleich
fordert das Private-Equity-Geschdft einen
hohen Einsatz und deshalb eine hohe Iden-
tifikation mit der Aufgabe. Wir streben daher
an, die Mitarbeiterzufriedenheit kontinuier-
lich zu verbessern. Die aktuellen Werte sowie
weiteres Feedback zur Verbesserung der Ge-
schaftsprozesse fragen wir mehrmals pro Jahr
mittels der Software ,TeamEcho" ab. Diese Soft-
ware wurde von dem gleichnamigen Unterneh-
men entwickelt, einem Spin-off unseres Port-
foliounternehmens Cloudflight, und wird in
mehr als 100 Unternehmen mit mehreren tau-
send Mitarbeitern aktiv genutzt.

Im Berichtsjahr lag das arithmetische Mittel
aller Umfragewerte mit 62 Prozent unter dem-
jenigen des Geschédftsjahres 2020/2021, in dem
es 68 Prozent betragen hatte. Hier haben sich
vermutlich zum einen die Belastungen in der
Gesellschaft insgesamt aus den Nachwirkungen
der Pandemie sowie Verunsicherungen durch
den Kriegsausbruch in Europa und durch hohe
Inflationsraten ausgewirkt, zum anderen aber
auch eine weitere Arbeitsverdichtung, weil esim
Zuge der allgemeinen Personalknappheit aktu-
ell langer dauert, Stellen neu- und nachzube-
setzen. Wir werden das jiingste Feedback bei der
Weiterentwicklung unserer Geschéftsprozesse
berticksichtigen.

Zu einer weiteren Verbesserung unseres Unter-
nehmensklimas soll unsere Unterstiitzung der
2015 in Grofibritannien gegrindeten Level20-
Initiative zur Forderung von Frauen in der

NACHHALTIGKEIT

Private-Equity-Branche beitragen. Die Non-
Profit-Organisation strebt einen Frauenanteil
von mindestens 20 Prozent in Senior-Positionen
innerhalb der Branche an. Daflr organisiert
Level20 zahlreiche Netzwerktreffen und Coa-
chings. Inzwischen zahlt die Organisation mehr
als 2.500 Mitglieder, mehr als 80 Private-Equity-
Gesellschaften wunterstitzen Level20 als
Sponsor.

Im Investmentadvisoryteam der DBAG waren
zum 30. September 2022 finf Frauen tatig. Dies
ist ein Anteil von 14 Prozent. Die Anstrengungen
der vergangenen Jahre tragen somit langsam
Fruchte. Mit einer direkten Ansprache auf
Veranstaltungen in Universitaten und Hoch-
schulen versucht die DBAG insbesondere bei
jungen Frauen mit Vorurteilen gegeniiber der
Finanzbranche aufzurdumen. Besonderes
Augenmerk gilt zudem der Mitarbeiterent-
wicklung mit dem Ziel, talentierte Praktikan-
tinnen als Mitarbeiterinnen zu gewinnen -und
in den Folgejahren vielleicht bis zum Mitglied
der Geschdftsleitung zu fuhren. Denn wir
wollen bis in die Entscheiderebene hinauf
weiblicher werden.

Handlungsfeld Compliance

Wir verfolgen eine Null-Toleranzpolitik hin-
sichtlich jeder Form von Korruption und sons-
tigen unethischen Geschédftspraktiken. Ent-
sprechend streben wir fiir jedes Geschaftsjahr
einen Zielwert von 0 Euro Bufigeldern aufgrund
von Regelverstofien an. Dieses Ziel haben wir
auch im vergangenen Geschéftsjahr wieder
erreicht.

Wir verfolgen
eine strikte
Null-Toleranz-
politik hinsicht-
lich Korruption
und unethischen

Geschdftspraktiken.

Die ESG-Kennzahlen der DBAG

Handlungsfeld Nichtfinanzielle Definition Wert im Wert im Zielwert im
Steuerungskennzahl Geschiaftsjahr  Geschaftsjahr  Geschéftsjahr
2020/2021 2021/2022 2022/2023
Treibhausgase CO,-Intensitat Scope-1-, Scope-2- und Scope-3-Emissionen gemaB GHG- 1,7 Tonnen ! 2,5 Tonnen 2,4 Tonnen
der Geschaftstatigkeit Protokoll, CO,-AusstoB je FTE (im Scope-3 werden derzeit die
Emissionen aus Dienstreisen und Pendelverkehr beriicksichtigt)
Mitarbeiter- Wert fur Mitarbeiter- Arithmetisches Mittel aus allen TeamEcho-Umfragen eines 68 Prozent 62 Prozent 63 Prozent
zufriedenheit zufriedenheit aus TeamEcho ~ Geschéftsjahres, Wert zwischen 0 und 100 Prozent
Compliance BuBgelder aufgrund Summe (Euro) aller BuBgelder, Strafzahlungen oder ahnlicher 0 Euro 0 Euro 0 Euro

von RegelverstoBen

Aufwendungen, die aufgrund von Compliance- oder Trans-

parenzverstoBen anfielen

" Wert aufgrund neuer Berechnungsweise angepasst; pandemiebedingt nach unten verzerrt und nicht représentativ fur die Folgejahre.
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LUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

UBERBLICK UBER DEN GESCHAFTSVERLAUF

Im Geschaftsjahr 2021/2022 hat sich gezeigt, wie externe, ungeplante Einflisse auch das
Geschéft einer Uber Jahrzehnte etablierten und erfolgreichen Private-Equity-Gesellschaft be-
eintrachtigen kénnen. Noch bis Mitte Februar war die Stimmung in der Wirtschaft gut und
die Geschaftserwartungen gingen von einer weiteren Erholung der Nachfrage des durch die
Pandemie aufgestauten Konsums aus. Eine Verringerung der Lieferkettenengpéasse wurde
erwartet. Der Krieg in der Ukraine und die folgenden SanktionsmaBnahmen gegen Russland
haben besonders in Deutschland zu stark steigenden Energiepreisen gefihrt. Dies hat die sich
bereits vorher abzeichnende inflationdre Entwicklung deutlich verstarkt. Die Notenbanken
haben hierauf mit einer Anhebung der Referenzzinssatze reagiert unter Inkaufnahme rick-
laufiger Konjunkturerwartungen. Fir unsere Portfoliounternehmen fuhrt dies teilweise zu Er-
gebnisbelastungen. An den Kapitalmarkten fielen die Multiplikatoren, die die Bewertung un-
serer Portfoliounternehmen stark beeintrachtigten. Der Wertbeitrag aus Multiplikatoren be-
trug -150,8 Millionen Euro, vergleiche dazu den Abschnitt , Ertragslage. Aufgrund dieser Ent-
wicklung mussten wir unsere urspringliche Prognose mehrfach anpassen.

Im Konzern reduzierte sich der Nettovermogenswert der Private-Equity-Investments um
104,8 Millionen Euro; unter Berlcksichtigung der ausgeschitteten Dividende
(30,1 Millionen Euro) sowie der zugeflossenen, gestundeten Managementfee fir den
DBAG Fund VII (27,8 Millionen Euro) ergibt sich ein Rickgang von 15,1 Prozent gegeniber
dem Wert des Vorjahres, insbesondere wegen der negativen Wertanderung des Portfolios.
Acht Unternehmen wurden im Geschéftsjahr 2021/2022 neu in das Portfolio aufgenommen,
fur zwei Beteiligungen wurde die Teil-VerduBerung vereinbart und fur eine Beteiligung eine
Refinanzierung. Zum Stichtag besteht das Portfolio aus 39 Unternehmensbeteiligungen und
noch einer Beteiligung an einem fremdgemanagten auslandischen Buy-out-Fonds.

Das Segment  Private-Equity-Investments  schloss mit  einem  Ergebnis  von
-111,3 Millionen Euro ab und liegt damit deutlich unter dem Ergebnis des Vorjahres. Die
Fondsberatung erreichte ein Ergebnis von 15,4 Millionen Euro, nach 18,0 Millionen Euro im
Vorjahr. Erwartungsgemaf haben die Kosten im Zusammenhang mit dem Ausbau des Teams
zugenommen. MaBgeblich beeinflusst durch das Segment Private-Equity-Investments betragt
das Konzernergebnis -97,6 Millionen Euro.

Insgesamt sind die Ergebnisse des Berichtsjahres nicht zufriedenzustellend. Kurzfristig kénnen
Kennzahlen auch riucklaufige Werte aufweisen, wenn sich wie im Berichtsjahr externe Ein-
flussfaktoren kurzfristig stark verandern - vergleiche hierzu den Abschnitt , Zielsystem aus
finanziellen und nichtfinanziellen Zielen”. Allerdings erfordert die Beurteilung des Erfolgs der
DBAG, wie in der Private-Equity-Branche Ublich, einen langen Betrachtungshorizont.

Die Muttergesellschaft des Konzerns erreichte mit 0,7 Millionen Euro einen niedrigeren Jah-
restberschuss als im Geschéaftsjahr 2020/2021, in dem dieser 64,6 Millionen Euro betragen
hatte. Hierzu hat vor allem das im Vorjahresvergleich riicklaufige Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis beigetragen. Insgesamt ist auch hier, aufgrund der deutlich nicht erreichten Erwar-
tungen, das Ergebnis nicht zufriedenstellend. Auch hier ist allerdings die Geschaftsmodell
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bedingte eingeschrankte Aussagekraft eines einzelnen Jahresergebnis bei der Beurteilung zu
beachten.

Die Muttergesellschaft verfligt nach zahlreichen gewinntrachtigen VerauBerungen in den vo-
rangegangenen Geschaftsjahren Uber einen gegentber dem Vorjahr leicht gesunkenen Bi-
lanzgewinn von 224,6 Millionen Euro; daraus sollen je Aktie 0,80 Euro an die Anteilseigner
ausgeschuttet werden, insgesamt also 15,0 Millionen Euro.



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

GRUNDLAGEN DES KONZERNS

Struktur und Geschaftstatigkeit

Die Deutsche Beteiligungs AG (im Folgenden auch ,DBAG"”) ist eine bdrsennotierte
Private-Equity-Gesellschaft. lhre Wurzeln reichen bis 1965 zurlck. Sie initiiert und strukturiert
geschlossene Private-Equity-Fonds (,,DBAG-Fonds”) flr Investitionen in Eigenkapital oder ei-
genkapitalahnliche Instrumente von vorwiegend nicht bérsennotierten Unternehmen und be-
rat diese Fonds. Zudem geht sie auch mit ihrem eigenen Vermogen Beteiligungen ein, und
zwar sowohl als Co-Investor an der Seite der DBAG-Fonds (,, Co-Investments”) als auch unab-
hangig von diesen Fonds ausschlieBlich aus ihrer Bilanz (, Langfristige Beteiligungen™).

Der Investitionsschwerpunkt der DBAG liegt traditionell im Mittelstand. Regional haben die
meisten Portfoliounternehmen ihren Sitz oder ihren Geschaftsschwerpunkt im deutschspra-
chigen Raum (,DACH-Region”). Seit 2020 investiert die DBAG zudem in Unternehmen in
[talien. Kunftig sollen dort bis zu 25 Prozent des Volumens eines Fonds investiert werden. In
Einzelfallen engagiert sich die DBAG auch in Unternehmen in anderen européischen Landern.

Am Sitz der DBAG in Deutschland, in Frankfurt am Main, sind alle Geschéaftsprozesse und die
Fihrung des Unternehmens gebundelt. Darlber hinaus besteht ein eigener Standort in Italien,
in Mailand. Das dort ansassige Team identifiziert und strukturiert Beteiligungsmaoglichkeiten
fir DBAG-Fonds und unterstitzt die Portfoliounternehmen in ihrer Weiterentwicklung. Zwi-
schen den beiden DBAG-Standorten findet ein enger Austausch statt.

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

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

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz
Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und damit von der Gewer-
besteuer befreit. Mit der Verwaltung der deutschen Fondsgesellschaften ist die DBG Ma-
naging Partner GmbH & Co. KG betraut, die als sogenannte kleine Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (KVG) nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) registriert ist; die DBG Management
GP (Guernsey) Ltd. ist auf Guernsey als KVG nach dem Protection of Investors (Bailiwick of
Guernsey) Law registriert und verwaltet die in Luxemburg und auf Guernsey ansassigen
Fondsgesellschaften.
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Das integrierte Geschaftsmodell der DBAG

Das auf Wertsteigerung fur ihre Aktionare ausgerichtete Geschaftsmodell der DBAG ruht auf
zwei Saulen: dem Geschaftsfeld Private-Equity-Investments und dem Geschéftsfeld Fondsbe-
ratung. Uber die DBAG-Fonds sind die Geschaftsfelder eng miteinander verknipft. Weil die
DBAG-Fonds im Mittelpunkt unseres Geschaftsmodells stehen, bezeichnen wir es als inte-
griert. Die Aufgabe der DBAG hinsichtlich dieser DBAG-Fonds — vom Strukturieren und Ein-
werben der Fonds bis zu ihrem Liquidieren — sind in der untenstehenden Grafik dargestellt.
Die DBAG co-investiert an der Seite der DBAG-Fonds aus eigenem Vermdgen. Zudem geht
die DBAG auch ausschlieBlich aus eigenem Vermégen Langfristige Beteiligungen ein. Sie wer-
den im Abschnitt ,Langfristige Beteiligungen jenseits der Laufzeitbegrenzung Ublicher Pri-
vate-Equity-Fonds” beschrieben.

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

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

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

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

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

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

Beginn Ende Anteil Co-
Investitions- Investitions- davon Investitionen
Fonds Fokus periode periode Volumen' DBAG der DBAG
DBAG Fund V
(in Liquidation) Buy-outs Februar 2007 Februar 2013 539 Mio. € 105 Mio. € 19 %
DBAG ECF I:
DBAG Expansion Wachstums-
Capital Fund finanzierungen Mai 2011 Mai 2017 212 Mio. € 100 Mio. € 47 %
DBAG ECF II:
DBAG Expansion Wachstums-
Capital Fund First finanzierungen und
New Vintage kleine Buy-outs Juni 2017 Juni 2018 85 Mio. € 35 Mio. € 41 %
DBAG ECF III:
DBAG Expansion Wachstums-
Capital Fund Second finanzierungen und
New Vintage kleine Buy-outs Juni 2018 Dezember 2020 96 Mio. € 40 Mio. € 41 %
DBAG Fund VI Buy-outs Februar 2013 Dezember 2016 700 Mio. € 133 Mio. € 19 %
DBAG Fund VI Buy-outs Dezember 2016 Juli 2022 1.010 Mio. € 200 Mio. € 20 %*
spatestens
DBAG Fund Vil Buy-outs August 2020 Dezember 2026 1.109 Mio. € 255 Mio. €° 23 %

(2 IS S VV)

[e)]

DBAG Fund VI, DBAG Fund VII, DBAG Fund VIII: jeweils ohne Beteiligung erfahrener Mitglieder des Investmentadvi-
soryteams und ausgewahlter Geschéftsleiter der DBAG

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

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

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

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

Die DBAG hat fur den Hauptfonds 210 Mio. €, fur den Top-up Fund 45 Mio. € zugesagt; der Anteil der Co-Investitio-
nen betragt jeweils rund 23 Prozent.
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> Der DBAG Fund V befindet sich in Liquidation. Der DBAG Fund VI und DBAG Fund VI
befinden sich in der Desinvestitionsphase. Der DBAG Fund VI halt noch Beteiligungen an
sieben von ehemals elf MBOs, von denen zwei bereits teilweise verduBert wurden. Die
Investitionsperiode des DBAG Fund VIl endete im Juli 2022. Der Fonds hat elf MBOs
strukturiert. Zudem wurde bei einem Unternehmen ein Teilbereich ausgegliedert und als
eigenstandige Beteiligung des Fonds weiterentwickelt. Ein Portfoliounternehmen wurde

teilverduBert. Die Mittel des Fonds waren zum Bilanzstichtag zu rund 96 Prozent investiert.

Mit den noch nicht investierten Mitteln kann der Fonds die weitere Entwicklung seiner
Portfoliounternehmen zum Beispiel bei Unternehmenszukdufen begleiten.

> Auch die DBAG ECF-Fonds haben ihre Investitionsperioden abgeschlossen. Der
DBAG ECF | hat seine urspriingliche Investitionsperiode im Mai 2017 beendet. Er stellte
fur acht Unternehmen Wachstumsfinanzierungen bereit und ist ein MBO eingegangen;
funf dieser Beteiligungen sind inzwischen verauBert. Im Juni 2017 begann die zweite, im
Juni 2018 die dritte Investitionsperiode, die im Dezember 2020 endete. DBAG ECF Il bzw.
DBAG ECF Il beteiligten sich jeweils an drei MBOs. Zwei Unternehmen fusionierten
miteinander.

> Der DBAG Fund VIIl wurde 2019 initiiert. Die Investitionsperiode des Fonds betragt sechs
Jahre und begann im August 2020. Bis zum Bilanzstichtag hat die DBAG sieben MBOs
fur den Fonds strukturiert. Die damit vereinbarten Investitionen entsprechen rund
49 Prozent der Kapitalzusagen.

Breites Leistungsspektrum der DBAG fiir die DBAG-Fonds

Die wesentliche Aufgabe der DBAG hinsichtlich ihrer Fonds ist zunéchst, neue Fonds zu initi-
ieren und zu strukturieren. Die Beratungsleistungen fur die DBAG-Fonds wahrend der Lauf-
zeit der Fonds sind in der folgenden Grafik zusammengefasst und werden zudem im Ab-
schnitt , Strukturierter Investmentprozess implementiert” beschrieben. Die typische Struktur
eines DBAG-Fonds wird am Beispiel des DBAG Fund VI im Konzernanhang unter Tz. 39 dar-
gestellt.



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Als Fondsberater bereitet die DBAG die Empfehlungen fir die Investitionsentscheidungen des
Fondsverwalters vor. Zusatzlich zu diesen trifft der Verwalter alle typischen Entscheidungen
eines Aktionars, zum Beispiel Wahl und Bestellung von Mitgliedern der Verwaltungsgremien
oder Zustimmung zu Ausschittungen und Kapitalerhéhungen. Die Unabhangigkeit des
Fondsverwalters und seiner Entscheidungen wird zudem dadurch gestarkt, dass das Recht
Fondsverwalter zu bestellen nicht bei der DBAG liegt, sondern bei rechtlichen Einheiten, die
von Mitgliedern des Investmentadvisoryteams kontrolliert werden.

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

Geschéftsfeld Private-Equity-Investments

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

Co-Investments an der Seite der DBAG-Fonds

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

Der Schwerpunkt liegt auf Beteiligungen an Unternehmen mit einem Wert zwischen 50 und
250 Millionen Euro, also an Unternehmen am oberen Ende des Mittelstandssegments. Wenn
der Top-up Fund des DBAG Fund VIl miteinbezogen wird, kénnen Beteiligungen mit einem
Unternehmenswert von bis zu 400 Millionen Euro strukturiert werden. Die Unternehmen er-
zielen meist Umsatze in der GréBenordnung von 50 bis 500 Millionen Euro.

Langfristige Beteiligungen jenseits der Laufzeitbegrenzung tblicher Private-Equity-
Fonds

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

Langfristige Beteiligungen strukturieren wir als Minderheitsbeteiligungen, die keinen beherr-
schenden Einfluss vermitteln, vor allem in Familienunternehmen, zum Beispiel bei Kapitalbe-
darf im Zusammenhang mit Unternehmenswachstum. In Ausnahmefallen bieten wir auch
mehrheitliche Beteiligungen an.

Begrenzung der Hohe einzelner Unternehmensbeteiligungen

Die DBAG strebt an, die Bedeutung von Einzelrisiken in ihrem Beteiligungsportfolio zu be-
grenzen. Bei dem DBAG Fund VIII, der sich derzeit in seiner Investitionsphase befindet, wer-
den daher schwerpunktmaBig Eigenkapitalinvestitionen zwischen 40 und 100 Millionen Euro
fur einzelne MBOs vorgesehen. In die Strukturierung gréBerer Transaktionen mit einem Ei-
genkapitaleinsatz von bis zu 220 Millionen Euro wird der Top-up Fund einbezogen. Fur die
DBAG bedeutet dies einen Eigenkapitaleinsatz zwischen rund neun und 23 Millionen Euro,
bei Transaktionen mit dem Top-up Fund von grundsatzlich maximal 50 Millionen Euro. Die



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Langfristigen Beteiligungen sollen zwischen 15 und 35 Millionen Euro betragen; gréBere Be-
teiligungen werden gegebenenfalls mit Co-Investoren eingegangen.

Investitionen in attraktive mittelstandische Unternehmen

Wir investieren in etablierte, gut positionierte Unternehmen mit einem bewahrten und ska-
lierbaren Geschaftsmodell, die Uber Entwicklungspotenziale verfligen. Letztere kénnen bei-
spielsweise aus der Starkung ihrer strategischen Positionierung — etwa durch eine breitere
Produktpalette oder durch regionale Expansion — resultieren. Unternehmenszukaufe, die die
strategische Entwicklung der Unternehmen beschleunigen oder die Konsolidierung in einer
Branche vorantreiben, gehoren haufig zu den Entwicklungsstrategien der Unternehmen. Die
Verbesserung operativer Prozesse und ihre Anpassung insbesondere an Veranderungen der
Rahmenbedingungen sind fast immer Teil der Strategie. In der gegenwartigen Phase erheb-
licher geopolitischer Verdnderungen hat dieser strategische Baustein zuletzt in besonderem
MaBe an Bedeutung gewonnen.

Dariber hinaus legen wir Wert auf ein unternehmerisch agierendes Management, das in der
Lage ist, die vereinbarten Ziele umzusetzen, und auf neue Entwicklungen — beispielsweise,
weil sich Lieferketten nachhaltig dndern oder eine neue Generation an Mitarbeitern andere
Angebote und Perspektiven einfordert — effizient und zielgerichtet zu reagieren. Weitere
Kennzeichen von Unternehmen, die in unser Investitionsspektrum passen, sind eine fiihrende
Stellung in einem (mdglicherweise kleinen) Markt, eine hohe Innovationskraft und zukunfts-
fahige Produkte. Zudem sind die Geschaftsmodelle dieser Unternehmen darauf ausgerichtet,
von den maBgeblichen strukturellen Trends in ihren jeweiligen Sektoren zu profitieren. Solche
Unternehmen gibt es im deutschen Mittelstand in groBer Zahl.

Breit aufgefachertes Branchenspektrum

Produzierende Unternehmen und ihre Dienstleister, die das Fundament der weltweit hohen
Reputation des deutschen Mittelstands bilden, waren viele Jahre lang Investitionsschwer-
punkte der DBAG. Zu diesem Marktsegment gehdren inzwischen vor allem auch Indust-
ryTech-Unternehmen — Unternehmen also, deren Produkte Automatisierung, Robotertechnik
und Digitalisierung erst ermoglichen.

Seit fast einem Jahrzehnt investieren wir zudem in Unternehmen aus den Branchen Breit-
band-Telekommunikation, IT-Services und Software sowie Healthcare. Damit entféllt ein we-
sentlicher Anteil unseres Portfolios auf Geschaftsmodelle, die in besonderem MafBe von der
schnell zunehmenden Digitalisierung moderner Gesellschaften profitieren. Diese Wachs-
tumssektoren sind weniger stark konjunkturellen Einflissen ausgesetzt als Geschaftsmodelle
mit Industriebezug.

Auch Unternehmen, die zu einer nachhaltigeren Lebens- bzw. Wirtschaftsweise beitragen,
sind weniger stark von konjunkturellen Schwankungen betroffen. Dazu zdhlen in unserem
Portfolio beispielsweise Unternehmen, deren Geschaft von strengeren Vorschriften fir einen
effizienteren Energieeinsatz profitiert oder die in der Kreislaufwirtschaft tatig sind.



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

BRANCHENSTRUKTUR NACH ANSCHAFFUNGSKOSTEN
in %

m Industrie und IndustryTech
m Industriedienstleistungen
m Breitband-Telekommunikation
m Healthcare
IT-Services und Software

m Sonstiges

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

Ausbau des geographischen Fokus des Portfolios

Gemessen an ihrer Anzahl sind die meisten unserer Portfoliounternehmen international aktiv.
Dies gilt fur ihre Absatzmarkte, zum Teil auch fur ihre Produktionsstatten. Geographisch hat
die Mehrzahl der Portfoliounternehmen ihren Sitz oder ihren Geschaftsschwerpunkt im
deutschsprachigen Raum. Seit 2020 investieren wir zudem in Italien, einem der wichtigsten
Industrielander der Europdischen Union mit einem hohen Anteil von Unternehmen in Fami-
lienbesitz. Kiinftig sollen dort bis zu 25 Prozent des Volumens eines Fonds investiert werden.
Dies gilt erstmals fir den DBAG Fund VIII.

In Ausnahmefallen investieren wir auch in Unternehmen mit Geschaftsschwerpunkt auBer-
halb des deutschsprachigen Raums und Italiens. Dabei konzentrieren wir uns auf Branchen,
in denen wir viel Erfahrung haben. Am 30. September 2022 entfielen 80,5 Prozent des Wer-
tes unserer Unternehmensbeteiligungen auf Unternehmen mit Sitz in der DACH-Region
(30. September 2021: 90,3 Prozent) — darin enthalten sind Unternehmen mit Sitz in der
Schweiz, auf die 5,5-Prozent entfielen (30. September 2021: 4,4 Prozent) — und 9,5 Prozent
auf Unternehmen mit Sitz in Italien (30. September 2021: 3,1 Prozent).

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

Die DBAG finanziert ihre Unternehmensbeteiligungen langfristig Gber den Aktienmarkt.
Fremdfinanzierungen kommen lediglich bei der Strukturierung von MBOs auf Ebene der Port-
foliounternehmen zum Einsatz. So vermeiden wir eine Kumulation der Verschuldung Uber
die verschiedenen Ebenen einer Beteiligungshierarchie. Wir steuern die Héhe des Eigenkapi-
tals der DBAG Uber Aktienrlickkdufe (2005, 2006, 2007) und Kapitalerhéhungen (2004,
2016, 2021). Die Héhe des Eigenkapitals wird auch durch unsere Ausschittungspolitik be-
einflusst.

Das Private-Equity-Geschaft erfordert, dass die DBAG stets Uber ausreichende Finanzmittel
verfligt, um jederzeit Investitionschancen wahrnehmen und die Co-Investitionsvereinbarun-
gen erfillen zu kénnen; andererseits verwassern zu hohe Finanzmittel die Rendite. Dem steht
eine hohe Planungsunsicherheit gegentber, die sich aus der Natur des Private-Equity-Ge-
schafts ergibt: Investitionen und Realisierungen hangen von Marktgegebenheiten ab; in ein-
zelnen Jahren kdnnen Investitionen, in anderen Realisierungen Uberwiegen. Starke Schwan-
kungen der Cashflows aus dem Beteiligungsgeschaft sind die Folge. RegelmaBige Einnahmen
aus der Fondsberatung kénnen diesen Effekt nur unwesentlich abmildern. Deshalb nutzt die
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DBAG zwei revolvierende Kreditlinien Gber insgesamt 106,7 Millionen Euro, um einen even-
tuellen Mittelbedarf flr Investitionen bis zum Mittelzufluss aus Realisierungen zu Uberbri-
cken. Zur Veranderung der Kreditlinien sowie deren Inanspruchnahme im Berichtszeitraum
verweisen wir auf den Abschnitt , Vermogenslage”.

Geschéaftsfeld Fondsberatung

Im Geschaftsfeld Fondsberatung sind die Beratung und die Verwaltung der DBAG-Fonds ar-
beitsteilig aufeinander abgestimmt. Fir ihre Beratungsleistungen an die DBAG-Fonds erhalt
die DBAG eine Vergutung, die sich ganz tUberwiegend nach dem Volumen der beratenen
Fonds bemisst; sie stellt eine kontinuierliche und gut planbare Ertragsquelle dar und leistet
einen wichtigen Beitrag zur Finanzierung des Geschaftsbetriebes.

Bei den Buy-out-Fonds (derzeit DBAG Fund VI, DBAG Fund VIl und DBAG Fund VIII, jeweils
Hauptfonds) bezieht sich die Vergltung in der Investitionsperiode auf das zugesagte Kapital.
AnschlieBend bemisst sie sich nach dem investierten Kapital. Die Leistungen an die Top-up
Funds des DBAG Fund VIl und des DBAG Fund VIIl werden wahrend der gesamten Laufzeit
der Fonds auf Basis des niedrigeren Betrags aus investiertem oder zugesagtem Kapital vergu-
tet. FUr den DBAG ECF | erhalt die DBAG eine Vergltung auf Basis des investierten Kapitals
sowie flr den DBAG ECF Il und den DBAG ECF Il zusatzlich einmalige transaktionsbezogene
Vergutungen. Die Bemessung der Vergltung nach dem Ende der Investitionsperiode auf Basis
des investierten Kapitals hat zur Folge, dass diese mit jeder VerauBerung aus dem Portfolio
eines der Fonds zurlickgeht; groBere Steigerungen sind prinzipiell erst mit dem Auflegen ei-
nes neuen Fonds zu erreichen.

Strukturierter Investmentprozess implementiert

Sowohl bei unseren Langfristigen Beteiligungen als auch bei unseren Co-Investments an der
Seite der DBAG-Fonds nutzen wir denselben Investmentprozess. Er hat sich Uber viele Jahre
bewahrt. An seiner Weiterentwicklung und Standardisierung arbeiten wir fortwahrend. Im
Folgenden erlautern wir wesentliche Elemente des Prozesses.

Investieren
IDENTIFIZIEREN VON BETEILIGUNGSMOGLICHKEITEN

Fur das Identifizieren von Beteiligungsmoglichkeiten nutzen wir verschiedene Kanéle. Zu den
wichtigsten gehdren bestehende Beziehungen, die wir Uber unsere jahrzehntelange Markt-
prasenz aufgebaut haben. Sie umfassen sowohl potenzielle Verkaufer als auch M&A-Berater.
Uber unternehmerische Persénlichkeiten mit langjahriger Branchenerfahrung, unseren Exe-
cutive Circle — vergleiche hierzu den Abschnitt , Investmentadvisoryteam wird durch starkes
Netzwerk unterstitzt” —, gezieltes Marketing und Branchenevents sowie mit eigenen Rese-
arch-Kapazitaten generieren wir zudem aktiv Beteiligungsmoglichkeiten. Auf diese Weise er-
schlieBen wir uns oft in einem frihen Stadium des Verkaufsprozesses den Zugang zu den
Unternehmen. Dies erhéht die Chancen fur einen erfolgreichen Abschluss der Transaktion.

ALLOKATION VON BETEILIGUNGEN

Ein Allokationsausschuss legt fest, ob dem DBAG Fund Vil eine potenzielle Beteiligungsmég-
lichkeit vorgeschlagen wird oder ob sie als mogliche Langfristige Beteiligung eingestuft wird.
Die Entscheidungsfindung wird in jedem einzelnen Fall ausfuhrlich begrtiindet und dokumen-
tiert. Auf diese Weise wollen wir Interessenkonflikte steuern und vermeiden.

DUE DILIGENCE

Im Falle einer positiven Ersteinschatzung folgt die detaillierte Priifung des potenziellen Port-
foliounternehmens auf Basis eines umfassenden Prozesses. Auf diese Weise wollen wir si-
cherstellen, dass wir zum einen unsere Ressourcen auf die vielversprechendsten Beteiligungs-
maoglichkeiten konzentrieren sowie alle wesentlichen Themenfelder detailliert prifen.
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UnterstUtzen

Bereits wahrend der Priifung einer Beteiligungsmdglichkeit diskutiert das Investmentadviso-
ryteam der DBAG mit dem Management des Unternehmens Uber dessen kinftige Strategie
fur die Weiterentwicklung des Unternehmens und Uber das hieraus resultierende Wertstei-
gerungspotenzial. Die Strategie wird vom Management des Unternehmens umgesetzt. Uber
dessen personliche Beteiligung am Unternehmen wird der Gleichlauf der Interessen gewahr-
leistet.

Wahrend der Beteiligungsdauer Gbernimmt typischerweise ein Mitglied des Projektteams der
DBAG ein Mandat im Beirat oder im Aufsichtsrat des jeweiligen Portfoliounternehmens. Zu-
satzlich werden erfahrene unternehmerische Personlichkeiten — meist aus dem Executive
Circle der DBAG -, die Uber relevante Erfahrung fur das Portfoliounternehmen verfigen, fur
diese Gremien gewonnen. Auch sie sind Ublicherweise (indirekt) an dem Unternehmen be-
teiligt. An der operativen Geschéaftsfihrung der Portfoliounternehmen beteiligen sich das In-
vestmentadvisoryteam bzw. die Mitglieder des Executive Circle der DBAG nicht.

Realisieren

Wir handeln nicht mit Beteiligungen, sondern begleiten unsere Portfoliounternehmen als Ei-
genkapitalinvestor Uber mehrere Jahre. Aufgrund der begrenzten Laufzeit der DBAG-Fonds
mussen aber alle Beteiligungen eines DBAG-Fonds wahrend seiner Laufzeit vollstandig abge-
wickelt werden. Nach unseren Erfahrungen bedarf es Ublicherweise vier bis sieben Jahre, bis
die Weiterentwicklung eines Portfoliounternehmens zu einer signifikanten Steigerung seiner
Profitabilitdt und damit zu einer Wertsteigerung fihrt, die durch eine VerduBerung realisiert
werden kann. Grundsatzlich nutzen wir die folgenden Wege fir die VerduBerung eines Port-
foliounternehmens: VerduBerung an einen strategischen oder finanziellen Investor sowie Ver-
auBerung Uber die Bérse — zum Beispiel Uber die Umplatzierung von Aktien. Bei Minderheits-
beteiligungen kann auch die VerduBerung an den Hauptgesellschafter eine Option sein.

Besondere Stdrken der DBAG tragen maBgeblich zum Markterfolg bei

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

Erfahrenes und hochmotiviertes Investmentadvisoryteam

Das Investmentadvisoryteam der DBAG besteht einschlieBlich der drei Vorstandsmitglieder
aus 37 (Vorjahr: 28) Investmentprofessionals, davon 14 Senior Members, und wurde in den
letzten Jahren personell kontinuierlich gestarkt. Die Senior Members sind seit durchschnittlich
18 Jahren bei der DBAG. Das Investmentadvisoryteam ist fachlich breit aufgestellt und verfigt
Uber vielfaltige Erfahrungen im Beteiligungsgeschaft. Erganzt wird es durch vier Mitarbeiter
flr Research und Business Development, einen Spezialisten im Bereich Fremdfinanzierung
sowie drei Juristen.

Gleichlauf der Interessen und Incentivierung des Investmentadvisoryteams

Einer der Eckpfeiler unserer Strategie ist es, die Interessen der DBAG und ihrer Aktionare,
unseres Investmentadvisoryteams und der Investoren in den DBAG-Fonds in Ubereinstim-
mung miteinander zu bringen. Die Mitglieder des Investmentadvisoryteams mit langerer In-
vestitionserfahrung, die drei Vorstandsmitglieder und weitere Mitarbeiter (insgesamt 21 Per-
sonen) co-investieren deshalb personlich aus eigenen Mitteln an der Seite der DBAG-Fonds,
und zwar wie branchenblich zwischen rund ein und zwei Prozent des von den Fondsinves-
toren und der DBAG aufgebrachten Kapitals. Am 30. September 2022 belief sich der Ge-
samtbetrag dieser privaten Co-Investitionen auf 24,6 Millionen Euro.
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Die berechtigten Mitglieder des Investmentadvisoryteams haben einen Anreiz, einen még-
lichst hohen wirtschaftlichen Erfolg fir einen Fonds zu erzielen: Sie erhalten fur ihren Gesell-
schafterbeitrag zum Fonds zudem eine Uberproportionale Beteiligung an dessen Ergebnis
(den sogenannten Carried Interest), nachdem die Fondsinvestoren und die DBAG ihr einge-
setztes Kapital zuztglich einer Vorzugsrendite realisiert haben.

Investmentadvisoryteam wird durch starkes Netzwerk unterstutzt

Das Investmentadvisoryteam kann auf ein starkes externes Netzwerk zurtickgreifen; den Kern
stellt ein sogenannter Executive Circle mit 82 Personen zum 30. September 2022 dar. Dessen
Mitglieder unterstitzen das Team bei der Identifizierung und Anbahnung von Beteiligungs-
maoglichkeiten, bei der Einschatzung bestimmter Branchen oder im Vorfeld einer Investition
bei der Due Diligence eines Zielunternehmens. Der Kreis rekrutiert sich aus erfahrenen unter-
nehmerischen Personlichkeiten, zu denen auch Partner aus friheren Beteiligungstransaktio-
nen gehoren. Die Mitglieder verfligen Uber Branchenerfahrung, die fir die DBAG relevant ist.

Starke Marke 6ffnet Zugang zu attraktiven Beteiligungsmaoglichkeiten

1997 hat die DBAG erstmals ein MBO strukturiert. Seither wurden zusammen mit dem DBG
Fonds Ill, dem DBAG Fund IV, dem DBAG Fund V, dem DBAG Fund VI, dem DBAG Fund VII
und dem DBAG Fund VIl sowie seit Juni 2017 auch mit dem DBAG ECF insgesamt 65 MBOs
finanziert. AuBerdem wurden mit dem DBG Fonds Ill und dem DBAG ECF 19 minderheitliche
Beteiligungen mit dem Ziel strukturiert, Unternehmenswachstum zu forcieren (,, Wachstums-
finanzierungen”); hinzu kommen seit dem Geschéaftsjahr 2019/2020 Langfristige Beteiligun-
gen. Derzeit halt die DBAG vier Langfristige Beteiligungen.

Der Wert des seit 1997 investierten Eigenkapitals konnte dabei bisher auf das 1,8-Fache
(MBOs) bzw. das 2,6-Fache (Wachstumsfinanzierungen/Langfristige Beteiligungen) gesteigert
werden. 36 MBOs und 16 Wachstumsfinanzierungen wurden bis zum Ende der Berichtspe-
riode ganz oder Uberwiegend realisiert. Mit den ganz realisierten VerduBerungen wurde das
2,7-Fache (MBOs) bzw. das 2,9-Fache (Wachstumsfinanzierungen) des eingesetzten Kapitals
erlost.

Wir sind davon Uberzeugt, mit dieser Erfolgsbilanz eine Marke aufgebaut zu haben. Auch die
Borsennotierung im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbérse — dem Segment mit den
hochsten Transparenzanforderungen — starkt unsere Marke. In Summe er6ffnet uns dies im-
mer wieder einen direkten Zugang zu Beteiligungsmaoglichkeiten jenseits von 6ffentlichen
Verkaufsprozessen.

Bewahrte Geschaftsprozesse

Alle wesentlichen Teilbereiche des Investmentprozesses — siehe auch den Abschnitt , Struk-
turierter Investmentprozess implementiert” — werden von der DBAG intern mit eigenen Res-
sourcen auf Basis bewahrter Geschéaftsprozesse realisiert. Dies gilt auch fur die Corporate
Functions, die das Investmentadvisoryteam unterstitzen. Um die Risiken in den Unterneh-
mensprozessen zu minimieren, hat die DBAG ein Internes Kontrollsystem etabliert. Die
Grundsétze, Verfahren und MaBnahmen, die auf die organisatorische Umsetzung der Ent-
scheidungen des Managements gerichtet sind, sind in einem Handbuch dokumentiert, das
fortlaufend weiterentwickelt wird.

Zugang zu familien- oder griindergefiihrten mittelstandischen Unternehmen

31 der 65 MBOs, die die DBAG seit 1997 finanziert hat, betrafen Unternehmen, die zuvor in
Familienhand waren. Aus unserer Sicht stellt dieser hohe Anteil eines unserer wesentlichen
Alleinstellungsmerkmale dar. Im Zeitraum von 2011 bis 2021 entfielen 57 Prozent der von
der DBAG strukturierten MBOs auf solche Unternehmen im Vergleich zu 46 Prozent im
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Gesamtmarkt wahrend desselben Zeitraums (Quellen: FINANCE Magazin, Buy-out-Statistik
2021; DBAG). Grundlagen dieses Erfolgs sind ein umfassendes Verstandnis der Besonderhei-
ten des Mittelstands und der Branchen, in denen wir investieren. Dazu gehort auch, dass wir
uns auf Wertsteigerung durch die Weiterentwicklung von Geschaftsmodellen konzentrieren
und damit unseren Portfoliounternehmen mehr als eine rein finanzielle Begleitung anbieten.

Umfassende Eigenkapital-Plattform fiir mittelstdndische Unternehmen

Mit ihrem Angebot zur Beratung und Finanzierung von MBOs sowie von Langfristigen Betei-
ligungen versteht sich die DBAG als Komplettanbieter von Eigenkapitallésungen fur den Mit-
telstand. Letztere ermdglichen den Zugang zu Familienunternehmen, die fir Finanzierungen
mit einem eher kirzeren Zeithorizont nur schwer zu gewinnen sind. Von diesem breiten
Marktzugang profitieren auch die von uns beratenen DBAG-Fonds.

Zielsystem aus finanziellen und nichtfinanziellen Zielen

Zentrales wirtschaftliches Ziel: Nachhaltige Steigerung des Unternehmenswer-
tes

Im Berichtsjahr haben wir unser Zielsystem weiterentwickelt. Die Veranderungen werden ab
dem Beginn des Geschaftsjahres 2022/2023 angewendet und die Prognosen gemaB dem
neuen System im Abschnitt ,Erwartete Geschaftsentwicklung” erldutert. Das bisherige Ziel-
system und seine Veranderungen werden im Folgenden erldutert.

Das zentrale wirtschaftliche Ziel der Geschaftstatigkeit der Deutschen Beteiligungs AG bleibt
unverandert: Wir wollen den Unternehmenswert der DBAG nachhaltig steigern.

Dieses Ziel soll durch die Steigerung des Ergebnisses des Geschaftsfelds Private-Equity-Invest-
ments und des Ergebnisses des Geschéaftsfeldes Fondsberatung unter Berlcksichtigung von
ESG-Aspekten —also den ¢kologischen (Environment), und sozialen (Social) Aspekten unserer
Geschaftstatigkeit sowie den Grundsatzen guter Unternehmensfiihrung (Governance) — er-
reicht werden. Es entspricht dem langfristigen Charakter unseres Geschafts, dass wir Verant-
wortung dafir Ubernehmen, wie sich unsere Entscheidungen jetzt und in der Zukunft auf
andere auswirken.

Die Wertsteigerung messen und steuern wir anhand je einer finanziellen Kennzahl fir die
beiden Geschaftsfelder. Fir die nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes der DBAG
wird die Beachtung von ESG-Aspekten noch weiter an Bedeutung gewinnen. Sie sind ab dem
Geschéftsjahr 2022/2023 Uber die drei nichtfinanziellen Kennzahlen in unserem Zielsystem
verankert.
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Den Erfolg der DBAG zu beurteilen erfordert — wie in der Private-Equity-Branche Ublich —

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

Die Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft werden maBgeblich von den Wertsteigerungen der
Portfoliounternehmen beeinflusst. Bei MBOs begleitet die DBAG die Unternehmen Ublicher-
weise Uber vier bis sieben Jahre, Langfristige Beteiligungen begleitet sie mindestens sieben
Jahre. Die Ertrdge aus dem Fondsgeschaft werden maBgeblich vom Initiileren neuer Fonds
beeinflusst. Dies findet etwa alle vier bis funf Jahre statt; die Laufzeit eines Fonds betragt
planmaBig zehn Jahre.

Kurzfristig kdnnen Kennzahlen auch ricklaufige Werte sein. Dies ist teils geschaftstypisch,
weil beispielsweise Ertrdge aus dem Fondsgeschaft nach VerduBerungen sinken. Teils ist dies

auch auf externe Einflussfaktoren zurtickzufiihren, die sich kurzfristig stark verandern kénnen.

Das gilt zum Beispiel fur die Bewertungsmultiplikatoren borsennotierter Vergleichsunterneh-
men im Rahmen der quartalsweisen Zeitwertermittlung unserer Unternehmensbeteiligungen.
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Finanzielle Ziele
Finanzielles Ziel , Steigerung des Wertes des Geschaftsfelds Private-Equity-Investments”

Voraussetzung fir die langfristige Steigerung des Wertes der Private-Equity-Investments ist,
dass Investitionen in aussichtsreiche mittelstandische Geschaftsmodelle getatigt werden. Um
den Wert der Unternehmensbeteiligungen zu steigern, begleitet die DBAG Portfoliounter-
nehmen in einer mehrjahrigen Phase ihrer strategischen Weiterentwicklung. Der Wert des
Geschaftsfelds wachst umso starker, je héher die Wertsteigerungen der von uns getétigten
Investments sind und je starker in der Folge der Brutto-Portfoliowert steigt.

Finanzielles Ziel , Steigerung des Wertes des Geschaftsfelds Fondsberatung”

Eine Wertsteigerung des Geschéftsfelds Fondsberatung setzt ein nennenswertes und mittel-
fristig steigendes verwaltetes oder beratenes Vermdgen voraus. Der Wert des Geschaftsfelds
wachst langfristig umso starker, je mehr die in der Regel volumenabhangigen Ertrage aus

dem Fondsgeschéft steigen und deren Uberschuss gegeniiber dem entsprechenden Aufwand.

Finanzielles Ziel , Teilhabe der Aktiondre am Erfolg durch stabile, moglichst steigende Divi-
denden”

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

Nichtfinanzielle Ziele

Unsere nichtfinanziellen Ziele haben wir im Berichtsjahr weiterentwickelt. Bisher gehoérte das
nichtfinanzielle Ziel ,Wertschatzung als Finanzinvestor im Mittelstand” zu unserem Zielsys-
tem. Hierzu berichteten wir die Steuerungskennzahl , Anzahl der Beteiligungsmdoglichkeiten,
mit denen wir uns jahrlich befassen”. Im gegenwartigen Umfeld fundamentaler gesamtwirt-
schaftlicher Veranderungen gewinnt jedoch die Qualitat der Beteiligungsmoglichkeiten ein
noch starkeres Gewicht als bisher und Uberwiegt inzwischen gegenlber der Bedeutung ihrer
Anzahl. Aufgrund der Komplexitat der Einflussfaktoren, die die Qualitat einer Beteiligungs-
maoglichkeit ausmachen, ist es allerdings nicht mdglich, diese in einer Kennzahl zusammen-
zufassen und zu berichten.

Zudem gehorte bisher das nichtfinanzielle Ziel , Wertschatzung als Berater von Private-Equity-
Fonds” zu unserem Zielsystem. Hierzu berichteten wir die Steuerungskennzahl ,Anteil der
Kapitalzusagen wiederkehrender Investoren”. Diese Kennzahl kénnen wir jedoch nur in ei-
nem Jahr aktualisieren, in dem ein neuer DBAG-Fonds aufgelegt wurde. Zudem kann ihre
Veranderung unterschiedliche Ursachen haben. Wahrend grundsatzlich ein hoher Anteil wie-
derkehrender Investoren eine hohe Wertschatzung ausdriickt, kann bei manchen Fonds ein
relativ niedriger Anteil das Ergebnis des erfolgreichen ErschlieBens neuer Investoren bedeuten
und damit einen Erfolg fir die Platzierungskraft der DBAG darstellen.

Zugleich ist festzustellen, dass nichtfinanzielle Ziele, die ESG-Aspekte betreffen, am Kapital-
markt und in der Offentlichkeit zunehmend an Bedeutung gewinnen. Die DBAG fiihlt sich
den Grundsatzen nachhaltigen Handelns schon seit vielen Jahren aus eigener Uberzeugung
verpflichtet. Jenseits freiwilliger Selbstverpflichtungen der Wirtschaft, die im gesellschaftli-
chen Dialog hohe Beachtung finden, flieBen diese Anspriiche mittlerweile auch immer starker
in gesetzliche und regulatorische Anforderungen ein. Aus der Sicht des Vorstands haben ESG-
Aspekte daher inzwischen eine sehr hohe Bedeutung fur das Erreichen des zentralen
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wirtschaftlichen Ziels der Geschaftstatigkeit der DBAG, die nachhaltige Steigerung ihres Un-
ternehmenswertes, gewonnen.

Wir haben daher entschieden, ab dem Geschéftsjahr 2022/2023 die beiden bisherigen nicht-
finanziellen Ziele , Wertschadtzung als Finanzinvestor im Mittelstand” und , Wertschatzung als
Berater von Private-Equity-Fonds” aus unserem Zielsystem herauszunehmen und durch nicht-
finanzielle Ziele zu ersetzen, die ESG-Aspekte betreffen.

In diesem Zusammenhang haben wir die ESG-Handlungsfelder definiert, die fir die DBAG
und ihre Portfoliounternehmen von besonderer Bedeutung sind. Fir den Geschéftserfolg der
DBAG erachten wir insbesondere die Handlungsfelder Treibhausgase, Mitarbeiterzufrieden-
heit und Compliance als wesentlich. Daraus haben wir die folgenden drei nichtfinanziellen
Ziele abgeleitet:

Nichtfinanzielles Ziel , Verringerung bzw. Vermeidung von Treibhausgasen”

Der Kohlendioxid-Aussto3 der eigenen DBAG-Akivitdten geht in erheblichem Umfang auf
Dienstreisen und Firmenwagen zurlick. Um klimaschadliche Treibhausgase durch Reisen zu
vermeiden, forcieren wir die Nutzung der Bahn als Alternative zu Kurzstreckenfliigen und
nutzen noch konsequenter die Méglichkeiten von Videokonferenzen, soweit dies sinnvoll und
maglich ist. Darlber hinaus werden wir ab dem Geschaftsjahr 2022/2023 keine neuen Fir-
menwagen mehr anbieten und die aktuellen Firmenwagen nach dem Auslaufen ihrer Lea-
singvertrage nicht mehr ersetzen. Stattdessen werden wir unseren Mitarbeitern ab dem
1. Januar 2023 ein Jobticket offerieren, um den Umstieg von privaten Fahrzeugen auf den
offentlichen Nahverkehr zu unterstiitzen.

Nichtfinanzielles Ziel , Verbesserung der Mitarbeiterzufriedenheit”

Der Erfolg unserer Geschaftstatigkeit hangt nahezu ausschlieBlich von der fachlichen und
personlichen Qualifikation unserer Mitarbeiter, ihrer Erfahrung und ihrem Einsatz ab. Wéh-
rend wir bisher die Bindung erfahrener und motivierter Mitarbeiter als nichtfinanzielles Ziel
definiert hatten, steht ab dem Geschaftsjahr 2022/2023 die Verbesserung der Mitarbeiterzu-
friedenheit im Mittelpunkt. Je zufriedener unsere Mitarbeiter sind, umso eher kénnen wir

davon ausgehen, dass sie ihre weitere berufliche Entwicklung bei der DBAG fortsetzen wollen.

Wir férdern insbesondere eine auf Teamarbeit basierende Projektorganisation und das rasche
Ubertragen von Verantwortung in allen Bereichen des Unternehmens. Gesundheitsférdernde
MaBnahmen gehdren genauso zum Angebot an unsere Mitarbeiter wie die Mdglichkeit zum
mobilen Arbeiten. Wir pflegen einen respektvollen Umgang, ein offenes Miteinander und
flache Hierarchien im gleichen MaBe wie Professionalitdt und stabile Prozesse. Unser Vergu-
tungs- und Anreizsystem ist darauf ausgerichtet, Leistung zu fordern und unseren Mitarbei-
tern einen attraktiven Arbeitsplatz zu bieten.

Nichtfinanzielles Ziel ,, Vermeidung von Compliance-VerstéBen”

Wir wenden uns strikt gegen jegliche Form von Korruption und sonstige unethische Ge-
schaftspraktiken. Um den hohen Anspruch an regelgetreues Verhalten (,,Compliance”) in-
nerhalb der DBAG und im Umgang mit den Portfoliounternehmen zu erfillen, haben wir ein
umfangreiches Compliance-System eingefihrt, das unsere Verpflichtungen dokumentiert
und regelt. Unser Verhaltenskodex enthalt unsere zentralen Werte und Handlungsmaximen.
In unserer Compliance-Richtlinie werden die Regelungen und Umsetzungshinweise, beispiels-
weise zum Umgang mit Geschenken und Einladungen oder zur Zusammenarbeit mit Ver-
triebspartnern, konkretisiert.
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Steuerung und Kontrolle
Steuerungskennzahlen (Leistungsindikatoren)

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

Bisher hatten wir keine eigene Kennzahl fiir das Erreichen unseres zentralen wirtschaftlichen
Ziels definiert, sondern hatten Uber die Entwicklung unserer sechs finanziellen und nichtfi-
nanziellen Ziele berichtet, die dieses mittelbar und unmittelbar beeinflussten.

Ab dem Geschaftsjahr 2022/2023 verwenden wir als Steuerungskennzahl fur die nachhaltige
Steigerung des Unternehmenswertes der DBAG den Nettovermdgenswert. Er ergibt sich aus
dem Vermogen abzuglich samtlicher Verbindlichkeiten. Dieser Wert wird durch unsere finan-
ziellen Ziele direkt beeinflusst.

Die wesentliche Vermdgensposition bilden die Finanzanlagen. Sie beinhalten vor allem den
Brutto-Portfoliowert, gemindert um erfolgsabhangige Gewinnanteile aus den Gesellschafter-
beitradgen von Mitgliedern des Investmentadvisoryteams an den DBAG-Fonds (, Carried Inte-
rest”). Der Brutto-Portfoliowert entspricht dem Marktwert der Portfoliounternehmen zum
jeweiligen Stichtag, der nach branchentblichen, anerkannten Bewertungsverfahren ermittelt
wird. Er kann in einzelnen Jahren durchaus sinken, denn er unterliegt auch Einflissen auBer-
halb des Wirkungsbereichs der DBAG, etwa der Konjunktur oder den Entwicklungen am Ka-
pitalmarkt.

Der Nettovermdgenswert verandert sich nicht unmittelbar durch Investitionen und VerauBe-
rungen; diese flhren im ersten Schritt lediglich zu einer Umschichtung zwischen Finanzanla-
gen und Finanzmitteln. Er verandert sich vor allem durch die Wertanderung des Portfolios
Uber die Haltedauer der Beteiligungen.

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

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

Fur das Messen und Steuern unseres bisherigen finanziellen Zieles ,Steigerung des Wertes
der Private-Equity-Investments” haben wir den Nettovermdgenswert der Private-Equity-In-
vestments herangezogen. Dabei verwendeten wir die folgende Definition: Finanzanlagen zu-
zlglich sonstige Finanzinstrumente, Finanzmittel und abzuglich der Kreditlinien, soweit diese
in Anspruch genommen waren.

Klnftig stellen wir analog zur Steuerungskennzahl im Geschéftsfeld Fondsberatung auf die
Entwicklung des Ergebnisses des Geschaftsfeldes ab. Das Ergebnis vor Steuern im Geschafts-
feld Private-Equity-Investments wird maBgeblich von der Wertsteigerung unserer Portfolio-
unternehmen bestimmt. lhre Zeitwerte ermitteln wir quartalsweise durch das Heranziehen
von Bewertungsmultiplikatoren bérsennotierter Vergleichsunternehmen. Es gehort zur Natur
unseres Geschéfts, dass das Ergebnis abhdngig von den Bewertungsverhaltnissen zu einem
Stichtag stark schwanken kann. Deshalb ist fir das Beurteilen des Erfolgs der DBAG ein an-
gemessen langer Zeitraum notwendig.
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Steuerungskennzahl fur das finanzielle Ziel , Steigerung des Wertes des Geschafts-
felds Fondsberatung”

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

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

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

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

Steuerungskennzahl fur das nichtfinanzielle Ziel , Verringerung bzw. Vermeidung
von Treibhausgasen”

Wir haben uns das Ziel gesetzt, die Emissionen aus unserem Geschaftsbetrieb bezogen auf
die Anzahl der Mitarbeiter (Vollzeitaquivalente) zu senken. Unseren Fortschritt hinsichtlich
der Emissionsreduzierung messen wir anhand der Summe der Scope-1-, Scope-2- und Scope-
3-Emissionen unserer Geschaftstatigkeit, die wir gemaB den Vorschriften des Greenhouse
Gas Protocol ermitteln. Bei Scope-3 bertcksichtigen wir dabei derzeit die Emissionen aus
Dienstreisen und Pendelverkehr, da dies die Emissionen darstellen, die wir steuern kénnen.
Darlber hinaus entstehen aus unserem Geschéaftsbetrieb insbesondere Emissionen im Rah-
men des Einkaufs von Beratungsleistungen. Von Beratern liegen heute in der Regel noch
keine Nachweise Gber deren CO2-FuBabdruck vor. Wir kénnen also derzeit unser Einkaufs-
verhalten noch nicht im Sinne einer Emissionsreduzierung ausrichten.

Steuerungskennzahl fur das nichtfinanzielle Ziel , Verbesserung der Mitarbeiterzu-
friedenheit”

Ob es uns gelungen ist, erfahrene Mitarbeiter zu binden, haben wir bisher anhand der durch-
schnittlichen Betriebszugehorigkeit gemessen. Die Entwicklung der Mitarbeiterzufriedenheit
erheben wir fortlaufend mit Hilfe des digitalen Tools TeamEcho, Uber das wir Feedback zu
Fragen zur Organisationskultur, der Fiihrung in der DBAG, zu den Arbeitsbedingungen und
zu weiteren Aspekten erhalten. Das Tool ermittelt auch den Index fiir die Mitarbeiterzufrie-
denheit als arithmetisches Mittel aus allen Umfragen eines Geschéftsjahres, das wir ab dem
Geschaftsjahr 2022/2023 als Steuerungskennzahl verwenden.

Steuerungskennzahl fur das nichtfinanzielle Ziel ,,Vermeidung von Compliance-Ver-
stoBen”

Unserer strikten Politik entsprechend betragt der Zielwert fir Ordnungs- oder BuBgelder bzw.
Strafzahlungen oder ahnliche Aufwendungen, die aufgrund von Compliance- oder Transpa-
renzverstdBen anfallen, in der DBAG null Euro.
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WIRTSCHAFTLICHE LAGE DES KONZERNS

Vergleich des tatsachlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

Ist Urspriingliche Jiingste Ist Erfullungsgrad Erfiillungsgrad
2020/2021 Prognose Prognose 2021/2022 Prognose Prognose
bzw. bzw.
30.9.2021 November 2021 Juli 2022 30.9.2022 November 2021 Juli 2022
Steuerungskennzahlen fiir die finanziellen Ziele
Private-Equity-Investments
Erwartung Erwartung
Nettovermdgenswert' (Stichtag) Mio. € 678,5 680,0 bis 755,0 570,0 bis 630,0 573,7 nicht erfallt erfullt
Ertrdge aus dem Beteiligungsge- Erwartung
schaft (netto) Mio. € 178,4 60,0 bis 75,0 -98,9 nicht erfallt
Cashflow aus dem Beteiligungsge- Erwartung
schaft Mio. € 28,2 50,0 bis 65,0 -131,6 nicht erfullt
Fondsberatung
Erwartung
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft Mio. € 43,4 41,0 bis 44,0 44,3 Ubertroffen
Erwartung Erwartung
Ergebnis Fondsberatung’ Mio. € 18,0 11,0 bis 12,0 14,0 bis 16,0 15,4 Ubertroffen erfullt
Verwaltetes oder beratenes Erwartung
Vermogen (Stichtag) Mio. € 2.473,2 2.475,0 bis 2.605,0 2.504,3 erfullt
Aktionare
Erwartung
Dividende je Aktie € 1,60 1,60 0,80 nicht erfullt
Steuerungskennzahlen fiir die nichtfinanziellen Ziele
Private-Equity-Investments
Erwartung
Beteiligungsmaoglichkeiten 306 266 bis 294 246 nicht erfullt
Fondsberatung
Anteil der Kapitalzusagen Erwartung
wiederkehrender Investoren? % 86 mindestens 75 86 erfullt
Mitarbeiter
Durchschnittliche Erwartung
Betriebszugehdrigkeit Jahre 7.4 unverandert 6,6 nicht erfullt
Sonstige Kennzahlen
Erwartung Erwartung
Konzernergebnis nach IFRS Mio. € 185,1 60,0 bis 75,0 -70,0 bis -85,0 -97,6 nicht erfullt nicht erfullt
Erwartung
Jahresuberschuss nach HGB Mio. € 64,5 70,0 bis 80,0 0,7 nicht erfullt

1 Zugleich Steuerungskennzahl fur das zentrale wirtschaftliche Ziel

Die im Verlauf des Geschaftsjahres 2021/2022 negativen Entwicklungen an den Kapitalmark-
ten mit rucklaufigen Multiplikatoren, die die Bewertungen unserer Portfoliounternehmen
stark beeintrachtigen, sowie die veranderten makrodkonomischen Rahmenbedingungen, die
fur unsere Portfoliounternehmen teilweise zu Ergebnisbelastungen gefihrt haben, haben uns
mehrfach veranlasst, unsere Prognosen fur relevante Steuerungskennzahlen der DBAG anzu-
passen. Im Rahmen der letzten Prognoseanpassung reduzierten wir unsere Annahmen fur
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das Konzernergebnis. Bei den meisten Kennziffern wurde die urspringliche Prognose nicht
erfullt und die letzte Prognose erreicht.

Der Nettovermogenswert und die Nettoertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft werden we-
sentlich von der Wertentwicklung der Portfoliounternehmen geprégt; die Nettoertrage aus
dem Beteiligungsgeschéft fielen deutlich niedriger als die urspriinglichen Erwartungen aus,
insbesondere getrieben durch eine negative Wertentwicklung der Portfoliounternehmen.

Der Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft fiel im Berichtsjahr deutlich negativ aus, insbe-
sondere gepragt von sechs Zukaufen, denen zwei Teil-VerauBerungen und eine Refinanzie-
rung gegenlberstanden. Die Volatilitdt der Zahlungsstréme aus dem Beteiligungsgeschaft ist
stichtagsbedingt und zudem die Folge weniger, aber betragsmaBig jeweils bedeutender Zah-
lungsstrome im Transaktionsgeschaft. Sie ist damit typisch fir das Geschaftsmodell der Deut-
schen Beteiligungs AG.

Die Ertrage aus dem Fondsgeschaft bestatigten das geplante Niveau, unterstitzt durch den
DBAG Fund VIl und DBAG Fund VI, die erwartungsgemaB den GroBteil der Ertrage aus-
machten. Das Ergebnis aus der Fondsberatung Ubertraf die urspriinglichen Erwartungen und
erreichte die angehobene Spanne. Das verwaltete oder beratene Vermégen nahm wahrend
des Berichtszeitraums leicht ab, statt wie prognostiziert geringfligig anzusteigen. Bedingt
durch einen abgeschwachten M&A-Markt konnten wir eine geringere Zahl von Beteiligungs-
maoglichkeiten prifen als urspringlich angenommen. Im Berichtszeitraum wurde kein neuer
Fonds eingeworben, daher ist der Anteil der Kapitalzusagen wiederkehrender Investoren im
Berichtsjahr nicht anwendbar.

Der Dividendenvorschlag fur das Berichtsjahr liegt unterhalb des Vorjahreswertes und erreicht
die Prognose nicht. In dem Vorschlag spiegelt sich die erhebliche Beeinflussung unseres Ge-
schafts durch die Kombination aus Inflation, Lieferkettenengpéassen und Rezessionserwartun-
gen wider. Die durchschnittliche Zugehorigkeit der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der
Deutschen Beteiligungs AG verringerte sich durch Neueinstellungen und das Ausscheiden
von Mitarbeitern. Das Konzernergebnis hat unsere urspriinglichen Erwartungen aus den glei-
chen Grunden wie der Nettovermdgenswert der Private-Equity-Investments und die Nettoer-
trédge aus dem Beteiligungsgeschaft nicht erreicht. Der Jahrestberschuss nach HGB erreichte
die Prognosespanne nicht, vor allem weil das Bewertungs- und Abgangsergebnis aufgrund
von nicht realisierten VerduBerungen sowie von Abschreibungen auf Finanzanlagen infolge
der veranderten gesamtwirtschaftlichen und geopolitischen Rahmenbedingungen niedriger
als erwartet ausfiel.

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Realwirtschaft: Der Ukraine-Krieg leitet einen globalen Wirtschaftsabschwung
ein

Das globale makrodkonomische Umfeld befand sich bis zum Beginn des Angriffskriegs gegen
die Ukraine im Februar 2022 noch auf dem Erholungspfad. Unmittelbar danach setzte aller-
dings starke Verunsicherung ein. Hinzu kamen im Zuge der gegeniber Russland verhdngten
Wirtschaftssanktionen weiter emporschnellende Energiepreise.

In Deutschland sackte der ifo Geschaftsklimaindex im Marz massiv um Gber acht auf
90,7 Punkte ab. Noch starker fielen die Erwartungen um 14 auf 84,6 Punkte'. Der Krieg
hinterlieB auch bei der Verbraucherstimmung deutliche Spuren. Laut GfK brachen insbeson-
dere die Konjunktur- und Einkommenserwartungen der Verbraucher im Marz schlagartig ein
und markierten teilweise Werte nahe den Rekordtiefs wéahrend der Finanzkrise 20092.

