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Lagebericht der Deutschen Beteiligungs AG
fiir das Geschaftsjahr 2007/2008

Uberblick

Die Finanzkrise und die autkommende Rezession priagten das Geschiftsjahr 2007/2008. Die
Deutsche Beteiligungs AG konnte sich hiervon nicht abkoppeln. Wir weisen einen
Jahresfehlbetrag von 6,8 Millionen Euro aus.

Eine Prognose fiir das laufende, neue Geschiftsjahr 2008/2009 wollen wir derzeit nicht
geben. Die Entwicklung unserer Portfoliounternehmen, aber auch von Finanz- und
Kapitalmirkten ist angesichts der sich verstiarkenden Rezession nur schwer vorhersehbar.
Unser Geschéftsmodell halten wir fiir intakt. Der in den vergangenen Jahren von starker
Liquiditat getriebene Buy-out-Markt wird sich anpassen. Das knappe Angebot an
Akquisitionsfinanzierungen fiihrt schon jetzt dazu, dass sich das Preisniveau zuriickbildet.
Wenn sich die Kreditklemme 16st, sind zunéchst nur vergleichsweise moderat verschuldete
Transaktionen zu erwarten. Beides — moderate Preise und Verschuldung — kommt unserem
Investitions- und Wertsteigerungsansatz entgegen.
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Unternehmen und Rahmenbedingungen

Aufstellung
e Investitionen in ausgewihlten Kernsektoren
e Finanzierung gemeinsam mit Parallelfonds
e  Wertzuwachs der Investments wird durch Verkauf realisiert

Die Deutsche Beteiligungs AG ist eine borsennotierte Private-Equity-Gesellschaft mit Sitz in
Frankfurt am Main. Sie konzentriert ihre Investitionen auf Unternehmen, deren
Geschéftsmodelle auf der herausragenden technischen Qualitét ihrer Produkte und der damit
verbundenen Dienstleistungen griinden. Solche Unternehmen finden sich im Maschinen- und
Anlagenbau und unter den hoch innovativen Unternehmen der Automobilzulieferindustrie,
aber auch in der Spezialchemie, in der Mess- und Automatisierungstechnik und unter
besonders spezialisierten Dienstleistungsunternehmen fiir unterschiedliche Industriezweige.
Die Deutsche Beteiligungs AG hat in den mehr als vier Jahrzehnten, die seit Griindung ihrer
Vorgingergesellschaften vergangen sind, in mehr als 300 Unternehmensbeteiligungen
investiert. Auf dieser Erfahrung griindet unsere Investitionsstrategie.

Die Deutsche Beteiligungs AG investiert ausschlieBlich in Unternehmen, die etabliert sind
und deren Geschiftsmodell sich bewiéhrt hat. Entscheidende Voraussetzungen fiir eine Inves-
tition sind Profitabilitit und aussichtsreiche Entwicklungsperspektiven. Damit ist die
Beteiligung an Unternehmen in einer Sanierungsphase ebenso ausgeschlossen wie an sehr
jungen und kleinen Unternehmen.

Zum Erwerb der Unternehmensbeteiligungen investiert die Deutsche Beteiligungs AG —
direkt oder tiber ihre Tochterunternehmen — Eigenkapital oder eigenkapitaldhnliche
Instrumente. Der Investitionserfolg der Deutschen Beteiligungs AG beruht unter anderem auf
der Anwendung erprobter Private-Equity-Arbeitsweisen. Dazu gehoren zum Beispiel im
Vorfeld ein besonders ausfiihrlicher und sorgfaltiger Priifungsprozess und wéhrend der
Beteiligungszeit die Begleitung des Managements der Beteiligungsunternehmen in der
Umsetzung unternehmerischer Konzepte.

Ein wesentlicher Teil der Finanzierungsstrategie ist es, neben dem Kapital der Deutschen
Beteiligungs AG auch Kapital anderer deutscher und internationaler Private-Equity-
Investoren zu investieren. Diese Anleger nehmen meist selbst keine direkten Beteiligungen in
unserem Zielmarkt vor. Die Finanzierungszusagen dieser Investoren verwaltet die Deutsche
Beteiligungs AG tiiber so genannte Parallelfonds. Dies sind Fondsgesellschaften, die parallel
zur Deutschen Beteiligungs AG zu denselben Bedingungen in dieselben Unternehmen und
dieselben Instrumente investieren.

Ziel unserer Investitionstatigkeit ist es, den Wert unserer Investments zu steigern und den
Wertzuwachs nach vier bis sieben Jahren im Zuge des Beteiligungsverkaufs zu realisieren. In
betriebswirtschaftlichen KenngroBen bedeutet dies, den Konzerneigenkapitalwert je Aktie
durch die Wertsteigerung des Beteiligungsportfolios im langjdahrigen Durchschnitt um einen
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Satz zu erhohen, der die Eigenkapitalkosten der Deutschen Beteiligungs AG iibersteigt. In
den vergangenen zehn Jahren (1998/1999 bis 2007/2008) ist uns dies gelungen: Die
durchschnittliche Rendite des Konzerneigenkapitals je Aktie betrdgt trotz des negativen
Ergebnisses fiir das Geschiftsjahr 2007/2008 17,3 Prozent.! Damit bietet die Deutsche
Beteiligungs AG ihren Aktionéren iiber die Borse Zugang zur Anlageklasse Private Equity.
Private Equity hat in der Vergangenheit hohere Renditen gezeigt als andere, traditionelle
Anlageklassen. Dies gilt sowohl fiir borsennotiertes Private Equity wie auch fiir Private-
Equity-Engagements iiber geschlossene Fonds.

Die Gesellschaft wird von einem vierkopfigen Vorstand gefiihrt. Alle aktiven Mitarbeiter
haben ihren Beschéiftigungsort am Sitz des Unternehmens in Frankfurt am Main; weitere
Standorte unterhilt die Deutsche Beteiligungs AG nicht.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft besteht aus sechs Personen; sie reprisentieren
ausschlieBlich die Anteilseigner.

Die Deutsche Beteiligungs AG ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft nach dem
Gesetz tiber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften (UBGG) anerkannt. Damit ist die
Befreiung ihrer Ertrdge von der Gewerbesteuer verbunden.

Strategie
e Fokus auf Management-Buy-outs im mittleren Marktsegment
¢ Risikodiversifizierung und moderate Verschuldung
e Parallelfonds tragen zur Kostendeckung bei

Investitionen in Unternehmen mit fiihrender Marktposition in ausgewdihliten Kernsektoren
Der Erfolg der vergangenen Jahre ist auf die konsequente Umsetzung unserer
Investitionsstrategie zuriickzufiihren. Neben der Zugehdorigkeit zu den Sektoren, in denen die
Deutsche Beteiligungs AG besonders viel Erfahrung gesammelt hat, also etwa dem Maschinen-
und Anlagenbau, der Automobilzulieferindustrie und der Industriedienstleistungs- und
Logistikbranche, beriicksichtigen wir weitere Investitionskriterien. So sollen die
Zielunternehmen iiber eine fiihrende Position in ihrem Marktsegment und ein erfahrenes
Management verfligen. Dariiber hinaus sollen sie Potenzial zur Ertragssteigerung haben. Neben
den genannten Branchen gehodren die Mess- und Automatisierungstechnik sowie die
Spezialchemie zu den Kernsektoren, in denen wir bevorzugt investieren. Aber auch in anderen
Sektoren finden wir gelegentlich Beteiligungen, die unseren Investitionskriterien entsprechen.

! Zur Definition der Eigenkapitalrendite je Aktie verweisen wir auf den Abschnitt ,,Steuerung und Kontrolle®.

* Perfomance *Stable’ for European Private Equity Industry in 2007, European Private Equity & Venture
Capital Association (EVCA), Briissel, Juni 2008; ,,Performance Characteristics of Private Equity — An Empirical
Comparison of Listed and Unlisted Private Equity Vehicles”, Matthias Huss, University of Basel, October 2005
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MBOs dominieren das Portfolio

Private-Equity-Investitionen nach den genannten Kriterien konnen in unterschiedlicher Form
erfolgen. Bis Ende der 90er Jahre hatte die Gesellschaft einen breiteren Ansatz verfolgt, der
auch Wachstumsfinanzierungen und die Beteiligung an auslédndischen Buy-out-Fonds vorsah.
Seit 2001 konzentrierten wir unsere Investitionen auf Management-Buy-outs (MBOs) im
deutschsprachigen Raum, also auf die Beteiligung an Unternehmen, in denen auch das
Management eine Eigenkapitalbeteiligung eingeht. Die Portfoliostruktur des Konzerns der
Deutschen Beteiligungs AG spiegelt diese Investitionsstrategie wider. MBOs dominieren
darin mit 73,2 Prozent der Anschaffungskosten des Portfolios.’

Unsere Beteiligungsentscheidungen berticksichtigen auch die regionale Struktur und die
Branchenstruktur des Portfolios. Die Beteiligungsunternehmen sind in der Regel
international. Dies gilt fiir ihre Absatzmérkte, zunehmend aber auch fiir ihre
Produktionsstétten. Die Internationalitdt der Beteiligungsunternehmen bedeutet, dass fiir den
wirtschaftlichen Erfolg der Deutschen Beteiligungs AG nicht nur die deutsche
Binnenkonjunktur, sondern auch die Entwicklung der Weltwirtschaft und auf sie einwirkende
Faktoren wesentlich sind.

Portfoliostruktur nach Geschaftsfeldern
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Viele unserer Beteiligungen stellen Investitionsgiiter her. Die Nachfrage nach diesen
Produkten unterliegt eher stirkeren Nachfrageschwankungen als die Nachfrage nach
Konsumgiitern. Wir beriicksichtigen die besondere Zyklizitit der Geschiftsmodelle einiger
Portfoliounternehmen in der Strukturierung der Finanzierung zum Erwerb dieser
Beteiligungen, in dem wir unter anderem ausreichende Eigenkapitalquoten vorsehen. Durch
die Investition in unterschiedliche Segmente der Investitionsgiiterindustrie bemiihen wir uns
um eine Streuung der Risiken. Auch die Begrenzung der Hohe der Anschaffungskosten eines
einzelnen Investments auf etwa zehn Prozent des Konzerneigenkapitals der Deutschen
Beteiligungs AG dient der Risikostreuung.

? Alle Angaben in diesem Lagebericht, die Aufgliederungen des ,,Portfoliowertes* betreffen, bezichen sich auf
das um Vorratsgesellschaften und um Gesellschaften, die iiberwiegend in Fremdbesitz sind, verminderte
Konzernportfolio; dessen Anschaffungskosten betragen 144,9 Millionen Euro.
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Unsere Eigenkapitalbasis und das Volumen der Mittel, die uns iiber Parallelfonds zur
Verfiigung stehen, ermdglichen uns Beteiligungen an Unternehmen, deren
Unternehmenswert zwischen etwa 50 Millionen und 300 Millionen Euro betrégt.

Erfahrung der Investment-Manager und Netzwerk fordern effizienten
Transaktionszugang

Mit 14 Investment-Managern® verfiigen wir iiber ein groBes Investmentteam. Dies — und
unsere vielfiltigen Erfahrungen — ermoglichen es, auch aufwindigere und komplexe
Transaktionen zu strukturieren.

Ein effizienter Zugang zu Beteiligungsmoglichkeiten (,,Dealflow*) ist neben der
Verfiigbarkeit von Eigen- und Fremdkapital ein wichtiger Grundpfeiler, um die geschilderte
Investitionsstrategie erfolgreich verfolgen zu konnen. Uns kommen dabei unsere lange
Marktpriasenz und unser Netzwerk in Deutschland zugute. Diese Faktoren fiihren dazu, dass
wir von bevorstehenden Transaktionsmdglichkeiten friihzeitig erfahren.

Unsere Investitionstétigkeit im deutschen Mittelstand tiber Jahrzehnte hinweg verschafft uns
bei den Eigentiimern und Banken sowie unter den anderen Beteiligten im Umfeld der
Unternehmen, wie etwa den Mitarbeitern und Gewerkschaften, Kunden und Lieferanten,
hohe Glaubwiirdigkeit. Wir kdnnen aus der Vergangenheit heraus belegen, dass wir im
VerauBerungsprozess ein verldsslicher Partner sind und die Interessen aller angemessen
berticksichtigen.

Gemeinsame Investitionen der Deutschen Beteiligungs AG und der Parallelfonds erfolgen
nach festen Regeln

Parallel zur Deutschen Beteiligungs AG investieren Fondsgesellschaften, die von der
Deutschen Beteiligungs AG verwaltet werden, in dieselben Portfolio-Gesellschaften. Diesen
Parallelfonds liegen Investitionszusagen institutioneller Investoren wie Pensionsfonds, Dach-
fonds, Banken, Stiftungen, Versicherungen oder Verwaltern von Familienvermdgen
zugrunde.

Die Investitionen der Deutschen Beteiligungs AG und der Parallelfonds erfolgen wihrend
der Investitionsperiode eines jeden Fonds in einem festen Verhiltnis. Auch der Verkauf der
Beteiligungen erfolgt grundsétzlich zu der beim Erwerb festgelegten Quote. Fiir den DBAG
Fund V, dessen Investitionsperiode im Februar 2007 begonnen hatte, betrigt diese Quote eins
(Deutsche Beteiligungs AG) zu vier (DBAG Fund V).

Die Parallelfonds verfiigen iiber selbstdndige Entscheidungsstrukturen und arbeiten auf
eigene Rechnung. Die Parallelfonds zahlen der Deutschen Beteiligungs AG
Verwaltungsvergiitungen dafiir, dass die Gesellschaft ihnen die Beteiligungsgelegenheiten
zuflihrt und die Verwaltung der eingegangenen Beteiligungen libernimmt. Diese
Vergiitungen decken einen Teil der laufenden Kosten des Geschiftsbetriebs der Deutschen
Beteiligungs AG. Die Verwaltungsvergiitung der Parallelfonds ist volumenabhéngig. Sie

* ohne Mitglieder des Vorstands
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bezieht sich in der Investitionsphase auf das von den Fonds-Investoren zugesagte Kapital. In
der Folgezeit bemisst sie sich an den Anschaffungskosten der Beteiligungen, die noch im
Portfolio des Fonds sind. Im Geschéftsjahr 2007/2008 hat der DBAG Fund V gemeinsam mit
der Deutschen Beteiligungs AG investiert. Dariiber hinaus verwaltet die Deutsche
Beteiligungs AG noch Beteiligungen des DBAG Fund IV, des Fonds III und des Fonds 1.

Rahmenbedingungen
e Finanzmarktkrise schafft neue Herausforderungen
¢ Fremdkapitalbeschaffung inzwischen stark eingeschrinkt
e  Waeltwirtschaft gleitet in Rezession

Die Deutsche Beteiligungs AG erwirbt gemeinsam mit ihren Parallelfonds Unternehmen oder
Anteile an Unternehmen; sie unterstiitzt die Management-Teams in der Weiterentwicklung
dieser Unternehmen, um deren Wert zu steigern. Durch den Verkauf der Beteiligungen nach
einer Haltedauer von iiblicherweise vier bis sieben Jahren wird diese Wertsteigerung
realisiert. Neben der grundsétzlichen Akzeptanz von Private Equity und dem damit
verbundenen Geschéftsmodell sind deshalb die folgenden Faktoren fiir den Erfolg unserer
Gesellschaft wichtig:
o die Moglichkeiten, attraktive entwicklungsfdhige Unternehmen zu erwerben,
e ecin ausreichendes Kreditangebot zur teilweisen Fremdfinanzierung der
Unternehmenskéufe,
e cine stabile Nachfrage nach Beteiligungen aus dem Portfolio
o wettbewerbsfahige steuerliche Rahmenbedingungen und
e das makrodkonomische Umfeld, das den Rahmen fiir die Téatigkeit unserer
Portfoliounternehmen setzt.

Wachstum der Private-Equity-Branche vorerst gestoppt

Die Private-Equity-Industrie ist eine junge Branche, und sie hat vielfdltige
Erscheinungsformen. In Deutschland, dem wichtigsten Markt der Deutschen Beteiligungs
AG, spricht man — anders als in anderen europdischen Lindern und in den Vereinigten
Staaten von Amerika — erst seit knapp zwei Jahrzehnten von ,,Private Equity* als Oberbegriff
fiir Beteiligungskapital fiir nicht borsennotierte Unternehmen. Die Mittel werden von
privaten und institutionellen Investoren zur Verfiigung gestellt und {iberwiegend in der Form
von Wagniskapital fiir junge Unternehmen (,,Venture Capital®), von Wachstumskapital oder
von Buy-out-Finanzierungen investiert. In nennenswerter Zahl gibt es Buy-outs, auf die
heute 80 Prozent aller Private-Equity-Investitionen in Deutschland entfallen’, hierzulande
erst seit Mitte der 90er Jahre. Inzwischen sind in Deutschland rund 6.000 Unternehmen mit
Private Equity in unterschiedlichen Auspriagungen finanziert. Diese Unternehmen erzielen
mehr als 194 Milliarden Euro Umsatz im Jahr, und sie beschéftigen gut 1,08 Millionen
Mitarbeiter (2007).°

> Quelle: BVK-Statistik — Das Jahr 2007 in Zahlen, Bundesverband deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften,
Berlin 2008, Seite 7;

% Quelle: BVK-Statistik — Das Jahr 2007 in Zahlen, Bundesverband deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften,
Berlin 2008, Seiten 10 und 27,
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MBOs in Deutschland im mittleren Marktsegment
(Transaktionsvolumen 100 bis 300 Mio. €)
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Marktvolumen leicht riickliufig

Die Krise an den Finanzmérkten, die sich in der zweiten Hélfte des vergangenen
Geschiftsjahres deutlich verschérft hat und deren Ende nicht absehbar ist, hat die seit
mehreren Jahren zu beobachtende positive Entwicklung der Rahmenbedingungen fiir unser
Geschift unterbrochen. Wir meinen aber, dass sich die positive Entwicklung nach der Krise
wieder fortsetzen wird. Private Equity hat in den vergangenen Jahren in Deutschland eine
wichtige Funktion eingenommen. Es dient als Finanzierungsquelle fiir weiteres Wachstum
der Unternehmen des klassischen deutschen Mittelstands, oder wenn, etwa aus Griinden der
Nachfolgeregelung, nach einem neuen Eigentlimer gesucht wird. Finanzinvestoren werden
auch kiinftig von Konzernen als Kdufer fiir Unternehmenseinheiten am Rande der
Kernaktivititen gefragt sein. SchlieBlich: Wenn Banken wieder Akquisitionsfinanzierungen
bereitstellen, werden auch andere Private-Equity-Gesellschaften erneut eine wichtige Quelle
fiir potenzielle Transaktionen sein. Namlich dann, wenn sie ihre Beteiligungen an einen
anderen Finanzinvestor verduern und so ein Secondary-Buy-out ermdglichen.

Ungeachtet der jiingsten Turbulenzen sehen wir deshalb in unserem Markt langfristig gutes
Potenzial. Als aktiver Teilnehmer hat die Deutsche Beteiligungs AG in den vergangenen fiinf
Jahren, also zwischen Anfang 2004 und Ende 2008, acht MBOs strukturiert. Sie ist damit in
Deutschland einer der fiihrenden Buy-out-Investoren im mittleren Marktsegment, fiir das in
dem Fiinf-Jahres-Zeitraum 72 deutsche MBOs gezahlt wurden.’

