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ZWISCHENBERICHT ZUM 31. JANUAR 2015

Die borsennotierte Deutsche Beteiligungs AG investiert
in gut positionierte mittelstandische Unternehmen
mit Entwicklungspotenzial. Einen besonderen Schwer-
punkt legen wir seit vielen Jahren auf industrielle
Geschaftsmodelle in ausgewahlten Branchen. Mit
dieser Erfahrung, mit Know-how und Eigenkapital
starken wir unsere Portfoliounternehmen darin, eine

langfristige und wertsteigernde Unternehmensstrategie
umzusetzen. Unser unternehmerischer Investitionsansatz
macht uns zu einem begehrten Beteiligungspartner
im deutschsprachigen Raum. Wir erzielen seit vielen
Jahren Uberdurchschnittliche Erfolge — fur unsere
Portfoliounternehmen wie flur unsere Aktiondre und
Investoren.

1. Quartal
2014/2015

1. Quartal
2013/2014

Investitionen in das Portfolio!

Mitarbeiter (31.1., einschl. Auszubildende)

1 IFRS-Buchwerte des Portfolios im Posten ,Finanzanlagen”: 181,9 Millionen Euro

2 Bezogen auf die gewichtete Anzahl der Aktien der jeweiligen Periode

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



ZWISCHENBERICHT ZUM 31. JANUAR 2015

INHALT

ZWISCHENBERICHT
ZUM 31. JANUAR 2015

5

BRIEF AN UNSERE AKTIONARE

3

DIE AKTIE

10

ZWISCHENLAGEBERICHT FUR
DAS ERSTE QUARTAL DES
GESCHAFTSJAHRES 2014/2015

11 . GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN
13 . WIRTSCHAFTLICHE LAGE DES KONZERNS

17 . GESCHAFTSENTWICKLUNG
NACH SEGMENTEN

18 . NACHTRAGSBERICHT
18 . CHANCEN UND RISIKEN
19 . PROGNOSEBERICHT

20 . ERLAUTERUNGEN ZUR DARSTELLUNG
DER VERMOGENS-, FINANZ- UND
ERTRAGSLAGE NACH DEM NEUEN
IFRS 10 ,KONZERNABSCHLUSSE"

24

ZWISCHENABSCHLUSS
ZUM 31. JANUAR 2015

25 . KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG
26 . KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG
27 . KONZERNBILANZ

28 . KONZERN-EIGENKAPITAL-
VERANDERUNGSRECHNUNG

29

VERKURZTER KONZERNANHANG
30 . ALLGEMEINE ANGABEN

39 . ERLAUTERUNGEN ZUR
KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG
UND ZUR KONZERNBILANZ

40 . SONSTIGE ANGABEN

50

WEITERE INFORMATIONEN
50 . PORTFOLIOUNTERNEHMEN
51 . FINANZKALENDER



ZWISCHENBERICHT ZUM 31. JANUAR 2015

KONZERNERGEBNIS
1. QUARTAL:
13,3 MIO. €

VIER NEUE
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BRIEF AN DIE AKTIONARE

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre,

in das Jubildumsjahr sind wir mit reger Investitionstatigkeit gestartet. Im November und
Dezember vereinbarten wir drei Management-Buy-outs (MBOs), die wir an der Seite des DBAG
Fund VI strukturieren. Vor wenigen Wochen, im Februar, unterzeichneten wir Vertrage zum
Erwerb einer Minderheitsbeteiligung gemeinsam mit dem DBAG Expansion Capital Fund. Zwei
der vier Transaktionen konnten wahrend des ersten Quartals vollzogen werden, der Beginn
der beiden anderen Beteiligungen fallt in das zweite Quartal. Die drei MBOs zum Jahresende
untermauern noch einmal die starke Position der DBAG im Wettbewerb um Beteiligungen im
deutschen Mittelstand. Zum zweiten Mal hintereinander war die DBAG 2014 der aktivste Finanz-
investor im Markt fiir Buy-outs im Mittelstand; in der Betrachtung iiber zehn Jahre nimmt die
DBAG Rang zwei ein.

Drei der vier neuen Portfoliounternehmen sind in einem unserer Kernsektoren aktiv: Die
Pfaudler Process Solutions Group stellt Behalter und Komponenten fiir die chemische und pharma-
zeutische Industrie her, die Eisengieferei Gienanth und die Oechsler AG liefern in die Auto-
mobilindustrie. Die Infiana Group liefert ihre plastikbasierten Trenn- und Spezialfolien an ver-
schiedene Endabnehmerbranchen, darunter auch die Bauzulieferindustrie. Zu jeder dieser neuen
Beteiligungen gibt es einen Entwicklungspfad, den wir gemeinsam mit dem Management der
Unternehmen beschreiten wollen. Dazu gehéren auch Plane, die Unternehmen durch Akqui-
sitionen zu vergrofern oder zu verdndern — so, wie das in den vergangenen Monaten auch in
anderen Portfoliounternehmen geschehen ist. Wir haben dartiber Ende Februar berichtet.

Zum Ergebnis des ersten Quartals des neuen Geschaftsjahres, das am 31. Januar 2015 endete,
haben die neuen Beteiligungen naturgemaf noch nicht beigetragen. Das Konzernergebnis von
13,3 Millionen Euro beruht im Wesentlichen auf der Wertsteigerung des fortgefithrten Port-
folios. Angesichts ihrer guten Auftragslage und der Markterwartungen, die von Zuversicht
gepragt sind, planen die allermeisten unserer Portfoliounternehmen fiir 2015 hohere Umsatze
und demzufolge auch héhere Ergebnisse. Dies fithrt nach unserem Bewertungsverfahren zu
hoheren Wertansétzen als zum zuriickliegenden Stichtag und damit zu einem positiven Ergebnis
aus dem Beteiligungsgeschaft. Neben dem Investmentgeschéft lieferte auch die Fondsberatung
einen positiven Ergebnisbeitrag.
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Basierend auf einem Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft von 12,2 Millionen Euro, Ertragen
aus der Fondsverwaltung und -beratung von 5,2 Millionen Euro sowie ibrigen Ergebnisbestand-
teilen von -4,9 Millionen Euro hat die DBAG das erste Quartal des Geschaftsjahres 2014/2015
mit einem Konzernergebnis von 13,3 Millionen Euro abgeschlossen. Zum 31. Januar 2015 betrug
das Eigenkapital je Aktie 23,17 Euro; das waren 1,01 Euro je Aktie mehr als zu Beginn des
Geschaftsjahres. Bezogen auf das (jeweils um den zur Ausschiittung vorgesehenen Betrag redu-
zierte) Eigenkapital zu Beginn des Geschaftsjahres entspricht das einem Anstieg um 5,0 Prozent.
Im vorangegangenen Geschéftsjahr 2013/2014 hatte die DBAG im ersten Quartal ein Konzern-
ergebnis von 12,5 Millionen Euro erreicht; dies hatte zu einem Anstieg des Eigenkapitals je
Aktie um 4,6 Prozent gefiihrt.

Sehr geehrte Damen und Herren,

mit diesem Zwischenbericht dndert sich unsere Berichterstattung an den Kapitalmarkt, und
zwar aus zwei Griinden: Wir folgen in unserer Bilanzierung einer Anderung der Rechnungs-
legungsvorschriften, des IFRS 10. Deshalb weichen die in diesem Bericht verwendeten Vergleichs-
zahlen des Vorjahresquartals von den vor einem Jahr veroffentlichten teilweise ab. Nahere Aus-
fihrungen dazu finden Sie im Lagebericht und im verkiirzten Konzernanhang.

Die zweite Anderung betrifft die Erweiterung unserer Berichterstattung um getrennte Zahlen
fur das Beteiligungsgeschaft einerseits und die Fondsverwaltung und -beratung andererseits.
In den vergangenen Jahren war die DBAG aufierordentlich erfolgreich und hat sich strategisch
weiterentwickelt. Die DBAG ist inzwischen weit mehr als eine Beteiligungsgesellschaft. Sie ist
Berater institutioneller Investoren, die im deutschen Mittelstand investieren wollen. Entspre-
chend stark gestiegen ist das Volumen der DBAG-Fonds, an deren Seite die DBAG investiert: Vor
zehn Jahren hatte die DBAG knapp 350 Millionen Euro fiir die externen Investoren der DBAG-
Fonds verwaltet bzw. beraten. Zum jiingsten Bilanzstichtag waren es mit rund einer Milliarde
Euro nahezu dreimal so hohe Mittel.

Wir streben ein nachhaltig positives Nettoergebnis aus der Fondsberatung an. Um dem Kapital-
markt die Einschdtzung unserer Aktie zu erleichtern, weisen wir die Fondsberatung erstmals
mit Veréffentlichung dieses Zwischenberichts als zweites Segment neben der Investitionstdtig-
keit aus. Die meisten Analysten, die unsere Aktie begleiten, haben die Ankiindigung einer
Segmentberichterstattung und erste Vergleichsrechnungen auf Basis der Vorjahreszahlen positiv
aufgenommen und in ihren Bewertungsmodellen bertcksichtigt. Entsprechend haben sie ihre
Kursziele fiir unsere Aktie tberwiegend deutlich angehoben. Erste Reaktionen aus dem Kreis
der institutionellen Investoren fielen ebenfalls positiv aus.
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Wir erwarten, dass wir in den kommenden Monaten dem Portfolio nach den vier Beteiligungen
zum Beginn des Geschaftsjahres weitere interessante Unternehmen hinzuftigen kénnen — MBOs,
aber auch Minderheitsbeteiligungen zur Finanzierung von Wachstum. Dafiir stehen aus-
reichend Mittel zur Verfiigung: Die DBAG wird nach der bevorstehenden Ausschiittung — wir haben
der Hauptversammlung gemeinsam mit dem Aufsichtsrat eine Dividende von 2,00 Euro je Aktie
oder insgesamt 27,4 Millionen Euro vorgeschlagen —noch tiber Finanzmittel von rund 70 Millionen
Euro verfigen. Daneben stehen tber die DBAG-Fonds, den DBAG Fund VI fiir Buy-outs und
den DBAG Expansion Capital Fund fir Wachstumsfinanzierungen, mehr als 470 Millionen Euro
fiir Investitionen bereit.

Das Ergebnis des ersten Quartals liegt im Rahmen unserer Erwartungen und unserer Prognose.
Das nun nach einem Quartal erreichte Ergebnis ldsst sich allerdings nicht auf das gesamte
Geschiftsjahr hochrechnen. Stattdessen hat unsere Prognose aus dem Ende Januar veroffent-
lichten Geschaftsbericht weiterhin Bestand: Unter der Annahme stabiler Kapitalmarktver-
hdltnisse und eines positiven Wirtschaftswachstums in den wichtigsten Industrie- und
Schwellenldndern erwarten wir fiir das Geschaftsjahr 2014/2015 ein Konzernergebnis leicht
iber dem des vergangenen Geschaftsjahres. Dabei unterstellen wir allerdings eine vergleich-
bare Basis, berticksichtigen also weder Abgangsgewinne noch transaktionsbezogene variable
Vergtitungen. Wir sind nach wie vor zuversichtlich, eine Rendite auf das Eigenkapital je Aktie

in Gréfenordnung der Eigenkapitalkosten zu erreichen, unserer Mindestanforderung fiir den
langjahrigen Durchschnitt.

Thr Vorstand
der Deutschen Beteiligungs AG
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KURS STEIGT NACH DIVIDENDEN-
ANKUNDIGUNG DEUTLICH AN

Der Kurs unserer Aktie entwickelte sich in den ersten
Monaten des neuen Geschaftsjahres sehr erfreulich. Die
DBAG-Aktie schloss am 30. Januar 2015 im Xetra-Handel
mit 27,50 Euro und damit 5,67 Euro Uber dem Schlusskurs
des vergangenen Geschaftsjahres. Insbesondere die
AnklUndigung des vorlaufigen Ergebnisses 2013/2014
und des Dividendenvorschlags hatte den Kurs befligelt.
Mit einem Anstieg um 26,0 Prozent innerhalb des
ersten Quartals Ubertraf unsere Aktie die wichtigen

Vergleichsindizes: Der Dax verbesserte sich im selben
Zeitraum um 14,7 Prozent, der S-Dax um 14,8 Prozent. Der
LPX Direct’ legte 10,2 Prozent zu. Uber einen langeren,
unserem Geschaftsmodell angemesseneren Zeitraum
betrachtet entspricht die Wertentwicklung unserer Aktie
jedoch im Wesentlichen allen drei Vergleichsindizes (siehe
Grafik). Die erfreuliche Kursentwicklung des ersten Quartals
setzte sich nach dem Stichtag fort.

(1. November 2010 — 28. Februar 2015, Index: 1. November 2010 =100)
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Zentrales Ziel unserer Investor-Relations-Kommunikation
ist es, eine faire Bewertung unserer Aktie zu erreichen.
Diesem Ziel dient auch unser Bestreben, den Handel in
der Aktie anzuregen, denn bei liquiden Papieren ist die
Kursfindung effizienter. Bei der Bewertung von Private-
Equity-Gesellschaften wird h&ufig der Unterschied
zwischen Kurs und Eigenkapital je Aktie betrachtet. Der
Anstieg des Eigenkapitals je Aktie gilt als Indikator fur den
Wertzuwachs, den Gesellschaften mit eigenem Portfolio fur

ihre Aktionare schaffen. Weil sich die Ausschuttungspolitik
der Unternehmen stark unterscheidet, werden dabei auch
Dividenden bercksichtigt. Eine besondere Starke unseres
Geschaftsmodells besteht darin, dass wir zusatzlich
substanzielle Ertrdge aus der Fondsverwaltung und
-beratung erzielen. Wir streben an, dass der Markt diese
Besonderheit unseres Geschaftsmodells bei der Bewertung
unserer Aktie angemessen berucksichtigt.

1 Der LPX Direct bildet die Wertentwicklung 30 borsennotierter Private-Equity-Gesellschaften ab, die wie die DBAG ein Portfolio

aus einzelnen Unternehmensbeteiligungen halten.
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HANDELSVOLUMEN HOHER ALS IN
VORQUARTALEN

Die DBAG-Aktie war im ersten Quartal des laufenden
Geschéftsjahres deutlich liquider als davor: Mit einem
durchschnittlichen Tagesumsatz an den deutschen Borsen
von rund 985.000 Euro und gut 39.400 Stiick Aktien war
ihre Liquiditat im ersten Quartal um knapp zwei Drittel hoher
als in der zweiten Halfte des Geschéftsjahres 2013/2014

und auch deutlich héher als im Schnitt des vergangenen
Geschéftsjahres insgesamt. Zusatzlich zum Handel an den
Borsen wurden im Direktgeschaft der Banken und auf
neuen elektronischen Handelsplattformen wahrend des
ersten Quartals 2014/2015 taglich im Durchschnitt weitere
rund 14.100 Aktien gehandelt.?

1. Quartal 1. Quartal 1. Quartal 1. Quartal 1. Quartal

2014/15 2013/14 2012/13 2011712 2010/11

Schlusskurs Quartalsbeginn in€ 21,83 19,36 19,49 15,50 21,73
Schiusskurs Quartalsende me 2750 2017 2014 165 20,80
Hochstkurs (Schlusskurs) me 250 28 2094 165 22,29
Tiefstkurs (Schiusskurs) me 2196 1922 1727 1401 19,52
Marktkapitalisierung’ - gesamt nMo€ 3761 2759 2754 2257 2845
Durchschn. Umsatz je Handelstag? . sack 39400 25700 21200 11600 30.900
Durchschn. Umsatz je Handelstag? inMio€ 098 0540 0418 0175 0,648

1 Quartalsende
2 Borsenhandel

Die Marktkapitalisierung unserer Aktie erreichte zum
Quartalsstichtag 376,1 Millionen Euro; davon befanden
sich 263,2 Millionen Euro (70 Prozent) im Streubesitz (nach
Definition der Deutschen Borse). Unter den 50 Werten des
S-Dax nahm unsere Aktie, gemessen an der Marktkapita-
lisierung des Streubesitzes, Rang 35 ein (31. Oktober 2014:
Rang 40). Die Liquiditat hat sich relativ leicht verschlechtert:
Nach Rang 38 am 31. Oktober 2014 ergab sich zum
31. Januar 2015 Rang 39 unter den S-Dax-Werten.

2 Quelle: Bloomberg

Die Analysten haben ihre Kursziele zuletzt deutlich erhéht.
Die Spanne der Kursziele reicht von 27,00 bis 32,05 Euro.
Weil der Kurs in etwa dem jeweiligen Kursziel entspricht,
kommen die Analysten Uberwiegend zu einem neutralen
Urteil. Die Spanne der Empfehlungen der Analysten,
die unsere Aktie beobachten, reicht von ,Kaufen” Uber
,Halten” bzw. ,Neutral” zu ,Untergewichten”. Uber
die aktuellen Einschatzungen unserer Aktie seitens der
Analysten informieren wir auf unserer Website unter
www.deutsche-beteiligung.de/IR.
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GESCHAFTSTATIGKEIT: AUFLEGEN

GESCHLOSSENER PRIVATE-EQUITY-
FONDS UND (CO-)INVESTIEREN

AN DER SEITE DIESER FONDS ZUR

BETEILIGUNG AN INDUSTRIE- UND
DIENSTLEISTUNGSUNTERNEHMEN

Die Deutsche Beteiligungs AG (DBAG) legt geschlossene
Private-Equity-Fonds (,DBAG-Fonds”) auf fur Investitionen
in Eigenkapital oder eigenkapitaldahnliche Instrumente an
vorwiegend nicht bérsennotierten Unternehmen. Mit dem
eigenen Vermogen geht sie Beteiligungen als Co-Investor
an der Seite dieser Private-Equity-Fonds ein. Als Co-Investor
und Fondsmanager (,Fondsberater”) liegt ihr Investitions-
schwerpunkt auf dem deutschen Mittelstand.