"ifo Geschaftsklimaindex Méarz 2022
2 GfK-Konsumklimastudie fur Mérz 2022
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Die ifo-Geschaftserwartungen sind im weiteren Jahresverlauf nahezu kontinuierlich weiter ge-
fallen und hatten bis September 2022 wieder den Tiefpunkt zu Beginn des Pandemieausbruchs
im Frihjahr 2020 erreicht®. Weitgehend &hnlich verlief die Entwicklung beim Konsumklima.
Angesichts verbreiteter Rezessionsangste und sehr hoher Inflationsraten fielen insbesondere
die Erwartungen zur Einkommensentwicklung auf ein Rekordtief4. Die Inflationsrate in
Deutschland (Verbraucherpreise) lag im September 2022 bei 10,0 Prozent und damit auf dem
hochsten Stand seit der Wiedervereinigung. Wesentliche Inflationstreiber sind die Energie-
(+43,9 Prozent) und Nahrungsmittelpreise (+18,7 Prozent)°.

Weltweit sind gleichlaufende Entwicklungen zu beobachten: Die Weltkonjunktur befindet sich
auf breiter Front im Abschwung, die globale Wirtschaftsleistung ist, so der Internationale Wah-
rungsfonds IWF, im zweiten Quartal 2022 leicht gesunken. Die Inflationsraten, wesentlich in-
duziert von Energie- und Nahrungsmittelpreisen, steigen hingegen kraftig. In der Euro-Zone
erreichte sie mit 10,0 Prozent im September erstmals den zweistelligen Bereich. Die USA be-
fanden sich im ersten Halbjahr 2022 technisch in der Rezession, nachdem das reale BIP im
zweiten Quartal erneut leicht rticklaufig war. Allerdings sttzt der robuste Arbeitsmarkt trotz
der auch dort kraftig angestiegenen Inflation den privaten Verbrauch®. Die chinesische Wirt-
schaft leidet weiterhin an der sehr restriktiven Null-Covid-Politik der Regierung. Dies hat ins-
besondere die Entwicklung im zweiten Quartal beeintrachtigt, auch hier ging die Wirtschafts-
leistung zurtick. Ein weiteres wesentliches Risiko fur die chinesische Wirtschaft stellt der sehr
schwache Immobilien-/Bausektor dar, der ein Funftel der Wirtschaftsleistung ausmacht’.

Auch die Portfoliounternehmen der DBAG spiren die verschlechterten Rahmenbedingungen,
wenngleich sie selbst nur in sehr geringem Umfang in Russland, Belarus und der Ukraine tatig
sind. Lediglich rund ein Prozent des erwarteten Umsatzes 2022 aller Portfoliounternehmen
entfallen auf diese drei Lander. Trotz hohen Auftragsbestands belasten weiterhin zahlreiche
Lieferengpasse bei Komponenten, stark steigende Rohmaterial- und Energiekosten sowie
Frachtraten die Gesamtsituation. Durch die Ausweitung der Investitionsstrategie auf Branchen
auBerhalb der produzierenden Industrie hat die DBAG in den vorangegangenen Jahren Ein-
fluss darauf genommen, dass Risiken aus konjunkturellen und strukturellen Veranderungen
fur das Gesamtportfolio gesunken sind. So konnten die Beteiligungen im Bereich Breitband-
Telekommunikation weiterhin vom Trend zur flachendeckenden Versorgung mit leistungsstar-
ken Gigabit-Netzen profitieren. Der Digitalisierungstrend fordert zudem die Nachfrage nach
Dienstleistungen und Produkten der Beteiligungen im Bereich IT-Services und Software.

Finanzmarkte: Inflationsbekampfung steht im Vordergrund

Angesichts der massiv ansteigenden Inflationsraten sind die meisten Notenbanken inzwischen
in eine restriktive Zins- und Geldpolitik eingeschwenkt. In der Folge wurden die Kurzfristzinsen
unter zeitlicher Fiihrung der US-Notenbank FED auf breiter Front zum Teil deutlich angehoben
und Bond-Ruickkaufprogramme beendet. Die nominalen Zinsraten befinden sich generell wie-
der auf hoheren Niveaus als vor Ausbruch der Covid19-Pandemie. Die FED hat klar ihre Priori-
tatensetzung hinsichtlich der Inflationsbekampfung signalisiert und steht bereit, die Zinsen
weiter deutlich anzuheben, um ihr Inflationsziel von zwei Prozent zu erreichen®. Aufgrund der
zinspolitischen Vorreiterrolle der FED hat der US-Dollar gegentber anderen Wahrungen deut-
lich aufgewertet.

Im Euroraum wurden die Leitzinsen hingegen erst per Juli 2022 von ihren Tiefpunkten bei
0 Prozent fur den Hauptrefinanzierungssatz (seit Marz 2016) auf inzwischen 2,00 Prozent, von
0,25 Prozent fur die Spitzenrefinanzierungsfazilitat (ebenfalls seit Marz 2016) auf 2,25 Prozent,

3 ifo Geschaftsklimaindex September 2022

4 GfK-Konsumklimastudie fur September 2022

° Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung Nr. 438 vom 13. Oktober 2022
© US Bureau of Economic Analysis; September 29, 2022

7 International Monetary Fund, World Economic Outlook October 2022

8 Federal Reserve Issues, FOMC Statement September 21, 2022
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und von -0,5 Prozent fur den Einlagensatz (seit September 2019) auf 1,50 Prozent angehoben?®.

Einlagen der Geschaftsbanken bei der EZB werden damit wieder verzinst.

Die Nachfrage nach Unternehmenskrediten stieg in Deutschland im ersten Halbjahr 2022 zu-
nachst weiter an. Im dritten Quartal bildete sie sich deutlich zurick, blieb aber per Saldo positiv
getrieben von einer hohen Nachfrage nach kurzfristigen Finanzierungen fur Vorrate und Um-
laufvermogen. Zugleich wurden die Kreditbedingungen von den Banken erheblich restriktiver
gehandhabt'®. Insgesamt haben sich die Finanzierungsbedingungen der Unternehmen in
Deutschland damit verschlechtert. Soweit Portfoliounternehmen der DBAG Uberdurchschnitt-
lich durch die herausfordernden Rahmenbedingungen getroffen waren, haben wir weiteres
Eigenkapital zugesagt und damit die Anpassung der Finanzierungsstruktur einzelner Unter-
nehmen begleitet. Dies betraf neun Beteiligungen, fir die ein Gesamtvolumen von
13,9 Millionen Euro bereitgestellt wurde.

Das fur unser Geschaft wichtige Angebot an Akquisitionsfinanzierungen war bis Ende 2021
unverandert gut, unterstltzt vor allem durch die Angebote von Private Debt Funds, die im
deutschen Markt laut den jingsten von Houlihan Lokey vorliegenden Zahlen im Kalenderjahr
2021 63 Prozent aller Finanzierungen ausmachten. Tatsachlich ist die Anzahl der 2021 fremd-
finanzierten Transaktionen nach dem von der Covid19-Pandemie gepragten Vorjahr sogar
kraftig auf einen neuen Rekordstand angestiegen. Mit zuletzt 161 Transaktionen hat sich das
Volumen im Zehnjahreszeitraum 2012 bis 2021 nahezu versechsfacht''. Seit Beginn des Jahres
2022 haben wir jedoch einen deutlichen Ruckgang der Angebote von Privat Debt Funds wahr-
genommen und auch andere Kreditgeber wurden zunehmend selektiver und Kreditpreise stie-
gen.

Private-Equity-Markt 2021: Neue Rekordwerte — Pandemiedelle iiberwunden

ENTWICKLUNG DES PRIVATE-EQUITY-MARKTES IN DEUTSCHLAND
(MBOs mit einem Transaktionsvolumen von 50-250 Mio. €)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

mmmm Anzahl der Transaktionen Werte der Transaktionen (Mrd. €)

Unverdndert bleiben angesichts der beschrankten GréBe und der heterogenen Struktur des
Private-Equity-Marktes Vergleiche kurzer Perioden wenig aussagekraftig. Zudem ist die Trans-
parenz eingeschrankt, da auf jede Transaktion, zu der ein Wert veréffentlicht wird, mehrere
kommen, zu denen es keine quantitativen Angaben gibt. Selbst statistische Angaben aus
mehreren Quellen bilden das Marktgeschehen deshalb nicht vollstandig ab. Wir erstellen da-
her einmal jahrlich zusammen mit dem Fachmagazin Finance eine eigene Marktanalyse, die
sich zudem maglichst genau auf das Marktsegment bezieht, das die DBAG adressiert.

GemaB dieser jiingsten verfligbaren Auswertung haben 2021 - also noch vor dem Uberfall
Russlands auf die Ukraine — Finanzinvestoren 62 Management-Buy-outs (MBOs) im deutschen
Mittelstand strukturiert, soviel wie nie zuvor und 80 Prozent mehr als im Durchschnitt der

° Europaische Zentralbank, Pressemitteilung vom 27. Oktober 2022
10 Europaische Zentralbank, Bank Lending Survey, 3. Quartal 2022
" Houlihan Lokey: “MidCapMonitor Q4 2021"
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vorangegangenen zehn Jahre. Die durch die Pandemie verursachte Delle im Vorjahr mit
34 Transaktionen wurde Uberwunden und sogar der Rekordwert von 51 Transaktionen aus
dem Jahr 2019 deutlich Gbertroffen. Das gilt auch fur das mit den Transaktionen bewegte
Wertvolumen der Unternehmen. Es stieg auf 6,6 Milliarden Euro, 1,2 Milliarden Euro mehr als
im Vor-Corona-Jahr 2019. In den vergangenen finf Jahren ist der Markt um durchschnittlich
rund 13 Prozent jahrlich gewachsen.

Bei mehr als der Hélfte der Transaktionen (33 von 62) verduBerten Griinder oder Familien ihre
Unternehmen. Oft war damit auch die Nachfolge durch ein neues Management in der Unter-
nehmensleitung verbunden. Solche Transaktionen waren noch bis Mitte des vergangenen
Jahrzehnts eine Ausnahme. 13 MBOs waren Transaktionen zwischen Finanzinvestoren, womit
der Anteil von Secondary Buy-outs auf ein Rekordtief fiel. Die Ubrigen Buy-outs gehen darauf
zuriick, dass Konzerne Randgeschéfte an einen Finanzinvestor verduBert haben. Die Branchen-
struktur der Mittelstands-MBOs hat sich weiter zugunsten der Sektoren Healthcare sowie
IT-Services und Software verschoben, Beteiligungen mit Industriebezug spielen nur noch eine
untergeordnete Rolle.

Die DBAG tragt zu den beiden dominierenden Markttrends bei. Vier der finf DBAG-MBOs,
die im Berichtsjahr vereinbart und vollzogen wurden, betrafen IT-Services- oder Software-Un-
ternehmen. Zugleich wurde bei diesen Grinder- oder Familienunternehmen im Zuge der Be-
teiligung seitens der DBAG die Nachfolge geregelt. In den vergangenen zehn Jahren lag der
DBAG-Anteil der Transaktionen mit Familienunternehmen bei rund 60 Prozent. Unter den
376 Mittelstands-Buy-outs der Jahre 2012-2021 fielen nur 40 Prozent in diese Kategorie.

Die Wettbewerbsintensitat des Private-Equity-Marktes ist unveréndert hoch: Die 62 Transak-
tionen im deutschen Mittelstand verteilten sich 2021 auf mehr als 40 Finanzinvestoren. Gut
die Halfte davon sind deutsche Private-Equity-Gesellschaften. Sie strukturierten 32 der 62
MBOs. Der Anteil multinationaler, pan-europdischer Private-Equity-Fonds ist gegenlber dem
Vorjahr zurlickgegangen (48 nach 56 Prozent). Eine Private-Equity-Gesellschaft ist mit funf
MBOs in der Liste vertreten, die DBAG — ebenso wie drei weitere Gesellschaften — mit drei
Transaktionen. Uber die vergangenen zehn Jahre erreicht die DBAG mit 25 von 376 MBOs
den hochsten Marktanteil (sieben Prozent). Es folgt ein Wettbewerber mit 19 Transaktionen
in dem betrachteten Marktsegment, drei sind mit 16 MBOs verzeichnet. Neben der DBAG
weist die Statistik fur lediglich sechs PE-Hauser mehr als zehn Mittelstands-Buy-outs seit 2012
aus'?.

Allerdings beziehen sich diese Angaben, wie zuvor erwahnt, auf die Zeit vor dem Ukraine-
Krieg. Eine Umfrage des Fachmagazins FINANCE bei Investment Managern mittelstandischer
Private-Equity-Hauser (also in dem gleichen Marktsegment wie zuvor dargestellt) in der zwei-
ten Maihélfte 2022 — also nach dem Uberfall Russlands auf die Ukraine — ergab jedoch, dass
lediglich sechs Prozent der Befragten tber Schwierigkeiten berichteten, Unternehmen zu kau-
fen oder zu verkaufen. Ihren Dealflow bewerteten die Investment Manager auf einer Skala
von 1 bis 10 mit 5,65, wobei 10 flr einen starken Dealflow steht. Das ist gemessen am
Mehrjahresdurchschnittswert von 5,47 Uberdurchschnittlich hoch, mit Blick auf die vergan-
genen zwei Umfragen im Sommer und Winter 2021 allerdings rucklaufig. Im Sommer 2021
schatzten die Private-Equity-Investoren den Dealflow mit 6,07 ein, im Winter 2021 lag er
sogar bei 6,43 und markierte damals ein Allzeithoch. Speziell in der zweiten Jahreshalfte
2021 kamen Nachholeffekte am M&A-Markt zum Tragen, die seit Anfang dieses Jahres aber
groBtenteils ausgelaufen sein durften.

Die DBAG stufte zum Ende des Geschéftsjahres 2021/2022 den Erwartungswert fur das Ri-
siko, dass die allgemeine wirtschaftliche Lage und konjunkturelle Entwicklung einen negati-
ven Einfluss auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage von Portfoliounternehmen hat, als

'2 Transaktionen, in denen Finanzinvestoren Unternehmen in Deutschland mehrheitlich unter Beteiligung des Manage-
ments erworben haben und die einen Transaktionswert fur das schuldenfreie Unternehmen von 50 bis 250 Millionen

Euro aufweisen. Grundlage: Offentlich zugangliche Quellen sowie Schatzungen und Recherchen der DBAG in Zusam-
menarbeit mit dem Fachmagazin FINANCE.
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sehr hoch ein. Hierunter wird auch das Risiko subsummiert, dass sich die Haltedauer von
Beteiligungen verlangern und VerauBerungsgewinne spater vereinnahmt oder geschmalert
werden kdnnen.

Erlauterung der wesentlichen Ereignisse und Geschéafte

Private-Equity-Investments: Ausbau des Portfolios um attraktive neue Beteili-
gungen sowie durch Add-ons im Vordergrund

Langfristige Beteiligungen machen zunehmenden Anteil der Investitionen aus

Nachdem im Geschaftsjahr 2020/2021 die VerduBerungen von reifen Unternehmensbeteili-
gungen sowie die Entwicklung der jungen Beteiligungen im Vordergrund gestanden hatten,
rlckten im abgelaufenen Geschaftsjahr 2021/2022 der Ausbau des Portfolios durch neue
Unternehmensbeteiligungen sowie durch Unternehmenszukaufe bei bestehenden Portfolio-
unternehmen (,,Add-ons”) in den Vordergrund. Soweit Unternehmen Uberdurchschnittlich
durch die herausfordernden Rahmenbedingungen, etwa durch stark gestiegene Rohstoff-
preise oder Lieferkettenengpasse, getroffen waren, haben wir weiteres Eigenkapital zugesagt
und damit die Anpassung der Finanzierungsstruktur einzelner Unternehmen begleitet. Dies
betraf neun Beteiligungen, fir die ein Gesamtvolumen von 13,9 Millionen Euro bereitgestellt
wurde.

Die DBAG investierte 2021/2022 aus ihrer Bilanz 176,8 Millionen Euro (Vorjahr:
59,2 Millionen Euro); diese Summe umfasst nicht nur die neuen Beteiligungen, sondern auch
die Erh6hungen bestehender Beteiligungen, die im Berichtsjahr vollzogen wurden. Von dieser
Summe entfielen 39,1 Millionen Euro auf zwei bereits im Vorjahr vereinbarte und im Berichts-
jahr vollzogene neue Beteiligungen. 109,8 Millionen Euro (Vorjahr: 57,6 Millionen Euro) der
im Berichtsjahr ausgeltsten Investitionsentscheidungen entfielen auf die Co-Investitionen der
DBAG (Uberwiegend) an der Seite des DBAG Fund VIl und des DBAG Fund VIII. Auf die Lang-
fristigen Beteiligungen entfielen weitere 53,2 Millionen Euro (Vorjahr: 16,0 Millionen Euro);
der Umfang der Investitionen in dieses vor zwei Jahren neu eingefiihrte Angebot hat sich
damit gegenliber dem Vorjahr mehr als verdoppelt. Die Investitionsentscheidungen als Bera-
ter bzw. Verwalter der DBAG-Fonds galten nicht nur den neuen MBOs, sondern in Hohe von
45,5 Millionen Euro (davon DBAG: 11,3 Millionen Euro) auch der Finanzierung von Unter-
nehmenszukdufen durch die Portfoliounternehmen.

INVESTITIONEN IN DAS PORTFOLIO
in Mio. €

176,8

96,8
85,1 :
71.4 62,9 784 59,2

41,7
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Erganzung des Portfolios um attraktive neue Beteiligungen, dynamische Entwick-
lung des Bestandsportfolios, erfolgreiche Teil-VerdauBerungen und Refinanzierung

Der Berichtszeitraum war von einer hohen Investitionsaktivitdt gepragt, sowohl hinsichtlich
neuer Management-Buy-outs (MBOs) und Langfristiger Beteiligungen, als auch bezogen auf
Add-ons. Wir konnten erneut eine Vielzahl neuer Beteiligungsangebote prifen und acht neue
Unternehmensbeteiligungen begleiten, die im Berichtsjahr vollzogen worden sind, darunter
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zwei, die bereits im vorangegangenen Jahr vereinbart worden waren, aber erst im Berichts-
jahr vollzogen wurden. Folgende Transaktionen erfolgten im Berichtszeitraum:

> Sechs neue MBOs (Dantherm, freiheit.com, in-tech, Itelyum, akquinet und MTWH) sowie
zwei neue Langfristige Beteiligungen (Green Datahub, vhf) wurden vollzogen. Zwei der
sechs neuen MBOs waren bereits im vorangegangenen Jahr vereinbart worden
(Dantherm, Itelyum)

> 28 Add-ons bei bestehenden Portfoliounternehmen, davon 26 vollzogen und zwei
vereinbart

> Teil-VerauBerung von zwei Portfoliounternehmen (Telio, GMM Pfaudler), Abgang eines
Portfoliounternehmens (Sjoelund)

> Refinanzierung eines Portfoliounternehmens (von Poll Immobilien)

Zu den vier im Berichtsjahr neu vereinbarten und vollzogenen MBOs zahlt freiheit.com, das
sich auf die Entwicklung sehr groBer Software-Systeme auf Basis von Internettechnologien
spezialisiert hat. in-tech bietet weltweit technologische und Prozessberatung, Ingenieur-
Dienstleistungen und Software-Entwicklungen an. akquinet hat sich auf die Einfihrung von
ERP-Systemen (SAP und Microsoft) und die Individualentwicklung von Softwarelésungen spe-
zialisiert. MTWH gestaltet und produziert hochwertige Metallaccessoires fur Luxusmodemar-
ken. MTWH ist die dritte Unternehmensbeteiligung in Italien.

Den neu hinzugekommenen Unternehmensbeteiligungen standen zwei Teil-VerduBerungen
gegeniber, die im Berichtsjahr vollzogen wurden, nachdem im Geschaftsjahr 2020/2021 vier
Abgédnge verzeichnet worden waren, darunter zwei Teil-VerduBerungen. Die zwei vollzoge-
nen Teil-VerauBerungen sind: GMM Pfaudler, ein Maschinenbauunternehmen fur die Che-
mie- und Pharmaindustrie, und Telio, ein Anbieter von Kommunikations- und Mediensyste-
men flr den Justizvollzug. Die Beteiligung an Sjoelund, einem Hersteller von gebogenen
Komponenten aus Aluminium und Stahl, wurde fur den symbolischen Preis von einer
danischen Krone verduBert; der Abgang fuhrt zu einem sehr geringen negativen Ergebnis-
beitrag im Berichtszeitraum.

Damit bestand das Beteiligungsportfolio der DBAG zum Ende des Geschaftsjahres 2021/2022
aus 39 (Vorjahr: 32) Unternehmen, einschlieBlich der drei teilweise verduBerten Unterneh-
mensbeteiligungen evidia, GMM Pfaudler und Telio. Hinzuzurechnen sind noch die Beteili-
gungen, aus denen kein wesentlicher Wertbeitrag mehr erwartet wird, darunter die Beteili-
gung an einem fremdgemanagten ausléandischen Buy-out-Fonds, sowie Gesellschaften, Gber
die Garantieeinbehalte aus VerduBerungen abgewickelt werden.

ALTERSSTRUKTUR DES PORTFOLIOS
AUF BASIS DER ANSCHAFFUNGSKOSTEN
in %

m<= 2 Jahre m>2-5 Jahre

30.9.2021 30.9.2022

m> 5 Jahre Sonstiges
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Haltedauer der Portfoliounternehmen

Der Anteil der Beteiligungen, die bis zu zwei Jahre im Portfolio sind, betrug zum Bilanzstich-
tag auf Basis der Anschaffungskosten 41 Prozent (Vorjahr: 26 Prozent). Rund 26 Prozent
(Vorjahr: 54 Prozent) entfallen auf Beteiligungen, die wir bereits seit mehr als zwei bis finf
Jahren begleiten. Dies ist typischerweise die Periode, in der die Umsetzung der vereinbarten
MaBnahmen zur Realisierung des Entwicklungspotenzials an Dynamik gewinnt. Die seit 2019
spurbaren negativen konjunkturellen EinflUsse in der Industrie, die Pandemie, sowie der nach
Beginn des Ukrainekriegs verstarkte Anstieg von Energie- und Rohstoffpreisen, Zinsen und
Rezessionserwartungen sowie Lieferkettenengpdsse konnen die Weiterentwicklung der Un-
ternehmen jedoch verzégern und zu einer Verldngerung der Haltedauer fihren. Der Anteil
der Unternehmen auf Basis der Anschaffungskosten, die bereits seit mehr als funf Jahren im
Portfolio sind, stieg im Berichtszeitraum entsprechend an und betrug zum Bilanzstichtag
29 Prozent (Vorjahr: 15 Prozent).

Langfristige Beteiligungen: Erwerb von Green Datahub und der vhf-Gruppe

Mit Green Datahub hat die Deutsche Beteiligungs AG ihre dritte Langfristige Beteiligung im
Juni 2022 vollzogen. Hierfur investierte die DBAG rund 25 Millionen Euro; sie starkt damit
das Eigenkapital der Gesellschaft. Green Datahub — bestehend aus zwei Datenzentren — sind
sogenannte Co-Location-Rechenzentren, die von mehreren Kunden genutzt werden, um die
eigenen Server in einer geeigneten, sicheren Umgebung zu betreiben.

Die Beteiligung an der vhf-Gruppe (vhf) ist die vierte Langfristige Beteiligung der DBAG. Sie
wurde im Juli 2022 vollzogen. Hierflr investierte die DBAG rund 25 Millionen Euro. vhf ent-
wickelt und produziert computergesteuerte Frasmaschinen, die vor allem von kommerziellen
Dentallaboren und Zahnérzten zur Anfertigung von Zahnersatz genutzt werden.
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Das Portfolio der DBAG umfasste am 30. September 2022 39 Portfoliounternehmen sowie eine Beteiligung an einem fremdgemanagten auslandischen Buy-out-Fonds.'3

DBAG Fund ViII

Name, Ereignis, Sitz

Tatigkeitsbeschreibung

Datum Vereinbarung bzw.
Vollzug

Mitarbeiter, Umsatz
(Mio. €, gerundet)

EK-Zuftihrung seitens DBAG
(Mio. €, gerundet)

Dantherm Industrie und IndustryTech 11/2021 (Vollzug Dantherm) 822, 336 (2021 Forecast 22
MBO, Danemark Heizungs-, Kiihlungs-, Trocknungs-, Liftungs- und Luftreinigungstechnik 5/2022 (Vollzug Trotec) bzw. 2021)

Add-on: Trotec, Deutschland

Fire Industriedienstleistungen 10/2021 (Vollzug) 250, 70 (2020) -
Add-on: ABBS Group, Belgien Brandschutzsysteme

freiheit.com IT-Services und Software 1/2022 (Vollzug) 150, 30 (2021 Forecast) 21
MBO, Deutschland Entwicklung von Individual-Software

in-tech IT-Services und Software 3/2022 (Vollzug in-tech) 1.581, 132 (2021 vorlaufig 17
MBO, Deutschland Anbieter von technologischen und organisatorischen Beratungs- und Engineering- 5/2022 (Vollzug Ruetz) bzw. 2022 Budget)

Add-on: Ruetz, Deutschland Dienstleistungen

MTWH Industrie und IndustryTech 6/2022 (Vollzug) ca. 250, 64 (2022 Budget) 15
MBO, Italien Hersteller von Metallapplikationen fur die Luxusguter-Industrie

DBAG Fund VI

Name, Ereignis, Sitz

Tatigkeitsbeschreibung

Datum Vereinbarung bzw.
Vollzug

Mitarbeiter, Umsatz
(Mio. €, gerundet)

EK-Zuftihrung seitens DBAG
(Mio. €, gerundet)

akquinet
MBO, Deutschland

IT-Services und Software

Einfihrung von ERP-Systemen (SAP und Microsoft)

Softwarelésungen

Individualentwicklung von

6/2022 (Vollzug)

751, 135 (2022 Budget)

bis zu 5

Cloudflight

Add-ons: Cognostics, Deutschland
Macio, Deutschland

Divante, Polen

mogree, Osterreich

IT-Services und Software

Beratung, Software-Entwicklung und Cloud-Betrieb

11/2021 (Vollzug Cognostics,

Macio)
1/2022 (Vollzug Divante)
8/2022 (Vollzug mogree)

insgesamt >470, 34
(2021 vorlaufig bzw. 2022)

Itelyum Industriedienstleistungen 10/2021 (Vollzug) >800, 353 (2021 Budget) nicht veroffentlicht
MBO (Minderheitsbeteiligung), Italien Recycling komplexer Industrieabfélle

operasan Healthcare 2/2022 (Vollzug MVZ Herne) 190, 25 (2021 vorlaufig 7

Add-ons: MVZ Herne, Deutschland Nephrologie 7/2022 (Vollzug NZ Leipzig) bzw. 2022 Budget)

NZ Kamen, Deutschland
NZ Leipzig, Deutschland
NZ St. Wendel, Deutschland

8/2022 (Vereinbarung
NZ Kamen, NZ St. Wendel)

Sero
Add-on: Syncron EMS, USA

Industriedienstleistungen

Entwicklungs- und Fertigungsdienstleister fir elektronische Komponenten

1/2022 (Vollzug)

70, 12 (2021 vorlaufig)

3 Bei Unternehmenszukdufen beziehen sich die Angaben in den Tabellen jeweils auf die zugekauften Unternehmen.
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DBAG Fund VI

Name, Ereignis, Sitz

Tatigkeitsbeschreibung

Datum Vereinbarung bzw.
Vollzug

Mitarbeiter, Umsatz
(Mio. €, gerundet)

EK-Zuftihrung seitens DBAG
(Mio. €, gerundet)

Dieter Braun
Add-on: Assmann, Deutschland

Industrie und IndustryTech
Kabelsysteme und Fahrzeuginnenraumbeleuchtung

7/2022 (Vollzug)

80, 22 (2021)

GMM Pfaudler
TeilverauBerung, Deutschland

Industrie und IndustryTech
Korrosionsbestandige Technologien, Systeme und Services fir die Chemie-, Pharma-, Lebensmit-
tel- und Energieindustrie

8/2022 (Vereinbart)

989, 216 Mio. USD
(2020/2021)

Silbitz
Add-on: EisengieBerei Torgelow,
Deutschland

Industrie und IndustryTech
Handformguss und automatisierter Formguss fur Werkstoffe auf Stahl- und Eisenbasis,
Schwerpunkt Windkraft

11/2021 (Vollzug)

>320, 6 (2021 vorlaufig)

Telio
TeilverauBerung, Deutschland

Sonstiges
Kommunikations- und Mediensysteme fur den Justizvollzug

12/2021 (Vollzug)

294, 83 (2020)

DBAG ECF

Name, Ereignis, Sitz

Tatigkeitsbeschreibung

Datum Vereinbarung bzw.
Vollzug

Mitarbeiter, Umsatz
(Mio. €, gerundet)

E

K-Zufiihrung seitens DBAG

(Mio. €, gerundet)

BTV Multimedia Breitband-Telekommunikation 8/2022 (Vollzug) 10, 40 (2022 Budget) 2
Add-on: STW, Osterreich Ausruster und Dienstleister in der Telekommunikation

netzkontor Breitband-Telekommunikation 11/2021 (Vollzug MFB-Com) 289, 42 -
Add-ons: MFB-Com, Deutschland Dienstleistungen fur die Telekommunikationsbranche 12/2021 (Vollzug MMD) (2020 bzw. 2021 vor-

MMD, Deutschland 8/2022 (Vollzug KaDu, KLU) laufig)

KaDu, Deutschland 9/2022 (Vollzug S&P, SAS)

KLU, Deutschland

S&P, Deutschland

SAS, Deutschland

Solvares IT-Services und Software 11/2021 (Vollzug FLS UK) 126, 14 4

Add-ons: FLS UK, UK
mobileX, Deutschland
Opheo Solutions, Deutschland

Software zur Ressourcen- und Tourenplanung

12/2021 (Vollzug Opheo Solutions)
7/2022 (Vollzug mobileX)

(2020 bzw. 2021
vorlaufig bzw. 2022
Budget)

vitronet

Add-ons: Alexander Pitzen Tief- und
StraBenbau, Deutschland,
Horstmann Fernmeldebau, Deutsch-
land

Diroba, Deutschland

Kabel- und Tiefbau, Deutschland

Breitband-Telekommunikation
Errichtung von Glasfasernetzen

11/2021 (Vollzug Alexander Pitzen
Tief- und StraBenbau)

12/2021 (Vollzug Horstmann
Fernmeldebau, Vollzug Diroba)
2/2022 (Vollzug Kabel- und Tief-
bau)

186, 42
(2021 Forecast)

von Poll Immobilien
Refinanzierung

Sonstiges
Maklerhaus im Premiumsegment mit 380 Standorten in Deutschland, Osterreich und der
Schweiz

12/2021 (Vollzug)

Rund 1.500 inklusive
Makler, 144 (2021)
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Langfristige Beteiligungen

Name, Ereignis, Sitz

Tatigkeitsbeschreibung

Datum Vereinbarung bzw.
Vollzug

Mitarbeiter, Umsatz
(Mio. €, gerundet)

EK-Zuftihrung seitens DBAG
(Mio. €, gerundet)

Green Datahub

IT-Services und Software

6/2022 (Vollzug)

n.m., 10 (2022 Budget)

insgesamt bis zu 25

MBO, Deutschland Datacenter

Hausheld Industriedienstleistungen 3/2022 (Vollzug) 34,1(2021) 3
Follow-on-Investment Entwicklung intelligenter Zahlerlésungen fur Stromnetzwerke

vhf Healthcare 8/2022 (Vollzug) Rund 350, 56 (2022 Budget) 25

Minderheitsbeteiligung, Deutschland

Computergestitzte Frasmaschinen fur Anwendungen in der Zahnmedizin und in der Industrie




I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Fondsberatung

Im Berichtszeitraum hat plangemaB kein neuer DBAG-Fonds seine Investitionsperiode begon-
nen. Im August 2020 hatte die Investitionsperiode des DBAG Fund VIII begonnen und im
Berichtsjahr einen guten Investitionsfortschritt erzielt. Die abrufbaren Kapitalzusagen und da-
mit das verwaltete oder beratene Vermogen war mit dem DBAG Fund VIII deutlich auf rund
2,5 Milliarden Euro gestiegen und hat die Ertrage aus dem Fondsgeschaft hierdurch positiv
beeinflusst.

Weiterentwicklung der Aktivitaten in Italien

Die DBAG hat im Berichtsjahr ihre Aktivitaten in Italien weiterentwickelt. So wurde das im
vergangenen Geschaftsjahr 2020/2021 er6ffnete Buro in Mailand wie geplant personell wei-
ter ausgebaut, um den italienischen Markt noch besser bedienen zu kénnen. Das Invest-
mentadvisoryteam der Tochtergesellschaft DBAG Italia s.r.l., das von Mailand aus Beteili-
gungsmoglichkeiten fir DBAG-Fonds identifiziert, strukturiert und die Portfoliounternehmen
in ihrer Weiterentwicklung unterstltzt, konnte auf insgesamt vier Mitglieder ausgeweitet
werden. Nach der Beteiligung an Pmflex im vergangenen Geschaftsjahr sind im Berichtsjahr
mit Itelyum und MTWH zwei weitere groBere Beteiligungen an italienischen Unternehmen
vollzogen worden. Damit stammen zum Bilanzstichtag, rund ein Jahr nach Eréffnung des
BUros in Mailand, drei der insgesamt 39 Portfoliounternehmen der DBAG aus Italien. Kiinftig
sollen bis zu 25 Prozent des Volumens eines Fonds in Italien investiert werden.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Konzernergebnis deutlich unter Vorjahr

Das Konzernergebnis der DBAG fur das Geschaftsiahr 2021/2022 liegt mit
-97,6 Millionen Euro deutlich unter Vorjahr. Es ist insbesondere gepragt von niedrigeren Be-
wertungsmultiplikatoren der Vergleichsunternehmen, die wir zur Bewertung unserer Portfo-
liounternehmen heranziehen. Zudem haben sich die makrotkonomischen Rahmenbedingun-
gen im Berichtsjahr deutlich verandert; fur unsere Portfoliounternehmen fihrte dies teilweise
zu Ergebnisbelastungen. Im Vorjahr war das Ergebnis noch durch die positive Entwicklung
der Ergebnisse der Portfoliounternehmen, der Kapitalmarktentwicklung nach dem Abflauen
der Pandemie sowie VerauBerungen gepragt gewesen und deshalb sehr positiv ausgefallen.

Im Segment Private-Equity-Investments fielen die Nettoertrage aus dem Beteiligungsgeschaft
im Zwolfmonatszeitraum von 178,4 Millionen Euro im Vorjahr auf -98,9 Millionen Euro im
abgelaufenen Geschéftsjahr. Der negative Beitrag stammt vor allem aus der Veranderung der
Multiplikatoren. Wie in unseren Ad-hoc-Mitteilungen im Méarz, April, Juli und Oktober 2022
kommuniziert, fihrte die negative Entwicklung der Vergleichsunternehmen am Kapitalmarkt
zu einer Belastung des Bewertungsergebnisses. Angesichts stark ansteigender Inflationsraten
sind viele Notenbanken zu einer restriktiveren Zins- und Geldpolitik gewechselt. Der Ausbruch
des Krieges in der Ukraine im zweiten Quartal 2021/2022 hat zudem erhebliche Auswirkun-
gen auf die Energiepreise und treibt die Inflation zusétzlich. Einige Unternehmen im DBAG-
Portfolio werden erkennbar starker durch hohere Energie- und Rohstoffpreise sowie durch
Unterbrechungen der Lieferkette belastet und werden ihre geplanten Ergebnisse deshalb
kaum erreichen kénnen.

Im Segment Fondsberatung lagen die Ertrage aus dem Fondsgeschaft mit 43,2 Millionen Euro
leicht Uber dem Vorjahresniveau von 42,1 Millionen Euro. Der (negative) Aufwandssaldo
(,Ubrige Ergebnisbestandteile” in der verklrzten Konzern-Gesamtergebnisrechnung) stieg
insbesondere aufgrund des Ausbaus des DBAG-Teams sowie hoherer Beratungsaufwendun-
gen und einmaliger Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Ausscheiden eines Vor-
standsmitglieds an.
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VERKURZTE KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) -98.883 178.378
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 43.156 42.083
Ertrage aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft -55.726 220.461
Personalaufwand -24.550 -23.101
Sonstige betriebliche Ertrage 3.739 3.623
Sonstige betriebliche Aufwendungen -18.274 -14.546
Zinsergebnis -1.107 -718
Ubrige Ergebnisbestandteile -40.192 -34.741
Ergebnis vor Steuern -95.918 185.720
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.639 -577
Ergebnis nach Steuern -97.557 185.143
Ergebnis fir Anteile anderer Gesellschafter -7 -9
Konzernergebnis -97.564 185.134
Sonstiges Ergebnis 8.624 2.199
Konzern-Gesamtergebnis -88.939 187.333

Uberblick: Negative Kapitalmarktentwicklung préagt Beteiligungsgeschift

Die ERTRAGE AUS DEM FONDS- UND BETEILIGUNGSGESCHAFT nahmen gegenUber
dem Vorjahreswert deutlich ab. Dies ergab sich aus den niedrigeren Nettoertragen aus dem
Beteiligungsgeschaft, die diesen Posten maBgeblich bestimmen, und zwar sowohl im Hinblick
auf dessen Hohe als auch auf dessen Volatilitat (vgl. dazu im Einzelnen die Ausfihrungen
unter ,Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft”). Zum anderen lagen die Ertrdge aus dem
Fondsgeschaft erwartungsgemdlB leicht Uber dem Vorjahreswert. Im Berichtsjahr verein-
nahmten wir aus dem DBAG Fund VIII Vergltungen in Hohe von 19,1 Millionen Euro im
Vergleich zu 18,7 Millionen Euro im Vorjahr und aus dem DBAG Fund VIl nahmen die Vergi-
tungen auf 16,2 Millionen Euro (Vorjahr: 14,5 Millionen Euro) ebenfalls leicht zu. Aus dem
DBAG ECF und dem DBAG Fund VI nahmen die Ertrage wie erwartet leicht ab (zur detaillier-
ten Entwicklung der Vergttungen vgl. die Ausfiihrungen im Abschnitt , Segment Fondsbera-
tung”).

ERTRAGE AUS DEM FONDSGESCHAFT
in Mio. €

42,1 432
270 289 370 293
18,9 2i2 192 183 I I I I

2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22

Ubrige Ergebnisbestandteile: Aufwandssaldo gestiegen

Der Anstieg des (negativen) Aufwandssaldos der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE,
also der Saldo aus Personalaufwand, sonstigen betrieblichen Ertragen und Aufwendungen
sowie dem Zinsergebnis resultierte maBgeblich aus htheren sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen sowie zu einem kleineren Teil aus einem hoheren Personalaufwand.
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Der PERSONALAUFWAND (vgl. Konzernanhang, Tz. 11) nahm um 1,4 Millionen Euro zu.
Dazu trug zum einen ein gestiegener Aufwand flr Festgehalter bei, unter anderem, weil im
Berichtsjahr durchschnittlich 85 Mitarbeiter beschaftigt waren, nach durchschnittlich 77 im
Vorjahr. Zum anderen ergab sich eine Abnahme der Rickstellungen fur erfolgsabhangige
Vergitungen. Diese nahmen insgesamt um 1,6 Millionen Euro ab, 0,5 Millionen Euro des
Ruckgangs entfielen auf Ruckstellungen fur die Mitglieder des Vorstands. Einmalige Aufwen-
dungen im Zusammenhang mit dem Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds erhéhten den
Personalaufwand im Berichtsjahr. Beztglich der Vorstandsvergitung verweisen wir auf den
Vergutungsbericht, der auf der Website der DBAG' zugénglich gemacht ist.

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE (vgl. Konzernanhang Tz. 12) erhohten sich im
Vergleich zum Vorjahr. Sie sind maBgeblich von den Ertragen aus weiterbelastbarem Bera-
tungsaufwand gepragt, die etwas unter dem Vorjahreswertes lagen (2,9 Millionen Euro).
Dariiber hinaus verminderte sich die Position Ubriges (0,3 Millionen Euro, nach 0,4 Millionen
Euro), und die Ertrdge aus der Auflésung von Ruckstellungen (0,6 Millionen Euro, nach
0,2 Millionen Euro) lagen Uber dem Vorjahreswert.

Den Ertragen aus weiterbelastbarem Beratungsaufwand stehen entsprechende Aufwendun-
gen (2,8 Millionen Euro, nach 3,0 Millionen Euro) in ahnlicher GréBenordnung gegenuber,
die Teil der SONSTIGEN BETRIEBLICHEN AUFWENDUNGEN (vgl. Konzernanhang Tz. 13)
sind. Letztere stiegen im Berichtsjahr an. Dabei fiel der Beratungsaufwand fiir das ErschlieBen
von Beteiligungsmaoglichkeiten (0,6 Millionen Euro, nach 2,0 Millionen Euro) im Zuge der
geringeren Anzahl, mit der sich das Investmentadvisoryteam befassen konnte. Zudem nah-
men die Wartungs- und Lizenzkosten fir Hard- und Software im Zuge des kontinuierlichen
Ausbaus unserer digitalen Netzwerke und deren Sicherheit zu (1,1 Millionen Euro, nach
0,9 Millionen Euro). Die Reise- und Reprasentationsaufwendungen (0,9 Millionen Euro, nach
0,3 Millionen Euro) nahmen vom pandemiebedingt sehr niedrigen Niveau des Vorjahres zu
und die Raumaufwendungen (0,4 Millionen Euro, nach 0,3 Millionen Euro) stiegen leicht an.
AuBerdem stiegen die Aufwendungen fir Fremdpersonal sowie fir sonstige Personalkosten
(1,4 Millionen Euro, nach 0,5 Millionen Euro) und die Abschreibungen (1,5 Millionen Euro,
nach 1,2 Millionen Euro) an.

Das ZINSERGEBNIS (vgl. Konzernanhang Tz. 14 und 15) verschlechterte sich im Saldo vor
allem aufgrund niedrigerer Zinsertrage (0,0 Millionen Euro, nach 0,8 Millionen Euro) durch
die Umgliederung der aus den sonstigen Finanzinstrumenten vereinnahmten Zinsertragen in
die Ertrédge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto). Der Zinsaufwand reduzierte sich im Be-
richtsjahr auf 1,1 Millionen Euro, nach 1,5 Millionen Euro im Vorjahr.

Sonstiges Ergebnis: positiv durch gestiegenen Rechnungszins beeinflusst

Das SONSTIGE ERGEBNIS nahm im Berichtsjahr zu. Der wesentliche Grund dafur sind ho-
here versicherungsmathematische Gewinne aus der Bewertung der Pensionsverpflichtungen
(vgl. Konzernanhang Tz. 26 ,Gewinne (+) / Verluste (-) aus der Neubewertung der Netto-
schuld (Vermogenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen”). Der zugrunde lie-
gende Rechnungszins fur die Pensionsrickstellungen erhohte sich deutlich um 2,86 Prozent-
punkte auf 3,74 Prozent.

Nettoertrage aus dem Beteiligungsgeschaft: Durch Entwicklung der Kapital-
markte stark belastet

Die Veranderung der NETTOERTRAGE AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT von
178,4 Millionen Euro im Vorjahr auf -98,9 Millionen Euro in Geschaftsjahr 2021/2022 ergab
sich im Wesentlichen aus der Wertentwicklung der — mit der Ausnahme von JCK — Gber kon-
zerninterne Investmentgesellschaften gehaltenen Beteiligungen an den Portfoliounterneh-
men, die sich im BRUTTO-BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS widerspiegelt.

™ Unter https:/Awww.dbag.de/investor-relations/corporate-governance
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Damit hdngen die Nettoertrdge nicht nur von den Ergebniserwartungen der Portfoliounter-
nehmen ab, sondern auch — Uber deren Bewertung mit Multiplikatoren bérsennotierter Re-
ferenzunternehmen (,,Peer Groups”) — von der Entwicklung der Kapitalmarkte. AuBerdem
sind in diesem Ergebnis die laufenden Ertrage aus dem Portfolio sowie der Saldo aus Aufwand
und Ertrag der konzerninternen Investmentgesellschaften enthalten.

Das ERGEBNIS FUR ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER DER KONZERNINTERNEN
INVESTMENTGESELLSCHAFTEN korrespondiert mit dem Brutto-Bewertungs- und Ab-
gangsergebnis. Es handelt sich insbesondere um erfolgsabhangige Anteile aus persénlichen
Beteiligungen von Mitgliedern des Investmentadvisoryteams an konzerninternen Investment-
gesellschaften der DBAG-Fonds (,,Carried Interest”). Die Carried-Interest-Anspriche reflek-
tieren im Wesentlichen den Saldo der Wertentwicklung der Beteiligungen der DBAG-Fonds.
Entsprechend verandern sich die Anteile mit der weiteren Wertentwicklung der Beteiligungen
der Fonds und im Zuge von Auszahlungen nach VerduBerungen aus dem Portfolio eines
Fonds, sofern die gesellschaftsvertraglichen Bedingungen erfillt sind. Die Anspriiche entfal-
len auf diejenigen aktiven und ehemaligen Mitglieder des Investmentadvisoryteams der
DBAG, die an der Seite der Fonds co-investiert haben.

Im Berichtjahr waren geringere Ansprlche fir den DBAG ECF und den DBAG Fund VI zu
bertcksichtigen. Die Anspruche fir den DBAG Fund V und den DBAG Fund VIl verminderten
sich ebenfalls. Der DBAG Fund VIl investiert erst seit August 2020. Fiir diesen Fonds ist bisher
kein Carried Interest zu berlcksichtigen. Im Vorjahr waren insbesondere héhere Anspriiche
fir den DBAG ECF und den DBAG Fund VI zu berlcksichtigen.

ERTRAGE AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT (NETTO)

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio (brutto) -130.033 202.722
Ergebnis fir Anteile anderer Gesellschafter der konzerninternen

Investmentgesellschaften 28.263 -32.780
Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio (netto) -101.771 169.942
Laufende Ertrage aus dem Portfolio 14.587 14.809
Ertrdge aus dem Portfolio -87.184 184.752
Ergebnis aus Ubrigen Aktiva und Passiva der konzerninternen Investmentgesellschaften -13.191 -6.690
Ertrdge aus sonstigen Finanzanlagen und aus Sonstigen Finanzinstrumenten 1.492 316
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) -98.883 178.378

Die LAUFENDEN ERTRAGE AUS DEM PORTFOLIO betreffen Uberwiegend Zinsen aus
Gesellschafterdarlehen. Sie lagen Uber dem Vorjahreswert. Der Vorjahreswert war vor allem
durch die VerauBerungen der Beteiligungen an DNS:Net und Rheinhold & Mahla getrieben,
die im Vorjahr vollzogen worden waren; aufgrund der im Rahmen dieser Beteiligungen ge-
troffenen vertraglichen Vereinbarungen konnten Zinsen vereinnahmt werden. Im Berichts-
zeitraum betrafen die Ertrage im Wesentlichen ein Unternehmen des DBAG Fund VII. Dartber
hinaus wirkte sich die im Vorjahresvergleich hdhere Darlehenssumme aus, die sich aus neuen
Darlehen an bestehende und neue Portfoliounternehmen ergab.

Die Veranderung des ERGEBNISSES AUS UBRIGEN AKTIVA UND PASSIVA KONZERN-
INTERNER INVESTMENTGESELLSCHAFTEN resultiertim Wesentlichen aus der Vergitung
an den Verwalter des DBAG Fund VI, des DBAG Fund VIl sowie des DBAG Fund VIII auf Basis
des investierten bzw. zugesagten Kapitals der DBAG, sowie Transaktionsnebenkosten fur
Langfristige Beteiligungen. Die ERTRAGE AUS SONSTIGEN FINANZANLAGEN reduzier-
ten sich im Berichtsjahr insbesondere aufgrund von Bewertungseffekten durch tbrige Finanz-
anlagen.
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Analyse des Brutto-Bewertungs- und Abgangsergebnisses

QUELLENANALYSE 1: Zum Stichtag 30. September 2022 haben wir den Zeitwert von
29 Portfoliounternehmen (Vorjahr: 26) nach dem Multiplikatorverfahren ermittelt. Dabei
stellten wir im Wesentlichen auf das fur 2022 erwartete Ergebnis sowie auf die zum Jahres-
ende erwartete Verschuldung der Unternehmen ab und berlcksichtigten die Kapitalmarkt-
bewertungen und die Wechselkurse zum Stichtag. Mit dem Einmarsch russischer Truppen in
die Ukraine am 24. Februar 2022 haben die negativen Nachrichten zur Konjunktur zugenom-
men und die Bereitschaft von Verbrauchern zum Konsum bzw. von Unternehmen zu Investi-
tionen reduziert. Angesichts gestiegener Energie- und Rohstoffpreise sowie durch Unterbre-
chungen der Lieferketten und ihrer negativen Auswirkungen auf einen Teil unserer Portfolio-
unternehmen haben wir zur Bewertung bei einem Teil der Portfoliounternehmen ein aus
heutiger Sicht nachhaltiges Ergebnis herangezogen. Acht Unternehmen (Vorjahr: drei) sind
aufgrund der Haltedauer von weniger als zwolf Monaten noch mit dem urspringlichen Trans-
aktionspreis bewertet. Sie machen 25,6 Prozent des Portfoliowertes aus (Vorjahr: 7,5 Prozent).
Beim Wertansatz des fremdgemanagten auslandischen Buy-out-Fonds berlcksichtigen wir
die Bewertung des Fondsmanagers. Die Bewertung der Aktien an der in Indien b&rsennotier-
ten GMM Pfaudler Ltd. basiert auf dem Stichtagskurs, auf den wir einen Abschlag vorgenom-
men haben.

Im Geschaftsjahr 2021/2022 fallt der Beitrag aus der ERGEBNISVERANDERUNG der Unter-
nehmen mit 80,7 Millionen Euro positiv aus. Zu diesem Saldo trugen 19 Unternehmen
(Vorjahr: 16) positiv und funf Unternehmen (Vorjahr: sechs) negativ bei. Bei mehreren Unter-
nehmen ergaben sich die Ergebnisverbesserungen unter anderem aus Unternehmenszukau-
fen, die mit einer Ausweitung der Verschuldung einhergingen. Positive Ergebnisbeitrage lie-
ferten vor allem Unternehmen aus den Bereichen IT-Services und Software sowie Industrie
und IndustryTech. Zu einem wesentlichen Teil ist dies auf Unternehmenszukaufe zuriickzu-
fUhren. Bei den negativen Ergebnisbeitragen spielten unter anderem steigende Inputkosten
eine Rolle, die zu reduzierten Ergebnisannahmen bei einigen Portfoliounternehmen fuhrten.

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021

Zeitwert nicht borsennotierter Beteiligungen
Ergebnisveranderung 80.667 148.021
Veranderung Verschuldung -78.612 -73.748
Veranderung Multiplikatoren -150.797 85.581
Veranderung Wechselkurse 2.014 -247
Veranderung Sonstiges 2.293 1.415
Sonstige -519 423
Zwischensumme -144.954 161.445
Abgangsergebnis 14.921 41.277
-130.033 202.722

Waéhrend der Haltedauer der Portfoliounternehmen erhalten wir Gberwiegend keine laufen-
den Ausschittungen. Die Unternehmen nutzen deshalb Uberschiisse meist zur Verringerung
ihrer VERSCHULDUNG sowie gelegentlich auch fur Ausschittungen in Verbindung mit Re-
finanzierungen. Zugleich bildet bei vielen unserer Portfoliounternehmen das Wachstum Uber
Zukaufe einen zentralen Bestandteil ihrer Unternehmensstrategie, um den Ausbau ihrer
Marktprasenz zu beschleunigen. Dies trifft insbesondere auf unsere Beteiligungen in der
Breitband-Telekommunikation, im Bereich IT-Services und Software sowie Healthcare zu, wo
unsere Portfoliounternehmen in hohem MaBe auf Buy-and-build-Strategien setzen, um den
Ausbau ihrer Marktprasenz zu beschleunigen. Der sich daraus ergebenden hoheren
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Verschuldung stehen positive Ergebnisbeitrage aus den Unternehmenszukaufen gegentber.
Zudem spielten Lieferkettenengpasse eine Rolle, die bei einem Teil der Portfoliounternehmen
den Finanzierungsbedarf erhthten.

Im Geschaftsjahr 2021/2022 ergab sich aus der Ausweitung der Fremdfinanzierung unserer
Portfoliounternehmen per saldo ein hoherer negativer Wertbeitrag als im Vorjahr. Bei
16 Unternehmen ergab sich ein negativer Wertbeitrag aus der Verschuldung und bei zehn
Portfoliounternehmen war der Wertbeitrag aus der Verschuldung mit in Summe
23,4 Millionen Euro positiv.

Die Veranderung der MULTIPLIKATOREN beinhaltet zwei Effekte: Zunachst weisen wir hier
den Ergebnisbeitrag aus der Verdnderung der Ergebnismultiplikatoren bérsennotierter Ver-
gleichsunternehmen aus, die wir bei der Bewertung der Portfoliounternehmen heranziehen.
AuBerdem berticksichtigen wir an dieser Stelle Erkenntnisse, die sich aus Transaktionsprozes-
sen ergeben. Die Ergebnismultiplikatoren bdrsennotierter Vergleichsunternehmen waren
zum Bilanzstichtag des Geschéftsjahres Gberwiegend niedriger als jene zum Bilanzstichtag
des Vorjahres. Die Veranderung der Multiplikatoren flhrte im Berichtsjahr insbesondere bei
den Beteiligungen in der Breitband-Telekommunikation und Industriedienstleistungen zu ei-
nem negativen Ergebniseffekt. Im Vorjahr war der saldierte Beitrag aus dieser Ergebniskom-
ponente dagegen insgesamt deutlich positiv ausgefallen.

Beeinflusst von Veranderungen der WECHSELKURSE sind insbesondere die Werte der Be-
teiligungen an duagon (Schweizer Franken) und congatec (US-Dollar). Die VERANDERUNG
SONSTIGES hatte wie im Vorjahr nur einen geringen Einfluss auf das Bewertungs- und Ab-
gangsergebnis.

Das ABGANGSERGEBNIS ist im Wesentlichen in den ersten drei Monaten des
Berichtszeitraums entstanden. Darin sind die Wertbeitrdge aus der Teil-VerauBerung der
Beteiligung an Telio sowie aus der Refinanzierung bei von Poll Immobilien enthalten. Im
Vorjahr resultierte das Abgangsergebnis im Wesentlichen aus den VerduBerungen von evidia
(vormals: blikk), DNS:Net und Rheinhold & Mahla, einer Refinanzierung bei netzkontor sowie
der Teil-VerauBerung der Beteiligung an GMM Pfaudler.

Die unter SONSTIGES berlcksichtigten Beitrage zum Bewertungsergebnis betreffen im We-
sentlichen Effekte aus der Bewertung der Aktien der in Indien bérsennotierten GMM Pfaudler
Ltd. AuBerdem spielten Abzinsungseffekte bei Restanten eine Rolle.

QUELLENANALYSE 2: Im Berichtsjahr trugen zwolf unserer Portfoliounternehmen (Vorjahr:
18 Portfoliounternehmen positiv zur Entwicklung des Bewertungs- und Abgangsergebnisses
bei. Davon sind zwei Unternehmen mit ihrem VerauBerungspreis bewertet.

20 Unternehmensbeteiligungen (Vorjahr: elf) trugen negativ zum Bewertungs- und Abgangs-
ergebnis des Geschaftsjahres 2021/2022 bei. Fir die verbliebene Beteiligung an einem fremd-
gemanagten auslandischen Buy-out-Fonds ergab sich ebenfalls eine negative Wertanderung.

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Positives Ergebnis 42.702 216.725
Negatives Ergebnis -172.735 -14.003

-130.033 202.722
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QUELLENANALYSE 3: Das Bewertungs- und Abgangsergebnis des Geschaftsjahres
2021/2022 ist wesentlich durch die insgesamt negative Entwicklung der Multiplikatoren der
borsennotierten Referenzunternehmen gepragt. Zudem waren weniger VerduBerungen
maoglich, die zu einem entsprechenden besseren Abgangsergebnis hatten fihren kénnen. Zur
Erlauterung des Abgangsergebnisses verweisen wir auf die Quellenanalyse 1.

BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS AUS DEM PORTFOLIO (BRUTTO) NACH ERGEBNISQUELLEN

QUELLENANALYSE 3

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Bewertungsergebnis -144.954 161.099
Noch nicht realisiertes Abgangsergebnis 0 346
Abgangsergebnis 14.921 41.277

-130.033 202.722

ZEHNJAHRESUBERSICHT ERTRAGSDATEN

inTsd. €

2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
11 Monate

Ertrdge aus dem Beteiligungs-
geschaft (netto)’ 41,0 50,7 29,2 59,4 85,8 31,1 49,6 -16,9 178,4 -98,9
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 22,2 19,2 18,3 27,0 28,9 27,0 29,3 a2.1 43,2
Ubrige Ergebnisbestandteile? -7,3 -24,5 -21,3 -28,4 -30,9 -30,2 -31,5 -28,2 -34,7 -40,2
EBT 33,8 48,4 27,1 49,3 82,0 29,7 45,1 -15,8 185,7 -95,9
Konzernergebnis 32,3 48,0 27,0 49,5 82,0 29,7 45,9 -16,8 185,1 -97,6
Sonstiges Ergebnis® -3,7 -6,4 0,4 -6,5 2,9 -1,2 -7.7 2,7 2,2 8,6
Konzern-Gesamtergebnis 28,6 41,6 27,4 43,0 84,9 28,5 38,2 -14,1 187,3 -88,9
Eigenkapitalrendite je Aktie
(in %)* 11,5 15,9 9,6 14,9 24,1 6,9 9,1 -3,2 44,2 -12,7

1 Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie Laufende Ertrage aus Finanzanlagen

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

3 Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste des Planvermogens werden Uber das sonstige Ergebnis direkt im Ei-
genkapital erfasst.Berechnung ab Geschaftsjahr 2020/2021 Konzern-Gesamtergebnis dividiert durch Anfangsbestand
Eigenkapital (in den Vorjahren: Konzern-Gesamtergebnis dividiert durch Anfangsbestand abzuglich Ausschittung)

4 Berechnung ab Geschaftsjahr 2020/2021 Konzern-Gesamtergebnis dividiert durch Anfangsbestand Eigenkapital (in
den Vorjahren: Konzern-Gesamtergebnis dividiert durch Anfangsbestand)
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Finanzlage

Gesamtbewertung: Bestand an Finanzmitteln gepragt durch den Cashflow aus
dem Beteiligungsgeschaft

Die Finanzmittel der DBAG in Hohe von 19,2 Millionen Euro bestanden zum Stichtag
30. September 2022 aus flussigen Mitteln. Weitere Finanzmittel — ausschlieBlich fltssige Mit-
tel —in Hohe von 11,4 Millionen Euro sind in konzerninternen Investmentgesellschaften vor-
handen. Die Kreditlinien in Héhe von 106,7 Millionen Euro waren zum Berichtsstichtag in
Hohe von 41,0 Millionen Euro gezogen (zur Finanzierungsstrategie und zu den Kreditlinien
vgl. den Abschnitt , Langfristige Finanzierung der Co-Investments und der Langfristigen Be-
teiligungen der DBAG Uber den Aktienmarkt”).

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

VERKURZTE KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

MITTELZUFLUSS (+)/ MITTELABFLUSS (-)

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Konzernergebnis -97.564 185.134
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) und positive (-)/negative (+)

Abgangsergebnisse von Finanzanlagen 101.751 -177.135
Sonstige nicht zahlungswirksame Veranderungen 25.350 -15.637
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 29.538 -7.638
Einzahlungen aus Abgéngen von Finanzanlagen und Sonstigen Finanzinstrumenten 122111 138.631
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen und Sonstigen Finanzinstrumenten -253.727 -110.439
Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft -131.617 28.192
Einzahlungen (+)/Auszahlungen (-) von Wertpapieren 74.802 -75.112
Sonstige Ein- und Auszahlungen -861 -75
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -57.675 -46.996
Einzahlungen aus Kapitalerhdhungen -280 99.933
Auszahlungen fur Leasingverbindlichkeiten -1.073 -795
Einzahlungen aus der Ziehung der Kreditlinien 41.000 60.500
Auszahlungen fur die Ruckfuhrung von Krediten 0 -73.600
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) -30.088 -12.035
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 9.559 74.003
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelbestands -18.579 19.370
Finanzmittelbestand zum Beginn der Berichtsperiode 37.737 18.367
Finanzmittelbestand zum Ende der Berichtsperiode 19.158 37.737

Im Geschéaftsjahr 2021/2022 hat sich der FINANZMITTELBESTAND nach IFRS reduziert.
Der Saldo des CASHFLOWS AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT ist ungeachtet des hohen
negativen Konzernergebnisses positiv und liegt deutlich Gber dem Vorjahreswert. MaBgeblich
hierfur ist zunachst, dass das Konzernergebnis Uberwiegend auf Wertanderungen im Rahmen
der Bewertung des Portfolios zu Zeitwerten und nicht auf realisierten VerauBerungserlsen
beruht. Wesentlichen Einfluss hatte die wahrend des Berichtzeitraumes erfolgte Vereinnah-
mung der seit Juli 2019 gestundeten Beratungsvergltung fir den DBAG Fund VIl in Héhe
von 27,8 Millionen Euro. Dieser Betrag ist im Oktober 2021 vereinnahmt worden.

Der negative Saldo des CASHFLOWS AUS DER INVESTITIONSTATIGKEIT ist im Berichts-
jahr angestiegen. Er wird vor allem durch den Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft ge-
pragt und ist auBerdem beeinflusst durch die Veranderung der Wertpapierbestande, in die
Uberschissige Finanzmittel vorUbergehend angelegt werden, bis sie fur Investitionen
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benétigt werden. Im Geschaftsjahr 2021/2022 wurden in Héhe von 74,8 Millionen Euro An-
teile an Geldmarktfonds verduBert.

Aus dem Beteiligungsgeschéft resultierte im Berichtsjahr ein Mittelabfluss nach einem -zufluss
im Vorjahr. Die Volatilitdt der Zahlungsstrome aus dem Beteiligungsgeschaft ist stichtagsbe-
dingt und zudem die Folge weniger, aber betragsmaBig jeweils bedeutender Zahlungsstrome
im Transaktionsgeschéft. Sie ist damit typisch fur das Geschaftsmodell der Deutschen Betei-
ligungs AG.

Die Fonds DBAG Fund VIl und DBAG Fund VIII strukturieren die Finanzierung ihrer Beteiligun-
gen in zwei Stufen: Bevor die Akquisitionsfinanzierung final strukturiert wird, werden die
Beteiligungen zunachst Uber einen Zeitraum von bis zu neun Monaten tber Darlehen vorfi-
nanziert. Dieses Vorgehen optimiert die Rendite des eingesetzten Kapitals. Die DBAG ge-
wahrt entsprechend ihren konzerninternen Investmentgesellschaften kurzfristige Darlehen
(,Auszahlungen fur Investitionen in sonstige Finanzinstrumente”), die spater (,,Auszahlungen
fur Investitionen in Finanzanlagen”, , Einzahlungen aus Abgangen von sonstigen Finanzin-
strumenten”) refinanziert werden.

Die Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen und sonstigen Finanzinstrumenten be-
trafen im Wesentlichen den Mittelzufluss aus der Refinanzierung bei von Poll Immobilien so-
wie aus den Teil-VerauBerungen von Telio und GMM Pfaudler (vgl. Kapitel ,Erlduterung der
wesentlichen Ereignisse und Geschafte”). Die Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanla-
gen und sonstigen Finanzinstrumenten resultierten aus Kapitalabrufen konzerninterner In-
vestmentgesellschaften fur die im genannten Kapitel beschriebenen Folgeinvestitionen des
DBAG ECF, des DBAG Fund VI, des DBAG Fund VII, des DBAG Fund VIIl sowie der Langfristi-
gen Beteiligungen.

Der CASHFLOW AUS DER FINANZIERUNGSTATIGKEIT war maBgeblich gepragt durch
die in Anspruch genommene Kreditlinie. Dartiber hinaus wurde die Dividende an die Aktio-
nare der DBAG nach der Hauptversammlung am 17. Februar 2022 ausgeschdttet.

ZEHNJAHRESUBERSICHT FINANZDATEN

inTsd. € 2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
11 Monate

Cashflow aus

betrieblicher

Tatigkeit -12,0 0,0 7.1 -0,6 -0,5 9,9 -12,3 -6,7 -7,6 29,5

Cashflow aus der

Investitionstatigkeit 18,7 67,9 20,1 1,9 95,1 -93,2 54,5 -8,4 -47,0 -57,7

Cashflow aus der

Finanzierungstatig-

keit -16,4 -16,4 -27,4 23,5 -18,1 21,1 -21,8 -10,5 74,0 9,6

Veranderung der

Finanzmittel' -9,8 51.5 -0,1 24,8 76,6 -104,4 20,4 -25,6 19,4 -18,6

1 Finanzmittel: Flissige Mittel und Wertpapiere ohne Finanzmittel in konzerninternen Investmentgesellschaften
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Vermodgenslage

Gesamtbewertung: Solide Bilanz mit hoher Eigenkapitalquote

Die Vermogenslage wird stark gepragt durch die in hohem MaBe mit Eigenkapital finanzier-
ten Finanzanlagen. Die Eigenkapitalguote betragt trotz des negativen Konzernergebnisses
89,6 Prozent der Bilanzsumme (Vorjahr: 95,1 Prozent). Das Eigenkapital deckt unverandert
das langfristige Vermdgen vollstandig und dartber hinaus das kurzfristige Vermégen zu
22,7 Prozent (Vorjahr: 65,9 Prozent).