7 Quelle: European Management-Buy-out Review, Centre for Management Buy-out-Research (CMBOR),
Nottingham, 2008 (2004 bis 2007); eigene Erhebung der Deutschen Beteiligungs AG (2008, Q1 bis Q3)
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Markt fiir Akquisitionsfinanzierungen im Geschdiftsjahresverlauf stark zuriickgegangen

Verschuldung europdischer MBOs

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

(1. Halfte)

‘l Verschuldung insgesamt/EBITDA @ Senior Debt/EBITDA ‘

Das Angebot von Fremdkapital zur Finanzierung von Unternehmenskéufen — zwischen 2004
und 2007 hatte es sich kontinuierlich und erheblich ausgeweitet — verschlechterte sich seit
Mitte 2007 kontinuierlich. Das galt zunichst nur fiir den Markt grof3er Buy-outs
(Transaktionsvolumen grofer als 500 Millionen Euro), seit Mitte 2008 aber auch fiir das von
uns bearbeitete Marktsegment. Innerhalb eines Jahres ist aus einem iiberreichlich
vorhandenen Angebot eine erhebliche Kreditklemme geworden. Inzwischen ist das
Finanzierungsangebot stark eingeschrinkt. Die Entwicklung des Verschuldungsgrades der
abgeschlossenen Transaktionen veranschaulicht diese Entwicklung.® Es ist nur schwer
einzuschitzen, wann sich die Finanzierungssituation wieder normalisieren wird. Wir rechnen
damit, dass dies einige Zeit dauern wird.

Veriuferungsmaoglichkeiten sind im gegenwiirtigen Wirtschaftsumfeld eingeschrinkt

Eigenkapital européaischer MBOs (am gesamten Eigenkapital)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

(1. Halfte)
~@— Eigenkapitalanteile

Neben der VerduBerung an strategische Investoren oder andere Private-Equity-Gesellschaften
war der Gang an die Borse in den Jahren 2005 bis 2007 ein erfolgreicher und gefragter Exit-
Kanal fiir Unternehmen aus Private-Equity-Portfolios. 2007/2008 herrschten vollig andere
Verhiltnisse: Borsengéinge waren bereits seit dem Spatsommer 2007 kaum noch méglich, in
den folgenden Monaten ging die [PO-Aktivitit weiter zuriick. Mehrere angekiindigte
Borsenginge wurden verschoben bzw. abgesagt. Nachdem wir in den beiden Jahren zuvor
sehr erfolgreich Unternehmen aus unserem Portfolio iiber die Borse ganz oder teilweise
verdauflern konnten, steht dieser Exit-Kanal seit einiger Zeit nicht zur Verfiigung.

¥ Quelle: S&P LCD, nach: EVCA Barometer, Issue 64, October 2008, Briissel 2008
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Auch die anderen VerduBerungsmoglichkeiten wurden im Jahresverlauf 2008 durch die
Finanzmarktkrise zunehmend eingeschriankt. Am wenigsten beeinflusst von den Turbulenzen
zeigten sich strategische Investoren, die — nach Jahren kréftigen Wachstums mit ausreichend
Finanzmitteln ausgestattet — eine wichtige Rolle auf einem insgesamt schrumpfenden M&A -
Markt spielten.’

Nach den umfangreichen Verduflerungen der vorangegangenen Geschéftsjahre trennten wir
uns 2007/2008 von einer Beteiligung: Unseren Anteil an der AKsys GmbH iibertrugen wir an
einen der Mitgesellschafter. Die beiden auslédndischen Buy-out-Fonds Harvest Partners IV
und Quartus Capital I verduBBerten mehrere Portfoliounternehmen. Weitere Informationen zu
Verdanderungen im Portfolio enthélt der Abschnitt ,,Konzernbeteiligungsportfolio®.

Steuerliche Rahmenbedingungen beeinflussen Erfolg

Neben den Marktgegebenheiten sind auch die steuerlichen Rahmenbedingungen wichtig fiir
unseren Erfolg. Um am Kapitalmarkt im Wettbewerb mit borsennotierten Private-Equity-
Gesellschaften in anderen Lindern, aber auch im Wettbewerb um Kapitalzusagen in-
ternationaler Private-Equity-Investoren bestehen zu konnen, sind steuertransparente
Strukturen unabdingbar. Solche Strukturen sind in Deutschland seit 2001 durch die sehr
weitgehende Steuerfreiheit von VerduBerungsgewinnen von Kapitalgesellschaften und seit
2003 fiir Private-Equity-Fonds ermdglicht worden. Vor allem internationale Investoren der
Parallelfonds verlangen fiir den Zeithorizont ihrer Investitionen einen verldsslichen
steuerrechtlichen Rahmen. Das 2007 verabschiedete Gesetz zur ,,Modernisierung der
Rahmenbedingungen fiir Kapitalbeteiligungen (MoRaKG)* schuf diesen Rahmen fiir kleine
Wagniskapitalgesellschaften. Fiir die parallel zur DBAG investierenden Private-Equity-
Fonds bringt es keine Unterstiitzung. Mit Sorge haben wir allerdings die im Herbst 2008
abermals aufgekommene Diskussion um eine Besteuerung von Dividenden und
VerduBerungsgewinnen aus kleinen Beteiligungen (unter zehn Prozent) von
Kapitalgesellschaften verfolgt.

Positiv zu beurteilen ist die Unternehmenssteuerreform, die ebenfalls mit Beginn des Jahres
2008 in Kraft getreten ist. Die Senkung des Kdrperschaftsteuersatzes hat unsere
Beteiligungsunternehmen begiinstigt. Auf weitere steuerliche Fragen gehen wir im Risiko-
und im Prognosebericht gesondert ein.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung: nach Jahren dynamischen Wachstums rascher
Absturz in nahezu weltweite Rezession

Auch im Verlauf des vergangenen Geschéftsjahres expandierte die Weltwirtschaft zunéchst.
Allerdings schwichte sich das Wachstum gegentiber 2007 deutlich ab, und zwar starker und
schneller, als das zu Beginn des Jahres erwartet worden war. Die Wachstumsprognosen
wurden fiir nahezu alle wichtigen Wirtschaftsrdume im Jahresverlauf zuriickgenommen.

? Quelle: ,,Private Equity spielt kaum noch eine Rolle*; Frankfurter Allgemeine Zeitung, 25. September 2008,
Seite 21
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Inzwischen stehen die USA, GrofB3britannien, Deutschland und der gesamte Euroraum am
Beginn bzw. mitten in einer Rezession.

Wachstumsraten ausgewahlter Wirtschaftsraume (BIP, real, in %)

: il

Deutschland Euro-Raum USA Indien China Welt

ll 2007 @ 2008 (Prognose) ]

Ein weit liberdurchschnittliches Wirtschaftswachstum erzielten 2008 den Prognosen zufolge
wie in den Vorjahren auch die asiatischen Lénder, insbesondere China und Indien, sowie die
groflen Volkswirtschaften Lateinamerikas. In den USA wird den Schitzungen zufolge das
Wachstum (gemessen an der Verdanderung des realen Bruttoinlandsprodukts) des Jahres 2008
mit 1,5 Prozent den Wert des Vorjahres (2,0 Prozent) noch einmal deutlich unterschreiten;
2006 hatte die Wachstumsrate in den USA noch 2,9 Prozent betragen.'® Mit einem
Wachstum von 1,7 Prozent im Jahr 2008 (Prognose) liegt Deutschland {iber dem Niveau des
Euro-Raumes (1,2 Prozent), aber deutlich unter dem Vorjahreswert von 2,5 Prozent. Gegen
Ende des Jahres 2008 zeichnet sich zunehmend ab, dass die fiir dieses Jahr genannten
Prognosewerte eher optimistisch sind.

Im Portfolio des Konzerns der Deutschen Beteiligungs AG befinden sich Unternehmen mit
sehr unterschiedlichen Geschéftstatigkeiten: Sie sind in verschiedenen Branchen tdtig, und
ihre Produkte und Dienstleistungen werden teils national, teils international angeboten.
Dementsprechend wird auch das Geschift dieser Unternehmen von der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung unterschiedlich beeinflusst. Insgesamt unterstiitzte die
iiberwiegend freundliche wirtschaftliche Stimmung iiber weite Phasen des vergangenen
Jahres die Entwicklung unser Beteiligungen. Im vierten Quartal unseres Geschiftsjahres
mehrten sich allerdings die Zeichen dafiir, dass unsere Portfoliounternehmen von den
rezessiven Tendenzen betroffen sein werden. Darauf deuten zum Beispiel riickldufige
Auftragseingidnge oder die Projektlage hin.

Beteiligungen des Maschinen- und Anlagenbaus bilden gegenwirtig einen Schwerpunkt im
Portfolio. Diese Branche verzeichnete 2008 das fiinfte Wachstumsjahr in Folge; die

' Quellen: "Deutschland am Rande einer Rezession“ — Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2008, Projektgruppe
Gemeinschaftsdiagnose, Kiel (Oktober 2008), Seiten 12 und 28; ,,Die Finanzkrise meistern — Wachstumskréfte
stirken‘* — Jahresgutachten 2008/09, Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung, Wiesbaden (November 2008)
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Kapazitdtsauslastung lag iber dem Normalbereich, die Branche produzierte auf
Rekordniveau. Die Ursachen fiir die lange Aufschwungphase dieser Branche liegen zum
einen in der Nachfrage aus den aufstrebenden Mirkten wie China und Indien, in dem Investi-
tionshunger der rohstoffférdernden Staaten sowie in der allgemein starken
Investitionsgiiterkonjunktur. Diese sehr dynamische Entwicklung, von der auch
Unternehmen aus unserem Portfolio profitierten, ist inzwischen jedoch unterbrochen. Das
spiegelt sich in den Umsatzerwartungen des Sektors wider, der fiir 2009 niedrigere Umsétze
als 2008 ankiindigt.

Schon im abgelaufenen Geschiftsjahr wirkte sich die schwache Nachfrage nach
konsumnahen Produkten belastend auf Portfoliounternehmen aus. Dies gilt etwa fiir das
Baugewerbe, dokumentiert durch weniger Baugenehmigungen in Deutschland und weniger
Hausverkiufe in den Vereinigten Staaten von Amerika. Friiher als zum Beispiel im
Maschinen- und Anlagenbau ist die Nachfrage im Automobilsektor deutlich zuriickgegangen
— auch dies hat Spuren in unserem Portfolio hinterlassen.

Stark verinderte Wechselkurse

Im Verlauf des Geschiftsjahres gewann der US-Dollar gegeniiber dem Euro an Wert,
nachdem er in den beiden vorangegangenen Geschéftsjahren 2005/2006 und 2006/2007 auf
den Euro 16,7 Prozent eingebiif}t hatte. Sein Wert gegeniiber dem Euro erhohte sich
zwischen den beiden Bilanzstichtagen (31. Oktober 2007 und 31. Oktober 2008) um

13,6 Prozent.

Wihrungskursdnderungen beeinflussen das Geschéft der Deutschen Beteiligungs AG in
zweierlei Weise: Einen Teil unserer Beteiligungen (Buchwerte zum 31. Oktober 2008 fiir das
Konzernportfolio: 15,6 Millionen Euro, Vorjahr: 20,1 Millionen Euro) sind wir auf US-
Dollar-Basis eingegangen. Der Euro-Wert von US-Dollar-Riickfliissen aus Abgéngen und
Teilabgingen dieser Beteiligungsengagements hingt vom Wechselkurs zum Zeitpunkt des
Abgangs ab. Der direkte Einfluss des Wahrungskurses wird allerdings weiter sinken: Die
Investitionsperiode der amerikanischen Buy-out-Fonds im Portfolio ist beendet, so dass die
Anschaffungskosten in US-Dollar in Zukunft abnehmen werden.

Entwicklung des Euro gegentiber dem US-Dollar
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Allerdings spielen Wahrungsverhéltnisse auch fiir das Geschéft der meisten Beteiligungen
eine Rolle — bei den Rohstoffpreisen ebenso wie fiir die Umsitze unserer Beteiligungen
auBBerhalb des Euro-Raumes. Die Portfolio-Unternehmen begegnen dem unter anderem mit
Produktionsstétten in anderen Wahrungsrdumen. Eine Stirkung der amerikanischen Wéhrung
ist nach unserer Einschitzung fiir unsere Beteiligungen vorteilhaft.

Steuerung und Kontrolle
e Wertentwicklung der Beteiligungen wichtigste Einflussgrofie auf
Unternehmenserfolg
e Beteiligungsmanager investieren eigene Mittel an der Seite der Gesellschaft

Rendite auf das Konzerneigenkapital je Aktie ist zentrale Orientierungsgrofie

Die wesentliche Ziel- und Erfolgsgrofle der Deutschen Beteiligungs AG ist die Rendite auf
das Konzerneigenkapital je Aktie. Wir vergleichen dazu das Konzerneigenkapital je Aktie
am Ende des Geschiftsjahres mit dem um die Ausschiittung verminderten
Konzerneigenkapital zu Geschiftsjahresbeginn. Der Vorstand verfolgt das Ziel, im
langjdhrigen Durchschnitt das Konzerneigenkapital je Aktie um einen Satz zu steigern, der
die Eigenkapitalkosten ilibersteigt.

Zur Ableitung der Eigenkapitalkosten stiitzen wir uns liblicherweise auf das so genannte
Capital-Asset-Pricing-Modell (CAPM). Damit entsprechen wir der Empfehlung des Instituts
der Wirtschaftspriifer (IDW) zur Bestimmung von Kapitalkosten im Zuge von
Unternehmensbewertungen. Die Ableitung der Eigenkapitalkosten rgx gemédfl CAPM
verlangt die Bestimmung des

¢ risikolosen Basiszinssatzes ry,

e der Risikopriamie des Aktienmarktes ry sowie

e des individuellen Risiko des betrachteten Unternehmens 8.

Die Eigenkapitalkosten ergeben sich wie folgt: rgx = 16+ B * 1y

Den risikolosen Basiszins leiten wir aus der Zinsstrukturkurve fiir Bundesanleihen ab. Der
verwendete Basiszins ergibt sich als Mittelwert aus dem Zins fiir Bundesanleihen mit
15jahriger Laufzeit und dem Wert, gegen den der Zins bei unendlicher Laufzeit konvergiert.
Am 31. Oktober 2008 betrug dieser Wert 3,4 Prozent. Die Marktrisikoprdmie wird mit fiinf
Prozent angesetzt. Sie liegt im Rahmen der vom IDW empfohlenen Bandbreite von vier bis
fiinf Prozent.

Das mit 8 bezeichnete unternehmensindividuelle Risiko der Deutschen Beteiligungs AG
kann mittels einer Regressionsrechnung bestimmt werden, die Stirke und Richtung des
Zusammenhangs zwischen der Rendite-Entwicklung eines Aktienindex und der Rendite-
Entwicklung der DBAG-Aktie aufzeigt. Je nach Wahl des Aktienindex, der Liange der
Betrachtungsperiode und der Lange des Renditeintervalls ergeben sich unterschiedliche Beta-
Werte. Die ermittelten Beta-Werte sind im Zeitablauf instabil. Angesichts dieser methodi-
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schen Probleme gehen wir in einem pragmatischen Ansatz von einem f von eins aus. Dieser
Wert wird adjustiert auf Basis von Differenzen zwischen der Finanzierungsstruktur der
Deutschen Beteiligungs AG und der durchschnittlichen Finanzierungsstruktur der am
Aktienmarkt notierten Unternehmen. Dieses Vorgehen folgt der Uberlegung, dass von zwei
gleichen Unternehmen mit lediglich unterschiedlicher Finanzierungsstruktur das
Unternehmen mit der hoheren Verschuldung auch ein hoheres Risiko tragt. Angesichts der
im Vergleich zum Gesamtmarkt unterdurchschnittlichen Verschuldung der Deutschen Be-
teiligungs AG zum Geschéftsjahresende 2007/2008 ergibt sich hieraus ein adjustiertes 3 von
0,8.

Unter Einsetzung der drei Eingangsgrofen in die Formel des CAPM ergeben sich fiir die
Deutsche Beteiligungs AG Eigenkapitalkosten von 7,4 Prozent.

Die Anwendung dieses in der allgemeinen Praxis anerkannten Modells erscheint uns vor dem
Hintergrund der Kapitalmarktverhéltnisse im Spatherbst 2008 allerdings als eher
akademische Ubung. Alle drei EinflussgroBen sind durch die Verwerfungen und die rasanten
Verdnderungen nach unserer Auffassung verzerrt. Der kriftige Abschlag auf den Wert des
Konzerneigenkapitals je Aktie, mit dem unsere Aktie derzeit bewertet wird, bestétigt dies.

Im vergangenen Geschéftsjahr hat die Konzerneigenkapitalrendite je Aktie die rechnerisch
ermittelten Eigenkapitalkosten deutlich unterschritten. Trotz des Konzernfehlbetrages von
51,1 Millionen Euro liegt allerdings der langjdhrige Durchschnittswert nach wie vor weit
tiber dieser Marke: Im zuriickliegenden Geschéftsjahr 2007/2008 verringerte sich das
Konzerneigenkapital je Aktie um 7,19 auf 17,90 Euro je Aktie. Unter Berticksichtigung der
Ausschiittung von 3,50 Euro je Aktie entspricht dies einer Verminderung des
Konzerneigenkapitals um 17,5 Prozent. In den zehn zuriickliegenden Geschéftsjahren
(1998/1999 bis 2007/2008) haben wir durchschnittlich eine Konzerneigenkapitalrendite je
Aktie nach Steuern von 17,3 Prozent erreicht. Die Bandbreite in diesen zehn Jahren reichte
von —17,5 Prozent bis zu 56,2 Prozent.

Mitglieder des Vorstands sind unmittelbar in das operative Geschiift eingebunden

Die vier Vorstandsmitglieder sind in die Kernprozesse des Geschéftes der Deutschen
Beteiligungs AG unmittelbar personlich eingebunden. Sie libernehmen wegen der
Bedeutung der einzelnen Geschifte fiir den Konzern Aufgaben im Rahmen der Generierung
von Beteiligungsmoglichkeiten (,,Dealflow*), der Priifung (,,Due Diligence*) und
Verhandlung von Unternehmenskdufen und -verkdufen sowie der Begleitung der Betei-
ligungsunternehmen. In den wesentlichen Portfoliogesellschaften nehmen die
Vorstandsmitglieder der Deutschen Beteiligungs AG auch Mandate in den Aufsichts- oder
Beirdten wahr. Darliber hinaus werden in wochentlichen Sitzungen unter Einbezug aller
Vorstandsmitglieder und der Mitarbeiter, die mit Beteiligungstransaktionen oder der
Entwicklung der Beteiligungsunternehmen befasst sind, wesentliche Entwicklungen erdrtert
sowie Beteiligungsentscheidungen vorbereitet und getroffen.
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Wir haben ein Risikomanagementsystem eingerichtet, das sowohl die Risiken aus den
Geschiftsprozessen als auch Risiken in der Entwicklung der Beteiligungsunternehmen
aufgreift. Das Risikomanagementsystem ist Gegenstand der Priifungshandlungen der
Wirtschaftspriifer im Rahmen ihrer Priifung des Jahresabschlusses der Deutschen
Beteiligungs AG. Die von diesem System erfassten Risiken werden im Risikobericht dieses
Lageberichts beschrieben.