Im Rahmen ihrer Tatigkeit fir die DBAG-Fonds sucht die
Deutsche Beteiligungs AG Beteiligungen an wirtschaftlich
gesunden Unternehmen mit aussichtsreichen Entwicklungs-
perspektiven und (co-)investiert in diese Unternehmen. Sie
begleitet die Unternehmen Ublicherweise zwischen vier
und sieben Jahre. Dabei verfolgt sie das Ziel, den Wert der
Unternehmen zu steigern. Mit der Beendigung der Betei-
ligung an einem Unternehmen realisiert sie diese Wertstei-
gerung. Die Unternehmen setzen ihre weitere Entwicklung
in anderer Konstellation fort, zum Beispiel mit einem Indus-
triepartner, einem neuen Finanzinvestor oder als borsen-
notierte Gesellschaft. Die Wertsteigerung ihrer Portfolio-
unternehmen bildet die erste Ertragssaule der DBAG.

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

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft nach dem Gesetz tGber Unterneh-
mensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt und
als Kapitalverwaltungsgesellschaft registriert. Sie erbringt
fur die DBAG-Fonds Management- bzw. Beratungsleis-
tungen: Uber Beratungs- und Verwaltungsgesellschaften
sucht, prift und strukturiert sie Beteiligungsmoglichkeiten,
verhandelt Beteiligungsvertrage, erstellt Entscheidungs-
vorlagen fur samtliche Fonds (und trifft im Hinblick auf
den DBAG Fund IV, DBAG Fund V sowie den DBAG Ex-
pansion Capital Fund die Entscheidungen), sie begleitet
die Portfoliounternehmen wahrend der Haltedauer und

verwertet die Portfolios der Fonds. Dieses Leistungsspek-
trum wird zusammenfassend als , Fondsberatung” oder
kurz ,Beratung” bezeichnet. Die Ertrédge aus der Beratung
bilden die zweite Ertragssaule der DBAG.

Der Investitionserfolg der DBAG beruht vor allem auf lang-
jahrig erprobten und bewdhrten Prozessen im Beteiligungs-
geschaft. Dazu gehoren

> die ErschlieBung und Bewertung von
Transaktionsmaoglichkeiten,

> im Vorfeld einer Investition eine besonders ausfihrliche
und sorgfaltige Prifung (,, Due Diligence”),

> wahrend der Beteiligungszeit die Begleitung des Ma-
nagements der Portfoliounternehmen in der Umsetzung
unternehmerischer Konzepte durch Mitgliedschaft in
Beirdten und Aufsichtsraten sowie

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

Die Ausgestaltung einer Beteiligung orientiert sich an
den jeweiligen Finanzierungsanldssen. Die Beteiligungen
erfolgen deshalb in unterschiedlicher Form: mehrheitlich
oder in Form einer Minderheitsbeteiligung.

So wird ein Generationswechsel Ublicherweise als
Management-Buy-out (MBO) strukturiert. In einem MBO
erwerben Finanzinvestoren ein Unternehmen mehrheitlich;
dabei geht das jeweilige Management eine Kapitalbetei-
ligung ein. Auch die Abspaltung eines Randgeschéafts aus
einem Konzernverbund oder die VerduBerung aus dem
Portfolio eines anderen Finanzinvestors (Secondary Buy-out)
werden meistens als Mehrheitsbeteiligungen ausgestaltet.
Wachstumsfinanzierungen erfolgen tber eine minderheit-
liche Beteiligung oder durch Bereitstellung eigenkapital-
ahnlicher Mittel fir Unternehmen in der Hand von Familien,
die die Kontrolle Gber ihr Unternehmen behalten wollen. In
jedem Fall sind Mitglieder des Investmentteams der DBAG
durch ein eigenes Investment quotal am investierten Kapital
beteiligt. Gegenwartig investiert die DBAG mit dem DBAG
Fund VI in MBOs, mit dem DBAG Expansion Capital Fund
stellt sie Wachstumsfinanzierungen bereit.

Mit der Investition(smoglichkeit) an der Seite der DBAG-
Fonds verbinden sich fir die DBAG und damit auch far
ihre Aktiondre neben den erwahnten Ertragen aus der
Fondsberatung weitere Vorteile. Als Unternehmens-
beteiligungsgesellschaft darf die DBAG keine mehrheit-
lichen Beteiligungen eingehen; gemeinsam mit den DBAG-
Fonds ist die Strukturierung von MBOs hingegen moglich.
Die Fondsinvestoren wiederum kénnen sich einer beson-
deren Interessenidentitat sicher sein; diese wird durch die
Investitionstatigkeit ihres Beraters DBAG an der Seite des
Fonds geschaffen. Zudem entsteht durch die Mittel der
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Fonds eine wesentlich breitere Kapitalbasis, die es erlaubt,
das Portfolio breiter zu streuen. Daneben erhélt die DBAG
fir das Management bzw. die Beratung der Fonds eine
Vergutung, die einen wesentlichen Teil der Kosten ihres
Geschéaftsbetriebs deckt.

Zentrales wirtschaftliches Ziel ist es, den Unternehmenswert
der Deutschen Beteiligungs AG langfristig zu steigern. Als
Investor erreicht sie dies durch konsequentes Umsetzen
einer Strategie aus , Investieren, Entwickeln und Realisieren
von Wertsteigerungen” sowie durch ein erfolgreiches
Fondsberatungsgeschaft.

In erster Linie wird der Unternehmenswert der DBAG vom
Wert der Portfoliounternehmen bestimmt. Um diesen Wert
zu steigern, begleitet die DBAG Portfoliounternehmen in
einer Phase strategischer Weiterentwicklung. Dabei strebt
die DBAG an, einen Beitrag dazu zu leisten, dass ihre
Portfoliounternehmen dauerhafte Werte schaffen.

Auch die Fondsberatung soll langfristig einen positiven
Wertbeitrag leisten, der vom Kapitalmarkt honoriert wird.
Ihr Erfolg bemisst sich am nachhaltigen Wachstum der
Ertrage aus der Fondsberatung und der damit erzielten
Rendite aus dem Uberschuss der Beratungsertrage Uber
den entsprechenden Aufwand.

Die Begleitung von Unternehmen ist zeitlich begrenzt. Dies
und der Einfluss externer Faktoren auf die Wertentwicklung
bringen es mit sich, dass die Erfolge einzelner Jahre
stark schwanken k&énnen. Nur ein angemessen langer
Betrachtungshorizont vermag Aufschluss dartber zu
geben, ob wir das zentrale wirtschaftliche Ziel unserer
Geschaftstatigkeit erreicht haben. Um unseren Erfolg
zu ermitteln, betrachten wir daher — wie in der Private-
Equity-Branche Ublich — einen Zehn-Jahres-Zeitraum. Im
Durchschnitt dieses Zehn-Jahres-Zeitraums wollen wir
das Eigenkapital je Aktie um einen Wert steigern, der die
Kosten des Eigenkapitals?deutlich Gbertrifft.

Im vergangenen Geschéaftsjahr 2013/2014 war die
Eigenkapitalrendite je Aktie mit 15,8 Prozent deutlich héher
als die Eigenkapitalkosten. In den zehn zurtickliegenden
Geschéftsjahren (2004/2005 bis 2013/2014) erreichten
wir eine Eigenkapitalrendite je Aktie nach Steuern von
durchschnittlich 15,3 Prozent. Sie lag damit gut sieben
Prozentpunkte Uber den durchschnittlichen Kosten des
Eigenkapitals in diesem Zeitraum.

GESCHAFTSUMFELD: MARKT FUR
MBOS IM MITTELSTAND ENTWICKELT
SICH POSITIV, GESAMTWIRTSCHAFT-
LICHE RAHMENBEDINGUNGEN STABIL

Die Deutsche Beteiligungs AG verfolgt seit Jahren
eine sehr individuell ausgerichtete Investitionsstrategie
in Bezug auf Geschaftsmodelle, UnternehmensgroBen
und Branchen. Wir konzentrieren uns auf das mittlere
Marktsegment im deutschsprachigen Raum, das
heiBt auf Transaktionen mit einem Volumen von 50
bis 250 Millionen Euro. Das ist, gemessen an Zahl der
Transaktionen und Investitionsvolumen, ein eher kleiner
Teil des Private-Equity-Marktes. Deshalb ist es schwierig,
allgemeine Aussagen Uber den Beteiligungsmarkt in
Deutschland auf die Aktivitdten in unserem Teil des
Marktes zu beziehen oder daraus Schlussfolgerungen
fur konkrete Geschaftsmoglichkeiten der DBAG
abzuleiten. Wenn ein Unternehmen verauBert werden
soll, ist oft nicht entschieden, ob ein strategischer
Kaufer oder ein Finanzinvestor neuer Gesellschafter
wird. Deshalb betrachten wir nicht nur den Markt fir
Private-Equity-Transaktionen, sondern den Markt fir
Unternehmenstransaktionen insgesamt.

Der Markt fir Management-Buy-outs (MBO) im deutschen
Mittelstand hat sich 2014 positiv entwickelt: Im Vergleich
zum Vorjahr wurden deutlich mehr Transaktionen und
ein insgesamt hoéheres Volumen registriert. Weiterhin ist
die klassische deutsche Industrie mit ihren zahlreichen
weltweit fuhrenden Unternehmen begehrtes Ziel der
Finanzinvestoren: 2014 entfiel rund ein Drittel der MBOs
auf Unternehmen der Chemieindustrie, der Automobil-
zulieferindustrie, des Maschinen- und Anlagenbaus sowie
der damit verbundenen industriellen Dienstleistungen. Die
DBAG war 2014 mit vier MBOs ebenso wie 2013 die aktivste
Beteiligungsgesellschaft im deutschen Mittelstand.

Der wesentliche Treiber im Beteiligungsgeschaft ist nach
unserer Einschatzung weiterhin die verfligbare Liquiditat:
Erstens haben Private-Equity-Fonds hohe Kapitalzusagen
erhalten und mussen diese Mittel nun investieren. Zwei-
tens werden Akquisitionsfinanzierungen in ausreichendem
MaBe offeriert. Diesem groBen Angebot an investitions-
bereiten Mitteln steht ein begrenztes Angebot an Inves-
titionsmaoglichkeiten gegeniber. In der Folge sind die
Bewertungen, insbesondere fir gut aufgestellte Unter-
nehmen, stetig gestiegen. Diese im historischen Vergleich
hohen Bewertungen zu akzeptieren fallt wiederum strate-
gischen Investoren leichter, die in ihre Renditeliberlegungen
Ertrage aus Synergien einbeziehen kénnen.

3 Zur Berechnung der Eigenkapitalkosten siehe Geschaftsbericht 2013/2014, Seite 65
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Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben sich in
den vergangenen Monaten eher verbessert. In der Eurozone
zeigen die Daten des vierten Quartals 2014, dass die
Konjunktur wieder Tritt gefasst hat. Die deutsche Wirtschaft
profitiert nicht nur von anhaltend hohen Konsumausgaben,
sondern zunehmend auch von Investitionen der Unter-
nehmen. Positiv wirkt sich zudem die Schwache des Euro
gegeniber anderen wichtigen Wahrungen. Der Ifo-Index
als wichtiges Stimmungsbarometer ist im Januar zum dritten
Mal in Folge gestiegen. Auch aus den USA gibt es weiterhin
positive Konjunktursignale, ebenso aus Japan. Dem gegen-
Uber stehen die seit mehreren Quartalen bekannten
Belastungsfaktoren, etwa die Geld- und Wahrungspolitik,
die Beeintrachtigung des Handels mit Russland infolge
der Ukraine-Krise oder auch die Wahrungsschwache in
wesentlichen Schwellenlandern (Brasilien, Indien).

Davon sind grundsatzlich auch unsere Portfoliounter-
nehmen betroffen. Insgesamt betrachten wir die Rah-
menbedingungen fur unsere Portfoliounternehmen, die
Uberwiegend global aufgestellt sind und nicht von ein-
zelnen regionalen Markten abhangen, allerdings als
zufriedenstellend.

MITARBEITER

Am Quartalsstichtag beschaftigte die DBAG 52 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter (ohne die Mitglieder des
Vorstands), dartiber hinaus funf Auszubildende. Ein Jahr
zuvor waren 48 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie
sechs Auszubildende angestellt. In den vergangenen
zwolf Monaten haben wir unser Investmentteam verstarkt
sowie angesichts zunehmender Anforderungen an das
Risikomanagement und die Compliance die Unterstit-
zungsfunktionen im Unternehmen gestarkt.

Fur den Zwischenabschluss zum 31. Januar 2015 mussten
wir zum ersten Mal den IFRS 10 anwenden. Damit andert
sich der Konsolidierungskreis des Konzerns:* Wahrend die
Portfoliounternehmen bisher mit ihnrem Wertansatz direkt
in den Finanzanlagen erfasst wurden, wird nun die Wert-
entwicklung der meisten Portfoliounternehmen lediglich
indirekt durch den Nettovermogenswert der Tochterunter-
nehmen reflektiert, Uber die die DBAG ihre Co-Investments

4 Zu den Details siehe Seite 20ff.

strukturiert (, Investmentvehikel”). Dies hat erhebliche Aus-
wirkungen auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns.

Nach unserer Auffassung liefert die neue Bilanzierung nicht
mehr, sondern weniger Transparenz. Im Zwischenlagebe-
richt werden wir deshalb die wirtschaftliche Entwicklung
wie bisher erldutern. Die Uberleitung zur Darstellung in
der Konzernbilanz, in der Konzern-Gesamtergebnisrech-
nung sowie in der Konzern-Kapitalflussrechnung fur das
erste Quartal sollen die Erlduterungen in der ,, Anlage zum
Lagebericht” ermdglichen.

ERTRAGSLAGE: NAHEZU ALLE
PORTFOLIOUNTERNEHMEN TRAGEN
ZUR WERTSTEIGERUNG BEI

Die Deutsche Beteiligungs AG erzielte im ersten Quartal
des Geschaftsjahres 2014/2015 ein KONZERNERGEBNIS
von 13,3 Millionen Euro. Der Uberschuss und das Sonstige
Ergebnis fuhrten zu einem Anstieg des Eigenkapitals je
Aktie von 22,16 Euro am 31. Oktober 2014 auf 23,17 Euro
per 31. Januar 2015. Das entspricht unter Berticksichtigung
des zur Ausschlttung vorgesehenen Betrags von 2,00 Euro
je Aktie einer Erhdhung des Eigenkapitals je Aktie von
5,0 Prozent. Im Vorjahr ergab sich fur den gleichen Zeitraum
bei vergleichbarer Bilanzierung ein Konzerntiberschuss von
12,5 Millionen Euro und eine Erhéhung des Eigenkapitals
von 4,6 Prozent.

Wesentliche Bestandteile des Konzernergebnisses sind

> das Ergebnis aus dem Fonds- und dem
Beteiligungsgeschaft,

> die Summe der Ubrigen Ergebnisbestandteile (also
der Saldo aus Personalaufwand, Sonstigen betrieb-
lichen Ertragen und Aufwendungen sowie dem
Zinsergebnis) sowie

> die auf Minderheitsgesellschafter entfallenden
Gewinne und Verluste.

Das ERGEBNIS AUS DEM BETEILIGUNGSGESCHAFT
erreichte 12,2 Millionen Euro (Vorjahresquartal: eben-
falls 12,2 Millionen Euro). Dessen groBter Bestandteil
ist der Ertrag, der sich aus der Bewertung der Portfolio-
unternehmen ergeben hat; das waren 13,0 Millionen Euro.
Nahezu alle Portfoliounternehmen, die langer als ein Jahr
zum Portfolio gehéren, haben dazu positiv beigetragen.
Die Unternehmen erwarten fir das laufende Jahr 2015
hohere Umséatze und Ergebnisse; dies erhdht tendenziell
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den Wertansatz. Bei der Bewertung haben wir berlck-
sichtigt, dass die Erreichung der Budgets zu diesem friihen
Zeitpunkt im Geschaftsjahr mit einer hoheren Unsicherheit
behaftet sind als in der zweiten Jahreshalfte. Der Einfluss
des Kapitalmarktes war zum 31. Januar aufgrund teilweise
niedrigerer Bewertungsmultiplikatoren leicht negativ, weil
zu diesem Stichtag die Multiplikatoren auf Grundlage der
erwarteten Ergebnisse des Jahres 2015 verwendet wurden.
Mit 0,6 Millionen Euro trug der ABGANG VON BETEILI-
GUNGEN zum Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft bei;
in dem Betrag ist unter anderem der Erfolg aus der Verdu-
Berung einer Beteiligung aus dem Portfolio des DBG Eas-
tern Europe Il enthalten; dieser Buy-out-Fonds verduBert
weiter plangemaB die verbliebenen Beteiligungen.