VERKURZTE KONZERNBILANZ

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Finanzanlagen 553.323 545.339
Langfristige Wertpapiere 0 75.059
Ubrige langfristige Vermdgenswerte 3.317 5.306
Aktive latente Steuern 3.190 3.170
Langfristige Vermogenswerte 559.831 628.874
Sonstige Finanzinstrumente 42.225 20.332
Forderungen und sonstige Vermogenswerte 23.137 45.962
Flussige Mittel 19.158 37.737
Ubrige kurzfristige Vermdgenswerte 2.056 2.049
Kurzfristige Vermdgenswerte 86.576 106.079
Aktiva 646.407 734.953
Eigenkapital 579.455 698.762
Langfristiges Fremdkapital 5.840 18.409
Kurzfristiges Fremdkapital 61.112 17.782
Passiva 646.407 734.953

Vermogens- und Kapitalstruktur: Weiterer Anstieg der Finanzanlagen und Ab-
nahme der fliissigen Mittel sowie der langfristigen Wertpapiere

Die Bilanzsumme betrug zum Stichtag 30. September 2022 646,4 Millionen Euro. Das sind
88,5 Millionen Euro weniger als zum Ende des Geschaftsjahres 2020/2021. Bilanzverkirzend
wirkten sich auf der Vermdgensseite vor allem die Auszahlung der Dividende (-30,1 Millionen
Euro) durch Minderung der flussigen Mittel und die negativen Ertrdge aus dem Beteiligungs-
geschaft (-98,9 Millionen Euro), vor allem als Folge der gefallenen Vergleichsmultiplikatoren
am Kapitalmarkt, reduzierend auf die Finanzanlagen aus. Auf der Kapitalseite reduzierten
beide Effekte das Eigenkapital.

Bilanzverlangernd wirkte auf der Vermdégensseite vor allem die Ziehung der Kreditlinien und
Erwerb von Beteiligungen durch Erhéhung der Finanzanlagen. Auf der Kapitalseite erhhte
dieser Effekt das kurzfristige Fremdkapital.

Die VERMOGENSSTRUKTUR hat sich vor allem infolge der geringeren Bilanzsumme leicht
zugunsten des langfristigen Vermogens verschoben. Es macht mittlerweile 86,6 Prozent
(Vorjahr: 85,6 Prozent) der Bilanzsumme aus. 85,6 Prozent (Vorjahr: 74,2 Prozent) der Bilanz-
summe entfallen auf Finanzanlagen. Die flussigen Mittel entsprechen 3,0 Prozent (Vorjahr:
15,3 Prozent) der Bilanzsumme.

Die KAPITALSTRUKTUR hat sich gegentiber dem Ende des vergangenen Geschéftsjahres
zugunsten des Fremdkapitals verschoben.
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Das EIGENKAPITAL belief sich auf 579,5 Millionen Euro — ein Riickgang um 119,3 Millionen
Euro gegentber dem Stand zum 30. September 2021, der sich vor allem aus dem niedrigeren
Konzernergebnis sowie der Ausschittung der Dividende fur das Vorjahr ergab. Damit sank
das Eigenkapital je Aktie von 37,16 Euro zu Beginn der Berichtsperiode auf 30,81 Euro an
deren Ende. Bezogen auf das um die Ausschittung reduzierte Eigenkapital je Aktie zu Beginn
des Geschéftsjahres, entspricht das einer Eigenkapitalrendite von -12,7 Prozent; im Vorjahr
war ein Wert von 44,2 Prozent zu verzeichnen gewesen.

Das LANGFRISTIGE FREMDKAPITAL ging zurlick insbesondere weil die Rickstellungen fur
Pensionsverpflichtungen aufgrund gestiegener Zinsen zurtickgegangen sind. Die Zunahme
des KURZFRISTIGEN FREMDKAPITALS ergab sich vor allem aufgrund der Ziehung der
Kreditlinien.

Finanzanlagen: Portfoliowert nahezu konstant

Die Finanzanlagen werden wesentlich durch den PORTFOLIOWERT bestimmt, der — vor
Berticksichtigung der Anteile der Minderheitsgesellschafter konzerninterner Investmentge-
sellschaften (im Wesentlichen Carried Interest) — zum 30. September 2022 bei
567,3 Millionen Euro lag, im Vergleich zu 569,9 Millionen Euro zum Ende des vergangenen
Geschéftsjahres. Den Zugéngen aus der laufenden Investitionstatigkeit standen im Berichts-
zeitraum Abgange nach zwei Teil-VerduBerungen und einer Refinanzierung sowie negative
Wertveranderungen der Portfoliounternehmen gegentber (vgl. dazu die untenstehenden
Ausfihrungen zum Portfoliowert).

Die ANTEILE ANDERER GESELLSCHAFTER KONZERNINTERNER INVESTMENTGE-
SELLSCHAFTEN haben sich gegeniiber dem Stand zu Beginn des Berichtsjahres reduziert,
insbesondere weil die erfolgsabhangigen Gewinnanteile aus privaten Beteiligungen von Mit-
gliedern des Investmentadvisoryteams fiir den DBAG ECF gefallen sind (vgl. hierzu die Aus-
fUhrungen im Abschnitt , Nettoertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft”).

Die UBRIGEN AKTIVA/PASSIVA DER KONZERNINTERNEN INVESTMENTGESELL-
SCHAFTEN enthalten flussige Mittel in Hohe von 11,4 Millionen Euro, Forderungen gegen
Beteiligungen aus Darlehen und Zinsen in Héhe von 33,7 Millionen Euro sowie sonstige Fi-
nanzanlagen und Vermoégenswerte von 10,2 Millionen Euro. Dem gegentber stehen Ver-
bindlichkeiten aus sonstigen Finanzinstrumenten und ausstehenden Beratungsvergitungen
in Hohe von 45,9 Millionen Euro.

FINANZANLAGEN

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021

Portfoliowert

brutto 567.280 569.875
Anteile anderer Gesellschafter der konzerninternen

Investmentgesellschaften -23.462 -53.318
netto 543.818 516.557
Ubrige Aktiva/Passiva der konzerninternen Investmentgesellschaften 9.371 28.675
Sonstige Finanzanlagen 135 107

Finanzanlagen 553.323 545.339
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Portfolio und Portfoliowert

Das gesamte Beteiligungsportfolio der DBAG bestand zum 30. September 2022 aus
39 Unternehmensbeteiligungen, davon drei teilweise verduBerte Unternehmensbeteiligun-
gen, evidia, GMM Pfaudler und Telio. Hinzu kommen eine Beteiligung an einem fremdgema-
nagten auslandischen Private-Equity-Fonds, die von untergeordneter Bedeutung ist, sowie
Beteiligungen an Gesellschaften, Uber die Garantieeinbehalte aus friheren VerduBerungen
abgewickelt werden und aus denen keine wesentlichen Wertbeitrdge mehr erwartet werden
(sonstige Beteiligungen).

Am 30. September 2022 betrug der Wert der 39 Unternehmensbeteiligungen einschlieBlich
der an sie herausgelegten Kredite und Forderungen und ohne Berlcksichtigung kurzfristiger
Zwischenfinanzierungen 565,1 Millionen Euro (Vorjahr: 564,5 Millionen Euro). Sie entfallen
auf 29 Management-Buy-outs, drei Wachstumsfinanzierungen sowie vier Langfristige Betei-
ligungen — davon zwei Mehrheits- und zwei Minderheitsbeteiligungen — und die drei erwahn-
ten teilweise verauBerten Unternehmensbeteiligungen; hinzu kommen die sonstigen Beteili-
gungen im Wert von 2,4 Millionen Euro (Vorjahr: 5,4 Millionen Euro). Der Portfoliowert belief
sich demnach auf insgesamt 567,3 Millionen Euro (Vorjahr: 569,9 Millionen Euro).

Seine Zunahme im Verlauf des Geschaftsjahres 2021/2022 ergab sich aus negativen Wertan-
derungen in H6he von 145,0 Millionen Euro, Zugangen von acht neuen Unternehmensbetei-
ligungen in Héhe von 172,9 Millionen Euro und Abgéangen in Héhe von 30,6 Millionen Euro.
Beziglich der Anzahl der Portfoliounternehmen, die positiv bzw. negativ zu dem Saldo der
Wertanderungen beitrugen, und der Grunde fur diese Entwicklung verweisen wir auf die
Quellenanalyse 1 bzw. 2 (vgl. dazu die Ausfihrungen im Abschnitt , Ertragslage”).

Die Zugdnge betreffen im Wesentlichen die neuen Beteiligungen vhf, Green Datahub, Dan-
therm, freiheit.com, Itelyum und in-tech. DarUber hinaus haben wir Zukaufe von Portfolioun-
ternehmen mit zusatzlichem Eigenkapital begleitet. Die hdchsten Einzelbetrage entfielen auf
operasan, Solvares und BTV Multimedia. Die Abgange betreffen tberwiegend die Teil-Verau-
Berung von Telio sowie die Verminderung der Anschaffungskosten im Zusammenhang mit
einer Refinanzierung bei von Poll Immobilien.

Die Veranderung der Multiplikatoren der Vergleichsunternehmen am Kapitalmarkt fuhrte im
Berichtsjahr weiterhin zu Belastungen unserer Unternehmensbeteiligungen mit Industriebe-
zug, wenngleich einige Unternehmen positive Wertbeitrdge aus Ergebnisverbesserungen ge-
genUber den teilweise sehr niedrigen Vorjahreswerten erzielen konnten. lhre Bewertung ver-
besserte sich daher zum Berichtsstichtag lediglich auf das 0,96-Fache der Anschaffungskos-
ten im Vergleich zu dem 0,92-Fachen im Vorjahr. Bei Unternehmensbeteiligungen in den
Branchen Breitband-Telekommunikation, IT-Services und Software und Healthcare war per
Saldo aufgrund des deutlichen Rickgangs der Vergleichsmultiplikatoren am Kapitalmarkt
hingegen eine Verschlechterung ihrer Bewertung auf das 1,33-Fache (Vorjahr: 2,80-Fache)
zu verzeichnen. Zusatzlich haben sich die im Berichtsjahr deutlich verdnderten makrodkono-
mische Rahmenbedingungen ausgewirkt, die fur unsere Portfoliounternehmen teilweise zu
Ergebnisbelastungen gefihrt haben.

Der Anteil der Unternehmen mit einem Verschuldungsgrad (Nettoverschuldung/EBITDA) von
3,0 und mehr hat sich im Berichtsjahr auf 69 Prozent wieder erhoht. Zum Berichtsstichtag
des Vorjahres war er auch aufgrund von Erholungseffekten im Nachgang zur Pandemie sowie
resultierend aus der Zusammensetzung des Portfolios auf 63 Prozent gefallen. Fir weitere
Details zur Entwicklung der Verschuldung der Portfoliounternehmen verweisen wir auf die
Quellenanalyse 1 (vgl. dazu die Ausfihrungen im Abschnitt , Ertragslage”).

Wir bewerten unsere Portfoliounternehmen zum beizulegenden Zeitwert, der in den ersten
zwolf Monaten nach dem Eingehen der Beteiligung den Anschaffungskosten entspricht, so-
fern keine Ansatzpunkte fir eine Wertdnderung vorliegen. Den gréBten Teil der erwarteten
Wertsteigerung generieren sie haufig im zweiten bis funften Jahr nach dem Eingehen der
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Beteiligung. Daher entfallt absolut betrachtet der gréBte Anteil des Wertzuwachses unseres
Portfoliowertes auf Beteiligungen mit dieser Haltedauer. Die kleinere Anzahl von Unterneh-
men, die wir schon finf Jahre oder langer im Beteiligungsportfolio halten, hatte zum Bilanz-
stichtag — wenn auch Uber einen langeren Zeitraum als bei der Gruppe der zuvor genannten
Unternehmen — eine Verschlechterung ihrer Bewertung auf das 1,07-Fache ihrer urspriingli-
chen Anschaffungskosten zu verzeichnen (Vorjahr: 1,57-Fache).

Auf die 15 groBten Beteiligungen entfielen zum 30. September 2022 67 Prozent des Portfo-
liowertes (30. September 2021: 82 Prozent). In der folgenden Tabelle sind diese
15 Beteiligungen nach ihrem Portfoliowert in drei Gruppen zu jeweils finf Unternehmen
gegliedert und innerhalb ihrer Gruppe alphabetisch geordnet. Die erste Gruppe besteht aus
den funf Beteiligungen mit dem hochsten Portfoliowert, gefolgt von jeweils zwei weiteren,
die die sechst- bis zehntgréBten sowie die elft- bis finfzehntgroBten Beteiligungen (jeweils
nach Portfoliowert) enthalten.

Die folgenden Informationen zur Struktur des Portfolios basieren auf den Bewertungen und
dem daraus abgeleiteten Portfoliowert der 39 Unternehmensbeteiligungen zum Bilanzstich-
tag. Die Angaben zum Verschuldungsgrad (Nettoverschuldung/EBITDA) basieren tberwie-
gend auf den (aktualisierten) Erwartungen der Portfoliounternehmen fur das Geschaftsjahr
2022.

PORTFOLIOSTRUKTUR (15 GROSSTE BETEILIGUNGEN GEMESSEN AM PORTFOLIOWERT AM 30. SEPTEMBER 2022)

Anteil Gruppe am

Unternehmen Anschaffungskosten Anteil DBAG Beteiligungsart Branche Portfoliowert
in Mio. € in % in %
Cartonplast 25,3 16,4 MBO Industriedienstleistungen
Cloudflight 9,1 15,8 MBO IT-Services und Software
duagon 26,8 21,4 MBO Industrie und IndustryTech
GMM Pfaudler 1,2 17,3 Teilweise verauBert Industrie und IndustryTech
vitronet 14,7 41,6 MBO Breitband-Telekommunikation 30,6
congatec 23,4 21,2 MBO Industrie und IndustryTech
Dantherm 22,4 13,3 MBO Industrie und IndustryTech
Green Datahub 25,0 100,0 Langfristige Beteiligungen  IT-Services und Software
Pmflex 11,2 12,5 MBO Industrie und IndustryTech
vhf 25,0 21,3 Langfristige Beteiligungen  Healthcare 20,6
evidia 16,3 2,3 Teilweise verauBert Healthcare
freiheit.com 20,8 12,0 MBO IT-Services und Software
Itelyum nicht veroffentlicht  nicht veréffentlicht MBO Industriedienstleistungen
Karl Eugen Fischer 22,6 20,9 MBO Industrie und IndustryTech
Oechsler 11,2 8,4 Wachstum Industrie und IndustryTech 15,3
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Portfoliostruktur’

PORTFOLIOWERT NACH BETEILIGUNGSFORM

in %

m Management-Buy-outs

m Teilweise verauBerte Beteiligungen

m Wachstumsfinanzierungen

Langfristige Beteiligungen

PORTFOLIOWERT NACH BRANCHEN

in %

mIndustrie und IndustryTech

m Breitband-Telekommunikation

mIndustriedienstleistungen

m Healthcare

PORTFOLIOWERT NACH VERSCHULDUNGSGRAD
in %

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

> 3,0 bis < 4,0 m>40

PORTFOLIOWERT NACH ALTERSSTRUKTUR
in Mio. €, 30. September 2022

567,3

553,2

Anschaffungskosten IFRS-Wert

IT-Services und Software mSonstiges mSonstiges m< 2 Jahre m> 2 Jahre bis <5 Jahre > 5 Jahre
1 Portfoliowert nach Verschuldungsgrad beinhaltet keine Teil-VerauBerungen und keine Restanten
ZEHNJAHRESUBERSICHT ZUR BILANZ
in Tsd. € 31.10.2013 31.10.2014 30.09.2015 30.09.2016 30.9.2017 30.9.2018 30.9.2019 30.9.2020 30.9.2021 30.9.2022

angepasst' angepasst? angepasst?

Finanzanlagen® 166,8 163,4 247,7 316,3 254,2 318,9 385,7 390,7 545,3 553,3
Wertpapiere/
Flussige Mittel 98,3 140,7 58,3 72,6 161,6 119,0 69,4 18,4 112,8 19,2
Ubrige
Vermdgenswerte 45,6 28,5 21,2 15,2 48,2 43,4 36,5 65,5 76,8 73,9
Eigenkapital 278,4 303,0 303,1 369,6 436,4 443,8 460,2 423,5 698,8 579,5
Fremdkapital 32,3 29,6 24,1 34,5 27,5 37,5 31,5 51,1 36,2 67,0
Bilanzsumme 310,7 332,6 327,2 404,2 464,0 481,3 491,6 474,6 735,0 646,4

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

2 Angepasst gemaB IAS 8

3 Bis 2018/2019 einschlieBlich Kredite und Forderungen
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Geschaftsentwicklung nach Segmenten

Segment Private-Equity-Investments

ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) -98.883 178.378
Ubrige Ergebnisbestandteile -12.413 -10.670
Ergebnis vor Steuern -111.296 167.708

Das ERGEBNIS VOR STEUERN des Segments Private-Equity-Investments lag unter dem
deutlich positiven Vorjahreswert. Grund dafur ist das gefallene NETTOERGEBNIS AUS DEM
BETEILIGUNGSGESCHAFT. Wir verweisen auf die Erlduterungen zu diesem Posten im Ab-
schnitt ,Ertragslage”. Der negative Saldo der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE
(Summe aus interner Verwaltungsvergltung, Personalaufwand, sonstigen betrieblichen Er-
tragen und Aufwendungen sowie dem Zinsergebnis) lag vor allem aufgrund héherer Abfin-
dungen im Zusammenhang mit dem Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds sowie geringerer
variabler Vergtungen tber dem Vorjahreswert (vgl. hierzu die Erlduterungen im Kapitel ,, Er-
tragslage”). In dieser Position ist zudem die interne Verwaltungsvergutung fur das Segment
Fondsberatung von 1,1 Millionen Euro (Vorjahr: 1,3 Millionen Euro) enthalten, die inzwischen
nur noch den DBAG ECF betrifft. Diese interne Verwaltungsvergitung wird im Segment Pri-
vate-Equity-Investments als Aufwand und im Segment Fondberatung als Ertrag gebucht.

NETTOVERMOGENSWERT UND VERFUGBARE MITTEL

inTsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Finanzanlagen 553.323 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 42.225 20.332
Finanzmittel 19.158 112.796
Kreditverbindlichkeiten -41.000 0
Nettovermdgenswert 573.707 678.466
Finanzmittel 19.158 112.796
Kreditlinien 65.660 106.660
Verfiigbare Mittel 84.818 219.456
Co-Investitionszusagen an der Seite der DBAG-Fonds 199.267 273.401

Der NETTOVERMOGENSWERT sank im Verlauf des Berichtsjahres und fiel unter den Vor-
jahreswert. Dazu trug insbesondere das Uber den Portfoliowert in die Finanzanlagen
einflieBende deutlich negative Bewertungsergebnis bei. Insgesamt nahmen die
Finanzanlagen im Berichtsjahr zu, da die Investitionen in neue Unternehmensbeteiligungen
diese Belastungen tberkompensieren konnten.

Wesentliche Treiber fur die Verdnderung der Finanzmittel waren die Auszahlungen fir
Investitionen sowie fir die Dividende an unsere Aktionare sowie der Zufluss der gestundeten
Management fee fur den DBAG Fund VII. Zur Erlauterung der Veranderung der
Finanzanlagen und Finanzmittel zum Berichtsstichtag verweisen wir auf die Ausfihrungen
zur Vermogens- und zur Finanzlage.

Die verflgbaren Mittel sind im Berichtsjahr deutlich gefallen. Zur Abnahme der Finanzmittel
— sie beinhalten nur noch flussige Mittel — hat insbesondere der Cashflow aus dem
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Beteiligungsgeschaft von -131,6 Millionen Euro beigetragen (vgl. hierzu den Abschnitt ,Fi-
nanzlage”).

Mit Blick auf die Co-Investitionszusagen und auf den Mittelbedarf aus Langfristigen Beteili-
gungen stehen der DBAG zwei Kreditlinien zur Verfligung, mit denen wir die fir unser Ge-
schaft typischen unregelmaBigen Zahlungsstréme ausgleichen wollen: eine Linie in Hohe von
66,7 Millionen Euro sowie eine zweite Linie Uber 40 Millionen Euro, beide Linien mit der
Endfalligkeit Mai 2025. Zum Bilanzstichtag waren die Linien in Hohe von insgesamt
41 Millionen Euro in Anspruch genommen.

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

Bedingt durch den starkeren Ruickgang der verfligbaren Mittel im Vergleich zum Rickgang
der Co-Investitionszusagen waren Letztere am 30. September 2022 zu einem deutlich gerin-
geren Anteil durch die verfligbaren Mittel gedeckt (42,6 Prozent nach 80,3 Prozent) als im
Vorjahr. Hinzu kamen Investitionen in Langfristige Unternehmensbeteiligungen, die die ver-
fligbaren Mittel reduziert haben. Der Uberhang der Co-Investitionszusagen ist im Verhaltnis
zu den Finanzanlagen auf 20,7 Prozent angestiegen; am 30. September 2021 waren es
9,9 Prozent.

Segment Fondsberatung

ERGEBNISRECHNUNG SEGMENT FONDSBERATUNG

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 44.279 43.408
Ubrige Ergebnisbestandteile -28.902 -25.397
Ergebnis vor Steuern 15.377 18.012

Das Segment Fondsberatung schloss mit einem im Vergleich zum Vorjahr erwartungsgemaf
niedrigeren ERGEBNIS VOR STEUERN ab. Die ERTRAGE AUS DEM FONDSGESCHAFT
nahmen im Vorjahresvergleich zu. Die Ertrage aus dem DBAG Fund VIl lagen Gber dem Vor-
jahreswert (19,1 Millionen Euro, nach 18,7 Millionen Euro).

Aus dem DBAG ECF und dem DBAG Fund VI waren die Ertrdge wie erwartet ricklaufig
(1,4 Millionen Euro, nach 1,7 Millionen Euro bzw. 6,4 Millionen Euro, nach 7,2 Millionen
Euro), weil sie inzwischen auf Basis des investierten und nicht mehr des zugesagten Kapitals
ermittelt werden. Gegenlaufig wirkte sich jedoch beim DBAG Fund VII aus, dass mit akquinet
eine neue Beteiligung strukturiert wurde sowie auch weitere Add-ons bei bestehenden Port-
foliounternehmen hinzukamen. VereinbarungsgemaB werden fur den DBAG Fund V keine
Vergutungen mehr gezahlt. Die Segmentdarstellung berticksichtigt zusatzlich die internen
Ertrdge aus dem Segment Private-Equity-Investments in Hohe von 1,1 Millionen Euro
(Vorjahr: 1,3 Millionen Euro).

Der negative Saldo der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE lag Uber dem Wert des Vor-
jahreszeitraums. Dies resultierte vor allem aus dem Ausbau des DBAG-Teams sowie hdheren
Beratungsaufwendungen und einmaligen Aufwendungen im Zusammenhang mit dem
Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds' (vgl. hierzu die Erlauterungen im Konzernanhang).

> Anteilige Berticksichtigung im Segment Fondsberatung, tbrige Berticksichtigung im Segment Private-Equity-Invest-
ments
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VERWALTETES ODER BERATENES VERMOGEN

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
In Portfoliounternehmen investierte Mittel 1.810.313 1.375.459
Abgerufene, aber noch nicht investierte Mittel 2.017 0
Kurzfristige Zwischenfinanzierung neuer Investments 182.833 106.882
Offene Kapitalzusagen der Fremdinvestoren 489.997 878.099
Finanzmittel (der DBAG) 19.158 112.796
Verwaltetes oder beratenes Vermdgen 2.504.318 2.473.235

Das VERWALTETE ODER BERATENE VERMOGEN liegt Uber dem Niveau zum Ende des
Geschaftsjahres 2020/2021. Im Zuge der Investitionstatigkeit gingen die offenen Kapitalzu-
sagen der Fondsinvestoren um 388 Millionen Euro zurlick. Dem steht ein Anstieg der Summe
der in Portfoliounternehmen oder Zwischenfinanzierungen investierten oder hierftir abgeru-
fenen Mittel von 512 Millionen Euro gegentiber. Die Finanzmittel der DBAG haben sich ins-
besondere im Zuge der Strukturierung weiterer Beteiligungen im Berichtszeitraum vermindert.
Darlber hinaus wurde Ende Februar 2022 die Dividende an die Aktionare ausgezahlt. Zur
Erlauterung der Veranderung der Finanzmittel der DBAG verweisen wir auf den Abschnitt
.Finanzlage”.
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WIRTSCHAFTLICHE LAGE DER DEUTSCHEN BETEILIGUNGS AG
(ERLAUTERUNGEN AUF BASIS HGB)

Der Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG und der Konzernlagebericht fur das
Geschéftsjahr 2021/2022 sind nach § 315 Abs. 5 HGB in Verbindung mit § 298 Abs. 2 Satz
1 HGB zusammengefasst. Die Darstellung der wirtschaftlichen Lage der DBAG stutzt sich auf
eine Kurz-Bilanz und eine Kurz-Gewinn- und Verlustrechnung, die aus der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung nach HGB abgeleitet wurden. Der vollstandige Jahresabschluss
der DBAG nach HGB wird gemeinsam mit dem Konzernabschluss im Bundesanzeiger verof-
fentlicht.

Vergleich des tatsachlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

st Erwartungen Ist
2020/2021 2021/2022  2021/2022

Erwartung
Jahrestberschuss Mio. € 64,5 80,0 bis 95,0 0,7 nicht erftllt
Erwartung
Dividende € 1,60 1,60 0,80 nicht erftllt

Der Jahresiberschuss lag im Berichtsjahr deutlich unter der erwarteten Prognosespanne, vor
allem weil das Bewertungs- und Abgangsergebnis aufgrund von nicht realisierten VerauBe-
rungen sowie von Abschreibungen auf Finanzanlagen infolge der veranderten gesamtwirt-
schaftlichen und geopolitischen Rahmenbedingungen niedriger als erwartet ausfiel und von
einem positiven Wert im Vorjahr in einen negativen Wert im Berichtsjahr drehte. Der Dividen-
denvorschlag fur das Berichtsjahr liegt mit 0,80 Euro je Aktie unterhalb des Vorjahreswertes
und erreicht die Prognose nicht. In dem Vorschlag spiegelt sich die erhebliche Beeinflussung
unseres Geschafts durch die Kombination aus Inflation, Lieferkettenengpassen und Rezessi-
onserwartungen wider.

Ertragslage

Gesamtbewertung: Jahresiiberschuss deutlich unter dem Vorjahresniveau

Der Jahresiiberschuss 2021/2022 blieb deutlich unter dem Uberschuss des Vorjahres, insbe-
sondere weil im Berichtsjahr in erheblich geringerem Umfang Gewinne aus dem Abgang von
Beteiligungen realisiert wurden und hohere Abschreibungen auf Finanzanlagen zu verbuchen
waren als im Vorjahr. Dies hat das Bewertungs- und Abgangsergebnis belastet. Die laufenden
Ertrdge aus Beteiligungen sowie die Ertrdge aus dem Fondsgeschéaft Ubertrafen hingegen ihre
jeweiligen Vorjahreswerte. Der (negative) Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile lag auf Vor-
jahresniveau.
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Ertrage aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft: Erheblich unter Vorjahr

Die Ertrage aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft werden wesentlich bestimmt von Ge-
winnen bzw. Verlusten aus dem Abgang von Beteiligungen sowie vom Saldo der Abschrei-
bungen bzw. Zuschreibungen auf die Beteiligungen. Dabei werden Letztere nach dem gemil-
derten Niederstwertprinzip und dem Wertaufholungsgebot gemaB dem deutschen HGB vor-
genommen.

Das aktuelle BEWERTUNGS- UND ABGANGSERGEBNIS ist im Wesentlichen beeinflusst
durch hohere Abschreibungen auf Finanzanlagen aufgrund von Wertminderungen bei meh-
reren Portfoliounternehmen sowie durch die VerduBerung der Beteiligung an Telio im Be-
richtsjahr. Im Vorjahr hatten die VerduBerungen der Beteiligungen an DNS:Net, evidia, GMM
Pfaudler und Rheinhold & Mahla sowie der Teilabgang von netzkontor durch eine Refinan-
zierung maBgeblich das Bewertungs- und Abgangsergebnis gepragt.

Wesentlicher Bestandteil der LAUFENDEN ERTRAGE AUS BETEILIGUNGEN sind Gewinn-
zuweisungen und Ausschittungen von Portfoliounternehmen. Im Berichtsjahr entfielen
14,1 Millionen Euro auf Gewinnzuweisungen von neun verbundenen Unternehmen (Vorjahr:
13,4 Millionen Euro von sechs verbundenen Unternehmen).

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

1.10.2021 bis 1.10.2020 bis
inTsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Bewertungs- und Abgangsergebnis' -16.159 54.263
Laufende Ertrage aus Beteiligungen 14.924 13.770
Ertrége aus dem Fondsgeschaft 40.392 35.687
Summe Ertrdge aus dem Fonds- und
Beteiligungsgeschaft 39.158 103.720
Personalaufwand -24.135 -22.436
Sonstige betriebliche Ertrage (ohne Zuschreibungen) 1.587 1.099
Sonstige betriebliche Aufwendungen -12.687 -13.973
Abschreibungen immaterieller Vermogensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen -402 -249
Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des
Finanzanlagevermogens 35 1
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 1.360 779
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -3.643 -3.458
Summe Ubrige Ergebnisbestandteile -37.885 -38.239
Ergebnis vor Steuern 1.274 65.481
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -524 -925
Sonstige Steuern -5 -6
Jahresiiberschuss 744 64.550

1 Das Bewertungs- und Abgangsergebnis setzt sich aus den Posten der Gewinn- und Verlustrechnung , Ertrdge aus
dem Abgang von Beteiligungen” von 9,9 Mio. € (Vorjahr: 56,3 Mio. €) und ,Abschreibungen auf Finanzanlagen” in
Hohe von 26,0 Mio. € (Vorjahr: 2,0 Mio. €) zusammen.
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Die ERTRAGE AUS DEM FONDSGESCHAFT Ubertrafen den Vorjahreswert. Wahrend im
Konzernabschluss die Bruttoertrage aus der Fondsberatung berlcksichtigt werden, sind im
HGB-Abschluss Nettoertrage erfasst, die um den Aufwand der mit der Fondsberatung oder
-verwaltung befassten Tochtergesellschaften gemindert sind.

Ubrige Ergebnisbestandteile: Saldo im Wesentlichen auf Vorjahresniveau

Der (negative) Saldo der Ubrigen Ergebnisbestandteile lag auf dem Vorjahresniveau. Dabei
war der Personalaufwand héher als im Vorjahr, vor allem weil die Anzahl der Mitarbeiter mit
durchschnittlich 82 tber dem Vorjahreswert von 77 lag und weil Aufwendungen im Zusam-
menhang mit dem Ausscheiden eines Vorstandsmitglieds anfielen. Die sonstigen betriebli-
chen Ertrage stiegen vor allem aufgrund héherer Ertrage aus weiterberechneten Kosten. Die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen reduzierten sich gegentber ihrem Vorjahreswert.
Hier entfielen die Aufwendungen fir die Kapitalerhéhung, die im Vorjahr 5,6 Millionen Euro
betragen hatten. Hingegen erhohten sich vor allem der sonstige Beratungsaufwand die War-
tungskosten fur die IT-Infrastruktur, Aufwendungen flr Personaleinstellungen und Fortbil-
dungsmaBnahmen sowie Kosten fir Interimsmanagement und Honorare freier Mitarbeiter
und Reisekosten. Auch der Posten ,Ubrige” nahm deutlich zu. Er beinhaltet insbesondere
Aufwendungen fur Kraftfahrzeuge, Versicherungen und Buromaterial.

Das FINANZERGEBNIS verbesserte sich, weil sich vor allem hohere Zinsertrage aus den kurz-
fristigen Darlehen an konzerninterne Investmentgesellschaften positiv auswirkten.
Jahresiiberschuss: 0,7 Millionen Euro

Die Deutsche Beteiligungs AG weist fur das Geschéftsjahr 2021/2022 einen Jahrestberschuss
von 0,7 Millionen Euro aus. Unter Berticksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr und
der Dividendenausschittung ergibt sich ein Bilanzgewinn von 224,6 Millionen Euro.



I I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT 70

Vermodgenslage

Das Gesamtvermdgen der DBAG besteht im Wesentlichen aus dem {ber konzerninterne In-
vestmentgesellschaften gehaltenen Beteiligungsportfolio, den kurzfristigen Forderungen so-
wie den Finanzmitteln.

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

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Anteile an verbundenen Unternehmen 518.691 411.181
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1.000 1.000
Beteiligungen 3.349 3.349
Wertpapiere des Anlagevermogens 0 75.112
Sonstiges Anlagevermogen 854 720
Anlagevermégen 523.893 491.362
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 94.649 86.606
Flussige Mittel 7.838 33.240
Umlaufvermégen 102.487 119.847
Rechnungsabgrenzungsposten 807 626
Aktiva 627.187 611.835
Gezeichnetes Kapital 66.733 66.733
Kapitalriicklage 267.344 267.344
Gewinnriicklagen 403 403
Bilanzgewinn 224.622 253.966
Eigenkapital 559.102 588.446
Riickstellungen 26.085 22.690
Verbindlichkeiten 41.999 700
Passiva 627.187 611.835

Anlagevermégen: Zuwachs durch neue Investitionen und Anlage fliissiger
Mittel

Die ANTEILE AN VERBUNDENEN UNTERNEHMEN bilden den groBten Posten im Anla-
gevermdgen der DBAG. Verbundene Unternehmen sind Gesellschaften, tUber die die DBAG
ihre Beteiligungen eingeht. In diesen konzerninternen Investmentgesellschaften sind die Co-
Investitionen in die Beteiligungen der jeweiligen DBAG-Fonds gebiindelt. Auch Langfristige
Beteiligungen geht die DBAG Uber je eine konzerninterne Investmentgesellschaft ein. Die
Zunahme des Postens im Geschaftsjahr 2021/2022 resultierte aus Zugéngen in Hohe von
151,3 Millionen Euro. Diese umfassen im Wesentlichen Investitionen in neue Beteiligungen
sowie Investitionen, mit denen die DBAG Zukaufe ihrer Portfoliounternehmen begleitete. Ge-
genlaufig wirkten sich Abgange in Hohe von 17,8 Millionen Euro. Vor allem sind dies die
VerauBerungen mit Rickflissen aus den konzerninternen Investmentgesellschaften. Zudem
waren Abschreibungen von per Saldo 26,1 Millionen Euro zu verbuchen.

Der Posten , Ausleihungen an verbundene Unternehmen” betrifft unsere Tochtergesellschaft
in Italien. Der Posten , Beteiligungen” bildet eine altere direkt gehaltene Beteiligung ab. Die
zum Bilanzstichtag des Vorjahres noch ausgewiesenen Anteile an Geldmarktfonds wurden
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im Laufe des Berichtsjahres verauBert und die freigewordenen Mittel investiert. Daher wurden
zum Berichtsstichtag — anders als im Vorjahr — keine Wertpapiere des Anlagevermdgens ge-
halten.

Umlaufvermégen: Deutliche Veranderung in der Zusammensetzung

Die Struktur des Umlaufvermogens veranderte sich im Berichtsjahr deutlich: Die flUssigen
Mittel haben sich im Zuge unserer Investitionstatigkeit reduziert, wahrend die Forderungen
gegen verbundene Unternehmen, die insbesondere kurzfristige Darlehen betreffen, zunah-
men.

Hoéhere Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen

Der Anstieg der Ruckstellungen gegendber dem Vorjahresstichtag ergab sich im Wesentli-
chen aus der Veranderung der Kapitalmarktzinsen, die zu einer hdheren Bewertung dieser
Verpflichtungen fuhrte. Die Abzinsung der Pensionsverpflichtungen erfolgte mit dem durch-
schnittlichen fristenkongruenten (Markt-)Zinssatz der vergangenen zehn Geschéftsjahre
(,,Glattungszeitraum*), wie er von der Deutschen Bundesbank gemaB Ruckstellungsabzin-
sungsverordnung monatlich ermittelt und bekannt gegeben wird. Er ermaBigte sich im Be-
richtszeitraum auf 1,78 Prozent nach 1,98 Prozent im Vorjahr.

Verbindlichkeiten: Kreditlinie zum Stichtag gezogen

Die DBAG nutzt zwei revolvierende Kreditlinien Gber insgesamt 106,7 Millionen Euro, um
ihren Finanzmittelbedarf kurzfristig zu steuern. Zum Bilanzstichtag des Vorjahres waren diese
nicht gezogen, wahrend sich ihre Inanspruchnahme zum Berichtsstichtag auf 41,0 Millionen
Euro belief. Darauf ist die Veranderung der Verbindlichkeiten im Jahresvergleich Gberwiegend
zurtickzufuhren.

Finanzlage

Der Finanzmittelmittelbestand war im Verlauf des Geschaftsjahres stets ausreichend hoch,
um die Co-Investitionsvereinbarungen zu erfiillen sowie den operativen Finanzbedarf sicher-
zustellen.

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

Die DBAG verfugte am Ende des Berichtsjahres tber Finanzmittel von 7,8 Millionen Euro
(Vorjahr: 108,4 Millionen Euro). Darlber hinaus kann sie die erwahnten Kreditlinien jederzeit
weiter in Anspruch nehmen. Wir gehen davon aus, den erwarteten Bedarf fur die geplanten
Investitionen des neuen Geschaftsjahres und der beiden folgenden Jahre aus den Finanzmit-
teln, durch Ruckfltsse nach VerduBerungen und Uber die Kreditlinien decken zu kénnen.

Kapitalstruktur: Eigenkapitalquote weiterhin auf einem hohen Niveau

Die DBAG finanzierte ihre Aktivitaten im Geschaftsjahr 2021/2022 aus der Teilinanspruch-
nahme ihrer Kreditlinien, den vorhandenen Finanzmitteln und aus dem Cashflow. Die Eigen-
kapitalguote reduzierte sich zum Berichtsstichtag auf 89,1 Prozent nach 96,2 Prozent am
Ende des Geschéftsjahres 2020/2021. Dies ergab sich im Wesentlichen aus der Bilanzverlan-
gerung im Zuge unserer Investitionstatigkeit sowie aus der Ausschuttung der Dividende in
Hohe von 30,1 Millionen Euro.
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CHANCEN UND RISIKEN

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

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

Als Private-Equity-Gesellschaft betrachten wir Risikomanagement als eine Kernkompetenz. In
den mehr als 50 Jahren unserer Geschéftstatigkeit haben wir bewiesen, dass wir Risiken und
Chancen unseres Geschéfts erfolgreich ausbalancieren kénnen. Auch kinftig wollen wir
Chancen nutzen und dabei Risiken maBvoll eingehen. Das Eingehen bestandsgefahrdender
Risiken wird nicht akzeptiert.

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

Risikomanagementsystem

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

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

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

Das Risikomanagement liegt in der Verantwortung des Vorstands der DBAG. Uberwacht wird
es vom Priifungsausschuss des Aufsichtsrats der DBAG. Als unabhéangige Instanz tiberwacht
darlber hinaus die Interne Revision die Wirksamkeit des Risikomanagements. Die DBAG hat
die Durchfuhrung der internen Revisionsprifungen einem Wirtschaftsprifungsunternehmen
Ubertragen.

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

Das Risikomanagementsystem wird kontinuierlich und systematisch vom Risikomanager wei-
terentwickelt. Bezugnehmend auf die neuen Anforderungen des § 91 Abs. 3 Aktiengesetz
wurde das Risikomanagementsystem weiterentwickelt. So wurden unter anderem im Risiko-
bewertungsprozess eine quartalsweise Tragfahigkeitsberechnung implementiert und in der
Risikosteuerung die Ziele des Risikomanagementsystems weiter hinsichtlich Risikovermeidung,
Risikoreduktion, Risikoteilung bzw. -transfer sowie Risikoakzeptanz operationalisiert. Auch
an der Risikokultur und den Zielen des Risikomanagementsystems wurden Weiterentwicklun-
gen vorgenommen. Ziel des Risikomanagementsystems ist es, Vorstand und Aufsichtsrat Gber
die Risiken mit hohem und sehr hohem Erwartungswert (,, wesentliche Risiken”; der Erwar-
tungswert ist eine Kombination aus Eintrittswahrscheinlichkeit und Schadenshohe) zu infor-
mieren. Die Risikobewertungskriterien sind aus der Risikostrategie des Vorstands abgeleitet.
Risiken werden kontinuierlich erfasst, Gberwacht und gesteuert.
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Prozesse: Risikoidentifizierung in den einzelnen Unternehmensbereichen

Der Risikomanagementprozess der DBAG gliedert sich in folgende Schritte:

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

Bekannte Risiken werden im Rahmen der Risikoanalyse und -bewertung von den jeweiligen
Risikoverantwortlichen in Abstimmung mit dem Risikomanager auf Basis einer Matrix geord-
net. Dazu werden sie zunachst nach ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit auf einer Vierstufenskala
kategorisiert. AuBerdem wird die Schadenshohe nach vier Kriterien bewertet; die potenzielle
Schadenshohe wird nach realisierten MaBnahmen zur Schadensvermeidung oder -minderung
beurteilt. Diese Risikomatrix ist im Einzelnen im folgenden Schaubild dargestellt.
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Der Risikomanager pruft im Anschluss die Einzelrisiken und die beschlossenen Aktionen auf
Vollstandigkeit. Die Ausfiihrung dieser Aktionen sowie ihre Steuerung und Uberwachung
obliegt den Risikoverantwortlichen in den jeweiligen Bereichen.

Die Risikosteuerung hat grundsatzlich das Ziel, das Gesamtrisiko fur die DBAG in einem ak-
zeptablen und tragbaren Rahmen zu halten. Ziel ist es daher nicht, Risiken vollstandig auszu-
schlieBen, denn dies wirde meist auch den Ausschluss von Erfolgschancen bedeuten. Daher
kann diese Form der Risikobeeinflussung nur bei Risiken angewandt werden, bei denen die
Sicherheit Prioritat vor anderen Unternehmenszielen hat. MaBnahmen zur Risikoreduzierung
sollen die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos verringern und/oder die Schadenshohe be-
grenzen. Restrisiken, die nach dem Einsatz der MaBnahmen noch verbleiben, werden be-
wusst getragen oder auf Dritte abgewalzt. Versicherungen als klassische MaBnahmen des
Risikomanagements dienen der Risikolberwalzung. Auch spezielle Vertragsgestaltungen und
Finanzinstrumente flhren zu einer Risikolberwalzung auf externe Dritte.

Risiken werden quartalsweise an den Gesamtvorstand berichtet. Werden auBerhalb des Tur-
nus Risiken identifiziert, sind diese unmittelbar an den Risikomanager zu melden. Damit wird
zu jeder Zeit eine umfassende und aktuelle Analyse der Risikosituation gewahrleistet. Der
Vorstand informiert den Prifungsausschuss einmal im Geschaftsjahr umfassend Uber die Ri-
sikolage der DBAG; bei einer unerwarteten erheblichen Anderung wird der Prifungsaus-
schuss des Aufsichtsrats zeitnah vom Vorstand unterrichtet.
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Instrumente: Risikoregister mit 59 Einzelrisiken

Grundlage des Risikomanagementsystems sind das Risikohandbuch und das Risikoregister.
Das Risikohandbuch enthélt unternehmensspezifische Grundsatze zur Methode des Risiko-
managements und beschreibt die Risikosteuerungsinstrumente und deren Funktionsweise.
Das Risikoregister wird quartalsweise aktualisiert; zum Stichtag 30. September 2022 waren
darin 59 (Vorjahr: 56) Einzelrisiken dargestellt und bewertet. Die wesentlichen Risiken, ihre
Ursachen und Auswirkungen sowie die MaBnahmen zu ihrer Steuerung werden ebenfalls
quartalsweise in einem Risikobericht zusammengefasst, der sich an den Vorstand der DBAG
richtet.

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

Erwartungswert im  Eintritts-
Vorjahresvergleich wahrscheinlichkeit Schadenshohe

Risiken des Segments Fondsberatung

Personalbedarf kann nicht gedeckt werden unverandert moglich hoch

Finanzierungszusagen externer Investoren fir
DBAG Fund IX kénnen nicht eingeworben
werden unverandert gering sehr hoch

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

Risiken des Segments Private-Equity-Investments

Investitionsstrategie erweist sich als unattraktiv

bzw. wird unzureichend durchgefthrt unverandert gering hoch
Unzureichender Zugang zu neuen und attrakti-

ven Beteiligungsmaoglichkeiten unverandert gering hoch
Investitionen in Beteiligungsmaglichkeiten

werden nicht durchgeftihrt unverandert gering hoch

Externe Risiken

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

Portfoliounternehmen héher wahrscheinlich hoch
Niedrigeres Bewertungsverhaltnis an den

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

Operationale Risiken

Unzureichender Schutz vertraulicher Daten gegen
unberechtigten Zugriff unverandert gering hoch

Wesentliche Verdanderungen gegeniiber dem Vorjahr

Im Verlauf des Berichtsjahres ist kein neues wesentliches Risiko hinzugekommen und keines
weggefallen. Fur das Risiko ,, Allgemeine wirtschaftliche Lage und konjunkturelle Entwicklung
haben einen negativen Einfluss auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage von Portfolioun-
ternehmen” hat sich der Erwartungswert im Geschéftsjahr 2021/2022 von hoch auf sehr
hoch erhoht, da wir die Eintrittswahrscheinlichkeit dieses Risikos inzwischen als wahrschein-
lich einschatzen, wahrend wir sie zum Berichtsstichtag des Geschéftsjahres 2020/2021 noch
als moglich beurteilt hatten.

Bei den Ubrigen wesentlichen Risiken werden die Erwartungswerte unverandert als hoch ein-
geschatzt. Die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos ,Personalbedarf kann nicht gedeckt
werden” beurteilen wir jedoch zum Berichtsstichtag als méglich, wahrend wir sie zum Ende
des Vorjahres noch als gering angesehen hatten. Die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos
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»Unzureichender Zugang zu neuen und attraktiven Beteiligungsmoglichkeiten” hat sich hin-
gegen von moglich auf gering vermindert.

Die untenstehende Tabelle zeigt summarisch die Veranderung der Einzelrisiken im Verlauf
des Berichtsjahres. Insgesamt sind drei neue Risiken hinzugekommen.

1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
2021/2022  2021/2022  2021/2022  2021/2022

Veranderungen von Risiken 6 6 2 2
davon: wesentliche Risiken 2 1 0 0
Erhohung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshéhe 1 1 0 0
Reduzierung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshéhe 1 0 0 0
davon: sonstige Risiken 4 5 2 2
Erhohung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshohe 2 2,5 2 2
Reduzierung der Eintrittswahrscheinlichkeit bzw.
der Schadenshéhe 2 2,5 0 0
Neue Risiken 2 0 1 0

Erlauterung der Einzelrisiken

Im Folgenden erldutern wir von den 59 Einzelrisiken in unserem Risikoregister diejenigen mit
einem gemal unserer Definition hohen oder sehr hohen Erwartungswert. Die Risiken des
operativen Geschéafts ordnen wir dem Segment zu, das von dem jeweiligen Risiko am starks-
ten betroffen ist. Allerdings wirden sich die Folgen aus Risiken des Segments Fondsberatung
langfristig auch auf das Segment Private-Equity-Investments auswirken und umgekehrt.

Risiken des Segments Fondsberatung

Personalbedarf kann nicht gedeckt werden

Der Erfolg im Private-Equity-Geschéaft ist eng mit den handelnden Personen verknipft. Fonds-
investoren grinden ihre Entscheidung Uber Investitionszusagen auch auf die Stabilitat und
die Erfahrung eines Investmentadvisoryteams. Unzufriedene Mitarbeiter oder eine hohe Fluk-
tuationsrate kénnen eine hdhere Arbeitsbelastung anderer Mitarbeiter verursachen; eine ne-
gative Reputation der DBAG als Arbeitgeber wirde die Mitarbeitergewinnung erschweren.
Mogliche Fluktuationsrisiken begrenzen wir unter anderem mit einem branchenublichen,
wettbewerbsfahigen Vergltungssystem und mit dem Angebot an Mitglieder des Invest-
mentadvisoryteams mit langerer Investitionserfahrung sowie an ausgewshlte weitere Mitar-
beiter, die Chance einer kapitaldisproportionalen Erfolgsbeteiligung zu nutzen (,Carried In-
terest”). Wir bieten regelmaBige individualisierte MaBnahmen der betrieblichen Weiterbil-
dung an; Personlichkeitstrainings sind fester Bestandteil des Karriereplans.

Die Mitarbeiterzufriedenheit ermitteln wir kontinuierlich Uber wiederkehrende Befragungen
mehrmals im Jahr. Das Feedback nutzen wir zu Verbesserungen der Arbeitsablaufe mit dem
Ziel, die Mitarbeiterzufriedenheit zu steigern. Im Berichtsjahr nahm die Anzahl der Mitarbeiter
um zwolf auf 89 zum Stichtag 30. September 2022 zu. Die aktuelle Aufstellung der Gesell-
schaft lasst kurz- und auch mittelfristig keine Personalengpésse erwarten.
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Finanzierungszusagen externer Investoren fur DBAG Fund IX kénnen nicht einge-
worben werden

Die DBAG kann ihre Strategie langfristig nur weiterverfolgen, wenn es gelingt, Finanzierungs-
zusagen fir DBAG-Fonds einzuwerben. Die Gesellschaft bzw. ihr Investmentadvisoryteam
muss dafur eine langjahrig erfolgreiche Investitionstatigkeit mit attraktiver Rendite nachwei-
sen, die vom absoluten Erfolg der Beteiligungen und vom Investitionsfortschritt eines Fonds
abhangt. In jungster Zeit gewinnt zudem die Beachtung von ESG-Aspekten bei der Geschafts-
tatigkeit eines Unternehmens eine immer gréBere Bedeutung. Auch das gesamtwirtschaftli-
che Umfeld, die Verfassung der Kapitalméarkte und die generelle Bereitschaft der Private-
Equity-Investoren, neue Kapitalzusagen zu gewahren, spielen eine Rolle. SchlieBlich kann
auch eine Anderung des Steuerrechts, die zu einer Besteuerung auslandischer Gesellschafter
deutscher Fondsgesellschaften in Deutschland fuhren wurde, gravierende Nachteile fur die
DBAG mit sich bringen. Ohne weitere Finanzierungszusagen ist die Stabilitdt des Manage-
ment- und Mitarbeiterteams, das die DBAG zur Begleitung des Portfolios benétigt, nicht ge-
sichert.

Wir wirken diesem Risiko entgegen, indem wir uns unter anderem regelméaBig mit bestehen-
den und potenziellen Investoren der DBAG-Fonds austauschen. Bei der Auswahl der Investo-
ren achten wir auf deren Féhigkeit, moglichst auch in Folgefonds zu investieren. Zudem Uber-
prifen wir unsere Investitionsstrategie regelmaBig. ESG-Aspekte haben wir im Berichtsjahr
mit Wirkung ab dem Geschéftsjahr 2022/2023 in unser Zielsystem aufgenommen.

Investitionsperiode wird auBerordentlich beendet oder ein oder mehrere
DBAG-Fonds werden auB3erordentlich abgewickelt

Die Investitionsperiode eines DBAG-Fonds endet automatisch, wenn die Fondsberatung nicht
mehr maBgeblich von bestimmten Schllsselpersonen (den fuhrenden Mitgliedern des Invest-
mentadvisoryteams), die in den Fondsvertrdgen definiert sind, erbracht wird. Die Fondsinves-
toren haben zudem das Recht, die Investitionsperiode der jeweiligen Fonds zu beenden; dafiir
ist typischerweise eine 75-Prozent-Mehrheit erforderlich. Fur einen solchen Beschluss kom-
men verschiedene Anldsse in Betracht: eine unbefriedigende Wertentwicklung der Beteili-
gungen des jeweiligen Fonds, ein mangelnder Investitionsfortschritt oder ein grundsatzlicher
Vertrauensverlust. Im Fall schwerwiegender VertragsverstoBe haben die Investoren das Recht,
die Fondsverwaltungsgesellschaft abzuldsen oder den Fonds abzuwickeln.

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

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

Eine wichtige Voraussetzung fir unseren Erfolg ist eine attraktive Investitionsstrategie. Ohne
Investitionserfolg lieBe sich die angestrebte Wertsteigerung nicht erzielen, Investoren zégen
zugesagtes Kapital ab, neue Zusagen kénnten nicht eingeworben werden. Um dieses Risiko
zu begrenzen, Uberprifen Vorstand und Investmentadvisoryteam laufend, ob unser Bran-
chenfokus, unser regionaler Schwerpunkt und die von uns angebotenen Eigenkapitalldsun-
gen fur den Mittelstand eine ausreichende Menge hinreichend vielversprechender Beteili-
gungsmaglichkeiten bieten. So tragt beispielsweise der erfolgreiche Markteintritt in Italien
zur Risikoreduzierung bei.

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

Unzureichender Zugang zu neuen und attraktiven Beteiligungsmaoglichkeiten

Von entscheidender Bedeutung ist der Zugang zu neuen Investitionsmoglichkeiten; sie sind
die Voraussetzung, um zumindest langfristig eine Steigerung des Nettovermdgenswertes der
Private-Equity-Investments Uberhaupt erst zu erméglichen. Wenn wir keine neuen Beteiligun-
gen eingehen, verandert sich zudem die Bilanzstruktur: Der Portfoliowert und damit der Net-
tovermogenswert wachsen langsamer, und der Anteil der Finanzmittel in der Bilanz steigt.
Mittelfristig ware auch der Erfolg des Segments Fondsberatung geschmalert, denn die Inves-
toren der DBAG-Fonds erwarten einen Investitionsfortschritt, der dem zugesagten Fondsvo-
lumen angemessen ist. Stellt sich dieser nicht ein, mindert dies unsere Chancen, Mittel fur
einen Nachfolgefonds einzuwerben, und beeintréchtigt so mittelfristig den Erfolg der Fonds-
beratung.

Auf die Entwicklung des Private-Equity-Marktes insgesamt haben wir keinen Einfluss. Ange-
sichts der Niedrigzinsphase der vergangenen Jahre und des damit verbundenen reichhaltigen
Kapitalangebots konkurrieren wir inzwischen nicht nur mit strategischen Investoren und an-
deren Private-Equity-Gesellschaften, sondern auch mit Stiftungen und Family Offices, die ho-
herrentierliche Anlagen suchen. Ob und wie schnell sich diese Kapitalanbieter nach der Zins-
wende im Berichtsjahr wieder zuriickziehen und anderen Anlagen zuwenden, bleibt abzu-
warten. Selbst beeinflussen kénnen wir hingegen die Pflege des Netzwerks und unsere Mar-
keting-Anstrengungen.

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

Investitionen in Beteiligungsmoglichkeiten werden nicht durchgefihrt

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

Externe Risiken

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

Die Entwicklung unserer Portfoliounternehmen wird durch Marktfaktoren wie geografische
und branchenspezifische Konjunkturverldufe, politische und finanzwirtschaftliche Verande-
rungen, Energie- und Rohstoffpreise, Engpasse entlang der Lieferketten sowie Veranderun-
gen von Wechselkursen beeinflusst. Diese Marktfaktoren unterliegen wiederum selbst viel-
faltigen Einfllssen.

Wahrend die gesamtwirtschaftliche Entwicklung zu Beginn des Berichtsjahres immer noch
unter den Auswirkungen der Pandemie litt — insbesondere gestorte Lieferketten mit in der
Folge massiv steigenden Preisen insbesondere flr Rohstoffe, Vorprodukte, Logistikleistungen
—, kamen bereits vor Beginn des Angriffskrieges Russlands gegen die Ukraine noch erhebliche
Energiekostensteigerungen hinzu. Der Ausbruch des Krieges verscharfte alle diese Faktoren
weiter. Auf die anhaltend hohe Inflation reagierten die Notenbanken zudem mit der Beendi-
gung ihrer Niedrigzinspolitik. Jenseits wirtschaftlicher Eckdaten ist inzwischen von nachhalti-
gen geopolitischen Verschiebungen auszugehen. Ebenso kénnen sich technologische Veran-
derungen negativ auf einzelne Unternehmen oder die Unternehmen eines Sektors auswirken.

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

Grundsatzlich sind kurzfristige Ergebnisse fur den Erfolg im Private-Equity-Geschaft nicht
mafBgeblich. Unseren Investitionsentscheidungen liegen Planungen zugrunde, die eine Wer-
tentwicklung im Verlauf mehrerer Jahre vorsehen. Die Haltedauer unserer Beteiligungen geht
meist Uber die Lange einer einzelnen Konjunkturphase hinaus. Gegebenenfalls ist der Ansatz
fur die Weiterentwicklung einer einzelnen Beteiligung durch das Management des Portfoli-
ounternehmens anzupassen. Dazu ist es notwendig, die Entwicklung der Portfoliounterneh-
men eng zu verfolgen. Grundsatzlich wirkt bereits eine Diversifikation des Portfolios dem
Risiko aus zyklischen Entwicklungen einzelner Branchen entgegen.

Niedrigeres Bewertungsverhaltnis an den Kapitalmarkten

In die Ermittlung des Zeitwertes unserer Portfoliounternehmen und damit des Portfoliowertes
gehen die Bewertungsverhaltnisse an den Kapitalmarkten ein. Ein geringeres Bewertungsni-
veau, das sich in niedrigeren Bewertungsmultiplikatoren bérsennotierter Vergleichsunterneh-
men ausdrickt, fuhrt in der Regel zu einem niedrigeren Portfoliowert. Im vergangenen Ge-
schaftsjahr hat sich aufgrund der zuvor beschriebenen Veranderungen des makrotkonomi-
schen und geopolitischen Umfelds bereits das Bewertungsniveau an den Kapitalmarkten zu-
rickgebildet. Dennoch sind weitere Bewertungsriickgange moglich — insbesondere, wenn
die Zinsen weiter steigen, was viele Experten erwarten.

Dem Risiko an den Kapitalmarkten kénnen wir nicht entgehen. Wir kénnen es mindern, in-
dem wir zu hohe Einstiegspreise vermeiden. Wenn es gelingt, eine bessere strategische Posi-
tionierung der Beteiligungen zu erreichen, ist ein héherer Bewertungsmultiplikator gerecht-
fertigt. Weil selten alle Branchen gleichermaBen von Veranderungen am Kapitalmarkt betrof-
fen sind, wirkt eine Diversifikation des Portfolios auch diesem Risiko entgegen.
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Gefahrdung der Selbststandigkeit der DBAG

Eine Unterbewertung der DBAG-Aktie kdnnte zunachst den Einstieg eines GroBaktionars und
anschlieBend dessen Einflussnahme in unserem Unternehmen ermdéglichen. Weil die Investo-
ren der DBAG-Fonds jedoch voraussetzen, dass das Investmentadvisoryteam der DBAG Bera-
tungsleistungen frei von Einfllssen Dritter erbringen kann, wére mit diesem Verlust der Un-
abhangigkeit das Geschaftsmodell der DBAG grundséatzlich geféahrdet: Moglicherweise wir-
den zum einen Investoren keine neuen Zusagen fur DBAG-Fonds geben — sondern im Ge-
genteil bestehende Beratungsvertrage kiindigen — und zum anderen waren kiinftige Kapital-
erhéhungen zu attraktiven Konditionen erschwert. Wie oben beschrieben, kénnten die In-
vestoren zudem die Investitionsperiode der Fonds beenden, wenn (etwa infolge der Einfluss-
nahme eines GroBaktiondrs) die in den Fondsvertragen definierten Schlisselpersonen nicht
mehr maBgeblich an der Fondsberatung beteiligt sind.

Dieses Risiko mindern wir, indem wir Kontakte zu aktuellen und potenziellen Aktieninvesto-
ren intensiv pflegen. Zugleich haben wir eine rechtliche Struktur angelegt, die das Fondsbe-
ratungsgeschaft von Einfllissen Dritter abschirmt. Unter anderem im Falle einer solchen Ein-
flussnahme kann der DBAG die Geschaftsfuhrungsbefugnis in der Konzerngesellschaft ent-
zogen werden, Uber die die DBAG-Fonds beraten und verwaltet werden.

Operationale Risiken

Unzureichender Schutz vertraulicher Daten gegen unberechtigten Zugriff

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

Die DBAG hat eigene IT-Fachkrafte; sie werden bei Bedarf von externen Beratern unterstitzt.
Den zunehmenden IT-Risiken begegnet die DBAG unter anderem durch regelméaBige interne
und externe Uberpriifungen. Den Aufwand fiir den Schutz unserer Systeme und Daten haben
wir in den vergangenen Jahren deutlich erhoht — das gilt sowohl fur die Personalausstattung
als auch fur die technische Ausristung. Zudem haben wir die Schulungen unserer Mitarbeiter
im Hinblick auf IT-Risiken kontinuierlich erhoht. Nicht zuletzt fihren wir fir die aus dem In-
ternet erreichbaren Systeme der DBAG und fur die Konfiguration der Software ihrer Biiro-
kommunikation sowie fur ihre Website wiederkehrend Sicherheitsprifungen durch und set-
zen die daraus gewonnenen Erkenntnisse zeitnah um.

Erlauterung der Chancen

Chancenmanagement ist ein wesentlicher Bestandteil unseres operativen Geschéfts, dessen
Prozesse wir kontinuierlich verbessern. Ein aktives Chancenmanagement auBerhalb der ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit, zum Beispiel durch die Optimierung der Anlage flissiger Mit-
tel, findet nicht statt.
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Private-Equity-Investments: Strategische Weiterentwicklung durch Langfristige
Beteiligungen und Ausweitung des geografischen Fokus

Im Geschaftsjahr 2019/2020 erweiterten wir unsere Plattform mit Eigenkapitallésungen fur
den Mittelstand um Langfristige Beteiligungen (vgl. den Abschnitt , Langfristige Beteiligun-
gen jenseits der Laufzeitbegrenzung tblicher Private-Equity-Fonds”). Damit haben wir unser
Angebot verbreitert und uns neue Beteiligungsmoglichkeiten erschlossen. Dieses neue An-
gebot trifft im Markt auf gute Resonanz. Derzeit halt die DBAG vier Langfristige Beteiligungen.
Klnftig wollen wir ihre Anzahl weiter erhéhen.

Auch mit der Erweiterung unseres geografischen Fokus auf Beteiligungen in Italien haben wir
uns den Zugang zu neuen Beteiligungsmaglichkeiten ertffnet. Aktuell halten wir drei Betei-
ligungen an Unternehmen mit Sitz in Italien. Die Chancen auf weitere MBOs in Italien sind
gut: Es gibt nur wenige Private-Equity-Gesellschaften, die in Italien mit so starkem Fokus auf
Unternehmen mit industriellen Geschaftsmodellen aktiv sind wie die DBAG. Mit unserem im
September 2021 eréffneten Biiro in Mailand sind wir zudem vor Ort prasent und kénnen mit
inzwischen vier Investment-Professionals den italienischen Markt direkt bedienen.

Private-Equity-Investments: Starkung der Wettbewerbskraft durch Erweiterung
des Investmentadvisoryteams

Der Wettbewerb um attraktive Beteiligungsmdglichkeiten ist weiterhin intensiv. Ein mitunter
entscheidender Faktor im Wettbewerb ist die Fahigkeit, mit dem Verkdufer in einem engen
Zeitrahmen eine Einigung zu erzielen. Dies setzt unter anderem voraus, in kurzer Zeit eine
Due Diligence durchzufuhren, eine Akquisitionsfinanzierung zu strukturieren und Manage-
mentbeteiligungsprogramme zu vereinbaren. Insofern kénnen der DBAG aus der GroBe ihres
in den letzten Jahren kontinuierlich erweiterten Investmentadvisoryteams und aus ihrer ge-
samten Ablauforganisation Chancen erwachsen, weil sie in der Lage ist, innerhalb kurzer Zeit
Transaktionen  durchzufihren, zum Teil mehrere gleichzeitig. Zum Stichtag
30. September 2022 haben wir unser Investmentadvisoryteam auf 34 Mitarbeiter ausgebaut
— plus neun gegeniber dem Stichtag 30. September 2021.

Jenseits der Schnelligkeit und Handlungsfahigkeit in der Investitionsphase bietet ein groBes
und erfahrenes Investmentadvisoryteam kiinftigen Portfoliounternehmen attraktive Perspek-
tiven, wenn es um die Begleitung der Umsetzung ihrer Wertsteigerungsstrategie geht. So
konnte die DBAG im Berichtsjahr viele ihrer Portfoliounternehmen bei Zukaufen begleiten.
Auch dies starkt die Wettbewerbskraft der DBAG, wenn Unternehmenseigenttmer ihre Ent-
scheidung fur einen Private-Equity-Partner treffen.