Ein Risikomanagementbericht wird vierteljéhrlich erstellt; bei Bedarf werden Sonderberichte
verfasst. Der Vorstand ist der Uberzeugung, einen umfassenden Uberblick zur Risikolage der
Deutschen Beteiligungs AG zu haben: Dazu tragen die personliche Einbindung in die
Betreuung der Beteiligungen und die vierteljdhrlich erstellten Controllingberichte zu den
Beteiligungen mallgeblich bei.

Mitglieder des Investmentteams investieren eigene Mittel in die Beteiligungen
Entsprechend ihrer Bedeutung fiir den Erfolg der Deutschen Beteiligungs AG und den
internationalen Standards der Private-Equity-Branche sind die Mitglieder des Vorstands und
langjdhrige und erfahrene Mitarbeiter auf eigenes Risiko am Gesamterfolg der Investments
einer Investitionsperiode beteiligt. Die jeweilige Investitionsperiode entspricht grundsitzlich
dem Zeitraum, der als ,,Investitionsperiode der Parallelfonds definiert ist. Mit der Auflage
des DBAG Fund IV hat sich das Fiihrungsteam im Jahr 2001 verpflichtet, in die Fonds auf
eigenes Risiko zu investieren; diese Praxis gilt auch fiir den DBAG Fund V. Damit
partizipieren diese Personen am Erfolg und Misserfolg der Investments der Deutschen
Beteiligungs AG. Dieses System fordert die Initiative und den Einsatz der Mitarbeiter fiir die
Beteiligungsunternehmen und die langfristige Bindung an die Gesellschaft.

Diese Investments werden iiber eine gesellschaftsrechtliche Beteiligung der betroffenen
Personen an den Fonds verwirklicht. Daraus kann den Beteiligten ein iiberproportionaler
Ergebnisanteil aus dem Gesamterfolg der Fonds zuflieBen (,,Carried Interest®). Diese
Gewinnanteile werden erst dann ausgezahlt, wenn die Deutsche Beteiligungs AG bzw. die
Investoren des jeweiligen Parallelfonds eine Mindestrendite auf ihr eingesetztes Kapital
realisiert haben. Diese Mindestrendite betrigt fiir den DBAG Fund IV und den DBAG
Fund V acht Prozent jahrlich. Die Struktur der Gewinnbeteiligung, ihre Umsetzung und die
StellgroBen entsprechen den internationalen Usancen der Private-Equity-Branche und sind
Voraussetzung fiir das Einwerben von Private-Equity-Fonds.

Mitarbeiter und Vergiitung
e Qualitiit des Investmentteams entscheidend fiir den Unternehmenserfolg
e Erfahrung iiber Investitionszyklen hinweg
e System liefert differenzierten Leistungsanreiz

Hohe Loyalitiit zur Deutschen Beteiligungs AG

Unser Geschéft lebt vom Fachwissen und von der Urteilskraft unserer Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter. Besondere Bedeutung kommt der personlichen beruflichen Erfahrung zu. Dies
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gilt gerade dann, wenn sich wie zuletzt die Verhéltnisse an den Finanzmaérkten rasch und
gravierend @ndern und wenn Konjunkturprognosen abrupt und kréftig korrigiert werden. Die
Hilfte der 14 Mitglieder des Investmentteams verfiigt {iber eine mehr als zehnjéhrige
Berufserfahrung im Beteiligungsgeschift; die Mitglieder des Vorstands sind zwischen acht
und 18 Jahren im Private-Equity-Geschéft titig.

Zu den Grundlagen unseres Geschifts gehort es, dass Erfolg nur dann entsteht, wenn
Mitarbeiter die richtigen Beteiligungsunternehmen identifizieren; sie miissen die
vorhandenen Potenziale erkennen und das Management der Beteiligungen dazu bewegen,
diese Potenziale zu entwickeln. Schliefllich miissen sie den Prozess steuern, mit dem die In-
vestments gewinnbringend verduflert werden. Fiir diese Aufgaben bendtigt man neben
fundiertem Management- und Branchenwissen in hohem Mal} Fiihrungs- und
Motivationsqualitdten, Kommunikationsfahigkeit und soziale Kompetenz. In den
vergangenen Jahren ist es uns stets gelungen, Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter auf allen
Ebenen unseres Unternehmens nach diesen Kriterien auszuwéhlen und weiterzubilden.

Fiir unseren Erfolg ist ein motivierendes Arbeitsumfeld wichtig, das sich durch flache
Hierarchien, eine auf Teamarbeit basierende Projektorganisation und durch eine friihzeitige
Ubertragung von Verantwortung und Kompetenzen auszeichnet. Dies fiihrt zu einer
unverdndert hohen Loyalitit der Leistungstrager zum Unternehmen: Die Investment-
Manager und die Mitglieder der Geschiftsleitung kommen auf eine durchschnittliche
Betriebszugehorigkeit von nahezu neun Jahren. Rund die Hilfte unserer Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter verfiigen iiber einen Hochschulabschluss. An Aus- und
Weiterbildungsmalinahmen haben im vergangenen Geschéftsjahr vier von fiinf
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter teilgenommen.

Die Zahl der Mitarbeiter hat sich seit dem zurilickliegenden Bilanzstichtag 31. Oktober 2007
leicht erhoht. Ende des Geschiftsjahres 2007/2008 beschiftigte die Deutsche

Beteiligungs AG 48 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter: 39 davon in

Vollzeit, drei in Teilzeit, eine Mitarbeiterin ist in Elternzeit. Fiinf Auszubildende werden bei
uns auf das Berufsleben vorbereitet. Dies entspricht einer Ausbildungsquote von mehr als
zehn Prozent. Dariiber hinaus haben wir zwolf Studentinnen und Studenten (Vorjahr: elf) die
Moglichkeit geboten, im Rahmen eines mehrmonatigen Praktikums noch vor Abschluss ihres
Studiums Einblicke in die Aufgaben eines Investment-Managers oder einer Investment-
Managerin zu gewinnen.

Differenziertes Vergiitungssystem gewdhrleistet angemessene Vergiitung

Die hohe Bedeutung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter fiir den Erfolg der Deutschen
Beteiligungs AG findet ihre Entsprechung in einem Vergiitungssystem, das die richtigen
Anreize schafft und ausgewihlte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter angemessen am
Unternehmenserfolg beteiligt. So setzt sich die Vergiitung aus erfolgsunabhéngigen und
erfolgsbezogenen Bestandteilen zusammen sowie aus Komponenten mit langfristiger
Anreizwirkung.
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Das Bonussystem gehort zu den erfolgsbezogenen Bestandteilen: Es honoriert den
Geschiftserfolg der Deutschen Beteiligungs AG und individuelle Leistungen. Die
Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung umfassten im abgelaufenen Geschéftsjahr
Tantiemesysteme zur Beteiligung der Team-Mitglieder am Investitionserfolg der Investments
der Deutschen Beteiligungs AG sowie ein Aktienoptionsprogramm, das weitgehend
ausgelaufen ist. Optionen wurden letztmalig 2005 begeben und wurden fast vollstindig in
den Jahren 2007 und 2008 ausgelibt.

Allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern werden Mitarbeiteraktien zum Erwerb angeboten.
Im vergangenen Geschéftsjahr machten 57 Prozent der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter von
diesem Angebot Gebrauch (Vorjahr: 85 Prozent).

Nicht relevante Teilberichte
Ein Bericht iiber Forschung und Entwicklung (F&E) ist in diesem Lagebericht ebenso
entbehrlich wie Angaben zum Umweltschutz und zur Beschaffung: Die Geschiftstitigkeit

der Deutschen Beteiligungs AG entspricht der einer Kapitalanlagegesellschaft und ist nicht
mit dem Produzieren von Waren oder Giitern verbunden.
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Wirtschaftliche Entwicklung und Lage der Gesellschaft
e Hohe Abschreibungen und geringere Ertrige aus dem Abgang von
Beteiligungen fiihren zu Jahresfehlbetrag
e Fundamentale Entwicklung der Beteiligungsunternehmen verlief iiberwiegend
noch positiv
e Liquiditiitsreserven gesunken, jedoch unter Einbezug von Forderungen gegen
verbundene Unternehmen weiterhin substanziell

Geschidiftsjahr 2007/2008 schliefit mit Verlust ab

Fiir das Geschiftsjahr 2007/2008 verzeichnet die Gesellschaft einen Jahresfehlbetrag von
6,8 Millionen Euro. Im Vorjahr war ein aulergewdhnlich hoher Jahresiiberschuss von

62,0 Millionen Euro ausgewiesen worden. Es wurden 1,00 Euro Dividende sowie 2,50 Euro
auflerordentliche Sonderdividende fiir jede Aktie gezahlt.

Der Aktienkurs ist im abgelaufenen Geschéftsjahr stark gesunken. Wir fithren den starken
Riickgang auf die Turbulenzen an den Kapitalmérkten und das deutlich verschlechterte
gesamtwirtschaftliche Umfeld zurtick, das sich auf die Bewertungen unserer Beteiligungen
auswirkt. Der Kurs der Aktie fiel von 24,10 Euro zu Geschiftsjahresbeginn auf 10,45 Euro
zum Bilanzstichtag. Unter Beriicksichtigung der Ausschiittung von 3,50 Euro hat sich der
Wert der Aktie im abgelaufenen Geschiftsjahr um 47,0 Prozent verringert.

Ertrige aus dem Abgang von Beteiligungen deutlich unter dem auflergewéhnlich hohen
Vorjahreswert

Die Ertrige aus dem Abgang von Beteiligungen fielen im Geschéftsjahr 2007/2008 mit 14,8
Millionen Euro deutlich niedriger aus als der entsprechende Vorjahresbetrag von 54,2
Millionen Euro. Dieser war zu einem groflen Teil auf den erfolgreichen Verkauf eines Teils
der Beteiligung an der Homag Group AG zuriickzufiihren. Im Geschéftsjahr 2007/2008
entfielen die wesentlichen Ertrdge aus dem Abgang von Beteiligungen auf auslidndische
Fondsinvestments. Den grof3ten Einzelertrag erzielten wir durch die teilweise Riickfiihrung
eines Beteiligungsinvestments im Rahmen einer Neustrukturierung der Finanzierung dieser
Beteiligung.

Geschiiftsjahr belastet durch gestiegene Abschreibungen auf Beteiligungen

Der Jahresfehlbetrag ist im Wesentlichen auf die hoheren Abschreibungen auf Finanzanlagen
von 23,6 Millionen Euro zuriickzufithren. Im Vorjahr hatten sie 10,8 Millionen Euro
betragen. Sie betreffen drei Beteiligungsgesellschaften, die in 2008 in besonderem Mal3 von
der sich verschlechternden Konjunktur betroffen waren.

Der iiberwiegende Teil der iibrigen Portfoliounternehmen hat das Ergebnis weiter gesteigert
und die Budgets fiir 2008 erfiillt. Dies gilt insbesondere fiir die Beteiligungsunternehmen aus
dem Maschinen- und Anlagenbau, die mit insgesamt sechs Beteiligungen die grofte Gruppe
im Beteiligungsportfolio darstellen. Gegen Jahresende 2008 haben sich die Auftragseingénge
bei einigen Portfoliounternehmen jedoch spiirbar verringert.
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Hohe Zahlungen an Aktiondire fiihren zu Reduzierung der hohen Liquiditiitsposition

Im abgelaufenen Geschiftsjahr verringerte sich der hohe Bestand an liquiden Mitteln von
74,6 Millionen Euro am Bilanzstichtag des Vorjahres um 43,3 Millionen Euro auf

31,3 Millionen Euro zum 31. Oktober 2008. Hiervon erscheinen 12,0 Millionen Euro
(Vorjahr: 74,6 Millionen Euro) in der Bilanz als Fliissige Mittel. Weitere liquide Mittel in
Hoéhe von 19,3 Millionen Euro werden im Umlaufvermdgen in der Position Sonstige
Wertpapiere ausgewiesen. Es handelt sich um kurz laufende, durch Bundeslidnder garantierte
Wertpapiere. Die Deutsche Beteiligungs AG weist weiterhin Forderungen von 85,0
Millionen Euro gegen verbundene Unternehmen aus, die mit ca. 47 Millionen Euro durch
liquide Mittel unterlegt sind.

Neben den Zahlungsvorgéingen, die das Beteiligungsgeschéft ausldste, trugen Auszahlungen
an die Aktiondre wesentlich zur Verdnderung der liquiden Mittel bei. An die Aktionére
flossen im vergangenen Geschiftsjahr 57,3 Millionen Euro — 47,9 Millionen Euro iiber die
Ausschiittung von insgesamt 3,50 Euro je Aktie sowie 9,4 Millionen Euro {iber einen
Aktienriickkauf, der bereits im Geschéftsjahr 2006/2007 begonnen worden war. Den
Aktienriickkauf schlossen wir im Dezember 2007 ab. Wir haben im Rahmen dieses
Riickkaufprogramms im Geschiftsjahr 2007/2008 414.138 Aktien zu einem
Durchschnittspreis von 22,75 Euro je Aktie erworben.

Beteiligungsportfolio um ein Neuinvestment und eine griofiere Aufstockung ergdnzt

Im Geschiftsjahr 2007/2008 hat ein Tochterunternehmen im Rahmen eines MBO gemeinsam
mit unserem Parallelfonds DBAG Fund V die ICTS Europe B.V. iibernommen. Das
Unternehmen bietet international Sicherheitsdienstleistungen fiir Flughidfen und Airlines an.
Die gleiche Tochtergesellschaft hat ihre Beteiligung an der MCE AG erhoht durch den Kauf
von Aktien, die bisher im Besitz des Verkdufers der Beteiligung gewesen waren.

Im gleichen Zeitraum sind sechs Beteiligungen, die zum Teil iiber Tochtergesellschaften
gehalten wurden, abgegangen.

Ertragslage
e Jahresfehlbetrag von 6,8 Millionen Euro
e Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen deutlich unter hohem
Vorjahreswert
e Verschlechterte Konjunktur fiihrt zu steigenden Abschreibungen auf
Finanzanlagen

Ertrige aus dem Abgang von Beteiligungen getragen durch Riickfliisse aus
Fondsinvestments

Die Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen konnten im vergangenen Geschéftsjahr die
Abschreibungen auf Finanzanlagen nicht kompensieren, so dass ein Jahresfehlbetrag von 6,8
Millionen Euro zu verzeichnen war.
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Die Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen betrugen im Geschéftsjahr 2007/2008 14,8
Millionen Euro. Sie lagen um 39,4 Millionen Euro unter dem hohen Vorjahreswert von 54,2
Millionen Euro, der durch den teilweisen Verkauf der Beteiligungen an der Homag Group
AG im Rahmen des Borsengangs gepragt war. Den grof3ten Beitrag zu den Ertrdgen aus dem
Abgang von Finanzanlagen erzielten wir in 2007/2008 mit der teilweisen Riickfithrung eines
Beteiligungsengagements im Rahmen der Neustrukturierung der Finanzierung dieser
Gesellschaft. Weitere wesentliche Ertragsbeitrage lieferten die Fondsinvestments Quartus
Capital Partners I und Harvest Partners Intl IV. Quartus Capital Partners I hat die zwei letzten
Beteiligungen jeweils unter Realisierung von VerduBBerungsgewinnen verkauft, unser
Fondsinvestment ist damit beendet. Harvest Partners Intl. IV hat eine Beteiligung mit Erfolg
verduBert, derzeit befinden sich noch sechs Beteiligungen im Portfolio. Wie im Vorjahr sind
in 2007/2008 keine nennenswerten Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen angefallen.

Ertrige aus Finanzanlagen riickliufig nach Sondereffekten im Vorjahr

Die Ertrage aus Finanzanlagen betrugen im abgelaufenen Geschéftsjahr 7,1 Millionen Euro
und lagen damit um 9,8 Millionen Euro unter dem Vorjahresbetrag von 16,9 Millionen Euro.
Sie enthalten im Wesentlichen Gewinnausschiittungen von Beteiligungsunternehmen.
Weiterhin enthélt die Position Zinsertrage, die in einem verbundenen Unternehmen realisiert
und an die Deutsche Beteiligungs AG ausgeschiittet worden sind. Im Vorjahr hatte die
Position auch VerduBerungserldse von zwei Beteiligungsunternehmen enthalten, die in
verbundenen Unternehmen realisiert und an die Deutsche Beteiligungs AG ausgeschiittet
worden waren.

Abschreibungen auf Finanzanlagen steigen deutlich an

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen betrugen im Geschiftsjahr 2007/2008 23,6
Millionen Euro nach 10,8 Millionen Euro im Geschéftsjahr zuvor. Sie sind damit um 12,8
Millionen Euro gestiegen und stehen im Wesentlichen im Zusammenhang mit drei
Beteiligungsengagements. Ein Betrag von 12,5 Millionen Euro wurde bei einer verbundenen
Gesellschaft abgeschrieben.

Sonstige betriebliche Ertrige gesunken nach Sondereffekt im Vorjahr

Die Sonstigen betrieblichen Ertrdge beliefen sich im vergangenen Geschiftsjahr auf 18,3
Millionen Euro. Im Geschiftsjahr zuvor lagen sie um 13,9 Millionen Euro héher und
betrugen 32,2 Millionen Euro. Die wesentlichen Einzelpositionen sind
Managementvergiitungen aus Dienstleistungs- und Treuhandvertrdgen der Deutschen
Beteiligungs AG mit von ihr verwalteten Fonds von 11,5 Millionen Euro (Vorjahr: 7,5
Millionen Euro), Ertrage aus weiterberechneten Kosten von 3,4 Millionen Euro (2,8
Millionen Euro) und Zuschreibungen auf Finanzanlagen von 2,6 Millionen Euro (15,5
Millionen Euro). Die Managementvergiitungen sind im Vorjahresvergleich gestiegen, da die
Managementgebiihr fiir den Fonds DBAG Fund V erstmalig ganzjihrig vereinnahmt wurde.
Im Vorjahr war im Zuge der VerduBerung einer Beteiligungsgesellschaft ein
auflergewohnlich hoher Betrag an Zuschreibungen auf Finanzanlagen angefallen.

21/80



Personalaufwand sinkt auf Grund geringerer erfolgsabhdiingiger Vergiitungen

Der Personalaufwand verringerte sich im Geschéftsjahr 2007/2008 von 17,2 Millionen Euro
im Vorjahr um 6,4 Millionen Euro auf 10,8 Millionen Euro. Die durch Gesamt- und
TeilverduBerungen ausgelosten erfolgsabhéngigen Vergiitungen fielen im abgelaufenen
Geschiftsjahr deutlich geringer aus als im Geschiftsjahr zuvor. Die vom Investitionserfolg
gespeisten Tantiemesysteme (Erfolgsbeteiligung an den Investments bis zum Jahr 2000 und
fiir die Beteiligungen von 2001 an) betrugen 0,8 Millionen Euro nach 6,8 Millionen Euro im
Vorjahr. Die an den Investitionserfolg gekniipften Vergiitungen werden bei Realisierung von
Wertsteigerungen féllig und beinhalten daher auch Ertragskomponenten aus
Wertsteigerungen der Vorjahre.

Sonstige betriebliche Aufwendungen in Grofienordnung des Vorjahres

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen lagen mit 12,3 Millionen Euro etwas iiber dem
Vorjahresniveau von 11,6 Millionen Euro. Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen
enthalten im Wesentlichen Aufwendungen im Rahmen des Beteiligungsmanagements, also
des Erwerbs, der Betreuung und der VerduBlerung von Unternehmen oder
Fondsbeteiligungen. In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist zudem eine Vielzahl
kleinerer Aufwendungen im Rahmen des operativen Geschiftsbetriebes erfasst.