LAUFENDE ERTRAGE — das sind im Wesentlichen Zins-
zahlungen—AUS GESELLSCHAFTERDARLEHEN erreichten
0,5 Millionen Euro. Mit 0,9 Millionen Euro ist das Ergebnis
aus dem Beteiligungsgeschaft aus der Veranderung der
sonstigen Aktiva und Passiva der nun nicht mehr konsoli-
dierten Tochterunternehmen® belastet, die als Investitions-
gesellschaften fir die Co-Investments der DBAG in den
DBAG Fund IV, DBAG Fund V, DBAG Expansion Capital
Fund und DBAG Fund VI dienen (, Investmentvehikel”).

Dartber hinaus flieBt ein Nettoverlust in Hoéhe von
1,1 Millionen Euro aus den SONSTIGEN FINANZANLAGEN
in das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft ein. Zu den
Sonstigen Finanzanlagen zdhlt im Wesentlichen eine
Gesellschaft, Uber die die Beteiligung eines Investors an
einem DBAG-Fonds abgewickelt wird. Der Uberwiegende
Teil dieses Bewertungsverlusts (0,9 Millionen Euro) ist
Minderheitsgesellschaftern zuzurechnen und wird im
Konzernergebnis neutralisiert.

Die ERTRAGE AUS DER FONDSVERWALTUNG UND
-BERATUNG betrugen im ersten Quartal 5,2 Millionen
Euro, 0,4 Millionen Euro weniger als im ersten Quartal
2013/2014. Grund fur den Riickgang waren die Verringerung
der Berechnungsgrundlage der Verwaltungsertrage
nach VerduBerungen in den vorangegangenen zwolf
Monaten sowie niedrigere Verwaltungsertrage des DBAG
Expansion Capital Fund: Angesichts des nicht planmaBigen
Investitionsfortschritts hatten wir uns im vergangenen Jahr
mit den Investoren auf eine Verlangerung der Investitions-
periode und eine Verringerung der Verwaltungsvergiitung
verstandigt. Im Vorjahresquartal waren aus dem Fonds
noch 0,5 Millionen Euro bertcksichtigt worden.

Der PERSONALAUFWAND blieb mit 3,2 Millionen Euro
leicht unter dem Vorjahreswert von 3,4 Millionen Euro.

5 Siehe dazu den verkirzten Konzernanhang, Seite 29 ff.

Die SONSTIGEN BETRIEBLICHEN ERTRAGE beliefen sich
auf 3,4 Millionen Euro und waren somit deutlich hoher als
im entsprechenden Vorjahresquartal (1,5 Millionen Euro).
Anders als in der Vergangenheit sind in den Sonstigen
betrieblichen Ertragen die Vergutungen fur das Fonds-
management und die Fondsberatung nicht mehr enthalten.
Den groBten Teil dieses Postens machten jetzt mit 2,3 Milli-
onen Euro Erstattungen von Aufwendungen fur das Prifen
von Beteiligungsmaglichkeiten aus; die DBAG kann diesen
Aufwand aus ihrer Verwaltungs- und Beratungsfunktion
den DBAG-Fonds anteilig weiterbelasten. Der Anstieg geht
auf die intensivere Investitionstatigkeit zurtick. AuBerdem
ist der Wert jener Anteile an den Portfoliounternehmen
deutlich gestiegen, die zur Weitergabe an Manager der
Portfoliounternehmen vorgesehen sind und voriber-
gehend von der DBAG gehalten werden.

Der Aufwand fur die Prifung von Beteiligungsmog-
lichkeiten bildete wieder den groéBten Posten unter
den SONSTIGEN BETRIEBLICHEN AUFWENDUNGEN
(5,1 Millionen Euro, Vorjahresquartal: 3,6 Millionen Euro).
Die — zum Teil an die DBAG-Fonds weiterbelastbaren —
transaktionsbezogenen Beratungs- und Prifungskosten
fielen mit 3,1 Millionen Euro um 1,4 Millionen Euro hoher
aus als im ersten Quartal 2013/2014 (1,7 Millionen Euro);
der Unterschied erklart zugleich weitgehend den Anstieg
der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen.

Weil sich die Finanzmittel weiterhin kaum noch verzinsen,
ist das ZINSERGEBNIS mit 0,1 Millionen Euro nahezu
unverandert.

Die Summe der UBRIGEN ERGEBNISBESTANDTEILE, also
der Saldo aus Personalaufwand, Sonstigen betrieblichen
Ertrdgen und Aufwendungen sowie Zinsergebnis, verbes-
serte sich gegenuber dem Vorjahr um 0,4 Millionen Euro
auf -4,9 Millionen Euro.

Das SONSTIGE ERGEBNIS betragt 0,5 Millionen Euro
(Vorjahr: -0,3 Millionen Euro). In dem Posten werden
zum einen Gewinne und Verluste aus der Neubewertung
der Nettoschuld (Vermogenswert) aus leistungsdefinierten
Versorgungsplanen (,Pensionen”) erfasst, also der Unter-
schied zwischen der tatsachlichen und der erwarteten
Rendite des Planvermdgens. Zum anderen werden dort
unrealisierte Gewinne und Verluste von Wertpapieren
ausgewiesen, die zur VerauBerung bestimmt sind. Weil im
ersten Quartal das Zinsniveau weiter gesunken ist, sind die
Kurse der kurz- und langfristigen Wertpapiere entsprechend
gestiegen; daraus ist ein unrealisierter Gewinn von
0,6 Millionen Euro entstanden.
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VERMOGENSLAGE UND PORTFOLIO-
ENTWICKLUNG: PORTFOLIOWERT
WACHST

Das Portfolio der Deutschen Beteiligungs AG bestand
zum Stichtag aus 21 Beteiligungen, die in unterschied-
licher Form strukturiert sind und den wesentlichen Teil
der Finanzanlagen bilden. Der Wert dieses Portfolios ist
im ersten Quartal des Geschéaftsjahres 2014/2015 um
28,8 Millionen Euro auf 181,9 Millionen Euro gestiegen.
Er erreichte damit 51,3 Prozent der Bilanzsumme
(31. Oktober 2014: 44,5 Prozent). Hinter der Erhthung des
Portfoliowerts stehen Wertsteigerungen von — wie bereits
erlautert — 13,0 Millionen Euro, Zugédnge ins Portfolio
(Investitionen) von 18,9 Millionen Euro sowie Abgdnge
von 3,1 Millionen Euro. Das Eigenkapital stieg im ersten
Quartal um 13,8 Millionen Euro auf 316,9 Millionen Euro.
Die Eigenkapitalquote betrug weiterhin hohe 89,3 Prozent
(31. Oktober 2014: 88,2 Prozent). Nach wie vor hat die
DBAG keine Bankverbindlichkeiten.

Die Investitionen betreffen im Wesentlichen zwei
Management-Buy-outs, die wir an der Seite des DBAG
Fund VI eingegangen sind: Ende Dezember wurden die
Beteiligungen an der Infiana Group (12,4 Millionen Euro)
und an der Pfaudler Process Solutions Group (5,9 Millionen
Euro) vollzogen. Ebenfalls kurz vor dem Jahreswechsel
erwarben wir weitere Anteile an der inexio KGaA
(0,5 Millionen Euro). Ein drittes MBO (Gienanth) wurde
zwar im ersten Quartal vereinbart, allerdings erst nach dem
Stichtag vollzogen und hat deshalb den Portfoliowert zum
31. Januar nicht beeinflusst.

Mit der Infiana Group (Forchheim, www.infiana.com) hat
die DBAG in ein Spezialitatengeschéft investiert. In enger
Abstimmung mit ihren Kunden entwickelt, fertigt und ver-
edelt die Gruppe plastikbasierte Trenn- und Spezialfolien.
Die Folien haben je nach Anwendung besondere funk-
tionelle Eigenschaften: Uber das MaB der Silikonisierung
wird die Trennfahigkeit von anderen Materialien gesteuert,
die Folien lassen sich also leichter oder weniger leicht ab-
|6sen. Die Folien weisen bestimmte Barriereeigenschaften
gegenUber Flissigkeiten oder Licht auf, sind mehr oder
weniger reiBfest, biologisch abbaubar oder antistatisch.
Rund drei Viertel der Produkte werden nach speziellen
Anforderungen der Kunden entwickelt.

Die Folien werden fur Hygiene- und Gesundheitspro-
dukte verwendet, in der Bauindustrie und als Grundlage
far Klebebander und Etiketten. Der Umsatz des Unter-
nehmens (2014: 199 Millionen Euro) verteilt sich zu an-
nahernd gleichen Teilen auf diese drei Anwendungsfelder
des Produktportfolios.

Keimzelle der Infiana Group ist der deutsche Stammsitz
in Forchheim (Bayern) mit mehr als 150 Jahren Tradition
und Erfahrung, einer von inzwischen weltweit vier
Produktionsstandorten. Dort sind gut 600 Mitarbeiter
beschéaftigt, weitere Produktionsstandorte gibt es in den
USA (Malvern/Pennsylvania), Thailand (Samutsakorn)
und Brasilien (Camacari). Insgesamt sind bei Infiana
1.000 Mitarbeiter tatig. Mit seiner Produktionsstruktur
folgt das Unternehmen seinen Kunden, etwa weltweit
agierenden Konsumguterherstellern, die ihrerseits welt-
weit produzieren. In Europa sieht sich Infiana auf der
zweiten Marktposition, in den USA auf der ersten. Auch
in Asien und Stidamerika gehort das Unternehmen zu den
fihrenden Anbietern.

Ziel der Beteiligung ist unter anderem die weitere Inter-
nationalisierung des Geschafts. Das Unternehmen erwartet
zudem eine hohere Nachfrage im Zuge eines steigenden
Wobhlstandsniveaus in den Schwellenlandern. Zuvor hatte
das Geschaft unter dem Namen Huhtamaki Films zum in
Finnland ansassigen Huhtamaki Oyj-Konzern gehort, der
sich auf sein Kerngeschaft Lebensmittelverpackungen
konzentrieren will.

Auch die Pfaudler Process Solutions Group (Schwetzingen,
www.pfaudler.de) hat mit ihrem Geschaft eine fiihrende
Position inne. Das Unternehmen produziert mit 1.450 Mit-
arbeitern an neun Standorten auf vier Kontinenten (Europa,
Nordamerika, Sidamerika und Asien) emaillierte Behalter
und andere emaillierte Komponenten (gut 50 Prozent
des Umsatzes) fur die chemische und pharmazeutische
Industrie. Hinzu kommen das Marktfolgegeschaft (Ersatz-
teile, Reparatur; gut ein Drittel Umsatzanteil) sowie die
Planung und der Bau kompletter Produktionsanlagen fiir
die chemische oder die pharmazeutische Industrie auf
Basis der eigenen Produkte. Rund 25 Prozent des Markt-
volumens weltweit entfallen auf Pfaudler. Fir 2014 er-
wartete Pfaudler einen Umsatz von rund 220 Millionen
US-Dollar (rund 194 Millionen Euro). Eine Herausforderung
der Transaktion ist die Komplexitat der Gruppe: Sie betreibt
ein weltweites Geschaft in vergleichsweise kleinen Ein-
heiten; in die Gruppe sind Tochtergesellschaften aus zwolf
Rechtsordnungen einbezogen.

Die Produkte von Pfaudler dienen als Reaktoren fir
chemische Prozesse, als Lagertanks, Kolonnen und Rohre
in Chemiewerken. Rund 70 Prozent der Produkte nimmt
die chemische Industrie ab, 30 Prozent die Pharmaindustrie.
Pfaudler gehoért zu den wenigen Herstellern tGberhaupt,
die auf Basis eigener Kompetenz prozesskritische Pro-
dukte, etwa groBe Behalter und Reaktoren, mit hohem
Qualitatsanspruch an die Emaillierung entwickeln und
herstellen kénnen. Die Behélter missen korrosiven Sub-
stanzen bei hohen Driicken und Temperaturen standhalten.
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Wichtige Differenzierungsmerkmale sind die langjahrige
Erfahrung in der Zusammenstellung der Glasmasse fur
die Emaillierung und die Kompetenz der Mitarbeiter, weil
wesentliche Arbeitsschritte manuell sind. Beide Merkmale
bilden zugleich hohe Markteintrittsbarrieren fur potenzielle
Wettbewerber.

Ziel der Beteiligung ist unter anderem der Ausbau des
Service- und Ersatzteilgeschafts; die Vielzahl der von
Pfaudler gelieferten Produkte bildet eine gute Grundlage
daftr. Auch die Aussicht auf wachsende Investitionen
in Kapitalglter in Asien spricht fur die Beteiligung an
Pfaudler. Zuvor hatte Pfaudler zu National Oilwell Varco,
Inc. gehort, einem amerikanischen Unternehmen der
Ol- und Gaszulieferindustrie.

Die Gienanth GmbH (Gienanth, www.gienanth.de) ist ein
traditionsreiches GieBereiunternehmen. Das MBO durch
den DBAG Fund VI wurde im Dezember 2014 vereinbart,
jedoch erst im Marz 2015 vollzogen, nachdem die Zustim-
mung der Kartellbehérden vorlag. Gienanth betreibt zwei
EisengieBereien: eine am Unternehmenssitz in Eisenberg
(Rheinland-Pfalz), eine zweite in Fronberg (Bayern). An den
beiden Standorten werden 880 Mitarbeiter beschaftigt. Fur
2014 wurden rund 150 Millionen Euro Umsatz erwartet.

Das Unternehmen liefert seine Produkte in alle Welt.
Deutschland ist allerdings als viertgroBter Abnehmermarkt
fir Eisengussprodukte weltweit ein wichtiger Zielmarkt
fur Gienanth. Entsprechend erzielt das Unternehmen hier
rund 40 Prozent seines Umsatzes. Im Handformguss ist
Gienanth der fihrende Anbieter weltweit, wenn es um

den verfahrenstechnisch sehr anspruchsvollen Guss von
Motorblécken (Kurbelgehdusen) fur groBe Diesel- und
Gasmotoren geht. Solche Motoren werden zum Beispiel
in Generatoren, Schiffen, Lokomotiven und anderen GroB-
fahrzeugen eingesetzt. Auch in seinem zweiten Geschafts-
bereich, dem Maschinenformguss, hat das Unternehmen
eine fuhrende Stellung inne. Es produziert mit diesem
Verfahren hauptsachlich Kupplungs- und Bremsteile fir
die Automobil- und Nutzfahrzeugindustrie in hohen
Stlckzahlen und erreicht damit im Kupplungsbereich einen
weltweiten Marktanteil von mehr als einem Viertel.

Auf Basis der guten Wettbewerbsposition des Unterneh-
mens soll Gienanth wachsen, gegebenenfalls auch durch
den Kauf anderer GieBBereien. Unsere Erfahrung sollte uns
dabei zugutekommen: Die DBAG hat sich in den vergan-
genen Jahren intensiv mit der Branche befasst und war be-
reits an GieBereien beteiligt. Die Marktaussichten sind gut:
Wir erwarten ein weltweites Marktwachstum sowohl bei
Automobilteilen als auch bei groBen Motorblécken.

Drei Unternehmen aus dem Portfolio der Deutschen Betei-
ligungs AG haben zum Jahresbeginn mit Unternehmens-
kaufen ihr Geschaft gestarkt, zwei dieser Transaktionen
wurden auch vor dem Stichtag vollzogen. In allen drei Fallen
erfolgte der Erwerb ohne weitere Eigenkapitalzufuhr durch
die DBAG oder den entsprechenden DBAG-Fonds. In zwei
Fallen (Heytex, Spheros) wurde mit dem Erwerb einer Ge-
sellschaft in den USA die Prasenz auf dem nordamerikani-
schen Markt entscheidend verbessert, der dritte Erwerb
(Romaco) fuhrt zur Komplettierung des Maschinenange-
bots fur die Herstellung und Verpackung von Tabletten.®

Anschaffungskosten Anteil DBAG

Beteiligungsart Branche

Unternehmen in Mio. € in %
Broetje-Automation GmbH 5,6
Clyde-Bergemann-Gruppe < 9 2 777777777777777777
DNS:net GmbH 42 777777777777777777
mGSA Z 2 777777777777777777
formel D GmbH 104 777777777777777777
Grohmann GmbH 2 1 777777777777777777
Heytex Bramsche GmbH 64 777777777777777777
inexio KGaA 5 5 777777777777777777
nfiana Growp 124 777777777777777777
Pfaudler Process Solutions Group ¢ 5 9 777777777777777777
ProXES Group 60 777777777777777777
Romaco GmbH 112 777777777777777777
Schulerhilfe 98 777777777777777777
Spheros GmbH 139 777777777777777777
Unser Heimatbécker GmbH 99 777777777777777777

16,7 MBO Maschinen- und Anlagenbau
157 MBO Maschinen- und Anlagenbau
125 Wachstum  Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen’
155 MBO | Industriedienstleistung
151 MBO Industriedienstleistung
251 Wachstum | Maschinen- und Anlagenbau
171 MBO Spezialchemie
69 Wachstum  Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen’
154 MBO  Technische Kunststoffe
187 MBO | Maschinen- und Anlagenbau
188 MBO | Maschinen- und Anlagenbau
187 MBO Maschinen- und Anlagenbau
153 MBO | gidung
157 MBO  Automobilzulieferng
126 MBO Nahrungsmittel

6 Details zu den Unternehmenskaufen finden sich auf der Website der Deutschen Beteiligungs AG, www.deutsche-beteiligung.de
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Wir bewerten unsere Beteiligungen vierteljghrlich zum
beizulegenden Zeitwert. Die hierfir verwendeten Grund-
lagen und Methoden sind im verkirzten Konzernanhang
beschrieben.” Aus dieser Zeitwert-Bewertung ergibt sich,
dass die Wertansatze der Beteiligungen schwanken — der
Anteil eines Portfoliounternehmens am Gesamtwert des
Portfolios kann (auch nur voribergehend) sehr klein oder
sogar null werden.