Fondsberatung: Hoéhere Vergiitungen aus Investitionsfortschritt des
Top-up Funds

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

Wenn sich die Erweiterung der Investitionsstrategie um das Angebot Langfristiger Beteiligun-
gen weiter erfolgreich entwickelt, kénnte fur diese Investitionsstrategie ein eigener Fonds
aufgelegt werden, der zusatzliche Beratungsertrage generieren wirde. Auch die Ausweitung
unseres regionalen Investitionsfokus auf Italien bietet die Chance, weitere Beratungsertrage
zu generieren: namlich dann, wenn es gelingt, wegen des vergrdBerten geografischen Radius
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ein hoheres Fondsvolumen einzuwerben als fir einen Fonds, der sich starker auf die DACH-
Region konzentriert.

Externe Verdnderungen: Positiver Effekt aus héherem Zinsniveau

Die Erhéhung des Zinsniveaus ist wie dargestellt mit Risiken verbunden. Zugleich wirde ein
hoheres Zinsniveau jedoch erlauben, im Konzernabschluss einen weiteren Teil der Pensions-
rlckstellungen aufzulésen; dies wirde Uber ein hoheres sonstiges Ergebnis den Wert des
Eigenkapitals je Aktie steigern.

Gesamtaussage zur Chancen- und Risikosituation

Im Geschéftsjahr 2021/2022 konnten wir mit der Investition in attraktive neue Unternehmen
und der Begleitung unserer Portfoliounternehmen bei der Realisierung ihrer Entwicklungspo-
tenziale vielfaltige Chancen wahrnehmen. Eine grundsatzliche Veranderung der Chancen-
und Risikosituation gegentiber dem Vorjahr hat sich nicht ergeben, wenngleich wir den Aus-
bruch des Krieges Russlands gegen die Ukraine und die sich daraus méglicherweise ergeben-
den weiteren wirtschaftlichen und politischen Veranderungen als bedeutend einstufen. Diese
werden von den Unternehmen in der Zukunft weiterhin eine hohe Anpassungsfahigkeit er-
fordern, zu der diese aber aus unserer Sicht sehr gut in der Lage sind. Auf Basis der heute zur
Verfligung stehenden Informationen sehen wir weiterhin keine Risiken, die einzeln oder in
Kombination miteinander eine Gefahr fiir den Fortbestand der DBAG oder des Konzerns dar-
stellen. Diese Aussage beruht auf der Analyse und Beurteilung der zuvor genannten wesent-
lichen Einzelrisiken sowie auf dem bestehenden Risikomanagementsystem. AuBerordentliche
Chancen kdénnen wir ebenfalls nicht erkennen.

Wesentliche Merkmale des gesamten Internen Kontroll- und Risikomanage-
mentsystems™

Das Interne Kontrollsystem (IKS) orientiert sich am international anerkannten Rahmenwerk
fur interne Kontrollsysteme des Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission (COSO).

Der Umfang und die Ausgestaltung eines angemessenen und wirksamen IKS liegen im Er-
messen und in der Verantwortung des Vorstands. Der Prifungsausschuss des Aufsichtsrats
der DBAG Uberwacht die Wirksamkeit des IKS.

Das IKS der DBAG beschreibt MaBnahmen und Kontrollen, die die Risiken in den Unterneh-
mensprozessen in den verschiedenen Bereichen der DBAG minimieren und damit das zentrale
wirtschaftliche Ziel der DBAG sicherstellen soll. Das IKS beinhaltet die von dem Management
im Unternehmen eingefiihrten Grundsatze, Verfahren und MaBnahmen (Regelungen), die
gerichtet sind auf die organisatorische Umsetzung der Entscheidungen des Managements

> zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der Geschéftstatigkeit (hierzu
gehort auch der Schutz des Vermogens, einschlieBlich der Verhinderung und Aufdeckung
von Vermdgensschadigungen),

> zur OrdnungsmaéBigkeit und Verlasslichkeit der internen und externen Rechnungslegung
(Buchfuihrung, Abschluss und Lagebericht) sowie

> zur Einhaltung der fur das Unternehmen maBgeblichen Gesetze und Vorschriften.

Umfang und Ausgestaltung des Internen Kontroll- und Risikomanagementsystems entspre-
chen den besonderen Anforderungen an das Fondsberatungs- und Beteiligungsgeschaft.
Aufgabe der — einem externen Dienstleister Ubertragenen — internen Revision ist es, die

'® Kein gepriifter Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts
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Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit des IKS im Konzern und bei der Deutschen Beteiligungs
AG prozessunabhangig im Rahmen eines mehrjahrigen Prafungsprozesses zu Uberwachen
und damit kontinuierliche Verbesserungen der Geschéaftsprozesse zu fordern.

Das Risikomanagement ist als kontinuierlicher Prozess in die betrieblichen Ablaufe der DBAG
integriert. Zur Beschreibung der wesentlichen Merkmale verweisen wir auf den Abschnitt
»Risikomanagementsystem*.

Im laufenden Geschéaftsjahr lagen dem Vorstand keine Informationen vor, die auf wesentliche
Ineffizienzen bei der Wirksamkeit oder Unangemessenheit des internen Kontrollsystems
schlieBen lassen. Grundsatzlich ist aber zu berticksichtigen, dass ein internes Kontrollsystem,
unabhéngig von der Gestaltung, keine absolute Sicherheit liefert, Fehler in unserem Ge-
schaftsprozessen aufzudecken.

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

Der rechnungslegungsbezogene Teil des IKS ist Gegenstand der Abschlussprifung im Rah-
men eines risikoorientierten Prifungsansatzes. SchlieBlich Gberwacht der Prifungsausschuss
des Aufsichtsrats — wie es § 107 Abs. 3 AktG fordert — das IKS.

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

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

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

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

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

Prognosezeitraum: Kurzfristige Einschatzungen werden dem Geschaftsmodell
nicht gerecht

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

Oft bestimmen einzelne Ereignisse oder kurzfristige Entwicklungen, die zu Beginn eines Ge-
schaftsjahres nicht absehbar sind, den Ergebnisbeitrag unseres Beteiligungsgeschéafts einer
Periode maBgeblich. Dazu zahlen UnternehmensverauBerungen, mit denen zuweilen Preise
erzielt werden, die die jingste Bewertung Ubersteigen, aber auch unvorhergesehene Ent-

wicklungen in einzelnen Abnehmermarkten der Portfoliounternehmen oder am Kapitalmarkt.

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

Aus diesem Grund prognostizieren wir wesentliche Kennziffern nicht nur fir das laufende,
neue Geschéftsjahr 2022/2023. Aufbauend auf dieser Prognose nennen wir auch unsere Ziele
fur das Geschaftsjahr 2024/2025.

Grundlage der Prognose ist unsere Mittelfristplanung 2025, bestehend aus einer Planergeb-
nisrechnung, Plan-Bilanz und Plan-Kapitalflussrechnung. Sie basiert fir das Segment
Private-Equity-Investments auf detaillierten Annahmen zu den kinftigen Co-Investitionen an
der Seite der DBAG-Fonds und zu den Langfristigen Beteiligungen sowie zur Haltedauer und
dem zu erwartenden Kapitalmultiplikator fur jedes einzelne Portfoliounternehmen. Daraus
leiten wir die Entwicklung der Anschaffungskosten und der beizulegenden Zeitwerte des
Portfolios und damit das Bewertungs- und Abgangsergebnis nach IFRS, das Abgangsergebnis
nach HGB sowie — auf der Ebene des jeweiligen DBAG-Fonds, Uber den in die Unternehmen
investiert wurde — die Entwicklung des Carried Interest ab. Wir unterstellen dabei fur die
einzelnen Portfoliounternehmen keine lineare Wertsteigerung Uber die jeweils vorgesehene
Haltedauer, sondern verwenden eine typisierte Wertsteigerungsentwicklung, die zu Beginn
der Haltedauer kleinere, gegen deren Ende jedoch gréBere Wertsteigerungen berlcksichtigt.

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

Samtliche zahlungswirksamen Planannahmen flieBen in die Fortschreibung des Finanzmittel-
bestands ein.

Unterschiedliche Prognosearten fiir die verschiedenen Steuerungskennzahlen

Fur die Steuerungskennzahl unseres zentralen wirtschaftlichen Ziels ,Nachhaltige Steigerung
des Unternehmenswertes der DBAG" sowie die Steuerungskennzahlen fir unsere finanziel-
len Ziele mit Ausnahme der Dividende prognostizieren wir Bandbreiten, in denen die jeweili-
gen Kennzahlen im Prognosezeitraum erwartet werden (Intervallprognose). Die Spannen der
Intervalle der jeweils prognostizierten Kennzahlen orientieren sich an deren unterschiedlicher
Planbarkeit: Die Ertrage aus der Fondsberatung sind fir den Prognosezeitraum weitgehend
determiniert und deshalb gut planbar; diese Kennzahl prognostizieren wir deshalb in einem
vergleichsweise engeren Intervall als zum Beispiel die Entwicklung des Nettovermogenswer-
tes. Fur die Dividende sowie die nichtfinanziellen Steuerungskennzahlen geben wir hingegen
Punktprognosen ab.

Erwartete Entwicklung der Rahmenbedingungen

M&A-Markt: Sukzessive Verbesserung der Nachfrage erwartet

Gemessen an den Beteiligungsmoglichkeiten, die wir im Verlauf des Geschaftsjahres
2021/2022 prufen konnten, hat sich die Aktivitit am M&A-Markt kontinuierlich abge-
schwacht. Im gesamten Berichtsjahr priiften wir 246 Moglichkeiten im Vergleich zu 306 im
Vorjahr, davon 44 im vierten Quartal nach 65 im entsprechenden Vorjahreszeitraum. Nach
unserer Markteinschatzung sollten wir damit zwar den Tiefpunkt der Marktentwicklung er-
reicht haben oder ihm zumindest nahe sein, Zeitpunkt und Intensitat der Markterholung wird
aus unserer Sicht jedoch maBgeblich von der Stabilisierung der Zinserwartungen auf Basis
einer erfolgreichen Bekdampfung der Inflation bestimmt werden.

Fremdfinanzierung: Interesse der Finanzierungspartner sollte ab 2023 wieder
steigen

Vor dem Hintergrund des Ukraine-Krieges, der steigenden Inflation, der Zinswende sowie
dem damit verbundenen schwéacheren makrodkonomischen Ausblick wurden Kreditgeber
zuletzt zunehmend selektiver und Zinsmargen stiegen. Bei der Finanzierung neuer Akquisiti-
onen steht damit tendenziell ein geringerer Verschuldungsumfang zu héheren Kreditkosten
zur Verfligung. In zyklischen Branchen kann es auch dazu kommen, dass Neufinanzierungen
am Markt nicht in ausreichendem Volumen verfligbar sind. Bei Verldngerungen bestehender
Finanzierungen, sowie Erhdhungen zum Beispiel fir die Finanzierung von Unternehmenskau-
fen sind Banken und Debt Fonds jedoch weiterhin offen. Wahrend die Aktivitat im letzten
Quartal des Kalenderjahres daher vermutlich eher starker als in den letzten Jahren abnehmen
wird, erwarten wir ab 2023 wieder ein gesteigertes Interesse auf Finanziererseite.

Private Equity als Anlageklasse weltweit etabliert

Privates Beteiligungskapital ist als Anlageklasse weltweit etabliert. Es ist fester Bestandteil der
Investitionsstrategie vieler institutioneller Investoren und eroffnet den Zugang zu den Ent-
wicklungspotenzialen mittelstandischer Unternehmen. Das galt bisher und ist auch weiterhin
zutreffend. Gedndert hat sich aus unserer Sicht hingegen, dass die wirtschaftlichen und po-
litischen Rahmenbedingungen dauerhaft herausfordernder geworden und kunftig volatiler
als in der Vergangenheit sein kénnten. Damit durften sich die relativen Attraktivitaten ver-
schiedener Anlageklassen in der Zukunft haufiger verandern als in den vergangenen Jahren.
MaBgebliche Einflussfaktoren hierfur werden das jeweilige Zinsumfeld bzw. die Erwartungen
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der Marktteilnehmer an dessen kinftige Verdnderungen sein. Grundsatzlich bedeuten stei-
gende Zinsen, dass mit Private Equity konkurrierende Anlageklassen an Attraktivitat gewin-
nen. Damit kénnte sich das starke Wachstum der Anlageklasse Private Equity deutlich abfla-
chen.

Wir weisen jedoch erneut darauf hin, dass es nach unserer Erfahrung fiir die Attraktivitat der
DBAG-Fonds neben der allgemeinen Markteinschdtzung der Investoren auch auf die Haltung
zu einzelnen Teilméarkten (Europa, Deutschland, Industrie, Dienstleistungen usw.) und vor al-
lem auf den Investitionserfolg bisheriger DBAG-Fonds ankommt. Zwar sehen wir durchaus
die aktuelle Beeintrachtigung der relativen Attraktivitat Deutschlands und auch das Risiko,
dass sich die herausfordernden makroékonomischen Rahmenbedingungen zumindest vo-
ribergehend auf die Performance der DBAG-Fonds auswirken kénnen.

Der Erfolg aus dem Fundraising fur den DBAG Fund VIII stutzt jedoch unsere Auffassung,
dass die DBAG angesichts ihrer Investitionshistorie auch unter den aktuellen Marktbedingun-
gen davon ausgehen kann, Nachfolgefonds rechtzeitig vor dem Ende der Investitionsperiode
des derzeit investierenden Fonds auflegen und ausreichend Finanzierungszusagen einwerben
zu konnen. Wir schatzen daher die Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos, dass dies nicht
gelingt, unverandert als ,gering” ein und sind tberzeugt davon, diesem Risiko mit unseren
SteuerungsmaBnahmen erfolgreich entgegenwirken zu kénnen.

Konjunkturelles Umfeld: Weltweite Rezessionsgefahr

Der russische Angriffskrieg in der Ukraine und reduzierte Gaslieferungen haben die ohnehin
bereits in Gang gesetzte Inflationsdynamik insbesondere in Deutschland weiter verstarkt. Dies
rief die Notenbanken auf den Plan, die ihre ohnehin schon seit dem zweiten Halbjahr 2021
restriktivere Geld- und Zinspolitik im Jahresverlauf 2022 zum Teil gravierend verscharften. Die
Vorreiterrolle spielt hier die US-Notenbank. Mit ihrem insgesamt sechsten Zinsschritt im lau-
fenden Kalenderjahr hat sie das Zieloand der Federal Funds Rate Anfang November 2022
zum vierten Mal in Folge kraftig um einen Dreiviertelpunkt auf 3,75 bis 4,00 Prozent ange-
hoben'”. Zugleich wies sie mit klaren Worten darauf hin, an ihrem Inflationsziel von
zwei Prozent festzuhalten und ihre weiteren Zinsentscheidungen danach auszurichten. Die
US-Inflation gemessen am Konsumentenpreisindex lag im September bei 8,2 Prozent Jahres-
rate's.

Angesichts des anhaltenden weltweiten Inflationsdrucks durften auch weitere Notenbanken
an ihrem restriktiven Kurs festhalten. Fur den IWF'® gehort die Inflationsproblematik zusam-
men mit den Angebotsverknappungen durch den Ukraine-Krieg und der konjunkturellen Ab-
schwachung in China zu den wichtigsten Herausforderungen fur die globale Wirtschaftsent-
wicklung. Er erwartet fir mehr als ein Drittel der Weltwirtschaft in diesem und im nachsten
Jahr Kontraktion, in den USA, China und in der EU Stagnation. Fur Deutschland erwartet der
IWF 2023 einen realen Ruckgang des BIP um 0,3 Prozent. Die Bundesregierung ist sogar noch
etwas pessimistischer: In ihrer Herbstprojektion erwartet sie fiir 2023 einen Riickgang des BIP
um 0,4 Prozent?°. Als zentralen Grund fur die Abwartskorrektur gegentber ihrer Frih-
jahrsprojektion hat sie den Stopp der russischen Gaslieferungen ausgemacht. Trotz der im
Soforthilfegesetz fir Gas und Warme?! vorgesehenen Strom- und Gaspreisbremsen erwartet
sie im Jahr 2023 nur einen maBigen Ruckgang der Inflationsrate von acht auf sieben Prozent.

Wenngleich eine mogliche weltweite Rezession die Unternehmen insgesamt trifft und in ihrer
Entwicklung zurckwirft, so sind unsere Portfoliounternehmen dennoch in einer Vielzahl von
Markten und Regionen tatig. Dies gilt umso mehr nach der Verbreiterung unseres

7 FOMC Statement Nov. 02,2022; New York Times Nov. 02, 2022, “Fed Makes Fourth Jumbo Rate Increase and Sig-
nals More to Come”

'8 U.S. Bureau of Labor Statistics Oct. 13, 2022, Consumer Price Index Summary

' International Monetary Fund, World Economic Outlook October 2022, Seiten Xill, 9

22 Bundesregierung legt Herbstprojektion vor 12.10.2022

21 Bundeskabinett verabschiedet Soforthilfe Dezember fur Gas und Wérme 2.11.2022
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Branchenspektrums und der Erhdhung des Anteils der Unternehmen, die in IT-Services und
Software tatig sind, am Portfoliowert. Sie sind weniger stark konjunkturellen Einflissen aus-
gesetzt als etwa Geschaftsmodelle mit Industriebezug. Es kommt daher ganz besonders da-
rauf an, das konjunkturelle Umfeld fir die unterschiedlichen Geschaftsmodelle jeweils indivi-
duell zu betrachten und die Entwicklungsmoglichkeiten der Unternehmen fir das Jahr 2023,
die Grundlage unserer Planung sind, im Einzelnen zu beurteilen. Angesichts der Vielfalt der
Geschéaftsmodelle in unserem Portfolio gehen wir davon aus, dass sich die unterschiedlichen
Einflisse zumindest teilweise kompensieren.

Erwartete Geschaftsentwicklung

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

2021/2022 Erwartungen Erwartungen
bzw. 30.9.2022 2022/2023 2024/2025

Steuerungskennzahlen fiir die finanziellen Ziele

Nettovermdgenswert (Stichtag)' Mio. € 579,5 605,0 bis 675,0 790,0 bis 875,0
Ergebnis vor Steuern Private-Equity Investments Mio. € -111,3 60,0 bis 70,0 120,0 bis 140,0
Ergebnis vor Steuern Fondsberatung € 15,4 13,0 bis 15,0 9,0 bis 11,0
Geplante Dividende je Aktie fur das

Geschéftsjahr 0,80 1,60 1,60

Steuerungskennzahlen fiir die nichtfinanziellen Ziele

CO2-FuBabdruck (Scope 1-3)? t CO/MA 2,5 2,4 2,2
Mitarbeiterzufriedenheit % 62 63 65
Zahlungen aus RegelverstoBen € 0,0 0,0 0,0

Sonstige Kennzahlen

Konzernergebnis nach IFRS Mio. € 97,6 70,0 bis 80,0 130,0 bis 145,0

1 Definiert als Vermdgen abzuglich samtlicher Verbindlichkeiten
2 Scope 3 umfasst aktuell Dienstreisen und Pendelverkehr

Das Berichtsjahr haben wir deutlich unter unseren Erwartungen zu Beginn des Geschaftsjah-
res 2021/2022 abgeschlossen. Dazu haben insbesondere fallende Vergleichsmultiplikatoren
am Kapitalmarkt beigetragen, die die Wertentwicklung der Portfoliounternehmen beeinflusst
haben. Zudem fihrten die im Berichtsjahr deutlich veranderten makrodkonomischen Rah-
menbedingungen fur unsere Portfoliounternehmen teilweise zu Ergebnisbelastungen. Mehr-
fach haben wir unsere Prognosen flur relevante Steuerungskennzahlen aktualisiert. Ange-
sichts der wie dargestellt erwarteten herausfordernden gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
und nach Abwagung der Chancen und Risiken gehen wir davon aus, dass die Wertaufholung
insbesondere im Industrieportfolio 2022/2023 zunéchst verhalten ausfallen wird.

Der NETTOVERMOGENSWERT wird daher unter Beriicksichtigung der Ausschiittung nach
der Hauptversammlung 2023 - vorgeschlagen sind 15,0 Millionen Euro — zum Stichtag
30. September 2023 in einer Spanne zwischen 605 und 675 Millionen Euro erwartet. Dies
entspricht einem — um die vorgeschlagene Ausschittung bereinigten — Wertzuwachs von
sieben bis 19 Prozent.



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

Fur die beiden folgenden Jahre erwarten wir dann ein weiteres Wachstum dieses Wertes,
sodass sich ein Nettovermogenswert zum Ende des Geschaftsjahres 2024/2025, dem Ende
unseres Planungshorizonts, in einer Spanne zwischen 790 und 875 Millionen Euro ergibt.
Adjustiert um die erwartete Ausschittung der Dividenden ergibt sich somit eine durchschnitt-
liche jahrliche Steigerung des Nettovermdgenswertes zwischen 14 und 18 Prozent.

Die Nettoertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft sind der Posten mit dem gréBten Einfluss auf
den Portfoliowert und damit auch auf den Nettovermogenswert. Zugleich sind die Nettoer-
trédge aus dem Beteiligungsgeschaft der Posten mit der gréBten Planungs- und Prognoseun-
sicherheit. MaBgeblich bestimmt wird der Posten durch das Bewertungs- und Abgangsergeb-
nis; laufende Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen sind hingegen we-
niger relevant.

Die Planung des Ergebnisbeitrags fur das Portfolio beruht auf aktuellen Annahmen zur Hal-
tedauer und auf einer typisierten jahrlichen Wertsteigerung der Beteiligungen wahrend dieser
Halteperiode. In die Annahmen zur Haltedauer geht unsere Einschatzung der Einflisse des
aktuellen gesamtwirtschaftlichen Umfelds auf die jeweiligen Beteiligungen ein. Zudem be-
rlcksichtigen wir Abweichungen von den urspriinglichen Pramissen, die unserer Einschat-
zung des absoluten Wertbeitrags der angestoBenen VeranderungsmaBnahmen in den Port-
foliounternehmen zugrunde liegen.

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

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

Auf Basis unserer Annahmen erwarten wir im laufenden Geschaftsjahr 2022/2023 ein
ERGEBNIS VOR STEUERN PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS in einer Spanne zwischen
60 und 70 Millionen Euro. Fur das Geschéaftsjahr 2024/2025 gehen wir von einem Anstieg
aus und rechnen mit Nettoertragen in einer Spanne zwischen 120 und 140 Millionen Euro.

Flr 2022/2023 erwarten wir ein ERGEBNIS AUS DER FONDSBERATUNG in einer Spanne
zwischen 13 und 15 Millionen Euro. Es liegt auf dem Niveau des Ergebnisses im abgelaufenen
Geschaftsjahr, weil wir im Wesentlichen unveranderte Ertrage und Aufwendungen erwarten.
Im letzten Jahr des Planungszeitraums wird ein Ergebnis aus der Fondsberatung zwischen
9 und 11 Millionen Euro erwartet. Dieser Riickgang ist nicht untblich und ergibt sich aus der
Annahme, dass der Investitionsstart eines geplanten Nachfolgefonds und damit der Zufluss
von Ertragen fur dessen Beratung erst im Verlauf des Geschéftsjahres 2024/2025 erfolgen
wird, wahrend die Aufwendungen naturgemaB fur das gesamte Geschéftsjahr anfallen wer-
den.

Nach einer Dividende von 1,60 Euro je Aktie im Vorjahr schlagen wir fur das abgelaufene
Geschéftsjahr 2021/2022 eine DIVIDENDE in Hohe von 0,80 Euro je Aktie vor. In dem Vor-
schlag spiegelt sich die erhebliche Beeinflussung unseres Geschéfts durch die Kombination



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

aus Inflation, Lieferkettenengpassen und Rezessionserwartungen wider. In den folgenden
beiden Planjahren berlcksichtigen wir entsprechend unserer unveranderten Dividendenpoli-
tik eine Ruckkehr auf das Niveau fur das Geschaftsjahr 2020/2021, also eine Dividende in
Hohe von 1,60 Euro je Aktie.

Unseren CO,-FUBABDRUCK wollen wir kontinuierlich reduzieren. Entsprechend streben wir
fur das Geschéftsjahr 2022/2023 eine Verminderung der COz-Emissionen je Mitarbeiter (nach
Scope 1 bis 3; Scope 3 umfasst aktuell Dienstreisen und Pendelverkehr) auf 2,4 Tonnen nach
2,5 Tonnen im Berichtsjahr und bis zum Geschéftsjahr 2024/2025 auf 2,2 Tonnen an. Dazu
wollen wir die Nutzung der Bahn als Alternative zu Kurzstreckenfligen weiter forcieren und
noch konsequenter die Moglichkeiten von Videokonferenzen, soweit dies sinnvoll und még-
lich ist, nutzen. DarUber hinaus werden wir ab dem Geschaftsjahr 2022/2023 keine neuen
Firmenwagen mehr anbieten und die aktuellen Firmenwagen werden nach dem Auslaufen
ihrer Leasingvertrage nicht mehr ersetzt. Stattdessen werden wir unseren Mitarbeitern ab
1. Januar 2023 ein Jobticket offerieren, um den Umstieg von privaten Fahrzeugen auf den
offentlichen Nahverkehr zu unterstitzen.

Wir berticksichtigen fortlaufend das Feedback aus unseren Umfragen zur MITARBEITERZU-
FRIEDENHEIT in unseren Geschaftsprozessen und entwickeln die Prozesse entsprechend
weiter. Dadurch wollen wir die Zufriedenheit der Mitarbeiter steigern und das arithmetische
Mittel der Werte aller Umfragen innerhalb eines Geschéftsjahres von 62 Prozent im
Geschéftsjahr 2021/2022 auf 63 Prozent im Geschaftsjahr 2022/2023 und auf 65 Prozent
am Ende des Zeitraums unserer Mittelfristplanung erhéhen.

An unserer Null-Toleranzpolitik hinsichtlich jeder Form von Korruption und sonstigen unethi-
schen Geschéftspraktiken halten wir in vollem Umfang fest. Entsprechend streben wir unver-
andert fur jedes Geschaftsjahr einen Zielwert von 0 Euro ZAHLUNGEN AUFGRUND VON
REGELVERSTOBEN an.

Gesamtprognose

Normalisierung der Wertentwicklung nach Ausnahmejahr erwartet

Die Rahmenbedingungen der Prognose fiir das neue, laufende Geschéftsjahr 2022/2023 sind un-
einheitlich. Wahrend wir fir den M&A-Markt von einer sukzessiv verbesserten Nachfrage gegen-
Uber dem Berichtsjahr ausgehen und wir auch von einem wieder steigenden Interesse der Finan-
zierungspartner im neuen Geschaftsjahr 2022/2023 ausgehen, erwarten wir ein weiterhin heraus-
forderndes konjunkturelles Umfeld mit einem maglicherweise riicklaufigen BIP in Deutschland. Fir
die Wirtschaft bedeutet dies, dass mit anhaltenden Belastungen ihrer geschaftlichen Prozesse ge-
rechnet werden muss. Wir rechnen daher mit einem weiterhin herausfordernden Umfeld.

Fir das laufende Geschéftsjahr rechnen wir mit einer Normalisierung der geschaftlichen Ent-
wicklung der Deutschen Beteiligungs AG. Wir rechnen ausgehend von dem gegeniiber dem
Vorjahr reduzierten Niveau nun mit einem Anstieg des Nettovermdgenswertes. Das Ergebnis
aus der Fondsberatung wird sich im Vergleich zum abgelaufenen Geschéftsjahr 2020/2021
entsprechend des Lebenszyklus der Fonds und angesichts der Kostenentwicklung voraus-
sichtlich stabil entwickeln. Das KONZERNERGEBNIS 2022/2023 wird voraussichtlich in ei-
ner Spanne von 70 bis 80 Millionen Euro liegen. Damit ware das Geschaftsjahr 2022/2023,
gemessen am Zehnjahreszeitraum, ein Uberdurchschnittliches Jahr.

Frankfurt am Main, 24. November 2022
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2021 bis zum 30. September 2022

Konzern- 1.10.2021 bis 1.10.2020 bis

inTsd. € anhang 30.9.2022 30.9.2021
Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) 9 -98.883 178.378
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 10 43.156 42.083
Ertrdge aus dem Fonds- und Beteiligungsgeschaft -55.726 220.461
Personalaufwand 1 -24.550 -23.101
Sonstige betriebliche Ertrage 12 3.739 3.623
Sonstige betriebliche Aufwendungen 13 -18.274 -14.546
Zinsertrag 14 28 771
Zinsaufwand 15 -1.135 -1.489
Ubrige Ergebnisbestandteile -40.192 -34.741
Ergebnis vor Steuern -95.918 185.720
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 16 -1.639 -577
Ergebnis nach Steuern -97.557 185.143
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter 25 -7 -9
Konzernergebnis -97.564 185.134

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

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

Versorgungsplanen 26 8.624 2.199
Sonstiges Ergebnis 8.624 2.199
Konzern-Gesamtergebnis -88.939 187.333
Ergebnis je Aktie in € (verwassert und unverwassert)' 36 -5,19 | 10,76

1 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis, dividiert durch die im Berichtszeit-
raum durchschnittlich im Umlauf befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2021 bis zum 30. September 2022

MITTELZUFLUSS (+) / MITTELABFLUSS (-)

Konzern- 1.10.2021 1.10.2020
in Tsd. € anhang bis 30.9.2022 bis 30.9.2021
Konzernergebnis -97.564 185.134
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen und
Sonstigen Finanzinstrumenten, Abschreibungen immaterieller
Vermdgenswerte und Sachanlagen, Gewinn (-)/Verlust (+) aus 9,17, 18, 20,
Wertpapieren 21 103.472 -175.860
Gewinn (-)Verlust (+) aus dem Abgang von Vermdgenswerten 9,17 12 -6
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Ertragsteuerforderungen 22 -832 4.695
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Aktiva (saldiert) 19, 22, 23 23.393 -22.692
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Pensionsriickstellungen 26 -9.388 -2.766
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten
aus Ertragsteuern 22 137 3.533
Zunahme (+)/Abnahme (-) der sonstigen Ruickstellungen 27 1.441 4.108
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Passiva (saldiert) 22,25, 29 8.867 -3.785
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 29.538 -7.638
Einzahlungen aus Abgédngen von Finanzanlagen 9,18 40.124 112.643
Auszahlungen fur Investitionen in Finanzanlagen 9,18 -151.323 -90.107
Einzahlungen aus Abgéngen von Sonstigen Finanzinstrumenten 21 81.987 25.988
Auszahlungen fur Investitionen in Sonstige Finanzinstrumente 21 -102.405 -20.332
Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft 32 -131.617 28.192
Einzahlungen aus Abgéngen von Sachanlagen und von
immateriellen Vermégenswerten 17 21 14
Auszahlungen fir Investitionen in Sachanlagen und in
immaterielle Vermogenswerte 17 -881 -89
Einzahlungen aus Abgangen von Wertpapieren 20, 32 74.802 0
Auszahlungen fir Investitionen in Wertpapiere 20, 32 0 -75.112
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -57.675 -46.996
Einzahlungen aus Kapitalerhohungen -280 99.933
Auszahlungen fur Leasingverbindlichkeiten 29, 32 -1.073 -795
Einzahlungen aus der Ziehung der Kreditlinien 28, 32 41.000 60.500
Auszahlungen fur die Ruckfihrung von Krediten 28, 32 0 -73.600
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividende) 24 -30.088 -12.035
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 9.559 74.003
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands -18.579 19.370
Finanzmittelbestand zum Beginn der Berichtsperiode 32 37.737 18.367

Finanzmittelbestand zum Ende der Berichtsperiode 19.158 37.737
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KONZERNBILANZ

zum 30. September 2022

Konzern-
in Tsd. € anhang 30.9.2022 30.9.2021
AKTIVA
Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 17 155 439
Sachanlagen 17 2.310 4.220
Finanzanlagen 18 553.323 545.339
Langfristige Wertpapiere 20 0 75.059
Sonstige langfristige Vermogenswerte 23 852 647
Aktive latente Steuern 22 3.190 3.170
Summe langfristige Vermégenswerte 559.831 628.874
Kurzfristige Vermdgenswerte
Forderungen 19 21.475 45.132
Sonstige Finanzinstrumente 21 42.225 20.332
Ertragsteuerforderungen 22 1.661 829
Flussige Mittel 19.158 37.737
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 23 2.056 2.049
Summe kurzfristige Vermégenswerte 86.576 106.079
Summe Aktiva 646.407 734.953
PASSIVA
Eigenkapital 24
Gezeichnetes Kapital 66.733 66.733
Kapitalrticklage 260.069 260.349
Gewinnricklagen und Ubrige Rucklagen -503 -9.127
Konzernbilanzgewinn 253.156 380.807
Summe Eigenkapital 579.455 698.762
Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital
Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter 25 58 58
Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen 26 4.295 13.683
Sonstige langfristige Ruckstellungen 27 546 1.519
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 29 941 3.149
Summe langfristiges Fremdkapital 5.840 18.409
Kurzfristiges Fremdkapital
Sonstige kurzfristige Rickstellungen 27 13.871 11.457
Kreditverbindlichkeiten 28 41.000 0
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 22 4.196 4.059
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 29 2.045 2.267
Summe kurzfristiges Fremdkapital 61.112 17.782
Summe Fremdkapital 66.952 36.191

Summe Passiva 646.407 734.953




I I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 KONZERNABSCHLUSS ZUM 30. SEPTEMBER 2022 96

KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

fur den Zeitraum vom 1. Oktober 2021 bis zum 30. September 2022

Konzern- 1.10.2021 1.10.2020

inTsd. € anhang bis 30.9.2022 bis 30.9.2021
Gezeichnetes Kapital
Zum Beginn der Berichtsperiode 66.733 53.387
Veranderung in der Berichtsperiode 0 13.347
Zum Ende der Berichtsperiode 24 66.733 66.733
Kapitalriicklage
Zum Beginn der Berichtsperiode 260.349 173.762
Veranderung in der Berichtsperiode -280 86.587
Zum Ende der Berichtsperiode 24 260.069 260.349
Gewinnriicklagen und iibrige Riicklagen

Gesetzliche Riicklage

Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 403 403

Erstanwendung IFRS

Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode 16.129 16.129

Riicklage fiir Anderungen von Rechnungslegungsmetho-

den

Zum Beginn und Ende der Berichtsperiode -109 -109

Riicklage fiir Gewinne/Verluste aus der Neubewertung

der Nettoschuld (Vermdgenswert) aus leistungsorientier-

ten Versorgungspldanen

Zum Beginn der Berichtsperiode 26 -25.550 -27.748

Veranderung in der Berichtsperiode 26 8.624 2.199

Zum Ende der Berichtsperiode 26 -16.925 -25.550
Zum Ende der Berichtsperiode -503 -9.127
Konzernbilanzgewinn
Zum Beginn der Berichtsperiode 380.807 207.708
Dividende 24 -30.088 -12.035
Konzernergebnis -97.564 185.134
Zum Ende der Berichtsperiode 253.156 380.807

Gesamt 579.455 698.762
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KONZERNANHANG

FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM 1. OKTOBER 2021 BIS ZUM
30. SEPTEMBER 2022

ALLGEMEINE ANGABEN

1. Geschaftstatigkeit des Konzerns

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

Der Investitionsschwerpunkt der DBAG liegt traditionell im Mittelstand. Regional haben die
meisten  Portfoliounternehmen ihren Sitz oder ihren Geschaftsschwerpunkt im
deutschsprachigen Raum (,DACH-Region”). Seit 2020 investiert die DBAG zudem in
Unternehmen in ltalien. In Einzelfdllen engagiert sich die DBAG auch in Unternehmen in
anderen europaischen Landern.

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

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

2. Grundlagen des Konzernabschlusses

Der Konzernabschluss der DBAG zum 30. September 2022 steht in Einklang mit den vom
International Accounting Standards Board (IASB) verabschiedeten International Financial Re-
porting Standards (IFRS), wie sie von der Europaischen Kommission zur Anwendung in der
Européischen Union freigegeben sind. Ebenfalls angewendet werden die fur den Konzern-
abschluss verbindlichen Interpretationen des IFRS Interpretations Committee (IFRIC). Zusatz-
lich werden die ergdnzend nach § 315e Abs. 1 HGB zu beachtenden handelsrechtlichen
Vorschriften berticksichtigt.

Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-Kapital-
flussrechnung, die Konzernbilanz, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und
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diesen Konzernanhang. Er fasst die Abschlisse der DBAG und ihrer vollkonsolidierten Toch-
terunternehmen (,,DBAG-Konzern") zusammen.

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

Die Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden sowie die Erlauterungen
und Angaben zum Konzernabschluss werden stetig angewandt, es sei denn, die IFRS ma-
chen Anderungen erforderlich (siehe Tz. 3) oder die Anderungen fuhren zu zuverlassigen
und relevanteren Informationen. Zur Verbesserung der Klarheit haben wir im Berichtsjahr
die Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) erstmalig inklusive des Ergebnisses aus
sonstigen Finanzinstrumenten ausgewiesen (siehe Tz. 6).

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

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

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

Der Vorstand der DBAG hat den Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebe-
richt am 24. November 2022 zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben. Der Auf-
sichtsrat wird am 28. November 2022 Uber die Billigung des Konzernabschlusses beschlie-
Ben.

3. Anderungen von Rechnungslegungsmethoden aufgrund gesnderter
Vorschriften

Erstmals anzuwendende Standards und Interpretationen sowie Anderungen
von Standards und Interpretationen, die Auswirkungen auf die am
30. September 2022 endende Berichtsperiode haben

Im Geschéftsjahr 2021/2022 waren keine neuen Standards und Interpretationen bzw. An-
derungen von Standards und Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden, die eine
Auswirkung auf den Konzernabschluss zum 30. September 2022 haben.
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Erstmals anzuwendende Standards und Interpretationen sowie Anderungen
von Standards und Interpretationen, die keine Auswirkungen auf die am
30. September 2022 endende Berichtsperiode haben

Im Konzernabschluss zum 30. September 2022 sind die folgenden neuen Standards und
Interpretationen bzw. Anderungen von Standards und Interpretationen erstmals verpflich-
tend anzuwenden:

> Anderungen an IFRS 4 , Versicherungsvertrage”,
> Anderungen an IFRS 9 ,Finanzinstrumente”, 1AS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und
Bewertung”, IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben”, IFRS 4

. Versicherungsvertrage” und IFRS 16 , Leasingverhaltnisse”,

> Anderungen an IFRS 16 , Leasingverhaltnisse”.

Hieraus ergeben sich keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss der DBAG.

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

Die nachfolgend aufgefiihrten neuen Standards und Interpretationen bzw. Anderungen
von Standards und Interpretationen wurden vom IASB verabschiedet und von der Europai-
schen Kommission zur Anwendung in der Europaischen Union freigegeben. Der Zeitpunkt,
ab dem der jeweilige Standard und die jeweilige Interpretation bzw. die jeweilige Anderung
verpflichtend anzuwenden ist, ist jeweils in Klammern angegeben. Die DBAG beabsichtigt
die erstmalige Anwendung jeweils fir das Geschaftsjahr, das nach diesem Zeitpunkt be-
ginnt. Von der Mdglichkeit, diese Standards und Interpretationen vorzeitig anzuwenden,
wird somit kein Gebrauch gemacht.

> Anderungen an IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses” (1. Januar 2023),

> Anderungen an IAS 8 ,Rechnungslegungsmethoden, Anderungen von
rechnungslegungsbezogenen Schatzungen und Fehler” (1. Januar 2023),

> Anderungen an IAS 12 ,Ertragsteuern” (1. Januar 2023),
> Anderungen an IAS 16 ,Sachanlagen” (1. Januar 2022),

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

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

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

> Jahrliche Verbesserungen an den IFRS ,, Zyklus 2018 bis 2020" (1. Januar 2022):
~ IFRS 1 , Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards”,
= IFRS 9 , Finanzinstrumente”,

= IAS 41 , Landwirtschaft”.
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Aus diesen Anderungen erwartet die DBAG keine Auswirkungen auf ihren Konzernab-
schluss.

b) Zur Anwendung in der Europaischen Union noch nicht freigegeben

Die nachfolgend aufgefiihrten Standards und Interpretationen bzw. Anderungen von Stan-
dards und Interpretationen wurden vom IASB bereits verabschiedet, von der Europdischen
Kommission jedoch noch nicht zur Anwendung in der Europdischen Union freigegeben:

> Anderungen an IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses”,

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

> IFRS 14 ,Regulatorische Abgrenzungsposten”,

> Anderungen an IFRS 16 , Leasingverhaltnisse”.

Aus diesen Anderungen erwartet die DBAG keine Auswirkungen auf ihren Konzernab-
schluss.

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

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

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

Die DBAG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz tber Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt. Sie ist eine borsennotierte Aktiengesell-
schaft, und ihre Aktionarsstruktur setzt sich aus privaten Einzelaktionaren, Family Offices
und institutionellen Investoren zusammen. Sie geht mit dem eigenen Vermdgen Beteiligun-
gen ein, Uberwiegend als Co-Investor der DBAG-Fonds, aber auch unabhangig von den
DBAG-Fonds auBerhalb von deren Anlagestrategien. Auf Grundlage von Co-Investitionsver-
einbarungen mit den DBAG-Fonds investiert die DBAG an der Seite der Fonds jeweils zu
denselben Bedingungen in dieselben Unternehmen und in dieselben Instrumente. In die Co-
Investitionsvehikel und DBAG-Fonds sind Mitarbeiter (nahestehende Personen) und ehema-
lige Mitarbeiter der DBAG mitinvestiert. Aufgrund des geringen Investitionsanteils der na-
hestehenden Personen hat dies keine Auswirkung auf die Eigenschaft der DBAG als Invest-
mentgesellschaft. Auch die unabhangig von den DBAG-Fonds eingegangenen Beteiligun-
gen haben keine Auswirkung auf die Eigenschaft der DBAG als Investmentgesellschaft. Alle
typischen Merkmale einer Investmentgesellschaft sind damit erfullt.
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4.2. Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Als Investmentgesellschaft im Sinne des IFRS 10 konsolidiert die DBAG nur solche Tochter-
unternehmen, die als Dienstleister in Bezug auf die Investitionstatigkeit der Investmentge-
sellschaft tatig sind. In den Konzernabschluss zum 30. September 2022 werden die folgen-
den Tochterunternehmen einbezogen:

Wenn

abweichend,

Stimm-

Kapitalanteil rechtsanteil

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

Luxembourg-Findel,

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

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

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

Diese Tochterunternehmen erbringen Verwaltungs- oder Beratungsleistungen fur die
DBAG-Fonds. Das Leistungsspektrum umfasst bei der Beratung im Einzelnen: das Suchen,
Prafen und Strukturieren von Beteiligungsmaglichkeiten, das Verhandeln der Beteiligungs-
vertrdge, das Erstellen von Entscheidungsvorlagen fur die Fonds, die Begleitung der Portfo-
liounternehmen wahrend der Haltedauer und das Verwerten der Portfoliounternehmen der
Fonds. Bei der Verwaltung der DBAG-Fonds umfasst das Leistungsspektrum zusatzlich das
Treffen der Investitionsentscheidung. Mit der Verwaltung der deutschen Fondsgesellschaf-
ten ist die DBG Managing Partner GmbH & Co. KG betraut, die als sogenannte kleine Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft (KVG) nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) registriert
ist; die DBG Management GP (Guernsey) Ltd. ist auf Guernsey als KVG nach dem Protection
of Investors (Bailiwick of Guernsey) Law registriert und verwaltet die in Luxemburg und auf
Guernsey ansassigen Fondsgesellschaften.

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

Im Fall der AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP, der DBG Advising GmbH & Co.
KG, der DBG Fund VI GP (Guernsey) LP, der DBG Fund VIII GP (Guernsey) L.P., der DBG
Management GP (Guernsey) Ltd., der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und der
European PE Opportunity Manager LP verfugt die DBAG Uber keinen mehrheitlichen Stimm-
rechtsanteil. Allerdings sind bei den genannten Gesellschaften der DBAG nahestehende
Personen stimmberechtigte Gesellschafter, die der DBAG im Sinne des IFRS 10 eine beherr-
schende Stellung einrdumen. Die DBAG hat somit die Verfligungsgewalt Uber die relevan-
ten Tatigkeiten des Unternehmens; zudem erhalt sie die Mehrheit der ausschittungsfahigen
Betrdge und kann die Hohe dieser variablen Ruckflisse beeinflussen.
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Die Kontrolle Gber die DBG Fund VII GP S.a r.l. erlangt die DBAG Uber die vollkonsolidierte
AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP, die sémtliche Kapitalanteile an der Gesell-
schaft halt.

4.3. Nicht konsolidierte konzerninterne Investmentgesellschaften

Die Co-Investments, die die DBAG aus ihrem eigenen Vermdgen zum Erzielen eines Gleich-
laufs ihrer Interessen zusammen mit denen der von ihr betreuten DBAG-Fonds im Rahmen
ihrer Geschaftstatigkeit tatigt, geht sie jeweils Uber eigene Gesellschaften ein (, Co-Investi-
tionsvehikel”). Diese Gesellschaften erbringen keine anlagebezogenen Dienstleistungen,
sondern dienen allein dem Zweck, die Co-Investments der DBAG an der Seite eines Fonds
zu bundeln. Die im Berichtsjahr gegrtindete DBAG Expansion Capital Fund IV Konzern SCSp
wird zukinftig die Co-Investments der DBAG an der Seite des DBAG ECF IV bundeln.

Langfristige Beteiligungen, die die DBAG unabhdngig von den DBAG-Fonds aus ihrer eige-
nen Bilanz tatigt, geht sie ebenfalls Gber eine eigene Gesellschaft ein (,,Bilanz-Investitions-
vehikel”). Jedes Bilanz-Investitionsvehikel dient allein dem Zweck, eine Langfristige Beteili-
gung der DBAG zu halten, es erbringt keine anlagebezogenen Dienstleistungen. Im Be-
richtsjahr wurde eine neue Gesellschaft zu diesem Zweck gegriindet, die DBAG Bilanzinvest
IV (Dental) GmbH & Co. KG. Uber diese Gesellschaft wurde die vierte Langfristige Beteili-
gung der DBAG eingegangen.

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

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

Kapital-/

Stimm-

rechtsanteil

Name Sitz n %

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

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

DBAG Bilanzinvest Ill (data centers) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00

DBAG Bilanzinvest IV (Dental) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00

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

Senningerberg, Luxem-

DBAG Expansion Capital Fund IV Konzern SCSp burg 99,14

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

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

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

DBAG Fund VII B Konzern SCSp Luxemburg 99,99

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

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

Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH Konigstein/Taunus 100,00

1 Die DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG umfasst drei aufeinanderfolgende Investitionsperioden
des DBAG ECF: DBAG ECF | (im Vorjahr als Original-Investitionsperiode bezeichnet), DBAG ECF Il (im Vorjahr als
erste neue Investitionsperiode bezeichnet) und DBAG ECF IIl (im Vorjahr als zweite neue Investitionsperiode be-
zeichnet), die als gesonderte Buchungskreise gefuihrt werden.
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Grundlage fur die Investitionen der DBAG aus dem eigenen Vermdgen an der Seite der
DBAG-Fonds sind Co-Investitionsvereinbarungen mit den Fonds. Fur die DBAG ergibt sich
aus diesen Vereinbarungen die vertragliche Verpflichtung, Finanzmittel fur Investitionen
und Kosten in einer fir den jeweiligen Fonds festen Quote bereitzustellen; sie kann sich von
dieser vertraglichen Verpflichtung einseitig I6sen (sogenanntes Opt-out-Recht), verlére dann
aber fur die restliche Laufzeit eines DBAG-Fonds die Moglichkeit, an der Seite des betref-
fenden Fonds zu investieren. Um ihre Mittel rentabel investieren zu kénnen und zugleich
die eigenen Interessen mit denen der Fondsinvestoren in Ubereinstimmung zu bringen, hat
die DBAG nicht die Absicht, dieses Opt-out-Recht auszutben.

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

inTsd. €

Kumulierte Abrufbare
Kapitalabrufe = Kapitalzusagen
Name Kapitalzusage 30.9.2022 30.9.2022

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF 1) 120.457 99.202 46.507

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF II) 34.751 25.647 16.054

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF Il 43.302 39.163 4.139
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG i.L. 103.950 103.805 1.181
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 133.000 149.233 3.685
DBAG Fund VIl Konzern SCSp 183.000 198.532 3.407
DBAG Fund VII B Konzern SCSp 17.000 19.105 1.600
DBAG Fund VIl A Konzern (Guernsey) L.P. 210.000 115.925 94.075
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 45.000 16.383 28.617
890.460 766.994 199.267

inTsd. €

Kumulierte Abrufbare
Kapitalabrufe  Kapitalzusagen
Name Kapitalzusage 30.9.2021 30.9.2021

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF 1) 120.457 99.145 46.565

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF II) 34.751 25.550 16.151

DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF Ill) 43.302 33.470 9.832
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG i.L. 103.950 103.805 1.181
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 133.000 144.261 7.419
DBAG Fund VIl Konzern SCSp 183.000 179.608 21.785
DBAG Fund VII B Konzern SCSp 17.000 17.240 3.293
DBAG Fund VIII A Konzern (Guernsey) L.P. 210.000 33.616 176.384
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 45.000 9.804 35.196
890.460 646.498 317.806

Die abrufbaren Kapitalzusagen werden gemaB den Bestimmungen der Fonds-Gesellschafts-
vertrage ermittelt. Sie umfassen die noch nicht abgerufenen Kapitalzusagen sowie die
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abrufbaren Ausschuttungen. Gemal3 den Vertragsbedingungen der DBAG-Fonds ist es zu-
lassig, Ausschuttungen im Umfang von bis zu 20 Prozent?? der urspringlichen Kapitalzusa-
gen fur Nachfolgeinvestitionen in bestehende Portfoliounternehmen abzurufen. Damit kén-
nen flr einen einzelnen Fonds kumulierte Kapitalabrufe von maximal 120 Prozent erreicht
werden. Zum Stichtag sind bei den Co-Investitionsvehikeln des DBAG ECF |, des DBAG ECF
I, des DBAG Fund V, des DBAG Fund VI und des DBAG Fund VIl abrufbare Ausschiittungen
in den abrufbaren Kapitalzusagen enthalten.

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

2021/2022
inTsd. €
Auszahlungen Investitionen
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF 1) 0 57
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF II) 20.198 97
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF Il 0 5.693
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG i.L. 629 0
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 18.751 3.734
DBAG Fund VIl Konzern SCSp 546 25.830
DBAG Fund VII B Konzern SCSp 0 3.009
DBAG Fund VIl A Konzern (Guernsey) L.P. 0 52.839
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 0 5.994
40.124 97.253
) 202072021
inTsd. €
Auszahlungen Investitionen
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF 1) 60.614 1.399
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF II) 10.526 22
DBAG ECF Konzern GmbH & Co. KG
(DBAG ECF Il 0 5.055
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG i.L. 0 0
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. 19.290 1.660
DBAG Fund VIl Konzern SCSp 18.393 18.497
DBAG Fund VII B Konzern SCSp 3.533 4.272
DBAG Fund VIl A Konzern (Guernsey) L.P. 0 31.542
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. 0 9.482
112.355 71.931

Die Auszahlungen des Co-Investitionsvehikels des DBAG ECF Il betreffen Ruckfllsse aus
zwei Portfoliounternehmen nach ihrer Refinanzierung.

Das Co-Investitionsvehikel des DBAG ECF Il tatigte im Wesentlichen Folgeinvestitionen in
zwei bestehende Portfoliounternehmen zur Begleitung von Zukaufen.

22 Im DBAG ECF I sind von den Ausschittungen nach dem 30. April 2020 bis zu 10 Prozent der relevanten Kapitalzu-
sagen fur Nachfolgeinvestitionen abrufbar.
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Die Auszahlungen des Co-Investitionsvehikels des DBAG Fund VI gehen im Wesentlichen
auf die Ausschittung nach der Teil-VerduBerung von einer Beteiligung zuriick. Die Einzah-
lungen betreffen im Wesentlichen die Begleitung von Folgeinvestitionen in zwei bestehen-
den Portfoliounternehmen mit weiterem Eigenkapital.

Die DBAG Fund VII Konzern SCSp (Main Pool) tatigte Investitionen in zwei neue Portfolio-
unternehmen und begleitete Folgeinvestitionen in vier bestehenden Portfoliounternehmen
mit weiterem Eigenkapital. Bei den zwei neuen Portfoliounternehmen und bei zwei der
Folgeinvestitionen hat die DBAG Fund VII B Konzern SCSp (Top-up Fund) mitinvestiert.

Das Co-Investitionsvehikel des DBAG Fund VIII tatigte Investitionen in vier neue Portfolioun-
ternehmen und begleitete Folgeinvestitionen in zwei bestehenden Portfoliounternehmen
mit weiterem Eigenkapital. Bei zwei der neuen Portfoliounternehmen hat die DBAG Fund
VIl B Konzern (Guernsey) L.P. (Top-up Fund) mitinvestiert.

4.4. Anteile an Portfoliounternehmen

Die DBAG ist an einem Portfoliounternehmen direkt beteiligt:

Wenn abweichend,

Kapitalanteil Stimmrechtsanteil
Name Sitz n % n %
JCK Holding GmbH Textil KG Quakenbruck 3,60 0,00

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

4.5. Nicht konsolidierte Tochterunternehmen

Folgende Tochterunternehmen werden nicht in den Konzernabschluss einbezogen:

Kapital-/Stimm-

rechtsanteil
Name Sitz n %
DBAG Bilanzinvest | (Smart Metering) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (data centers) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest IV (Dental) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 100,00
Senningerberg,
DBAG Expansion Capital Fund IV SCSp Luxemburg 13,04
DBG Advising Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 20,00
Senningerberg,
DBG ECFIVGPS.ar.l. Luxemburg 13,04
DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 13,04
DBG Fund LP (Guernsey) Limited St. Peter Port, Guernsey 13,04
DBG Fund VIIl GP (Guernsey) Limited St. Peter Port, Guernsey 13,04
DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 20,00
DBG Service Provider Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 13,04
RQPO Beteiligungs GmbH Frankfurt am Main 81,00

RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG Frankfurt am Main 90,00
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Diese Tochterunternehmen erbringen keine anlagebezogenen Dienstleistungen und wer-
den deshalb nicht konsolidiert, sondern erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilan-
ziert.

Im Berichtsjahr hat die DBAG die Beherrschung Uber drei neue Unternehmen erlangt. Die
DBAG Bilanzinvest IV (Dental) Verwaltungs GmbH ist die Komplementarin des vierten Bi-
lanz-Investitionsvehikels. Die DBAG Expansion Capital Fund IV SCSp ist das zukUnftige In-
vestitionsvehikel fur die Investoren des DBAG ECF V. Zum Berichtstichtag wird sie noch von
der DBAG beherrscht. Die im Berichtsjahr gegriindete DBG ECF IV GP S.a r.l. wird zuklnftig
Verwaltungsleistungen fur den DBAG ECF IV erbringen. Sie hat im Berichtsjahr keine Ge-
schaftstatigkeit ausgetibt und ist deshalb wegen Unwesentlichkeit nicht zu konsolidieren.

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

4.6. Nicht konsolidierte strukturierte Unternehmen

Im Rahmen der Geschaftstatigkeit der DBAG und ihrer Tochterunternehmen als externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw. Beraterin von Private-Equity-Fonds bestehen vertragli-
che Regelungen zwischen der DBAG und den im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit initiierten
gesellschaftsrechtlichen Strukturen der verwalteten oder beratenen DBAG-Fonds. Insbeson-
dere werden von den verwaltenden Tochterunternehmen der DBAG in der Grindungs-
phase eines DBAG-Fonds bestimmte Kosten vorverauslagt. Diese werden den Unternehmen
von den Investoren der betreffenden Fonds mit Beginn der jeweiligen Investitionsperiode
erstattet. Im Berichtsjahr wurden wie im Vorjahr keine Kosten vorverauslagt.

Die nachfolgenden von der DBAG im Rahmen ihrer oben genannten Geschaftstatigkeit ini-
tiierten Gesellschaften sind die Investitionsvehikel fur die deutschen und internationalen In-
vestoren der DBAG-Fonds. Aus Sicht des DBAG-Konzerns handelt es sich um sogenannte
strukturierte Unternehmen, die zum 30. September 2022 weder konsolidiert noch erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanziert wurden:

Kapital-/Stimm-

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

European Private Equity Opportunities Il LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
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Der DBAG-Konzern hat gegentber diesen strukturierten Unternehmen weder vertragliche
oder wirtschaftliche Verpflichtungen noch hat er an diese Gesellschaften finanzielle Mittel
oder Vermdgenswerte zu Ubertragen. Wirtschaftliche Risiken bestehen ausschlieBlich auf-
grund der Beratungs- oder Verwaltungstatigkeit fir die DBAG-Fonds: Konzernunternehmen
erhalten aufgrund vertraglicher Vereinbarungen Vergltungen fir die an die DBAG-Fonds
erbrachten Dienstleistungen (siehe dazu Tz. 4.2 sowie Tz. 39).

Die Verlustrisiken aus diesen strukturierten Unternehmen resultieren im Wesentlichen aus
Forderungen auf Zahlung der vertraglichen Verwaltungsvergitung. Diese Vergltung wird
nach Einforderung binnen 30 Tagen féllig.

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Maximales Maximales
Name Verlustrisiko Verlustrisiko
DBAG Expansion Capital Fund GmbH & Co. KG
(DBAG ECF Il 0 35
DBAG Expansion Capital Fund International GmbH &
Co. KG (DBAG ECF II) 0 97
DBAG Expansion Capital Fund International GmbH &
Co. KG (DBAG ECF Il 0 204
DBAG Fund VI (Guernsey) L.P. 1.279 1.396
DBAG Fund VIl SCSp 8.158 25.099
DBAG Fund VII B SCSp 2.533 3.822
DBAG Fund VIII A (Guernsey) L.P. 4.456 4.008
DBAG Fund VIII B (Guernsey) L.P. 226 123
DBAG Fund VIIl Feeder GmbH & Co. KG 20 20
16.672 34.804

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

Angaben zum Anteilsbesitz nach § 313 Abs. 2 HGB

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

5. Konsolidierungsmethoden

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

Konzerninterne Salden und Geschéftsvorfalle sowie alle nicht realisierten Ertrdge und Auf-
wendungen aus konzerninternen Geschéftsvorfallen werden bei der Aufstellung des Kon-
zernabschlusses  eliminiert. Latente Ertragsteuern werden bei den Konsolidi-
erungsvorgangen berdcksichtigt.
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6. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Ansatz von Vermdgenswerten und Schulden

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

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

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

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

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

>, Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet”.

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

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

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

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

Erfolgswirksame Bewertung der Finanzanlagen zum beizulegenden Zeitwert

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

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

> Anteile an einem Portfoliounternehmen (siehe Tz. 4.4).
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Samtliche Anteile an Portfoliounternehmen werden — unabhangig davon, ob sie direkt oder
Uber konzerninterne Investmentgesellschaften gehalten werden — im Zugangszeitpunkt und
zu allen spateren Quartals- und Bilanzstichtagen vom internen Bewertungsausschuss der
DBAG zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Dem Bewertungsausschuss gehéren die Mit-
glieder des Vorstands, zwei Mitarbeiter des Finanzbereichs und die Investmentcontroller an.

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

Bei der Bewertung zum 31. Marz 2022 wurde darUber hinaus der Empfehlung des IPEV
Board vom Marz 2022 gefolgt, ausgewahlte Aspekte der , Special Valuation Guidance” vom
Marz 2020 zu berticksichtigen. Im Zusammenhang mit der Unsicherheit im Hinblick auf die
Auswirkungen des Krieges in der Ukraine auf die beiden Komponenten der Multiplikatoren
(Zahler und Nenner) waren bei deren Ableitung zum 31. Marz 2022 Ermessensentscheidun-
gen zu treffen, um eine Vergleichbarkeit zwischen den Multiplikatoren und den Bewer-
tungsparametern der Portfoliounternehmen herzustellen. Fur die Bewertung zum aktuellen
Stichtag ist die Special Valuation Guidance nicht mehr relevant, da die Multiplikatoren und
die Bewertungsparameter der Portfoliounternehmen wieder vergleichbar sind.

Allgemeine Grundsatze fiir die Zeitwertermittlung

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

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

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

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

Zeitwert im Zugangszeitpunkt

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

Zeitwerthierarchie bei der Folgebewertung

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

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

Bei nicht borsennotierten Unternehmen kommt gegebenenfalls die Bewertung auf Basis
eines unterzeichneten Kaufvertrags oder eines verbindlichen Kaufangebots in Betracht,
wenn der Vollzug des Kaufvertrags hinreichend sicher ist oder das Kaufangebot mit hinrei-
chender Sicherheit realisiert werden kann. Gegebenenfalls kénnen nicht bérsennotierte Un-
ternehmen auch auf Basis maB3geblicher Vergleichswerte kirzlich zurtckliegender Transak-
tionen flr das Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente des Portfoliounterneh-
mens (Finanzierungsrunden) oder auf Basis maBgeblicher Vergleichswerte kirzlich stattge-
fundener Transaktionen am Markt bewertet werden.

Sofern der am Markt beobachtbare Transaktionspreis zum Bewertungsstichtag bzw. der
Preis der zuletzt getatigten Transaktion vor dem Bewertungsstichtag keinen verlasslichen
Wertansatz darstellt, zum Beispiel wegen mangelnder Liquiditat des Marktes oder im Falle
einer erzwungenen Transaktion oder eines Notverkaufs, kommen Bewertungsverfahren
zum Einsatz, mit denen die Zeitwerte auf der Basis von Annahmen ermittelt werden.

Bewertungsverfahren zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der
Hierarchiestufe 3

Die Ermittlung des Nettovermdgenswertes nicht konsolidierter Tochterunternehmen, insbe-
sondere der konzerninternen Investmentgesellschaften (Co-Investitionsvehikel, Bilanz-Inves-
titionsvehikel und DBG), erfolgt nach dem Sum-of-the-Parts-Verfahren.

Bei diesem Verfahren werden die einzelnen Vermdgens- und Schuldposten gesondert mit
ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet und anschlieBend zum Nettovermégenswert der
nicht konsolidierten Tochterunternehmen aggregiert.

Ausgewahlte Mitglieder des Investmentadvisoryteams und ausgewahlte Geschaftsleiter, die
nicht dem Investmentadvisoryteam angehdren, erhalten fir ihren immateriellen Gesell-
schafterbeitrag zum Fonds eine Beteiligung an dessen Ergebnis (den sogenannten Carried
Interest), nachdem die Fondsinvestoren und die DBAG ihr eingesetztes Kapital zuzlglich
einer Vorzugsrendite realisiert haben (,,Vollrickzahlung”, siehe Tz. 39). Fir Zwecke der Zeit-
wertermittlung wird bei der Beurteilung, ob diese Bedingungen erfullt sind, die Totalliqui-
dation des Portfolios eines Fonds zum Stichtag unterstellt. Erreicht die Summe der zu einem
Stichtag bereits realisierten VerduBerungserldse zuzlglich der Zeitwerte der noch im Port-
folio gehaltenen Unternehmensbeteiligungen die Vollrickzahlung, so wird der Anteil am
Nettovermdgenswert eines Co-Investitionsvehikels um den rechnerischen Carried Interest
vermindert.
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Die Portfoliounternehmen werden nach dem Multiplikatorverfahren bewertet. Eine indirekt
gehaltene Auslandsfondsbeteiligung wird nach dem DCF-Verfahren bewertet.

Beim Multiplikatorverfahren wird zundchst der Gesamtwert des Unternehmens durch An-
wendung eines Multiplikators auf eine BezugsgroBe des zu bewertenden Unternehmens
ermittelt. Als BezugsgréBe wird in der Regel das Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibung
materieller und immaterieller Vermogenswerte (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation
and Amortisation [EBITDA]) herangezogen. Zwei Portfoliounternehmen werden auf Basis
der BezugsgroBe Umsatz bewertet, weil diese Unternehmen sich noch in der Anlaufphase
befinden.

Die BezugsgréBe stammt aus den aktuellsten verfigbaren Finanzdaten des Portfoliounter-
nehmens. Um eine nachhaltig erzielbare BezugsgroBe zu erhalten, werden die Daten um
Sondereinflsse wie Einmalaufwendungen oder Abschldge fur Risiken bereinigt. Dartber
hinaus werden auf die verwendeten BezugsgréBen Zu- oder Abschlage vorgenommen,
wenn aktuelle Informationen vorliegen, die in den Finanzdaten noch nicht berlcksichtigt
sind.

Der Multiplikator wird aus vergleichbaren kirzlich stattgefundenen Transaktionen abgelei-
tet, sofern fur das Portfoliounternehmen reprasentative, kirzlich zurtickliegende Transakti-
onen am Markt beobachtet wurden und fur diese Transaktionen die maBgeblichen Ver-
gleichswerte in ausreichend verlasslicher und detaillierter Form verftigbar sind.

Da es in der Regel keine borsennotierten Unternehmen gibt, die insbesondere hinsichtlich
GroBe, Wachstumsraten und Margen mit dem zu bewertenden Portfoliounternehmen ver-
gleichbar sind, wird der Multiplikator vorwiegend aus dem zum Einstieg ermittelten Multi-
plikator abgeleitet (Einstiegsmultiplikator). Diese Einstiegsmultiplikatoren werden entspre-
chend der Entwicklung des Referenzmultiplikators fortgeschrieben (,,Kalibrierung*); dieser
wiederum ergibt sich aus dem Median einer Vergleichsgruppe ahnlicher, méglichst ver-
gleichbarer Unternehmen (,,Peer Group”). Die Kalibrierung wird stetig angewendet.