Zinsergebnis sinkt auf Grund riickliufiger liquider Mittel

Der Zinsertrag belief sich im Geschiftsjahr 2007/2008 auf 2,3 Millionen Euro und lag damit
unter dem Vorjahreswert von 2,9 Millionen Euro. Der Riickgang ist auf den im
Geschiftsjahresverlauf gesunkenen Bestand liquider Mittel zuriickzufiihren.

Der Zinsautwand bewegt sich mit 1,9 Millionen Euro etwa auf dem Vorjahresniveau von 2,0
Millionen Euro. Die Position enthdlt im Wesentlichen Zinsen auf ein kurzfristiges Darlehen
von einem verbundenen Unternehmen.

Jahresfehlbetrag von 6,8 Millionen Euro

Die Deutsche Beteiligungs AG weist flir das Geschéftsjahr 2007/2008 einen Jahresfehlbetrag
von 6,8 Millionen Euro aus. Im Vorjahr war ein Jahresiiberschuss von 62,0 Millionen erzielt
worden. Die Eigenkapitalrendite je Aktie der Gesellschaft belduft sich auf - 4,1 Prozent. Im
Vorjahr hatte sie 26,8 Prozent betragen.

Bilanzgewinn von 10,8 Millionen Euro

Unter Berticksichtigung des Gewinnvortrages aus dem Vorjahr, der Entnahme aus anderen
Gewinnriicklagen sowie Buchungen auf Grund des im letzten Geschiftsjahr abgeschlossenen
Aktienriickkaufs und der Einziehung von Aktien ergibt sich im Geschéftsjahr 2007/2008 ein
Bilanzgewinn von 10,8 Millionen Euro.
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Finanzlage

e Hohe Liquiditiitsreserven vorteilhaft in angespannter Finanzmarktlage

e Investitionen werden aus Eigenkapital finanziert

e FEigenkapitalquote bleibt trotz hoher Ausschiittung, Aktienriickkauf und
Verlustjahr weiter auf hohem Niveau

Kapitalausstattung wird Marktverhiiltnissen angepasst

In unserer Geschiftstétigkeit 16st eine jéhrlich begrenzte Anzahl von Beteiligungskdufen und
-verkdufen die wesentlichen Zahlungsvorgidnge aus. Das Gelingen von Transaktionen hingt
von einer Vielzahl externer Faktoren ab, auf die die Deutsche Beteiligungs AG nur bedingt
Einfluss nehmen kann. Daraus resultieren unstete und nur grob prognostizierbare
Zahlungsstrome. Mit unserem Finanzmanagement stellen wir uns darauf ein: Kurz- bis
mittelfristig disponieren wir — wie gegenwértig — mit vorhandener Liquiditdt oder andernfalls
Fremdkapital. Langfristig steuern wir die Hohe des Eigenkapitals unter anderem tiber
Aktienriickkdufe oder gegebenenfalls Kapitalerh6hungen. Von diesen Moglichkeiten, die
Kapitalausstattung den Marktchancen und -verhéltnissen anzupassen, haben wir in der
Vergangenheit mehrfach Gebrauch gemacht. Auf die Kapitalerhohung 2004 folgten
Aktienriickkédufe in den Jahren 2005, 2006 und 2007.

Zum Ende des Geschiftsjahres weisen wir liquide Mittel von 31,3 Millionen Euro
(iiberwiegend Festgeldanlagen und kurz laufende, durch Bundesldnder garantierte
Wertpapiere) aus. Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen von 85,0 Millionen
Euro sind mit ca. 47 Millionen Euro durch liquide Mittel unterlegt. Wir betrachten diese
Liquiditétsreserven in der gegenwértigen Situation an den Finanzmarkten als Vorteil. Sie
geben uns in einem schwierigen Umfeld Handlungsfreiheit zur Fortfiihrung unserer
Investitionstatigkeit.

Keine Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Deutsche Beteiligungs AG finanzierte ihre Aktivititen im Geschéftsjahr 2007/2008 aus
Eigenkapital. Zum 31. Oktober 2008 wies die Gesellschaft eigene Mittel von 215,9 Millionen
Euro aus, zum 31. Oktober 2007 war das Eigenkapital mit 287,6 Millionen Euro um 71,7
Millionen Euro hoéher gewesen. Die Eigenkapital-Quote blieb mit 77,1 Prozent (Vorjahr: 81,0
Prozent) auf einem hohen Niveau.

Der Riickgang des Eigenkapitals ist neben dem Verlust im abgelaufenen Geschéftsjahr auf
die hohe Ausschiittung fiir das Vorjahr in Héhe von 47,9 Millionen Euro und den im
Geschiéftsjahr 2007/2008 abgeschlossenen Aktienriickkauf, in dessen Rahmen 9,4 Millionen
Euro an die Aktionére flossen, zuriickzufiihren.

Sonstige Riickstellungen beriicksichtigen im Wesentlichen erfolgsabhdngige Vergiitungen
Die Riickstellungen betrugen im Geschéftsjahr 2007/2008 24,2 Millionen Euro nach 30,7
Millionen Euro im Vorjahr. Sie setzten sich iiberwiegend aus Pensionsriickstellungen in
Hohe von 12,2 Millionen Euro und sonstigen Riickstellungen in Héhe von 10,4 Millionen
Euro zusammen. Ein wesentlicher Teil der sonstigen Riickstellungen wurde zur
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Berticksichtigung von erfolgsabhdngigen Vergiitungen im Personalbereich gebildet, er féllt
jedoch deutlich geringer aus als im Geschiftsjahr zuvor.

Verbindlichkeiten im Vorjahresvergleich leicht hoher

Die Verbindlichkeiten stiegen im abgelaufenen Geschiftsjahr von 34,8 Millionen Euro auf
39,5 Millionen Euro. Wie im Vorjahr bestehen sie im Wesentlichen aus einem Darlehen von
einem verbundenen Unternehmen, das einen Liquiditétsiiberschuss hat.

Vermogenslage
e Liquidititsreserven gesunken
¢ Finanzanlagen sinken durch Abginge und Abschreibungen
e Umschichtung von Festgeldern in durch Bundeslinder garantierte Wertpapiere

Das Anlagevermogen der Deutschen Beteiligungs AG umfasst fast ausschlieBlich die direkt
gehaltenen Portfolioinvestments, die unter der Position Beteiligungen gefiihrt werden, sowie
Anteile an verbundenen Unternehmen, die ihrerseits weitere Portfolioinvestments halten.

Die Anteile an den verbundenen Unternehmen sind im Geschiftsjahr 2007/2008 von 68,9
Millionen Euro im Vorjahr um 0,8 Millionen Euro auf 69,7 Millionen Euro gestiegen.
Investitionen eines verbundenen Unternehmens zum Ausbau des Beteiligungsportfolios
fiihrten zu einem Zugang von 10,7 Millionen Euro bei den Anschaffungskosten. Bei einem
weiteren verbundenen Unternehmen wurde eine Wertberichtigung von 12,5 Millionen Euro
getitigt.

Die Beteiligungen haben sich im Geschiftsjahr von 82,4 Millionen Euro im Vorjahr um 16,4
Millionen Euro auf 66,0 Millionen Euro verringert. Dies ist neben den Abschreibungen auf
zwei Beteiligungsunternehmen im Wesentlichen auf die teilweise Riickfiihrung der
Anschaffungskosten bei dem Fondsinvestment Harvest Partners IV und die Beendigung des
Fondsinvestments Quartus Capital Partners I infolge von Riickfliissen zuriickzufiihren.

Der Buchwert des Anlagevermogens lag zum 31. Oktober 2008 mit 149,5 Millionen Euro auf
Grund der gesunkenen Finanzanlagen unter dem Vorjahreswert von 166,3 Millionen Euro.

Liquide Mittel nach hohen Ausschiittungen auf niedrigerem Niveau

Das Umlaufvermdgen ermifBigte sich zum 31. Oktober 2008 von 188,4 Millionen Euro im
Vorjahr um 58,3 Millionen Euro auf 130,1 Millionen Euro. Die Verdnderung erklirt sich
weitgehend durch den Riickgang der liquiden Mittel. Sie sanken von 74,6 Millionen Euro
zum Stichtag des Vorjahres um 43,3 Millionen Euro auf 31,3 Millionen Euro (incl. 19,3
Millionen Euro Sonstiger Wertpapiere im Umlaufvermdgen) am Geschiftsjahresende
2007/2008. Der Riickgang erkldrt sich durch die Zahlungen an Aktionire, die in 2007/2008
ein hohes Volumen von 57,3 Millionen Euro erreichten.
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Liquide Mittel in Hohe von 19,3 Millionen Euro wurde im Lauf des Geschéftsjahres in kurz
laufende, durch Bundesldnder garantierte Wertpapiere umgeschichtet und werden unter den
Sonstigen Wertpapieren ausgewiesen.

Finanzwirtschaftliche Gesamtsituation: Liquidititsreserven sichern Handlungsspielraum
in angespanntem Umfeld

Das Geschift der Deutschen Beteiligungs AG ist langfristig angelegt. Phasen hoher
Investitionen wechseln mit Phasen ab, in denen wir uns auf die Weiterentwicklung des
bestehenden Portfolios oder VerduBerungen konzentrieren. Wir haben durch den
erfolgreichen Verkauf von Beteiligungen einen hohen Bestand liquider Mittel aufgebaut. Er
wurde fiir eine hohe Ausschiittung und zum Abschluss eines bereits im Vorjahr begonnenen
Aktienriickkaufs genutzt. Die liquiden Mittel reduzierten sich so im
Geschiéftsjahresvergleich. Die Liquiditdtsreserven bleiben jedoch auf einem hohen Niveau.
Neben der ausgewiesenen Liquiditdt von 31,3 Millionen Euro einschlieBlich der Anlagen in
kurz laufende Wertpapiere sind hierbei auch die Forderungen gegen verbundene
Unternehmen von 85,0 Millionen Euro zu beriicksichtigen, die mit ca. 47 Millionen Euro
durch liquide Mittel unterlegt sind. Diese Reserven ermoglichen uns die Wahrnehmung von
Investitionsgelegenheiten und gewdhren uns im derzeit angespannten Finanzmarktumfeld
eine hohere Unabhéngigkeit von der Finanzierungsbereitschaft der Banken.

Konzern-Beteiligungsportfolio
¢ Erginzung um ein Neuinvestment und eine signifikante Aufstockung
e Portfolio hat sich gemessen an den Buchwerten verringert

Beteiligungsportfolio mit Buchwerten von 97 Millionen Euro

Das zukiinftige Ertragspotenzial der Deutschen Beteiligungs AG liegt in ihren
Portfoliogesellschaften, die sie entweder direkt oder liber Konzerntdchter hilt. Daher erfolgt
nachstehend eine Erlduterung der Entwicklung dieses Portfolios im abgelaufenen
Geschiftsjahr. In die Darstellung flieen alle Beteiligungsunternehmen des Konzerns der
Deutschen Beteiligungs AG ein. Gesellschaften, die nicht den Charakter eines
Beteiligungsinvestments haben, wie z. B. Vorratsgesellschaften, werden nicht beriicksichtigt.

Der Konzern war am 31. Oktober 2008 an 21 Unternechmen oder Unternehmensgruppen mit
Buchwerten von 97 Millionen Euro beteiligt. Im Vorjahr waren es 30
Beteiligungsunternehmen mit einem Buchwert von insgesamt 116 Millionen Euro. Einem
Neuinvestment stehen in 2007/2008 sechs Abgénge gegeniiber. Die Investments Biskupek
KG, Logisco Inc., Lund Holdings Inc. und PriNexus Inc. sind seit ldngerem abgeschlossen
und mit Ausnahme der Biskupek KG mit einem Buchwert von 1 T€ auch vollstindig
abgeschrieben. Sie konnten jedoch aus formalen Griinden noch nicht ausgebucht werden.
Wir haben uns daher entschlossen, diese Investments bei der kommunizierten Zahl der
Beteiligungen nicht mehr zu beriicksichtigen. In den Anschaffungskosten sind sie weiterhin
enthalten.
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Investitionsvolumen betrigt in 2007/2008 14 Millionen Euro

Im abgelaufenen Geschiftsjahr ergab sich bei den Anschaffungskosten ein Zugang von 20
Millionen Euro, wovon 14 Millionen auf Investitionen in Beteiligungsunternehmen und 5,5
Millionen auf einen buchungstechnischen Vorgang zuriickzufiihren sind. Im Jahr zuvor belief
sich das Investitionsvolumen auf 40 Millionen Euro.

6,0 Millionen Euro wurden in die neue Beteiligung ICTS Europe B.V. investiert. Es handelt
sich um ein Management-Buy-out, dass von einem Tochterunternehmen gemeinsam mit dem
Parallelfonds DBAG Fund V getitigt wurde.

Weitere 8,4 Millionen Euro wurden in die Erh6hung bestehender Beteiligungen investiert.
Ein Betrag von 4,9 Millionen Euro entfiel auf die Aufstockung der Beteiligung an der MCE
AG. Weitere 1,6 Millionen Euro flossen an den osteuropdischen Beteiligungsfonds DBG
Eastern Europe I, der hiermit die Investition in ein weiteres Beteiligungsunternehmen
finanzierte.

Bei dem Beteiligungsunternehmen LEWA GmbH wurde die Finanzierung im vergangenen
Geschiftsjahr neu strukturiert. In diesem Zusammenhang wurde das Unternehmen unter
Aufdeckung der stillen Reserven in eine neue Gesellschaft eingebracht. Hieraus ergab sich
ein Zugang bei den Anschaffungskosten von 5,5 Millionen Euro, im gleichen
Zusammenhang entstand ein Abgang von 4,3 Millionen Euro.

Hohe Anzahl der Abginge entfiillt auf Fondsinvestments

In 2007/2008 sind sechs Beteiligungen mit Anschaffungskosten von insgesamt 18 Millionen
Euro vollstindig abgegangen. Hiervon waren die Beteiligung an der Aksys GmbH und die
Beendigung des Fondsinvestments Quartus Capital Partners I die grofiten Einzelpositionen.
Die Aksys GmbH wurde an einen Mitgesellschafter abgegeben.Vollstindig abgegangen ist
ebenfalls die Beteiligung an der Mainka — Gruppe, die von den Familiengesellschaftern
zurlick erworben wurde. Die Fondsinvestments HSBC Private Equity Fund II Ltd. und
Morgan Grenfell Equity Partners L.P. wurden nach dem Verkauf sdmtlicher Beteiligungen
abgeschlossen. Ebenfalls beendet wurde das Investment an der Ul Beteiligungsgesellschaft
GmbH.

Im Berichtszeitraum wurden weitere 6,9 Millionen Euro Anschaffungskosten des Portfolios
auf Grund von TeilverduBerungen und Riickzahlungen zuriickgefiihrt. Den mit Abstand
grofiten Beitrag von 4,8 Millionen Euro lieferten hierbei Riickfliisse aus dem
Fondsinvestment Harvest Partners IV Intl., der restliche Betrag entfiel weitgehend auf
Riickfliisse aus dem Fondsinvestment DBG Eastern Europe II.

Insgesamt summierten sich die Abgédnge des Portfolios im Berichtszeitraum unter Einbezug

des erlduterten, buchungstechnisch bedingten Abgangs bei der LEWA GmbH von 4,3
Millionen Euro auf 29 Millionen Euro.
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag gab es keine fiir die Geschiftstdtigkeit wesentlichen Ereignisse,
insbesondere keine Beteiligungstransaktionen.
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Potenziale, Chancen und Risiken

Risikomanagement
e Gesellschaft steht auf stabilem Fundament
e Risikocontrolling besitzt fiir Beteiligungsgeschift besondere Bedeutung
¢ Risikomanagement in Geschiftsprozesse integriert

Risikomanagementsystem trigt zum Unternehmenserfolg bei

Unser Risikomanagement hat das Ziel, wesentliche Risiken aus der Geschéftstétigkeit der
Deutschen Beteiligungs AG und ihrer Tochtergesellschaften bestmdglich zu vermeiden, zu
begrenzen bzw. zu kontrollieren. Es hat geeignete Voraussetzungen zu schaffen, um Risiken
zu identifizieren, analysieren, steuern und zu iiberwachen. Dazu sind Vorschldge zur
Anpassung der Risikomanagementprozesse, zur Steuerung der Risiken sowie der Relation
geschiftsspezifischer Chancen und Risiken zu erarbeiten.

Unser Risikomanagement soll einen umfassenden Uberblick iiber die Risikolage der
Deutschen Beteiligungs AG und ihrer Tochtergesellschaften gewidhrleisten. Ereignisse mit
wesentlichen negativen finanziellen Auswirkungen auf den Konzern miissen zeitnah offenbar
werden, so dass Mallnahmen zur Reduzierung, zur Vermeidung oder zum Management
dieser Risiken definiert und ergriffen werden konnen.

Die wesentlichen Risiken im Beteiligungsgeschéft ergeben sich aus dem Kaufen, Halten und
Verkaufen von Beteiligungen. Diesen Risiken stehen in der Regel Chancen gegeniiber. Daher
schlieBt die Analyse und Steuerung dieser Risiken ein Chancenmanagement ein. Mit Hilfe
des Risikomanagementsystems konnen auch Chancen erkannt und wahrgenommen werden,;
das System soll so ebenfalls zu einem hoéheren Unternehmenserfolg beitragen.

Seit 2001 konzentrieren wir unsere Investitionen auf mittelgrole MBOs im
deutschsprachigen Raum, und zu unserem Geschiftsmodell gehort es inzwischen,
Parallelfonds einzuwerben und zu verwalten. Beides hat zu einem allméhlichen Wandel in
der Portfolio- und Risikostruktur der Gesellschaft gefiihrt, der inzwischen weit
fortgeschritten ist. Risiken im Zusammenhang mit dem Einwerben und Verwalten von
Parallelfonds haben hierdurch an Bedeutung zugenommen. Das Risikomanagement wird
laufend fortentwickelt und an neue Anforderungen angepasst.

Wir sehen derzeit keine Risiken fiir den Fortbestand der Deutschen Beteiligungs AG und
threr Tochtergesellschaften.

Vermeidung konzentrierter Risiken

Chancen und Risiken sollen so abgewogen worden, dass die Chancen wahrgenommen
werden ohne Gefahren fiir den Fortbestand des Konzerns zu schaffen: Bereits unser
Geschiaftsmodell enthélt Elemente unseres Ansatzes im Risikomanagement; dariiber hinaus
werden iiber das Risikomanagementsystem weitere geeignete Instrumente im operativen
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Geschift eingesetzt. Die Geschéftsprozesse in unserem Unternehmen sind so gestaltet, dass
das Risikomanagement in die betrieblichen Abldufe integriert ist.

Wir beschrianken unsere Investitionen auf reife Unternehmen. So vermeiden wir unter
anderem die typischen Risiken von Unternehmen mit unerprobten Geschéftsmodellen.