Insgesamt bestand das Portfolio der Deutschen Beteiligungs
AG zum Berichtsstichtag 31. Januar 2015 aus 21 Unter-
nehmensbeteiligungen. Der Portfoliowert?® erreichte, wie
erwahnt, 181,9 Millionen Euro, nach 153,1 Millionen Euro
zum 31. Oktober 2014. Unter den 21 Unternehmens-
beteiligungen befinden sich auch einige altere Engage-
ments mit inzwischen eingeschrankter Bedeutung fur
den Portfoliowert — zum Beispiel auslandische Buy-out-
Fonds in der Phase der Liquidation. Ihr Wert betragt noch
4,4 Prozent des gesamten Portfoliowerts; er hat sich im
Berichtszeitraum unter anderem durch Rickflisse nach
erfolgreichen VerauBerungen im Portfolio eines Fonds
verringert. Die folgenden 15 alphabetisch geordneten
Beteiligungen waren am 31. Januar 2015, gemessen am
IFRS-Wert, die groBten Engagements im Portfolio. Auf
sie entfielen rund 90 Prozent des Portfoliowerts. Eine
weitergehende Liste der aktuellen Portfoliounternehmen
findet sich auf Seite 50 dieses Berichts.

FINANZLAGE: AUSGEWIESENER
FINANZMITTELBESTAND
33,0 MILLIONEN EURO NIEDRIGER

Im ersten Quartal 2014/2015 gab es mehr Mittelabflusse als
Mittelzuflisse, sodass sich die ausgewiesenen Finanzmittel
— gemessen am Stand zu Geschéftsjahresbeginn — um
33,0 Millionen Euro auf 115,8 Millionen Euro verringerten.
Die Liquiditat der Deutschen Beteiligungs AG zum
31. Januar 2015 bestand aus zwei Komponenten: FlUssige
Mittel in H6he von 38,1 Millionen Euro und verzinsliche
Wertpapiere von 77,7 Millionen Euro. Uber weitere
20,1 Millionen Euro Finanzmittel verfligten am Stichtag die
nicht konsolidierten Investmentvehikel; diese Mittel werden
jedoch nach den neuen Bilanzierungsregeln jetzt nicht
mehr in der Konzernbilanz unter den Finanzmitteln erfasst,
sondern sind im Nettovermdgenswert dieser Vehikel unter
den Finanzanlagen enthalten.

Mittelabflisse gab es in erster Linie aufgrund der verein-
barten Investitionen: Der DBAG Fund VI rief 40,0 Millionen
Euro ab, vor allem um die im ersten Quartal vereinbarten

7 Vgl. verkurzter Konzernanhang, Seite 36, Tz. 3.

drei neuen Beteiligungen zu finanzieren. 18,3 Millionen
Euro davon dienten der Finanzierung des Infiana-MBOs und
des Pfaudler-MBOs. Auch zur Auszahlung erfolgsabhan-
giger Vergutungen flossen Mittel ab (3,7 Millionen Euro).

Zuflusse gab es nach der Liquidation einer Gesellschaft,
Uber die eine 2007 verauBerte Beteiligung gehalten worden
war (2,0 Millionen Euro), sowie nach einer Ausschiittung
des DBG Eastern Europe Il (1,4 Millionen Euro). Dieser Buy-
out-Fonds verduBert weiter plangemaf die verbliebenen
Beteiligungen.

Im Laufe des zweiten Quartals wird es weitere gréBere
Mittelabflisse geben, und zwar — vorbehaltlich der
Zustimmung durch die Hauptversammlung — fur die
Dividende (27,4 Millionen Euro) und fur die Beteiligung
an der Oechsler AG, die inzwischen vollzogen wurde.

Seit Beginn des Geschaftsjahres 2014/2015 gliedert
sich das Geschéaft der Deutschen Beteiligungs AG in die
zwei Segmente Beteiligungsgeschaft (,Private-Equity-
Investments”) sowie Fondsverwaltung und -beratung
(,Fondsberatung”). Details zu den wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen der beiden Segmente finden sich
im Kapitel , Geschaft und Rahmenbedingungen”.?

Das Segment PRIVATE-EQUITY-INVESTMENTS erzielte
im ersten Quartal 2014/2015 ein Ergebnis vor Steuern von
11,3 Millionen Euro. Das sind 0,6 Millionen Euro mehr als im
ersten Quartal des Vorjahres. Zu dem Anstieg hat vor allem
ein niedrigerer Saldo aus Sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen und Ertrdgen beigetragen. Auch die interne
Verwaltungsvergltung ging zurtick.

Das Segment FONDSVERWALTUNG UND -BERATUNG
erreichte ein Ergebnis vor Steuern von 1,2 Millionen Euro. Im
ersten Quartal des vorangegangenen Geschaftsjahres
waren 1,8 Millionen Euro erzielt worden. In dem Ergebnis
spiegeln sich vor allem niedrigere Ertrage aus der
Fondsberatung (5,6 nach 6,3 Millionen Euro): Der DBAG
Fund IV zahlt der DBAG nach dem Ablauf seiner vertraglich
vereinbarten Desinvestitionsphase keine Verwaltungs-
vergutung mehr, auBerdem wirkt sich die Verringerung der
Vergiitung aus dem DBAG Expansion Capital Fund aus. Die
Kosten dieses Segments blieben im Vergleich der beiden
Quartale nahezu konstant.

8 Zur Ableitung des Portfoliowerts aus dem Bilanzposten , Finanzanlagen” vgl. Erlduterungen zum Zwischenlagebericht, Seite 21

9 Seite 11ff.
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Nach dem Stichtag hat sich die DBAG gemeinsam mit dem
von ihr verwalteten DBAG Expansion Capital Fund an der
Oechsler AG, einem fuhrenden Unternehmen der Kunst-
stofftechnik mit einem Kundenschwerpunkt in der Auto-
mobilzulieferindustrie, minderheitlich beteiligt. Die DBAG
wird klinftig 8,4 Prozent der Oechsler-Aktien halten, der
DBAG Expansion Capital Fund 11,6 Prozent. DBAG und
Fonds erwerben Anteile, die seit mehr als zehn Jahren zwei
andere Finanzinvestoren gehalten hatten. Die Transaktion
wurde Ende Februar 2015 vollzogen. Die DBAG wendet
fur den Erwerb ihres Anteils 11,3 Millionen Euro auf.

Mitte Februar hat das Portfoliounternehmen Romaco
mit dem Erwerb der Innojet Herbert Huttlin seine
Wachstumsstrategie fortgesetzt. Mit der kiinftigen Romaco
Innojet GmbH (Umsatz 2014: acht Millionen Euro) erweitert
Romaco das Angebot der Gruppe um Maschinen zum
Granulieren und Beschichten von Feststoffen und kann
damit kunftig die gesamte Engineering-Prozesskette
zur Herstellung und Verpackung pharmazeutischer Fest-
stoffe abbilden. Romaco finanziert den Erwerb aus eigenen
Mitteln.

Anfang Marz wurde die Beteiligung an der Gienanth
GmbH vollzogen. Der Anteil der DBAG an dem Unterneh-
men betragt durchgerechnet 18,8 Prozent, die Beteiligung
steht mit Anschaffungskosten von 13,8 Millionen Euro in
unseren Bulchern.

ZUVERSICHT IM HINBLICK AUF DIE
ENTWICKLUNG DER PORTFOLIO-
UNTERNEHMEN, HOHERES RISIKO AUS
VOLATILITAT DES KAPITALMARKTES

Unser Portfolio ist breit diversifiziert. Viele Unternehmen
sind weltweit aktiv und in Nischenmarkten sehr gut
positioniert. Das sind in Zeiten des Wachstums gute
Voraussetzungen. Konjunkturschwankungen k&énnen
sich viele dieser Unternehmen zwar nicht entziehen;
insofern beeinflusst die Entwicklung der Weltwirtschaft
unsere Portfoliounternehmen und damit den Wert
unserer Finanzanlagen. Allerdings bietet die globale
Aufstellung vieler Portfoliounternehmen einen gewissen
Risikoausgleich. Ausgleichend wirkt auch, dass einige
Unternehmen ein konjunkturresistenteres Geschafts-
modell haben und dass ihr Fokus auf dem deutschen
Markt liegt.

Negative Einflisse auf den Portfoliowert kénnen sich nicht
nur direkt aus der Ertrags- und Verschuldungssituation der
Beteiligungen ergeben. Kurzfristig wirken sich insbesondere
auch Veranderungen der Bewertungsverhaltnisse an den
Kapitalmarkten aus, weil der Wert nicht borsennotierter
Beteiligungen durch Anwendung eines vom Kapitalmarkt
abgeleiteten Multiplikators auf eine ErgebnisgréBe des
zu bewertenden Unternehmens ermittelt wird. Nach den
hohen Kursgewinnen der vergangenen Monate ist das
Risiko eines Ruckschlags aus unserer Sicht gestiegen.

Nach wie vor Ubersteigt das Eigenkapital den Wert
des Portfolios deutlich. Die Finanzmittel in Hohe von
115,8 Millionen Euro sind risikoarm Uberwiegend in
Wertpapieren staatlicher Emittenten sowie — fallweise — als
schnell verfligbares Termingeld bei Banken angelegt, deren
Bonitat wir angesichts ihres Ratings als gut ansehen. Die
Finanzmittel entsprechen rund 37 Prozent des Eigenkapitals.
Das relativiert das Risiko aufgrund von Verdnderungen
der Situation am Kapitalmarkt, unglnstiger Einflusse der
Weltwirtschaft oder méglicher negativer Entwicklungen in
einzelnen Portfoliounternehmen. Der vergleichsweise hohe
Anteil der Finanzmittel in der Bilanz begrenzt einerseits zwar
kurzfristig das Wertsteigerungspotenzial, da sie aktuell
nur eine sehr geringe Rendite erwirtschaften; andererseits
ist eine ausreichende Finanzausstattung unerlasslich, um
die Co-Investment-Vereinbarungen mit den DBAG-Fonds
(DBAG Fund VI, DBAG Expansion Capital Fund) erfillen
zu kdnnen.
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Die Portfoliounternehmen selbst sind nach unserer Auf-
fassung moderat verschuldet. Mehr als 43 Prozent des
Portfoliowerts entfallen auf Unternehmen, deren aktuel-
le Finanzverschuldung unter dem Zweifachen des fur das
laufende Jahr erwarteten EBITDA liegt. Dabei ist zu be-
rucksichtigen, dass 27,6 Prozent dieses Portfoliowerts auf
Beteiligungen entfallen, die junger als zwei Jahre sind; der
Abbau der Akquisitionsfinanzierung ist deshalb noch nicht
weit fortgeschritten.

Unsere Co-Investments gehen wir ohne die Verpflichtung
ein, Portfoliounternehmen nachfinanzieren zu mussen.
Dennoch kann dies aus unterschiedlichen Grinden
geboten sein, etwa zur Sicherung von Ertragschancen oder
aus Reputationsgriinden. Wir konnen nicht ausschlieBen,
dass solche Nachfinanzierungen auch kunftig erforderlich
werden. Den zusatzlichen Finanzierungsbedarf eines
Portfoliounternehmens priafen wir anhand derselben
Kriterien, die wir bei Neuinvestments anlegen.

Darlber hinaus gelten weiter die im zusammengefassten
Lagebericht zum 31. Oktober 2014 gemachten Angaben zu
den Chancen und Risiken.”®Wir sehen fir die Gesellschaft
weiterhin keine bestandsgefahrdenden Risiken.

10 Vgl. Seite 108ff. des Geschéaftsberichts 2013/2014

ERGEBNISERWARTUNG FUR
DAS LAUFENDE GESCHAFTSJAHR
BESTATIGT

Das Ergebnis des ersten Quartals entspricht weitgehend
unseren Erwartungen. Es lasst sich allerdings nicht auf
das gesamte Geschaftsjahr hochrechnen. Gleichwohl
bestatigen wir noch einmal die Prognose, die wir zum
jungsten Bilanzstichtag abgegeben hatten (Geschaftsbericht
2013/2014, Seite 124ff.): Fir 2014/2015 erwarten wir auf
vergleichbarer Basis — das heiBt ohne die Beriicksichtigung
von Abgangsgewinnen und transaktionsbezogenen
variablen Vergltungen — einen leichten Anstieg des
Konzernergebnisses im Vergleich zum Vorjahr (vergleichbare
Basis des Vorjahres: 47,8 Millionen Euro abzuglich
24,7 Millionen Euro, also 23,1 Millionen Euro). Wir sind
zuversichtlich, dass die Rendite auf das Eigenkapital je
Aktie die GroBenordnung der Eigenkapitalkosten und
damit die Untergrenze unserer Zielsetzung fir den lang-
jahrigen Durchschnitt erreicht.

An unserer Dividendenpolitik halten wir fest. Sie sieht vor,
moglichst kontinuierlich eine Dividende auszuzahlen — also
auch fur Geschaftsjahre, die mit einem Konzernfehlbetrag
enden oder in denen es keine VerauBerungen mit
groBerem Gewinn gegeben hat. Wir erwarten, dass der
Bilanzgewinn der DBAG (nach der Ausschuttung fir das
Geschéaftsjahr 2013/2014) eine solche Basisdividende
auch fur das laufende und fur folgende Geschaftsjahre
ermdglichen wird. Sonderdividenden bleiben wie bisher
auch an besonders gute VerauBerungen gebunden, die
nicht planbar sind.
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Durch die Anwendung des neuen IFRS 10 ,Konzernabschlisse” dirfen
vier Tochterunternehmen, Uber die die DBAG an der Seite der DBAG-
Fonds in Portfoliounternehmen investiert (, Investmentvehikel”), nicht
mehr konsolidiert werden, sondern werden stattdessen zu ihrem Zeitwert
bilanziert (siehe verkurzter Konzernanhang, Tz. 2). Dies hat erhebliche
Auswirkungen auf die Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage des DBAG-Konzerns. Wahrend die Darstellung im Konzernabschluss
dem neuen IFRS 10 zu folgen hat, erldutern wir im Zwischenlagebericht
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wie bisher nach wirtschaftlichen
Gesichtspunkten. Mit den nachfolgenden Erlauterungen wollen wir die
Zahlen in Konzernbilanz, Konzern-Kapitalflussrechnung und Konzern-
Gesamtergebnisrechnung zu den Ausfiihrungen im Konzern-Lagebericht
Uberleiten.

20
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VERMOGENSLAGE ]
Angaben in Tsd. €
Anteile an Portfoliounternehmen 109.962
Kredite und Forderungen an Portfoliounternehmen 35.184
Forderungen an Portfoliounternehmen 7.904
Flissige Mittel 20.145
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 1
Verbindlichkeiten gegentiber Minderheiten -1.050
Ruckstellungen -1.763
Sonstige Verbindlichkeiten -461
Nettovermoégenswert Investmentvehikel 169.922
Zeitwert Direktinvestments und

Angaben in Tsd. € Auslandsfondsbeteiligungen 36.730

Finanzanlagen 206.652 }—} 206.652

Sonstige Finanzanlagen 4.683

Wertpapiere 72.529

Ubrige langfristige Vermogenswerte 1.898

Langfristige Vermdgenswerte 285.762

Forderungen 11.772

Wertpapiere 5.182

Flussige Mittel 38.069

Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 13.903 .

""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" Angaben in Tsd. €

Kurzfristige Vermdgenswerte 68.926

''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''' Portfoliowert 181.876

Aktiva 354.688 oo Rl

''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''''' Finanzmittel (DBAG-Gruppe) 135.925

Eigenkapital 316.913 (Netto-)Vermégenswert

""""" Private-Equity-Investments 317.801

Langfristiges Fremdkapital 18.459

Kurzfristiges Fremdkapital 19.316

Fremdkapital 37.775

Passiva 354.688

> Der Posten ,Finanzanlagen” beinhaltet jetzt neben
den Zeitwerten der Direktinvestments und Auslands-
fondsbeteiligungen den Nettovermdgenswert der
Investmentvehikel.

> Dieser Nettovermogenswert setzt sich zusammen aus

- den Zeitwerten der Uber die Investmentvehikel gehal-
tenen Anteile an Portfoliounternehmen (109.962 Tau-
send Euro),

- langfristigen Darlehen an Portfoliounternehmen, bis-
her direkt in der Konzernbilanz ausgewiesen in den
langfristigen Vermogenswerten unter dem Posten
.Kredite und Forderungen” (35.184 Tausend Euro),

- kurzfristigen Brickenfinanzierungen an Portfolio-
unternehmen, bisher ausgewiesen unter den kurz-
fristigen Vermogenswerten im Posten ,Forderungen”
(7.904 Tausend Euro),

- Flissigen Mitteln, bisher direkt in der Konzernbilanz
ausgewiesen unter dem Posten ,Flissige Mittel”
(20.145 Tausend Euro; es handelt sich um Mittel, die
zur Finanzierung neuer Investments von den DBAG-
Fonds abgerufen wurden),

- Verbindlichkeiten, bisher in der Konzernbilanz auf
der Passivseite ausgewiesen (insgesamt 3.274 Tausend
Euro).