Fr einzelne, sich bereits langer im Portfolio befindende Unternehmen besteht aus Stetig-
keitsgrinden hier eine Ausnahme. Statt einer Kalibrierung werden auf den Median der Ver-
gleichsgruppe Zu- oder Abschldge vorgenommen, um den Unterschieden zwischen den
Portfoliounternehmen und den Peer-Group-Unternehmen hinsichtlich des Geschaftsmo-
dells, des geografischen Fokus ihrer Tatigkeit und ihrer GréBe Rechnung zu tragen.

Die Beteiligung an einem fremdgemanagten Auslandsfonds wird nach dem DCF-Verfahren
bewertet. Dabei werden die von dem Manager erwarteten Netto-RuckflUsse aus dem Ver-
kauf des letzten verbliebenen Portfoliounternehmens (nach Abzug von Carried Interest) mit
einem Diskontierungssatz auf den Bewertungsstichtag abgezinst.

Ertragsrealisation

Aufgrund der Besonderheiten, die sich aus der Geschaftstatigkeit des DBAG-Konzerns als
Finanzinvestor ergeben, werden in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung anstelle von Um-
satzerlosen die Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) sowie die Ertrdge aus dem
Fondsgeschaft ausgewiesen. Die Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) umfassen
das Bewertungs- und Abgangsergebnis sowie die laufenden Ertrdge aus den Finanzanlagen
nach Abzug von Carried Interest. Im Berichtsjahr wird hierunter erstmalig auch das Ergebnis
aus Sonstigen Finanzinstrumenten erfasst (siehe dazu die Ausfiihrungen unter der Uber-
schrift , Sonstige Finanzinstrumente™).

Das Bewertungsergebnis umfasst die Anderungen der beizulegenden Zeitwerte von Finanz-
anlagen, die zu jedem Stichtag nach den vorstehenden Grundsdtzen ermittelt werden.

Das Abgangsergebnis beinhaltet die Ertrédge, die beim (Teil-)Abgang von Finanzanlagen re-
alisiert werden. Der (Teil-)Abgang wird bei marktiblichen Transaktionen am Erfullungstag
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bilanziert. Entsprechend werden an diesem Tag die Ertrdge aus der Transaktion als Ab-
gangsergebnis erfasst. Der Erfullungstag ist der Tag, an dem die vertraglich vereinbarten
Leistungen zwischen den Kauf- und Verkaufsparteien ausgetauscht werden. Dabei handelt
es sich im DBAG-Konzern iblicherweise um die Ubertragung der Anteile an dem verduBer-
ten Portfoliounternehmen, der ein Zugang in Form von flissigen Mitteln, Kauferdarlehen
oder sonstigen finanziellen Vermogenswerten gegenlbersteht. Im Falle vertraglich verein-
barter Kaufpreiseinbehalte fir Gewahrleistungen oder sonstige Risiken werden diese erst
zu dem Zeitpunkt realisiert, in dem die Inanspruchnahme aus den Gewahrleistungsverpflich-
tungen oder sonstigen Risiken nicht mehr wahrscheinlich ist. Dies kann auch zeitanteilig in
vertraglich vereinbarten Teilbetradgen pro Periode geschehen.

Die laufenden Ertrage umfassen Ausschittungen aus den konzerninternen Investmentge-
sellschaften sowie Dividenden- und Zinszahlungen des direkt gehaltenen Portfoliounterneh-
mens:

> Gegenstand der Ausschittungen aus den Co-Investitionsvehikeln sind im Wesentlichen
Erlse aus der VerauBerung von Portfoliounternehmen (gegebenenfalls nach Abzug von
Carried Interest), laufende Ausschittungen von Portfoliounternehmen, Zinsen auf
Gesellschafterdarlehen sowie Ruckzahlungen von Gesellschafterdarlehen. Die
Ausschittungen werden von dem Verwalter des betreffenden DBAG-Fonds auf
Grundlage vertraglicher Fristen angestoBen. Sie werden bei Eingang realisiert.

> Ausschiittungen aus den Bilanz-Investitionsvehikeln werden bei Zahlungseingang und
aus der DBG am Tag des Ausschittungsbeschlusses realisiert.

> laufende Ausschiittungen des direkt gehaltenen Portfoliounternehmens werden am
Tag des Ausschittungsbeschlusses und Zinsen zeitanteilig erfasst.

Das Ergebnis aus Sonstigen Finanzinstrumenten umfasst die Anderungen der beizulegen-
den Zeitwerte dieser Instrumente (sieche dazu die Ausfihrungen unter der Uberschrift
»Sonstige Finanzinstrumente”).

Ertrédge aus dem Fondsgeschaft werden mit der Erbringung der Leistung realisiert.

Risikovorsorge fiir nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tete finanzielle Vermégenswerte

Fur nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermogens-
werte wird bei Zugang des Vermogenswertes und zu jedem folgenden Bilanzstichtag eine
Risikovorsorge fur potenzielle kiinftige Wertminderungen gebildet. Die Risikovorsorge wird
bei der DBAG auf Basis eines parameterbasierten Ansatzes ermittelt. Sofern nicht gentigend
parameterbezogene Informationen vorliegen, erfolgt die Ermittlung einzelfallboezogen zah-
lungsstrombasiert. Wegen der vergleichsweise geringen Bedeutung von Wertminderungen
im aktuellen Bestand der DBAG wird an geeigneter Stelle auf Vereinfachungen zurickge-
griffen.

Immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen

Die immateriellen Vermdgenswerte und Sachanlagen sind ausschlieBlich entgeltlich erwor-
ben. Die Sachanlagen umfassen auch Nutzungsrechte aus Leasingvertrdgen (siehe dazu
auch die Ausfiihrungen unter der Uberschrift , Leasing”).

Die Bewertung erfolgt zu fortgefuhrten Anschaffungskosten. Die immateriellen Vermo-
genswerte haben eine bestimmbare Nutzungsdauer von zwischen zwei und funf Jahren.
Bei den Sachanlagen reicht die Nutzungsdauer von drei bis 13 Jahren, die Leasingvertrage
haben eine Laufzeit von sechs Monaten bis zehn Jahren. Sowohl bei den immateriellen Ver-
mdgenswerten als auch bei den Sachanlagen erfolgt eine planméaBige Abschreibung linear
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Uber die Nutzungsdauer bzw. bei den Nutzungsrechten Uber die Laufzeit des Leasingver-
trags. Zugdnge werden zeitanteilig vom Monat des Zugangs an abgeschrieben.

Dartiber hinaus werden immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen auf Wertminde-
rungsbedarf hin gepriift, wenn entsprechende Ereignisse bzw. Anderungen der Umstande
anzeigen, dass der Buchwert nicht mehr erzielbar ist. Ein Wertminderungsverlust wird in
Hohe des Betrags erfasst, um den der Buchwert den erzielbaren Betrag Ubersteigt. Der er-
zielbare Betrag ist der hohere aus dem beizulegenden Zeitwert (abzlglich VerauBerungs-
kosten) und dem Nutzungswert.

Wertpapiere

Die Wertpapiere beinhalten Anteile an Publikumsfonds. Sie werden erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwertes werden im
Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage” bzw. im Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendun-
gen” ausgewiesen.

Forderungen

Der Posten ,Forderungen” beinhaltet Forderungen gegen Co-Investitionsvehikel und For-
derungen gegen DBAG-Fonds. Sie werden zu fortgefuhrten Anschaffungskosten unter Be-
rlcksichtigung einer Risikovorsorge fur erwartete Kreditverluste bewertet (siehe dazu auch
die Ausfihrungen unter der Uberschrift ,,Risikovorsorge fiir nicht erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte”). Die Risikovorsorge wird im
Posten ,Sonstige betriebliche Aufwendungen” erfasst.

Sonstige Finanzinstrumente

Der Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” beinhaltet kurzfristige Ausleihungen an unsere
Co-Investitionsvehikel. Aufgrund ihrer Zuordnung zum Investmentgeschaft werden sie er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes werden im Berichtsjahr erstmalig unter den Ertrdgen aus dem Beteiligungsge-
schaft (netto) erfasst. Im Vorjahr wurden sie im Posten , Zinsertrag” erfasst.

Ertragsteuerforderungen

Unter dem Posten ,Ertragsteuerforderungen” werden Forderungen aus Kérperschaft- und
Kapitalertragsteuer ausgewiesen. Dabei handelt es sich um tatsachliche Ertragsteuern, die
bei Ausschittungen und Zinszahlungen einbehalten werden und im Rahmen der Kérper-
schaftsteuererkldrung anrechenbar sind. Die Ertragsteuerforderungen werden mit dem fur
steuerliche Zwecke beizulegenden Betrag angesetzt.

Fliissige Mittel

Beim Posten , Flissige Mittel” handelt es sich um Kassenbestand und Bankguthaben. Diese
werden zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertet. Die Abbildung erfolgt analog zu
den Forderungen.

Sonstige Vermdgenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte umfassen sonstige Forderungen und im Voraus bezahlte
Kosten. AuBerdem enthalt dieser Bilanzposten den gegebenenfalls aus der Saldierung des
Planvermdgens mit den Pensionsverpflichtungen entstehenden Aktiviberhang. Mit Aus-
nahme der im Voraus bezahlten Kosten, der Umsatzsteuer und des Aktiviiberhangs aus der
Saldierung des Planvermdgens mit den Pensionsverpflichtungen handelt es sich um finanzi-
elle Vermbgenswerte. Diese werden analog zu den Forderungen abgebildet.
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Latente Steuern

Latente Steuern werden auf temporare Differenzen zwischen dem Steuerbilanzwert und
dem IFRS-Bilanzwert eines Vermogenswertes oder einer Schuld sowie auf steuerliche Ver-
lustvortrage ermittelt. Sie werden auf Basis des anwendbaren Ertragsteuersatzes der jewei-
ligen Konzerngesellschaft berechnet.. Die DBAG ist als Unternehmensbeteiligungsgesell-
schaft von der Gewerbesteuer befreit. Aktive und passive latente Steuern werden verrech-
net, soweit die Voraussetzungen gegeben sind. Eine sich insgesamt ergebende Steuerbe-
lastung wird in der Bilanz als passive latente Steuer angesetzt. Eine Steuerentlastung wird
als aktive latente Steuer in dem Umfang angesetzt, in dem zukinftig ausreichend zu ver-
steuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird.

Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter

Unter dem Posten ,, Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter” werden Anteile
von konzernfremden Gesellschaftern an den in den Konzernabschluss einbezogenen voll-
konsolidierten Unternehmen ausgewiesen — im Fremdkapital deshalb, weil es sich um An-
teile an Personengesellschaften oder um kiindbare Anteile an Kapitalgesellschaften handelt.
Sie sind finanzielle Verbindlichkeiten und werden daher mit dem anteiligen Gesellschafts-
kapital erfasst.

Pensionsverpflichtungen und Planvermdgen

Die DBAG hat Pensionsverpflichtungen aus unterschiedlichen Versorgungspldnen. Die An-
wendung der Plane hangt vom jeweiligen Eintrittsdatum der Mitarbeiter ab. Die Hohe der
Ruhegelder bemisst sich nach dem zugrunde liegenden Plan, der Hohe des Gehalts und der
Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter.

Den Pensionsverpflichtungen der Konzernunternehmen stehen jeweils Vermogenswerte ei-
ner rechtlich eigenstandigen Einheit gegentber (, Contractual Trust Agreement” in Form
einer doppelseitigen Treuhand), die ausschlieBlich zur Deckung der erteilten Pensionszusa-
gen verwendet werden dirfen und dem Zugriff etwaiger Glaubiger entzogen sind (qualifi-
ziertes Planvermdogen).

Die Pensionsverpflichtungen aus den leistungsorientierten Planen (, Defined Benefit Obliga-
tion”) werden nach dem versicherungsmathematischen Anwartschaftsbarwertverfahren
(,Projected Unit Credit Method”) bewertet. Bei diesem Verfahren werden die klnftigen
Verpflichtungen auf Grundlage der bis zum Bilanzstichtag anteilig erworbenen Leistungs-
anspriiche bewertet. Sie zeigen den Teil der Leistungsverpflichtungen, der bis zum Bilanz-
stichtag erfolgswirksam erfasst wurde. Die Bewertung berticksichtigt Annahmen Uber die
zukUnftige Entwicklung bestimmter versicherungsmathematischer Parameter, zum Beispiel
die Lebenserwartung der Anwarter und Pensiondre, Steigerungen der Gehdlter und Renten
sowie den Zinssatz fur die Abzinsung der Verpflichtungen. Der Rechnungszins wird auf der
Grundlage der Renditen bestimmt, die am Bilanzstichtag fur langfristige Industrieanleihen
von Emittenten bester Bonitat mit einer vergleichbaren Laufzeit gelten.

Das Planvermdgen wird zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Fur den Bilanzausweis werden der Barwert der Pensionsverpflichtungen und der beizule-
gende Zeitwert des Planvermdgens saldiert. Eine Zusammenfassung bzw. Saldierung der
sich ergebenden unternehmensbezogenen Aktiv- oder Passiviiberhdnge erfolgt nicht.
Wiirde der beizulegende Zeitwert eines Planvermégens den Barwert der Pensionsverpflich-
tungen Ubersteigen, wirde dieser aktive Unterschiedsbetrag im Posten , Sonstige Vermo-
genswerte” ausgewiesen. Ein Passiviberhang wird als , Rickstellung fur Pensionsverpflich-
tungen” ausgewiesen.
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Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen, die Nettozinsen auf die Net-
toschuld aus leistungsorientierten Planen im Zinsaufwand. Die Nettozinsen umfassen den
Zinsaufwand fur die Pensionsverpflichtungen und die Zinsertrdge aus dem Planvermégen.
Sie werden mithilfe des Rechnungszinses ermittelt, der fur die Pensionsverpflichtungen gilt.

Neubewertungen der Nettoschuld aus leistungsorientierten Planen werden im sonstigen Er-
gebnis ausgewiesen. Sie umfassen die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste
aus der Anderung der finanziellen und der demografischen Annahmen sowie aus erfah-
rungsbedingten Anderungen.

Sonstige Riickstellungen

Sonstige Ruckstellungen werden passiviert, wenn eine AuBenverpflichtung besteht und eine
Inanspruchnahme wahrscheinlich ist. Langfristige Ruckstellungen werden abgezinst.

Kreditverbindlichkeiten

Die Kreditverbindlichkeiten betreffen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten. Sie wer-
den im Zugangszeitpunkt zum beizulegenden Zeitwert angesetzt; dieser entspricht dem
Auszahlungsbetrag. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgeftihrten Anschaffungskosten.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten umfassen kurzfristige unverzinsliche Verbindlichkeiten und
Leasingverbindlichkeiten. Die unverzinslichen Verbindlichkeiten werden zum Nominalwert
angesetzt. Zu den Leasingverbindlichkeiten wird auf die Ausfihrungen unter der nachfol-
genden Uberschrift verwiesen.

Leasing

FUr Leasingvertrage wird ein Vermdgenswert fur das Nutzungsrecht sowie eine korrespon-
dierende Leasingverbindlichkeit fur die ausstehenden Leasingzahlungen angesetzt.

Beim erstmaligen Ansatz der Leasingverbindlichkeit entspricht deren Buchwert dem Barwert
der noch zu leistenden Leasingzahlungen. Die Barwertermittlung erfolgt mit dem Grenz-
fremdkapitalzinssatz zu Beginn der Nutzungsuberlassung. Bei der Folgebewertung wird der
Buchwert mit demselben Zinssatz aufgezinst und um geleistete Leasingzahlungen vermin-
dert. Die Leasingverbindlichkeiten werden unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewie-
sen; ihre Aufzinsung erfolgt Uber den Zinsaufwand. Sowohl der Tilgungs- als auch der
Zinsanteil einer Leasingzahlung wird als Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit dargestellt.

Die Anschaffungskosten des Nutzungsrechts ermitteln sich als Barwert der zu leistenden
Leasingzahlungen zuzuglich der Leasingzahlungen, die zu oder vor Beginn der Laufzeit des
Leasingverhaltnisses getatigt werden, etwaiger Vertragsabschlusskosten und erwarteter
Kosten fir die Demontage des Leasinggegenstands. Erhaltene Leasinganreize werden in
Abzug gebracht. Bei der Folgebewertung wird das Nutzungsrecht zu fortgefthrten An-
schaffungskosten angesetzt. Die Nutzungsrechte werden unter den Sachanlagen ausgewie-
sen.

Bei Leasingverhaltnissen, bei denen der zugrunde liegende Vermdgenswert von geringem
Wert ist, verzichtet die DBAG auf den Ansatz eines Nutzungsrechts bzw. einer Leasingver-
bindlichkeit. Stattdessen werden die Leasingzahlungen unter den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erfasst.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen, Haftungs- und Treuhandverhaltnisse

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen werden auBerhalb der Bilanz erfasst. Sie entste-
hen, soweit eine rechtliche oder faktische AuBenverpflichtung fur die DBAG zum Bilanz-
stichtag existiert.

Dauerschuldverhéltnisse werden mit der Summe der kinftigen Mindestzahlungen im Kon-
zernanhang angegeben. Die Haftungsverhéltnisse werden zum Erfillungswert und Treu-
handverhaltnisse zu ihrem beizulegenden Zeitwert im Konzernanhang angegeben.

Sonstiges Ergebnis

Das sonstige Ergebnis ist neben dem Konzernergebnis der zweite Bestandteil des Konzern-
Gesamtergebnisses. Uber das sonstige Ergebnis werden Geschaftsvorfélle ohne Beriihrung
des Konzernergebnisses erfasst. Konzernfremde Gesellschafter haben keinen Anteil am
sonstigen Ergebnis.

Wahrungsumrechnung

Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten werden — sofern vorhanden — erfolgs-
wirksam mit dem Stichtagskurs bewertet. Eine Wahrungsumrechnung im Rahmen der Kon-
solidierung entfallt, weil die auslandischen Tochtergesellschaften den Euro als funktionale
Wahrung haben.

7. Ermessensentscheidungen bei der Anwendung der Rechnungslegungsme-
thoden

Bei der Anwendung der Rechnungslegungsmethoden sind Ermessensentscheidungen zu
treffen, die die Betrdge im Konzernabschluss erheblich beeinflussen.

Die Ermessensentscheidung, die die Betrdge im Konzernabschluss am meisten beeinflusst,
ist die Beurteilung, ob die DBAG als Mutterunternehmen den Status einer Investmentgesell-
schaft nach IFRS 10 hat.

Hierzu verweisen wir auf die vorstehende Textziffer 4. Wegen des Status der DBAG als In-
vestmentgesellschaft werden die konzerninternen Investmentgesellschaften unverandert
nicht im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogen, sondern zum
beizulegenden Zeitwert angesetzt.

Die auf Basis der tbrigen Ermessensentscheidungen angewandten Konsolidierungs-, Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden sind in den vorstehenden Textziffern 4 bis 6 ausfihr-
lich dargestellt.

8. Zukunftsbezogene Annahmen und sonstige wesentliche Quellen von
Schatzungsunsicherheiten

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind zukunftsbezogene Annahmen zu treffen
und Schatzungen vorzunehmen. Hierdurch kénnen die Wertansatze der Bilanzposten sowie
die Hohe der Ertrage und Aufwendungen wesentlich beeinflusst werden. Den zukunftsbe-
zogenen Annahmen und Schatzungen ist gemeinsam, dass ihr Eintritt mit Unsicherheit ver-
bunden ist. Der Vorstand trifft die Entscheidungen Gber Annahmen und Schatzungen nach
sorgfaltiger Abwagung auf der Grundlage der zuletzt verfliigbaren verlasslichen Informati-
onen sowie von Erfahrungswerten. Die Annahmen und Schatzungen betreffen auch Sach-
verhalte, die vom Vorstand nicht beeinflusst werden kénnen, zum Beispiel volkswirtschaft-
liche und finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen. Die tatsdchliche Entwicklung kann
dementsprechend von den Annahmen und Schatzungen abweichen, die diesem Konzern-
abschluss  zugrunde liegen. Bei Vorliegen neuer Informationen oder gednderter
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Erfahrungswerte werden die Annahmen und Schatzungen angepasst. Die Auswirkung einer
geanderten Annahme oder Schatzung wird im Geschéftsjahr der Anderung und gegebe-
nenfalls in spateren Geschéftsjahren im Wertansatz des Bilanzpostens sowie in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Im Berichtsjahr hat sich unsere Schatzung der Multiplikatoren bei sechs Portfoliounterneh-
men geandert. Zwei der Portfoliounternehmen wurden einem anderen Sektor zugeordnet
und die Multiplikatoren wurden erstmalig aus der entsprechenden sektorspezifischen Peer-
Group abgeleitet. Grund der Neuzuordnung waren eine durch Unternehmenszukaufe stark
geanderte Unternehmensstruktur eines der Portfoliounternehmen und die Neubeurteilung
des Geschaftsmodells des anderen Portfoliounternehmens. Zwei andere Portfoliounterneh-
men wurden aufgrund der abgeschlossenen bzw. vorangeschrittenen Restrukturierung und
der insgesamt positiven Entwicklung mit dem Sektor-Peer-Group-Multiple bewertet. Bei ei-
nem Portfoliounternehmen hat die Kalibrierung einen Bewertungsmultiplikator ergeben,
den wir als nicht adaquat erachten; das Unternehmen wurde deshalb mit dem Peer-Group-
Multiple bewertet. Bei der Bewertung des sechsten Portfoliounternehmen sind Erkenntnisse
aus einer externen Analyse eines Marktteilnehmers eingeflossen; der der Bewertung des
Portfoliounternehmens zugrunde gelegte Multiplikator richtet sich nach dem untersten
Wert der darin genannten Bandbreite. Der kumulierte Effekt aus diesen Veranderungen auf
das Konzern-Gesamtergebnis und das Konzerneigenkapital betragt 44.265 Tausend Euro.

Aufgrund zukunftsbezogener Annahmen und sonstiger Quellen von Schatzungsunsicher-
heiten besteht das Risiko, dass zum nachfolgenden Stichtag eine wesentliche Anpassung
des Buchwertes von Vermdgenswerten oder Schulden erforderlich werden kénnte. Die We-
sentlichkeit beurteilen wir unter anderem anhand der Auswirkung auf das Konzerneigen-
kapital. Fir wesentlich halten wir eine Anpassung des Buchwertes in der GréBenordnung
von drei Prozent des Konzerneigenkapitals. Dartiber hinaus berticksichtigen wir die Auswir-
kung auf die Gesamtdarstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
sowie qualitative Aspekte.

Das Risiko einer spateren Buchwertanpassung besteht insbesondere bei den Finanzanlagen,
soweit deren Zeitwerte unter Verwendung von EinflussgroBen ermittelt wurden, die im We-
sentlichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (Hierarchiestufe 3 der Zeitwerte,
siehe Tz. 6 unter der Uberschrift , Bewertungsverfahren zur Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte der Hierarchiestufe 3" und Tz. 34.1).

Zeitwerte der Hierarchiestufe 3 sind im Posten ,Finanzanlagen” mit einem Betrag von
553.323 Tausend Euro (Vorjahr: 545.339 Tausend Euro) enthalten (siehe Tz. 34.1).

Es handelt sich im Wesentlichen um den Teil der Finanzanlagen, der nach dem Multipli-
katorverfahren zum Zeitwert bewertet wird. Der Umfang der méglichen Auswirkungen ei-
ner Anpassung von Annahmen und Schatzungen auf diese Zeitwerte kann nicht angegeben
werden. Falls sich allerdings die zugrunde liegenden Multiplikatoren um +/- 10 Prozent an-
dern wdrden, ergadbe sich ceteris paribus eine Anpassung der Zeitwerte um
+/- 84.939 Tausend Euro (Vorjahr: +/- 51.668 Tausend Euro). Das entspricht einem Anteil
von 14,7 Prozent (Vorjahr: 7,4 Prozent) am Konzerneigenkapital.
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ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

9. Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschaft (netto)

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften -100.787 178.676
Anteile an Portfoliounternehmen 424 -301
Sonstige Finanzanlagen und Sonstige Finanzinstrumente 1.481 3

-98.883 178.378

Bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesellschaften handelt es sich um Toch-
terunternehmen der DBAG (siehe Tz. 4.3), Uber die die DBAG ihre Beteiligungen eingeht,
und zwar sowohl ihre Co-Investments an der Seite von DBAG-Fonds als auch ihre Langfris-
tigen Beteiligungen, die sie unabhangig von DBAG-Fonds tatigt. Die wesentlichen Vermo-
genswerte dieser konzerninternen Investmentgesellschaften sind Anteile an und Forderun-
gen gegen Portfoliounternehmen. Die Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften
werden erfolgswirksam mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet.

Der Posten beinhaltet die Brutto-Veranderung der Zeitwerte der tber die konzerninternen
Investmentgesellschaften gehaltenen Anteile an Portfoliounternehmen in Hohe von
-125.139 Tausend Euro (Vorjahr: 120.938 Tausend Euro). Zudem sind in diesem Posten die
Netto-RuckflUsse nach der VerauBerung oder nach TeilverduBerungen und Rekapitalisierun-
gen von Portfoliounternehmen sowie laufende Ertrage (Zinsertrage und Ausschiittungen) in
Hohe von 24.351 Tausend Euro (Vorjahr: 57.738 Euro) enthalten. Die Brutto-Veranderung
wird erhéht durch die Minderung des rechnerischen Carried Interest um
28.305 Tausend Euro (Vorjahr: vermindert um die Erhéhung in Hohe 32.212 Tausend Euro).

Direkt gehaltene Anteile an Portfoliounternehmen betreffen ein DBAG-Investment, das vor
dem Auflegen des DBAG Fund V eingegangen wurde (siehe Tz. 4.4). Die Nettoertrage re-
sultieren aus der Veranderung des Zeitwertes der Anteile sowie aus den laufenden Ertrégen
aus Ausschittungen.

Die Nettoertrage aus Sonstigen Finanzanlagen und Sonstigen Finanzinstrumenten betreffen
im Wesentlichen Zinsertrage aus Sonstigen Finanzinstrumenten. Diese wurden im Vorjahr
in Hohe von 703 Tausend Euro im Zinsertrag ausgewiesen (siehe Tz. 14).

Fur weitere Erlauterungen zu den Ertrdgen aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto) verweisen
wir auf die Ausfiihrungen im zusammengefassten Lagebericht unter der Uberschrift , Net-
toertrage aus dem Beteiligungsgeschaft”.



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 KONZERNABSCHLUSS ZUM 30. SEPTEMBER 2022

10. Ertrage aus dem Fondsgeschaft

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
DBAG ECF 1.361 1.678
DBAG Fund VI 6.391 7.182
DBAG Fund VII 16.203 14.489
DBAG Fund VIIl 19.107 18.664
Sonstiges 95 70

43.156 42.083

Die Ertrdge aus dem Fondsgeschéft resultieren aus der Verwaltung oder Beratung von
DBAG-Fonds.

Beim DBAG ECF und DBAG Fund VI verringerten sich die Ertrdge gegentber dem Vorjahr
nach VerauBerungen von Portfoliounternehmen.

Die Ertrdge aus dem DBAG Fund VIl erhohten sich aufgrund einer Neuinvestition und Nach-
folgeinvestitionen in das Bestandsportfolio.

Die Ertrage aus dem Hauptfonds des DBAG Fund VIl werden auf Basis der Kapitalzusagen
berechnet. Die Ertrage aus dem Top-Up Fund werden auf Basis des niedrigen Betrags aus
dem zugesagten oder dem investierten Kapital ermittelt. Die Ertrage stiegen, weil der Top-
Up Fund bei neuen Investitionen des DBAG Fund VIII mitinvestierte.

11. Personalaufwand

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021

Lohne und Gehalter

Fixum und Zulagen 16.070 13.273
Variable Vergutung erfolgsbezogen 6.418 7.922
Variable Vergtung transaktionsbezogen 37 89
22.524 21.284

Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung 2.026 1.817
davon fur Altersversorgung 608 648
24.550 23.101

Der Anstieg beim Fixum und den Zulagen resultiert aus dem Ausbau des Investmentadviso-
ryteams sowie aus einer Zahlung im Zusammenhang mit dem Ausscheiden des Finanzvor-
stands in Hohe von 2.036 Tausend Euro.

Die erfolgsbezogene variable Vergitung betrifft Vorstandsmitglieder und Mitarbeiter der
DBAG.

Das System der erfolgsbezogenen variablen Vergitung von fiihrenden Mitgliedern des In-
vestmentadvisoryteams orientiert sich seit dem Geschaftsjahr 2014/2015 insbesondere an
der Entwicklung des Portfolios, am Eingehen neuer Beteiligungen und an dem Erfolg von
VerduBerungen. Fir die Ubrigen Mitglieder des Investmentadvisoryteams und die Mitarbei-
ter der Corporate Functions orientiert sich die variable Verglitung am Unternehmenserfolg
und an der persénlichen Leistung.
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Die transaktionsbezogene variable Vergutung betrifft aktive und ehemalige Vorstande und
Mitglieder des Investmentadvisoryteams auf Basis von inzwischen nicht mehr angewende-
ten alteren Systemen. Mehr Informationen zu diesen Systemen enthalt der Vergltungsbe-
richt. Dieser wurde nach den gesetzlichen Anforderungen aufgestellt und auf der Internet-
seite verdffentlicht.

Die Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) im DBAG-Konzern betrug zum Stichtag:

30.9.2022 30.9.2021
Angestellte (Vollzeit) 78 63
Angestellte (Teilzeit) 1 14
Auszubildende 0 2

Der Vorstand bestand am Ende des Geschaftsjahres 2021/2022 aus drei (Vorjahr: vier) Mit-
gliedern.

Im Geschaftsjahr 2021/2022 waren durchschnittlich 85 Angestellte (Vorjahr: 77) und null
Auszubildende (Vorjahr: zwei) im DBAG-Konzern beschaftigt.

12. Sonstige betriebliche Ertrage

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Ertrage aus weiterbelastbarem Beratungsaufwand 2.863 2.898
Ertrdge aus Aufsichtsrats- und Beiratsmandaten 15 50
Ertrage aus der Auflosung von Ruckstellungen 597 232
Ubriges 263 443

3.739 3.623

Der weiterbelastbare Beratungsaufwand betrifft Verauslagungen fiir DBAG-Fonds bzw.
Portfoliounternehmen. Der Rickgang der Ertrdge aus weiterbelastbarem Beratungsauf-
wand korrespondiert mit der Abnahme des weiterbelastbaren Beratungsaufwands (siehe Tz.
13).

Die Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen resultieren aus der Auflésung der sons-
tigen Ruckstellungen fur Personal in Hoéhe von 228 Tausend Euro (Vorjahr:
173 Tausend Euro) sowie aus der Aufloésung der sonstigen Rickstellungen in Héhe von
369 Tausend Euro (Vorjahr: 58 Tausend Euro).
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13. Sonstige betriebliche Aufwendungen

inTsd. € 2021/2022 2020/2021
Weiterbelastbarer Beratungsaufwand 2.781 2.960
Sonstiger Beratungsaufwand 1.979 1.028
Beratungsaufwand Dealsourcing 628 2.007
Priifungs- und Steuerberatungskosten 809 804
Summe Beratungsaufwand 6.197 6.800
Umsatzsteuer 2.767 1.163
Reise- und Reprasentationsaufwendungen 912 278
Raumaufwendungen 438 308
Wartungs- und Lizenzkosten fir Hard- und Software 1.069 866
Fremdpersonal und sonstige Personalkosten 1.350 539
Unternehmenskommunikation, Investor Relations,
Pressearbeit 422 466
Fund Investor Relations 545 98
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Ver-
mogenswerte 1.477 1.215
Geschaftsbericht und Hauptversammlung 590 716
Aufsichtsratsvergtung 508 501
Sonstiges 1.999 1.596
18.274 14.546

Der Posten ,Umsatzsteuer” betrifft Umsatzsteuernachzahlungen nach einer abgeschlosse-
nen Betriebsprifung in Hohe von 1.780 Tausend Euro sowie nicht abzugsfahige Vorsteuer
aufgrund von nicht steuerbaren Umsétzen.

Der Anstieg der Reise- und Reprasentationsaufwendungen ist durch das Abflachen der
Corona-Pandemie begriindet, da im Geschaftsjahr wieder vermehrt personliche Bespre-
chungen stattfinden konnten.

Die Wartungs- und Lizenzkosten fur Hard- und Software stiegen im Zusammenhang mit
dem weiteren Ausbau des digitalen Netzwerkes und der Verstarkung von SicherheitsmaB-
nahmen an.

Der Posten , Fremdpersonal und sonstige Personalkosten” enthalt Kosten fir Interimsma-
nagement und Honorare fur freie Mitarbeiter sowie Aufwendungen fir Personaleinstellun-
gen und FortbildungsmaBnahmen fir Mitarbeiter.

Der Posten , Sonstiges” umfasst diverse weitere Aufwendungen des Geschéftsbetriebs, ins-
besondere Kraftfahrzeuge, Fondsgebihren, Versicherungen und Biromaterial.

14. Zinsertrag

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Sonstige Finanzinstrumente 0 703
Finanzamt 0 60
Sonstiges 28 9

28 771

Die Zinsertrage aus Sonstigen Finanzinstrumenten werden im Berichtsjahr erstmalig unter den Er-
trédgen aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto) ausgewiesen (siehe Tz. 9).
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15. Zinsaufwand

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Zinsaufwand Pensionsverpflichtung 327 222
Erwartete Zinsertrage aus dem Planvermdgen -214 -142
Nettozinsen auf die Nettoschuld aus leistungs-
orientierten Planen 113 81
Kreditlinien 927 1.192
Finanzamt 62 166
Sonstige 34 51
1.135 1.489

Die erwarteten Zinsertrage aus dem Planvermdgen werden auf Basis desselben Zinssatzes
ermittelt, der auch zur Ermittlung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen herangezogen
wird. Zu den Parametern fur die beiden Komponenten der Nettozinsen bezogen auf die
Nettoschuld aus leistungsorientierten Planen verweisen wir auf Tz. 26.

Die Zinsaufwendungen aus den Kreditlinien betreffen die jahrliche Bereitstellungsprovision
sowie Zinsen fur die Inanspruchnahme aus zwei Kreditlinien (siehe Tz. 28).

Der Zinsaufwand aus Leasing belduft sich auf 30 Tausend Euro (Vorjahr: 25 Tausend Euro)
und wird unter dem Posten ,Sonstige” ausgewiesen. Dieser Posten beinhaltet auch die
Aufwendungen aus der Aufzinsung von Jubildumsgeldverpflichtungen.

16. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Tatsachliche Steuern 1.659 3.534
Latente Steuern -20 -2.957

1.639 577

Der Aufwand aus den tatsachlichen Steuern resultiert aus der Erhéhung der Verbindlichkei-
ten aus Ertragsteuern fir den Veranlagungszeitraum 2022. Der Steueraufwand besteht aus
Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag in Héhe von 661 Tausend Euro (Vorjahr:
926 Tausend Euro) auf Ebene der DBAG sowie aus Gewerbesteuer in Hohe von
998 Tausend Euro (Vorjahr: 2.608 Tausend Euro) auf der Ebene eines Tochterunternehmens.

Die Korperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag entfallen in Hohe von 226 Tausend
Euro auf den Veranlagungszeitraum 2022 und in Hohe von 435 Tausend Euro auf den Ver-
anlagungszeitraum 2020 (die Korperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag haben sich
gegeniber der vorlaufigen Berechnung aus dem Geschaftsbericht 2019/2020 im Rahmen
der Erstellung der Steuererklarungen fir den Veranlagungszeitraum 2020 von 341 Tausend
Euro auf 776 Tausend Euro erhoht). Im Berichtsjahr entfallen 137 Tausend Euro (Vorjahr:
null Tausend Euro) Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag auf Tochterunternehmen.

Die Gewerbesteuer entfallt in Hohe von 1.029 Tausend Euro auf den Erhebungszeitraum
2022 (Vorjahr: 1.897 Tausend Euro); Zudem wurde im Berichtsjahr eine Gewerbesteuer-
rickstellung fur den Erhebungszeitraum 2018 um 32 Tausend Euro gemindert.

Der Ertrag aus aktiven latenten Steuern in Hohe von 20 Tausend Euro (Vorjahr:
2.957 Tausend Euro) resultiert aus Ertrag in Héhe von 26 Tausend Euro auf Ebene eines
Tochterunternehmens (Vorjahr: Aufwand in Hohe von 214 Tausend Euro) und Aufwand in
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Hohe von 6 Tausend Euro (Vorjahr: Ertrag in Hohe von 3.170 Tausend Euro aufgrund der
erstmaligen Aktivierung aktiver latenter Steuern) auf Ebene der DBAG.

Die DBAG verfligt zum Bilanzstichtag Uber korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Héhe
von 83.291 Tausend Euro (Vorjahr: 85.134 Tausend Euro; der Verlustvortrag des Vorjahres
hat sich gegenuber der vorldufigen Berechnung aus dem Geschaftsbericht 2020/2021 im
Rahmen der Erstellung der Steuererklarungen fur den Veranlagungszeitraum 2020 und auf-
grund einer im Berichtsjahr abgeschlossenen steuerlichen AuBenprifung von 81.983
Tausend Euro auf 85.134 Tausend Euro erhoht). Da sich die DBAG im Betrachtungszeitraum
des Berichtsjahres und der beiden Vorjahre in einer kumulierten (steuerlichen) Gewinnsitu-
ation befindet, sind aktive latente Steuern in Héhe der voraussichtlich nutzbaren Verluste
anzusetzen. Auf Basis der verabschiedeten Mittelfristplanung tber die nachsten drei Ge-
schaftsjahre und einer daraus abgeleiteten steuerlichen Planungsrechnung ist davon auszu-
gehen, dass innerhalb der nachsten drei Veranlagungszeitraumen korperschaftsteuerliche
Verlustvortrage in Héhe von 19.996 Tausend Euro (Vorjahr: 20.033 Tausend Euro) genutzt
werden. Die aktive latente Steuer ermittelt sich unter Berlicksichtigung des kombinierten
Steuersatzes in Hohe von 15,825 Prozent und betragt 3.164 Tausend Euro (Vorjahr: 3.170
Tausend Euro). Der latente Steueraufwand betragt im Berichtsjahr 6 Tausend Euro aufgrund
der Minderung der aktiven latenten Steuer (Vorjahr: latenter Steuerertrag in Hohe von
3.170 Tausend Euro aufgrund der erstmaligen Aktivierung aktiver latenter Steuern).

Passive latente Steuern auf temporare Differenzen bestehen in Gesamththe von 3.134
Tausend Euro (Vorjahr: 2.854 Tausend Euro). Diese resultieren aus Finanzanlagen
(404 Tausend Euro), aus Pensionsrickstellungen (2.189 Tausend Euro), aus Nutzungsrech-
ten (69 Tausend Euro), aus dem Umlaufvermogen (334 Tausend Euro), aus Aufwandsrick-
stellungen und Verbindlichkeiten (81 Tausend Euro) und aus einem steuerlichen Ausgleichs-
posten (57 Tausend Euro), die mit aktiven latenten Steuern auf temporéare Differenzen in
gleicher Hohe verrechnet wurden. Diese aktiven latenten Steuern auf temporare Differen-
zen sind insbesondere auf Wertpapiere zur Deckung von Pensionsverpflichtungen
(3.881 Tausend Euro), auf Leasingverbindlichkeiten (78 Tausend Euro), Umlaufvermégen
(84 Tausend Euro), sonstige Verbindlichkeiten (78 Tausend Euro), Sachanlagen (54 Tausend
Euro), sonstige Ruckstellungen (34 Tausend Euro) sowie auf Rickstellungen fir Jubilaums-
ruckstellungen (39 Tausend Euro) zurtickzufihren.

Im Berichtsjahr bestehen keine temporéaren Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen an
Tochterunternehmen, fur die keine latenten Steuerschulden bilanziert wurden.

Eine der vollkonsolidierten Konzerngesellschaften weist im Berichtsjahr aktive latente Steu-
ern in Hohe von 26 Tausend Euro auf temporare Differenzen aus Ruckstellungen auf
(Vorjahr: null Tausend Euro). Bei den Ubrigen vollkonsolidierten Konzerngesellschaften be-
stehen zwischen den IFRS-Bilanzwerten und den Steuerbilanzwerten keine temporéaren Dif-
ferenzen.

Bei einem Tochterunternehmen besteht ein Uberhang aktiver latenter Steuern aufgrund von
(zeitlich unbegrenzt nutzbaren) gewerbesteuerlichen Verlustvortragen in Hohe von 7.207
Tausend Euro (Vorjahr: 7.170 Tausend Euro; der Verlustvortrag des Vorjahres hat sich ge-
genUber der vorldufigen Berechnung aus dem Geschéftsbericht 2020/2021 im Berichtsjahr
erstellter Steuererklarungen fur den Erhebungszeitraum 2020 von 6.879 Tausend Euro auf
7.170 Tausend Euro erhoht). Auf Basis der ausgeiibten Geschaftstatigkeit und der steuerli-
chen Gewinnermittlung ist es nicht wahrscheinlich, dass kinftig ein ausreichender Gewer-
beertrag vorhanden sein wird, um den Steuervorteil nutzen zu kédnnen. Daher wurde von
einer Aktivierung der latenten Steuerbetrage bei dieser Konzerngesellschaft abgesehen.

Zum 30. September 2021 bestanden wie auch im Vorjahr weder Ertragsteueranspriiche
noch Ertragsteuerverpflichtungen, die direkt mit dem Eigenkapital verrechnet wurden. Auch
auf die Bestandteile des sonstigen Ergebnisses entfallen keine Ertragsteuern.
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Die Uberleitung vom theoretisch zu erwartenden Steueraufwand zum tatsachlich im Kon-
zernabschluss der DBAG erfassten Steueraufwand stellt sich folgendermaBen dar:

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Ergebnis vor Steuern -95.918 185.720
Anzuwendender Steuersatz fur Kapitalgesellschaften (in %) 31,925 31,925
Theoretischer Steueraufwand/-ertrag -30.622 59.291

Veranderung des theoretischen Steueraufwands/-ertrags:

Steuerfreies Bewertungs- und Abgangsergebnis 19.848 -15.928
Laufende Ertrage aus Finanzanlagen -4.186 -8.871
Nicht abzugsfahige Betriebsausgaben 102 116
Effekt aus Gewerbesteuerbefreiung 14.511 -28.024
Effekt aus der Nutzung nicht aktivierter Verlustvortrage 0 -920
Effekt aus dem Ansatz bisher nicht angesetzter aktiven latenten

Steuern aufgrund von Verlustvortragen -286 -3.170
Effekt aus Steuern Tochterunternehmen 87 0

Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf temporare

Differenzen 531 -1.140
Effekt aus Steuersatzunterschied 611 -1.864
Effekt aus Steuern betreffend Vorjahre 404 1.128
Sonstige Effekte 637 -41
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 1.639 577
Steuerquote (in %) -1,71 0,31

Der erwartete Steuersatz in Hohe von 31,925 Prozent fir Kapitalgesellschaften setzt sich
aus Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag (in Summe 15,825 Prozent) sowie Gewer-
besteuer der Stadt Frankfurt am Main (16,10 Prozent) zusammen. Der tatsachliche Steuer-
satz der DBAG betragt unverandert 15,825 Prozent, bestehend aus Kérperschaftsteuer und
Solidaritatszuschlag. Die DBAG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft von der Ge-
werbesteuer befreit. Der Effekt aus der Gewerbesteuerbefreiung betragt im Berichtsjahr
14.511 Tausend Euro (Vorjahr: -28.024 Tausend Euro).

Eine wesentliche Saule des Geschafts der DBAG ist das Eingehen und die VerduBerung von
Beteiligungen, bei denen es sich Gberwiegend um Kapitalgesellschaften handelt. Der Steu-
ereffekt aufgrund der Steuerbefreiungsvorschrift des § 8b KStG betragt 15.662 Tausend
Euro (Vorjahr: -24.799 Tausend Euro), bestehend aus steuerfreien Bewertungs- und Ab-
gangsergebnissen sowie laufenden Ertragen aus Finanzanlagen.

Der Steuereffekt aufgrund nicht abzugsféhiger Betriebsausgaben betragt im Berichtsjahr
102 Tausend Euro (Vorjahr: 116 Tausend Euro).

Aufgrund der Nutzung korperschaftsteuerlicher Verlustvortrage, die bislang nicht als aktive
latente Steuer aktiviert wurden, entsteht im Berichtsjahr ein Steuereffekt von null Tausend
Euro (Vorjahr: -920 Tausend Euro). Der Ansatz von aktiven latenten Steuern auf korper-
schaftsteuerliche Verlustvortrage fuhrt zu einem Steuereffekt in Hohe von -286 Tausend
Euro (Vorjahr: -3.170 Tausend Euro).

Nicht angesetzte aktive latente Steuern auf temporéare Differenzen fuhren im Berichtsjahr
zu einem Steuereffekt in Hohe von 531 Tausend Euro (Vorjahr: -1.140 Tausend Euro).
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Aufgrund abweichender steuerlicher Einkommensermittlungsvorschriften im Ausland an-
sassiger Tochterunternehmen ergibt sich im Berichtsjahr ein Steuereffekt in Hohe von
87 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend Euro).

Der Steuereffekt aufgrund Steuern vom Einkommen und Ertrag fur Vorjahre betragt im
Berichtsjahr 404 Tausend Euro (Vorjahr: 1.128 Tausend Euro).

Die sonstigen Effekte beliefen sich im Berichtsjahr 637 Tausend Euro (Vorjahr: -41 Tausend
Euro), die im Wesentlichen auf Konsolidierungseffekten beruhen.

Der Steuereffekt aus Steuersatzdifferenzen betragt im Berichtsjahr 611 Tausend Euro
(Vorjahr: -1.864 Tausend Euro).



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 KONZERNABSCHLUSS ZUM 30. SEPTEMBER 2022

ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

17. Immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen

inTsd. € Anschaffungskosten
1.10.2021 Zugange Abgange 30.9.2022
Immaterielle Vermogenswerte 2.220 0 0 2.220
Sachanlagen 8.238 2.068 2.982 7.324
davon Nutzungsrechte 5.741 1.187 2.854 4.075
10.458 2.068 2.982 9.544
inTsd. € Abschreibungen Buchwerte
1.10.2021 Zugange Abgange 30.9.2022 30.9.2022 30.9.2021
Immaterielle
Vermdgenswerte 1.781 285 0 2.065 155 439
Sachanlagen 4.018 1.192 196 5.014 2.310 4.220
davon Nutzungs-
rechte 1.807 1.037 100 2.745 1.330 3.934
5.799 1.477 196 7.079 2.465 4.659
inTsd. € Anschaffungskosten
1.10.2020 Zugange Abgange 30.9.2021
Immaterielle Vermogenswerte 2.167 53 0 2.220
Sachanlagen 8.236 233 231 8.238
davon Nutzungsrechte 5.722 197 177 5.741
10.403 286 231 10.458
inTsd. € Abschreibungen Buchwerte
1.10.2020 Zugange Abgange 30.9.2021 30.9.2021 30.9.2020
Immaterielle
Vermdgenswerte 1.677 103 0 1.781 439 490
Sachanlagen 3.092 1.112 185 4.018 4.220 5.144
davon Nutzungs-
rechte 987 965 145 1.807 3.934 4.735
4.769 1.215 185 5.799 4.659 5.634

Die Nutzungsrechte betreffen im Wesentlichen in Héhe von 1.052 Tausend Euro (Vorjahr:
3.700 Tausend Euro) die Geschaftsraume sowie in Hohe von 278 Tausend Euro (Vorjahr:
234 Tausend Euro) Kraftfahrzeuge und Kopierer.

Die Abgange bei den Sachanlagen betreffen im Wesentlichen die Nutzungsrechte fiir die
Geschéaftsraume in der BorsenstraBe, der Mietvertrag endet zum 31. Dezember 2022.
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Bei den Abschreibungen des Geschaftsjahres handelt es sich ausschlieBlich um planmaBige
Abschreibungen. Von den Abschreibungen fiir Nutzungsrechte entfallen 856 Tausend Euro
(Vorjahr: 801 Tausend Euro) auf die Geschaftsraume.

Die DBAG macht von dem Wahlrecht des IFRS 16 Gebrauch und verzichtet auf den Ansatz
von Nutzungsrechten aus Leasingverhdltnissen, bei denen der zugrunde liegende Vermo-
genswert nur von geringem Wert ist. Der Aufwand aus solchen Leasingverhaltnissen betrug
im Berichtsjahr 20 Tausend Euro (Vorjahr: 14 Tausend Euro).

18.Finanzanlagen

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Anteile an konzerninternen Investmentgesellschaften 550.147 541.748
Anteile an Portfoliounternehmen 3.042 3.483
Sonstige Finanzanlagen 135 107

553.323 545.339

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Der Posten hat sich im Berichtszeitraum wie folgt entwickelt:

Wert-
inTsd. € 1.10.2021 Zugange Abgénge anderungen 30.9.2022
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 541.748 151.296 17.759 -125.139 550.147
Anteile an Portfolio-
unternehmen 3.483 0 0 -442 3.042
Sonstige Finanzanlagen 107 27 0 1 135
545.339 151.323 17.759 -125.580 553.323
Wert-
inTsd. € 1.10.2020 Zugange Abgange anderungen 30.9.2021
Anteile an konzerninternen
Investmentgesellschaften 386.535 90.058 55.783 120.938 541.748
Anteile an Portfolio-
unternehmen 4.152 0 0 -668 3.483
Sonstige Finanzanlagen 55 54 0 -2 107
390.741 90.112 55.783 120.268 545.339

Die Zugange bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesellschaften betreffen im
Wesentlichen Kapitalabrufe fur Investitionen in Beteiligungen sowie Anschaffungskosten
fur Langfristige Beteiligungen.

Die Abgénge bei den Anteilen an konzerninternen Investmentgesellschaften resultieren aus
Ausschuttungen aufgrund der VerduBerung von Anteilen an Portfoliounternehmen sowie
der Ruckzahlung von Eigenkapital und Gesellschafterdarlehen im Zusammenhang mit Re-
kapitalisierungen oder kurzfristigen Zwischenfinanzierungen, die an Portfoliounternehmen
gewahrt wurden.

Die Wertdnderungen werden in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung unter dem Posten
.Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto) “erfasst.

Flr weitere Erlduterungen zu den Finanzanlagen verweisen wir auf den zusammengefassten
Lagebericht unter der Uberschrift , Finanzanlagen”.
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19. Forderungen

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Forderungen aus dem Fondsgeschaft 15.637 33.647
Forderungen aus weiterberechenbaren Aufwendungen 1.328 1.863
Forderungen gegen DBAG-Fonds 16.965 35.510
Forderungen gegen Co-Investitionsvehikel 4510 9.593
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen 0 29

21.475 45.132

Die Forderungen aus dem Fondsgeschaft bestehen im Wesentlichen gegen den DBAG
Fund VIl und den DBAG Fund VIII. Sie sind gesunken, nachdem zu Beginn des Berichtsjahres
die gestundete Verwaltungsvergtitung gegentiber dem DBAG Fund VIl vereinnahmt wurde.

Die Forderungen aus weiterberechenbaren Aufwendungen bestehen im Wesentlichen ge-
gen den DBAG Fund VIl und den DBAG Fund VIIl. Sie betreffen Beratungsaufwendungen
fur nicht zustande gekommene Transaktionen.

Die Forderungen gegen Co-Investitionsvehikel resultieren im Wesentlichen ebenfalls aus der
Verwaltungsvergttung fir den DBAG Fund VIl und den DBAG Fund VIII.

20. Wertpapiere

Im Geschaftsjahr 2021/2022 wurden samtliche Wertpapiere zur Finanzierung von Beteili-
gungsinvestitionen verauBert.

21.Sonstige Finanzinstrumente

Die sonstigen Finanzinstrumente beinhalten ausschlieBlich Ausleihungen an Co-Investitions-
vehikel in Hohe von 42.225 Tausend Euro (Vorjahr: 20.332 Tausend Euro). Zum Stichtag
betreffen diese den DBAG Fund VII in Hohe von 12.018 Tausend Euro (Vorjahr: 20.332
Tausend Euro) sowie den DBAG Fund VIl in Héhe von 30.207 Tausend Euro (Vorjahr: Null
Euro). Es handelt sich um Darlehen, die von der DBAG zur Vorfinanzierung von Beteiligun-
gen an neuen Portfoliounternehmen mit einer Laufzeit von bis zu 270 Tagen gewahrt wer-
den.

22. Steuerforderungen, aktive latente Steuern und Verbindlichkeiten aus Er-
tragsteuern

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Steuerforderungen und aktive latente Steuern
Aktive latente Steuern 3.190 3.170
Ertragsteuerforderungen 1.661 829
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 4.196 4.059

Die Ertragsteuerforderungen beinhalten anrechenbare Steuern flr das Geschéaftsjahr
2021/2022 und die Vorjahre.

Die Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern zum 30. September 2022 in Hohe von 4.196
Tausend Euro (Vorjahr: 4.059 Tausend Euro) betreffen eine vorldufige Ermittlung von Kor-
perschaftsteuer und Solidaritatszuschlag in Hohe von 661 Tausend Euro (Vorjahr: 926 Tau-
send Euro), wovon 137 Tausend Euro auf Tochterunternehmen entfallen (Vorjahr: null
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Tausend Euro) sowie Gewerbesteuer eines Tochterunternehmens in Hohe von 998 Tausend
Euro (Vorjahr: 2.608 Tausend Euro).

Die Korperschaftsteuer und Solidaritdtszuschlag entfallen in Hohe von 226 Tausend Euro
auf den Veranlagungszeitraum 2022 und in Hohe von 435 Tausend Euro auf den Veranla-
gungszeitraum 2020. Die Korperschaftsteuer und der Solidaritatszuschlag haben sich ge-
genUber der vorlaufigen Berechnung aus dem Geschaftsbericht 2019/2020 im Rahmen der
Erstellung der Steuererkldrungen fur den Veranlagungszeitraum 2020 von 341 Tausend
Euro auf 776 Tausend Euro erhoht.

Die Gewerbesteuer entfallt in Hohe von 1.029 Tausend Euro auf den Erhebungszeitraum
2022 (Vorjahr: 1.897 Tausend Euro). Zudem reduziert sich die Gewerbesteuer in Hohe von
32 Tausend Euro aufgrund gednderter Veranlagungen auf den Erhebungszeitraum 2018.

Bei den latenten Steuern sind Verlustvortrage wie folgt berlcksichtigt:

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Verlustvortrage Korperschaftsteuer 83.291 85.134
davon nutzbar 19.996 20.033
Verlustvortrage Gewerbesteuer 7.207 7.170
davon nutzbar 0 0

Im Berichtsjahr wurde eine steuerliche AuBenprifung abgeschlossen. Aufgrund von gean-
derten Vortragswerten und der im Berichtsjahr erstellten Ertragsteuererkldrungen fur den
Veranlagungszeitraum 2020 erhohen sich die zuletzt berichteten kérperschaftsteuerlichen
Verlustvortrage zum 30. September 2021 von 81.983 Tausend Euro auf 85.134 Tausend
Euro. Zum 30. September 2022 bestehen kérperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Héhe
von 83.291 Tausend Euro (Vorjahr nach Anpassung: 85.134 Tausend Euro).

Auf die gewerbesteuerlichen Verlustvortrage eines Tochterunternehmens wurden keine la-
tenten Steuern bilanziert.

Da sich die DBAG im Betrachtungszeitraum des Berichtsjahres und der beiden Vorjahre in
einer kumulierten (steuerlichen) Gewinnsituation befindet, sind aktive latente Steuern in
Hohe der voraussichtlich nutzbaren Verluste anzusetzen. Auf Basis der verabschiedeten Mit-
telfristplanung tber die nachsten drei Geschéftsjahre und einer daraus abgeleiteten steuer-
lichen Planungsrechnung ist davon auszugehen, dass innerhalb der nachsten drei Veranla-
gungszeitraume korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Héhe von 19.996 Tausend Euro
(Vorjahr: 20.033 Tausend Euro) genutzt werden. Die aktive latente Steuer ermittelt sich
unter Beriicksichtigung des kombinierten Steuersatzes in Hohe von 15,825 Prozent und
betragt 3.164 Tausend Euro (Vorjahr: 3.170 Tausend Euro). Der latente Steueraufwand be-
tragt im Berichtsjahr 6 Tausend Euro aufgrund der Minderung der aktiven latenten Steuer
(Vorjahr: latenter Steuerertrag in Hohe von 3.170 Tausend Euro aufgrund der erstmaligen
Aktivierung aktiver latenter Steuern). Fir ein Tochterunternehmen wurde im Berichtsjahr
eine aktive latente Steuer in Hohe von 26 Tausend Euro ermittelt (Vorjahr: null Tausend
Euro).

Abzugsfahige temporare Differenzen bestehen in Héhe von 7.073 Tausend Euro (Vorjahr:
12.371 Tausend Euro) bei der DBAG, die nicht bilanziert wurden.
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23.Sonstige Vermogenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte gliedern sich wie folgt:

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Mietkautionen 984 405
Umsatzsteuer 727 781
Sonstige Forderungen 1.198 1.510

2.908 2.696

Eine Mietkaution in Hohe von 579 Tausend Euro (Vorjahr: 405 Tausend Euro) und sonstige
Forderungen in Hohe von 274 Tausend Euro (Vorjahr: 242 Tausend Euro) haben eine Lauf-
zeit von Uber einem Jahr und werden unter den langfristigen Vermogenswerten ausgewie-
sen.

Die Umsatzsteuer betrifft ausstehende Erstattungen flr Vorsteuertiberhdnge.
Die sonstigen Forderungen enthalten im Wesentlichen im Voraus bezahlte Aufwendungen

sowie gewahrte Darlehen an Mitarbeiter.

24. Eigenkapital

Grundkapital/Anzahl der Aktien

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt zum 30. September 2022
66.733.328,76 Euro (Vorjahr: 66.733.328,76 Euro) und ist voll eingezahlt.

Grundkapital in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 66.733 53.387
Zugang 0 13.347
Stand am Ende der Berichtsperiode 66.733 66.733

Das Grundkapital ist in 18.804.992 auf den Namen lautende Stlckaktien (Vorjahr:
18.804.992) eingeteilt.

Anzahl der Aktien 2021/2022 2020/2021
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 18.804.992 15.043.994
Zugang 0 3.760.998
Stand am Ende der Berichtsperiode 18.804.992 18.804.992

Der rechnerische Anteil am Grundkapital belduft sich auf rund 3,55 Euro je Aktie. Jede
Stammaktie gewahrt eine Stimme.

Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Standard) und an der Bérse Dus-
seldorf (Regulierter Markt) zugelassen. Daneben sind die Aktien in den Freiverkehr der Wert-
papierbdrsen von Berlin, Hamburg-Hannover, Minchen und Stuttgart einbezogen.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 17. Februar
2022 erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 16. Februar 2027 mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stuickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 13.346.664,33
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Euro zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2022). Den Aktionaren steht grundsatzlich ein Be-
zugsrecht zu. Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare in den im Ermachtigungsbeschluss genannten Fallen
auszuschlieBen.

Im Berichtsjahr machte der Vorstand von dieser Ermachtigung keinen Gebrauch.

Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom
21. Februar 2018 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 20. Februar 2023
eigene Aktien im Umfang von bis zu zehn Prozent des zum Zeitpunkt der Hauptversamm-
lung vorhandenen Grundkapitals von 53.386.664,43 Euro oder — falls dieser Wert geringer
ist — des zum Zeitpunkt der Austbung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals zu
anderen Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu erwerben.

Im Berichtsjahr machte der Vorstand von dieser Ermachtigung keinen Gebrauch.

Bedingtes Kapital

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom
17. Februar 2022 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 16. Februar 2027
einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Options- und/oder
Wandelschuldverschreibungen (zusammen ,, Schuldverschreibungen®) mit oder ohne Lauf-
zeitbegrenzung im Gesamtnennbetrag von bis zu 210.000.000,00 Euro zu begeben. Er ist
auBerdem ermachtigt, den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen Options-
bzw. Wandlungsrechte oder Options- bzw. Wandlungspflichten auf Namenssttickaktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu
13.346.664,33 Euro nach naherer MaBgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen
(zusammen , Anleihebedingungen”) zu gewahren bzw. aufzuerlegen.

Im Berichtsjahr machte der Vorstand von dieser Ermachtigung keinen Gebrauch.

Kapitalriicklage

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 260.349 173.762
Zugang -280 86.587
Stand am Ende der Berichtsperiode 260.069 260.349

Die Kapitalricklage umfasst unverandert Betrage, die bei der Ausgabe von Aktien tber den
Nennbetrag hinaus erzielt wurden. Die Verminderung der Kapitalriicklage im abgelaufenen
Geschaftsjahr resultiert aus nachtréaglich entstandenen Kosten aus der Kapitalerhohung im
Vorjahr.

Gewinnriicklagen und librige Riicklagen

Die Gewinnrlcklagen und Ubrigen Ruicklagen umfassen

> die gesetzliche Riicklage, die nach deutschem Aktienrecht zu bilden ist,
> Erstanwendungseffekte aus der IFRS-Eréffnungsbilanz zum 1. November 2003,

> die Rucklage fur versicherungsmathematische Gewinne/Verluste aus unterschiedlichen
Versorgungsplanen/Planvermégen (siehe Tz. 26) sowie

> Effekte aus der Erstanwendung von IFRS 9.
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Konzernbilanzgewinn

Die ordentliche Hauptversammlung vom 17. Februar 2022 hatte beschlossen, den Bilanz-
gewinn des Geschéaftsjahres 2020/2021 in Hohe von 253.965.509,03 Euro zur Ausschit-
tung einer Dividende von 1,60 Euro je Stickaktie auf die 18.804.992 dividendenberechtig-
ten Stlckaktien zu verwenden und den Restbetrag von 223.877.521,83 Euro (Vorjahr:
189.415.740,27 Euro) auf neue Rechnung vorzutragen.

2021/2022 2020/2021
Ausschittungssumme 30.087.987,20 12.035.195,20

Der Bilanzgewinn der DBAG im Jahresabschluss nach HGB zum 30. September 2022 betragt
224.621.994,07 Euro (Vorjahr: 253.965.509,03 Euro).

Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversammlung eine Ausschittung von
0,80 Euro je Aktie, also insgesamt 15.043.993,60 Euro, fur das Geschaftsjahr 2021/2022
vorschlagen. Der verbleibende Bilanzgewinn in Hohe von 209.578.000,47 Euro wird auf
neue Rechnung vorgetragen.

In Deutschland unterliegen Dividenden bei Kapitalgesellschaften als Anteilseigner faktisch
zu funf Prozent der Korperschaftsteuer nebst Solidaritatszuschlag sowie in gleichem Um-
fang auch der Gewerbesteuer, sofern es sich nicht um Anteile im Streubesitz (das heif3t
Beteiligungen unter zehn Prozent fur kérperschaftsteuerliche bzw. 15 Prozent flr gewer-
besteuerliche Zwecke) handelt. Dividenden unterliegen fur natdrliche Personen in voller
Hohe der Abgeltungssteuer von 25 Prozent zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenen-
falls Kirchensteuer, die von der auszahlenden Stelle abzuftihren sind.

25. Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Stand zu Beginn der Berichtsperiode 58 57
Ausschittung 2 2
Ergebnisanteil 2 4
Stand am Ende der Berichtsperiode 58 58

Die Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter beinhalten Kapital- und Ergebnis-
anteile von konzernfremden Gesellschaftern. Sie betreffen die Gesellschaften AIFM-DBG
Fund VIl Management (Guernsey) LP, DBG Advising GmbH & Co. KG, DBG Fund VI GP
(Guernsey) LP, DBG Fund VIl GP (Guernsey) L.P, DBG Management GP (Guernsey) Ltd.,
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und European PE Opportunity Manager LP (siehe
Tz. 4.2).

26. Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen

Der Bilanzausweis leitet sich wie folgt ab:

inTsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Barwert der Pensionsverpflichtungen 27.443 38.015
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens -23.148 -24.331

Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen 4.295 13.683
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Der Barwert der Pensionsverpflichtungen hat sich wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Barwert der Pensionsverpflichtungen

zu Beginn der Berichtsperiode 38.015 40.435
Zinsaufwand 327 222
Dienstzeitaufwand 354 349
Ausgezahlte Leistungen -1.231 -996

Versicherungsmathematische
Gewinne (-) / Verluste (+) -10.022 -1.995

Barwert der Pensionsverpflichtungen
am Ende der Berichtsperiode 27.443 38.015

Der versicherungsmathematische Gewinn in Hohe von 10.022 Tausend Euro (Vorjahr:
Gewinn in Hohe von 1.995 Tausend Euro) geht in Hohe von 11.009 Tausend Euro (Vorjahr:
1.565 Tausend Euro) auf den gestiegenen Rechnungszins zurlick. Der Rechnungszins betrug
zum Bilanzstichtag 3,74 Prozent, zum Vorjahresstichtag 0,88 Prozent. Weitere Effekte re-
sultieren aus erfahrungsbedingten Veranderungen in Hohe von -987 Tausend Euro (Vorjahr:
430 Tausend Euro).