Mit einer mdglichst groBen Vielfalt im Portfolio (Diversifikation) bemiihen wir uns darum,
Risiken zu begrenzen. Diese Vielfalt — sowohl was die Anzahl der Beteiligungen als auch die
Branchenzugehorigkeit angeht — eréffnet zugleich aber auch Chancen. So ermdglichen
gemeinsame Investitionen mit Parallelfonds, mehr Beteiligungen einzugehen als wir das
alleine konnten; zugleich kdnnen wir so groflere Beteiligungen, die nach unserer
Einschitzung tendenziell mit weniger Risiko behaftet sind, eingehen. Dariiber hinaus streben
wir eine ausgewogene und differenzierte Branchenstruktur der Beteiligungen an — auch dies
streut das Risiko. Die Deutsche Beteiligungs AG investiert vorwiegend in produzierende
Unternehmen und in Unternehmen, die industrienahe Dienstleistungen erbringen. Das
Konzernportfolio spiegelt deshalb die Struktur dieser Sektoren wider. Entsprechend hat unser
Portfolio gemessen an den Anschaffungskosten einen hohen Anteil von
Unternehmensbeteiligungen im Maschinen- und Anlagenbau (38,7 Prozent zum
Bilanzstichtag) und aus Industriedienstleistungen (21,7 Prozent).

Unsere Investitionsstrategie enthélt weitere Auswahlkriterien, die Chancen ermoglichen und
Risiken begrenzen sollen.

Zielfiihrendes Risikomanagement durch Aufgabendokumentation und personelle
Zuordnung

Grundlage des Risikomanagementsystems ist ein Risikohandbuch, das unseres Erachtens alle
Risiken darstellt und bewertet. Daraus haben wir MaBlnahmen zur Steuerung und
Uberwachung der Risiken abgeleitet und diese fest in die geschiftlichen Abliufe des
Konzerns eingebunden. Die Uberwachung, Pflege und Weiterentwicklung des
Risikomanagementsystems obliegen einer Risikomanagerin, die an den Vorstand berichtet.
Die Ergebnisse der laufenden Risikobeobachtung werden dem Vorstand vierteljahrlich in
einem Risikomanagementbericht vorgestellt.

Die Verantwortung fiir eine angemessene Bewertung und einen bewussten Umgang mit
Chancen und Risiken liegt beim Vorstand. Er priift regelmaBig, ob sich Einschidtzungen
verdndern und welche Mallnahmen gegebenenfalls zu ergreifen sind. Bei unerwartet
auftretenden Chancen oder Risiken — sie konnen sich zum Beispiel aus einzelnen
Beteiligungen ergeben — ist eine sofortige Berichterstattung vorgesehen. Grundsétzlich wird
jedes Engagement einem Mitglied des Vorstands zugeordnet. So ist gewahrleistet, dass
wesentliche neue Informationen zu Chancen und Risiken dem Vorstand unmittelbar bekannt
werden.
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Risikoiiberwachung ist eng mit den Prozessen verzahnt

Die Integration des Risikomanagements in die liblichen Geschéftsabldufe der Gesellschaft
wird iiber organisatorische Vorgaben und die Festlegung bestimmter Ablaufe sichergestellt.
Dazu kommt eine Vielzahl von Instrumenten und MaBnahmen, die wir zur Uberwachung und
Steuerung der spezifischen Unternehmenschancen und —risiken einsetzen.

Einzelrisiken
e Intensive Unternehmenspriifung und Diversifizierung als zentrale Elemente der
Risikoeingrenzung

e Enges Netzwerk und Marktnihe eroffnen Transaktionsmoglichkeiten
¢ Finanzmarktkrise erschwert die Beschaffung von Akquisitionskrediten

Im Folgenden beschreiben wir die wesentlichen Risiken und Chancen der Deutschen
Beteiligungs AG und stellen dar, mit welchen Maflnahmen wir ihnen begegnen.

Einfluss der Investitionsstrategie auf Chancen und Risiken
Unsere Investitionsstrategie bestimmt das Chancen-Risiko-Profil der Deutschen Beteiligungs
AG. Sie basiert auf der langjahrigen und breiten Erfahrung der Gesellschaft im Private-Equity-
Geschift und wird sténdig tiberpriift und weiterentwickelt. Unsere Grundsétze filir Neu-
Investments gelten dabei unveréndert :
e ctablierte Unternehmen mit fiihrender Marktstellung und mit Geschiftsmodellen, die
wir gut kennen,
e der Wertverfall eines Einzelinvestments darf zu keiner existentiellen Gefdhrdung der
Deutschen Beteiligungs AG fiihren;
e cine Diversifizierung des Portfolios auf unterschiedliche Endabnehmermaérkte und
Regionen wird bei Eingehen neuer Beteiligungen beachtet.

Unsere Investitionsstrategie wird im Abschnitt ,,Unternehmen und Rahmenbedingungen —
Strategie* dargestellt.

Die Entwicklung einzelner Beteiligungsunternehmen beeinflusst den Geschiftserfolg unserer
Gesellschaft unmittelbar. Wenn sich eine einzelne Beteiligung ungiinstig entwickelt und
deren Wert sinkt, soll dies allerdings nicht zu einer Gefdhrdung unserer Gesellschaft fiihren.
Zur Reduzierung dieses Risikos achten wir daher grundsitzlich auf eine Begrenzung der
Investitionshdhe pro Einzelbeteiligung. Die Anschaffungskosten sollen bei
Beteiligungsbeginn zehn Prozent des Konzerneigenkapitals der Gesellschaft nicht
tibersteigen.

Wenn wir neue Beteiligungen eingehen, vermeiden wir nach Mdéglichkeit die Bildung von
Klumpenrisiken, die sich durch die Investition in mehrere Beteiligungen mit dhnlichem
Geschiftsmodell und daher dhnlicher Risikostruktur ergeben wiirden. So achten wir darauf,
dass die Beteiligungsunternehmen jeweils von unterschiedlichen Endabnehmermarkten
abhingen. Den hohen Konzernportfolioanteil der Beteiligungsunternehmen im Maschinen-
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und Anlagenbau von 38,7 Prozent zum Bilanzstichtag erachten wir in diesem
Zusammenhang nicht als kritisch, da die Unternehmen in sehr unterschiedlichen
Nischenmaérkten und Regionen tétig sind, und die Geschéftsentwicklung bei jeder
Gesellschaft von anderen Marktfaktoren gepriagt wird.

Durch die aktuelle Rezession kann in einzelnen Portfoliounternehmen ein
Nachfinanzierungsbedarf auftreten. Diesen Finanzierungsbedarf wiirden wir zunichst anhand
der Kriterien fiir ein Neuinvestment priifen. Allerdings konnten zusitzliche Aspekte in die
Entscheidung einflieen, die zu einem insgesamt hoheren Risikoprofil dieses Neuinvestments
fiihrten.

Die gegenwirtige Kreditklemme kann allerdings fiir alle Beteiligungen ein Problem
darstellen: Mittelbar, weil Kunden wegen fehlender Mittel Auftrige nicht erteilen konnen,
und unmittelbar, wenn Banken versuchen, ihre Zusagen gegeniiber Portfoliounternehmen zu
kiirzen.

Konjunkturelle und branchenspezifische Zyklen: Chancennutzung und Risikovermeidung
durch gezielte Beteiligungsauswahl

Der wirtschaftliche Erfolg unserer Beteiligungen wird von unterschiedlichen Marktfaktoren
beeinflusst. Dazu zéhlen geographische und branchenspezifische Konjunkturen, politische
und finanzwirtschaftliche Rahmenbedingungen und die Entwicklung der Rohstoffpreise. Der
wirtschaftliche Erfolg unserer Beteiligungen, konkret deren Ertrags- und Finanzlage,
bestimmt die Wertentwicklung der Beteiligungsunternehmen und iibertrégt sich bei der
Realisierung des Wertzuwachses durch VerduBerungen unmittelbar auf die Ertrags- und
Vermogenslage der Gesellschaft. Auch die Bewertungsverhéltnisse an den Kapital- und
Finanzmairkten haben Einfluss auf den Erfolg der zukiinftigen VerduBBerungen von
Beteiligungen.

Die genannten Marktfaktoren dndern sich zum Teil sehr kurzfristig, so dass wir darauf nur
begrenzt reagieren konnen. Der Erfolg im Private-Equity-Geschift zeigt sich allerdings nicht
in kurzfristigen Ergebnisentwicklungen, sondern im langfristigen Erfolg. Die Haltedauer von
Beteiligungen geht daher iiblicherweise iiber den Zeitraum einer einzelnen Konjunkturphase
hinaus.

Den Chancen und Risiken von Konjunkturzyklen wollen wir durch eine entsprechende
Auswabhl der Beteiligungsunternehmen Rechnung tragen. Neben der Diversifikation des
Portfolios nach Branchen dienen hierfiir auch die Entscheidungskriterien beim Eingehen
neuer Beteiligungen und Abwégungen im Rahmen von Investitionsentscheidungen. Dazu
gehort nicht zuletzt der Kaufpreis fiir neue Beteiligungen, der Chancen auf die Erzielung
einer risikoaddquaten Rendite auf die Beteiligungsinvestition bieten muss. Wir investieren
tiberwiegend in Unternehmen mit einer herausragenden Marktposition, deren Ge-
schiftsmodell oder Produktportfolio nicht nur auf ein rein konjunkturabhéngiges Wachstum
abgestellt ist. Solche Unternehmen entwickeln sich erfahrungsgemal iiber Konjunkturzyklen
hinweg besser als weniger gut positionierte Wettbewerber.
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Aufgrund der internationalen Diversifikation des Geschéftes der meisten
Portfoliounternehmen und unterschiedlicher regionaler Schwerpunkte der Geschéftstatigkeit
sollten einzelne ldnderspezifische Konjunkturentwicklungen den Wert des Gesamtportfolios
in der Regel nicht wesentlich beeinflussen. Es ist aber festzuhalten, dass die derzeitige
Finanz- und Borsenkrise durchaus einen stark negativen Einfluss auf das Gesamtportfolio
haben kann. Eine lang anhaltende globale Rezession oder gar Depression wéren eine grofle
Gefahr fiir den Werterhalt und ggf. auch fiir den Bestand wesentlicher Teile des Portfolios.

Private-Equity-Markt und Zugang zu Beteiligungen (,,Dealflow*): Chancennutzung durch
Marktbeobachtung und Netzwerkpflege

Die Deutsche Beteiligungs AG benétigt fiir eine gute Entwicklung den Zugang zu neuen
Investitionsmdglichkeiten. Nur bei einer ausreichenden Anzahl attraktiver
Beteiligungsmoglichkeiten sowie erfolgreicher kiinftiger VerduBBerungen kdnnen wir das Ge-
schiftsmodell weiterfithren. Auf die Entwicklung des Private-Equity-Marktes haben wir
allerdings keinen Einfluss. Entsprechend eingeschrinkt sind unsere Moglichkeiten, das
Risiko einer riickldufigen Entwicklung der Anzahl potenzieller Transaktionen zu begrenzen.

Unser strategisches Ziel ist es, von den im deutschsprachigen Raum anstehenden
Beteiligungstransaktionen friithzeitig Kenntnis zu erhalten und iiber Ressourcen und Instru-
mente zu verfligen, die einen aussichtsreichen und hochwertigen Dealflow sicherstellen.
Dieses Aufgabenfeld wird angesichts seiner Bedeutung direkt durch ein Vorstandsmitglied
verantwortet.

Auf der Suche nach Informationsvorspriingen stiitzt sich die Gesellschaft auf bestehende
Kontakte aus ihrer langjdhrigen Marktprédsenz. Der Pflege des iiber viele Jahre aufgebauten
Netzwerkes wird grofles Gewicht beigemessen. Das Netzwerk besteht aus ehemaligen
Beteiligungspartnern, Vertretern von Banken, Beratern, Rechtsanwélten und
Wirtschaftspriifern sowie einem Kreis erfahrener Industrieexperten. Dariiber hinaus nutzen
wir das grofle Investmentteam der Deutschen Beteiligungs AG. Die Teammitglieder
identifizieren, basierend auf ihrer eigenen Erfahrung in den jeweiligen Branchen, attraktive
Beteiligungsmdglichkeiten. Uber gezielte Offentlichkeitsarbeit und die stetige Pflege des
Netzwerkes wollen wir den Bekanntheitsgrad der Gesellschaft erh6hen und deren
Marktprisenz stirken.

Uns sind im vergangenen Geschéftsjahr rund 210 (Vorjahr: 180) Beteiligungsmdglichkeiten
angeboten worden, von denen etwa 185 (Vorjahr: 165) zunichst weiterverfolgt wurden. In
den letzten Monaten des vergangenen Geschéftsjahres verringerte sich allerdings die Zahl der
verfolgenswerten Transaktionsmoglichkeiten. Wir erwarten, dass das Angebot an MBO-
Gelegenheiten zunéchst auch weiterhin kleiner ausfallen wird. Die wesentlichen Griinde
hierfiir sind das derzeit fehlende Angebot an Akquisitionsfinanzierungen und die unsicheren
und sich verschlechternden Unternehmensperspektiven. Beides driickt auf die
moglicherweise zu erzielenden Preise und hélt so potenzielle Verkdufer davon ab,
VerduBerungsprozesse zu starten. Andererseits konnten sich auch Transaktionsgelegenheiten
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ergeben, die ithren Ursprung in der gegenwartigen Krisensituation haben und von Kapital
suchenden Verkédufern oder von Banken initiiert werden.

Wertverlust der Portfoliounternehmen: Sicherung durch intensive Beobachtung und
Managementbeteiligung

Die Strategie der Deutschen Beteiligungs AG ist vorrangig auf die Realisierung einer
Wertsteigerung erworbener Unternehmensbeteiligungen ausgerichtet. Die laufenden Ertrage
aus den Beteiligungen in Form von Dividenden, Gewinnanteilen und Zinsertrigen sind fiir
den wirtschaftlichen Erfolg ebenfalls von Bedeutung, ihr Volumen ist allerdings begrenzt.
Ein wesentliches geschiftsspezifisches Risiko liegt in der wirtschaftlichen Entwicklung der
Portfoliounternehmen. Im Fall einer negativen Entwicklung droht gegebenenfalls ein
Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

Wir haben ein umfangreiches Instrumentarium zur Risikotiberwachung und —beurteilung
entwickelt. Dazu zédhlen die Projektbearbeitung durch jeweils mehrkdpfige Projektteams
einschlieBlich mindestens eines Vorstandsmitglieds und die bindende Vorgabe von Abldufen
in der Erwerbs-, Entwicklungs- und VerduBerungsphase. Dies gewihrleistet ein
professionelles und strukturiertes Vorgehen. Es schafft die Voraussetzungen fiir erfolgreiche
Kauf- und VerduBerungsentscheidungen, aber auch fiir das friihzeitige Verfolgen von und die
Reaktion auf Entwicklungen, die die geplante Wertsteigerung gefdhrden oder zusétzliches
Wertsteigerungspotenzial eréffnen.

In der Erwerbsphase werden nur Beteiligungsprojekte weiterverfolgt, die unserer
Investitionsstrategie entsprechen und unseren sonstigen Auswahlkriterien geniigen. Jeder
Kaufentscheidung gehen umfassende Due-Diligence-Priifungen unter Einschaltung externer
Berater voraus. So wollen wir die mit einer Entscheidung verkniipften Chancen und Risiken
identifizieren. Wir streben an, Risiken zu begrenzen, zu verlagern oder anderweitig zu
reduzieren. Dies geschieht zum Beispiel durch eine entsprechende Gestaltung von
Kaufvertrigen, die Vereinbarung von Garantien oder durch Versicherungen.

Die Finanzierung von Beteiligungsinvestitionen erfolgt iiblicherweise durch Eigenkapital und
Bankdarlehen. Dariiber hinaus kénnen weitere Finanzierungsquellen wie Mezzanine Capital
und Verkduferdarlehen zum Einsatz kommen. Die Strukturierung der Finanzierung ist ein
wichtiger Baustein in der Erwerbsphase und beriicksichtigt alle Erkenntnisse, die im Rahmen
der Due Diligence und der Erarbeitung der Unternehmensplanung gewonnen werden. Die
Deutsche Beteiligungs AG legt bei jeder Beteiligungstransaktion Wert auf eine stabile Finan-
zierung mit einer tragfahigen Verschuldung, die der geplanten Unternehmensentwicklung
Raum gewihrt und der Kapitaldienstfahigkeit des Unternehmens gerecht wird. Im Fall einer
unterplanméBigen Beteiligungsentwicklung soll die Finanzierung ausreichend Reserven
enthalten. Hierfiir erstellen wir bereits in der Erwerbsphase detaillierte Modellrechnungen,
die diesen Anforderungen Rechnung tragen.

In der Entwicklungsphase, also wihrend der Beteiligungsdauer, begleitet das Projektteam das
Management des Portfoliounternehmens und verfolgt intensiv das Erreichen der gemeinsam
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definierten Ziele. Die Begleitung erfolgt durch Mitwirkung in Aufsichts- oder Beirats-
gremien sowie durch regelmifBige Kommunikation mit den verantwortlichen
Managementteams. Die Informationen werden in vorgegebenen Controlling-Prozesse
verarbeitet. Hierzu zdhlen die Dokumentation in einem Controlling-System, die unabhingige
Auswertung von Informationen durch das Beteiligungscontrolling, die Diskussion der
Beteiligungsengagements anhand vierteljahrlich erstellter Berichte sowie die Diskussion und
Entscheidungsfindung in Vorstandssitzungen und den Projektsitzungen des Investmentteams.

Dartiber hinaus soll das eigene finanzielle Engagement des in den Portfoliounternehmen
verantwortlichen Managements die Motivation zur Umsetzung der vereinbarten Strategien
und MaBnahmen fordern.

Die Grundlage fiir eine erfolgreiche VerdauBBerung wird bereits in der Investitionsphase gelegt.
So gehen wir nur Beteiligungen ein, fiir die im VerduBerungsfall ein deutliches Interesse
strategischer Investoren oder von Finanzinvestoren erwartet wird. Auch eine mogliche
Borsenfahigkeit kann ein wichtiges Entscheidungskriterium sein. In den Besprechungen zur
Entwicklung der Beteiligungsunternehmen, die einmal im Quartal erfolgen, werden
regelmiBig die VerduBerungsmoglichkeiten erortert.

Die dargestellten Risikoinstrumente sind nach unserer Meinung geeignet, negative
wirtschaftliche Entwicklungen von Beteiligungsunternehmen friihzeitig zu erkennen und eine
rechtzeitige Reaktion darauf zu ermoglichen. Gleichzeitig sollen hierdurch Chancen genutzt
werden, die zu einem hdheren Erfolg des Beteiligungsinvestments beitragen.

Fundraising und Mittelbeschaffung: Investitionserfolg als Grundvoraussetzung fiir
zukiinftige Parallelfonds

Die Deutsche Beteiligungs AG betreut seit Jahrzehnten Parallelfonds, die gemeinsam mit der
Deutschen Beteiligungs AG investieren. Die laufenden Einnahmen aus der Vergiitung fiir das
Fondsmanagement leisten einen wesentlichen Beitrag zur Deckung des Managementauf-
wands der Gesellschaft.