> Durch die Entkonsolidierung der Investmentvehikel
verkUrzt sich die Bilanzsumme zum 31. Januar 2015 um
3.274 Tausend Euro. Zugleich verschiebt sich in Hohe
von 28.050 Tausend Euro kurzfristiges zum langfris-
tigen Vermagen. Der Portfoliowert und die Finanzmittel
kénnen jetzt nicht mehr unmittelbar aus dem Konzern-
abschluss abgelesen werden.
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FINANZLAGE

1.11.2014
Angaben in Tsd. € bis 31.1.2015
Konzernergebnis 13.324
Wertsteigerung (-) / Wertreduzierung (+) von Finanz-
anlagen, Abschreibungen auf Sachanlagen und
immaterielle Anlagewerte, Gewinn (-) / Verlust (+)
aus lang- und kurzfristigen Wertpapieren -9.622
Gewinn (-) /Verlust (+) aus dem Abgang von
Anlagevermdgen -633
Zunahme (+) /Abnahme (-) des langfristigen
Fremdkapitals -1.283

Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des
Sachanlagevermogens und immaterielle Anlagewerte 30

Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlage-
vermogen und immaterielle Anlagewerte

Einzahlungen aus Abgéangen von lang- und

kurzfristigen Wertpapieren 35.017
Auszahlungen von Investitionen in lang-und
kurzfristigen Wertpapieren 0
Cashflow aus der Investitionstitigkeit Izl
Auszahlungen an Unternehmenseigner (Dividenden) 0
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 0
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittel-

bestands 1.606
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 36463 | |
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 38.069 |

22

In diesem Posten wurden bisher die Verdnderungen
(Gewahrung bzw. Tilgung) kurzfristiger Zwischenfinan-
zierungen (,Bruckenfinanzierungen”) im Zusammen-
hang mit dem Beteiligungserwerb gezeigt. Nunmehr
sind diese Veranderungen Bestandteil des Cashflows
aus der Investitionstatigkeit.

Bisher wurden Auszahlungen fur Investitionen erfasst
und an dieser Stelle ausgewiesen, wenn die Mittel an
den Verkaufer des neuen Portfoliounternehmens Gber-
wiesen wurden. Nun werden hier aufgrund des IFRS 10
Investitionen gezeigt, sobald die zur Investition vorgese-
henen Mittel von DBAG-Fonds, an deren Seite investiert
wird, abgerufen wurden.

Der Finanzmittelbestand wird ohne die Finanzmittel in
den Investmentvehikeln ausgewiesen (zum Stichtag des
Zwischenabschlusses 20.145 Tausend Euro, vgl. auch
Erlduterung zur Darstellung der Vermogenslage).



> Der Posten ,Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft”
umfasst das Ergebnis aus Direktinvestments, Auslands-
fondsbeteiligungen und Sonstigen Finanzanlagen sowie
das Ergebnis aus den Investmentvehikeln.

> Das Ergebnis aus den Investmentvehikeln beinhaltet

- das Bewertungsergebnis aus der Veranderung der Zeit-
werte der Uber die Investmentvehikel gehaltenen An-
teile an Portfoliounternehmen (11.702 Tausend Euro),

- laufende Ertrdge aus langfristigen Darlehen an Port-
foliounternehmen (512 Tausend Euro), die bisher un-
ter dem gesonderten Posten ,Laufende Ertrage aus
Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen” aus-
gewiesen wurden,

- laufende Ertrdge aus sonstigen Aktiva der Invest-
mentvehikel (kurzfristige Zwischenfinanzierungen fur
den Beteiligungserwerb), die bisher im Posten , Zins-
ertrage” ausgewiesen wurden (23 Tausend Euro) sowie
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ERTRAGSLAGE ]
Angaben in Tsd. €
Bewertungsergebnis Portfoliounternehmen 11.702
laufende Ertrage Portfolo 512
‘laufende Ertrage Sonstige Aktivader
Investmentvehikel 23
“Bewertungsergebris Sonstige Akiva und asva
der Investmentvehikel -912
Ergebnis aus Investmentvehikeln 11.325
“Bewertungs- und Abgangsergebnis Direktinvest-
ments und Auslandsfondsbeteiligungen 1.935
“Ergebnis aus Investmentvehikein, Direktin.
vestments und Auslandsfondsbeteiligungen 13.260
Laufende Ertrége Sonstige Finanzanlagen 2.168
Angaben in Tsd. € Bewertungsergebnis Sonstige Finanzanlagen 3237
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 12.191 ’—} 12.191
Ertrége aus der Fondsverwaltung und -beratung 5233
Betriebliche Eitrige 17.424
personalaufwand 3243 | AngabeninTsd.€
Sonstige betrebiche Etdge 3361 | Ergebnis Portfolio
Sonstige betriebliche Aufwendungen 5136 | Bewertungs- und Abgangsergebnis Portfolio 13637
Zinsergebnis 75 | laufende Ertrage Portfolo 512
Ubrige Ergebnisbestandteile -4.943 12.149
Ergebnis vor Ertragstevern 12.481
Ertragstevern 18
Ergebnis nach Stevern 12.463
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende
Gewinne (-) /Verluste (+) 861
Konzernergebnis 13.324
Sonstiges Ergebnis 489
Gesamtergebnis 13.813

- das Bewertungsergebnis aus der Wertanderung Sons-
tiger Aktiva und Passiva der Investmentvehikel, das bis-
her in den Posten ,,Sonstige betriebliche Ertrage” oder
.Sonstige betriebliche Aufwendungen” enthalten war
(im Saldo -912 Tausend Euro).

> Daes nach IFRS 10 nicht zulassig ist, die einzelnen Kom-
ponenten des Ergebnisses aus den Investmentvehikeln
zu zeigen, sind die laufenden Ertrage aus Finanzanlagen
sowie Krediten und Forderungen nun nicht mehr
sichtbar.

> Ergebnisbeitrage aus dem Abgang jener Portfoliounter-
nehmen, die Uber Investmentvehikel gehalten werden,
werden kinftig nicht mehr direkt als Abgangsergebnis
sichtbar.

> Das Ergebnis aus den Sonstigen Finanzanlagen bein-
haltet im Wesentlichen Ausschittungen und korrespon-
dierende ausschittungsbedingte Abschreibungen auf
ein Vehikel fur einen externen Fondsinvestor.

V'S



ZWISCHENABSCHLUSS ZUM 31. JANUAR 2015

/WISCHEN -
ABSCHLUSS

zum 31. Januar 2015
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fiir den Zeitraum vom 1. November 2014 bis zum 31. Januar 2015

1.11.2014 1.11.2013
Angaben in Tsd. € bis 31.1.2015 bis 31.1.2014
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 12.191 12.190
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung 5.233 5.609
Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschéaft 17.424 17.799
Personalaufwand -3.243 -3.355
Sonstige betriebliche Ertrage 3.361 1.532
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5.136 -3.596
Zinsertrag 117 117
Zinsaufwand -42 -24
Ubrige Ergebnisbestandteile -4.943 -5.326
Ergebnis vor Steuern 12.481 12.473
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -18 -4
Ergebnis nach Steuern 12.463 12.469
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne (-) / Verluste (+) 861 -18
Konzernergebnis 13.324 12.451
a) Posten, die kinftig nicht in das Konzernergebnis umgegliedert werden
Gewinne (+) / Verluste (-) aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermégenswert)
aus leistungsorientierten Versorgungsplanen -122 -198
b) Posten, die kiinftig in das Konzernergebnis umgegliedert werden
Unrealisierte Gewinne (+) / Verluste (-) von zur VerauBerung
verfligbaren Wertpapieren 611 -58
Sonstiges Ergebnis 489 -256
Konzern-Gesamtergebnis 13.813 12.195
Ergebnis je Aktie in € (verwassert und unverwassert)’ 0,97 0,91

1 Das gemaB IAS 33 errechnete Ergebnis je Aktie basiert auf dem Konzernergebnis dividiert durch die im Geschaftsjahr durchschnittlich im Umlauf
befindliche Anzahl von DBAG-Aktien.
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fiir den Zeitraum vom 1. November 2014 bis zum 31. Januar 2015

1.11.2014 1.11.2013
Angaben in Tsd. € bis 31.1.2015 bis 31.1.2014
Konzernergebnis 13.324 12.451
Wertsteigerung () / Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen, Abschreibungen
auf Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte, Gewinn (-) / Verlust (+) aus
lang- und kurzfristigen Wertpapieren -9.622 -11.533
Gewinn ()/Verlust (+) aus dem Abgang von Anlagevermégen .63 15
Zunahme (+)/Abnahme () des langfristigen Fremdkapitals 1283 9%
Zunahme (3)/ Abnahme (+) der Ertragsteverforderungen 323 .93
Zunahme (+)/Abnahme (1) der Steuerriickstellngen . 1
Zunahme (+)/Abnahme () der Sonstigen Riickstellungen 2006 232
Zunahme ()/Abnahme (+) tbriger Aktiva (saldierty 1124 21%
Zunahme (+)/Abnahme () Ubriger Passiva (saldiert) 20 2845
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit' 1853 -3.802
Einzahlungen aus Abgéngen von Gegensténden des Sachanlagevermogens
und immaterielle Anlagewerte 30 13
Auszahlungen firr Investitionen in das Sachanlagevermogen
und immaterielle Anlagewerte -185 -139
Einzahlungen aus Abgangen von Finanzanlagen a8%6 10634
Auszahlungen fir Investitionen in Finanzanlagen 0005 1472
Einzahlungen aus Abgangen von lang- und kurzfristigen Wertpapieren 35017 0
Auszahlungen von Investitionen in lang- und kurzfristigen Wertpapieren 0o 0
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 247 9.036
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit 0 0
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestands 1606 5234
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 343 19.109
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 38.069 24.343

1 Darin enthalten sind erhaltene und gezahlte Ertragsteuern in Hohe von 872 Tausend Euro (Vorjahr: -172 Tausend Euro) sowie erhaltene
und gezahlte Zinsen und erhaltene Dividenden in Hohe von 2.410 Tausend Euro (Vorjahr: 763 Tausend Euro).



ZWISCHENABSCHLUSS ZUM 31. JANUAR 2015 27

zum 31. Januar 2015

Angaben in Tsd. € 31.1.2015 31.10.2014

Immaterielle Anlagewerte 274 151
Sachanlagen 1203 1310
Finanzanlagen . onsss 166225
Langfristige Wertpapiere 72509 80.991
Sonstige langfristige Vermdgenswerte o 21
Summe langfristige Vermégenswerte 285.762 249.008

Forderungen 2.430 2.430
Kurzfristige Wertpapiere s1,2 31.344
Sonstige Finanzinstrumente 3726 2245
Ertragsteverforderungen se16 5393
Flissige Mittel 38060 36.463
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte 13903 16.508
summe kurzfristige Vermégenswerte 68.926 94.383
Summe Aktlva 777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 354.688 343.481
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 853 48533
Kepitalrticklage 141304 141394
Gewinnriicklagen und tbrige Rucklagen 4127 466
Konzernbilanzgewinn 133 117.789
Summe Eigenkapital 316.913 303.100

Verb

Ruc

Summe Fremdkapital 37.775 40.381

Summe Passiva 354.688 343.481
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fiir den Zeitraum vom 1. November 2014 bis 31. Januar 2015

1.11.2014 1.11.2013
Angaben in Tsd. € bis 31.1.2015 bis 31.1.2014

Gezeichnetes Kapital

Riicklage fiir Gewinne/Verluste aus der Neubewertung der Nettoschuld
(Vermoégenswert) aus leistungsorientierten Versorgungspléanen

Zum Beginn der Berichtsperiode -21.273 -14.578
Veranderung in der Berichtsperiode -122 -198
Zum Ende der Berichtsperiode -21.395 -14.776

Veranderung der unrealisierten Gewinne/Verluste von
zur VerauBerung verfiigbaren Wertpapieren

Zum Beginn der Berichtsperiode 258 -48
Erfolgsneutrale Veranderung in der Berichtsperiode 621 -58
Erfolgswirksame Veranderung in der Berichtsperiode -10 0
Zum Ende der Berichtsperiode 869 -106
Zum Ende der Berichtsperiode -4.127 1.517

Zum Beginn der Berichtsperiode 117.789 86.197
Konzernergebnis 13.324 12.451
Zum Ende der Berichtsperiode 131.113 98.648

Gesamt 316.913 290.092
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1. GRUNDLAGEN DES
ZWISCHENABSCHLUSSES

Der Zwischenabschluss der Deutschen Beteiligungs AG
(DBAG) zum 31. Januar 2015 steht in Einklang mit den
vom International Accounting Standards Board (IASB)
verabschiedeten International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), wie sie von der Europdischen Kommission
zur Anwendung in der Europdischen Union freigegeben
sind. Ebenfalls angewendet wurden die fur den Zwischen-
abschluss verbindlichen Interpretationen des International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC).

Der Zwischenabschluss umfasst die Konzern-Gesamt-
ergebnisrechnung, die Konzern-Kapitalflussrechnung, die
Konzernbilanz, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrech-
nung sowie diesen verkilrzten Konzernanhang.

Die Form der Darstellung im Abschluss hat sich gegen-
Uber dem 31. Oktober 2014 geandert. In der Konzern-
bilanz ist der Posten , Kredite und Forderungen” entfallen.
Dieser Posten betraf ausschlieBlich Tochterunternehmen,
die nach den neuen Konsolidierungsvorschriften des
IFRS 10 nicht mehr zu konsolidieren sind. Die Anteile
dieser Tochterunternehmen werden kinftig mit ihrem
Nettovermogenswert in den Posten Finanzanlagen ein-
bezogen. Die , Kredite und Forderungen” sind Bestandteil
des Nettovermogenswerts der betreffenden Tochterun-
ternehmen und damit indirekt im Posten Finanzanlagen
enthalten. Korrespondierend entfallen in der Konzern-
Gesamtergebnisrechnung die laufenden Ertrdge aus
Krediten und Forderungen. Sie sind Bestandteil des neuen
Postens , Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft”, der das
Bewertungs- und Abgangsergebnis und die laufenden
Ertrage umfasst. Die Vergleichszahlen wurden entspre-
chend angepasst. Dartiber hinaus flihrte die Anwendung
von IFRS 10 zu einer Anpassung der Klassenbildung von
Finanzinstrumenten nach IFRS 13. Da alle Investment-
vehikel der Stufe 3 zuzuordnen sind, werden sie als ein-
heitliche Klasse dargestellt, die zur Erhdhung der Klarheit
und Ubersichtlichkeit separat neben den Anteilen an Port-
foliounternehmen und den Auslandsfondsbeteiligungen
im Rahmen der IFRS-13-Angaben dargestellt werden.

Die Ausfuhrungen im Konzernanhang fur das Geschafts-
jahr 2013/2014 gelten — mit Ausnahme der im laufenden
Geschaftsjahr erstmals angewendeten Rechnungs-
legungsmethoden aufgrund geanderter Vorschriften —
entsprechend.
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2. ANDERUNGEN VON RECHNUNGS-
LEGUNGSMETHODEN AUFGRUND
GEANDERTER VORSCHRIFTEN

Im Geschéftsjahr 2014/2015 sind die folgenden neuen
Standards und Interpretationen bzw. Anderungen von
Standards und Interpretationen erstmals verpflichtend
anzuwenden (vgl. Seite 139ff. des Geschaftsberichts):

> IFRS 10 , Konzernabschlisse”
IFRS 11 ,Gemeinschaftliche Vereinbarungen”
IFRS 12 ,,Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”

>
>
> Anderungen zu IAS 27 ,Einzelabschliisse”

> Anderungen zu IAS 28 , Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen”

> Anderungen zu IAS 32
.Finanzinstrumente — Darstellung”

> IFRIC 21 ,, Abgaben”

Die Anderungen zu IAS 27 und IAS 32 sowie von IFRIC 21
sind fur die DBAG nicht relevant. Der neue IFRS 12 hat
keine Auswirkungen auf den Zwischenbericht zum
31. Januar 2015.

IFRS 10 ,Konzernabschliisse“

Der neue Standard IFRS 10 , Konzernabschlisse” ersetzt
die konzernrechnungslegungsbezogenen Teile von IAS 27
.Konzern- und EinzelabschlUsse” und die Regelungen
des SIC-12 ,Konsolidierung — Zweckgesellschaften”.
Er vereinheitlicht die Grundlagen fur die Abgrenzung
des Konsolidierungskreises, indem er den Begriff der
Beherrschung neu definiert. Dieser gilt fir samtliche
Unternehmen einschlieBlich Zweckgesellschaften. Das
Beherrschungskonzept des IFRS 10 umfasst die drei
Elemente:

> Verfugungsgewalt Gber die maBgeblichen Tatigkeiten
> Variabilitat der Ruckflisse

> Verbindung zwischen Ruckfllssen und
Verflgungsgewalt

Demnach kénnen Mutter-Tochter-Verhéltnisse sowohl auf
Stimmrechten basieren als auch aus vertraglichen Verein-
barungen resultieren.