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen zum Bilanzstichtag wird mittels eines versicher-
ungsmathematischen Gutachtens berechnet. Dem Gutachten liegen die folgenden versi-
cherungsmathematischen Annahmen zugrunde:

inTsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Rechnungszins (in %) 3,74 0,88
Anwartschaftsdynamik

(inkl. Karrieretrend) (in %) 2,50 2,50
Rentendynamik (in %) 2,00 2,00

Lebenserwartung gemaB den modifizierten
Richttafeln von Klaus Heubeck 2018G 2018G

Steigerung der Beitragsbemessungsgrenze in der
gesetzlichen Rentenversicherung (in %) 2,00 2,00

Fur die Berlicksichtigung der Fluktuation wurden unternehmensspezifische alters- und ge-
schlechtsabhdngige Fluktuationswahrscheinlichkeiten angesetzt. Die Fluktuation liegt in ei-
ner Bandbreite von 0,1000 bis 0,0050 fur ein Alter zwischen 15 und 65 Jahren.

Der Rechnungszins basiert auf dem Zinsindex i-boxx corporate AA10+, der anhand von
Zinssatzen fur langfristige Anleihen von Emittenten bester Bonitat ermittelt wird.

Die DBAG wendet die Richttafeln von Klaus Heubeck (RT 2018G) an.

Seit Oktober 2013 legt die DBAG modifizierte Sterbetafeln zugrunde, um den Besonderhei-
ten des begunstigten Personenkreises aus den leistungsorientierten Versorgungsplanen und
Einzelzusagen des DBAG-Konzerns Rechnung zu tragen. Ein Vergleich mit dhnlichen Perso-
nengruppen hatte fir die Versorgungsanwarter und -empfanger des DBAG-Konzerns eine
um durchschnittlich drei Jahre héhere Lebenserwartung ergeben.

Am 30. September 2022 lag die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der leistungsorien-
tierten Verpflichtungen bei 17 Jahren (Vorjahr: 15,3 Jahre).

Das Planvermdgen hat sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:
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in Tsd. € 2021/2022 2020/2021
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens

zu Beginn der Berichtsperiode 24.331 23.986
Erwartete Zinsertrage 214 142

Gewinne (+) / Verluste (-) aus dem Unterschied zwischen
tatsachlicher und geplanter Rendite des Planvermogens -1.397 204

Beizulegender Zeitwert des Planvermégens
am Ende der Berichtsperiode 23.148 24.331

Der Verlust von 1.397 Tausend Euro (Vorjahr: Gewinn von 204 Tausend Euro) resultiert aus
der Abnahme des beizulegenden Zeitwertes des Planvermdgens sowie der Verwendung des
Zinssatzes, der auch zur Ermittlung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen herangezo-
gen wird.

Folgende Betrdge wurden im Konzernergebnis erfasst:

inTsd. € 2021/2022 2020/2021
Dienstzeitaufwand 354 349
Zinsaufwand 327 222
Erwartete Zinsertrage aus dem Planvermdgen -214 -142

467 429

Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen.

Der Saldo aus Zinsaufwand und erwarteten Zinsertragen aus dem Planvermégen wird unter
dem Posten ,Zinsaufwand” ausgewiesen.

Die im sonstigen Ergebnis erfassten , Gewinne (+) / Verluste (-) aus der Neubewertung der
Nettoschuld (Vermogenswert) aus leistungsorientierten Versorgungsplanen” haben sich im
Geschaftsjahr 2021/2022 wie folgt entwickelt:

in Tsd. € 2021/2022 2020/2021

Versicherungsmathematische Gewinne (+) /
Verluste (-) zu Beginn der Berichtsperiode -25.550 -27.748

Gewinne (+) / Verluste (-) aus dem Unterschied zwischen tat-
sachlicher und geplanter Rendite des Planvermogens -1.397 204

Versicherungsmathematische Gewinne (+) / Verluste (-) aus der
Veranderung des Barwertes der Pensionsverpflichtungen 10.022 1.995

Gewinne (+) / Verluste (-) aus der Neubewertung der Netto-
schuld (Vermogenswert) aus leistungsorientierten Versorgungs-
planen 8.624 2.199

Versicherungsmathematische
Gewinne (+) / Verluste (-) am Ende der Berichtsperiode -16.925 -25.550

Betrag, Falligkeit und Unsicherheit kiinftiger Zahlungsstréme

Fur die DBAG ergeben sich Risiken aus den Pensionsverpflichtungen von leistungsorientier-
ten Planen und Einzelzusagen. Die Risiken bestehen insbesondere in der Veranderung des
Barwertes der Pensionsverpflichtungen sowie der Entwicklung des beizulegenden Zeitwer-
tes des Planvermogens.

Veranderungen des Barwertes der Pensionsverpflichtungen resultieren insbesondere aus
Anderungen der versicherungsmathematischen Annahmen. Erheblichen Einfluss auf den
Barwert haben insbesondere der Rechnungszins und die Lebenserwartung. Der
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Rechnungszins unterliegt dem Zinsanderungsrisiko. Eine Verdanderung der durchschnittli-
chen Lebenserwartung beeinflusst die Dauer der Pensionszahlungen und somit auch das
Liquiditatsrisiko. Nach unserer Einschatzung wirken sich magliche Anderungen dieser bei-
den versicherungsmathematischen Parameter wie folgt auf den Barwert der Pensionsver-
pflichtungen aus:

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Rechnungszins
Erhohung um 50 bp -1.375 -2.471
Verringerung um 50 bp 1.506 2.766
Durchschnittliche Lebenserwartung
Erhéhung um 1 Jahr -737 -1.350
Verringerung um 1 Jahr 741 1.383

Die dargestellte Sensitivititsanalyse beriicksichtigt jeweils die Auswirkungen der Anderung
eines Parameters bei Konstanz der Ubrigen Parameter.

Das Planvermogen ist seit Februar 2015 in einem Spezialfonds angelegt. Der Spezialfonds
hat eine unbegrenzte Laufzeit und wird auf Grundlage einer langfristig ausgerichteten Ka-
pitalanlagestrategie mit Wertsicherung verwaltet. Mit der Anlagestrategie soll eine Rendite
mindestens in H6he des Rechnungszinses erzielt werden.

Die Wertentwicklung des Spezialfonds unterliegt je nach Anlageklassen dem Zinsande-
rungsrisiko (verzinsliche Wertpapiere) oder dem Marktpreisrisiko (Aktien). Steigt (fallt) der
Zinssatz flr verzinsliche Wertpapiere, so steigt (sinkt) die Verzinsung des Planvermdgens.
Steigt (fallt) der Marktpreis fur Aktien, so steigt (sinkt) die Verzinsung des Planvermégens.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen ist wie die verzinslichen Wertpapiere abhangig
vom Zinsanderungsrisiko. Steigt (fallt) der Marktzinssatz fir verzinsliche Wertpapiere, sinkt
(steigt) der Barwert der Pensionsverpflichtungen.

27. Sonstige Riickstellungen

inTsd. € 1.10.2021 Inanspruchnahme Auflésung Zufthrung 30.9.2022
Personalbereich 10.885 8.833 323 7.909 9.638
Gutachten und sonstige Beratungen 191 190 1 491 491
Abschluss- und Priifungskosten 288 288 0 333 333
Kosten fur Geschéaftsbericht und
Hauptversammlung 440 313 127 448 448
Steuerberatungsaufwand 207 117 23 109 176
Ubriges 964 213 155 2.734 3.330
12.976 9.955 629 12.025 14.417

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen variable Vergitungen
in Hohe von 7.125 Tausend Euro (Vorjahr: 8.236 Tausend Euro). Davon entfallen
7.039 Tausend Euro (Vorjahr: 8.072 Tausend Euro) auf erfolgsbezogene Vergtitungen und
weitere 85 Tausend Euro (Vorjahr: 164 Tausend Euro) betreffen transaktionsbezogene Ver-
gutungen (siehe Tz. 11). Fur die transaktionsbezogenen Vergitungen wurden die entspre-
chenden Betrage seit dem Geschaftsjahr 2005/2006 zurlckgestellt. Hiervon wurden im Be-
richtsjahr 22 Tausend Euro (Vorjahr: 138 Tausend Euro) ausgezahlt und 83 Tausend Euro
(Vorjahr: 37 Tausend Euro) aufgeldst.
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Unter ,Ubriges” sind im Berichtsjahr insbesondere Riickstellungen fir Umsatzsteuer
(2.438 Tausend Euro) sowie fur Fundraising und Fondsstrukturierung (404 Tausend Euro)
gebildet worden. Die Rickstellung fir Umsatzsteuer wurde aufgrund einer im September
2022 abgeschlossenen Betriebspriifung fur die Veranlagungszeitraume 2012 bis 2015 ge-
bildet.

Zum 30. September 2022 bestanden langfristige Rickstellungen im Personalbereich in
Hohe von 546 Tausend Euro (Vorjahr: 1.519 Tausend Euro). Diese betreffen im Wesentli-
chen eine Altersteilzeitvereinbarung und Jubildumsgeldverpflichtungen.

Die Ubrigen Ruckstellungen haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

28. Kreditverbindlichkeiten

Zum Stichtag bestehen Kreditverbindlichkeiten in Hohe von 41.000 Tausend Euro (Vorjahr:
null Tausend Euro) aus der Ziehung der Kreditlinien.

29. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten betreffen ausschlieBlich Leasingverbindlichkei-
ten.

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten gliedern sich wie folgt:

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Verbindlichkeiten gegenlber Co-Investitionsvehikeln 9 9
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 555 365
Leasingverbindlichkeiten 513 948
Sonstige Verbindlichkeiten 969 945

2.045 2.267

Die sonstigen Verbindlichkeiten betreffen im Wesentlichen Verbindlichkeiten fur die Vergu-
tung der Aufsichtsratsmitglieder sowie Verbindlichkeiten aus Lohnsteuer.

30. Leasingverhaltnisse

Zum 30. September 2022 enthalten die Sachanlagen Nutzungsrechte aus Leasingvertragen
in Hohe von 1.330 Tausend Euro (Vorjahr: 3.934 Tausend Euro) (siehe Tz. 17).

Die korrespondierenden Leasingverbindlichkeiten sind in Hohe von 941 Tausend Euro (Vor-
jahr: 3.149 Tausend Euro) in den sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten und in Hohe von
513 Tausend Euro (Vorjahr: 948 Tausend Euro) in den sonstigen kurzfristigen Verbindlich-
keiten enthalten (siehe Tz. 29). Die Aufzinsung der Leasingverbindlichkeiten erfolgt tiber
den Zinsaufwand (siehe Tz. 15).

31. Sonstige finanzielle Verpflichtungen, Haftungs- und Treuhandverhaltnisse

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gliedern sich in die folgenden Nominalwerte der
Einzahlungsverpflichtungen und Dauerschuldverhaltnisse:

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Einzahlungsverpflichtungen 4 4
Dauerschuldverhéltnisse 873 919

877 923
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Die Fristigkeit der Dauerschuldverhaltnisse zum 30. September 2022 stellt sich wie folgt dar:

inTsd. € <1 Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre Summe
Dauerschuldverhaltnisse 685 188 0 873

Zum 30. September 2022 lagen wie im Vorjahr keine Haftungsverhaltnisse vor.

Das Treuhandvermdgen betrug zum Bilanzstichtag 4 Tausend Euro (Vorjahr: 4.474 Tausend
Euro). Es handelt sich um Guthaben auf Treuhandkonten fir Kaufpreisabwicklungen. Treu-
handverbindlichkeiten bestehen in derselben Hohe. Aus der Tatigkeit als Treuhander erzielt
die DBAG keine Ertrage.

32. Angaben zur Konzern-Kapitalflussrechnung

In der Konzern-Kapitalflussrechnung nach IAS 7 werden Zahlungsstréme erfasst, um Infor-
mationen Uber die Bewegung der Zahlungsmittel des Konzerns darzustellen. Die Zahlungs-
strome werden nach betrieblicher Tatigkeit sowie nach Investitions- und Finanzierungsta-
tigkeit unterschieden. Fir den Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit wird die indirekte Dar-
stellungsform angewendet.

Ein- und Auszahlungen aus Finanzanlagen werden im Cashflow aus der Investitionstatigkeit
und nicht im Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit berticksichtigt, weil dies dem Geschéfts-
modell der DBAG eher gerecht wird. Um Informationen zu liefern, die fir das Geschaft der
DBAG als Private-Equity-Gesellschaft relevant sind, wird die Zwischensumme ,, Cashflow aus
dem Beteiligungsgeschaft” ausgewiesen.

Ein- und Auszahlungen aus Zinsen werden als Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit darge-
stellt. Im Berichtsjahr sind erhaltene Zinsen in Hohe von 649 Tausend Euro (Vorjahr:
481 Tausend Euro) sowie gezahlte Zinsen in Hohe von -173 Tausend Euro (Vorjahr:
-1.154 Tausend Euro) bertcksichtigt.

Weiterhin beinhaltet dieser Posten erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Hohe von
-1.586 Tausend Euro (Vorjahr: 4.695 Tausend Euro) und Dividenden in Héhe von
865 Tausend Euro (Vorjahr: 367 Tausend Euro).

Im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit sind Auszahlungen fur Leasingverbindlichkeiten,
Einzahlungen durch Ziehung der Kreditlinien sowie Auszahlungen fir die Rickfuhrung der
Kreditlinien und Auszahlungen an Unternehmenseigner enthalten.

Sonstige
inTsd. € 1.10.2021 Cashflows Verdnderungen 30.9.2022
Kreditverbindlichkeiten 0 41.000 0 41.000
Leasingverbindlichkeiten 4.096 -1.073 -1.569 1.454
4.096 39.927 -1.569 42.454

Die sonstigen Anderungen der Leasingverbindlichkeiten sind im Wesentlichen auf die Kiin-
digung des Mietverhaltnisses in der BorsenstraBe 1 in Frankfurt am Main zurtickzuftihren.

Der Finanzmittelbestand am Anfang und am Ende der Periode bestand im Wesentlichen aus
Bankguthaben.

Im Berichtsjahr wurden die im Vorjahr in Publikumsfonds angelegten Finanzmittel verduBert.
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SONSTIGE ANGABEN

33. Finanzrisiken und Risikomanagement

Die DBAG unterliegt finanziellen Risiken, die aus Investitionen in Eigenkapital oder eigenka-
pitalahnliche Instrumente an vorwiegend nicht bérsennotierten Unternehmen und aus der
Anlage der Finanzmittel (Summe aus flUssigen Mitteln und Wertpapieren) resultieren. Auf-
grund dieser finanziellen Risiken kénnen die Vermogenswerte an Wert verlieren und/oder
Gewinne koénnen sich mindern. Eine Absicherung dieser Risiken findet bei der DBAG nicht
statt.

Im Folgenden werden die finanziellen Risiken sowie die Ziele und Verfahren des Risikoma-
nagements der DBAG beschrieben.

33.1.Marktrisiko

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten oder die zuktnftigen Zahlungszuflisse
aus Finanzinstrumenten kdnnen sich durch steigende oder sinkende Marktpreise verandern.
Beim Marktrisiko lassen sich Wechselkursrisiko, Zinsdnderungsrisiko und sonstige Preisrisi-
ken unterscheiden. Die Marktrisiken werden als Ganzes regelméaBig Uberwacht.

33.1.1.Wechselkursrisiko

Ein Wechselkursrisiko besteht bei Beteiligungen, die in britischem Pfund, Danischer Krone,
Schweizer Franken oder US-Dollar eingegangen wurden und bei denen zuklnftige Rick-
flusse in Fremdwahrung erfolgen werden. Dadurch, dass die zukinftigen Ruckflisse von
Fremdwahrungsrisiken betroffen sind, kénnen sich auch die beizulegenden Zeitwerte der
betreffenden Portfoliounternehmen andern. Die Verdnderung der Wechselkurse hat Uber-
dies Einfluss auf deren Geschéftstatigkeit und Wettbewerbsfahigkeit. Das Ausmal der Be-
eintrachtigung hangt insbesondere von der Wertschopfungsstruktur und vom Grad der In-
ternationalisierung ab.

AusmaB des Wechselkursrisikos und Wechselkurssensitivitat

Finanzanlagen unterliegen in Héhe von 46 Tausend Euro (Vorjahr: 81 Tausend Euro) einem
Wechselkursrisiko gegentiber dem britischen Pfund, in Hohe von null Tausend Euro
(Vorjahr: 170 Tausend Euro) einem Wechselkursrisiko gegentber der Danischen Krone, in
Hohe von 31.270 Tausend Euro (Vorjahr: 25.291 Tausend Euro) einem Schweizer-Franken-
Wechselkursrisiko und in Hohe von 54.471 Tausend Euro (Vorjahr: 25.772 Tausend Euro)
einem US-Dollar-Wechselkursrisiko. Der Ergebniseffekt aus der Beriicksichtigung wechsel-
kursbedingter Anderungen des beizulegenden Zeitwertes von Finanzanlagen betragt
12.180 Tausend Euro (Vorjahr: 224 Tausend Euro).

Ein Anstieg bzw. Riickgang der Devisenkurse um zehn Prozent wirde rein umrechnungs-
bedingt einen Riickgang bzw. Anstieg des Konzernergebnisses und des Konzerneigenkapi-
tals um 8.579 Tausend Euro (Vorjahr: 5.131 Tausend Euro) bedeuten.

Management des Wechselkursrisikos

Einzeltransaktionen in fremder Wahrung werden nicht abgesichert, da sowohl die Halte-
dauer der Beteiligungen als auch die Hohe der Ruckflisse aus den Investments ungewiss ist.
Mit Ruckfltssen aus den in Fremdwahrung eingegangenen Beteiligungen nimmt das Fremd-
wahrungsrisiko ab.
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33.1.2.Zinsanderungsrisiko

Veranderungen des Zinsniveaus wirken sich insbesondere auf die Ertrdge aus der Anlage
der Finanzmittel, auf die beizulegenden Zeitwerte der nach dem DCF-Verfahren bewerteten
indirekt gehaltenen Auslandsfondsbeteiligung sowie auf den Zinsaufwand bei der Ziehung
der Kreditlinien aus. Die Veranderungen des Zinsniveaus haben auch einen Einfluss auf die
Profitabilitadt der Portfoliounternehmen.

AusmaB des Zinsanderungsrisikos und Zinssensitivitat

Die Finanzmittel belaufen sich auf 19.158 Tausend Euro und beinhalten flussige Mittel
(Vorjahr: 112.796 Tausend Euro, bestehend aus flissigen Mitteln und Wertpapieren). Sie
sind kurzfristig angelegt; aus ihrer Anlage ergeben sich keine Zinsertrage. Von den Finanz-
anlagen entfallen 366 Tausend Euro (Vorjahr: 995 Tausend Euro) auf eine nach dem DCF-
Verfahren bewertete indirekt gehaltene Auslandsfondsbeteiligung; bei einem bereits abge-
gangenen Portfoliounternehmen werden die noch zu erwartenden Ruckflisse auf den
Stichtag diskontiert und betragen 1.269 Tausend Euro (Vorjahr: 1.252 Tausend Euro). Es
bestehen Kreditverbindlichkeiten in Héhe von 41.000 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend
Euro).

Bezogen auf die nach dem DCF-Verfahren bewertete Auslandsfondsbeteiligung und die
abgezinsten Ruckflisse aus dem abgegangenen Portfoliounternehmen fiihrt ein Anstieg
bzw. Rickgang des Referenzzinssatzes um 100 Basispunkte insgesamt zu einer Minderung
bzw. Erhdhung des Konzernergebnisses und des Konzerneigenkapitals um zehn Tausend
Euro (Vorjahr: 20 Tausend Euro).

Management des Zinsanderungsrisikos

Die Hohe der Finanzmittel kann starken Schwankungen unterliegen und ist nicht sicher
prognostizierbar; daher findet keine Absicherung statt. Die indirekt gehaltene Auslands-
fondsbeteiligung wird ebenfalls nicht abgesichert, da sowohl die Restlaufzeit des Fonds als
auch die Hohe der Ruckflisse ungewiss ist. Mit Ruckflissen aus dem Fonds nimmt das Zins-
anderungsrisiko ab. Die Zinssatze fur die vereinbarten Kreditlinien entsprechen dem EURI-
BOR zuziglich einer Marge. Der bei einer Kreditziehung zugrunde liegende EURIBOR richtet
sich nach der gewahlten Zinsperiode, die maximal sechs Monate betragen kann.

33.1.3.Sonstige Preisrisiken

Sonstige Preisrisiken ergeben sich vor allem aus der zukinftigen Bewertung der Anteile an
den konzerninternen Investmentgesellschaften und Portfoliounternehmen zum beizulegen-
den Zeitwert. Die Bewertung der Portfoliounternehmen wird von einer Reihe von Faktoren
beeinflusst, die einen Bezug zu den Finanzmarkten haben oder zu den Markten, in denen
die Portfoliounternehmen operieren. Zu den Einflussfaktoren gehéren zum Beispiel die Be-
wertungsmultiplikatoren, die ErfolgsgroBen und die Verschuldung der Portfoliounterneh-
men.

AusmaB der sonstigen Preisrisiken und Sensitivitat

Die Finanzanlagen werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Das Be-
wertungsergebnis betragt -125.580 Tausend Euro (Vorjahr: 120.268 Tausend Euro).

Die Sensitivitat der Bewertung wird im Wesentlichen durch die Multiplikatoren bestimmt,
die fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fur die Finanzinstrumente der Stufe 3
verwendet werden. Im Falle einer Veranderung des Multiplikators um +/- 10 Prozent wirde
sich ceteris paribus beim beizulegenden Zeitwert der Finanzinstrumente der Stufe 3 eine
Betragsanpassung in Hohe von +/- 84.939 Tausend Euro (Vorjahr: +/- 51.668 Tausend Euro)
ergeben (siehe auch Tz. 8).
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Management der sonstigen Preisrisiken

Der Vorstand Uberwacht permanent die Marktrisiken, die mit den direkt oder tber konzern-
interne Investmentgesellschaften gehaltenen Portfoliounternehmen verbunden sind. Zu die-
sem Zweck erhalt die DBAG zeitnah Informationen Uber den Geschaftsverlauf der Portfo-
liounternehmen. Vorstandsmitglieder oder andere Mitglieder des Investmentadvisoryteams
sind im Aufsichtsrat bzw. im Beirat der Portfoliounternehmen vertreten. Darlber hinaus
Uberwachen die zustandigen Mitglieder des Investmentadvisoryteams die Geschaftsent-
wicklung der Portfoliounternehmen im Rahmen formell implementierter Prozesse.

Zum Risikomanagement verweisen wir auf die Erlduterungen im zusammengefassten Lage-
bericht unter , Chancen und Risiken”.

33.2.Liquiditatsrisiko

Ein Liquiditatsrisiko ist fur die DBAG derzeit nicht erkennbar. Die frei zur Verfigung stehen-
den flissigen Mittel betragen 19.158 Tausend Euro (Vorjahr: 37.737 Tausend Euro). Zu-
sammen mit den Wertpapieren in Hohe von null Tausend Euro (Vorjahr: 75.059 Tausend
Euro) und dem nicht gezogenen Teil aus zwei bestehenden Kreditlinien in einer Gesamt-
hohe von 65.660 Tausend Euro (Vorjahr: 106.660 Tausend Euro) betragen die verflgbaren
Mittel der DBAG 84.818 Tausend Euro (Vorjahr: 219.456 Tausend Euro).

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten in Hohe von 2.045 Tausend Euro (Vorjahr:
2.267 Tausend Euro) sind innerhalb eines Jahres fallig; davon entfallen 513 Tausend Euro
(Vorjahr: 948 Tausend Euro) auf kurzfristige Leasingverbindlichkeiten. Die Co-Investitions-
vereinbarungen an der Seite der DBAG-Fonds belaufen sich auf 199.267 Tausend Euro
(Vorjahr: 317.806 Tausend Euro).

Die DBAG geht davon aus, dass sie die Unterdeckung von 116.494 Tausend Euro (Vorjahr:
100.617 Tausend Euro) durch Mittelrtckfllsse aus der VerduBerung von Portfoliounterneh-
men decken kann.

33.3.Ausfallrisiko

Ein Risiko fur die DBAG kann sich auch daraus ergeben, dass ein Vertragspartner seinen
Verpflichtungen nicht nachkommt und der DBAG dadurch finanzielle Verluste entstehen.

AusmafB des Ausfallrisikos

Bei den nachfolgenden Bilanzposten stellt der Buchwert das maximale Ausfallrisiko dar:

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021
Forderungen 21.475 45.132
Sonstige Finanzinstrumente 42.225 20.332
Flussige Mittel 19.158 37.737
Sonstige Vermdgenswerte' 1.365 917

84.224 104.118

1 Ohne Abgrenzungen, Umsatzsteuer und Sonstige in Hohe von 1.545 Tsd. € (Vorjahr: 1.778 Tsd. €)

Die Risikovorsorge fir zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermo-
genswerte betrug zum Stichtag 30 Tausend Euro (Vorjahr: 25 Tausend Euro).
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Management des Ausfallrisikos

Forderungen: Schuldner sind unsere Co-Investitionsvehikel und die DBAG-Fonds. Die Zah-
lungsverpflichtungen kénnen durch Kapitalabrufe bei der DBAG bzw. bei den Investoren
befriedigt werden.

Sonstige Finanzinstrumente: Der Posten beinhaltet kurzfristige Ausleihungen an unsere Co-
Investitionsvehikel. Nach Ablauf der Laufzeit von bis zu 270 Tagen werden die Mittel bei
der DBAG abgerufen und die Ausleihungen werden zurlickgezahlt.

Flussige Mittel: Die flussigen Mittel sind Einlagen bei deutschen Kreditinstituten und in die
Sicherungssysteme der entsprechenden Banken eingebunden.

34. Finanzinstrumente

Die Finanzanlagen, die Sonstigen Finanzinstrumente und die Wertpapiere sind vollstandig
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Forderungen, die flissigen Mittel und die in den
sonstigen Vermdgenswerten enthaltenen Finanzinstrumente sind zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bewertet und gréBtenteils unter den kurzfristigen Vermégenswerten ausge-
wiesen. Sie haben eine sehr gute Kreditqualitat und sind ungesichert. Bei diesen Instrumen-
ten gehen wir davon aus, dass der beizulegende Zeitwert dem Buchwert entspricht.

Die finanziellen Verbindlichkeiten sind zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertet. Wir
gehen davon aus, dass ihr beizulegender Zeitwert dem Buchwert entspricht.

BUCHWERT UND BEIZULEGENDER ZEITWERT VON FINANZINSTRUMENTEN

Buchwert Beizulegender Buchwert Beizulegender
in Tsd. € 30.9.2022 = Zeitwert 30.9.2022 30.9.2021 Zeitwert 30.9.2021
Finanzielle Vermdgenswerte erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet
Finanzanlagen 553.323 553.323 545.339 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 42.225 42.225 20.332 20.332
Wertpapiere 0 0 75.059 75.059
595.548 595.548 640.730 640.730
Finanzielle Vermodgenswerte zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten
bewertet
Forderungen 21.475 21.475 45.132 45.132
Flussige Mittel 19.158 19.158 37.737 37.737
Sonstige Vermdgenswerte' 1.365 1.365 917 917
41.999 41.999 83.786 83.786
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten
bewertet
Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer
Gesellschafter 58 58 58 58
Kreditverbindlichkeiten 41.000 41.000 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten? 1.124 1.124 936 936
42.182 42.182 994 994

1 Ohne Abgrenzungen, Umsatzsteuer und Sonstige in Hohe von 1.545 Tsd. € (Vorjahr: 1.778 Tsd. €)
2 Ohne Leasingverbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Steuern in Héhe von 1.863 Tsd. € (Vorjahr: 4.480 Tsd. €)
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34.1.Hierarchische Einstufung von Finanzinstrumenten

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente werden nach IFRS 13 in die fol-
genden drei Stufen gegliedert:

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

STUFE 2: Verwendung von EinflussgréBen, die sich entweder direkt (als Preise) oder indi-
rekt (von Preisen abgeleitet) am Markt beobachten lassen.

STUFE 3: Verwendung von EinflussgréBen, die im Wesentlichen nicht auf beobachtbaren
Marktdaten basieren (nicht beobachtbare Parameter). Die Wesentlichkeit dieser Parameter
wird anhand ihres Einflusses auf die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes beurteilt.

Die wiederkehrend zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente werden wie
folgt eingestuft:

BEMESSUNGSHIERARCHIE FUR FINANZIELLE VERMOGENSWERTE,
DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET WERDEN

Beizulegender
in Tsd. € Zeitwert 30.9.2022 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte

Finanzanlagen 553.323 0 0 553.323
Sonstige Finanzinstrumente 42.225 0 0 42.225
595.548 0 0 595.548

BEMESSUNGSHIERARCHIE FUR FINANZIELLE VERMOGENSWERTE,
DIE ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTET WERDEN

Beizulegender
in Tsd. € Zeitwert 30.9.2021 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte

Finanzanlagen 545.339 0 0 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 0 0 20.332
Wertpapiere 75.059 0 75.059 0

640.730 0 75.059 565.671

Es sind keine Vermdgenswerte oder Schulden vorhanden, die nicht wiederkehrend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

Als Klassen nach IFRS 13 sind fur die Finanzinstrumente der Stufen 1 und 2 die Kategorien
nach IFRS 9 definiert. Die Finanzinstrumente der Stufe 3 sind den folgenden Klassen zuge-
ordnet:
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KLASSENZUORDNUNG DER FINANZINSTRUMENTE DER STUFE 3

Konzerninterne Portfolio-
in Tsd. € Investmentgesellschaften unternehmen Sonstige Summe
30.9.2022
Finanzanlagen 550.147 3.042 135 553.323
Sonstige Finanzinstrumente 42.225 0 0 42.225
592.372 3.042 135 595.548
30.9.2021
Finanzanlagen 541.748 3.483 107 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 20.332 0 0 20.332
562.080 3.483 107 565.671

Die folgenden Tabellen zeigen die Veranderungen der Finanzinstrumente der Stufe 3 im
Berichtsjahr bzw. im Vorjahr:

ENTWICKLUNG DER FINANZINSTRUMENTE DER STUFE 3

inTsd. € 1.10.2021 Zugange Abgénge énderLYr\W/;erztn 30.9.2022
Konzerninterne
Investmentgesellschaften 562.080 253.700 99.746 -123.663 592.372
Portfoliounternehmen 3.483 0 0 -442 3.042
Sonstige 107 27 0 0 135
565.671 253.727 99.746 -124.104 595.548
ENTWICKLUNG DER FINANZINSTRUMENTE DER STUFE 3
Wert-
inTsd. € 1.10.2020 Zugange Abgange  &nderungen 30.9.2021
Konzerninterne
Investmentgesellschaften 412.523 110.390 81.771 120.938 562.080
Portfoliounternehmen 4.152 0 0 -668 3.483
Sonstige 55 54 0 -2 107
416.730 110.444 81.771 120.268 565.671

Die Wertanderungen sind in den Ertrdgen aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) erfasst.
Im Berichtsjahr erfolgten wie im Vorjahr keine Umgruppierungen zwischen den Stufen.

Die Sonstigen Finanzinstrumente haben eine Laufzeit von bis zu 270 Tagen und ihr beizu-
legender Zeitwert entspricht den fortgefiihrten Anschaffungskosten. Ihrer Bewertung lie-
gen keine nicht beobachtbaren Parameter zugrunde. In den nachfolgenden Tabellen wer-
den dementsprechend nur die Finanzanlagen dargestellt. Fur diese liegen die folgenden
maoglichen Bandbreiten fir nicht beobachtbare Parameter vor:
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BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender Nicht beobachtbare

in Tsd. € Zeitwert 30.9.2022 @ Bewertungsverfahren  Parameter Bandbreite

Finanzanlagen

Konzerninterne

Investmentgesellschaften 550.147 | Nettovermogenswert'  EBITDA-Marge 2 bis 47 %
Net Debt? zu EBITDA 0,5 bis 48,8
Multiple-Abschlag 0 bis 10 %

Portfoliounternehmen 3.042 | Multiplikatorverfahren  EBITDA-Marge 6 %
Net Debt? zu EBITDA 2,3
Multiple-Abschlag 0 %

Sonstige 135 | Nettovermdgenswert  n.a. n.a.

553.323

Der Nettovermdgenswert wird nach dem Sum-of-the-Parts-Verfahren ermittelt. Soweit fir die darin enthaltenen
Investments das Multiplikatorverfahren zur Anwendung kommt, werden hierbei dieselben nicht beobachtbaren
Parameter verwendet, die auch fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fir Anteile an Portfoliounterneh-
men herangezogen werden (siehe Tz. 6).

2 Nettoverschuldung des Portfoliounternehmens

BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender Nicht beobachtbare

inTsd. € Zeitwert 30.9.2021 Bewertungsverfahren ~ Parameter Bandbreite

Finanzanlagen

Konzerninterne

Investmentgesellschaften 541.748 Nettovermogenswert'  EBITDA-Marge -2 bis 48 %
Net Debt?zu EBITDA 0,2 bis 10,8
Multiple-Abschlag 0 bis 10 %

Portfoliounternehmen 3.483 Multiplikatorverfahren  EBITDA-Marge 7 %
Net Debt? zu EBITDA 2,4
Multiple-Abschlag 0 %

Sonstige 107 Nettovermbgenswert  n.a. n.a.

545.339

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

Nach unserer Einschatzung wirkt sich die Veranderung nicht beobachtbarer Parameter fir
die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von Finanzinstrumenten der Stufe 3 betrags-
maBig folgendermafBen aus:
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BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender
inTsd. € Zeitwert 30.9.2022

Veranderung nicht beobachtbarer Parameter

Anderung Zeitwert

Finanzanlagen'

Konzerninterne

Investmentgesellschaften 550.147 | EBITDA +/-10 % 82.487
Net Debt +/-10 % 48.320
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 1.027
Portfoliounternehmen 3.042 | EBITDA +/-10 % 341
Net Debt +/-10 % 154
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 0
Sonstige 135 n.a. n.a.
553.323

1 Bei kurzlich neu eingegangenen Investments hat eine Verdnderung der nicht beobachtbaren Parameter keine Aus-

wirkungen auf den beizulegenden Zeitwert.

BANDBREITEN FUR NICHT BEOBACHTBARE PARAMETER

Beizulegender

Zeitwert Anderung Zeit-
inTsd. € 30.9.2021 Veranderung nicht beobachtbarer Parameter wert?
Finanzanlagen'

Konzerninterne

Investmentgesellschaften 541.748 EBITDA +/-10 % 49.308
Net Debt +/-10 % 17.281
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 1.145

Portfoliounternehmen 3.483 EBITDA +/-10 % 371
Net Debt +/-10 % 156
Multiple-Abschlag +/- 5 Prozentpunkte 0

Sonstige 107 n.a. n.a.

545.339

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
2 Im Berichtsjahr wurde die Ermittlungsmethode leicht angepasst. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend neu be-
rechnet.

Zwei indirekt Gber konzerninterne Investmentgesellschaften gehaltene Portfoliounterneh-
men werden auf Basis des Umsatzes bewertet. Falls sich die zugrunde liegenden Multipli-
katoren um +/- 10 Prozent andern wuirden, ergabe sich ceteris paribus eine Anpassung der
Zeitwerte um +/- 2.111 Tausend Euro (Vorjahr: 1.989 Tausend Euro, berechnet nach der
angepassten Ermittlungsmethode).

34.2.Nettoergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstru-
menten

Das Nettoergebnis aus zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten um-
fasst erfolgswirksame Anderungen der beizulegenden Zeitwerte, realisierte Gewinne oder
Verluste aus dem Abgang von Finanzinstrumenten, laufende Ertrage sowie Wechselkursan-
derungen.

Insgesamt sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung folgende Nettoergebnisse aus fi-
nanziellen Vermogenswerten, die zum beizulegenden Zeitwert erfasst werden, enthalten:
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NETTOERGEBNIS AUS ERFOLGSWIRKSAM ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETEN FINANZINSTRUMENTEN

inTsd. € 2021/2022 | Stufe1 | Stufe2 | Stufe3 2020/2021  Stufe1  Stufe2  Stufe3

Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft

(netto) -98.883 0 0| -98.883 178.378 0 0 178378

Sonstige betriebliche Ertréage 0 0 0 0 0 0 0 0

Sonstige betriebliche Aufwendungen -257 0 -257 0 -54 0 -54 0

Zinsergebnis 0 0 0 0 703 0 0 703
-99.139 0 -257 | -98.883 179.028 0 -54  179.081

34.3.Nettoergebnis aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten

Finanzinstrumenten

Das Nettoergebnis aus zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten Finanzinstrumenten

umfasst im Wesentlichen Ertrage aus dem Fondsgeschaft, Beratungsaufwand und weiterbe-

rechnete Kosten sowie Zinsen.

NETTOERGEBNIS AUS ZU FORTGEFUHRTEN ANSCHAFFUNGSKOSTEN BEWERTETEN FINANZINSTRUMENTEN

inTsd. € 2021/2022 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 2020/2021 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Ertrage aus dem Fondsgeschaft 43.156 0 0 43.156 42.083 0 0 42.083

Sonstige betriebliche Ertréage 2.863 0 0 2.863 2.898 0 0 2.898

Sonstige betriebliche Aufwendungen -3.409 0 0 -3.409 -4.968 0 0 -4.968

Zinsergebnis 28 0 0 28 -12 0 0 -12
42.639 0 0| 42.639 40.002 0 0  40.002

35. Kapitalmanagement

Die DBAG hat im Kapitalmanagement das Ziel, den langfristigen Kapitalbedarf des Konzerns
zu sichern sowie den Unternehmenswert der DBAG langfristig zu steigern.

Die Hohe des Eigenkapitals wird langfristig durch Ausschiittungen und Aktienrtickkdufe so-

wie durch Kapitalerhbhungen gesteuert.

Insgesamt ergibt sich fur die DBAG die folgende Kapitalzusammensetzung:

in Tsd. € 30.9.2022 30.9.2021

Fremdkapital
Verbindlichkeiten aus Anteilen anderer Gesellschafter 58 58
Ruckstellungen 18.712 26.659
Kreditverbindlichkeiten 41.000 0
Leasingverbindlichkeiten 1.454 4.096
Sonstiges Fremdkapital 5.728 5.378
66.952 36.191

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 66.733 66.733
Rucklagen 259.566 251.221
Konzernbilanzgewinn 253.156 380.807
579.455 698.762
Anteil des Eigenkapitals am Gesamtkapital (in %) 89,64 95,08
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Uber die Kapitalanforderung des Aktiengesetzes hinaus unterliegt die DBAG einer Kapitalbe-
schrankung des Gesetzes Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG). Um den
Status als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft beizubehalten, muss auf das Grundkapital
eine Einlage in H6he von 1.000 Tausend Euro geleistet sein. Diese war im Berichtsjahr wie im
Vorjahr jeweils voll eingezahlt.

36. Ergebnis je Aktie nach IAS 33

2021/2022 2020/2021
Konzernergebnis (in Tsd. €) -97.564 185.134
Anzahl der Aktien am Bilanzstichtag 30.9. 18.804.992 18.804.992
Anzahl der Aktien im Umlauf zum Bilanzstichtag 30.9. 18.804.992 18.804.992
Durchschnittliche Anzahl der Aktien 18.804.992 17.211.180
Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie (in €) -5,19 10,76

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie errechnet sich aus der Division des auf die DBAG entfal-
lenden Konzernergebnisses durch die gewichtete durchschnittliche Anzahl der wahrend des
Geschaftsjahres im Umlauf befindlichen Aktien.

Eine Verwasserung des Ergebnisses je Aktie kann aus sogenannten potenziellen Aktien im
Rahmen von Aktienoptionsprogrammen resultieren. Die DBAG hat seit Jahren kein Aktien-
optionsprogramm aufgelegt. Entsprechend stehen zum Bilanzstichtag keine Aktienoptionen
mehr aus. Das verwasserte Ergebnis entspricht daher dem unverwasserten Ergebnis.

37. Angaben zur Segmentberichterstattung

Das Geschaftsmodell der DBAG ist darauf ausgerichtet, den Unternehmenswert der DBAG
durch erfolgreiche Investitionen in Unternehmensbeteiligungen in Verbindung mit nachhalti-
gen Ertragen aus dem Fondsgeschaft langfristig zu steigern. Die Beteiligungen werden so-
wohl als Co-Investor der DBAG-Fonds als auch unabhangig von diesen Fonds eingegangen:
mehrheitlich im Rahmen von Management-Buy-outs (MBO) oder Uber eine Minderheitsbetei-
ligung zur Finanzierung von Wachstum.

Um die beiden beschriebenen Geschaftsfelder der DBAG getrennt steuern zu kénnen, ermit-
telt das interne Berichtswesen jeweils ein operatives Ergebnis (Segmentergebnis). Daher wer-
den die Geschéftsfelder Private-Equity-Investments und Fondsberatung als berichtspflichtige
Segmente ausgewiesen.
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Private-Equity- Fonds- Uberleitung Konzern

inTsd. € Investments beratung Konzern' 2021/2022
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) -98.883 0 0 -98.883
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 0 44.279 -1.122 43.156
Ertrage aus dem Fonds- und Beteiligungsge-
schaft -98.883 44.279 -1.122 -55.726
Ubrige Ergebnisbestandteile -12.413 -28.902 1.122 -40.192
Ergebnis vor Steuern (Segmentergebnis) -111.296 15.377 0 -95.918
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.639
Ergebnis nach Steuern -97.557
Ergebnis fir Anteile anderer Gesellschafter -7
Konzernergebnis -97.564
Finanzanlagen 553.323
Sonstige Finanzinstrumente 42.225
Finanzmittel? 19.158
Kreditverbindlichkeiten -41.000
Nettovermdgenswert 573.707
Verwaltetes oder beratenes Vermogen’® 2.504.318
1 Fur das Segment Private-Equity-Investments wird im Rahmen der internen Steuerung eine synthetische Verwaltungs-

vergutung berechnet und bei der Ermittlung der Segmentergebnisse berticksichtigt. Die Vergitung berechnet sich

auf Grundlage des Co-Investmentanteils der DBAG.
2 Die Finanzmittel dienen der DBAG zur Investition in Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche Instrumente. Sie enthalten

die Bilanzposten ,,Flissige Mittel” sowie — sofern vorhanden -, Langfristige Wertpapiere” und , Kurzfristige Wertpa-

piere”.
3 Das verwaltete oder beratene Vermogen umfasst die in Portfoliounternehmen investierten Mittel, die sonstigen Fi-

nanzinstrumente und die Finanzmittel der DBAG sowie die in Portfoliounternehmen investierten Mittel und die noch

abrufbaren Kapitalzusagen der von der DBAG verwalteten oder beratenen Fonds.

Private-Equity- Fonds- Uberleitung Konzern

inTsd. € Investments beratung Konzern' 2020/2021
Ertrdge aus dem Beteiligungsgeschéft (netto) 178.378 0 0 178.378
Ertrdge aus dem Fondsgeschaft 0 43.408 -1.325 42.083
Ertrdge aus dem Fonds- und Beteiligungsge-
schaft 178.378 43.408 -1.325 220.461
Ubrige Ergebnisbestandteile -10.670 -25.397 1.325 -34.741
Ergebnis vor Steuern (Segmentergebnis) 167.708 18.012 (1] 185.720
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -577
Ergebnis nach Steuern 185.143
Ergebnis fur Anteile anderer Gesellschafter -9
Konzernergebnis 185.134
Finanzanlagen 545.339
Sonstige Finanzinstrumente 20.332
Finanzmittel? 112.796
Kreditverbindlichkeiten 0
Nettovermoégenswert 678.466
Verwaltetes oder beratenes Vermogen’® 2.473.235

1 Siehe FuBnote 1 in der vorhergehenden Tabelle
2 Siehe FuBnote 2 in der vorhergehenden Tabelle
3 Siehe FuBnote 3 in der vorhergehenden Tabelle
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Produkte und Dienstleistungen

Die DBAG beteiligt sich als Co-Investor an der Seite von DBAG-Fonds an Unternehmen, mehr-
heitlich oder Uber eine Minderheitsbeteiligung. Die mehrheitlichen Beteiligungen strukturie-
ren wir grundsatzlich als ein sogenanntes Management-Buy-out. Bei Wachstumsfinanzierun-
gen gehen wir eine minderheitliche Beteiligung ein, zum Beispiel Uber eine Kapitalerhdhung.
Dartber hinaus investiert die DBAG unabhéngig von den DBAG-Fonds auBerhalb von deren
Anlagestrategien. Im Rahmen des Beteiligungsgeschafts erzielte die DBAG ein Bewertungs-
und Abgangsergebnis und laufende Ertrédge aus Finanzanlagen in Hohe von -98.883 Tausend
Euro (Vorjahr: 178.378 Tausend Euro). Die Ertrage aus dem Fondsgeschaft betrugen im Be-
richtsjahr 43.156 Tausend Euro (Vorjahr: 42.083 Tausend Euro).

Geografische Aktivitaten und Branchenschwerpunkte

Geografisch hat die Mehrzahl der Portfoliounternehmen ihren Sitz oder ihren Geschafts-
schwerpunkt im deutschsprachigen Raum. Seit 2020 investieren wir zudem in Unternehmen
in Italien, einem der wichtigsten Industrielander der Europaischen Union mit einem hohen
Anteil von Unternehmen in Familienbesitz. In Ausnahmefallen investieren wir auch in Unter-
nehmen mit Geschaftsschwerpunkt auBerhalb des deutschsprachigen Raums und ltaliens.
Die Ertrage aus dem Beteiligungsgeschaft (netto) entfallen in Hohe von -95.941 Tausend Euro
(Vorjahr: 170.361 Tausend Euro) auf Unternehmen mit Sitz in der DACH-Region, in Hohe von
4.679 Tausend Euro (Vorjahr: 6.708 Tausend Euro) auf Unternehmen mit Sitz in Italien und
in Hohe von -6.140 Tausend Euro (Vorjahr: 1.308 Tausend Euro) auf Unternehmen in anderen
europdischen Landern.

Produzierende Unternehmen und ihre Dienstleister, die das Fundament der weltweit hohen
Reputation des deutschen Mittelstands bilden, waren viele Jahre lang Investitionsschwer-
punkte der DBAG. Zu diesem Marktsegment gehdren inzwischen vor allem auch Indust-
ryTech-Unternehmen — Unternehmen also, deren Produkte Automatisierung, Robotertechnik
und Digitalisierung erst ermdglichen. Seit fast einem Jahrzehnt investieren wir zudem in Un-
ternehmen aus den Branchen Breitband-Telekommunikation, IT-Services und Software sowie
Healthcare. Fur weitere Informationen zu den Branchenschwerpunkten verweisen wir auf
den zusammengefassten Lagebericht unter der Uberschrift , Breit aufgefachertes Branchen-
spektrum”.

Industrie und  Industriedienst- Breitband- IT-Services und

inTsd. € IndustryTech leistungen Telekommunikation Software Healthcare Sonstige Summe
30.9.2022
Anteile an konzerninternen Investment-
gesellschaften 12.405 -9.864 -77.675 2.384 -2.910 -25.127  -100.787
Anteile an Portfoliounternehmen 0 0 0 0 424 424
Sonstige Finanzanlagen und Sonstige
Finanzinstrumente 134 0 0 0 1.347 1.481

12.539 -9.864 -77.675 2.384 -2.910 -23.357 -98.883
30.9.2021
Anteile an konzerninternen Investment-
gesellschaften 2.069 2.524 86.649 18.978 26.725 41.732 178.676
Anteile an Portfoliounternehmen 0 0 0 0 -301 -301
Sonstige Finanzanlagen 0 0 0 0 3 3

2.069 2.524 86.649 18.978 26.725 41.434  178.378
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Fur weitere Informationen zur Zusammensetzung des Portfolios und dessen Entwicklung ver-
weisen wir auf den Abschnitt ,Geschaftsfeld Private-Equity-Investments” im zusammenge-
fassten Lagebericht.

Kunden

Die Kunden der DBAG sind die Investoren der DBAG-Fonds. Es handelt sich um deutsche und
internationale institutionelle Investoren, insbesondere Pensionsfonds, Dachfonds, Banken,
Stiftungen, Versicherungen oder Verwalter von Familienvermogen.

Die DBAG erzielt ihre Ertrdge aus dem Fondsgeschaft mit Investoren, von denen keiner mehr
als zehn Prozent der Gesamtertrage ausmacht.

38. Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der DBAG haben die gemaB § 161 AktG vorgeschriebene Erkla-
rung abgegeben und den Aktionaren dauerhaft auf der Website der DBAG?® zuganglich ge-
macht.

39. Angaben liber Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen

Nahestehende Unternehmen im Sinne von IAS 24 sind die konzerninternen Investmentgesell-
schaften (siehe Tz. 4.3) und die indirekt Uber die konzerninternen Investmentgesellschaften
gehaltenen Gesellschaften, sofern die DBAG mindestens 20 Prozent ihrer Anteile halt (insbe-
sondere Holdinggesellschaften im DBAG ECF, Tochterunternehmen der Deutschen Beteili-
gungsgesellschaft mbH, der DBAG Bilanzinvest Il (TGA) GmbH & Co. KG und der DBAG Bi-
lanzinvest IV (Dental) GmbH & Co. KG), die nicht konsolidierten Tochterunternehmen der
DBAG (siehe Tz. 4.5) sowie die nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen (siehe Tz.
4.6).

Nahestehende Personen im Sinne von IAS 24 sind die Mitglieder des Managements in Schlis-
selpositionen. Das sind im DBAG-Konzern die Vorstandsmitglieder, die Mitglieder der Ge-
schaftsleitung und die Aufsichtsratsmitglieder.

Ertrdge und Aufwendungen, Forderungen und Verbindlichkeiten aus dem
Fondsgeschaft

Uber vollkonsolidierte Tochterunternehmen erbringt die DBAG vermdgensverwaltende
Dienstleistungen fir die DBAG-Fonds und die Co-Investitionsvehikel.

Die Verwaltung obliegt den folgenden vollkonsolidierten Gesellschaften: AIFM-DBG Fund VI
(Guernsey) LP, DBG Fund VI GP (Guernsey) LP, DBG Fund VIl GP S.a r.I.,, DBG Fund VIII GP
(Guernsey) L.P., DBG Management GmbH & Co. KG, DBG Management GP (Guernsey) Lim-
ited, DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und DBG New Fund Management GmbH &
Co. KG. Fur die Verwaltung der Co-Investitionsvehikel des DBAG ECF und DBAG Fund V zahlt
die DBAG keine Verguitung. Seit Auflegen des DBAG Fund VI zahlt die DBAG eine volumen-
abhangige Vergltung fur die Verwaltung ihrer Co-Investments, und zwar an die DBG Fund
VI GP (Guernsey) LP, an die DBG Fund VII GP S.a r.l. und die AIFM-DBG Fund VIl (Guernsey)
L.P. sowie an die DBG Fund VIl GP (Guernsey) L.P. Die Vergitung bemisst sich — nach den-
selben Grundsatzen und Konditionen wie fur die Investoren der DBAG-Fonds — mit einem
festen Prozentsatz auf das zugesagte oder investierte Kapital eines Fonds.

Die Verwaltungsgesellschaften werden Uber die DBG Advising GmbH & Co. KG und die
DBAG ltalia S.r.I. beraten; sie bezahlen dafir eine Beratungsvergtitung.

2 https://www.dbag.de/investor-relations/corporate-governance/entsprechenserklaerungen
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Die Vergutungen aus diesen Tatigkeiten werden einschlieBlich der von den Investoren der
DBAG-Fonds erhaltenen Betrdage im Posten ,Ertrdge aus dem Fondsgeschaft” (siehe Tz. 10)
erfasst. Im Berichtsjahr entfallen von den Ertrdgen aus dem Fondsgeschaft 8.932 Tausend
Euro (Vorjahr: 8.641 Tausend Euro) auf Einnahmen aus den Co-Investitionsvehikeln und
33.953 Tausend Euro (Vorjahr: 33.134 Tausend Euro) auf Einnahmen aus den DBAG-Fonds.
Die von der DBAG gezahlten Vergltungen werden auBerdem wertmindernd in dem Posten
.Ertrédge aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto)” (siehe Tz. 9) erfasst.

Zum Stichtag bestehen Forderungen aus Verwaltungsvergtitungen gegen DBAG-Fonds in
Hohe von 15.637 Tausend Euro (Vorjahr: 33.647 Tausend Euro, siehe Tz. 19) und Forderun-
gen aus Verwaltungsvergitungen gegen die Co-Investitionsvehikel in Hohe von
4.510 Tausend Euro (Vorjahr: 9.593 Tausend Euro, siehe Tz. 19).

Beziehungen zu der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG und der DBG Ad-
vising GmbH & Co. KG

Die Anteile an der vollkonsolidierten DBG Managing Partner GmbH & Co. KG werden zu 20
Prozent von der DBAG selbst gehalten. Weitere 80 Prozent werden von den Vorstandsmit-
gliedern, die dem Investmentadvisoryteam angehdren, gehalten. Die Einnahmen aus der Ver-
zinsung ihrer Kapitalkonten betragen 236 Euro (Vorjahr: 236 Euro). Die Anteile an der Kom-
plementdrin der DBG Managing Partner GmbH & Co. KG werden von der DBG Managing
Partner GmbH & Co. KG selbst gehalten. Die Komplementdrin erhélt eine jéhrliche Haftungs-
vergutung von 3.125 Euro.

Die Anteile an der vollkonsolidierten DBG Advising GmbH & Co. KG werden zu 20 Prozent
von der DBAG gehalten. 80 Prozent der Anteile werden von den Vorstandsmitgliedern, die
dem Investmentadvisoryteam angehéren, gehalten. Die Einnahmen aus der Verzinsung ih-

rer Kapitalkonten betragen 113 Euro (Vorjahr: 113 Euro). Die Anteile an der Komplementa-
rin der DBG Advising GmbH & Co. KG werden von ihr selbst gehalten. Die Komplementarin
erhalt eine jahrliche Haftungsvergiitung von 3.125 Euro.

Fur weitere Informationen zu den Anteilen der Vorstandsmitglieder verweisen wir auf
Tz. 25.

Beziehungen zu der DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG und der DBG Fund LP
(Guernsey) Limited

Die DBAG halt 13,04 Prozent der Anteile an der DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG (Fund
HoldCo). Weitere 86,96 Prozent der Anteile an der Fund HoldCo werden von den Vorstands-
mitgliedern, die dem Investmentadvisoryteam angehéren, gehalten. Die Einnahmen aus der
Verzinsung ihrer Kapitalkonten betragen 464 Euro (Vorjahr: 465 Euro). Die Komplementarin
der Fund HoldCo erhélt eine jahrliche Haftungsvergtitung von 1.250 Euro. Der restliche Bi-
lanzgewinn steht der DBAG zu.

Die Fund HoldCo ist Komplementarin der vollkonsolidierten AIFM-DBG Fund VII (Guernsey)
LP, DBG Fund VI GP (Guernsey) LP, DBG Fund VIII GP (Guernsey) L.P. und European Private
Equity Opportunity Manager LP. Im Berichtsjahr wurden ihr hieraus insgesamt 3.188 Euro
(Vorjahr: 3.583 Euro) Bilanzgewinn zugewiesen und 3.260 Euro (Vorjahr: 3.728 Euro) ausge-
zahlt.

Mit der Beteiligung der DBAG an der Fund HoldCo werden indirekt die Anteile an dem Toch-
terunternehmen der Fund HoldCo, der DBG Fund LP (Guernsey) Limited, zu
13,04 Prozent von der DBAG gehalten. Die DBG Fund LP (Guernsey) Limited ist die Grin-
dungskommanditistin der vollkonsolidierten AIFM-DBG Fund VIl (Guernsey) LP, DBG Fund VI
GP (Guernsey) LP, DBG Fund VIl GP (Guernsey) L.P. und European PE Opportunity Manager
LP. Im Berichtsjahr wurden ihr hieraus insgesamt 3.188 Euro (Vorjahr: 3.583 Euro) Bilanzge-
winn zugewiesen und 3.260 Euro (Vorjahr: 3.728 Euro) ausgezahlt.
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Zur Vorfinanzierung von Beteiligungen an neuen Portfoliounternehmen werden den Co-In-
vestitionsvehikeln des DBAG Fund VII und DBAG Fund VIII kurzfristige Darlehen gewahrt.
Diese werden im Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” ausgewiesen (siehe Tz. 21); die An-
derungen des beizulegenden Zeitwertes betragen 1.480 Tausend Euro (Vorjahr:
703 Tausend Euro) und werden in den Ertrdgen aus dem Beteiligungsgeschaft (netto)
(Vorjahr: Zinsertrag) erfasst (siehe Tz. 14). Zum Stichtag bestehen Verbindlichkeiten gegen-
Uber Co-Investitionsvehikeln in Hhe von neun Tausend Euro (Vorjahr: neun Tausend Euro).

Sonstige Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

Zum Stichtag bestehen keine Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen (Vorjahr:
29 Tausend Euro, siehe Tz. 19).

Private Co-Investments von Teammitgliedern und Carried Interest

Ausgewahlte Mitglieder des Investmentadvisoryteams und ausgewdhlte Geschaftsleiter, die
nicht dem Investmentadvisoryteam angehdren, erhalten fir ihren immateriellen Gesellschaf-
terbeitrag zum Fonds eine Beteiligung an dessen Ergebnis (den sogenannten Carried Interest),
nachdem die Fondsinvestoren und die DBAG ihr eingesetztes Kapital zuzlglich einer Vor-
zugsrendite realisiert haben (,,Vollriickzahlung”). Der Carried Interest von maximal 20 Pro-
zent?* wird auf jeden Euro VerauBerungserlds nach Erreichen der Vollrickzahlung ausge-
zahlt; an die Investoren des betreffenden DBAG-Fonds und die DBAG werden die verbleiben-
den 80 Prozent?® ausgezahlt (Netto-VerauBerungserlos). Die Struktur der Beteiligung, ihre
Umsetzung und die wirtschaftlichen Kernpunkte entsprechen den Usancen der Private-
Equity-Branche und sind Voraussetzung fir die Platzierung von DBAG-Fonds. Die gesell-
schaftsrechtliche Beteiligung stellt fur die betroffenen Personen ein privates Investitionsrisiko
dar und dient dem Interessengleichlauf mit den Investoren der DBAG-Fonds; der Carried In-
terest soll ihre Initiative und ihren Einsatz fur den Investitionserfolg fordern.

Seit Auflegen des DBAG Fund VI sieht die Investmentstruktur der DBAG-Fonds stark verein-
facht wie folgt aus:

UBERSICHT INVESTMENTSTRUKTUR

Die Prozentsdtze beziehen sich auf den Kapitalantell.

Ausgewahlte Mitglieder des
Investmentteams und
ausgewdhlte Geschaftsleiter
(nicht Investmentteam)

Deutsche und
internationale Investoren
als Kommanditisten

DBAG

99,99 %
0,01 % 0,01 %

DBAG-Fonds Co-Investitionsvehikel

Investments/Beteiligungsunternehmen

In den DBAG-Konzernabschluss einbezogenes Unternehmen
,,,,,,,,,,,,, Feste Beteiligungsquote, in der Regel zwischen 0,5 und 2,0 %

24 FUr den DBAG Fund VII B [Konzern] SCSp und den DBAG Fund VIII B [Konzern] (Guernsey) L.P. betragt der maximale
disproportionale Ergebnisanteil 10 Prozent.

% FUr den DBAG Fund VII B [Konzern] SCSp und den DBAG Fund VIII B [Konzern] (Guernsey) L.P. betragt der Anteil der
Investoren und der DBAG insgesamt 90 Prozent.
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Die Vorstandsmitglieder, die dem Investmentadvisoryteam angehéren, und die Carry-berech-
tigten Mitglieder der Geschéftsleitung tatigten im Berichtsjahr bzw. im Vorjahr folgende In-
vestitionen und erhielten folgende Ruckzahlungen aus den DBAG-Fonds und den Co-Inves-
titionsvehikeln:

Investitionen der Ruckzahlungen der
Berichtsperiode Berichtsperiode
Management Management
in in
Schlussel- davon Schlussel- davon
in Tsd. € positionen Vorstand positionen Vorstand
Zeitraum 1.10.2021 - 30.9.2022
DBAG Fund V 8 5 30 18
DBAG ECF | 17 3 5 1
DBAG ECF I 21 5 447 233
DBAG ECF Il 130 30 0 0
DBAG Fund VI 233 108 909 438
DBAG Fund VI 1.489 777 797 420
DBAG Fund Vil 3.734 2.477 0 0
Summe 2021/2022 5.632 3.406 2.188 1.110
Investitionen der Ruckzahlungen der
Berichtsperiode Berichtsperiode
Management Management
in in
Schlussel- davon Schlussel- davon
inTsd. € positionen Vorstand positionen Vorstand
Zeitraum 1.10.2020 - 30.9.2021
DBAG Fund IV 0 0 146 146
DBAG ECF | 32 5 457 84
DBAG ECF II 24 " 0 0
DBAG ECF Il 198 49 0 0
DBAG Fund VI 131 58 1.054 426
DBAG Fund VI 440 231 0 0
DBAG Fund Vil 1.237 699 0 0
Summe 2020/2021 2.061 1.054 1.657 656

Die Entwicklung der Carried-Interest-Anspriiche aus den Co-Investitionsvehikeln und den
DBAG-Fonds fiir die Carry-berechtigten Vorstandsmitglieder und die Carry-berechtigten Mit-
glieder der Geschéftsleitung sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt. Fir den Anteil der
Co-Investitionsvehikel verweisen wir auf den Abschnitt , Das integrierte Geschaftsmodell der
DBAG" im zusammengefassten Lagebericht.
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in Tsd. € 01.10.2021" Minderung durch Auszahlung'  Zufuhrung (+) / Auflosung (=)' 30.9.2022

Management Management Management Management

in in in in
Schlussel- davon Vor- Schlussel- davon Vor- Schlussel- davon Vor- Schlssel- davon Vor-
positionen stand positionen stand positionen stand positionen stand
DBAG Fund V 2.979 1.842 -196 -121 341 211 3.125 1.932
DBAG ECF | 20.294 3.779 -143 -27 -7.927 -1.476 12.224 2.277
DBAG ECF II 20.871 5.016 -1.956 -454 -8.475 -2.143 10.440 2.420
DBAG ECF Il 20.111 4.436 0 0 -20.111 -4.436 0 0
DBAG Fund VI 11.118 5.293 0 0 -10.708 -5.098 410 195
DBAG Fund VI 4.602 1.935 0 0 -865 -364 3.737 1.570
79.974 22.301 -2.295 -601 -47.744 -13.306 29.936 8.394

Die Carried-Interest-Anspriiche zum Geschéftsjahresbeginn und -ende beziehen sich auf die Mitglieder des Manage-
ments in Schlisselpositionen sowie des Vorstands zum jeweiligen Stichtag. Zufihrungen und Auflésungen kénnen
unter anderem auch durch Ein- und Austritte von Mitgliedern des Managements in Schlisselpositionen und des Vor-
stands sowie — beim davon-Vermerk bezUlglich des Vorstands — den unterjdhrigen Eintritt von Mitgliedern des Mana-
gements in Schlusselpositionen in den Vorstand begriindet sein.

in Tsd. € 1.10.2020 Minderung durch Auszahlung Zufuhrung (+) / Auflésung (-) 30.9.2021

Management Management Management Management

in in in in
Schlussel- davon Vor- Schlussel- davon Vor- Schlussel- davon Vor- Schlussel- davon Vor-
positionen stand positionen stand positionen stand positionen stand
DBAG Fund V 6.101 2.638 0 0 -3.122 -797 2.979 1.842
DBAG ECF | 24.969 4913 -11.321 -2.108 6.646 975 20.294 3.779
DBAG ECF II 8.016 2.535 0 0 12.854 2.482 20.871 5.016
DBAG ECF Il 0 0 0 0 20.111 4.436 20.111 4.436
DBAG Fund VI 10.869 3.729 0 0 249 1.564 11.118 5.293
DBAG Fund VI 0 0 0 0 4.602 1.935 4.602 1.935
49.956 13.815 -11.321 -2.108 41.340 10.595 79.974 22.301

Carried Interest wird im Konzernabschluss bei der Bewertung der Anteile der DBAG an den
Co-Investitionsvehikeln eines Fonds zum beizulegenden Zeitwert (, Nettovermdgenswert”)
berticksichtigt. Dabei wird die Totalliquidation des Fondsportfolios zum Stichtag unterstellt
(siehe Tz. 6 unter der Uberschrift ,Bewertungsverfahren zur Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte der Hierarchiestufe 3”). Im Berichtsjahr sind die Nettovermégenswerte der Co-In-
vestitionsvehikel DBAG Fund V, DBAG ECF |, DBAG ECF Il, DBAG Fund VI und DBAG Fund VII
(Top-up Fund) durch Carried-Interest-Anspriche in Hohe von insgesamt 21.991 Tausend Euro
(Vorjahr: 51.649 Tausend Euro) gemindert, davon entfallen 11.252 Tausend Euro
(Vorjahr: 30.672 Tausend Euro) auf das Management in Schlisselpositionen. Fir den DBAG
ECF lll, DBAG Fund VII (Mainpool) und den DBAG Fund VIII betragt der Carried Interest
null Euro (Vorjahr: 9.945 Tausend Euro fir DBAG ECF IlI).