Unsere Strategie konnen wir langfristig in der gegenwértigen Form nur fortfiihren, wenn es
uns gelingt, Finanzierungszusagen fiir Parallelfonds einzuwerben. Ein erfolgreiches
Fundraising hingt davon ab, ob die Gesellschaft beziehungsweise ihr Investmentteam einen
positiven ,,Track Record* vorweisen konnen — also den Nachweis einer langjéhrig
erfolgreichen Investitionstitigkeit, die aus Sicht der Investoren eine attraktive Rendite auf
das eingesetzte Kapital erwirtschaftet hat. Zusétzliche Voraussetzungen sind die Stabilitat
und die Erfahrungen des Fiihrungsteams, dem die Mitglieder des Vorstands sowie ein
ausgewahlter Kreis von Mitarbeitern angehoren, sowie die kontinuierliche Pflege der
Beziehungen zu aktuellen und potenziellen Investoren. Einfluss haben aber auch das
gesamtwirtschaftliche Umfeld, die Verfassung der Kapitalmérkte und die wirtschaftliche
Situation der typischen Private-Equity-Investoren. Die schlechte Kapitalmarktentwicklung 2008
wird nach unserer Auffassung zu einem Riickgang des verfiigbaren Kapitals fiihren und daher die
Einwerbung zukiinftiger Fonds eher schwieriger werden lassen.
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Unser aktuell co-investierender Fonds DBAG Fund V hat eine Kapitalzusage von 434
Millionen Euro. Die Investitionsperiode mit einer Dauer von bis zu fiinf Jahren begann im
Februar 2007. Der Investitionsfortschritt verlief bisher planméBig. Die Gesellschaft verfiligt
derzeit iiber eine ausreichende Basis zur Finanzierung des Eigenkapital-Anteils ihrer
Investitionen. Wir sehen deshalb kurzfristig nur in der Verfiigbarkeit von Fremdkapital
Risiken fiir die Finanzierbarkeit unserer Beteiligungsvorhaben im MBO-Bereich. Die
Aussichten, Kapitalzusagen fiir einen weiteren, an den DBAG Fund V anschlielenden Fonds
zu erhalten, halten wir derzeit noch fiir gut. Allerdings konnen wir das externe Umfeld gegen
Ende der Investitionsperiode des DBAG Fund V heute nicht zuverldssig einschétzen.

Internationale Investoren verlangen verldssliche steuerliche Rahmenbedingungen. Grundle-
gende Anderungen des Steuerrechts, die zu einer Besteuerung der auslindischen
Gesellschafter deutscher Fondsgesellschaften fiihren, wiirden schwere Nachteile fiir die
Deutsche Beteiligungs AG auslésen. Denn internationale Investoren konnen in Deutschland
Private-Equity-Investitionen auch liber Wettbewerber der Deutschen Beteiligungs AG
tatigen, die liber ausldndische Fondsstrukturen in Deutschland investieren.
Verschlechterungen der steuerlichen Rahmenbedingungen kdnnten uns moglicherweise
zwingen, einschneidende strukturelle Verdnderungen anzugehen, zu denen auch eine
Verlagerung des Unternehmenssitzes gehoren kann.

Zu den drohenden steuerlichen Verschlechterungen zéhlt die bereits mehrfach vom deutschen
Bundesfinanzministerium angestrebte Erhohung der Korperschaftsteuerbelastung bestimmter
VerduBerungsgewinne und Dividenden aus Kapitalgesellschaften. Die Einflihrung der
Mehrwertsteuer auf Managementvergiitungen der Parallelfonds ist eine bereits beschlossene
Verschirfung. Sie wird uns treffen, wenn wir den néchsten Parallelfonds in Deutschland
auflegen.

Die Verwaltung der Parallelfonds wird von der Deutschen Beteiligungs AG wahrgenommen.
Sie erhélt hierfiir Managementvergiitungen beziehungsweise einen Vorabgewinn. Die
Verwaltungstdtigkeit kann auch gekiindigt werden. Das Risiko einer Kiindigung der Ver-
tragsverhéltnisse wird aktuell als gering eingeschitzt.

Ausreichend Eigenkapital fiir Investitionen

Die wesentlichen Zahlungsvorginge ergeben sich aus dem Kauf und dem Verkauf von
Unternehmensbeteiligungen. Angesichts der vielféltigen Einflussfaktoren sind diese
Geschiéftsvorfille nur unzureichend prognostizierbar. Es ist das Ziel des
Finanzmanagements, dass trotz der unsteten und nicht zuverlissig planbaren Zahlungsstrome
aus dem Beteiligungsgeschift die Gesellschaft jederzeit iiber ausreichend Liquiditét verfiigt,
um den Eigenfinanzierungsanteil von strategieckonformen Beteiligungsgelegenheiten
darzustellen. Sofern die Liquidititsreserven auch unter langerfristigen Aspekten {iber diesen
Bedarf hinausgehen, flielen sie liber Ausschiittungen und Aktienriickkdufe an die Aktionére.
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Die Deutsche Beteiligungs AG bendtigt Zugang zu den Finanz-, Kredit- und Kapitalmaérkten,
um Finanzierungsrisiken aus einem unstetigen Eintreffen von Einzahlungen aus
VerauBerungen und Auszahlungen fiir Investitionen ausgleichen zu kénnen.

Die Gesellschaft erhohte in der Vergangenheit mehrfach erfolgreich ihr Kapital. Die
kontinuierliche Ansprache und Pflege bestehender und potenzieller Investoren als
Kernaufgabe von Investor Relations soll die Basis dafiir schaffen, dass der Gesellschaft der
Kapitalmarkt bei Bedarf auch in Zukunft zur Beschaffung weiterer Eigenmittel offen steht.

Angesichts der Liquiditatsreserven von 31,3 Millionen Euro zum Bilanzstichtag sind derzeit
keine wesentlichen Risiken aus der Finanzierung der Gesellschaft erkennbar.

Die Gesellschaft nutzt fiir ihre Geldanlagen vorwiegend zwei Banken. Die aktuell zugesagten
Kreditlinien sind nicht mittel- oder langfristig zugesagt.

Beschaffung von Akquisitionsfinanzierungen deutlich erschwert

Fiir die Finanzierung der Beteiligungsinvestitionen setzen wir eigenes Kapital und das
Kapital unserer Parallelfonds ein. Dem grundsétzlichen Geschiftsmodell eines Private-
Equity-Investors entsprechend, wird ein weiterer Teil der Transaktionen — liblicherweise
mehr als die Hélfte — iiber Bankkredite finanziert. Zur Erzielung einer angemessenen Rendite
bendtigen wir flir unsere Investitionsvorhaben deshalb Akquisitionsfinanzierungen zu
akzeptablen Bedingungen. Die Finanzierungsbereitschaft der Banken hdangt vom
O6konomischen Umfeld und der Lage an den Kreditmérkten ab; sie kann von uns nicht beein-
flusst werden.

Wir setzen darauf, uns gegeniiber den Banken als professioneller, solider und zuverlédssiger
Partner zu prasentieren. Wir beeinflussen die Finanzierungsbereitschaft der Banken positiv
durch unser risikobewusstes Vorgehen bei der Auswahl und Strukturierung von Akquisiti-
onsvorhaben. Hierzu zéhlt die Fokussierung der Investitionsstrategie auf etablierte
Unternehmen, deren Geschiftstétigkeit ein vergleichsweise risikoarmes Profil aufweisen soll.

Die im Sommer 2007 durch den US-amerikanischen Hypothekenmarkt ausgeldste Krise an
den weltweiten Finanzmaérkten hat die Private-Equity-Branche deutlich und im Verlauf des
vergangenen Geschéftsjahres mehr und mehr getroffen. Zunéchst konnten nur grof3e Private-
Equity-Transaktionen auf Grund der mangelnden Finanzierungsbereitschaft und — fahigkeit
der Banken nicht mehr durchgefiihrt werden. Im Zuge der drastischen Verschiarfung der
weltweiten Finanzmarktkrise in der zweiten Jahreshélfte 2008 wurde auch unser Markt-
segment beeintrachtigt. Gegen Ende des Geschiftsjahres war das Angebot fiir
Akquisitionsfinanzierungen stark eingeschrankt. Die Zahl der Banken, die Akquisitionsfinan-
zierungen im mittelgroBen Segment anbietet, hat abgenommen. Ausleihungen erfolgen —
gemessen am Ergebnis des zu finanzierenden Unternehmens — mit wesentlich niedrigerem
Volumen, zu hoheren Preisen und mit strengeren Bedingungen (,,Covenants).
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Diese Entwicklung beeintrachtigte im vergangenen Geschiftsjahr unsere
Investitionstitigkeit. Transaktionsvorhaben verzogerten sich deutlich. Es besteht ein
wesentliches Risiko, dass ein angestrebter Unternehmenskauf aus Finanzierungsgriinden
nicht vereinbart oder vollzogen werden kann. Die Verschiebung von Projekten bis zur
Entspannung der gegenwértigen Finanzmarktsituation oder ein Scheitern wiren die Folge.

Die von den Banken gegenwirtig angebotenen Finanzierungspakete sind sehr vorsichtig
kalkuliert, das heil3t, sie erfordern einen hohen Anteil an Eigenmitteln zur Finanzierung eines
Beteiligungserwerbs. Dies verringert die Chancen zur Erzielung einer dem eingegangenen
Investitionsrisiko entsprechenden Rendite auf die eingesetzten Eigenmittel. Vor diesem
Hintergrund muss die Deutsche Beteiligungs AG vor einem Beteiligungserwerb genau
abwigen, ob das Wertsteigerungspotenzial einer moglichen Beteiligung die Investition
rechtfertigt.

Wir gehen davon aus, dass die aktuelle Situation im Markt fiir Akquisitionsfinanzierungen
nicht von Dauer ist und sich bei einer Entspannung der Finanzmirkte wieder normalisiert.
Zuverldssige Prognosen iiber die Normalisierung der Finanzmérkte konnen wir nicht treffen.

Der Engpass fiir die Finanzierung von Unternehmenskéufen trifft die Deutsche Beteiligungs
AG auch im Fall beabsichtigter Verduferungen: Potenzielle Erwerber, vor allem
Finanzinvestoren, sind mit den derzeitigen Kreditengpéssen ebenfalls konfrontiert. Dies
reduziert die M&A-Tétigkeit erheblich.

Wiihrungs- und Zinsrisiken nicht wesentlich

Zum Bilanzstichtag entfielen 16,0 Prozent der Buchwerte fiir das
Konzernbeteiligungsportfolio der Deutschen Beteiligungs AG auf Beteiligungsinvestments in
US-Dollar. Wir sichern Einzeltransaktionen in fremder Wahrung nicht mehr ab, da sowohl
die Haltedauer der Beteiligungen als auch die Hohe der Erlose der Investments ungewiss
sind. Die pauschale Absicherung gegen einen nennenswerten Verfall der US-Dollars wire im
vergangenen Geschéftsjahr ausgelaufen. Sie wurde vor Ablauf aufgeldst. Derzeit bestehen
keine Geschifte zur Wéahrungssicherung. Das in US-Dollar gehaltene Portfolio nimmt mit
Riickfliissen aus den noch in dieser Wahrung bestehenden Fondsinvestments ab.

Personal: Gewinnen und Halten hochqualifizierter Mitarbeiter durch attraktives
Arbeitsumfeld und monetiire Anreizsysteme

Der Erfolg im Private-Equity-Geschéft ist eng mit den handelnden Personen verkniipft. Dies
gilt ganz besonders fiir das Investment-Team, den mit Kauf, Weiterentwickeln und Verkauf
von Beteiligungen unmittelbar befassten Mitarbeitern. Auch in den Unternehmensbereichen,
die das Beteiligungsgeschift unterstiitzen, ist der Einsatz hochqualifizierten und motivierten
Personals erforderlich. Dies folgt aus dem Spezialisierungsgrad unseres Geschéfts und der
geringen Grofle der Gesamtorganisation, zu der jeder Einzelne einen verantwortlichen
Beitrag leistet.

37/80



Die Gesellschaft verfiigt iiber einen sehr loyalen Mitarbeiterstamm. Wir sehen gegenwértig
kein Risiko, dass sich das dndert. Die durchschnittliche Betriebszugehorigkeit der Mitarbeiter
(ohne Auszubildende) betrug zum Ende des Geschéftsjahres 2007/2008 fast zehn Jahre, die
Mitarbeiter des Investment-Teams haben eine durchschnittliche Betriebszugehorigkeit von
acht Jahren.

Operationelle Risiken: Vermeidung durch organisatorische Abstimmung

Die operationellen Risiken betreffen Risiken, die die sachgerechte und ordnungsgemafie
Abwicklung von Geschiftsvorfillen beeintrdchtigen. Operationelle Risiken im
Beteiligungsgeschéft sind von untergeordneter Bedeutung angesichts der geringen Zahl
administrativer Geschiftsvorfille, der iberschaubaren Mitarbeiterzahl sowie der Einbindung
jeweils mehrerer Mitarbeiter in grofere Einzeltransaktionen. Die Risikovermeidung erfolgt
durch geeignete organisatorische MalBnahmen.

Weitere operationelle Risiken betreffen die Unternehmensbereiche, die fiir das
Beteiligungsgeschéft einen unterstiitzenden Charakter haben. Hierzu zihlen die
Organisationseinheiten Finanzen, Personal, Recht, Organisation/IT und
Offentlichkeitsarbeit/Investor Relations. Die Deutsche Beteiligungs AG stellt die Funktion
dieser Bereiche durch die ausreichende Anzahl fachlich geeigneter Mitarbeiter sowie eine
entsprechende Ausstattung mit Sach- und Finanzmitteln sicher.

Unser Geschift erfordert nicht nur geeignete Software und Hardware, sondern vor allem
auch die Datensicherung, die Gewihrleistung des jederzeitigen Datenzugriffs fiir Berechtigte
sowie den Schutz gegen unberechtigten Datenzugriff. Die Deutsche Beteiligungs AG verfiigt
im Bereich IT {iber eigene Fachkrifte, die bei Bedarf durch externe Berater unterstiitzt
werden. Fiir unsere Betriebsabldufe wenden wir neben der géingigen Software zur
Organisation der Biirokommunikation weitere Anwendungen fiir spezielle Zwecke wie etwa
Buchhaltung, Beteiligungscontrolling und das Management der Kundenbeziehungen (CRM)
an. Sofern keine geeignete Software am Markt verfiigbar ist, verwendet die Deutsche
Beteiligungs AG speziell fiir ihren Bedarf entwickelte Anwendungen. Die eingesetzte
Software unterliegt der stindigen Aktualisierung und Pflege. Die Sicherung der Daten erfolgt
durch tégliche Backups und die zusitzliche gesicherte Aufbewahrung von Daten. Die
jederzeitige Zugriffsmoglichkeit ist durch redundante Serverstrukturen sichergestellt. Die
Infrastruktur wird gegen externe Eingriffe durch eine Firewall geschiitzt, die ebenfalls
fortlaufend aktualisiert wird. Auf Grund der getroffenen Mallnahmen bestehen nach
Einschitzung der Gesellschaft keine die Geschéftstitigkeit gefihrdenden Risiken im Bereich
der IT.

Auch in den iibrigen Bereichen sind im abgelaufenen Geschéftsjahr keine operationellen

Risiken offenbar geworden. Die Gesellschaft erwartet keine Anderung der operationellen
Risikosituation.
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Gesamtaussage zur Risikosituation: Gesellschaft derzeit ohne bestandsgefiihrdende
Risiken

Derzeit stellen einzelne oder kumulierte Risiken nach Einschitzung des Vorstandes der
Deutschen Beteiligungs AG keine Gefahr fiir den Fortbestand der Gesellschaft dar. Diese
Aussage beruht auf der Analyse und Beurteilung der zuvor genannten wesentlichen
Einzelrisiken der Gesellschaft sowie dem bestehenden Risikomanagementsystem. Die
Risikosituation ist derzeit als befriedigend zu beurteilen.

Prognosebericht
e Gesellschaft fiir wirtschaftlichen Abschwung geriistet
e Grofle Herausforderungen fiir Portfoliogesellschaften
e Liquidititsreserven unter Einbezug von Forderungen gegen verbundene
Unternehmen verleihen zusitzlichen Investitionsspielraum
e Renditeziel auf Konzernebene bleibt bestehen

Ziel bleibt langfristige Wertsteigerung und Realisierung des Wertzuwachses

Wir wollen unser bewéhrtes Geschédftsmodell weiter verfolgen und entwickeln. Wir wollen
neue Beteiligungen eingehen und uns auf die Wertsteigerung der bestehenden Engagements
und die Realisierung des Wertzuwachses durch VerduBerungen konzentrieren. Dazu werden
wir uns auf unsere Erfahrung und auf die bewéhrten Ansitze zur Weiterentwicklung der
Beteiligungsunternehmen stiitzen.

Verhalten orientiert sich weiter an langfristigem Erfolg

Das Geschift der Deutschen Beteiligungs AG ist langfristiger Natur. Die Ergebnisse
einzelner Geschiftsjahre geben nur begrenzt Aufschluss tiber den langfristigen Erfolg der
Investitionstatigkeit. Das Ergebnis eines Geschéftsjahres wird oft mafgeblich von Er-
eignissen oder Entwicklungen bestimmt, die zu Beginn des Geschéftsjahres nicht sicher
planbar sind. Dazu zihlen zum Beispiel, ob eine Transaktion gelingt oder misslingt, aber
auch unvorhergesehene Entwicklungen einzelner Markte oder des Kapitalmarkts. Der
finanzielle Erfolg eines Investments kann meist erst mit dessen VerduBBerung nach vier bis
sieben Jahren beurteilt werden. Der Prognosebericht ist daher auf einen Zeitraum von fiinf
Jahren abgestellt.

Geschiift mit MBOs wird weiter wachsen, Wetthewerb um attraktive Beteiligungen bleibt
hoch

Transaktionen auf der Basis von MBOs weisen seit 1997 eine steigende Tendenz auf. Die
gegenwirtige Finanzmarktkrise und die resultierende Verknappung des Kreditangebotes
stellen allerdings einen Einschnitt in diese Entwicklung dar. Im Jahr 2008 wurden weniger
Transaktionen und zu einem insgesamt niedrigeren Volumen abgeschlossen als im Jahr
zuvor. Wir erwarten, dass das Transaktionsniveau bis zu einer Entspannung an den Finanz-
und Kreditmérkten auf dem reduzierten Niveau verharren wird.
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Mittelfristig werden nach unserer Einschédtzung wieder die zuletzt bestimmenden
Wachstumstreiber des Private-Equity-Geschéfts wirken. Grof3e Konzerne werden ihre
strategische Ausrichtung im Zuge zukiinftiger Entwicklungstrends weiter optimieren und
sich von Aktivitdten trennen, die nicht mehr zum Kerngeschift zdhlen oder die aus
Finanzierungsgriinden abgegeben werden miissen. Die Bereitschaft von Familien, ihr
Unternehmen im Zuge einer Nachfolgeregelung oder zur Finanzierung des weiteren
Wachstums an eine Private-Equity-Gesellschaft zu verkaufen, wird nach unserer Auffassung
weiter zunehmen. Die Deutsche Beteiligungs AG ist gut positioniert, um an diesem Markt-
potenzial teilzuhaben.

Finanzierungszusagen fiir Private-Equity-Fonds erreichten in den vergangenen Jahren ein
hohes Volumen. Ein grofler Teil davon wurde noch nicht investiert. Es besteht also
unverdndert groer Anlagebedarf. Der Wettbewerb um attraktive Beteiligungsmoglichkeiten
wird deshalb auch in den kommenden Jahren hoch bleiben.