Ausgenommen von der Vollkonsolidierung nach IFRS 10
sind bestimmte Tochterunternehmen von Investment-
gesellschaften. Eine Investmentgesellschaft hat ihre Anteile
an Tochterunternehmen grundsatzlich erfolgswirksam
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zum beizulegenden Zeitwert gemaB IAS 39 |, Finanz-
instrumente — Ansatz und Bewertung” zu bewerten.
Weiterhin vollkonsolidierungspflichtig sind nur solche
Tochterunternehmen von Investmentgesellschaften, die
als Dienstleister fir andere Investmentgesellschaften
oder Fondsgesellschaften tatig sind.

Die Konsolidierungsentscheidungen und die Identifikation
von Investmentgesellschaften nach den Regelungen des
IFRS 10 wurden auf Basis der Gesellschaftsstrukturen zu
Beginn des Geschaftsjahres 2013/2014 getroffen.

Danach erfullen die Deutsche Beteiligungs AG und
insgesamt sieben Tochterunternehmen die Definition
der Investmentgesellschaft. Dies resultiert aus der
Geschaftstatigkeit der Deutschen Beteiligungs AG: Sie
legt geschlossene Private-Equity-Fonds (,,DBAG-Fonds”)
auf fur Investitionen in Eigenkapital und eigenkapital-
ahnliche Instrumente an vorwiegend nicht bérsennotierten
Unternehmen; mit dem eigenen Vermdgen geht sie Betei-
ligungen als Co-Investor an der Seite der DBAG-Fonds ein.
Ertrage erzielt sie aus der Fondsverwaltung und -beratung
sowie aus der Steigerung des Wertes der Unternehmen, an
denen sie sich beteiligt hat. Die Unternehmensbeteiligungen
(Finanzanlagen) werden zu jedem Berichtsstichtag zum
beizulegenden Zeitwert bewertet und beurteilt.

Vier Tochterunternehmen der Deutschen Beteiligungs AG
erfullen nicht die Definition einer Investmentgesellschaft.
Dabei handelt es sich um die Investmentvehikel fir die
Co-Investments der DBAG in Bezug auf den DBAG Fund IV,
DBAG Fund V, DBAG Expansion Capital Fund sowie DBAG
Fund VI

> DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA
> DBAG Fund V Konzern GmbH & Co. KG
> DBAG Expansion Capital Fund Konzern GmbH & Co. KG

> DBAG Fund VI Konzern (Guernsey) L.P.
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Diese vier Tochterunternehmen werden mit Anwen-
dung der Regelungen des IFRS 10 nicht mehr konsoli-
diert. Stattdessen werden deren Anteile erstmals im
Zwischenabschluss zum 31. Januar 2015 nach IAS 39
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
und unter den Finanzanlagen ausgewiesen.

Der beizulegende Zeitwert entspricht dem Nettover-
maogenswert. Dieser ist identisch mit dem jeweiligen Eigen-
kapital des Tochterunternehmens. Das Vermdgen dieser
vier Tochterunternehmen besteht im Wesentlichen aus den
Beteiligungen an den Portfoliounternehmen, die bisher
schon mit dem beizulegenden Zeitwert im Konzern-
abschluss enthalten waren.

Aufgrund des neuen Beherrschungskonzepts des IFRS 10
werden die folgenden beiden Gesellschaften erstmals als
Tochterunternehmen in den Konsolidierungskreis
einbezogen:

> DBG Management GP (Guernsey) L.P.
> DBG Fund VI GP (Guernsey) L.P.

Die Gesellschaften fungieren als Geschéaftsfiihrer bzw.
Investmentmanager fur den DBAG Fund VI. Die DBAG hat
die Gesellschaften im Rahmen des DBAG Fund VI initiiert;
ihr nahe stehende Personen sind die einzigen stimmberech-
tigten Gesellschafter in der Gesellschafterversammlung.
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Die nachfolgende Ubersicht veranschaulicht die Anderungen
des Konsolidierungskreises der Deutschen Beteiligungs AG
infolge der Anwendung des IFRS 10:
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KONSOLIDIERUNGSKREIS

zum 31. Januar 2015

DEUTSCHE BETEILIGUNGS AG

100 %

99 %

Deutsche Beteiligungs-
gesellschaft mbH

33,33%

i 49 %

Q.P.O.N.
Beteiligungs GmbH

99 %

DBG Fourth Equity Team
GmbH & Co. KGaA

99 %

h 4

DBAG Fund V Konzern
GmbH & Co. KG

99,99 %

DBAG Expansion Capital Fund
Konzern GmbH & Co. KG

v

DBAG Fund VI Konzern
(Guernsey) L.P.

1%

v

DBG Advisors Kommandit-
aktionar GmbH & Co. KG

DBG Management
GmbH & Co. KG

100 %

-~

DBG New Fund Management
GmbH & Co. KG

100 %

-~

DBG Managing Partner
GmbH & Co. KG

20%

-~

i 100 %

DBG Managing Partner
Verwaltungs GmbH

DBG Management GP
(Guernsey) L.P.

99 %

-~

DBG Fund VI GP
(Guernsey) L.P.

99 %

Die Prozentsitze beziehen sich auf den Kapitalanteil.

I:' Keine Veranderung im Konsolidierungskreis

I:' Investmentvehikel, die nach IFRS 10 nicht mehr konsolidiert werden

I:' Einbeziehung in den Konsolidierungskreis aufgrund von IFRS 10
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Die Anwendungseffekte des IFRS 10 auf die Konzern-
Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-Kapitalflussrechnung
und die Konzernbilanz auf Postenebene sowie die Ver-
anderung des Ergebnisses je Aktie zeigen die nachfolgenden

Tabellen:
1. Quartal 1. Quartal
2013/2014 Anwendungs- 2013/2014
Angaben in Tsd. € bisher effekte IFRS 10 aktuell
Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft’ 13.241 -1.051 12.190

Gewinne (+)/Verluste (-) aus der Neubewertung der Nettoschuld (Vermdgenswert)
aus leistungsorientierten Versorgungsplanen -198 0 -198

Unrealisierte Gewinne (+)/Verluste (-) von zur VerduBerung verfligbaren Wertpapieren -58 0 -58
Sonstiges Ergebnis -256 (1] -256
Konzern-Gesamtergebnis 12.178 17 12.195
Ergebnis je Aktie in € (verwassert und unverwassert) 0,91 0,00 0,91

1 Das Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft enthélt das Bewertungs- und Abgangsergebnis aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen von
12.551 Tausend Euro (1. Quartal 2013/2014 aktuell: 11.767 Tausend Euro) und die Laufenden Ertrage aus Finanzanlagen sowie Krediten und Forderungen
von 690 Tausend Euro (1. Quartal 2013/2014 aktuell: 423 Tausend Euro).

2 Die Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung von 5.501 Tausend Euro (1. Quartal 2013/2014 aktuell: 5.609 Tausend Euro) werden seit dem
31. Oktober 2014 gesondert in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen. Zuvor waren diese im Posten , Sonstige betriebliche Ertrédge” enthalten,
der jetzt um die entsprechenden Betrdge verringert ist. Mit dem gesonderten Ausweis wird der Bedeutung des Wertbeitrags aus der Fondsverwaltung und
-beratung Rechnung getragen.

3 Wegen der untergeordneten Bedeutung fir die Konzern-Gesamtergebnisrechnung werden die , Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle
Anlagewerte” von -105 Tausend Euro (1. Quartal 2013/2014 aktuell: -105 Tausend Euro) seit dem 31. Oktober 2014 in den Posten ,Sonstige betriebliche
Aufwendungen” einbezogen. Der Posten , Sonstige betriebliche Aufwendungen” steigt um die entsprechenden Betrage.
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1. Quartal 1. Quartal

2013/2014 Anwendungs- 2013/2014
Angaben in Tsd. € bisher effekte IFRS 10 aktuell
Konzernergebnis 12.434 17 12.451
Wertsteigerung (-)/Wertreduzierung (+) von Finanzanlagen, Abschreibungen auf
Sachanlagen und immaterielle Anlagewerte, Gewinne (-)/Verluste (+) aus lang- und
kurzfristigen Wertpapieren' -12.317 784 -11.533
Gewinn (-)/Verlust (+) aus dem Abgang von Anlagevermogen 15 0 15
Zunahme (+)/Abnahme (-) des langfristigen Fremdkapitals 159 -63 96
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Ertragsteuerforderungen -99 6 -93
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Steuerrtickstellungen 1 0 1
Zunahme (+)/Abnahme (-) der Sonstigen Ruckstellungen 244 -12 232
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Aktiva (saldiert) 8.333 -10.459 -2.126
Zunahme (+)/Abnahme (-) Ubriger Passiva (saldiert) -311 -2.534 -2.845
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 8.459 -12.261 -3.802
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermégens
und immaterielle Anlagewerte 13 0 13

Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen
und immaterielle Anlagewerte

Finanzmittelbestand am Ende der Periode 25.659 -1.316 24.343

1 Seit dem 31. Oktober 2014 werden die zahlungswirksamen Verdnderungen in den lang- und kurzfristigen Wertpapieren nach der direkten Methode
dargestellt. Dadurch verringert sich der Cashflow aus der Investitionstatigkeit um 135 Tausend Euro (1. Quartal 2013/2014 aktuell: Verringerung um
135 Tausend Euro). Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit ist um die entsprechenden Betrage erhoht.
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31.10.2014 Anwendungs- 31.10.2014
Angaben in Tsd. € bisher effekte IFRS 10 aktuell

Summe kurzfristige Vermégenswerte 103.228 -8.845 94.383

Summe Aktlva 7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 347.089 -3.608 343.481

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 853 o 48533
Kepitalricklage 34 0 141394
Gewinnriicklagen und brige Ricklagen ~~~~~ age6 0o 4616
Konzernbilanzgewinn . qgo7 288 117789
Summe Eigenkapital 303.388 288 303.100

Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital
Verbindiichkeiten gegentiber Minderheitsgesellschaftern 044 32 10062
Ruckstellungen ftr Pensionsverpfiichtungen 938 0 9385
Sonstige Ruckstellungen 235 o 235
Passive latente Stewern g o 60
Summe langfristiges Fremdkapital 20.094 -352 19.742

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 2.908 -1.208 1.700
Steuerrickstellungen 2.232 -1.422 810
Sonstige Ruckstellungen 18.467 -338 18.129
Summe kurzfristiges Fremdkapital 23.607 -2.968 20.639
Summe Fremdkapital 43.701 -3.320 40.381

Summe Passiva 347.089 -3.608 343.481
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IFRS 11 ,Gemeinschaftliche Vereinbarungen*
und Anderungen zu IAS 28

L,<Anteile an assoziierten Unternehmen

und Gemeinschaftsunternehmen®

Der neue Standard IFRS 11 regelt die Bilanzierung gemein-
schaftlich gefuhrter Aktivitaten. Er ersetzt den bisherigen
Standard IAS 31 , Anteile an Gemeinschaftsunternehmen”.
Die Quotenkonsolidierung von Gemeinschaftsunternehmen
ist nicht mehr moglich. IFRS 11 schreibt zwingend die Equity-
Methode fir die Konsolidierung von Gemeinschaftsunter-
nehmen vor. Die Anwendung der Equity-Methode richtet
sich nach den Vorschriften des IAS 28 , Anteile an assoziier-
ten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen®.

Die Umstellung von der Quotenkonsolidierung auf die
Equity-Methode betrifft das Gemeinschaftsunternehmen
Q.P.O.N. Beteiligungs GmbH. Aufgrund der GréBenordnung
des Gemeinschaftsunternehmens (anteilige Bilanzsumme
per 31. Januar 2015: 13 Tausend Euro) hatte die Methoden-
anderung keinen wesentlichen Einfluss auf den Konzern-
abschluss der Deutschen Beteiligungs AG.

3. BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Erfolgswirksame Bewertung der Finanz-
anlagen zu beizulegenden Zeitwerten

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

> Investmentvehikel (Tochterunternehmen, die nach
IFRS 10 nicht mehr konsolidiert werden dtirfen)

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

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

> Fondsinvestments

Die Investmentvehikel sind Tochterunternehmen der DBAG,
die parallel zu den DBAG-Fonds investieren. Aufgrund der
Ausnahme des IFRS 10 fUr Investmentgesellschaften durfen
diese Tochterunternehmen nicht mehr konsolidiert werden.
Stattdessen sind diese als Finanzinstrumente im Sinne des

1 Siehe http://www.privateequityvaluation.com/ (Stand Dezember 2012)
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IAS 39 zu behandeln und erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert zu bewerten.

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

Fur die sonstigen Anteile an Portfoliounternehmen und
die Fondsinvestments (Anteile an geschlossenen Private-
Equity-Fonds) wird jeweils beim erstmaligen Ansatz die
Maoglichkeit wahrgenommen, diese erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert zu bewerten (,,Fair-Value-Option”
nach IAS 39.9).

Bewertungsverfahren fiir die Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts

Die beizulegenden Zeitwerte werden fur die verschiedenen
Klassen von Vermogensgegenstanden nach einheitlichen
Bewertungsverfahren und auf der Grundlage ein-
heitlicher Inputfaktoren ermittelt. Zur Umsetzung der
Zeitwertbilanzierung wurde eine Bewertungsrichtlinie
erarbeitet. Danach setzt die DBAG Bewertungsverfahren ein,
die von den Marktteilnehmern der Private-Equity-Branche
Ublicherweise fur die Bewertung von Portfoliounternehmen
verwendet werden. Dieser Branchenstandard liegt vor
in den Empfehlungen der ,International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines” (IPEVG) vom
Dezember 2012

Es kommen die folgenden Verfahren zum Einsatz:

> Fur den Nettovermdgenswert der Investmentvehikel
das , Sum-of-the-Parts”-Verfahren

> FUr Anteile an etablierten Unternehmen das
Multiplikatorverfahren

> Fur Anteile an wachstumsstarken Unternehmen und
far Fondsanteile das DCF-Verfahren

Bei dem ,Sum-of-the-Parts”-Verfahren werden die ein-
zelnen Bewertungskomponenten eines Unternehmens
gesondert bewertet und anschlieBend zum Nettover-
mogenswert aggregiert. Dabei werden Anteile an Portfo-
liounternehmen in der Regel nach den unten dargestellten
Grundsatzen sowie die sonstigen Vermdgensgegenstan-
de und Schulden zu fortgefuhrten Anschaffungskosten
bewertet.

Soweit moglich, wird der beizulegende Zeitwert eines
Portfoliounternehmens anhand von Preisen aus Markt-
transaktionen ermittelt, die am Bewertungsstichtag oder
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unmittelbar vor diesem Datum beobachtbar waren. Dies
ist in der Regel fur Unternehmen maglich, deren Anteile
borsennotiert sind. Diese Portfoliounternehmen werden zum
Borsenkurs am Bewertungsstichtag oder dem Boérsenkurs
am letzten Handelstag vor diesem Datum bewertet. Der
so ermittelte beizulegende Zeitwert wird weder um
Paketzu- oder -abschldge fur die VerduBerung groBerer
Aktienpakete noch um Abschldge fur VerauBerungskosten
gekurzt. Sollte die VerauBerung vertraglichen Beschran-
kungen unterliegen (Lock-up), wird ein risikoadaquater
Abschlag vom beobachtbaren Transaktionskurs in Ansatz
gebracht. Die Hohe des risikoadaquaten Abschlags liegt im
Ermessen des Bewertungsausschusses.

Bei nicht boérsennotierten Unternehmen kommt gege-
benenfalls 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 hinreichender Sicher-
heit realisiert werden kann. Gegebenenfalls kann auch
eine Bewertung auf Basis maBgeblicher Vergleichswerte
kirzlich zuruckliegender Transaktionen fur das Geschafts-
kapital des Portfoliounternehmens (Finanzierungsrunden)
oder auf Basis maBgeblicher Vergleichswerte kirzlich am
Markt abgeschlossener Transaktionen erfolgen. Sofern
der am Markt beobachtbare Transaktionspreis zum Be-
wertungsstichtag bzw. der Preis der zuletzt getatigten
Transaktion vor dem Bewertungsstichtag keinen verlasslichen
Wertansatz darstellt, zum Beispiel aufgrund der mangelnden
Liquiditat des Marktes oder im Falle einer erzwungenen
Transaktion oder eines Notverkaufs, wird der beizulegende
Zeitwert auf Basis der von den IPEVG empfohlenen und
von den Marktteilnehmern im Private-Equity-Bereich
angewendeten Bewertungsverfahren ermittelt. Dies ist
fir Unternehmensanteile das Multiplikatorverfahren und
fur Fondsanteile entweder der Nettovermdgenswert oder
der Barwert der nach dem Bewertungsstichtag erwarteten
Cashflows (, Discounted-Cashflow-Methode").

Fur weitergehende Ausfuhrungen zu den Bewertungsver-
fahren verweisen wir auf den Geschaftsbericht 2013/2014,
Seite 146ff.