Dieser bei der Bewertung berticksichtigte Carried Interest kann sich kinftig noch erhéhen
oder vermindern und kommt erst zur Auszahlung, wenn die gesellschaftsvertraglichen Be-
dingungen erfllt sind.

Vergutungen im Rahmen von Anstellungs- bzw. Dienstvertragen

Die Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder betrugen im Berichtsjahr 5.331 Tausend Euro
(Vorjahr: 3.944 Tausend Euro). Darin enthalten sind kurzfristig féllige Leistungen von
416 Tausend Euro (Vorjahr: 734 Tausend Euro), langfristig féllige Leistungen von
685 Tausend Euro (Vorjahr: 884 Tausend Euro), laufender Dienstzeitaufwand von
112 Tausend Euro (Vorjahr: 160 Tausend Euro) und Leistungen aus Anlass der Beendigung
des Arbeitsverhaltnisses von 2.054 Tausend Euro (Vorjahr: null Tausend Euro). Von den
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Ruckstellungen fir Pensionsverpflichtungen entfallen 2.312 Tausend Euro (Vorjahr: 3.851
Tausend Euro) auf Vorstandsmitglieder. Es liegen keine anteilsbasierten Vergitungen vor.

Die Gesamtbezlige der Mitglieder der Geschéftsleitung betragen 8.866 Tausend Euro
(Vorjahr: 9.874 Tausend Euro). Darin enthalten sind kurzfristig féllige Leistungen von
3.252 Tausend Euro (Vorjahr: 4.150 Tausend Euro), langfristig féllige Leistungen von
vier Tausend Euro (Vorjahr: drei Tausend Euro) und laufender Dienstzeitaufwand von
64 Tausend Euro (Vorjahr: 114 Tausend Euro). Von den Ruickstellungen fur Pensionsverpflich-
tungen entfallen 2.157 Tausend Euro (Vorjahr: 3.638 Tausend Euro) auf Mitglieder der Ge-
schaftsleitung. Es liegen keine anteilsbasierten Vergtitungen vor.

Die Gesamtbezige der Mitglieder des Aufsichtsrats betragen 495 Tausend Euro (Vorjahr: 495
Tausend Euro).

An ehemalige Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen wurden Gesamtbezlge in
Hohe von 1.066 Tausend Euro (Vorjahr: 962 Tausend Euro) gezahlt. Der Barwert der Pensi-
onsverpflichtungen ehemaliger Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebenen betragt
15.932 Tausend Euro (Vorjahr: 21.524 Tausend Euro).

Sonstige Geschafte mit dem Management in Schliisselpositionen

Mitglieder der Geschaftsleitung erwarben 2.125 (Vorjahr: 1.600) Aktien der DBAG zu Vor-
zugskonditionen. Der geldwerte Vorteil hieraus betrug 20 Tausend Euro (Vorjahr:
19 Tausend Euro); er wurde im Personalaufwand erfasst. Die hieraus resultierenden Forde-
rungen gegen die Mitglieder der Geschéftsleitung wurden beglichen (Vorjahr: Forderungen
in Hohe von 42 Tausend Euro).

Die DBAG hat Kredite an Mitglieder der Geschéftsleitung in Hohe von 291 Tausend Euro
(Vorjahr: 252 Tausend Euro) zu marktiblichen Konditionen gewahrt. Die Zinsertrage betra-
gen neun Tausend Euro (Vorjahr: sechs Tausend Euro). Die Kreditzusagen gegen Mitglieder
der Geschaftsleitung wurden vollstandig in Anspruch genommen (Vorjahr: nicht in Anspruch
genommene Kreditzusagen in Hohe von 53 Tausend Euro).

Es wurden keine Kredite oder Vorschisse an Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
gewahrt. Die DBAG ist weder fur die Vorstandsmitglieder noch fur die Aufsichtsratsmitglieder
Haftungsverhaltnisse eingegangen.

40. Ereignisse nach dem Stichtag

Im November 2022 ist ein erster Zeichnungsschluss ftr den DBAG ECF IV, einen Nachfolge-
fonds fur den DBAG ECF, erfolgt. Investoren haben Kapitalzusagen in Hohe von knapp
97 Millionen Euro gegeben, von denen im ersten Closing knapp 72 Millionen Euro angenom-
men wurden; die DBAG ist fur den Fonds eine Co-Investitionsvereinbarung in Héhe von 49
Prozent der Gesamtzusagen, maximal bis zu 100 Millionen Euro, eingegangen.

Dariber hinaus wurde die Laufzeit von DBAG Fund VI um ein weiteres Jahr verlangert. Dem-
nach endet die vertragliche Laufzeit des Fonds im Februar 2024.

Im November 2022 wurde die VerauBerung unserer Beteiligung an Cloudflight vereinbart.
Der VerauBerungspreis ist in der Bewertung des Co-Investitionsvehikels des DBAG Fund VII
zum 30. September 2022 bereits bertcksichtigt. DBAG und DBAG Fund VIl werden als Min-
derheitsanteilseigner beteiligt bleiben.

Die DBAG hat Mitte November 2022 die DBAG Luxembourg SARL gegriindet. Diese Tochter-
gesellschaft soll zuknftig Geschaftsfuhrungs- oder investmentbezogene Dienstleistungen an
luxemburgische Gesellschaften und Unternehmen erbringen. Die Grindung erfolgte durch
eine Kapitalsacheinlage in Hohe von zwélf Tausend Euro, die DBAG halt 100 Prozent der
Anteile.
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41.Honorare fiir die Abschlusspriifungsgesellschaft

Das Gesamthonorar fur die BDO als Abschlussprifungsgesellschaft gliedert sich wie folgt auf:

2021/2022 202072021

Mutter- Tochter- Mutter- Tochter-

unter- unter- unter- unter-
inTsd. € nehmen nehmen Gesamt nehmen nehmen Gesamt

Jahres- und Konzernabschluss-

prufungsleistungen 407 16 423 369 2 371
Andere Bestatigungsleistungen 39 18 57 3 0 3
Sonstige Leistungen 0 0 0 312 0 312
446 35 480 683 2 685

Die Jahres- und Konzernabschlussprifungsleistungen umfassen auch die Tatigkeiten fir vor-
gezogene Prifungshandlungen im Rahmen der Abschlusspriifung zum 30. September 2022.
Von dem Betrag entfallen 113 Tausend Euro (Vorjahr: 42 Tausend Euro) auf Mehraufwand
fur die Konzernabschlussprifung des Vorjahres.

Andere Bestatigungsleistungen betreffen im Wesentlichen Bestatigungen von Finanzkenn-
zahlen aus Kreditvertragen, die Prafung des Vergltungsberichts, die Tatigkeiten fur die pru-
ferische Durchsicht des Halbjahresabschlusses zum 31. Méarz 2022 sowie die Prifung der
Vorkehrungen zur Verhinderung von Finanzstraftaten.
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42.Organe der Gesellschaft

Aufsichtsrat*

Dr. Hendrik Otto
Disseldorf (Vorsitzender)
Mitglied des Vorstands der WEPA SE, Arnsberg (bis 21. November 2022)

Keine Pflichtmandate oder vergleichbaren Mandate im In- und Ausland

Philipp Méller
Hamburg (stellvertretender Vorsitzender bis zu seinem Ausscheiden am 30. September 2022)
Geschéaftsfuhrender Gesellschafter der Moller & Forster GmbH & Co. KG, Hamburg

Pflichtmandate

> GWF Messsysteme AG, Luzern, Schweiz

Dr. Maximilian Zimmerer
Mitinchen (stellvertretender Vorsitzender seit 1. Oktober 2022)
Aufsichtsrat

Pflichtmandate

> Investmentaktiengesellschaft fir langfristige Investoren TGV, Bonn (Vorsitz)

> Minchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Minchen

Sonja Edeler
Hannover

Geschéftsleitung Finanzen, Revision und Unternehmenssicherheit der Dirk Rossmann GmbH,
Burgwedel

Keine Pflichtmandate oder vergleichbaren Mandate im In- und Ausland

Axel Holtrup
London, Vereinigtes Kénigreich
Selbstandiger Investor

Keine Pflichtmandate oder vergleichbaren Mandate im In- und Ausland

Dr. J6rg Wulfken
Bad Homburg v. d. Hohe
Rechtsanwalt und Partner bei Bruski, Smeets & Lange Rechtsanwalte, Frankfurt am Main

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
> Georgian Credit, Tiflis, Georgien (Vorsitz)
*Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten; vergleichbare Man-

date im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléandischen Kontrollgremien von
Wirtschaftsunternehmen, jeweils zum 30. September 2022
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Vorstand*

Torsten Grede
Frankfurt am Main (Sprecher)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> Treuburg Beteiligungsgesellschaft mbH, Ingolstadt

> Treuburg GmbH & Co. Familien KG, Ingolstadt

Tom Alzin
Frankfurt am Main

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> Discus Investment SARL, Senningerberg, Luxembourg
> Calypso Investment B.V., Amsterdam, Niederlande (bis 14. Dezember 2021)
> Verde Bidco SpA, Mailand, Italien (bis 29. April 2022)

> Verde Midco S.r.I., Mailand, Italien

Jannick Hunecke
Frankfurt am Main

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> Gienanth Group GmbH, Eisenberg

> Frimo International GmbH, Lotte

Susanne Zeidler
Frankfurt am Main (bis 31. Januar 2022)

Pflichtmandate

> Fresenius Management SE, Bad Homburg v. d. Hohe

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

> DWS Investment GmbH, Frankfurt am Main

*Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten; vergleichbare Man-
date im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléandischen Kontrollgremien von
Wirtschaftsunternehmen, jeweils zum 30. September 2022 bzw. zum Tag des Ausscheidens aus dem
Vorstand
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43, Anteilsbesitzliste nach § 313 Abs. 2 HGB

Name

Sitz

Kapitalanteil /in %

Vollkonsolidierte und nicht konsolidierte Tochterunternehmen

AIFM-DBG Fund VIl Management (Guernsey) LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBAG Bilanzinvest | (Smart Metering) Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (data centers) Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest IV (Dental) Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBAG Expansion Capital Fund IV SCSp' Senningerberg, Luxemburg 0,00
DBAG ltalia S.r.l. Mailand, Italien 100,00
DBG Advising GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00
DBG Advising Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBG ECFIVGPS.ar.l' Senningerberg, Luxemburg 0,00
DBG Fund HoldCo GmbH & Co. KG' Frankfurt am Main 13,04
DBG Fund LP (Guernsey) Limited' St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Fund VI GP (Guernsey) LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Fund VIIGP S.ar.l. Luxembourg-Findel, Luxemburg 100,00
DBG Fund VIIl GP (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Fund VIII GP (Guernsey) Limited' St. Peter Port, Guernsey 0,00
DBG Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBG Management GP (Guernsey) Ltd. St. Peter Port, Guernsey 15,00
DBG Managing Partner GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 20,00
DBG Managing Partner Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 100,00
DBG New Fund Management GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBG Service Provider Verwaltungs GmbH' Frankfurt am Main 0,00
European PE Opportunity Manager LP St. Peter Port, Guernsey 0,00
RQPO Beteiligungs GmbH! Frankfurt am Main 49,00
RQPO Beteiligungs GmbH & Co. Papier KG' Frankfurt am Main 90,00
Nicht konsolidierte konzerninterne Investmentgesellschaften
DBAG Bilanzinvest | (Smart Metering) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBAG Bilanzinvest Il (TGA) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBAG Co-Invest (TGA) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBAG Co-Invest (TGA) Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 0,00
R+S Holding GmbH Frankfurt am Main 0,00
R+S Beteiligungs GmbH? Fulda 0,00
DBAG Bilanzinvest Ill (data centers) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
Green Datahub Holding GmbH? Frankfurt am Main 0,00
DBAG Bilanzinvest IV (Dental) GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 100,00
DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 99,00
DBAG Expansion Capital Fund IV Konzern SCSp Senningerberg, Luxemburg 99,01
DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG i.L. Frankfurt am Main 99,00
DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99
DBAG Fund VIl Konzern SCSp Luxembourg-Findel, Luxemburg 99,99
DBAG Fund VII B Konzern SCSp Luxembourg-Findel, Luxemburg 99,99
DBAG Fund VIl A Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99
DBAG Fund VIl B Konzern (Guernsey) L.P. St. Peter Port, Guernsey 99,99
Deutsche Beteiligungsgesellschaft mbH Konigstein/Taunus 100,00
DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 0,00
DBG Alpha 5 GmbH Frankfurt am Main 0,00
DBG Asset Management Limited St. Helier, Jersey 0,00
DBG Epsilon GmbH Frankfurt am Main 0,00
DBG Fourth Equity International GmbH Frankfurt am Main 0,00
DBV Drehbogen GmbH Frankfurt am Main 0,00

1 Nicht konsolidiertes Tochterunternehmen, siehe Tz. 4.5

2 Die Gesellschaft halt mittelbar und unmittelbar Anteile an Tochterunternehmen. Wegen untergeordneter Bedeutung

wird auf die Angaben zu diesen Tochterunternehmen verzichtet.
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BESTATIGUNGSVERMERK DES
UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES
ZUSAMMENGEFASSTEN KONZERNLAGEBERICHTS

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main, und
ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 30. Sep-
tember 2022, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalverdnderungs-
rechnung und der Konzernkapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2021
bis zum 30. September 2022 sowie dem Konzernanhang, einschlieBlich einer Zusammenfas-
sung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — geprft.

Darlber hinaus haben wir den zusammengefassten Lagebericht (Bericht Uber die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns) der Deutsche Beteiligungs AG fiir das Geschaftsjahr vom 1.
Oktober 2021 bis zum 30. September 2022 geprift. Die unter ,, SONSTIGE INFORMATIO-
NEN" genannten Bestandteile des zusammengefassten Lageberichts haben wir in Einklang
mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

> entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermodgens- und Finanzlage des Konzerns zum 30. September 2022 sowie seiner
Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Oktober 2021 bis zum 30. September 2022 und

> vermittelt der beigefiigte zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser
zusammengefasste Lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den
deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zuklnftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum zusammengefassten Lagebericht
erstreckt sich nicht auf den Inhalt der unter ,SONSTIGE INFORMATIONEN" genannten
Bestandteile des zusammengefassten Lageberichts.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen
gegen die OrdnungsmaBigkeit des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lage-
berichts gefuhrt hat.

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lagebe-
richts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschluss—priferverordnung (Nr.
537/2014; im Folgenden ,, EU-APrvVO") unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspri-
fer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprafung
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durchgefuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Ab-
schnitt , VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES KONZERNAB-
SCHLUSSES UND DES ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHTS" unseres Bestatigungsver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhéangig in
Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt.

Darlber hinaus erklaren wir gemaB Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine
verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
zusammengefassten Lagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Priifung des
Konzernabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflicht-
gemaBen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prifung des Konzernabschlusses fir das
Geschéftsjahr vom 1. Oktober 2021 bis zum 30. September 2022 waren. Diese Sachverhalte
wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses als Ganzes und bei
der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu berticksichtigt; wir geben kein gesondertes Pri-
fungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

Wir haben folgenden Sachverhalt als besonders wichtigen Priifungssachverhalt identifiziert:
Die Bewertung der Finanzanlagen

Sachverhalt

Der Abschlussposten , Finanzanlagen” betragt EUR 553,3 Mio. und besteht im Wesentlichen
aus den auf die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) entfallenden Anteilen an den gemaf3 FRS
10.31 Satz 1 nichtkonsolidierten konzerninternen Investmentgesellschaften. Nach IFRS 10.31
Satz 2 in Verbindung mit IFRS 9 werden die Beteiligungen erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts erfolgt nach den Vorschrif-
ten des IFRS 13 unter besonderer Berlicksichtigung der International Private Equity and Ven-
ture Capital Valuation (IPEV) Guidelines in der seit 2018 geltenden Fassung sowie den Ergan-
zungen aufgrund der Corona-Pandemie aus Marz 2020.

Der beizulegende Zeitwert der konzerninternen Investmentgesellschaften entspricht dem auf
die DBAG entfallenden Anteil an der Summe der beizulegenden Zeitwerte der einzelnen Port-
foliounternehmen (sum-of-the parts). Die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert unterstellt
eine VerauBerung aller Anteile an Portfoliounternehmen zum Stichtag. In der Bewertung
werden auch die individuellen vertraglichen Abreden, insbesondere zur Beteiligung von Mit-
gliedern des Investmentadvisoryteams am Erfolg eines DBAG Fonds Uber den sogenannten
Carried Interest, berlcksichtigt.

Der zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Portfoliounternehmen implementierte
Bewertungsprozess der Gesellschaft tragt der fehlenden Beobachtbarkeit von Marktpreisen
Rechnung. Es kommt bei der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Portfoliounterneh-
men ein Multiplikatorverfahren als ein marktbasiertes Bewertungsverfahren (market ap-
proach) zur Anwendung. Wesentliche nicht beobachtbare Inputfaktoren fir die Bewertung
der einzelnen Portfoliounternehmen sind das aus der Unternehmensplanung abgeleitete
nachhaltige Ergebnis bzw. die erwarteten Cashflows sowie die Verschuldung. Unabhéngig
von dem eingesetzten Verfahren sind die Bewertungen daher mangels Beobachtbarkeit aller
erforderlichen Inputfaktoren am Markt der Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie zuzurechnen.
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Fur den Abschluss besteht das Risiko, dass die bei der Bewertung der Finanzanlagen zugrunde
liegenden beizulegenden Zeitwerte der Portfoliounternehmen nicht die Anforderungen des
IFRS 13 erflllen und daher nicht in angemessener Hohe ermittelt werden. Ein zusatzliches
Risiko ergibt sich in Bezug auf die Berticksichtigung der vertraglichen Regelungen zum Car-
ried Interest. SchlieBlich besteht das Risiko, dass die Angaben zur Bewertung der Finanzanla-
gen im Konzernanhang, insbesondere gemaB IFRS 7 und IFRS 13, nicht angemessen sind.

Die Angaben der DBAG zur Bewertung der Finanzanlagen sind im Konzernanhang unter den
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden (Textziffer 6) dargestellt. Wir verweisen zudem auf
die zukunftsbezogenen Annahmen und sonstigen wesentlichen Quellen von Schatzungsun-
sicherheiten (Textziffer 8), auf die Angaben zu den Finanzanlagen (Textziffer 18), zu den Er-
trégen aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto) (Textziffer 9), auf die Erlduterungen zu den Fi-
nanzinstrumenten (Textziffer 34) und auf die Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden
Personen (Textziffer 39) sowie auf die Ausfihrungen im zusammengefassten Lagebericht zu
der wirtschaftlichen Lage des Konzerns.

Priferische Reaktion

Wir haben uns zunachst ein Verstandnis Uber die Vorgehensweise zur Ermittlung der beizu-
legenden Zeitwerte im Rahmen der Anteilsbewertung der Portfoliounternehmen verschafft
und gewdrdigt, ob die Bewertungsrichtlinie der Gesellschaft in ausreichender und angemes-
sener Weise die Anforderungen des IFRS 13 umsetzt. Um uns ein Verstandnis Uber die orga-
nisatorische Ausgestaltung des Bewertungsprozesses zu verschaffen, haben wir im Rahmen
einer Aufbauprtfung die verantwortlichen Mitarbeiter befragt und Prozessbeschreibungen,
Statusreports, Bewertungsdokumentationen sowie Sitzungsprotokolle eingesehen. Auf die-
ser Grundlage haben wir die Angemessenheit der eingerichteten Kontrollen, insbesondere
im Hinblick auf die Bewertungsvorschlage durch den Bewertungsausschuss, beurteilt.

Im Rahmen unserer aussagebezogenen Prifungshandlungen haben wir unter anderem die
Dokumentation der Wertermittlung der beizu-legenden Zeitwerte aller Portfoliounternehmen
auf Einhaltung des festgelegten Bewertungsprozesses gewUrdigt und uns von der Angemes-
senheit der angewandten Bewertungsverfahren iberzeugt. Bei drei Unternehmen, die im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr erstmals mittels eines Multiplikatorverfahrens zum beizulegenden
Zeitwert bewertet wurden, umfasste die Wirdigung auch die Auswahl des angewandten
Bewertungsverfahrens unter Berlicksichtigung der beobachtbaren Inputfaktoren. Darlber
hinaus haben wir fur alle Portfoliounternehmen die Berechnung des beizulegenden Zeitwerts
und die beobachtbaren Inputfaktoren nachvollzogen.

Die nicht beobachtbaren Bewertungsannahmen haben wir basierend auf einer risikoorien-
tierten bewussten Auswahl gepruft.

Fur ausgewahlte Schatzungen des nachhaltigen Ergebnisses und der Verschuldung der Port-
foliounternehmen haben wir uns von der zutreffenden Ableitung aus der Unternehmenspla-
nung und dem Vorliegen der Genehmigung des Beirats oder des sonstigen zustandigen Gre-
miums Uberzeugt. Darlber hinaus haben wir Befragungen von Personen des Investmentad-
visoryteams zur Geschaftsentwicklung, Zielerreichung und zu Einzelsachverhalten fir eine ri-
sikoorientierte bewusste Auswahl von Portfoliounternehmen durchgefihrt. Bei Anpassungen
einzelner Bewertungsparameter durch den Bewertungsausschuss der Deutsche Beteiligungs
AG haben wir die dokumentierte Begriindung mit Mitgliedern des Bewertungsausschusses
erortert und anschlieBend gewdrdigt. Ferner haben wir fir ausgewahlte werttreibende An-
nahmen der Unternehmensplanung (insbesondere die EBITDA-Margen) die Angemessenheit
beurteilt und dabei verglichen, ob diese in einer Bandbreite liegen, die wir aus externen
Marktinformationen zu den korrespondierenden Leistungsindikatoren abgeleitet haben. Be-
zlglich der Multiplikatoren fur die Anwendung des Multiplikatorverfahrens haben wir unter
Hinzuziehung unserer Bewertungsspezialisten die sachgerechte Ableitung der Gruppe der
Vergleichsunternehmen sowie der Multiplikatoren aus Unternehmens- und Kapitalmarktda-
ten gewUrdigt.
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Ferner haben wir aussagebezogene Priifungshandlungen in Bezug auf die Beriicksichtigung
von Carried Interest bei der Bewertung des beizulegenden Zeitwerts des auf die DBAG ent-
fallenden Anteils durchgefihrt. Wir haben die Identifizierung von Anspriichen auf und die
Bewertung von Carried Interest nachvollzogen. SchlieBlich haben wir die Angemessenheit
der Konzernanhangsangaben zur Bewertung der Finanzanlagen insbesondere gemaf IFRS 7
und IFRS 13 beurteilt.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fur die sonstigen Informationen verant-
wortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:

> die in Abschnitt ,Erklarung zur Unternehmensfilhrung” des zusammengefassten
Lageberichts enthaltene Konzernerklarung zur Unternehmensfiihrung

> die im zusammengefassten Lagebericht enthaltenen, lageberichtsfremden und als
ungepruft gekennzeichneten Angaben

> die Gbrigen Teile des Geschéftsberichts, mit Ausnahme des gepriften Konzernabschlusses
und zusammengefassten Lageberichts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht er-
strecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder
ein Prufungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses haben wir die Verantwor-
tung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Infor-
mationenwesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum zusammengefassten La-
gebericht oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

> wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zum zusammengefassten
Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

> anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine
wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet,
Uber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS
FUR DEN KONZERNABSCHLUSS UND DEN ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernabschlusses,
der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315e Abs. 1
HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
internen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Kon-
zernabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafr verantwort-
lich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfih-
rung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariber hinaus sind sie da-
fur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung
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der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern
zu liquidieren oder der Einstellung des Geschaftsbetriebs oder es besteht keine realistische
Alternative dazu.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des zusammen-
gefassten Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns ver-
mittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinf-
tigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um
die Aufstellung eines zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzu-
wendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende ge-
eignete Nachweise fur die Aussagen im zusammengefassten Lagebericht erbringen zu kon-
nen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES
KONZERNABSCHLUSSES UND DES ZUSAMMENGEFASSTEN LAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Dar-
stellungen ist, und ob der zusammengefasste Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Kon-
zernabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuktnf-
tigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der un-
sere Prufungsurteile zum Konzernabschluss und zum zusammengefassten Lagebericht bein-
haltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie dafur, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaéBiger Abschluss-
prifung durchgefihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen kénnen aus VerstdBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als we-
sentlich angesehen, wenn vernlnftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und zusammengefassten Lage-
berichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prafung tben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dartber hinaus

> identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter —  falscher Darstellungen im  Konzernabschluss und im
zusammengefassten Lagebericht, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéBen hoher als bei
Unrichtigkeiten, da  VerstoBe betrligerisches Zusammenwirken,  Félschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

> gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Konzernabschlusses
relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Prifung des zusammengefassten
Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu
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planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme abzugeben.

> beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

> ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern —angewandten  Rechnungslegungsgrundsatzes der  Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten
besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehdrigen Angaben im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prafungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage
der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
ZukUnftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern
seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

> beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

> holen wir ausreichende geeignete Prafungsnachweise far die
Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschaftstatigkeiten innerhalb
des Konzerns ein, um Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
zusammengefassten Lagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fur die Anleitung,
Uberwachung und Durchfihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die alleinige
Verantwortung flr unsere Prifungsurteile.

> beurteilen wir den Einklang des zusammengefassten Lageberichts mit dem
Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der
Lage des Konzerns.

> fuhren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im zusammengefassten Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prafungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der
zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Pruafungsurteil
zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen
geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kunftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen, ein-
schlieBlich etwaiger bedeutsamer Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unse-
rer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass
wir die relevanten Unabhdangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erdrtern mit
ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verninftigerweise
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angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhdngigkeit auswirken, und die
hierzu getroffenen SchutzmaBnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die Uberwachung Verantwortli-
chen erértert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Priifung des Konzernabschlusses fiir
den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen
Prafungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es
sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die ¢ffentliche Angabe des Sach-
verhalts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk uber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten
elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
zusammengefassten Lageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Prifungsurteil

Wir haben gemaB § 317 Abs. 3a HGB eine Priifung mit hinreichender Sicherheit durchgefthrt,
ob die in der Datei , deutschebeteiligungsag-2022-09-30-de.zip” enthaltenen und fur Zwe-
cke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusammenge-
fassten Lageberichts (im Folgenden auch als ,ESEF-Unterlagen” bezeichnet) den Vorgaben
des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat (,,ESEF-Format”) in allen wesent-
lichen Belangen entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften er-
streckt sich diese Prifung nur auf die Uberfiihrung der Informationen des Konzernabschlus-
ses und des zusammengefassten Lageberichts in das ESEF-Format und daher weder auf die
in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen noch auf andere in der oben genannten
Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten Datei enthaltenen und fur
Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des zusam-
mengefassten Lageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1
HGB an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im voran-
stehenden ,VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES ZUSAM-
MEN-GEFASSTEN LAGEBERICHTS" enthaltenen Prufungsurteile zum beigeflgten Konzern-
abschluss und zum beigefligten zusammengefassten Lagebericht fir das Geschaftsjahr vom
1. Oktober 2021 bis zum 30. September 2022 hinaus geben wir keinerlei Prafungsurteil zu
den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben
genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der in der oben genannten Datei enthaltenen Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung mit §
317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW Prifungsstandards: Prifung der fur Zwecke der
Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschlissen und Lageberichten
nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (10.2021)) durchgefihrt. Unsere Verantwortung da-
nach istim Abschnitt ,Verantwortung des Konzernabschlussprufers fir die Prifung der ESEF-
Unterlagen” weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat die Anforderun-
gen an das Qualitatssicherungssystem des IDW Qualitatssicherungsstandards: Anforderun-
gen an die Qualitatssicherung in der Wirtschaftspriuferpraxis (IDW QS 1) angewendet.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir die ESEF-
Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die Erstellung der ESEF-
Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
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zusammengefassten Lageberichts nach MaBgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB und fiir
die Auszeichnung des Konzernabschlusses nach MaBgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich fir die internen Kon-
trollen, die sie als notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen,
die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstdBen gegen die
Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Prozesses der Erstellung der
ESEF-Unterlagen als Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Konzernabschlusspriifers fiir die Priifung der ESEF-
Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstéBen gegen die An-
forderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Wéahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBes
Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariber hinaus

> identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter — VerstdBe gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen
und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser
Prufungsurteil zu dienen.

> gewinnen wir ein Verstdndnis von den fur die Prifung der ESEF-Unterlagen relevanten
internen Kontrollen, um Prufungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

> beurteilen wir die technische Gultigkeit der ESEF-Unterlagen, d. h. ob die die ESEF-
Unterlagen enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815
in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische Spezifikation fur diese
Datei erfllt.

> beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des
gepriften Konzernabschlusses und des gepriiften zusammengefassten Lageberichts
ermoglichen.

> beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-Technologie
(iXBRL) nach MaBgabe der Artikel 4 und 6 der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in
der am Abschlussstichtag geltenden Fassung eine angemessene und vollstandige
maschinenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe ermoglicht.

UBRIGE ANGABEN GEMASS ARTIKEL 10 EU-APRVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 17. Februar 2022 als Abschlusspriifer gewahlt
und am gleichen Tag auch vom Vorsitzenden des Priifungsausschusses beauftragt. Wir sind
ununterbrochen seit dem Geschaftsjahr 2018/2019 als Konzernabschlussprifer der Deutsche
Beteiligungs AG tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem
zusatzlichen Bericht an den Priifungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prifungsbericht)
in Einklang stehen.
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SONSTIGER SACHVERHALT - VERWENDUNG DES BESTATIGUNGSVERMERKS

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepruften Konzernabschluss
und dem gepruften zusammengefassten Lagebericht sowie den gepriften ESEF-Unterlagen
zu lesen. Der in das ESEF-Format Uberfuhrte Konzernabschluss und zusammengefasste Lage-
bericht — auch die im Bundesanzeiger bekanntzumachenden Fassungen — sind lediglich
elektronische Wiedergaben des gepriften Konzernabschlusses und des gepriiften zusam-
mengefassten Lageberichts und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere sind der ESEF-
Vermerk und unser darin enthaltenes Prifungsurteil nur in Verbindung mit den in elektroni-
scher Form bereitgestellten gepruften ESEF-Unterlagen verwendbar.

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER

Der fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Dr. Jens Freiberg.

Frankfurt am Main, 28. November 2022

BDO AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Dr. Freiberg gez. Gebhardt
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER

Wir  versichern nach bestem Wissen, dass gemdB den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Wir
versichern ebenso nach bestem Wissen, dass im zusammengefassten Lagebericht der
Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so
dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.
Die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns sind
in dem Bericht beschrieben.

Frankfurt am Main, 24. November 2022

Der Vorstand

Torsten Grede Tom Alzin Jannick Hunecke
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Das Geschaftsjahr 2021/2022 (1. Oktober 2021 bis 30. September 2022) der Deutschen
Beteiligungs AG war gepragt von einem abrupten Wandel der Rahmenbedingungen. Die
Borsen reagierten hierauf mit ricklaufigen Multiplikatoren, die den Nettovermdgenswert der
Private-Equity-Investments und damit den Unternehmenswert der DBAG beeintrachtigten.

Im Berichtsjahr befassten wir uns eingehend mit der Lage und der Entwicklung der Gesell-
schaft. Wir nahmen die uns nach Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung obliegenden Kon-
troll- und Beratungsaufgaben kontinuierlich und gewissenhaft wahr. Der Aufsichtsrat lie
sich dazu regelmaBig, zeitnah und detailliert schriftlich und mdndlich vom Vorstand infor-
mieren, insbesondere Uber den Geschéaftsverlauf, die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage,
das Wettbewerbsumfeld und die Perspektiven sowie Uber das Risikomanagement und die
Compliance in der DBAG. Der Vorstand unterrichtete uns auch Uber alle strategischen und
die wichtigen operativen Entscheidungen sowie Uber seine kinftige Geschaftspolitik.

Veranderungen im Vorstand

Im vergangenen Geschaftsjahr gab es eine Veranderung im Vorstand der DBAG. Frau
Susanne Zeidler hat zum 31. Januar 2022 ihr Vorstandsamt niedergelegt und ihre Tatigkeit
fur die Gesellschaft beendet. Der Aufsichtsrat der Gesellschaft dankt Frau Zeidler fur ihre
langjahrige, erfolgreiche Téatigkeit fur die Deutsche Beteiligungs AG.

Aufsichtsratssitzungen im Berichtsjahr

Im Geschéftsjahr 2021/2022 fanden acht Aufsichtsratssitzungen statt, von denen eine als
Prasenzsitzung, zwei als hybride Sitzungen in Prasenz mit zugeschalteten Aufsichtsratsmit-
gliedern, und funf als Telefon- oder als Videokonferenz abgehalten wurden. Der Aufsichtsrat
tagte regelméaBig auch ohne Anwesenheit des Vorstands, um Tagesordnungspunkte zu dis-
kutieren, die den Vorstand selbst oder interne Aufsichtsratsangelegenheiten betrafen. Bei-
spiele waren im Berichtszeitraum die Beratungen des Aufsichtsrats Uber die Neubesetzung
der Position des Finanzvorstands, die Festsetzung der variablen Vorstandsbeziige sowie die
Selbstbeurteilung der Arbeit des Aufsichtsrats.

Fester Bestandteil der Sitzungen waren Berichte Uber die Situation in einzelnen Portfolioun-
ternehmen; dazu erhielten wir vom Vorstand vierteljdhrlich detaillierte schriftliche Berichte.

Eine am 28. OKTOBER 2021 als Videokonferenz abgehaltene Sitzung des Aufsichtsrats
diente der Beschlussfassung tber die Hohe der variablen Vergltung des Vorstands fr das
Geschéftsjahr 2020/2021.

In einer am 12. NOVEMBER 2021 als Videokonferenz abgehaltenen Sitzung besprach der
Aufsichtsrat mit dem Abschlussprifer BDO im Vorfeld der Verdffentlichung des Jahresab-
schlusses ausgewdhlte Bewertungsfragen.
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In der Prasenzsitzung am 1. DEZEMBER 2021 befassten wir uns mit dem Jahresabschluss
und Konzernabschluss sowie dem zusammengefassten Lage- und Konzernlagebericht zum
30. September 2021, der Tagesordnung fir die ordentliche Hauptversammlung am
17. Februar 2022, mit der Portfolioentwicklung und mit der strategischen Weiterentwick-
lung der Gesellschaft. Der Aufsichtsrat stimmte in dieser Sitzung dem Vorschlag des Vor-
stands zu, die Hauptversammlung 2022 nach den Vorgaben des Covid-19-Gesetzes ohne
physische Prasenz der Aktionare abzuhalten. Zudem besprachen wir den Bericht des Auf-
sichtsrats Uber die Tatigkeit im vorangegangenen Geschaftsjahr.

Eine am 16. JANUAR 2022 als Videokonferenz abgehaltene Sitzung des Aufsichtsrats
diente der Beschlussfassung Uber die Aufhebung des Dienstvertrags von Frau Zeidler.

In der Prasenzsitzung am 3. MARZ 2022 befassten wir uns unter anderem mit der Portfo-
lioentwicklung und mit der strategischen Weiterentwicklung des Geschafts der DBAG .

In der als Prasenzsitzung und als Videokonferenz (hybrid) abgehaltenen Sitzung am
11. MAI 2022 wurden wir Gber die Portfolioentwicklung und die personelle Weiterentwick-
lung der DBAG informiert. In dieser Sitzung wurden auch die neuen ZielgréBen fur den Frau-
enanteil im Aufsichtsrat und im Vorstand beschlossen.

In eineram 15. SEPTEMBER 2022 in den BUrordumen der DBAG in Mailand und zusétzlich
als Videokonferenz (hybrid) abgehaltenen Sitzung informierte uns der Vorstand Uber das
Budget fir das Geschéftsjahr 2022/2023 und Uber die Planung fir die Jahre 2022/2023 bis
2024/2025. Auch in dieser Sitzung wurden wir Uber aktuelle Beteiligungsvorhaben und die
Entwicklung einzelner Portfoliounternehmen informiert. Diskutiert wurden auBerdem Fra-
gen der strategischen Weiterentwicklung . Wir wirkten an der Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung mit und gaben die Entsprechenserkldarung zum Deutschen Corporate Governance
Kodex ab. AuBerdem wurden uns konkrete Vorschlage fur Aus- und FortbildungsmaBnah-
men in unserer Tatigkeit als Aufsichtsrate vorgelegt. Ebenfalls besprochen wurden die Er-
gebnisse der auf der Grundlage eines Fragebogens durchgefuhrten Selbstbeurteilung der
Arbeit des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse.

Der Sprecher des Vorstands informierte den Vorsitzenden des Aufsichtsrats im Berichtszeit-
raum immer zeitnah Uber wichtige Geschaftsvorfalle; der Gesamtaufsichtsrat wurde an-
schlieBend jeweils entsprechend unterrichtet. In alle wesentlichen Entscheidungen waren wir
eingebunden.

Corporate Governance

Wir beobachten fortlaufend die Entwicklung der Corporate-Governance-Praxis in Deutsch-
land. Auch 2021/2022 haben wir uns mit den Grundsatzen, Empfehlungen und Anregungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex (,DCGK") befasst. Der Vorstand berichtet ge-
meinsam mit dem Aufsichtsrat in der Erklarung zur Unternehmensfihrung ausfihrlich tGber
die Corporate Governance des Unternehmens. Die Erklarung zur Unternehmensfihrung stel-
len wir auf der Website der Gesellschaft zur Verfigung. Vorstand und Aufsichtsrat gaben
zuletzt im September 2022 ihre jéhrliche Entsprechenserklarung (§ 161 AktG) auf Basis des
DCGK in dessen Fassungen vom 16. Dezember 2019 und vom 28. April 2022 ab und die
Gesellschaft machte diese Erklarung auf ihrer Website dauerhaft 6ffentlich zuganglich.

Jedes Aufsichtsratsmitglied legt dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats gegentiber moglicher-
weise auftretende Interessenkonflikte entsprechend den Empfehlungen des DCGK offen. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr gab es keine Hinweise auf Interessenkonflikte.

Arbeit in den Ausschiissen

Um seine Aufgaben durch Arbeitsteilung effizienter wahrnehmen zu kénnen, hat der Auf-
sichtsrat im Einklang mit den Vorgaben des Aktiengesetzes und den Empfehlungen des
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DCGK einen Prasidialausschuss, der auch die Aufgaben eines Nominierungsausschusses er-
fullt, sowie einen Priifungsausschuss eingerichtet.

Arbeit des Prasidialausschusses (zugleich Nominierungsausschuss)

Der Présidialausschuss tagte in dieser Funktion im vergangenen Geschaftsjahr finfmal je-
weils im Rahmen einer Video- oder Telefonkonferenz: Am 26. OKTOBER 2021 verabschie-
dete er die Vorschldge an den Gesamtaufsichtsrat fur die einjahrige und die mehrjahrige
variable Verguitung der Vorstandsmitglieder fiir das Geschaftsjahr 2020/2021. Der Aufsichts-
rat stimmte den Vorschlagen am 28. Oktober 2021 zu.

In einer Sitzung am 14. JANUAR 2022 erorterte der Prasidialausschuss die Aufhebung des
Dienstvertrags von Frau Zeidler. In seinen Sitzungen am 8. FEBRUAR 2022,
am 2. APRIL 2022 und am 14. SEPTEMBER 2022 diskutierte der Prasidialausschuss die
Neubesetzung der Position des Finanzvorstands.

Arbeit des Priifungsausschusses

Der Prifungsausschuss hat im vergangenen Geschaftsjahr funf Sitzungen abgehalten. Ge-
genstand der Sitzungen waren Uberwiegend der Jahres- und der Konzernabschluss, der
Halbjahresfinanzbericht und die Quartalsmitteilungen, die jeweils vor ihrer Vertffentlichung
in der Ausschusssitzung mit dem Vorstand besprochen wurden.

In der Présenzsitzung am 18. NOVEMBER 2021 wurden das vorlaufige Ergebnis des Ge-
schaftsjahres 2020/2021 und der Dividendenvorschlag des Vorstands erldutert. Weiter wur-
den die Entwurfe des Jahres- und des Konzernabschlusses zum 30. September 2021 bespro-
chen, und der Abschlussprufer berichtete Uber den Status und erste Ergebnisse der Prifung.

In der Prasenzsitzung am 1. DEZEMBER 2021 erstatte der Vorstand seinen Bericht Uber
das Geschéftsjahr 2020/21 und BDO berichtete Uber das Ergebnis der Abschlusspriifung. Die
Mitglieder des Prifungsausschusses beschlossen sodann, dem Aufsichtsrat die Billigung des
Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses zum 30. September 2021 zu empfehlen. Der
Prafungsausschuss schlug dem Aufsichtsrat auBerdem vor, der Hauptversammlung die Be-
stellung der BDO AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft mit Sitz in Hamburg, Niederlassung
Frankfurt am Main (,,BDO"), zum Abschlussprufer fur das Geschaftsjahr 2021/2022 und zum
Prifer fur eine pruferische Durchsicht des verkirzten Abschlusses und des Zwischenlagebe-
richts zum 31. Marz 2022 vorzuschlagen. Die Hauptversammlung am 17. Februar 2022
stimmte dem zu.

In der als Videokonferenz abgehaltenen Sitzung am 9. FEBRUAR 2022 befasste sich der
Prafungsausschuss unter anderem mit dem Zwischenabschluss zum 31. Dezember 2021, mit
der Quartalsmitteilung und dem Internen Kontrollsystem (IKS) der DBAG.

Der von der Hauptversammlung am 17. Februar 2022 gewahlte Abschlussprufer BDO be-
richtete am 11. MAI 2022 in einer hybrid in Prasenz mit zugeschalteten Teilnehmern abge-
haltenen Sitzung des Prifungsausschusses tber das Ergebnis der priferischen Durchsicht
des Zwischenabschlusses zum 31. Marz 2022, den wir in dieser Sitzung auch mit dem Vor-
stand erorterten. In der Sitzung haben wir auch die Qualitat der Abschlussprifung beurteilt.

Der Zwischenabschluss zum 30. Juni 2022 stand im Mittelpunkt der ebenfalls hybrid abge-
haltenen Sitzung am 10. AUGUST 2022. Der Prifungsausschuss erorterte den Bericht des
Vorstands zum Zwischenabschluss und die Quartalsmitteilung zu diesem Stichtag. AuBer-
dem nahmen wir den Risikobericht des Vorstands zur Kenntnis. Wir erhielten und bespra-
chen in dieser Sitzung auch den Bericht der Internen Revision der DBAG. Ebenfalls bespro-
chen wurden in dieser Sitzung die Prifungsstrategie, die Prifungsplanung und die Prifungs-
schwerpunkte fur die Abschlusspriifung zum 30. September 2022. AuBerdem berichtete der
Prafer ausfuhrlich Gber aktuelle regulatorische Entwicklungen.
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Der Prufungsausschuss hat im Verlauf des Berichtsjahres den Rechnungslegungsprozess so-
wie die Wirksamkeit des internen Kontroll- und Revisionssystems und des Risikomanage-
mentsystems Uberwacht. Dabei ergaben sich von unserer Seite keine Beanstandungen an
der Praxis der Gesellschaft. Wir befassten uns mit der Unabhangigkeit des Abschlussprifers
und den vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen (Nichtprifungsleistungen).
Ferner haben die Mitglieder des Prifungsausschusses Gesprache mit ausgewahlten Mitar-
beitern der zweiten Fihrungsebene gefihrt.

Sitzungsteilnahme

An allen Sitzungen des Aufsichtsrats haben im Berichtszeitraum alle Aufsichtsratsmitglieder
teilgenommen mit den folgenden zwei Ausnahmen: Philipp Méller konnte an der Sitzung
am 15. September 2022 nur teilweise und an der Sitzung am 29. September 2022 gar nicht
teilnehmen.

An allen Sitzungen des Prufungsausschusses, des Prasidialausschusses und des Nominie-
rungsausschusses nahmen im Berichtszeitraum jeweils alle Ausschussmitglieder teil.

Fortbildung

Aus- und FortbildungsmaBnahmen nehmen die Mitglieder des Aufsichtsrats eigenverant-
wortlich wahr; sie werden dabei von der Gesellschaft unterstitzt.

Im Berichtszeitraum haben die Aufsichtsratsmitglieder an verschiedenen internen und exter-
nen Veranstaltungen teilgenommen, um ihre Sachkunde aufrechtzuerhalten und auszu-
bauen. Mehrere Aufsichtsratsmitglieder haben an einer Veranstaltung mit den Investoren
der DBAG-Fonds teilgenommen; die Veranstaltung wurde aufgenommen und die Aufzeich-
nung anschlieBend allen Mitgliedern des Aufsichtsrats zur Verfligung gestellt. Der Aufsichts-
rat hat sich im Rahmen einer Sitzung eingehend mit den aktuellen regulatorischen Entwick-
lungen im Bereich Abschlussprifung und Rechnungslegung befasst und diese mit dem Ab-
schlussprufer diskutiert. Externe Veranstaltungen haben die Aufsichtsratsmitglieder individu-
ell wahrgenommen. Dazu zahlten von renommierten Wirtschaftsprifungsgesellschaften
durchgefiihrte Fortbildungsveranstaltungen fur Aufsichtsrate sowie Tagungen zu aktuellen
Fragen der Aufsichtsratspraxis.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung ohne Beanstandungen

Der Aufsichtsrat hatte vor seinem Vorschlag an die Hauptversammlung, die BDO AG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft mit Sitz in Hamburg, Niederlassung Frankfurt am Main (,,BDO"),
zum Abschlussprufer fir das Geschéaftsjahr 2021/2022 zu wahlen, von BDO eine Unabhéan-
gigkeitserklarung erhalten. Nach der Hauptversammlung 2022, die unserem Wahlvorschlag
gefolgt war, beauftragte der Vorsitzende des Prifungsausschusses BDO mit der Prifung.
Der Auftrag sieht vor, dass wir unverziglich Uber alle fur unsere Aufgaben wesentlichen
Feststellungen und Vorkommnisse informiert werden, die sich im Zuge der Priifung ergeben.
Ihre Prafungsplanung erlauterten die Prufer in der Sitzung des Prifungsausschusses am
10. August 2022. BDO war fur die DBAG als Abschlussprifer mit Herrn Dr. Freiberg als
verantwortlichem Wirtschaftsprifer erstmals fur das Geschaftsjahr 2018/2019 tatig.

BDO hat den Jahresabschluss der Deutschen Beteiligungs AG fur das
Geschaftsjahr 2021/2022 sowie den zusammengefassten Lagebericht der Deutschen Betei-
ligungs AG und des Konzerns einschlieBlich der zugrunde liegenden Buchfiihrung gepriift
und mit dem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen. Das Gleiche gilt fur den
Konzernabschluss des Geschéftsjahres 2021/2022. Der Konzernabschluss wurde nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Der Abschlussprifer bestatigte,
dass der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind,
und den erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden Vorschriften entspricht und
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dass der Konzernabschluss insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns ver-
mittelt sowie die Chancen und Risiken der zukUnftigen Entwicklung zutreffend darstellt.

Der Aufsichtsrat hat den gepruften und testierten Jahresabschluss der Deutschen Beteili-
gungs AG zum 30. September 2022 und den zusammengefassten Lagebericht der Deut-
schen Beteiligungs AG und des Konzerns rechtzeitig erhalten, unter Berticksichtigung des
Berichts des Priifungsausschussvorsitzenden und der Abschlusspriifer selbst gepriift und die
Unterlagen mit dem Vorstand und dem Abschlussprufer im Einzelnen besprochen. Dies gilt
auch fur den Konzernabschluss und fir den Gewinnverwendungsvorschlag.

Die Abschlussprifer erlduterten in  der Sitzung des Prufungsausschusses am
17. November 2022 die vorlaufigen Prufungsfeststellungen. Der Bericht des Abschlussprii-
fers wurde ohne die Anwesenheit des Vorstands erortert. In unserer Sitzung am
28. November 2022 und in der Sitzung des Priifungsausschusses am selben Tag stellten sie
die Ergebnisse ihrer Priifung dar. Es ergaben sich keine Beanstandungen. Sie berichteten

auch Uber Leistungen, die sie zusatzlich zu den Abschlussprifungsleistungen erbracht hatten.

Unsere Fragen beantworteten die Abschlussprifer umfassend. Auch nach eigener eingehen-
der Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses sowie des zusammengefassten Lagebe-
richts der Deutschen Beteiligungs AG zum 30. September 2022, des Berichts der BDO zum
Ergebnis der Abschlussprifung und des Berichts des Vorstands Uber das Geschaftsjahr
2021/2022 ergaben sich keine Beanstandungen. Dem Ergebnis der Priifung der Abschluss-
prifer stimmten wir zu. Am 28. November 2022 billigten wir, dem Vorschlag des Prafungs-
ausschusses folgend, den Konzernabschluss und den Jahresabschluss der Deutschen Beteili-
gungs AG. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt.

Die Uberlegungen des Vorstands zur Dividende sind in der Sitzung des Priifungsausschusses
am 17. November 2022 diskutiert worden. Der Vorstand hat am 18. November 2022 seinen
Vorschlag zur Verwendung des Bilanzgewinns beschlossen; der Aufsichtsrat hat sich durch
Beschluss vom 28. November 2022 dem Vorschlag des Vorstands angeschlossen, der Haupt-
versammlung die Ausschiittung einer Dividende in Hohe von 0,80 Euro je dividendenberech-
tigter Aktie vorzuschlagen.

Auch die DBAG stand im vergangenen Geschaftsjahr vor Herausforderungen angesichts der
im Jahresverlauf deutlich verdnderten Rahmenbedingungen. Sie konnte ihre strategischen
Initiativen weiterentwickeln: Die Diversifizierung des Portfolios schritt voran und das Invest-
mentadvisoryteam einschlieBlich der Aktivitdten im italienischen Markt wurden planmaBig
ausgebaut. Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern, die im vergangenen Jahr mit hohem Einsatz an der Weiterentwicklung des Unterneh-
mens in einer erneut ungewohnlich schwierigen Zeit beigetragen haben, seine Anerkennung
und seinen besonderen Dank aus.

Frankfurt am Main, 28. November 2022

Dr. Hendrik Otto

Vorsitzender des Aufsichtsrats
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VERGUTUNGSBERICHT GEMAB § 162 AKTG

Der Vergltungsbericht stellt die Struktur und Héhe der Vergitung fir die gegenwartigen
und ehemaligen Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Deutschen Beteiligungs AG
(DBAG oder die Gesellschaft) im Berichtsjahr 2021/2022 dar. Der Bericht entspricht den An-
forderungen des § 162 AktG. Die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Ko-
dex (DCGK) in der Fassung vom 28. April 2022 sind nach MaBgabe der im September 2022
veroffentlichten Entsprechenserklarung ebenfalls berticksichtigt.

Verglitung der Vorstandsmitglieder

Der Aufsichtsrat hatte in seiner Sitzung am 11. September 2020 ein neues Vergiitungssystem
fir die Mitglieder des Vorstands beschlossen, das die Anderungen der gesetzlichen Vorgaben
durch das Gesetz zur Umsetzung der zweiten Aktionarsrechterichtlinie (ARUG II) berlcksich-
tigt. Das VergUtungssystem wurde der ordentlichen Hauptversammlung vom
25. Februar 2021 gemaB § 120a Abs. 1 AktG vorgelegt und von dieser gebilligt.

Die Vergitung richtete sich im Berichtsjahr fir samtliche Mitglieder des Vorstands nach die-
sem Vergutungssystem, dessen Grundztige nachfolgend zusammenfassend dargestellt sind.

Grundzlge der Vorstandsvergltung und des zugrunde liegenden Vergutungssys-
tems

Die Gesamtbezlige des Vorstands setzen sich aus den folgenden Vergttungskomponenten
zusammen:

> Festgehalt,

> einjahrige variable Vergiitung,

> mehrjahrige variable Vergiitung,

> gegebenenfalls eine Tantieme fiir Langfristige Beteiligungen der DBAG,
> gegebenenfalls Versorgungszusagen sowie

> Nebenleistungen.

Torsten Grede und Jannick Hunecke kénnen dartber hinaus nachlaufende Vergttungen aus
abgeschlossenen Vergitungsmodellen erhalten.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Komponenten des Vergiitungssystems,
die Grundzlge ihrer jeweiligen Ausgestaltung sowie ihre jeweilige Bedeutung fur die lang-
fristige Entwicklung der Gesellschaft (Strategiebezug):
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Feste Vergutungselemente

Festverglitung

Auszahlung in zwolf monatlichen Raten

Sicherstellung einer angemesse-
nen GrundvergUtung, die zur
Vermeidung von Anreizen fur das
Eingehen unangemessener
Risiken beitragt

Nebenleistungen

Nebenleistungen umfassen insbes. die Bereit-
stellung eines Geschaftswagens (ersatzweise
Zahlung einer Car Allowance), Versicherungs-
leistungen (Risikolebens- und Unfallversiche-
rung) sowie betragsmaBig begrenzte Zu-
schisse zu Kranken- und Rentenversicherung
Begrenzung des Gesamtwerts auf 10 % des
Festgehalts des jeweiligen Vorstandsmitglieds

Gewahrung marktublicher Ne-
benleistungen, die zur Bindung
qualifizierter Vorstandsmitglieder
beitragen

Versorgungsregelung

Fur Torsten Grede festgelegtes jahrliches Ru-
hegeld, fur Jannick Hunecke beitragsorien-
tierte Direktzusage (jeweils Besitzstand); fir
samtliche Vorstandsmitglieder Ubernahme
des satzungsmaBigen Arbeitgeberanteils der
Versorgungsbeitrage fur den BVV Versiche-
rungsverein des Bankgewerbes a.G. (als Teil
der Nebenleistungen erfasst)

Absicherung einer adaquaten Al-
tersversorgung als Teil einer wett-
bewerbsfahigen Vergitung

Variable Vergiitungselemente

Einjahrige variable Vergitung

Jahresbonus mit Auszahlung im Dezember
des nachfolgenden Geschaftsjahres
Bemessung nach billigem Ermessen im Hin-
blick auf kollektive Leistung (Gewichtung
75 %) hinsichtlich folgender Leistungskrite-
rien:

Y Unternehmensstrategie

Y Entwicklung Nettovermdgenswert und
Ergebnis Fondsberatung

Yy Weiterentwicklung Compliance-System
und ESG-System

Y Kapitalmarktpositionierung

Y  Personalentwicklung

Bemessung nach billigem Ermessen im Hin-
blick auf individuelle Leistung (Gewichtung
25 %) im jeweiligen verantworteten
Geschéftsbereich

Begrenzung der Auszahlung auf 40 % des
Festgehalts des jeweiligen Vorstandsmitglieds

Element der kurzfristigen variab-
len VergUtung mit Leistungsan-
reizen insbes. flr operative
Schwerpunkte und strategische
Kernthemen

Mehrjahrige variable
Vergitung

Jahrlich ausgelobter Langfristbonus mit drei-
jahriger Referenzperiode (Ubergangsrege-
lung fur Berichtsjahr)

Bemessung nach Erreichung festgelegter
Ziele fUr zwei Leistungskriterien:

Y durchschnittliche Entwicklung des Net
Asset Value (NAV) unter

Langfristig ausgerichtetes Vergu-
tungselement incentiviert nach-
haltigen Unternehmenserfolg ge-
messen an anspruchsvollen Zielen
in beiden Segmenten Private-
Equity-Investments und Fondsbe-
ratung
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Beriicksichtigung von Dividenden und
KapitalmaBnahmen (Gewichtung 75 %)

y  durchschnittlicher Gewinn vor Steuern
aus dem Geschéaftsbereich Fondsbera-
tung (Gewichtung 25 %)

Begrenzung der Auszahlung auf 80 % des
Festgehalts des jeweiligen Vorstandsmitglieds

Tantieme flr Langfristige
Beteiligungen

Bonus fur Vorstandsmitglieder, die dem In-
vestmentadvisoryteam angehdren

Wenn DBAG ihr eingesetztes Kapital zuzig-
lich einer Mindestrendite von 8 % jahrlich re-
alisiert hat, wird vom Erfolg in einer zweijah-
rigen Investitionsperiode ein Teilbetrag von
insgesamt 15 % an die Mitglieder des Invest-
mentadvisoryteams ausgeschiittet. Als Mit-
glieder des Investmentadvisoryteams erhalten
Vorstandsmitglieder hiervon einen Anteil,
wenn Rickflusse an DBAG erfolgt sind
Begrenzung auf 65 % des jahrlichen Festge-
halts des jeweiligen Vorstandsmitglieds (bei
Uberschreiten  einmaliger  Ubertrag ins
nachste Geschaftsjahr)

Zusatzliche Incentivierung der er-
folgreichen Entwicklung des Ge-
schaftsfelds Langfristiger Beteili-
gungen durch die DBAG

Sonstige Vergitungsregelungen

Maximalvergitung

Maximaler Vergutungsaufwand je Geschafts-
jahr und Vorstandsmitglied von
1.888 Tausend Euro!

Obergrenze zur Vermeidung un-
angemessen hoher Vergltungen

Malus und Claw-Back

DBAG kann variable Vergutung bei bestimm-
ten schwerwiegenden Pflichtverletzungen ei-
nes Vorstandsmitglieds ganz oder teilweise
reduzieren (Malus) oder zurlickfordern (Claw-
Back)

Zusatzliches Element im Hinblick
auf Compliance-Verantwortung
des Vorstands

Aktienerwerbsverpflichtung

Verpflichtung der Vorstandsmitglieder zum
Erwerb von DBAG-Aktien im Umfang von
mindestens 35 % des Nettobetrages der ge-
zahlten mehrjdhrigen variablen Vergltung;
Aktienhalteverpflichtung fir mindestens vier
Jahre (jedoch nicht tGber Beendigung der Vor-
standsmitgliedschaft hinaus)

Verstarkte Ausrichtung der Vor-
standvergUtung auf die Interes-
sen von Aktiondrinnen und Akti-
ondren

1 Etwaige nachlaufende variable Vergtungszahlungen aus in der Vergangenheit abgeschlossenen Vergltungsmodellen werden jedoch nicht be-

rlcksichtigt.

Angemessenheit der Vorstandsvergitung

MaBstab fur die Angemessenheit der Gesamtvergitung sind insbesondere die Aufgaben des

jeweiligen Vorstandsmitglieds, dessen personliche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage,

der Erfolg und die Zukunftsaussichten der DBAG. Dabei werden zum einen die Vergutungs-
strukturen und das Vergutungsniveau bertcksichtigt, die im Private-Equity-Geschaft Ublich
und fur die Gewinnung und Bindung qualifizierter Fihrungskrafte erforderlich sind. Zum an-
deren werden die Vergutungsstrukturen und das Vergitungsniveau vergleichbarer bérsen-
notierter SDAX-Unternehmen und einer individuellen Vergleichsgruppe herangezogen. Zur



I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 CORPORATE GOVERNANCE

Sicherstellung der Angemessenheit der Vergutung stellt der Aufsichtsrat regelméaBig einen
horizontalen sowie einen vertikalen Vergitungsvergleich an.

Das am 11. September 2020 verabschiedete Vergutungssystem fur den Vorstand ist zuletzt
wahrend des Geschéftsjahres 2020/2021 einer Uberpriifung im Hinblick auf die Marktblich-
keit unterzogen worden, wobei zur Beurteilung der Angemessenheit der Vergitung auch die
Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft (,EY*”) hinzugezogen wurde. Im Zuge
dieser Uberpriifung wurde die Ublichkeit der konkreten Gesamtvergiitung der Vorstandsmit-
glieder durch EY im Vergleich zu anderen Unternehmen unter Heranziehung einer geeigne-
ten Vergleichsgruppe anderer Unternehmen als Peer-Group beurteilt.

EY hat die Beurteilung des Vergitungssystems und der Angemessenheit der Vergltung als
unabhéangiger externer Vergutungsexperte durchgefiihrt und eine entsprechende Unabhén-
gigkeitserklarung abgegeben. EY ist zu dem Ergebnis gekommen, dass das Vorstandsvergu-
tungssystem die regulatorischen Anforderungen erfillt und dass die Vorstandsvergtung in
Hohe und Struktur Gblich und angemessen ist. Fur den Peer-Group-Vergleich wurde auf die
entsprechenden SDAX-Unternehmen sowie auf eine individuelle Vergleichsgruppe abgestellt.
Die individuelle Vergleichsgruppe bestand aus den Unternehmen Bellevue Group AG,
Brookfield Asset Management Inc., DeA Capital S.p.A., eQ Oyj, Eurazeo SE, INDUS Holding
AG, IP Group PLC, LiontrustAsset Management PLC, Lloyd Fonds AG, MBB SE, Onex Corpo-
ration, Partners Group Holding AG, Record PLC, Sanne Group PLC, Tamburi Investment Part-
ners S.p.A. sowie UBM Development AG.

Die einzelnen Vergiitungsbestandteile

Festvergutung

Die Vorstandsmitglieder erhalten ein jéhrliches Festgehalt, das in zwolf gleichen Raten mo-
natlich ausgezahlt wird. Das im Berichtsjahr jeweils ausgezahlte Festgehalt ist in untenste-
henden Tabellen (Abschnitt , Gewahrte und geschuldete Vergltung der gegenwartigen und
im Berichtsjahr ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder”) ausgewiesen.

Einjahrige variable Vergiitung

Die einjahrige variable Vergitung bemisst sich zu 75 Prozent nach der Leistung des Vorstands
insgesamt und zu 25 Prozent nach der individuellen Leistung des Vorstandsmitglieds in dem
jeweiligen Geschaftsjahr.

Die einjahrige variable Vergtung kann bis zu 40 Prozent des jeweiligen Festgehalts des Vor-
standsmitglieds betragen und wird jahrlich im Dezember des folgenden Geschaftsjahres aus-
gezahlt. Bei einer Bewertung der Leistung durch den Aufsichtsrat mit 100 Prozent erhalt das
Vorstandsmitglied 80 Prozent der maximal méglichen einjdhrigen variablen Vergltung. Die
Leistungsbewertung kann bis zu 120 Prozent betragen, was zu einer Auszahlung der maximal
maoglichen einjahrigen variablen VergUtung fuhrt. Bei einer Leistungsbewertung von
80 Prozent erhalt das Vorstandsmitglied 60 Prozent der maximal moglichen einjahrigen Ver-
gltung. Bei einer Leistungsbewertung zwischen 80 und 100 Prozent bzw. zwischen 100 und
120 Prozent ist der auszuzahlende Betrag der einjahrigen variablen Vergtung linear zu er-
mitteln. Bei einer Leistungsbewertung mit weniger als 80 Prozent wird keine einjahrige vari-
able Vergltung gezahlt.
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Der Aufsichtsrat ermittelt nach Ablauf des jeweiligen Geschéftsjahres die Leistung des Vor-
stands insgesamt nach billigem Ermessen unter Bertcksichtigung folgender Leistungskrite-
rien:

> Umsetzung der Unternehmensstrategie,

> kurzfristige Entwicklung des Nettovermdgenswertes und des Ergebnisses aus der
Fondsberatung,

> Umsetzung und Weiterentwicklung des Compliance-Systems und des ESG-Systems,
> Entwicklung der Kapitalmarktpositionierung,

> Personalentwicklung.

Die individuelle Leistung des Vorstandsmitglieds ermittelt der Aufsichtsrat nach Ablauf des
jeweiligen Geschaftsjahres nach billigem Ermessen anhand der Entwicklung des von dem je-
weiligen Vorstandsmitglied verantworteten Geschaftsbereichs.

Etwaige Compliance-VerstdBe oder sonstige Pflichtverletzungen des Vorstandsmitglieds wer-
den vom Aufsichtsrat nach billigem Ermessen berlcksichtigt und kénnen zu einer Reduzie-
rung der einjahrigen variablen Vergutung fihren, in schwerwiegenden Fallen sogar zu einer
Reduzierung auf null.

Die einjahrige variable Vergitung ist — ebenso wie die weiteren variablen Vergltungsele-
mente — auf Anreize zur langfristigen Steigerung des Unternehmenswerts durch Steigerung
des Wertes der beiden Geschéftsfelder Private-Equity-Investments und Fondsberatung gerich-
tet. Dabei ermdglichen die vorgegebenen Leistungskriterien eine ausgewogene Beriicksichti-
gung strategischer Schwerpunkte in der Unternehmensentwicklung einschlieBlich der Be-
rlcksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien.

Leistungsbewertung im Berichtsjahr

Nach Ende des Geschéftsjahres 2021/2022 hat der Aufsichtsrat die Leistung des Vorstands
insgesamt sowie die individuelle Leistung der jeweiligen Vorstandsmitglieder beurteilt. Dabei
wurden die Beurteilungen und Empfehlungen des Prasidialausschusses des Aufsichtsrats be-
rlcksichtigt.

Der Aufsichtsrat bertcksichtigte bei der Beurteilung der Gesamtleistung des Vorstands im
Berichtsjahr besonders die erfolgreiche weitere Umsetzung der Unternehmensstrategie, ins-
besondere mit der ErschlieBung des italienischen Marktes, der Umsetzung der neuen Invest-
mentstrategie der Langfristigen Beteiligungen und dem weiteren Ausbau des Investmentad-
visoryteams. Gegenlaufig hat der Aufsichtsrat die negative Entwicklung des Nettovermdgens-
werts beriicksichtigt. In einer Gesamtschau der Leistungskriterien bewertete der Aufsichtsrat
die Leistung des Vorstands insgesamt mit einer Zielerreichung von 75 Prozent.