Die Rahmenbedingungen fiir unsere Geschiftstitigkeit und die Ausgestaltung des Private-
Equity-Geschiifts werden in Zukunft weiterhin Anderungen unterworfen sein. So schlieBen
wir nicht aus, dass sich im laufenden neuen Geschéftsjahr 2008/2009 und dariiber hinaus
Transaktionsmoglichkeiten ergeben werden, die durch die Verwerfungen an den Kapital- und
Finanzmaérkten erst moglich werden, zum Beispiel Private-Equity-Transaktionen der
vergangenen Jahre mit (zu) hohem Fremdkapitalanteil. Die Deutsche Beteiligungs AG wird
im Einzelfall und unter Abwégung von Chancen und Risiken sorgfaltig iiberpriifen, ob
auftretende Optionen zur Ergénzung und zum Ausbau des Portfolios wahrgenommen werden
sollten.

Anlageklasse Private Equity wird weiterhin Bestand haben

Wir erwarten, dass sich die Anlageklasse Private Equity in Deutschland weiter etablieren
wird. Die aktuelle Krise an den Finanz- und Kapitalmirkten beriihrt auch die institutionellen
Investoren, die traditionell in Private Equity investieren. Einige Investorengruppen miissen
daher ihre Dispositionen {iberdenken, andere werden ihre Investitionszusagen ausbauen. Aus
heutiger Sicht gehen wir davon aus, unseren nichsten Parallelfonds zumindest im bisherigen
Volumen einwerben zu kénnen und dass die Investitionszusagen fiir unsere aktuellen Fonds
erfiillt werden.

Zuversicht auf Basis gefestigter Marktposition

Wir gehen davon aus, dass nach einer Beruhigung der gegenwértigen Lage an den
Finanzmirkten Banken wieder mit Krediten zur Finanzierung von Beteiligungsakquisitionen
zur Verfiigung stehen werden. Wir erwarten allerdings, dass das Angebot im neuen
Geschiftsjahr knapp bleiben wird. Ferner gehen wir davon aus, dass bei anschlieBend wieder
hoherem Kreditangebot die Vergabekriterien auf absehbare Zeit streng bleiben. Dies heif3t fiir
uns, dass wir im Prognosezeitraum wieder mit einer Normalisierung der Kreditmérkte
rechnen.
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Die Kapitalmérkte — und dariiber hinaus die wirtschaftliche Entwicklung — lassen ein Sinken
der Kaufpreise fiir Unternehmen erwarten. Fiir uns wird es dadurch leichter, Beteiligungen
giinstig zu erwerben. Auf der Verkaufsseite fiihrt eine solche Entwicklung zu geringeren
Verkaufserlosen und gegebenenfalls zu einer lingeren Haltedauer der Portfoliounternehmen.

Auf Grund der langjdhrigen Marktprasenz der Deutschen Beteiligungs AG, unseres
Investitionserfolgs und der Erfahrung des Investmentteams erwarten wir, unser Geschéft
auch unter schwierigeren Marktbedingungen erfolgreich fortzufiihren und unsere
Marktposition zu behaupten. Wir rechnen im Prognosezeitraum mit einem Riickgang der
Renditen im Private-Equity-Geschift. Dies dndert jedoch nichts an unserem Ziel, im
langjdhrigen Durchschnitt mehr als die Kosten des Konzerneigenkapitals zu verdienen.

Schwacher konjunktureller Ausblick fiir Geschdiftsjahr 2008/2009

Zum Jahresende 2008 befanden sich wesentliche Wirtschaftsrdume in einer Rezession. Die
meisten Borsen zeigten sich ausgesprochen volatil. Die Preise wichtiger Rohstoffe, die — wie
etwa das Rohol — Mitte 2008 noch historische Hochststdnde erreicht hatten, sanken schnell
und stark. Uber das AusmaB und die Dauer der Finanzmarktkrise und ihre
realwirtschaftlichen Folgen gibt es derzeit keine zuverldssige Einschitzung. Wir gehen
allerdings davon aus, dass innerhalb unseres fiinfjahrigen Prognosezeitraums eine
Normalisierung der konjunkturellen Entwicklung eintreten wird.

Schlechtes makrookonomisches Umfeld wird Beteiligungsunternehmen beeintrichtigen
Ein groBer Teil der Portfoliounternehmen der Deutschen Beteiligungs AG entwickelt,
produziert und vertreibt Investitionsgiiter. Diese Unternehmen erwirtschaften einen hohen
Umsatzanteil im Ausland. Fiir die kurzfristige Wertentwicklung des Portfolios sind die
Erwartungen fiir 2009 in diesem Sektor von besonderem Interesse. Allerdings ist zwischen
den Sektoren des Maschinenbaus deutlich zu differenzieren. Wéhrend sich fiir Maschinen fiir
die Konsumgiiter- und Bauindustrie eine unterdurchschnittliche Entwicklung abzeichnete,
wurde fiir Unternehmen, die Maschinen und Anlagen an energie- und rohstoffnahe Industrien
liefern, vorerst noch mit Zuwichsen gerechnet.

Der gestiegene Wert des US-Dollar wirkt sich tendenziell positiv auf die Wettbe-
werbsfahigkeit unserer zum grof3en Teil exportorientierten Beteiligungsunternehmen aus. Im
Gegenzug konnen sich die Aufwendungen fiir Rohstoffe und Material erh6hen, dies wurde
durch zuletzt sinkende Rohstoff- und Materialpreise zumindest ausgeglichen. Die insgesamt
erwartete Entlastung wird nach unserer Auffassung jedoch nicht ausreichen, negative Effekte
der Konjunkturabkiihlung wesentlich zu mildern.

Wir gehen davon aus, dass unsere Portfoliounternehmen durch das deutlich schlechtere
makrodkonomische Umfeld negativ beeinflusst werden. Das Ausmal ist derzeit nicht
zuverlidssig einschitzbar. Unsere Erfahrung ist, dass marktfithrende Unternehmen, in die wir
iiberwiegend investiert haben, aus einer Krise tendenziell gestarkt hervorgehen.
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Grundsiitzlich verhalten positive Geschiiftsentwicklung der Beteiligungen erwartet

Wir konnen derzeit die kurzfristige Entwicklung der im VerduBerungsfall erfolgsrelevanten
unternehmensinternen Daten — also das Ergebnis und die Verschuldung — schwerlich
vorhersagen. Eine deutliche Abschwéchung ist flir die Mehrzahl der Unternehmen angesichts
der schwierigen konjunkturellen Lage wahrscheinlich.

Wir sind dennoch zuversichtlich, dass bei stabilen Bewertungsrelationen an den
Kapitalmérkten im Durchschnitt die fiir die Unternehmen des Beteiligungsportfolios
erzielbaren VerduBerungserldse bis zum Ende des Prognosehorizonts zunehmen werden.

Erwartung: Wiihrend des Prognosezeitraums wird in Summe ein Gewinn aus dem Abgang
von Beteiligungen erzielt

Verdullerungsgewinne, d.h. Gewinne aus dem Abgang von Beteiligungen, erscheinen in der
Ertragsrechnung unter Ertrdgen aus dem Abgang von Beteiligungen und — sofern die
VerauBerungsgewinne bei Tochtergesellschaften anfallen — unter den Ertrdgen aus
Finanzanlagen. Wir erwarten, dass die Deutsche Beteiligungs AG angesichts der ge-
schilderten Einschitzungen im Durchschnitt der kommenden fiinf Geschiftsjahre Gewinne
aus dem Abgang von Beteiligungen ausweisen wird. Quantifizieren kdnnen wir das Ergebnis
nicht; dazu wére neben der Einschitzung der geschiftlichen Entwicklung der aktuellen
Beteiligungen auch eine Prognose der Kapitalmarktentwicklung und der M&A-Mirkte fiir
VerduBerungen erforderlich. Auch kénnen wir die Zu- und Abgédnge im Beteiligungsportfolio
nicht vorhersehen.

In den kommenden fiinf Geschéftsjahren erwarten wir einen moderaten Anstieg der
Aufwandpositionen unseres Geschiftes.

Insgesamt erwartet die Deutsche Beteiligungs AG in der Summe der kommenden fiinf
Geschéftsjahre positive Jahresergebnisse.

Liquiditiitsreserven werden sich voraussichtlich verringern

Aufgrund der erfolgreichen Beteiligungsverdu3erungen der vergangenen Geschéftsjahre
verfiigt die Gesellschaft liber liquide Mittel von 31,3 Millionen Euro unter Beriicksichtigung
der Anlagen in kurz laufende Wertpapiere. Die gegen verbundene Unternehmen
ausgewiesenen Forderungen von 85 Millionen Euro sind mit ca. 47 Millionen Euro durch
liquide Mittel unterlegt. Diese Liquiditétsreserven verleihen uns zu Beginn des Prognose-
zeitraums, der durch eine erschwerte Aufnahme von Fremdmitteln zur Finanzierung von
Beteiligungsinvestitionen gekennzeichnet ist, Handlungsfreiheit. Wir wollen
Beteiligungsmoglichkeiten, die wir flir chancenreich halten, verfolgen und auch einen
Grofteil der hohen Liquiditét in aussichtsreiche Unternehmen investieren. Daher erwarten
wir einen Riickgang der Liquiditatsposition im Prognosezeitraum.

Gesamtprognose: Gute Basis fiir das Erreichen des Renditeziels

Die Deutsche Beteiligungs AG ist fiir die Zukunft geriistet: Die Gesellschaft zéhlt zu den
etablierten und erfolgreichen Teilnehmern in einem Markt, der weiter an Bedeutung
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gewinnen wird. Sie verfiigt iber ein interessantes Beteiligungsportfolio, das trotz der
anstehenden Herausforderungen Entwicklungspotenzial haben sollte, tiber Li-
quiditétsreserven und erfahrene, hoch motivierte Mitarbeiter. Sie hat damit gute
Voraussetzungen, sich trotz des gegenwiértig schlechten 6konomischen Umfelds langfristig
positiv zu entwickeln.

Mogen die kurzfristigen Aussichten fiir die Portfoliounternehmen unsicher zu
prognostizieren und die Chancen, neue Beteiligungen einzugehen, angesichts der schlechten
Finanzierungsmoglichkeiten begrenzt sein — mittelfristig ist unser Geschéftsmodell intakt.
Der in den vergangenen Jahren von starker Liquiditit getriebene Buy-out-Markt wird sich
auf neue Gegebenheiten einstellen. Das knappe Angebot an Akquisitionsfinanzierungen fiihrt
schon jetzt dazu, dass sich das Preisniveau zuriickbildet. Wenn sich die Kreditklemme 16st,
sind auBBerdem zunéchst nur vergleichsweise moderat verschuldete Transaktionen zu
erwarten. Beides — niedrige Preise und moderate Verschuldung — kommt unserem
Investitions- und Wertsteigerungsansatz entgegen.

Unter Wiirdigung der kurzfristig absehbaren und mittelfristig zu erwartenden Entwicklung
geht der Vorstand davon aus, dass die Deutsche Beteiligungs AG im Saldo des laufenden und
der kommenden vier Geschiftsjahre ein positives Jahresergebnis erwirtschaften wird. Es ist
unser Ziel, im Durchschnitt eine Verzinsung des Konzerneigenkapitals zu erwirtschaften, die
die Hohe der Eigenkapitalkosten iibersteigt. Wir sind zuversichtlich, dieses Ziel im
Durchschnitt des fiinfjdhrigen Prognosezeitraums zu erreichen.
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Vergiitungsbericht
e Vergiitung ist iiber differenziertes Modell fest geregelt
¢ FErgebnisentwicklung mit starkem Einfluss auf Jahresvergiitung

Vergiitung orientiert sich auf Aufgabe, Leistung und Unternehmenserfolg
Gesamtstruktur und Hohe der Vorstandsvergiitung wurden bisher vom Prisidium des
Aufsichtsrats festgelegt, dem derzeit der Aufsichtsratsvorsitzende Andrew Richards, der
stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende Prof. Dr. Rolf-Dieter Leister und Dr. Hans-Peter
Binder angehoren. Sie werden durch den gesamten Aufsichtsrat genehmigt. Struktur und
Hohe werden regelmafBig iiberpriift; zuletzt im Sommer 2006. Kiinftig wird, einer neuen
Empfehlung des ,,Deutschen Corporate Governance Kodex‘ folgend, der gesamte
Aufsichtsrat das Vergiitungssystem und die wesentlichen Vertragselemente beschlieBen. Die
Vergiitung der Mitglieder des Vorstands setzt sich aus folgenden Bestandteilen zusammen:

e cinem festen Jahresgehalt,

e cinem jdhrlichen variablen Bonus,

e Tantiemezusagen und Aktienoptionen als Vergiitungskomponenten mit langfristiger

Anreizwirkung,
e Sachbeziigen und
e Pensionszusagen.

Kriterien fiir die Angemessenheit der Vergilitung bilden insbesondere die Aufgaben des
jeweiligen Vorstandsmitglieds, seine personliche Leistung sowie die wirtschaftliche Lage,
der Erfolg und die Zukunftsaussichten der Deutschen Beteiligungs AG. Dabei werden die
Strukturen und das Niveau beriicksichtigt, die im Private-Equity-Geschéft iiblich und fiir
Gewinnung und Bindung qualifizierter Fiihrungskréfte notwendig sind.

Die Vorstandsmitglieder erhalten keine Beziige fiir Organfunktionen bei
Tochterunternehmen. Die Dienstvertrdge der Vorstandsmitglieder enthalten keine
Vereinbarungen fiir den Fall eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots. Den
Mitgliedern des Vorstands wurden keine Vorschiisse oder Kredite gewihrt.

Das feste, monatlich ausgezahlte Jahresgehalt und die Sachbeziige bilden die
erfolgsunabhiingige Komponente der Gesamtbeziige. Die Sachbeziige bestehen im
Wesentlichen aus den nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Werten fiir die Nutzung
eines Firmenwagens. Sie betragen fiir Herrn von Hodenberg 31 Tausend Euro, fiir Herrn
Grede 24 Tausend Euro, fiir Herrn Mangin 25 Tausend Euro und fiir Herrn Dr. Scheffels
17 Tausend Euro.

Bonus als erfolgsbezogene Vergiitungskomponente

Mit einem jahrlichen variablen Bonus werden der aktuelle Geschéftserfolg der Deutschen
Beteiligungs AG und die individuelle Leistung des jeweiligen Vorstandsmitglieds honoriert.
Der individuelle Beitrag wird auf Basis von Zielvereinbarungen und unter Berticksichtigung
der Marktbedingungen ermittelt. In die Ermittlung des Geschiftserfolgs gehen in einer
Gesamtbetrachtung zum Beispiel Anzahl und Qualitdt der Neu-Investments, die
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VerauBerungen von Investments und die Kursperformance der Aktie der Deutschen
Beteiligungs AG ein, aber auch die Wertentwicklung einzelner Portfoliounternehmen.

Die Bonuszahlung ist grundsétzlich auf die Hohe des Fixgehaltes begrenzt. Die Hohe des
Bonus fiir das Geschéftsjahr 2007/2008 hat der Prisidialausschuss in seiner Sitzung am 4.
Dezember 2008 festgelegt. Die Auszahlung erfolgt nach Feststellung des Jahresabschlusses
und Billigung des Konzernabschlusses der DBAG fiir das Geschéftsjahr 2007/2008.

Eine langfristige Anreizwirkung erzeugen die zwei Tantiemezusagen zur Beteiligung der
Vorstandsmitglieder am Investitionserfolg der Deutschen Beteiligungs AG sowie ein
Aktienoptionsprogramm, das nunmehr ausgelaufen ist.

In der Private-Equity-Branche ist die Beteiligung des Investmentteams am Investitionserfolg
ein Standardelement der Vergiitung. Dabei wird {iblicherweise nicht der Erfolg eines
einzelnen Investments bedacht, sondern es werden die Ertragswirkungen der Investments
einer Investitionsperiode insgesamt betrachtet. Auf diese Weise finden auch Misserfolge
ihren Niederschlag in der Vergiitung. Entsprechend diesen Grundsitzen partizipieren die
Mitglieder des Vorstands am jéhrlichen Erfolg der Beteiligungen, die bis zum 31. Dezember
2000 zugesagt waren sowie an der Gruppe von Investments, die in den Jahren 2001 bis 2006
eingegangen wurden. Beide Systeme beriicksichtigen ausschlieBlich realisierte Ertrdge. Der
Erfolg einer Beteiligung zeigt sich endgiiltig erst nach einer meist mehrjéhrigen Haltedauer
durch die VeriuBerung der Beteiligung. Kurzfristige, allein auf Anderungen des Fair-Value
beruhende Ertrdge, die in die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns einflie3en, werden
nicht berticksichtigt. Es besteht deshalb kein Anreiz, kurzfristige Bewertungsverbesserungen
zu erzielen, die in einer spiteren VerdauBBerung keinen Bestand haben.

Die Erfolgsbeteiligung an den Investments bis zum Jahr 2000 wird auf Basis des Ausmalles
des Uberschreitens einer Eigenkapitalrendite eines Jahres vor Steuern und Tantiemen von 15
Prozent berechnet. Dabei bezieht sich das Eigenkapital kalkulatorisch nur auf die
Beteiligungen, die in das Tantiemesystem einbezogen sind, dies sind im Wesentlichen die
Beteiligungen an der Homag Group AG (der Teil der Investitionen, der vor 2007 investiert
wurde), der Grohmann GmbH und der Vogler-Gruppe. Durch VerduB3erung dieser dlteren
Beteiligungen wird die Bedeutung dieses ersten Tantiemesystems zuriickgehen. Fiir den
Erfolg des Geschiftsjahres 2007/2008 erhalten die Mitglieder des Vorstands aus diesem
System (in das drei Vorstandsmitglieder eingebunden sind) eine Vergiitung von 33 Tausend
Euro.

Das System fiir die Beteiligung am Erfolg der Investments, die zwischen 2001 und 2006
eingegangen wurden, entspricht den heutigen Gepflogenheiten des Beteiligungsgeschéfts.
Die Erfolgsbeteiligung setzt ein ab einer Mindestverzinsung der Investments von acht
Prozent jéhrlich nach kalkulatorischen Kosten und wird ebenfalls nur aus realisierten
Ertrdgen bezahlt. Die Summe der den Vorstandsmitgliedern daraus zustehenden Beziige fiir
das Geschiéftsjahr 2007/2008 betragt 395 Tausend Euro. Zwei Drittel dieses
Vergilitungsanspruchs werden nach Ablauf des jeweiligen Geschiftsjahres ausgezahlt. Der
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Anspruch aus dem verbleibenden Drittel wird nach Ablauf der Desinvestitionsperiode aller
einbezogenen Investments im Rahmen einer Endabrechnung tiberpriift und in Hoéhe des
verbliebenen Endanspruchs ausgezahlt.

Fiir die Beteiligungen, die seit Beginn des Jahres 2007, also mit Beginn der
Investitionsperiode des DBAG Fund V, eingegangen wurden und kiinftig eingegangen
werden, gibt es keine erfolgsabhidngige Vergiitung mehr. Die Mitglieder des Vorstands
partizipieren an dem Erfolg dieser Investments iiber ein privates Investment. Dieses Invest-
ment wird im Konzernanhang unter Ziffer 35. ,,Angaben nach IAS 24, Carried-Interest-
Beteiligungen von Mitgliedern des Managements in Schliisselpositionen* niher dargestellt.