Die Zeitwertbilanzierung der LANG- UND KURZFRISTIGEN
WERTPAPIERE basiert auf indikativen Preisen von Handlern
oder Preisinformationssystemen (Reuters, Bloomberg etc.),
die aufgrund der geringen Marktumsétze regelmaBig nicht
auf Preisen aus beobachtbaren Transaktionen beruhen.

Abgesehen von den hier beschriebenen Anderungen
wurden im Zwischenabschluss zum 31. Januar 2015 diesel-
ben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angewandt
wie im Konzernabschluss zum 31. Oktober 2014. Wir ver-
weisen auf die Seiten 146 bis 153 des Geschaftsberichts
2013/2014.
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4. WESENTLICHE EREIGNISSE UND
GESCHAFTSVORFALLE

Ereignisse und Geschaftsvorfalle mit erheblicher Bedeutung
fir das Verstandnis der Veranderungen, die seit Ende des
vergangenen Geschaftsjahres bei der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns eingetreten sind, erldutern
wir im Zwischenlagebericht.

5. SAISON- UND
KONJUNKTUREINFLUSSE

Saison- und Konjunktureinflisse spiegeln sich in der erfolgs-
wirksamen Bewertung der Finanzanlagen zu beizulegenden
Zeitwerten wider. Wir verweisen auf die Erlauterungen zur
Geschaftsentwicklung im Zwischenlagebericht.

6. UNGEWOHNLICHE SACHVERHALTE

Es haben sich keine wesentlichen Sachverhalte ereignet,
die Vermogenswerte, Schulden, Eigenkapital, Perioden-
ergebnis oder Cashflows beeinflussen und die aufgrund
ihrer Art, ihres AusmaBes oder ihrer Haufigkeit ungewohn-
lich sind, die nicht bereits im Zwischenlagebericht erldutert
worden sind.

7. ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN
BEI DER ANWENDUNG DER
RECHNUNGSLEGUNGSMETHODEN

Die Aufstellung des Konzernabschlusses in Ubereinstim-
mung mit den IFRS erfordert, dass der Vorstand bei der
Anwendung der Rechnungslegungsmethoden Ermessens-
entscheidungen trifft. Diese Entscheidungen kénnen die
Betrage im Abschluss erheblich beeinflussen. Die auf der
Basis der getroffenen Ermessensentscheidungen angewen-
deten Bilanzierungs- und Bewertungs- sowie Konsolidie-
rungsmethoden sind in den vorstehenden Abschnitten 2. bis
6. dargestellt. Die Betrage im Abschluss wurden bisher am
wesentlichsten beeinflusst von der Entscheidung, die Finanz-
anlagen nach IAS 39 erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert zu bewerten (vgl. Abschnitt 3 , Erfolgswirksame
Bewertung der Finanzanlagen zum beizulegenden Zeit-
wert”). Durch den neuen IFRS 10 wurde das Ermessen ein-
geschrankt, indem die bisher bereits praktizierte erfolgswirk-
same Bewertung zum beizulegenden Zeitwert flr die
DBAG-Investmentvehikel verpflichtend vorgegeben wurde.
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8. ZUKUNFTSBEZOGENE ANNAHMEN
UND SONSTIGE WESENTLICHE
QUELLEN VON SCHATZUNGS-
UNSICHERHEITEN

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses nach den
IFRS sind zukunftsbezogene Annahmen zu treffen und
Schatzungen vorzunehmen. Hierdurch kénnen die Wert-
ansatze der Bilanzposten sowie die Hohe der Ertrdage
und Aufwendungen wesentlich beeinflusst werden.
Den zukunftsbezogenen Annahmen und Schatzungen
ist gemeinsam, dass ihr Eintritt mit Unsicherheit verbun-
den ist. Der Vorstand trifft die Entscheidungen Uber An-
nahmen und Schatzungen nach sorgfaltiger Abwagung
auf der Grundlage der zuletzt verfligbaren verlasslichen
Informationen und bestehender Erfahrungswerte. Die
Annahmen und Schatzungen betreffen auch Sachverhalte,
die vom Vorstand nicht beeinflusst werden kdnnen, zum
Beispiel volkswirtschaftliche und finanzwirtschaftliche
Rahmenbedingungen. Die tatsachliche Entwicklung kann
von den Annahmen und Schatzungen abweichen, die
diesem Konzernabschluss zugrunde liegen. Bei Vorliegen
neuer Informationen oder gednderter Erfahrungswerte
werden die Annahmen und Schatzungen angepasst. Die
Auswirkung einer geanderten Annahme oder Schatzung
wird im Geschaftsjahr der Anderung und gegebenenfalls
in spateren Geschaftsjahren im Wertansatz des Bilanzpostens
sowie in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Nach den IFRS ist anzugeben, fur welche Vermogenswerte
und Schulden aufgrund zukunftsbezogener Annahmen und
sonstiger Quellen von Schatzungsunsicherheiten das Risiko
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besteht, dass innerhalb des nachsten Geschaftsjahres eine
wesentliche Anpassung des Buchwerts erforderlich werden
kdnnte. Die Wesentlichkeit beurteilen wir anhand der Aus-
wirkung auf das Konzerneigenkapital. Fiir wesentlich halten
wir eine Anpassung des Buchwerts in der GroBenordnung
von drei Prozent des Konzerneigenkapitals.

Ein entsprechendes Risiko besteht bei den Finanzanlagen
und Sonstigen Finanzinstrumenten, soweit deren Zeitwerte
unter Verwendung von EinflussgréBen ermittelt wurden,
die im Wesentlichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten
basieren (Hierarchiesufe 3 der Zeitwerte, vgl. Tz. 13.2).
Diese sind im Posten ,Finanzanlagen” mit einem Betrag
von 210.983 Tausend Euro (Vorjahr: 165.873 Tausend Euro)
und im Posten ,Sonstige Finanzinstrumente” mit einem
Betrag von 3.726 Tausend Euro (Vorjahr: 2.245 Tausend
Euro) enthalten. Es handelt sich um den Teil der Finanz-
anlagen und Sonstigen Finanzinstrumente, der im Wesent-
lichen nach dem Multiplikatorverfahren bewertet wird. Der
Umfang der moglichen Auswirkungen einer Anpassung
von Annahmen und Schatzungen kann nicht angegeben
werden. Soweit sich allerdings die zugrunde liegenden
Multiplikatoren um +/- 1 andern wdrden, ergabe sich
ceteris paribus fur die im Abschluss erfassten Zeitwerte
eine Anpassung um +/- 20.688 Tausend Euro (Vorjahr:
17.186 Tausend Euro). Das entspricht einem Anteil von
sechs Prozent am Konzerneigenkapital.
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9. ERGEBNIS AUS DEM
BETEILIGUNGSGESCHAFT

1. Quartal 1. Quartal
Angabenin Tsd. € 2014/2015 2013/2014
Bewertungs- und Abgangsergebnis
* Anteile an Investmentvehikelh 11302 7.397
* Antelle an Portfoliounternehmen 1055 4165
* Auslndsfondsinvestments 880 554
Sonstige Finanzanlagen 3237 - 349
77777777777777777777777777777777777777777777777777777 10.000 11.767
Laufende Ertrage
* Anteile an Investmentvehikelh - 0
*Sonstige Finanzanlagen | 2168 . 23
77777777777777777777777777777777777777777777777777777 2.191 423
77777777777777777777777777777777777777777777777777777 12.191 12.190

Fur weitere Erlduterungen zum Ergebnis aus dem Beteili-
gungsgeschaft verweisen wir auf den Zwischenlagebericht
(vgl. dort Seite 23).

10. ERTRAGE AUS DER FONDS-
VERWALTUNG UND -BERATUNG

1. Quartal 1. Quartal
Angaben in Tsd. € 2014/2015 2013/2014
DBG Fonds | 177 167
DBG Fondsll s 5
DBAGFURdN 0o 119
DBAG Fundv 1464 1243
DBAGECF 0 517
Sonstiges 8 2
Fondsverwaltung 1.704 2.080
Fondsberatung (DBAG Fund V) | 359 352
77777777777777777777777777777777777777777777777777777 5.233 5.609

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

Die Beratungsertrage resultieren aus der Beratung der
Verwaltungsgesellschaft des DBAG Fund VI.
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11. FINANZANLAGEN

Angaben in Tsd. € 31.1.2015 31.10.2014
Anteile an Investmentvehikeln 169.922 119.741
Antelle an Portfoliounternehmen  29.097 - 30.264
Auslandsfondsinvestments 7633 8300
Sonstige Finanzanlagen 4683 7920
777777777777777777777777777777777777777777777777777 211.335 166.225

Die Sonstigen Finanzanlagen beinhalten Gesellschaften,
die sich Gberwiegend in Fremdbesitz befinden.

Der Posten hat sich im Berichtszeitraum wie folgt entwickelt:

Angaben Wert-

inTsd. € 1.11.2014 Zugang Abgang &anderung 31.1.2015

Anteile an

Investment-

vehikeln 119.741  40.005 1.126 11.302 169.922

Anteile an

Portfolio-

unternehmen 30.264 0 1.981 814 29.097

Auslands-

fondsinvest-

ments 8.300 0 1.140 473 7.633

Sonstige

Finanz-

anlagen 7.920 0 0 -3.237 4.683
166.225 40.005 4.247 9.352 211.335

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

12. SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN,
TREUHANDVERHALTNISSE

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

Angaben in Tsd. € 31.1.2015 31.10.2014
Einzahlungsverpflichtungen 3.400 3.305
Daverschuldverhatnisse 4834 505
777777777777777777777777777777777777777777777777777 8.234 8.357

Die moglichen Einzahlungsverpflichtungen betreffen
Fondsinvestments, die weitere Mittel fUr Investitionen und
Kosten einfordern kénnen, sowie vertraglich vereinbarte
potenzielle Investitionen in Portfoliounternehmen.
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Das TREUHANDVERMOGEN betrug 13.759 Tausend
Euro zum 31. Januar 2015 (Geschaftsjahresbeginn:
13.776 Tausend Euro). Treuhandverbindlichkeiten bestehen
in gleicher Hohe.

13. ANGABEN ZU erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet wer-

FINANZINSTRUMENTEN den, gibt es nur solche, die beim erstmaligen Ansatz in die-
se Kategorie eingestuft wurden. Es handelt sich vor allem
um die Finanzanlagen. Finanzielle Vermogenswerte, die als
zu Handelszwecken gehalten oder bis zur Endfalligkeit zu
haltende Finanzinvestitionen eingestuft werden, bestehen
nach wie vor nicht.

13.1 Klassen von Finanzinstrumenten

Als Klassen von Finanzinstrumenten nach IFRS 7 sind im
DBAG-Konzern die Bewertungskategorien nach IAS 39
definiert. Bei den finanziellen Vermogenswerten, die DieFinanzinstrumente sind folgenden Kategorien zugeordnet:

Beizulegender Beizulegender
Buchwert Zeitwert Buchwert Zeitwert
Angabenin Tsd. € 31.1.2015 31.1.2015 31.10.2014 31.10.2014
Finanzielle Vermégenswerte erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet
Finanzanlagen' 211.335 211.335 166.225 166.225
*davon hybride Instrumente’ 9o o o 0
*davon Betelligungen’ 21133 211335 166225 166225
Sonstige Finanzinstrumente’ 37266 376 2245 2245
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 215.061 215.061 168.470 168.470
Zur VerauBerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte
Langfristige Wertpapiere 72509 7259 80991 80.991
Kurzfristige Wertpapiere 5182 5182 31344 31.344
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 77.711 77.711 112.335 112.335
Kredite und Forderungen
Forderngen 2430 2430 2430 2430
Flissige Mittel 38069 38069 36463 36.463
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte, sowet Finanzinstrumente 13258 13258 14883 14.883
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 53.757 53.757 53.776 53.776
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitsgesellschaftern 8837 8837 10062 10062
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 3275 3275 1700 1700
12.112 12.112 11.762 11.762

1 Beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft
2 Ohne Rechnungsabgrenzungsposten, Umsatzsteuer und Sonstige in Hohe von 645 Tausend Euro (Vorjahr: 1.625 Tausend Euro)
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Bei den Finanzinstrumenten der Kategorie , Kredite und
Forderungen” wurden im Berichtsjahr und im Vorjahr keine
Wertminderungen erfasst.

Die Finanzinstrumente der Posten ,Forderungen” und
.Sonstige kurzfristige Vermogenswerte” stehen im We-
sentlichen in Zusammenhang mit Portfoliounternehmen
und DBAG-Fonds. Aufgrund der Nahe zu den Schuldnern
wird die Falligkeit im Einzelfall einvernehmlich vereinbart.
Daher erfolgt keine Berechnung des Betrags der leistungs-
gestorten Finanzinstrumente. Die Finanzinstrumente sind
Uberwiegend ungesichert.

Wertminderungen werden erfasst, wenn objektive Hin-
weise daflr vorliegen, dass Schuldner nicht in der Lage
sein werden, ihre Zahlungsverpflichtungen in der Zukunft
zu erfullen (vgl. Tz. 3). Die Einschatzung der Bonitat der
Schuldner resultiert aus dem regelmaBigen Informations-
austausch mit ihnen.
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13.2 Hierarchische Einstufung von
Finanzinstrumenten

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

stufe 1: Verwendung von Preisen auf aktiven Markten fur
identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten.

stufe 2: Verwendung von EinflussgréBen, die sich entweder
direkt (als Preise) oder indirekt (von Preisen abgeleitet)
beobachten lassen.

stufe 3: Verwendung von EinflussgréBen, die im Wesent-
lichen nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren
(nicht beobachtbare Parameter). Die Wesentlichkeit dieser
Parameter wird anhand ihres Einflusses auf die Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts beurteilt.
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13.2.1 Hierarchische Einstufung von
Finanzinstrumenten, die wieder-
kehrend zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden

Beizulegender
Zeitwert
Angabenin Tsd. € 31.1.2015 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte
Finanzanlagen  an33s o 32 210983
Sonstige Finanzinstrumente 376 o o 3726
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 215.061 0 352 214.709
Zur VeriuBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte
Langfristige Wertpapiere 7259 o 7250 0
Kurzfristige Wertpapiere s12 0 512 0
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 77.711 0 77.71 0
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 292.772 0 78.063 214.709
Beizulegender
Zeitwert
Angabenin Tsd. € 31.10.2014 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Vermégenswerte
Finanzanlagen 166225 o 32 165.873
Sonstige Finanzinstrumente 2245 o o 2245
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 168.470 0 352 168.118
Zur VeriuBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte
Langfristige Wertpapiere 8091 o 80991 0
Kurzfristige Wertpapiere 31344 o 31344 0
7777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 112.335 0 112.335 0
VVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVVV 280.805 0 112.687 168.118

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

Bei den Wertpapieren der Stufe 2 handelt es sich um
Anleihen inlandischer Emittenten der 6ffentlichen Hand
sowie der hochsten Bonitatsstufe, deren Liquiditat auf-
grund des Handels am Sekundarmarkt eingeschrankt ist.

Alle zum 31. Januar 2015 und dem vorangegangenen
Geschaftsjahr zum beizulegenden Zeitwert in der Bilanz
ausgewiesenen Finanzinstrumente werden wiederkehrend
zum beizulegenden Zeitwert bewertet. In diesem Berichts-
zeitraum existierten im DBAG-Konzern keine Vermodgens-
gegenstande oder Schulden, die nicht wiederkehrend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet wurden.
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Die Finanzinstrumente der Stufe 3 sind den folgenden
Klassen zugeordnet:
Anteile an Anteile an
Investment- Portfolio- Auslandsfonds-

Angaben in Tsd. € vehikeln unternehmen beteiligungen Sonstige Summe
31.1.2015
Finanzanlagen 169.922 28.745 7.633 4.683 210.983
Sonstige Finanzinstrumente 0 3.726 0 0 3.726

169.922 32.471 7.633 4.683 214.709

Anteile an Anteile an
Investment- Portfolio- Auslandsfonds-

Angaben in Tsd. € vehikeln unternehmen beteiligungen Sonstige Summe
31.10.2014
Finanzanlagen 119.741 29.912 8.300 7.920 165.873
Sonstige Finanzinstrumente 0 2.245 0 0 2.245

119.741 32.157 8.300 7.920 168.118
Uberleitungsrechnung fur Finanzinstrumente nach Stufe 3
im ersten Quartal 2014/2015:

Erfolgswirksame

Angaben in Tsd. € 1.11.2014 Zugang Abgang Umgliederung Gewinne/Verluste 31.1.2015

Finanzanlagen

2.245 552

3.726

168.118

214.709

Der Zeitpunkt der Umgliederungen zwischen den Stufen 1
bis 3 entspricht dem Datum des Ereignisses oder der Ver-
anderung der Umstande, das oder die die Umgruppierung
verursacht.

Zwischen den Stufen ergaben sich wahrend der Berichts-
periode keine Umgliederungen.