Die maBgebliche individuelle Leistung der Vorstandsmitglieder im Berichtsjahr wurde anhand
der Entwicklung im jeweiligen Geschaftsbereich der Vorstandsmitglieder beurteilt. Fur
Torsten Grede werden insbesondere die Ubernahme des Finanzressorts, die Wahrung der
Kontinuitat der Arbeit im Vorstand im Zuge des Generationswechsels und die Weiterentwick-
lung der ESG-Strategie der Gesellschaft berticksichtigt. MaBgeblich fur die Beurteilung bei
Tom Alzin ist neben der Entwicklung des Beteiligungsgeschafts vor allem die erfolgreiche
ErschlieBung des italienischen Marktes mit zwei weiteren Investments, bei Jannik Hunecke
neben der Entwicklung des Beteiligungsgeschafts vor allem der weitere Ausbau des Invest-
mentadvisoryteams. Bei allen drei Vorstandsmitgliedern stellte der Aufsichtsrat eine individu-
elle Zielerreichung von 100 Prozent fest.
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Eine Leistungsbeurteilung entfiel fir Susanne Zeidler, die im Zusammenhang mit ihrem Aus-
scheiden auf samtliche Vergutungen, einschlieBlich der einjahrigen variablen Vergttung fur
das Geschaftsjahr 2021/2022, verzichtet hat.

Die vom Aufsichtsrat festgelegte jeweilige individuelle Leistungsbeurteilung ist der nachfol-
genden Tabelle zu entnehmen.

Vorstandsmitglied Kollektive Vorstandsleistung Individuelle Vorstandsleistung Gesamtleistung

gewichtet zu 75 % gewichtet zu 25 %
Torsten Grede 75 % 100 % 81,25 %
Tom Alzin 75 % 100 % 81,25 %
Jannick Hunecke 75 % 100 % 81,25 %

Anhaltspunkte fur Compliance-VerstéBe oder sonstige Pflichtverletzungen der Vorstandsmit-
glieder, die Anlass zu einer Reduzierung der einjahrigen variablen Vergttung gegeben hatten,
lagen dem Aufsichtsrat nicht vor.

Der Aufsichtsrat ist ferner berechtigt, bei der Gewahrung und Auszahlung variabler Vergu-
tungskomponenten auBergewdhnlichen Entwicklungen in angemessenem Rahmen Rech-
nung zu tragen. Im Berichtsjahr waren keine solchen auBergewodhnlichen Entwicklungen fest-
zustellen.

Die Hohe der jeweiligen Auszahlungen der fir das Berichtsjahr gewahrten einjahrigen vari-
ablen Vergltung ist untenstehender Tabelle (Gewahrte und geschuldete Vergitung nach
§ 161 Abs. 1 Satz 1 AktG — Amtierende Vorstandsmitglieder) zu entnehmen.

Mehrjahrige variable Vergitung

Die im geltenden Vergutungssystem fur den Vorstand vorgesehene mehrjahrige variable Ver-
gutung bemisst sich nach den beiden folgenden Kriterien: (i) durchschnittliche Entwicklung
des Nettovermdgenswertes des Private-Equity-Investments Segments (Net Asset Value, kurz
NAV) zuzlglich der ausgeschutteten Dividenden und korrigiert im Fall von KapitalmaBnah-
men wie Kapitalerhdhungen oder Aktienrtckkaufen (im Folgenden ,, Wachstumsrate NAV")
sowie (ii) Ergebnis vor Steuern des Geschéaftsbereichs Fondsberatung (im Folgenden , Ergeb-
nis Fondsberatung"). Fur die Bemessung beider Kriterien ist eine dreijdhrige Referenzperiode
maBgeblich, die die jeweils nachsten drei Geschéaftsjahre umfasst. MaBgeblich ist die Zieler-
reichung beztglich der zu Beginn jedes Dreijahreszeitraums vom Aufsichtsrat festgelegten
Ziele fur die beiden Kriterien. Das Kriterium Wachstumsrate NAV flieBt zu 75 Prozent in die
Bemessung der mehrjdhrigen variablen Vergltung ein, das Kriterium Ergebnis Fondsberatung
zu 25 Prozent. Die mehrjahrige variable Vergitung kann maximal 80 Prozent des Festgehalts
des jeweiligen Vorstandsmitglieds betragen.

Etwaige Compliance-VerstdBe oder sonstige Pflichtverletzungen des Vorstandsmitglieds wer-
den vom Aufsichtsrat nach billigem Ermessen berlcksichtigt und kénnen zu einer Reduzie-
rung der mehrjdhrigen variablen Vergitung fihren, in schwerwiegenden Féllen sogar zu ei-
ner Reduzierung auf null.

Die mehrjahrige variable Vergltung wird jahrlich im Dezember ausgezahlt. Bei unterjahrigem
Beginn eines Vorstandsdienstvertrags erhalt das Vorstandsmitglied die mehrjahrige variable
Vergltung flr das jeweilige Geschaftsjahr zeitanteilig. Fir das Jahr des Ausscheidens wird
keine mehrjahrige variable Vergltung gezahlt.

Fur die ersten beiden Jahre des seit dem 1. Oktober 2020 geltenden Vergltungssystems gel-
ten Sonderregelungen fir die mehrjahrige variable Vergltung. Fir das Geschaftsjahr
2021/2022 gilt insofern Folgendes:
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> Vorstandsmitglieder, die bei Inkrafttreten des neuen Systems der mehrjahrigen variablen
Vergutung am 1. Oktober 2020 bereits im Amt waren, erhalten fur das Geschaftsjahr
2021/2022 eine mehrjdhrige variable Vergitung in Hohe des geringeren Betrages, der
sich bei Anwendung (i) des bis zum 30. September 2020 geltenden mehrjdhrigen
variablen Vergltungssystems oder (i) des neuen Systems der mehrjdhrigen variablen
Vergltung unter Zugrundelegung der Zielerreichung fir die Geschaftsjahre 2020/2021
und 2021/2022 ergibt.

> Vorstandsmitglieder, die bei Inkrafttreten des neuen Systems der mehrjéhrigen variablen
Vergltung am 1. Oktober 2020 noch nicht im Amt waren, erhalten fur das Geschéftsjahr
2021/2022 eine mehrjdhrige variable Vergutung auf Basis des neuen Systems der
mehrjahrigen variablen VergUtung unter Zugrundelegung der Zielerreichung fur die
beiden ersten Geschaftsjahre, in denen sie Mitglied des Vorstands sind.

Die mehrjahrige variable Vergutung setzt spezifische Anreize zur Steigerung des langfristen
Unternehmenserfolges in den beiden Geschéaftsfeldern Private-Equity-Investments und
Fondsberatung im Hinblick auf das tbergeordnete strategische Ziel einer langfristigen Stei-
gerung des Unternehmenswerts.

Fur die mehrjdhrige variable Vergltung der nach dem 1. Oktober 2020 in den Vorstand ein-
getretenen Vorstandsmitglieder Tom Alzin und Jannick Hunecke war die Regelung des neuen
VergUtungssystems maBgeblich. Fur das Vorstandsmitglied Torsten Grede war die maBgebli-
che mehrjahrige variable VerglUtung auf Basis einer Vergleichsrechnung mit der bis zum
30. September 2020 geltenden mehrjahrigen variablen Vergttung zu errechnen. Fir Susanne
Zeidler entfiel eine mehrjahrige variable Vergttung im Hinblick auf das Ausscheiden im Be-
richtsjahr.

Zielerreichung (Geschaftsjahr 2021/2022)

Der Aufsichtsrat hatte fur die beiden Leistungskriterien Wachstumsrate NAV und Vorsteu-
erergebnis Fondsberatung fur den Zeitraum 2020/2021 bis 2021/2022 nachstehend darge-
stellte Ziele festgelegt. Grundlage der Zielfestlegung war die entsprechende Mittelfristpla-
nung der Gesellschaft.

Zielfestlegung Wachstumsrate NAV (2020/2021 bis 2021/2022):

Wachstumsrate NAV Multiplikator fiir 75 % des Maximalbetrags
(2-Jahres-Durchschnitt) der mehrjahrigen variablen Vergiitung Zielerreichungsgrad
bis 5,9 % 0,0 0
6,0-6,9 % 0,1 75 %
7,0-7,9 % 0,2 80 %
8,0-89 % 0,3 85 %
9,0-9,9 % 0,4 90 %
10,0-10,9 % 0,5 95 %
11,0-11,9 % 0,6 100 %
12,0-12,9 % 0,7 105 %
13,0-13,9 % 0,8 110 %
14,0-14,9 % 0,9 115 %

15,0 % oder mehr 1,0 120 %
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Zielfestlegung Vorsteuerergebnis Fondsberatung (2020/2021 bis 2021/2022):

Vorsteuerergebnis Fondsberatung  Multiplikator fiir 25 % des Maximalbetrags

in Mio. Euro (2-Jahres-Durchschnitt) der mehrjahrigen variablen Vergiitung Zielerreichungsgrad
bis 5,9 0,0 0
6,0-6,9 0,1 75 %
70-7,9 0,2 80 %
8,0-8,9 0,3 85 %
9,0-99 0,4 90 %
10,0-10,9 0,5 95 %
11,0-11,9 0,6 100 %
12,0-12,9 0,7 105 %
13,0-13,9 0,8 110 %
14,0-14,9 0,9 115 %
15,0 oder mehr 1,0 120 %

Fur das Leistungskriterium Wachstumsrate NAV im Referenzzeitraum ergeben sich folgende
Feststellungen:

Wachstumsrate NAV war im Referenzzeitraum

NAV 2019/2020' 466,4 Mio. €
NAV 2020/2021' 613,1 Mio. €
NAV 2021/2022' 516,2 Mio. €
Wachstumsrate (2-Jahres-Durchschnitt) 10,60 %
Multiplikator fur 75 % des Maximalbetrags der mehrjéhrigen variablen Vergtitung? 0,5

1 Per Stichtag am 30.9. bereinigt um ausgeschuttete Dividenden, KapitalmaBnahmen und Aktienrtickkdufe
2 Multiplikator gemaB Zielfestlegung fur Referenzzeitraum

FUr das Leistungskriterium Vorsteuerergebnis Fondsberatung im Referenzzeitraum ergeben
sich folgende Feststellungen:

Vorsteuerergebnis Fondsberatung im Referenzzeitraum

Vorsteuerergebnis Fondsberatung 2020/202 1 18,0 Mio. €
Vorsteuerergebnis Fondsberatung 2021/2022 15,4 Mio. €
Vorsteuerergebnis Fondsberatung (2-Jahres-Durchschnitt) 16,7 Mio. €
Multiplikator! 1,0

1 Multiplikator gemaB Zielfestlegung fir Referenzzeitraum

Anhaltspunkte fur Compliance-VerstoBe oder sonstige Pflichtverletzungen der Vorstandsmit-
glieder, die Anlass zu einer Reduzierung der mehrjahrigen variablen Vergttung gegeben hat-
ten, lagen dem Aufsichtsrat nicht vor.

Nach MaBgabe der vorstehend dargestellten Regelungen zur mehrjahrigen variablen Vergu-
tung ergeben sich fir die amtierenden Vorstandsmitglieder die nachfolgend dargestellten
Auszahlungsbetrage. Fur Torsten Grede ist der maBgebliche Auszahlungsbetrag noch durch
Vergleich mit demjenigen Betrag zu ermitteln, der sich nach der bis zum 30. September 2020
bestehenden Regelung der mehrjahrigen variablen Vergitung ergibt.

AUSZAHLUNGSBETRAG — MEHRJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG NACH GELTENDEM VERGUTUNGSSYSTEM

Torsten Grede Tom Alzin Jannick Hunecke
75 % des Maximalbetrags (in Tsd. €) 384 318 318
Multiplikator NAV 0,5 0,5 0,5
25 % des Maximalbetrags (in Tsd. €) 128 106 106
Multiplikator Vorsteuerergebnis Fondsberatung 1,0 1,0 1,0

Auszahlungsbetrag -gesamt (in Tsd. €) 320 265 265
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Vergleich mit der bis zum 30. September 2020 geltenden Vergitungsregelung

Zur Ermittlung der mehrjahrigen variablen Vergtung fur Torsten Grede fur das Geschéaftsjahr
2021/2022 ist der nach MaBgabe der mehrjahrigen variablen Vergtung unter dem neuen
Vergutungssystem berechnete Auszahlungsbetrag (320 Tausend Euro) mit demjenigen Be-
trag zu vergleichen (maBgeblich ist der geringere Betrag), der sich bei Anwendung der bis
zum 30. September 2020 geltenden Regelung der mehrjahrigen variablen Vergitung erge-
ben hatte.

Nach der bis zum 30. September 2020 geltenden Bestandsregelung war die Auszahlung einer
vom Geschéftserfolg der Gesellschaft abhdngigen Tantieme von bis zu 80 Prozent eines Fest-
gehalts (512 Tausend Euro) vereinbart. Fur die Beurteilung des Geschaftserfolgs ist die die
Eigenkapitalrendite in der Referenzperiode maBgeblich. Diese umfasst das Berichtsjahr und
die beiden vorangegangenen Geschéftsjahre. Eine Vergttung wird gewahrt, wenn die Eigen-
kapitalrendite mindestens den Eigenkapitalkosten im Dreijahresdurchschnitt entspricht; der
Hochstbetrag der Vergiitung — 80 Prozent eines Festgehalts (512 Tausend Euro) — wird bei
einer Eigenkapitalrendite von 20 Prozent erreicht.

Eigenkapitalrendite Eigenkapitalkosten
Geschéftsjahr 2019/2020 31 % 6,3 %
Geschéftsjahr 2020/2021 45,4 % 6,2 %
Geschéftsjahr 2021/2022 -13,1 % 7.8 %
3-Jahres-Durchschnitt 10,0 % 6,7 %

Bei Anwendung der bis zum 30. September 2020 geltenden Regelung der mehrjéhrigen va-
riablen Vergutung ergibt sich fir Torsten Grede ein Betrag in Hohe von 146.286 Euro. Dieser
Betrag liegt unter dem Auszahlungsbetrag von 320 Tausend Euro, wie er sich nach dem
neuen VergUtungssystem ergeben wirde. Der geringere beider Betrdge ist maBgeblich, so
dass die mehrjahrige variable Vergutung fur Torsten Grede 146.286 Euro betragt.

Der Aufsichtsrat ist ferner berechtigt, bei der Gewahrung und Auszahlung variabler Vergu-
tungskomponenten auBergewdhnlichen Entwicklungen in angemessenem Rahmen Rech-
nung zu tragen. Im Berichtsjahr waren auch hinsichtlich der mehrjahrigen variablen Vergi-
tung keine solchen auBergewdhnlichen Entwicklungen festzustellen.

Tantieme fiir Langfristige Beteiligungen

Die Mitglieder des Vorstands, die dem Investmentadvisoryteam angehdren, kénnen zudem
eine Tantieme fir den Erfolg aus Langfristigen Beteiligungen der DBAG erhalten. Diese Tan-
tieme berdcksichtigt den Erfolg der Langfristigen Beteiligungen aus zwei jeweils aufeinander-
folgenden Geschaftsjahren (,Investitionsperiode™). Der Tantiemeanspruch entsteht nur,
wenn die DBAG ihr eingesetztes Kapital zuzlglich einer Mindestrendite von acht Prozent
jahrlich (, Internal Rate of Return") realisiert hat. In diesem Fall wird von dem in der jeweiligen
Investitionsperiode insgesamt erzielten Erfolg ein Teilbetrag von 15 Prozent an Mitglieder des
Investmentadvisoryteams ausgezahlt. Von diesem Teilbetrag erhalten die Mitglieder des Vor-
stands, die dem Investmentadvisoryteam angehdren, jeweils einen bestimmten Anteil. Die
Auszahlung erfolgt erst nach Ruckflissen an die DBAG.

Die Vergltung aus der Tantieme fiir Langfristige Beteiligungen ist auf 65 Prozent des jahrli-
chen Festgehalts des jeweiligen Vorstandsmitglieds begrenzt. Wird diese Hochstgrenze tber-
schritten, wird der die Hochstgrenze Ubersteigende Betrag erst im folgenden Geschaftsjahr
fallig; ein solcher , Uberlauf” findet fir jeden Anspruch nur einmal statt. Zahlungen der Tan-
tieme fur Langfristige Beteiligungen kénnen auch noch nach der Beendigung des Vorstands-
dienstvertrags des jeweiligen Vorstandsmitglieds geleistet werden, unterliegen dann aber
weiterhin der Hochstgrenze von 65 Prozent des (letzten) Festgehalts.
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Die Tantieme fir Langfristige Beteiligungen setzt gezielt Anreize zur erfolgreichen Entwick-
lung des Portfolios Langfristiger Beteiligungen der DBAG, die neben den Beteiligungen an
der Seite der DBAG-Fonds Bestandteil der Beteiligungsstrategie der DBAG sind.

Im Berichtsjahr sind keine Langfristigen Beteiligungen der DBAG verduBert worden. Dement-
sprechend kamen Zahlungen aus der Tantieme fUr Langfristige Beteiligungen nicht in Be-
tracht.

Nachlaufende variable Verglitungen aus alten Vergiitungsmodellen

Fur Torsten Grede und Jannick Hunecke kénnen zudem nachlaufende variable Vergtitungs-
bestandteile aus alten VergUtungsmodellen fir Mitglieder des Investmentadvisoryteams zum
Tragen kommen. Gleiches gilt fur die ehemaligen Vorstandsmitglieder Dr. Rolf Scheffels, Wil-
ken Freiherr von Hodenberg und André Mangin im Rahmen der Bestandsregelungen.

Samtliche nachlaufenden variablen Vergiitungen aus alten Vergitungsmodellen berlcksich-
tigen besonders die langfristige Messung des Investitionserfolgs und tragen somit zur lang-
fristigen Entwicklung der Gesellschaft bei.

> Bonus EK-Rendite: Die Beteiligung am Erfolg aus Investments, die bis zum
31. Dezember 2000 zugesagt waren, orientiert sich an der Eigenkapitalrendite der DBAG.
Eine Erfolgsbeteiligung setzt ein, sofern die Eigenkapitalrendite des Berichtsjahres vor
Steuern und Tantiemen 15 Prozent erreicht hat. Dabei bezieht sich das Eigenkapital
kalkulatorisch nur auf diese Beteiligungen. Torsten Grede hat fur das Geschéftsjahr
2021/22 aus diesem Vergltungsmodell einen Anspruch in Héhe von 8.180,80 Tausend
Euro und Jannick Hunecke einen Anspruch in Héhe von 1.440,00 Tausend Euro.

> Bonus TP2001: Fiir Investments, die zwischen 2001 und 2006 eingegangen wurden, setzt
die Erfolgsbeteiligung ein ab einer Mindestverzinsung der Investments von acht Prozent
jahrlich nach kalkulatorischen Kosten in H6he von zwei Prozent. Sie wird ebenfalls nur
aus realisierten Ertragen gezahlt. Zwei Drittel dieses Vergitungsanspruchs werden nach
Ablauf des jeweiligen Geschaftsjahres ausgezahlt. Der Anspruch aus dem verbleibenden
Drittel wird nach Ablauf der Desinvestitionsphase aller einbezogenen Investments in einer
Endabrechnung Uberpruft und in Hohe des verbleibenden Endanspruchs ausgezahlt. Fir
das Geschaftsjahr 2021/22 bestehen aus diesem Vergttungsmodell keine Anspriche.

Versorgungszusagen

Die urspringlich bei der DBAG angebotenen Versorgungsordnungen sind seit dem
2. Januar 2001 (Pensionszusage) bzw. seit dem Beginn des Geschaftsjahres 2004/2005 (Bei-
tragsplan) geschlossen. Soweit ein Vorstandsmitglied vor seinem Eintritt in den Vorstand Ver-
sorgungszusagen von der DBAG in der Form der Zusage eines bestimmten jahrlichen Ruhe-
gehalts oder in Form jahrlicher Beitrage zu einem Versorgungsplan erhalten hat, werden diese
fortgefuhrt.

Tom Alzin hat keine Altersversorgungszusage (ebenso wenig das ausgeschiedene Vorstands-
mitglied Susanne Zeidler). Torsten Grede hat als zum 1. Januar 2001 erstmalig ernanntes
Vorstandsmitglied eine Pensionszusage, die ein in absoluter Hohe festgelegtes jahrliches Ru-
hegeld in Hohe von 87 Tausend Euro vorsieht. Am 30. September 2022 betrug der Barwert
dieser Pensionsverpflichtung 2.291 Tausend Euro (Vorjahr: 2.088 Tausend Euro).

Der Dienstvertrag von Jannick Hunecke sieht vor, dass die ihm von der Gesellschaft vor sei-
nem Eintritt in den Vorstand erteilte Versorgungszusage in Form einer beitragsorientierten
Direktzusage fortbesteht, jedoch in der Hohe festgeschrieben wird, wie sie zu Beginn der
Vorstandstatigkeit bestand. Weitere Beitrdge zu der Versorgungszusage und/oder Erhéhun-
gen des Versorgungsanspruchs von Jannick Hunecke erfolgen nicht.
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Am 30. September 2022 betrug der Barwert dieser Pensionsverpflichtung
1.029 Tausend Euro (Vorjahr: 973 Tausend Euro).

Samtliche Vorstandsmitglieder sind darlber hinaus Uber den BVV Versicherungsverein des
Bankgewerbes a.G. abgesichert, wobei die DBAG den satzungsméaBigen Arbeitgeberanteil
der Versorgungsbeitrage tragt (als Teil der Nebenleistungen erfasst).

Nebenleistungen

Den Vorstandsmitgliedern konnen folgende Nebenleistungen gewahrt werden:

> Geschaftswagen, der auch privat genutzt werden darf (ersatzweise Zahlung einer Car
Allowance),

> Smartphone, das auch privat genutzt werden darf,

> Absicherung durch Unfallversicherungen,

> Absicherung durch Risikolebensversicherungen,

> Beitrdge zur gesetzlichen oder privaten Krankenversicherung,

> Zahlung zur privaten Altersabsicherung in Hohe des Beitrags, der zur gesetzlichen
Rentenversicherung zu leisten ware, wenn das Vorstandsmitglied der Versicherungspflicht
in der gesetzlichen Rentenversicherung unterliegen wrde,

> Ubernahme der Kosten fiir jahrlich eine umfassende drztliche Untersuchung,

> Ubernahme der Kosten fiir die Teilnahme an Unternehmergespréchen und &hnlichen
Netzwerk- und EntwicklungsmaBnahmen.

Die gewahrten Nebenleistungen bestehen im Wesentlichen aus Zahlungen zur privaten Al-
tersabsicherung (in Héhe des Beitrags, der zur gesetzlichen Rentenversicherung zu leisten
wadre, wenn das Vorstandsmitglied der Versicherungspflicht in der gesetzlichen Rentenversi-
cherung unterliegen wirde), Beitrdgen zur gesetzlichen oder privaten Krankenversicherung
und der Nutzung eines Geschaftswagens. Als Nebenleistungen erfasst wird auch der Arbeit-
geberbeitrag der beschriebenen Absicherung im BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes
a.G. Der Gesamtwert der Nebenleistungen ist pro Geschéaftsjahr auf maximal zehn Prozent
des Festgehalts des jeweiligen Vorstandsmitglieds beschrankt.

Die im Berichtsjahr gewahrten Nebenleistungen sind in untenstehenden Tabellen (Abschnitt
. Gewahrte und geschuldete Vergiitung der gegenwartigen und im Berichtsjahr ausgeschie-
denen Vorstandsmitglieder”) individuell betragsmaBig ausgewiesen. Dabei sind die Neben-
leistungen mit ihren Kosten oder in Hohe ihres geldwerten Vorteils beriicksichtigt.

Einhaltung der Maximalvergiitung

Die fur ein Geschaftsjahr gewahrte Vergltung, bestehend aus Festgehalt, einjahriger variab-
ler Vergltung, mehrjahriger variabler Vergitung, gegebenenfalls Versorgungszusage sowie
Nebenleistungen, ist fur jedes Vorstandsmitglied auf einen Maximalbetrag in Hohe von
1.888 Tausend Euro brutto begrenzt. Bei der Berechnung werden Auszahlungen der variab-
len VergUitung jeweils dem vor der Auszahlung liegenden Geschéftsjahr zugeordnet (etwaige
nachlaufende variable VergUtungszahlungen aus in der Vergangenheit abgeschlossenen Ver-
gutungsmodellen werden jedoch nicht beriicksichtigt). Fur die Ermittlung des Betrages der
Versorgungszusage wird sowohl bei der Festlegung der Zielgesamtvergttung als auch bei der
Festlegung der Maximalvergttung auf den Versorgungsaufwand des jeweiligen Geschafts-
jahres abgestellt.
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Die Maximalvergitung ist im Berichtsjahr eingehalten worden. Fur die amtierenden Vor-
standsmitglieder ist dies der nachstehenden Tabelle zu entnehmen.

Torsten Grede Tom Alzin Jannick Hunecke
inTsd. € in Tsd. € in Tsd. €
Feste Vergitung
Festgehalt 640 529 529
Nebenleistungen 49 76 46
Versorgungsaufwand 46 0 65
Variable Vergiitung
Einjahrige variable Vergltung' 157 130 130
Mebhrjéhrige variable Vergltung' 146 265 265
Tantieme fur Langfristige Beteiligungen’ 0 0 0
Gesamtvergiitung 1.038 1.000 1.035
Maximalvergiitung 1.888 1.888 1.888

1 Auszahlung nach Ende des Berichtsjahres

Fur das im Berichtsjahr ausgeschiedene Vorstandsmitglied Susanne Zeidler ist zu bertcksich-
tigen, dass der noch bis zum 31. Oktober 2025 laufende Vorstandsdienstvertrag gegen Ab-
findungszahlung in Héhe von 2.036 Tausend Euro zum 31. Januar 2022 aufgehoben worden
ist. Die Abfindungszahlung umfasst die Vergitungszahlungen bis zum urspriinglich verein-
barten Vertragsende am 31. Oktober 2025 und ist dementsprechend an der Maximalvergl-
tung flr einen Zeitraum bis zum 31. Oktober 2025 zu messen, der rechnerisch drei Ge-
schéftsjahre (2022/23, 2023/24 und 2024/25) sowie einen weiteren Monat umfasst. Die Ab-
findungszahlung in Héhe von 2.036 Tausend Euro sowie die weiteren im Berichtsjahr ge-
wahrten VergUtungsleistungen (Festvergitung in Hohe von ca. 183,3 Tausend Euro sowie
Nebenleistungen in Hohe von ca. 12,8 Tausend Euro und ferner eine Zahlung zur Abgeltung
von Resturlaub in Hohe von ca. 17,5 Tausend Euro) liegen dementsprechend unterhalb des
mafBgeblichen Maximalbetrags fur einen Zeitraum bis zum 31. Oktober 2025.

Malus- und Clawback (Riickforderung oder Reduzierung variabler Vergiitung)

GemaB den dienstvertraglich vereinbarten Regelungen kann der Aufsichtsrat im Fall von
schweren Pflichtverletzungen von dem jeweiligen Mitglied des Vorstands die einjahrige vari-
able Vergutung und/oder die mehrjdhrige variable Vergttung fur das Jahr, in dem die
schwere Pflichtverletzung erfolgt ist, ganz oder teilweise zurlckfordern (Claw-Back) oder ein-
behalten (Malus). Eine Ruckforderung ist auch noch nach dem Ausscheiden des Vorstands-
mitglieds moglich.

Der Aufsichtsrat hat von der Moglichkeit, variable Vergltungsbestandteile zurtickzufordern,
im Berichtsjahr keinen Gebrauch gemacht, da keine Vorkommnisse eingetreten sind, die
hierzu Veranlassung gegeben hatten.

Verpflichtung zur Anlage in Aktien der Gesellschaft

Die Vorstandsmitglieder sind verpflichtet, mindestens 35 Prozent des Nettobetrags der ihnen
in dem jeweiligen Jahr gezahlten mehrjahrigen variablen Vergitung in Aktien der DBAG zu
investieren. Das Vorstandsmitglied ist verpflichtet, die so erworbenen Aktien mindestens vier
Jahre, jedoch nicht tGber den Zeitpunkt der Beendigung der Mitgliedschaft im Vorstand hinaus,
zu halten. Der Erwerb der Aktien der DBAG muss innerhalb von sechs Monaten nach der
Auszahlung der jeweiligen mehrjahrigen variablen Vergtung erfolgen. Der Erwerb darf je-
doch nur zu Zeitpunkten erfolgen, zu denen der Erwerb der Aktien insiderrechtlich und nach
Anwendung der internen Richtlinien der DBAG zulassig ist.

Im Berichtsjahr haben die amtierenden Vorstandsmitglieder in nachstehend dargestelltem
Umfang DBAG-Aktien erworben. Die jeweiligen Investitionsziele (35 Prozent des
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Nettobetrags der im Berichtsjahr ausgezahlten mehrjahrigen variablen Vergltung) wurden
somit erreicht bzw. Ubertroffen:

AKTIENERWERB DURCH AKTUELLE VORSTANDSMITGLIEDER IM BERICHTSJAHR

Torsten Grede Tom Alzin Jannick Hunecke
inTsd. € inTsd. € inTsd. €

Erwerbsvolumen DBAG-Aktien'
Geschaftsjahr 2021/2022 51 24 51

1 Volumen der im Berichtsjahr erfolgten Kaufe von DBAG-Aktien (Anschaffungskosten ohne Erwerbsnebenkosten)

Weitere Regelungen im Zusammenhang mit der Beendigung der Vorstandsta-
tigkeit

Die Vorstandsdienstvertrage werden regelmaBig mit einer Laufzeit von drei bis funf Jahren
abgeschlossen. Der Aufsichtsrat kann hiervon in begriindeten Einzelfallen abweichen. Zah-
lungen an Vorstandsmitglieder im Fall der vorzeitigen Beendigung des Vorstandsdienstver-
trags sind vertraglich auf zwei Jahresvergttungen (einschlieBlich Nebenleistungen) be-
schrankt und durfen nicht die Vergutung fur die Restlaufzeit des Vorstandsdienstvertrags, die
ohne die vorzeitige Beendigung geschuldet gewesen ware, Uberschreiten. Die Auszahlung
noch offener variabler Vergutungsbestandteile, die auf die Zeit bis zur Vertragsbeendigung
entfallen, erfolgt auch im Fall der Vertragsbeendigung nach den urspriinglich vereinbarten
Zielen bzw. Vergleichsparametern und zu den vereinbarten Falligkeitszeitpunkten.

Im Zuge von Gesprachen Uber die langfristige strategische Ausrichtung des Geschaftsmodells
der DBAG sind der Aufsichtsrat und Susanne Zeidler Ubereingekommen, dass Susanne Zeidler
zum 31. Januar 2022 ihr Vorstandsamt niederlegt und ihre Tatigkeit fir die Gesellschaft be-
endet. Zum Ausgleich der vorzeitigen Beendigung (die Bestellung von Frau Zeidler war bis
zum 31. Oktober 2025 erfolgt) erhielt Susanne Zeidler eine Abfindung in H&he von
2.036 Tausend Euro sowie ferner eine Zahlung zur Abgeltung von Resturlaub in Héhe von
rund 17,5 Tausend Euro, die im Berichtsjahr ausgezahlt wurden. Die Zahlungen aus Anlass
der Beendigung liegen damit unterhalb des vertraglich vorgesehenen Abfindungshéchstbe-
trages. Die an Susanne Zeidler im Berichtsjahr insgesamt gewahrte Vergutung ist der Tabelle
(Gewahrte und geschuldete Vergltung nach § 161 Abs. 1 Satz 1 AktG — Im Berichtsjahr
ausgeschiedene Vorstandsmitglieder) zu entnehmen.

Gewadhrte und geschuldete Vergiitung der gegenwartigen und im Berichtsjahr
ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder

Die folgenden Tabellen stellen die den gegenwartigen und im Berichtsjahr ausgeschiedenen
Vorstandsmitgliedern ,,gewahrte und geschuldete” Verguitung einschlieBlich des jeweiligen
relativen Anteils nach § 162 Abs. 1 Satz 1, Satz 2 Nr. 1 AktG dar.

Demnach sind alle Betrdge, die den Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr zugeflossen sind
(gewahrte Vergutung) und alle rechtlich falligen, aber bisher nicht zugeflossenen Vergltun-
gen (geschuldete Vergitung) enthalten.

Die einjahrige variable Vergltung fur die Tatigkeit im Berichtsjahr wird als im Berichtsjahr
gewahrte Vergltung angesehen, auch wenn eine Auszahlung erst nach Ende des Berichts-
jahres erfolgt, da die zugrunde liegende Tatigkeit im Berichtsjahr vollstandig erbracht worden
ist. Gleiches gilt fur die mehrjahrige variable Vergitung. Hinsichtlich der Tantieme fur Lang-
fristige Beteiligungen, der ,,Bonus EK-Rendite” sowie des ,Bonus TP2001" zeigen die aus-
gewiesenen Betrage ebenfalls die fir das Berichtsjahr gewahrte Vergutung.

Die jeweiligen relativen Anteile der einzelnen Vergltungselemente sind in Bezug auf die je-
weils gewahrte und geschuldete Gesamtvergltung dargestellt. Die Vergltungsanteile sind
dementsprechend nicht mit Vergttungsanteilen aus dem VergUtungssystem identisch, denen
die Zielgesamtvergitung zugrunde liegt.
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GEWAHRTE UND GESCHULDETE VERGUTUNG NACH § 162 ABS. 1 SATZ 1 AKTG — AMTIERENDE VORSTANDSMITGLIEDER'

Torsten Grede Tom Alzin Jannick Hunecke
Sprecher des Vorstands Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands
2021/2022 2020/2021 2021/2022 2020/2021 2021/2022 2020/2021
inTsd.€ in% inTsd.€ in% inTsd.€ iNn% inTsd.€ INn% inTsd.€ in% inTsd. € in%

FestvergUtung 640 64 640 55 529 53 292 55 529 54 292 55
Nebenleistungen 49 5 38 3 76 8 19 4 46 5 20 4
Summe 689 69 678 58 605 61 311 58 575 59 312 58
Einjahrige variable Vergltung 157 15 230 20 130 13 105 20 130 13 105 20
Mehrjéhrige variable Vergltung 146 15 256 22 265 27 117 22 265 27 117 22
Tantieme fur Langfristige Beteiligungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
.Bonus EK-Rendite” 8 1 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0
,Bonus TP2001" 0 0 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sonstiges 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Gesamtvergiitung (i.S.v. § 162 AktG) 1.000 100 1.168 100 1.000 100 533 100 971 100 534 100
Versorgungsaufwand? 46 - 85 - 0 - 0 - 65 - 75 -
Gesamtvergiitung

(inkl. Versorgungsaufwand) 1.046 - 1.253 - 1.000 - 533 - 1.036 - 609 -

1 Aufgrund von Rundungen ergeben die Prozentwerte nicht tiberall 100 Prozent.

2 Der Versorgungsaufwand wird aus Transparenzgriinden zusatzlich angegeben, ist jedoch nicht Teil der gewdhrten
oder geschuldeten Vergltung. Die satzungsmaBigen Arbeitgeberanteile der Beitrdge zum BVV Versicherungsverein
des Bankgewerbes a.G. sind in den Nebenleistungen erfasst.

GEWAHRTE UND GESCHULDETE VERGUTUNG NACH § 162 ABS. 1 SATZ 1 AKTG -
IM BERICHTSJAHR AUSGESCHIEDENE VORSTANDSMITGLIEDER'

Susanne Zeidler
Mitglied des Vorstands bis 31. Januar 2022

2021/2022 2020/2021
in Tsd. € in % in Tsd. € in %
Festvergltung 183 8 550 55
Nebenleistungen 13 1 32 3
Summe 196 9 582 58
Einjahrige variable Vergtung 0 0 198 20
Mehrjdhrige variable Vergltung) 0 0 220 22
Tantieme fur Langfristige Beteiligungen 0 0 0 0
Sonstiges? 2.054 91 0 0
Summe 2.250 100 1.000 100
Versorgungsaufwand? 0 - 0 -
Gesamtvergiitung (inkl. Versorgungsaufwand) 2.250 - 1.000 -

1 Aufgrund von Rundungen ergeben die Prozentwerte nicht tberall 100 Prozent.

2 Hiervon umfasst sind Einmalzahlungen zur Abgeltung von Urlaubsansprichen aus vergangenen Jahren sowie die
dargelegte Abfindungszahlung.

3 Die satzungsmaBigen Arbeitgeberanteile der Beitrage zum BVV Versicherungsverein des Bankgewerbes a.G. sind in
den Nebenleistungen erfasst.

Soweit die Vorstandsmitglieder Bezlge fur Organfunktionen in Portfoliounternehmen erhal-
ten, fUhren sie diese an die DBAG ab. Beztige fur Organfunktionen in anderen Unternehmen
oder Institutionen durfen bei entsprechender Genehmigung durch den Aufsichtsrat bei dem
jeweiligen Vorstandsmitglied verbleiben.

Im Berichtsjahr sind den gegenwartigen und im Berichtsjahr ausgeschiedenen Vorstandsmit-
gliedern keine Leistungen hinsichtlich ihrer Tatigkeit als Vorstand von einem Dritten zugesagt
oder gewahrt worden.

Gewadhrte und geschuldete Vergiitung der ehemaligen Vorstandsmitglieder

Die nachfolgende Tabelle zeigt die den ehemaligen Vorstandsmitgliedern im Berichtsjahr ge-
wahrte und geschuldete Vergtitung einschlieBlich des jeweiligen relativen Anteils nach § 162
Abs. 1 Satz 1, Satz 2 Nr. 1 AktG.
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Eine Leistungsbeurteilung entfiel fir Susanne Zeidler, die im Zusammenhang mit ihrem Aus-
scheiden auf samtliche VergUtungen, einschlieBlich der einjahrigen variablen Vergttung fir
das Geschaftsjahr 2021/2022, verzichtet hat.

Die vom Aufsichtsrat festgelegte jeweilige individuelle Leistungsbeurteilung ist der nachfol-
genden Tabelle zu entnehmen.

EINJAHRIGE VARIABLE VERGUTUNG - UBERBLICK ZIELERREICHUNGEN
Vorstandsmitglied Kollektive Vorstandsleistung Individuelle Vorstandsleistung Gesamtleistung

gewichtet zu 75 % gewichtet zu 25 %
Torsten Grede 75 % 100 % 81,25 %
Tom Alzin 75 % 100 % 81,25 %
Jannick Hunecke 75 % 100 % 81,25 %

Anhaltspunkte fir Compliance-VerstéBe oder sonstige Pflichtverletzungen der Vorstandsmit-
glieder, die Anlass zu einer Reduzierung der einjahrigen variablen Vergitung gegeben hatten,
lagen dem Aufsichtsrat nicht vor.

Der Aufsichtsrat ist ferner berechtigt, bei der Gewahrung und Auszahlung variabler Vergi-
tungskomponenten auBergewdhnlichen Entwicklungen in angemessenem Rahmen Rech-
nung zu tragen. Im Berichtsjahr waren keine solchen auBBergewohnlichen Entwicklungen fest-
zustellen.

Die Hohe der jeweiligen Auszahlungen der fiir das Berichtsjahr gewahrten einjahrigen vari-
ablen Vergltung ist untenstehender Tabelle (Gewahrte und geschuldete Vergltung nach
§ 162 Abs. 1 Satz 1 AktG — Amtierende Vorstandsmitglieder) zu entnehmen.

Mehrjahrige variable Vergiitung

Die im geltenden Vergutungssystem fur den Vorstand vorgesehene mehrjahrige variable Ver-
gutung bemisst sich nach den beiden folgenden Kriterien: (i) durchschnittliche Entwicklung
des Nettovermdgenswertes des Private-Equity-Investments Segments (Net Asset Value, kurz
NAV) zuzlglich der ausgeschutteten Dividenden und korrigiert im Fall von KapitalmaBnah-
men wie Kapitalerhdhungen oder Aktienrtickkaufen (im Folgenden ,, Wachstumsrate NAV")
sowie (ii) Ergebnis vor Steuern des Geschéaftsbereichs Fondsberatung (im Folgenden , Ergeb-
nis Fondsberatung"). Fur die Bemessung beider Kriterien ist eine dreijahrige Referenzperiode
mafgeblich, die die jeweils nachsten drei Geschéftsjahre umfasst. MaBgeblich ist die Zieler-
reichung bezlglich der zu Beginn jedes Dreijahreszeitraums vom Aufsichtsrat festgelegten
Ziele fur die beiden Kriterien. Das Kriterium Wachstumsrate NAV flieBt zu 75 Prozent in die
Bemessung der mehrjahrigen variablen Vergltung ein, das Kriterium Ergebnis Fondsberatung
zu 25 Prozent. Die mehrjahrige variable Vergtung kann maximal 80 Prozent des Festgehalts
des jeweiligen Vorstandsmitglieds betragen.

Etwaige Compliance-VersttBe oder sonstige Pflichtverletzungen des Vorstandsmitglieds wer-
den vom Aufsichtsrat nach billigem Ermessen berlcksichtigt und kénnen zu einer Reduzie-
rung der mehrjéhrigen variablen Vergitung fihren, in schwerwiegenden Féllen sogar zu ei-
ner Reduzierung auf null.

Die mehrjahrige variable Vergltung wird jahrlich im Dezember ausgezahlt. Bei unterjahrigem
Beginn eines Vorstandsdienstvertrags erhalt das Vorstandsmitglied die mehrjahrige variable
VergUtung fur das jeweilige Geschaftsjahr zeitanteilig. Fur das Jahr des Ausscheidens wird
keine mehrjahrige variable Vergltung gezahlt.

Fur die ersten beiden Jahre des seit dem 1. Oktober 2020 geltenden Vergltungssystems gel-
ten Sonderregelungen fir die mehrjahrige variable Vergitung. Fur das Geschaftsjahr
2021/2022 gilt insofern Folgendes:
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Die Vergitung ist mit Ablauf des jeweiligen Geschéaftsjahres zu zahlen. Aufsichtsratsmitglie-
der, die nur wahrend eines Teils des Geschaftsjahres dem Aufsichtsrat oder einem Ausschuss
angehoren oder den Vorsitz oder den stellvertretenden Vorsitz im Aufsichtsrat oder den Vor-
sitz im Prifungsausschuss fuhren, erhalten eine im Verhaltnis der Zeit geringere Vergitung.

Im Berichtsjahr ist die Vergtitung der Aufsichtsratsmitglieder vollumfanglich nach MaBgabe
der vorstehenden Festlegungen erfolgt. Eine Moglichkeit zur VergUtungsrickforderung ist
nicht vorgesehen und dementsprechend auch keine Rickforderung erfolgt.

Gewadhrte und geschuldete Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder

Die folgende Tabelle stellt die den jeweiligen Aufsichtsratsmitgliedern im abgelaufenen
Geschéftsjahr 2021/2022 gewahrte und geschuldete Vergltung einschlieBlich des jeweiligen
relativen Anteils nach § 162 Abs. 1 Satz 1, Satz 2 Nr. 1 AktG dar. Angegeben ist die fur die
Tatigkeit im Berichtsjahr geleistete Vergitung, auch wenn die Auszahlung erst nach Ende des
Berichtsjahres erfolgt.

1

Aufsichtsratsmitglied (Position) Basisvergltung Zusatzvergltung Gesamt
inTsd. € in % in Tsd. € in % inTsd. €

Dr. Hendrik Otto (Vorsitzender) 60 50 60 50 120
Vorjahr (2020/2021) 60 50 60 50 120
Philipp Méller (stellvertretender Vorsitzender) 60 66,6 30 33,3 90
Vorjahr (2020/2021) 60 66,6 30 33,3 90
Sonja Edeler 60 80 15 20 75
Vorjahr (2020/2021) 60 80 15 20 75
Axel Holtrup 60 100 0 0 60
Vorjahr (2020/2021) 60 100 0 0 60
Dr. Jorg Wulfken 60 66,6 30 33,3 90
Vorjahr (2020/2021) 60 66,6 30 33,3 90
Dr. Maximilian Zimmerer 60 100 0 0 60
Vorjahr (2020/2021) 60 100 0 0 60
Gesamtvergiitung 360 72,7 135 27,3 495
Vorjahr (2020/2021) 360 72,7 135 27,3 495

1 Aufgrund von Rundungen ergeben die Prozentwerte nicht tiberall 100 Prozent.

Vergleichende Darstellung der Vergiitungs- und Ertragsentwicklung

Im Folgenden findet sich die vergleichende Darstellung gemaB § 162 Abs. 1 Satz 2 Nr. 2
AktG, welche die jahrliche Verdanderung der jeweiligen den Mitgliedern des Vorstands und
des Aufsichtsrats gewdhrten Vergutung, die Ertragsentwicklung der Gesellschaft sowie die
jahrliche Veranderung der durchschnittlichen Vergltung der Arbeitnehmer auf Vollzeitaqui-
valenzbasis Uber die letzten funf Geschaftsjahre umfasst (sog. Vertikalvergleich). Die DBAG
wird die Darstellung im Einklang mit § 26j Abs. 2 EGAktG sukzessive aufbauen, sodass vor-
liegend zunachst die Entwicklungen fir das abgelaufene Geschéaftsjahr 2021/2022 mit dem
vorangegangenen Geschéftsjahr 2020/2021 verglichen werden.

Die Gegenuberstellung zeigt die fir die gegenwartigen und friheren Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats im jeweiligen Geschaftsjahr gewahrte und geschuldete Vergi-
tung. Fur die Ertragsentwicklung wurde neben dem Jahrestiberschuss/-fehlbetrag der DBAG,
dessen Angabe gesetzlich vorgeschrieben ist, auch die Entwicklung des Nettovermdgens-
werts der Private-Equity-Investments sowie das Ergebnis der Fondsberatung aufgefthrt, wie
sie im neuen VergUtungssystem auch fur die Bemessung der mehrjahrigen variablen Vergi-
tung herangezogen werden. Die ausgewiesene durchschnittliche Vergltung der Mitarbeiter
(ohne Organmitglieder; Praktikanten; Werkstudenten; Auszubildende) auf Vollzeitaquiva-
lenzbasis beruht auf dem Personalaufwand fir Lohne und Gehalter inklusive der Lohnsteuer,
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Arbeitgeberanteile zur Sozialversicherung, Nebenleistungen und variablen Vergutungsbe-
standteile fur die Gesamtbelegschaft der DBAG.

2021/2022 2020/2021 Verdnderung
inTsd. € in Tsd. € in %

I. Vorstandsmitglieder (zum 1. Oktober 2021 amtierend)
Torsten Grede (Sprecher des Vorstands) 1.000 1.168 -14
Tom Alzin 1.000 533 88
Jannick Hunecke 971 534 82
Susanne Zeidler (bis 31. Januar 2022) 2.250 1.000 125
Il. Ehemalige Vorstandsmitglieder
Dr. Rolf Scheffels (bis 28. Februar 2021) 8 548 -99
Wilken Freiherr von Hodenberg (bis 26. Marz 2013) 207 195 6
André Mangin (bis 31. Marz 2013) 115 118 -3
Ill. Aufsichtsratsvergiitung
Dr. Hendrik Otto (Vorsitzender) 120 120 0
Philipp Méller (stellvertretender Vorsitzender) 90 90 0
Sonja Edeler 75 75 0
Axel Holtrup 60 60 0
Dr. Jorg Wulfken 90 90 0
Dr. Maximilian Zimmerer 60 60 0
IV. Ertragsentwicklung
Nettovermdgenswert der Private-Equity-Investments 573.707 678.466 -15,4
Ergebnis der Fondsberatung 15.377 18.012 -14,6
Jahrestberschuss (HGB) 744 64.550 -98,8

V. Durchschnittliche Vergiitung der Mitarbeiter
Durchschnittsvergltung 217 249 -13




I
GESCHAFTSBERICHT 2021/2022 CORPORATE GOVERNANCE

VERMERK DES UNABHANGIGEN
WIRTSCHAFTSPRUFERS UBER DIE
PRUFUNG DES VERGUTUNGSBERICHTS
NACH § 162 ABS. 3 AKTG

An die Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main

Prifungsurteile

Wir haben den Vergitungsbericht der Deutsche Beteiligungs AG, Frankfurt am Main, fir das
Geschéftsjahr vom 1. Oktober 2021 bis zum 30. September 2022 daraufhin formell gepruft,
ob die Angaben nach § 162 Abs. 1 und 2 AktG im Vergutungsbericht gemacht wurden. In
Einklang mit § 162 Abs. 3 AktG haben wir den Vergitungsbericht nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung sind im beigefligten Vergttungsbericht in allen wesentlichen
Belangen die Angaben nach § 162 Abs. 1 und 2 AktG gemacht worden. Unser Prifungsurteil
erstreckt sich nicht auf den Inhalt des Vergltungsberichts.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Vergutungsberichts in Ubereinstimmung mit § 162 Abs. 3
AktG unter Beachtung des IDW Priifungsstandards: Die Priifung des Vergltungsberichts nach
§ 162 Abs. 3 AktG (IDW PS 870(08.2021)) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach dieser
Vorschrift  und  diesem  Standard ist im  Abschnitt ,Verantwortung des
Wirtschaftsprifers” unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir haben als
Wirtschaftspriferpraxis die  Anforderungen des IDW Qualitdtssicherungsstandards:
Anforderungen an die Qualitatssicherung in der Wirtschaftspriiferpraxis (IDW QS 1)
angewendet. Die Berufspflichten gemaB der Wirtschaftspriferordnung und der
Berufssatzung fir Wirtschaftsprufer/vereidigte Buchprifer einschlieBlich der Anforderungen
an die Unabhéangigkeit haben wir eingehalten.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats

Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind verantwortlich fur die Aufstellung des
VergUtungsberichts, einschlieBlich der dazugehorigen Angaben, der den Anforderungen des
§ 162 AktG entspricht. Ferner sind sie verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie als
notwendig erachten, um die Aufstellung eines VergUtungsberichts, einschlieBlich der
dazugehorigen Angaben, zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder
unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob im Vergitungsbericht
in allen wesentlichen Belangen die Angaben nach § 162 Abs. 1 und 2 AktG gemacht worden
sind, und hiertiber ein Prifungsurteil in einem Vermerk abzugeben.
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Wir haben unsere Prifung so geplant und durchgefiihrt, dass wir durch einen Vergleich der
im VergUtungsbericht gemachten Angaben mit den in § 162 Abs. 1 und 2 AktG geforderten
Angaben die formelle Vollstandigkeit des Vergutungsberichts feststellen konnen. In Einklang
mit § 162 Abs. 3 AktG haben wir die inhaltliche Richtigkeit der Angaben, die inhaltliche
Vollstandigkeit der einzelnen Angaben oder die angemessene Darstellung des
Vergutungsberichts nicht gepruft.

Umgang mit etwaigen irrefiihrenden Darstellungen

Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, den Vergltungsbericht
unter Berlcksichtigung der Kenntnisse aus der Abschlussprifung zu lesen und dabei fur
Anzeichen aufmerksam zu bleiben, ob der Vergltungsbericht irrefihrende Darstellungen in
Bezug auf die inhaltliche Richtigkeit der Angaben, die inhaltliche Vollstandigkeit der
einzelnen Angaben oder die angemessene Darstellung des Vergitungsberichts enthalt.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefthrten Arbeiten zu dem Schluss gelangen, dass
eine solche irrefiihrende Darstellung vorliegt, sind wir verpflichtet, Uber diese Tatsache zu
berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Frankfurt am Main, 28. November 2022

BDO AG
Wirtschaftsprafungsgesellschaft

gez. Dr. Freiberg gez. Gebhardt
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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UBERNAHMERELEVANTE ANGABEN
(8 289A ABS. 1 UND §315A ABS. 1 HGB)

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich am 30. September 2022 auf
66.733.328,76 Euro. Es ist eingeteilt in 18.804.992 auf den Namen lautende nennbetrags-
lose Stammaktien (Stlickaktien) mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von gerun-
det je 3,55 Euro. Es gibt nur eine Aktiengattung. Mit allen Aktien sind die gleichen Rechte
und Pflichten verbunden. GeméB § 67 Abs. 2 AktG bestehen im Verhaltnis zur Gesellschaft
Rechte und Pflichten aus Aktien nur fur und gegen den im Aktienregister Eingetragenen. Mit
Ausnahme etwaiger eigener Aktien, aus denen der Gesellschaft keine Rechte zustehen, ge-
wahrt jede Stlickaktie eine Stimme. Das Stimmrecht beginnt erst mit der vollstandigen Leis-
tung der Einlage. Die mit den Aktien verbundenen Rechte und Pflichten ergeben sich aus den
gesetzlichen Vorschriften, insbesondere aus den §§ 12, 53a ff., 118 ff. und 186 AktG.

Im November 2019 wurde nach § 33 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) zuletzt eine direkte
Beteiligung der Rossmann Beteiligungs GmbH, Burgwedel, Deutschland, in Hohe von
25,01 Prozent der Stimmrechte gemeldet. Zwischen der DBAG und dieser Gesellschaft be-
steht seit Marz 2013 ein Entherrschungsvertrag. Der Vertrag hatte zunachst eine Laufzeit von
funf Jahren bzw. bis zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung 2018 und verlangert
sich seitdem automatisch jeweils bis zum Ende der folgenden ordentlichen Hauptversamm-
lung, wenn er nicht zuvor fristgerecht gekindigt wird. In dem Vertrag verpflichtet sich die
Rossmann Beteiligungs GmbH, bei Beschlussfassungen tber die Wahl und die Abberufung
von Aufsichtsratsmitgliedern die Stimmrechte aus den der Rossmann-Gruppe insgesamt jetzt
und in Zukunft gehérenden Aktien an der DBAG nur in einem Umfang von bis zu 45 Prozent
der stimmberechtigten Prasenz einer Hauptversammlung auszulben. Dartber hinaus sind
dem Vorstand keine Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder die Ubertragung
von Aktien betreffen.

GemaB der Satzung der DBAG besteht der Vorstand aus mindestens zwei Personen. Fir de-
ren Bestellung ist die einfache Mehrheit der abgegebenen Stimmen der Mitglieder des Auf-
sichtsrats erforderlich. Im Falle der Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzen-
den (§ 11 Abs. 4 der Satzung). Der Aufsichtsrat kann alle oder einzelne Vorstandsmitglieder
allgemein oder fur einzelne Falle von den Beschrankungen des § 181 BGB befreien. Bisher
hat er von dieser Méglichkeit keinen Gebrauch gemacht.

Satzungsanderungen folgen den Bestimmungen der §§ 179, 133 AktG sowie § 5 Abs. 4 und
§ 17 der Satzung. Soweit Anderungen lediglich die Fassung betreffen, kann sie auch der
Aufsichtsrat beschlieBen. Die Satzung sieht vor, dass Beschlisse der Hauptversammiung
grundsatzlich mit einfacher Stimmenmehrheit und, sofern eine Kapitalmehrheit erforderlich
ist, mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst werden, soweit nicht das Gesetz oder die Satzung
zwingend etwas anderes vorschreiben.

Die Hauptversammlung vom 21. Februar 2018 erméachtigte den Vorstand gemal3 § 71 Abs.
1 Nr. 8 AktG, bis zum 20. Februar 2023 eigene Aktien im Umfang von bis zu zehn Prozent
des zum Zeitpunkt der Hauptversammlung vorhandenen Grundkapitals (53.386.664,43 Euro)
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zurlickzukaufen. Der Erwerb darf nach seiner Wahl tber die Borse oder mittels eines an alle
Aktiondre gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots bzw. mittels einer 6ffentlichen Aufforde-
rung zur Abgabe eines solchen Angebots stattfinden. Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die eigenen Aktien auch unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre in anderer Weise als Uber die Borse oder durch Angebot an alle Aktionare wieder
zu verauBern, und zwar zum Beispiel als Gegenleistung im Rahmen des Erwerbs von oder des
Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligungen an Unternehmen.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand von diesen Ermachtigungen keinen Ge-
brauch.

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 17. Februar 2022
ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 16. Februar 2027 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer auf den Namen lautender Stlckaktien gegen Bar-
und/oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 13.346.664,33 Euro zu
erhdhen (Genehmigtes Kapital 2022). Den Aktiondren steht grundsatzlich ein Bezugsrecht
zu. Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche
Bezugsrecht der Aktionare in den im Erméachtigungsbeschluss genannten Fallen auszuschlie-
Ben. Im abgelaufenen Geschaftsjahr machte der Vorstand von dieser Erméchtigung keinen
Gebrauch.

Der Vorstand ist durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 17. Februar 2022
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 16. Februar 2027 einmalig oder mehr-
mals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende Options- und/oder Wandelschuldver-
schreibungen (zusammen ,,Schuldverschreibungen”) mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im
Gesamtnennbetrag von bis zu 210.000.000,00 Euro zu begeben. Er ist auBerdem erméchtigt,
den Inhabern bzw. Gldubigern von Schuldverschreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte
oder Options- bzw. Wandlungspflichten auf Namenssttickaktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis zu 13.346.664,33 Euro nach naherer
MaBgabe der Options- bzw. Wandelanleihebedingungen (zusammen , Anleihebedingun-
gen”) zu gewahren bzw. aufzuerlegen. Im Berichtsjahr machte der Vorstand von dieser Er-
machtigung keinen Gebrauch.

Die naheren Einzelheiten der bestehenden Ermachtigungen ergeben sich jeweils aus den ge-
nannten Hauptversammlungsbeschlissen. Angaben zum genehmigten und bedingten Kapi-
tal und zum Erwerb eigener Aktien finden sich auch im Anhang des Konzernabschlusses un-
ter ,Erlauterungen zur Konzernbilanz” sowie auch im Jahresabschluss der DBAG. Die Mit-
glieder des Vorstands haben kein Sonderrecht auf Kiindigung ihres Dienstvertrags, falls in der
Deutschen Beteiligungs AG ein Kontrollwechsel stattfindet. Fir diesen Fall stehen ihnen auch
keine Abfindungen auf Basis von Entschadigungsvereinbarungen zu.
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ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG
(8§ 289F UND § 315D HGB)

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung gemaB § 289f und § 315d HGB steht auf unserer
Website in der Rubrik , Investor Relations” unter ,Corporate Governance” (www.dbag.de/in-
vestor-relations/corporate-governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung) dauerhaft zur
Verfligung. Sie enthalt die Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Ko-
dex nach § 161 AktG, die Angaben zu Unternehmensfiihrungspraktiken und die Beschrei-
bung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie die Angaben zu ZielgroBen fur
den Anteil weiblicher Mitglieder im Aufsichtsrat, im Vorstand und in der Fihrungsebene un-
terhalb des Vorstands.
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Veroffentlichung Konzernabschluss 2021/2022,

Veroffentlichung Halbjahresfinanzbericht 2022/2023,

FINANZKALENDER
in Mio. € 2021/2022 2020/2021 2019/2020 2018/2019 2017/2018 2016/2017 2015/2016 2014/2015 2013/2014 2012/2013
angepasst' angepasst' angepasst? 11 Monate angepasst?
Zentrales wirtschaftliches Ziel: Steigerung des Unternehmenswertes 1. DEZEMBER 2022
Nettovermdgenswert (Stichtag) 573,7 678,5 422,0 4721 470,7 451,5 389,0 313,0 304,2
Ergebnis Fondsberatung 15,4 18,0 9,5 3,0 5,6 47 3,0 2,2 8,0 Analystenkonferenz (online)
Finanzielles Ziel: Steigerung des Wertes der Private-Equity-Investments
16. JANUAR 2023
Ertrage aus dem Beteiligungsgeschéaft (netto) -98,9 178,4 -16,9 49,6 31,1 85,8 59,4 29,2 50,7 GCC Kepler Cheuvreux
Ergebnis vor Steuern -111,3 167,7 -25,2 42,1 24,2 77,3 52,3 24,9 40,4
Cashflow aus dem Beteiligungsgeschaft -131,6 28,2 33,5 -15,5 -30,6 108,9 -6,0 72,7 37,5 9. FEBRUAR 2023
Nettovermdgenswert (Stichtag) 573,7 678,5 422,0 4721 470,7 451,5 389,0 313,0 306,4 Veréﬁent“Chung Quartalsmitteilung
zum 1. Quartal 2022/2023,
Finanzanlagen* 553,3 545,3 390,7 385,7 318,9 254,2 316,3 256,3 163,4 telefonische Analystenkonferenz
Sonstige Finanzinstrumente 42,2 20,3 26,0 17,0 32,8 35,6 - - 2,2
Finanzmittel® 19,2 112,8 18,4 69,4 119,0 161,6 72,6 56,7 140,7 28. FEBRUAR 2023
Verhaltnis investierte zu nichtinvestierte Mittel 31,09-Fache 5,02-Fache  22,69-Fache 5,80-Fache 2,95-Fache 1,79-Fache 4,35-Fache 4,52-Fache 1,18-Fache Hauptversammlung 2023,
Frankfurt am Main
Verfligbare Mittel 84,8 219,5 95,3 119,4 169,0 211,6 122,6 56,7 140,7
Finanzmittel® 19,2 12,8 18,4 69,4 119,0 161,6 72,6 56,7 140,7 11. MAI 2023
Kreditlinie 106,7 106,7 90,0 50,0 50,0 50,0 50,0 - -
Co-Investitionszusagen an der Seite der Fonds 199,3 273,4 311,3 129,7 198,5 253,7 278,2 10,7 telefonische Analystenkonferenz
Uberschuss der Co-Investitionszusagen Uber die verfiigharen Mittel 14,4 53,9 216,1 10,3 29,4 42,1 155,6 54,0 10. AUGUST 2023
Finanzielles Ziel: Steigerung des Wertes der Fondsberatung Veréffentlichung Quartalsmitteilung
Ertrage aus dem Fondsgeschaft 44,3 43,4 30,6 28,2 29,7 28,1 19,5 20,5 24,5 zum 3. Quartal 2022/2023,
Ergebnis vor Steuern 15,4 18,0 9,5 3,0 5,6 47 3,0 2,2 8.0 telefonische Analystenkonferenz
Verwaltetes oder beratenes Vermdgen (Stichtag) 2.504,3 2.473,2 2.582,6 1.704,4 1.831,4 1.805,9 1.775,9 1.073,7
Finanzielles Ziel: Teilhabe der Aktionadre am Erfolg
Dividende je Aktie (2021/2022: Vorschlag; in €) 0,80 1,60 0,80 1,50 1,45 1,40 1,20 1,00 2,00 1,20
Dividendenrendite® (in %) 2,5 4,5 2,4 4,4 3,5 3,9 4,4 3,6 9,5 6,2
Ausschuttungssumme?’ (2021/2022: Vorschlag) 15,0 30,1 12,0 22,6 21,8 211 18,1 13,7 27,4 16,4
Nichtfinanzielles Ziel: Wertschatzung als Finanzinvestor im Mittelstand
Beteiligungsmaglichkeiten (Anzahl) 246 306 193 258 261 321 221 253 299 316
Beteiligungen im Portfolio (Anzahl) 39 33 33 29 29 24 25 24 19 20
Nichtfinanzielles Ziel: Wertschatzung als Fondsberater
Anteil der Kapitalzusagen wiederkehrender Investoren (jingster DBAG-Fonds, in %) > 86 > 86 > 86 >75 >75 >75 > 50 > 50 > 50
Nichtfinanzielles Ziel: Bindung erfahrener und motivierter Mitarbeiter
Anzahl Mitarbeiter 89 79 81 75 71 67 63 62 56 55
Durchschnittliche Betriebszugehdorigkeit (in Jahren) 6,6 7.4 7,9 7,6 7.7 7.5 8,0 7.3 6,8 7,0
Sonstige Kennzahlen
Konzernergebnis IFRS -97,6 185,1 -16,8 45,9 29,7 82,0 49,5 27,0 48,0 32,3
HGB-Ergebnis 0,7 64,5 45,9 29,1 9,9 144,3 2,2 2,2 65,4 35,6
Angaben zur Aktie
Anzahl Aktien (zum Ende des Geschaftsjahres) 18.804.992 18.804.992 15.043.994 15.043.994 15.043.994 15.043.994 15.043.994 13.676.359 13.676.359 13.676.359
Aktienkurs (zum Ende des Geschaftsjahres; in €) 21,55 35,85 31,00 34,70 35,40 45,51 29,57 24,90 21,83 19,36
Marktkapitalisierung (zum Ende des Geschéftsjahres) 405,2 674,2 466,4 522,0 532,6 684,7 4449 340,5 298,6 264,8

Die Tabelle enthalt die Angaben wie urspringlich in den jeweiligen Konzernjahresabschlissen berichtet
' Angepasst geméaB IAS 8

2 Angepasst wegen Anderungen zu IFRS 10

3 Zahlen nach Anderung in der Rechnungslegung (IFRS 10) gegeniiber Vorjahresausweis angepasst

4 Bis 2018/2019 einschlieBlich Kredite und Forderungen

> Flussige Mittel sowie Kurzfristige und Langfristige Wertpapiere

5 Bezogen auf den durchschnittlichen Xetra-Schlusskurs im Geschéftsjahr

7 Das jeweilige Geschaftsjahr betreffend
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