Die erfolgswirksamen Gewinne in Héhe von 10.281
Tausend Euro sind in Hohe von 9.352 Tausend Euro im
Posten ,Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft” (davon
0 Tausend Euro Abgangsergebnis und 9.352 Tausend
Euro Bewertungsergebnis aus dem Stichtagssaldo von
Finanzinstrumenten) und in Héhe von 929 Tausend Euro
im Posten ,, Sonstige betriebliche Ertrage” erfasst.
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FUr Finanzinstrumente der Hierarchiestufe 3 zum beizule-
genden Zeitwert liegen die folgenden moéglichen Band-
breiten fUr nicht beobachtbare Parameter vor:

Beizulegender
Zeitwert
Angaben in Tsd. € 31.1.2015 Bewertungstechnik Nicht beobachtbarer Parameter Bandbreite
Finanzanlagen
Anteile an Investmentvehikeln - 169922 Nettovermogenswert'  Durchschnittiiche EBITDA/EBITA-Marge 3% bis 21%
”””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” 0% bis 15%
Antelle an Portfoliounternehmen 28745 Multiplikatorverfahren  Durchschnittiiche EBITDA-/EBITA-Marge 5% bis 9%
””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” 1 bis 4
”””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” 0% bis 10%
Auslandsfondsbeteiligungen 7633 DCF na na
Sonstige 4683 Nettovermogenswert | na na
777777777777777777777777777777777777777777 210.983
Sonstige Finanzinstrumente
Antelle an Portfoliounternehmen 3726 Multiplikatorverfahren | Durchschnittliche EBITDA-/EBTA-Marge 6% bis 10%
””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” NetDebt'zuEBMOA  0Obis3
””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” Multiple-Abschiag ~ 0%bis15%
777777777777777777777777777777777777777777 3.726
T g0

Der Nettovermogenswert der Investmentvehikel wird im Wesentlichen bestimmt durch den Zeitwert der Anteile an den Portfoliounternehmen sowie aus den
sonstigen Aktiva und Passiva. Soweit fir die Anteile an Portfoliounternehmen das Multiplikatorverfahren zur Anwendung kommt, werden hierbei die gleichen
nicht beobachtbaren Parameter verwendet, die auch fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts fur , Anteile an Portfoliounternehmen” herangezogen
werden (vgl. Erlduterungen unter Tz. 3).

2 Nettoverschuldung des Portfoliounternehmens
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Nach verniinftiger Schatzung wirkt sich die Veranderung
nicht beobachtbarer Parameter fir die Ermittlung des bei-
zulegenden Zeitwerts von Finanzinstrumenten der Stufe 3
betragsmaBig folgendermaBen aus:
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Beizulegender
Zeitwert

Angaben in Tsd. € 31.1.2015

Verdnderung nicht beobachtbarer Parameter

Anderung Zeitwert

Finanzanlagen'

214.709

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

Der Unterschied zwischen den nicht beobachtbaren
Parametern EBITDA und EBITA ist die Abschreibung auf
Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte. Die
wesentlichen ergebnisbeeinflussenden Faktoren wirken
sich auf beide nicht beobachtbare Parameter gleicher-
mafen aus, sodass eine Korrelation zwischen EBITDA und
EBITA besteht. Daher wird in der Sensitivitatsanalyse die
Anderung des Zeitwerts fir die beiden nicht beobacht-
baren Parameter gemeinsam dargestellt, bei Konstanz aller
Ubrigen Parameter.

Die dargestellte Sensitivitatsanalyse fur Net Debt und
Multiple-Abschlag berticksichtigt jeweils die Auswirkun-
gen der Anderung eines Parameters bei Konstanz aller
Ubrigen Parameter.

13.3 Nettoergebnis von zum beizulegenden
Zeitwert in der Bilanz ausgewiesenen
Finanzinstrumenten

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

Insgesamt sind in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung
folgende Nettoergebnisse aus finanziellen Vermégens-
werten, die zum beizulegenden Zeitwert in der Bilanz
ausgewiesen werden, enthalten:
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1. Quartal

Angaben in Tsd. € 2014/2015 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Ergebnis Beteiligungsgeschaft 12.191 0 0 12.191

Sonstige betriebliche Ertrage 929 0 0 929

13.120 0 0 13.120

1. Quartal

Angaben in Tsd. € 2014/2015 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Sonstige betriebliche Ertrage 5 0 5 0

Sonstige betriebliche Aufwendungen -3 0 -3 0

Ubrige Ergebnisbestandteile 2 0 2 0

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

verfligbaren Wertpapieren 611 0 611 0

davon Umgliederung sonstiges Ergebnis

in die Gewinn- und Verlustrechnung -10 0 -10 0

Bewertungs- und Abgangsergebnis 621 0 621

Zinsertrage 94 0 94 0
1. Quartal

Angaben in Tsd. € 2013/2014 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Ergebnis Beteiligungsgeschaft 12.190 4.779 0 7.411

Sonstige betriebliche Ertrége 233 0 0 233

12.423 4.779 0 7.644

1. Quartal

Angaben in Tsd. € 2013/2014 Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

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

VerauBerung verfugbaren Wertpapieren -58 0 -58 0

davon Umgliederung sonstiges Ergebnis

in die Gewinn- und Verlustrechnung 0 0 0

Bewertungs- und Abgangsergebnis -58 0 -58

Zinsertrage 72 0 72

Das Nettoergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten,
die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertet werden, resultiert in voller Hohe aus finanziellen

Vermdgenswerten, die bei ihrem erstmaligen Ansatz als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet ein-
gestuft wurden.
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Das Nettoergebnis aus Verbindlichkeiten gegentber
Minderheitsgesellschaftern wird in der Konzern-Ge-
samtergebnisrechnung unter dem Posten ,, Auf Minder-
heitsgesellschafter entfallende Gewinne (-)/Verluste (+)"
ausgewiesen. Das Nettoergebnis resultiert aus zum bei-
zulegenden Zeitwert bewerteten Minderheitenanteilen an
in den Konzernabschluss einbezogenen vollkonsolidierten
Unternehmen. Es betragt fur das laufende Geschaftsjahr
861 Tausend Euro (Vorjahr: -18 Tausend Euro).

14. AUSGABE, RUCKKAUF UND
RUCKZAHLUNG VON EIGEN-
KAPITALINSTRUMENTEN UND
FREMDKAPITALINSTRUMENTEN

Eigenkapital- oder Fremdkapitalinstrumente wurden im
ersten Quartal des Geschaftsjahres 2014/2015 weder
ausgegeben noch zurlickgekauft oder zurlickgezahlt.
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15. SEGMENTINFORMATIONEN

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

Der Gesamtvorstand (als ,chief operating decision
maker” im Sinne der IFRS) hat zu Beginn des laufenden
Geschaftsjahres entschieden, das interne Berichtswesen
zu erweitern, um kinftig die beiden beschriebenen
Geschaftsfelder der DBAG getrennt steuern zu kénnen.
Mit der Umstellung wird auch fur die Geschaftsfelder
Investments sowie Fondsverwaltung und -beratung jeweils
ein operatives Ergebnis (Segmentergebnis) ermittelt.
Daher werden mit dem aktuellen Zwischenbericht fiir das
erste Quartal des Geschaftsjahres 2014/2015 die
Geschaftsfelder Private-Equity-Investments einerseits
und Fondsberatung andererseits als berichtspflichtige
Segmente ausgewiesen.

. Konzern

Private-Equity- Uberleitung 1. Quartal

Angaben in Tsd. € Investments  Fondsberatung Konzern 2014/2015

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 12.191 0 0 12.191
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung' 0 | 5570 - 337 5233

Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 12.191 5.570 337 17.424
Ubrige Ergebrisbestandtele 864 - 4417 337 4943

Ergebnis vor Steuern (Segmentergebnis) 11328 1.153 0 12.481

Steuern vom Einkommen undvom Ertrag 18

Ergebnismach Stewern 12.463
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne (JVerluste (+) 861

Konzermergebnis 13324
Finanzanlagen n3s
Finanzmittel Ms780
Verwaltetes Vermsgen " 4xee9

1 Fur das Segment Investments wird im Rahmen der internen Steuerung eine synthetische Verwaltungsvergiitung berechnet und bei der Ermittlung der
Segmentergebnisse berticksichtigt. Die Vergltung berechnet sich auf Grundlage des Co-Investmentanteils der DBAG.
2 Der Bilanzposten umfasst neben dem Portfolio auch sonstige Aktiva und Passiva in den Investmentvehikeln. Vgl. auch Seite 21.
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) Konzern

Private-Equity- Uberleitung 1. Quartal

Angabenin Tsd. € Investments Fondsberatung Konzern 2013/2014

Ergebnis aus dem Beteiligungsgeschaft 12.190 0 0 12.190
Ertrage aus der Fondsverwaltung und -beratung 0 63499 740 5.609

Ergebnis Fonds- und Beteiligungsgeschaft 12.190 6.349 -740 17.799
Ubrige Ergebnisbestandtele 503 4564 70 5326

Ergebnis vor Steuern (Segmentergebnis) 10.688 1.786 0 12.473

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 4

Ergebnis nach Stewern 12.469
Auf Minderheitsgesellschafter entfallende Gewinne (Jerluste (+) 18

Konzerergebnis 12.451
Finanzanlagen? 197417
Finanzmittel 0275
Verwaltetes Vermogen 127658

1 Siehe in vorhergehender Tabelle Erlauterung in FuBnote 1
2 Siehe in vorhergehender Tabelle Erlduterung in FuBnote 2

16. GESCHAFTE MIT NAHE
STEHENDEN UNTERNEHMEN
UND PERSONEN

Die Mitglieder des Vorstands verfiigen zum 31. Januar
2015 Uber Aktien des Unternehmens in folgender Hohe:
Torsten Grede 20.323, Dr. Rolf Scheffels 10.290 und
Susanne Zeidler 2.000. Von den Mitgliedern des Auf-
sichtsrats verfiigen Roland Frobel Gber 2.000 Aktien,

Philipp Moller tber 1.000 Aktien und Wilken von Hoden-
berg tiber 30.000 Aktien der Deutschen Beteiligungs AG.

Die Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen so-
wie ehemalige Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen erhielten im ersten Quartal des Geschaftsjahres
2014/2015 folgende Ruckzahlungen von nahe stehenden
Unternehmen des DBAG FUND 1V:

Investitionen des

Kumulierte Investitionen Ruckzahlungen des

Geschaftsjahres zum Stichtag Geschaftsjahres

Geschafts- Geschafts- Geschafts-
Angaben in Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2014 - 31.1.2015
DBG Advisors IV GmbH & Co. KG 0 0 430 0 583 0
DBG Advisors Kommanditaktionar GmbH & Co. KG 0 0 84 0 0 0
DBGInvestmentTeamebH&CoKG 77777777 0 0 325 740 548 1.193
Summe 1. Quartal 2014/2015 0 0 839 740 1136 1193

Die Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen
sowie ehemalige Mitglieder des Managements in Schlus-
selpositionen tatigten im ersten Quartal des Geschaftsjah-
res 2014/2015 keine Investitionen in und erhielten keine
Ruckzahlungen von nahe stehenden Unternehmen des
DBAG FUND V.

Die Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen
sowie ehemalige Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen tatigten im ersten Quartal des Geschaftsjahres
2014/2015 keine Investitionen in und erhielten keine Rick-
zahlungen von nahe stehende Unternehmen des DBAG
EXPANSION CAPITAL FUND.
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Die Mitglieder des Managements in Schlisselpositionen
sowie ehemalige Mitglieder des Managements in Schlissel-
positionen tatigten im ersten Quartal des Geschaftsjahres
2014/2015 folgende Investitionen in und erhielten folgen-
de Rickzahlungen von nahe stehenden Unternehmen des
DBAG FUND VI:

Investitionen des Kumulierte Investitionen Ruckzahlungen des
Geschéftsjahres zum Stichtag Geschéftsjahres
Geschéfts- Geschafts- Geschéfts-
Angabenin Tsd. € Vorstand leitung Vorstand leitung Vorstand leitung
Zeitraum 1.11.2014 - 31.1.2015
DBG Advisors VI GmbH & Co. KG 893 1.291 1.423 2.055 27 39

Ansonsten fanden im ersten Quartal des Geschaftsjahres
2014/2015 keine Geschafte mit nahe stehenden Unter-
nehmen und/oder Personen statt, die einen wesentlichen
Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage des
Konzerns in diesem Zeitraum hatten.

17. VERANDERUNG DER
UNTERNEHMENSSTRUKTUR

Im Vergleich zum 31. Oktober 2014 ergaben sich keine
Verdnderungen der Unternehmensstruktur im Konzern der
Deutschen Beteiligungs AG.

18. WESENTLICHE EREIGNISSE
NACH DEM STICHTAG

Es wird auf die Ausfiihrungen im Zwischenlagebericht
verwiesen.

Frankfurt am Main, 12. Mé&rz 2015

Der Vorstand

g SiphD> Geol

Torsten Grede Dr. Rolf Scheffels Susanne Zeidler



Umsatz 2014

Unternehmen in Mio. € Mitarbeiter Kerngeschéft

Entwicklung und Produktion von Maschinen und
Broetje-Automation GmbH, 89! Anlagen zur Automatisierung der Montage von Flugzeugen
Wiefelstede (GJ 13/14) 550 fur Kunden weltweit

Entwicklung und Produktion von Komponenten fur
Clyde-Bergemann-Gruppe, 545 Kraftwerke auf drei Kontinenten sowie weltweites
Wesel/Glasgow/Delaware (GJ 13/14; US-$) 1.800 Servicegeschaft

Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen auf Basis
DNS:NET Internet Service GmbH, hochwertiger Glasfaserinfrastruktur in Berlin und
Berlin 10 30 Brandenburg
FDG S.A., Dienstleistungen fur Supermarkte Gberwiegend in
Orly, Frankreich "1 760 Frankreich und zunehmend in Nachbarlandern
Formel D GmbH, Dienstleistungen fur Automobilhersteller
Troisdorf 157! 4.500 und ihre Zulieferer weltweit

Maschinen- und Handformguss fur die Automobilzuliefer-
Gienanth GmbH, industrie und zur Herstellung von Motorblocken fur groBe
Eisenberg 144 890 Diesel- und Gasmotoren weltweit
Grohmann GmbH, Entwicklung und Produktion von Anlagen
Prim 95! 790 fur die Industrieautomatisierung weltweit
Heytex Bramsche GmbH, Produktion textiler Druckmedien und
Bramsche 75! 305 technischer Textilien fir Kunden weltweit
inexio Informationstechnologie Telekommunikations- und IT-Dienstleistungen
und Telekommunikation KGaA, 34! auf Basis hochwertiger Glasfaserinfrastruktur
Saarlouis (GJ 13/14) 170 in Sudwestdeutschland
Infiana Group, Entwicklung, Fertigung (auf vier Kontinenten) und
Forchheim 199 1.000 Veredelung plastikbasierter Trenn- und Spezialfolien
JCK Holding GmbH Textil KG, Textilhandel tberwiegend fur Discounter
Quakenbriick 5772 1.050 in Deutschland

Entwicklung und Produktion von Prézisionsbauteilen
Oechsler AG, in der Kunststofftechnik mit Kundenschwerpunkt in der
Ansbach 280" 2.260 Automobilzulieferindustrie weltweit

Produktion (auf vier Kontinenten) emaillierter Behélter und
Pfaudler Process Solutions GmbH, 224 Komponenten fur die chemische und pharmazeutische
Schwetzingen (US-$)? 1.450 Industrie
Plant Systems & Services PSS GmbH, Industriedienstleistungen fur die Energie- und Prozess-
Bochum 28! 190 industrie in Deutschland und angrenzenden Landern
ProXES Group (Stephan Machinery GmbH, Entwicklung und Produktion von Maschinen und Prozess-
FrymaKoruma-Gruppe), linien zur Herstellung flUssiger oder halbflussiger Lebens-
Hameln 81! 350 mittel fur Kunden weltweit

Entwicklung und Produktion von Maschinen und Anlagen
Romaco GmbH, 112 zur Herstellung und Verpackung von Tabletten fir Kunden
Karlsruhe (GJ 13/14) 500 weltweit
Schlerhilfe (ZGS Bildungs-GmbH),
Gelsenkirchen 55! 350 Bildungs- und Nachhilfeangebote in Deutschland

Entwicklung und Herstellung (auf drei Kontinenten)
Spheros GmbH, von Klimaanlagen, Heizsystemen, Wasserpumpen
Gilching 197" 770 und Dachluken fur Busse
Unser Heimatbacker GmbH,
Pasewalk 104 2.300 Filialbackerei in Nordostdeutschland
1 Vorlaufig
2 Erwartet

3 Pro Forma



HINWEIS

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

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN
ENTHALTEN RISIKEN

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

Stand: 12. Marz 2015

© Deutsche Beteiligungs AG 2015
Deutsche Beteiligungs AG 2015

Sitz der Gesellschaft: Frankfurt am Main

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

16. MARZ 2015
Vergffentlichung Zahlen

1. Quartal 2014/2015
Telefonische Analystenkonferenz

21. MARZ 2015
SdK-Aktienforum
Munchen

24. MARZ 2015
Hauptversammlung 2015
Gesellschaftshaus Palmengarten
Frankfurt am Main

25. MARZ 2015
Dividendenzahlung

14. APRIL 2015
Solventis Aktienforum
Frankfurt am Main

21. APRIL 2015
LPE Lunch
Monaco

15. JUNI 2015
Veroffentlichung Zahlen

2. Quartal 2014/2015
Telefonische Analystenkonferenz

14. SEPTEMBER 2015
Veroffentlichung Zahlen

3. Quartal 2014/2015
Telefonische Analystenkonferenz
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