Im Rahmen eines Aktienoptionsprogramms wurden in den Jahren 2001 bis 2005 jdhrlich
insgesamt 70.000 Optionsrechte an die zum jeweiligen Zeitpunkt bestellten
Vorstandsmitglieder ausgegeben. Die Rechte konnen nur ausgeiibt werden, wenn sich der
Borsenkurs der Aktie der Deutschen Beteiligungs AG unter Beriicksichtigung von
Dividenden und Bezugsrechten in der Zeit vom Tag der Ausgabe der Optionsrechte bis zum
letzten Borsenhandelstag des Ausiibungszeitraums (Vergleichszeitraum) besser entwickelt
hat als der S-Dax.

Die Tranchen des Aktienoptionsprogramms vom 11. April 2001 und 16. April 2002 waren
bereits zu Beginn des Geschiftsjahres vollstandig verfallen, die Tranchen der Jahre 2003 und
2004 fast vollstdndig ausgeiibt worden. Nachdem die Vorstandsmitglieder im Geschéftsjahr
2007/2008 nach Ausiibung der letzten Tranche des Programms vom 1. April 2005 aus dem
Aktienoptionsprogramm durch Barausgleich 408 Tausend Euro erhalten haben, verfiigen sie
nun nicht mehr iiber Aktienoptionen.

Die Beziige des Vorstands fiir das Geschiftsjahr 2007/2008 betrugen insgesamt
3,6 Millionen Euro und verteilen sich auf die einzelnen Komponenten wie folgt:

Erfolgsunabhangige Erfolgsbezogene Komponente mit lang-
Angaben in Tsd. € Komponente Komponente fristiger Anreizwirkung Gesamt
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07 2007/08 2006/07 2007/08 2006/07

Wilken von Hodenberg 531 533 250 500 234 1.468 1.015 2.501

Torsten Grede 524 518 250 500 239 1.345 1.012 2.363
André Mangin 425 424 200 400 173 446 798 1.270
Dr. Rolf Scheffels 417 415 200 400 189 1.053 807 1.868
Insgesamt 1.897 1.890 900 1.800 835 4.312 3.632 8.002

Pensionszusagen nach zwei Modellen

Die Pensionszusagen fiir die Mitglieder des Vorstands erfolgten nach zwei Modellen. Die
Pensionszusagen von Herrn von Hodenberg und Herrn Grede sehen ein in absoluter Héhe
festgelegtes jahrliches Ruhegeld vor; es betrdgt 164 Tausend Euro fiir Herrn von Hodenberg
und 87 Tausend Euro flir Herrn Grede. Herr Mangin und Herr Dr. Scheffels nehmen am so
genannten ,,Beitragsplan® teil, der auch fiir andere Mitarbeiter der Deutschen Beteiligungs
AG angewendet wird; danach entsteht fiir jedes Jahr der Beschéftigung ein einmalig
zahlbarer Ruhegeldanspruch, der sich prozentual an der Hohe der Gesamtbeziige fiir dieses
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Beschiftigungsjahr bemisst. Die jahrliche Ruhegeldkomponente betriagt 0,75 Prozent der
Gesamtbeziige, zuziiglich sechs Prozent von allen Beziigen, die iiber die gesetzliche
Beitragsbemessungsgrenze der Rentenversicherung hinausgehen, jeweils multipliziert mit
einem Altersfaktor, der mit zunehmendem Alter abnimmt. Die Einbeziehung von variablen
Beziigen ist auf das 1,5-fache der Festbeziige begrenzt.

Im Geschiftsjahr 2007/2008 belief sich der Dienstzeitaufwand (,,service cost®) fiir die
Pensionsverpflichtungen gegeniiber den Mitgliedern des Vorstands auf 263 Tausend Euro.
Der Barwert der Pensionsverpflichtungen (,,defined benefit obligation*) der Mitglieder des
Vorstands betrug zum 31. Oktober 2008 1,7 Millionen Euro.

Ehemalige Vorstandsmitglieder haben die Ihnen zugeteilten Aktienoptionen der Tranche
vom 1. April 2005 im Geschiftsjahr 2007/2008 vollstindig ausgeiibt. Die Deutsche Beteili-
gungs AG hat von ihrem Recht Gebrauch gemacht, den Ausiibungsvorteil durch
Barausgleich zu leisten.

An ehemalige Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen wurden im abgelaufenen
Geschiéftsjahr insgesamt Zahlungen in Héhe von 1,5 Millionen Euro (Vorjahr: 2,0 Millionen
Euro) geleistet.

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen fiir ehemalige Vorstandsmitglieder und deren
Hinterbliebene betrdgt zum Bilanzstichtag 8,3 Millionen Euro (Vorjahr: 9,4 Millionen Euro).

Keine erfolgsabhiingige Vergiitung des Aufsichtsrats fiir das Geschidiftsjahr 2007/2008
Die Vergilitung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist in der Satzung geregelt und wird durch
die Hauptversammlung bestimmt. Sie besteht aus drei Komponenten: Einer jdhrlichen festen
Vergiitung von 30.000 Euro, Sondervergiitungen fiir den Aufsichtsratsvorsitz, den
stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitz und fiir Ausschusstétigkeiten sowie einem
erfolgsabhingigen Teil, der sich an der Steigerung des Eigenkapitals je Aktie innerhalb des
jeweiligen Geschiéftsjahres orientiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrates erhilt unabhidngig von der Mitgliedschaft in einer
Mehrzahl von Ausschiissen maximal das Zweifache der festen Vergiitung. Der
stellvertretende Vorsitzendes des Aufsichtsrats und der Vorsitzende des Priifungsausschusses
erhalten maximal das Anderthalbfache der festen Vergiitung. Die Mitgliedschaft im Prési-
dium wird mit einem Viertel der festen Vergiitung vergiitet.

Die erfolgsabhingige Vergiitung kommt zum Tragen, wenn das im Konzernjahresabschluss
ausgewiesene Eigenkapital je Aktie um mehr als zwolf Prozent gegeniiber dem Vorjahr
gestiegen ist. Sie betrigt fiir jeden vollen Prozentpunkt, um den der Anstieg zwolf Prozent
tibertrifft, jeweils 1.500 Euro. Die maximale Hohe der erfolgsbezogenen Vergiitung betragt
fiir jedes Mitglied des Aufsichtsrats 30.000 Euro jéhrlich. Fiir das Geschéftsjahr 2007/2008
wird keine erfolgsabhingige Vergiitung gezahlt werden.
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Die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder belief sich im Geschéftsjahr 2007/2008 auf
insgesamt 248 Tausend Euro. Sie verteilt ich wie folgt:

Sonderver-
Angaben in Tsd. € Fixum gilitungen Gesamt
Andrew Richards
(Vorsitzender) 30 30 60
Prof. Dr. h.c. Rolf-Dieter Leister
(stellvertretender Vorsitzender) 30 15 45
Dr. Hans-Peter Binder 30 8 38
Dr. Hariolf Kottmann 19 19
Prof. Dr. Glnther Langenbucher 30 15 45
Dr. Herbert Meyer 30 30
Walter Schmidt 11 11
Insgesamt 180 68 248

Im Vorjahr betrug die Vergiitung der Aufsichtsrite 428 Tausend Euro, davon 180 Tausend
Euro erfolgabhingig.

Fiir Beratungsleistungen erhielt Prof. Dr. h. c. Rolf-Dieter Leister/Infra Beratung GmbH im
Geschiftsjahr 2007/2008 eine Vergiitung von rund 120 Tausend Euro (netto, Vorjahr:
129 Tausend Euro).
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Weitere Angaben

Angaben und Erliuterungen nach § 315 Abs. 4 HGB

Das Grundkapital der Deutschen Beteiligungs AG belief sich zum Bilanzstichtag 31. Oktober
2008 auf 48.533.334,20 Euro. Es ist eingeteilt in 13.676.359 auf den Inhaber lautende
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stiickaktien) eingeteilt. Auf jede Aktie entfillt ein rech-
nerischer Betrag des Grundkapitals von rund 3,55 Euro. Es bestehen keine verschiedenen
Aktiengattungen. Es gibt keine Aktien, die Sonderrechte gewéhren.

Dem Vorstand sind keine Beschrankungen bekannt, die die Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien betreffen, noch wurden direkte oder indirekte Beteiligungen am
Kapital gemeldet, die zehn Prozent der Stimmrechte iiberschreiten. Soweit Mitarbeiteraktien
begeben wurden, iiben die Mitarbeiter ihre Kontrollrechte unmittelbar aus.

Gemal der Satzung der Deutschen Beteiligungs AG besteht der Vorstand aus mindestens
zwel Personen. Thre tatsdchliche Zahl wird vom Aufsichtsrat bestimmt, der die
Vorstandsmitglieder gemél § 84 Abs. 1 AktG fiir hochstens fiinf Jahre bestellt. Gemél der
Satzung kann der Aufsichtsrat alle oder einzelne Vorstandsmitglieder allgemein oder fiir
einzelne Fille von den Beschrinkungen des § 181 BGB befreien. Bislang ist hiervon kein
Gebrauch gemacht worden. GemaB3 § 84 Abs. 3 AktG ist ein Widerruf der Bestellung nur aus
wichtigem Grund moglich.

Eine Anderung der Satzung ist gemiB § 179 Abs. 2 AktG nur mit einer Mehrheit von drei
Vierteln des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals mdglich. Anderungen der
Satzung, die nur die Fassung betreffen, kann auch der Aufsichtsrat beschlief3en.

Die Hauptversammlung hatte den Vorstand am 28. Mérz 2007 erméchtigt, bis zum

27. September 2008 eigene Aktien bis zu zehn Prozent des derzeitigen Grundkapitals zu
anderen Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu erwerben. Der Erwerb darf nach
Wahl des Vorstands iiber die Borse oder mittels eines an alle Aktionédre gerichteten
offentlichen Kaufangebots bzw. mittels einer 6ffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines
solchen Angebots erfolgen. Ferner darf der Erwerb unter bestimmten in der Erméchtigung
genannten Voraussetzungen auch unter Ausschluss des Andienungsrechts der Aktionire in
anderer Weise als iiber die Borse oder durch ein an alle Aktiondre gerichtetes dffentliches
Kaufangebot bzw. mittels einer 6ffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines solchen
Angebots erfolgen.

Der Vorstand ist erméichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die eigenen Aktien auch
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére in anderer Weise als liber die Borse oder
durch Angebot an alle Aktiondre wieder zu verduf3ern oder als Gegenleistung an Dritte im
Rahmen des Erwerbs von oder des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs
von Beteiligungen an Unternehmen zu verwenden.
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Der Vorstand ist ferner erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die eigenen Aktien,
ganz oder in Teilen einzuziehen, ohne dass die Einziehung oder ihre Durchfiihrung eines
weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf. Die Einziehung fiihrt zur Kapitalherabset-
zung, sofern der Vorstand nicht abweichend hiervon bestimmt, dass das Grundkapital nicht
herabgesetzt wird, sondern sich der Anteil der iibrigen Aktien am Grundkapital gemaf § 8
Abs. 3 AktG erhoht. Der Vorstand ist in diesem Fall erméchtigt, die Angabe der Zahl der
Aktien in der Satzung anzupassen.

Zum 31. Oktober 2007 hatte die Gesellschaft unter diesem Programm 1.063.367 Aktien
erworben; weitere 414.138 Aktien wurden bis zum 31. Dezember 2007 erworben. Damit war
das Programm vollstdndig ausgenutzt. Die Hauptversammlung am 14. Mérz 2008
erméchtigte den Vorstand, nach gleichen Regeln und Bedingungen wie zuvor, bis zum

13. September 2009 eigene Aktien bis zu zehn Prozent des derzeitigen Grundkapitals zu
anderen Zwecken als dem Handel in eigenen Aktien zu erwerben. Von diesem Programm hat
der Vorstand seither keinen Gebrauch gemacht.

Frankfurt am Main, im Dezember 2008

Der Vorstand

50/80



51/80



Deutsche Beteiligungs AG
Bilanz zum 31. Oktober 2008

Aktiva
31.10.2008 31.10.2007
Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Immaterielle Vermégensgegenstande 39 39
Sachanlagen 956 989
Anteile an verbundenen Unternehmen 69.656 68.949
Beteiligungen 65.975 82.395
Ausleihungen an Unternehmen, 31 670
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Wertpapiere des Anlagevermdgens 12.711 13.295
Sonstige Ausleihungen 152 0
Finanzanlagen 148.525 165.309
Anlagevermégen 149.520 166.337
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 84.956 82.259
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 3.687 8.778
Sonstige Vermoégensgegenstéande 10.079 15.287
Forderungen und sonstige 08.722 106.324
Vermoégensgegenstinde ' )
Wertpapiere (Eigene Anteile) 0 7.552
Sonstige Wertpapiere 19.351 0
Wertpapiere 19.351 7.552
Kassenbestand,
Guthaben bei Kreditinstituten 11.989 74.556
Umlaufvermégen 130.062 188.432
Rechnungsabgrenzungsposten 342 148
279.924 354.917
Treuhandforderungen 1.851 0
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Passiva

31.10.2008  31.10.2007
Tsd. € Tsd. € Tsd. €
Gezeichnetes Kapital 48.533 48.533
Kapitalriicklage 141.394 141.394
Gesetzliche Riicklage 403 403
Ricklage flr eigene Aktien 0 7.552
Andere Gewinnrlicklagen 14.742 34.163
Gewinnriicklagen 15.145 42.118
Bilanzgewinn 10.823 55.532
Eigenkapital 215.895 287.577
Pensionsriickstellungen 12.197 13.804
Steuerriickstellungen 1.650 1.650
Sonstige Rickstellungen 10.365 15.259
Riickstellungen 24.212 30.713
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0 1
Verbindlichkeiten gegeniiber 39.276 33.432
verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, 9 9
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Sonstige Verbindlichkeiten 186 1.386
Verbindlichkeiten 39.471 34.828
Rechnungsabgrenzungsposten 346 1.799
279.924 354.917
Treuhandverbindlichkeiten 1.851 0
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Deutsche Beteiligungs AG
Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom
1. November 2007 bis 31. Oktober 2008

01.11.07 - 01.11.06 -
31.10.08 31.10.07
Tsd. € Tsd. €
Ertrage aus Finanzanlagen 7.052 16.858
Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen 14.827 54.232
Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen 86 22
Abschreibungen :auf Finanzanlagen und Wertpapiere 23 642 10.797
des Umlaufvermdgens
Sonstige betriebliche Ertrage 18.270 32.193
Personalaufwand 10.786 17.185
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle
. .. 305 275
Vermdgensgegenstande
Sonstige betriebliche Aufwendungen 12.304 11.594
Zinsertrag 2.340 2.874
Zinsaufwand 1.917 1.982
Ergebnis der gewbhnlichen Geschéftstéatigkeit -6.551 64.302
Steuern 291 2.279
Jahresfehlbetrag (Vorjahr: Jahresiiberschuss) -6.842 62.023
Bilanzgewinn aus dem Vorjahr 55.532 68.971
Ausgezahlte Dividende -47.867 -45.462
Entnahme aus der Ricklage fur eigene Aktien 7.552 0
Entnahme aus anderen Gewinnriicklagen 19.421 18.285
Aufwand aus der Einziehung von Aktien -16.973 -18.285
Einstellung in andere Gewinnriicklagen 0 -30.000
Bilanzgewinn 10.823 55.532
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Deutsche Beteiligungs AG
Anhang fiir das Geschiftsjahr 2007/2008

1. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss wurde nach den fiir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften der
§§ 264 ff. HGB aufgestellt. Aufgrund der Groeneinteilung gilt die Gesellschaft als groB3e
Kapitalgesellschaft gemal3 § 267 Abs. 3 HGB.

Fiir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewdhlt. Unter
Beriicksichtigung der besonderen Gegebenheiten einer Unternehmensbeteiligungsgesellschaft
wurde die gesetzlich vorgeschriebene Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung geméaf

§ 265 Abs. 5 und 6 HGB umgestellt sowie um die Posten ,,Ertrige aus dem Abgang von
Beteiligungen® und ,,Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen* erweitert.

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

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

Der Jahres- und Konzernabschluss der Deutschen Beteiligungs AG zum 31. Oktober 2008
wird im elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Anlagevermaogen

Das Sachanlagevermdgen ist mit Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung planméfBiger
Abschreibungen (lineare Methode) bewertet. Die Abschreibungen richten sich nach der
voraussichtlichen Nutzungsdauer.

Geringwertige Anlagegiiter werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben. Im Anlagenspiegel
wird der Abgang der geringwertigen Anlagegiiter bereits im Jahr des Zugangs aus
Vereinfachungsgriinden fiktiv unterstellt.

Zuginge beim beweglichen Sachanlagevermdgen werden zeitanteilig fiir den Monat der
Anschaffung und die folgenden Monate abgeschrieben.

Die Finanzanlagen sind nach dem Grundsatz der Einzelbewertung mit den
Anschaffungskosten bilanziert. Voraussichtlich dauernden Wertminderungen wird durch
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auBBerplanméfige Abschreibungen Rechnung getragen. Bei Wertpapieren des
Anlagevermogens wird auch bei voriibergehenden Wertminderungen eine auBerplanméBige
Abschreibung vorgenommen.

Umlaufverméogen

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstinde sind grundsétzlich mit dem Nennwert
angesetzt. Erkennbare Risiken werden durch entsprechende Bewertungsabschlége
berticksichtigt.

Bei Wertpapieren des Umlaufvermogens wird sowohl bei dauerhaften als auch bei
voriibergehenden Wertminderungen eine au3erplanmifBige Abschreibung vorgenommen.

Riickstellungen

Die Riickstellungen werden jeweils in Hohe des Betrages angesetzt, der nach verniinftiger
kaufménnischer Beurteilung zum Bilanzstichtag erforderlich ist, um erkennbare Risiken und
ungewisse Verpflichtungen abzudecken.

Die Bewertung der Pensionsverpflichtungen erfolgt nach dem
Anwartschaftsbarwertverfahren, das bei Abschliissen auf der Grundlage der ,,International
Accounting Standards* (IAS) zur Anwendung kommt.

Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten sind mit ihren jeweiligen Riickzahlungsbetrigen passiviert.

Wihrungsumrechnung

Die Bewertung von Finanzanlagen in Fremdwihrung erfolgt zum Fremdwahrungskurs im
Anschaffungszeitpunkt. Fremdwéihrungsforderungen werden zum Anschaffungskurs oder
zum demgegeniiber niedrigeren Stichtagskurs bewertet. Fremdwahrungsposten in der
Gewinn- und Verlustrechnung werden zum Kurs bei Zahlungseingang beziehungsweise -
ausgang umgerechnet.

Ertrige/Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen
Die ,,Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen* erfassen den Differenzbetrag zwischen

erzielten Erlosen und Buchwerten, soweit die Erlose hoher sind als die Buchwerte.

Unter "Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen" werden Differenzbetrdage zwischen
Erlésen und Buchwerten ausgewiesen, soweit die Erlose unter den Buchwerten liegen.

57/80



3. Erlauterungen zur Bilanz

3.1 Anlagevermogen

I1.

II1.

Immaterielle Vermogensgegenstinde

Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte

Sachanlagen

Betriebs- und Geschiftsausstattung

Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen
Unternehmen

2. Beteiligungen
3. Ausleihungen an Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhéltnis

besteht

4. Wertpapiere des Anlagevermogens

5. Sonstige Ausleihungen
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Anschaffungskosten

01.11.2007 Zugédnge Abginge Umbuchungen 31.10.2008
357 27 0 0 384
2.116 244 20 0 2.340
83.763  10.719 8.586 -25 85.871
117.747 7.408 14.101 25 111.079
670 0 122 -517 31
14.318 456 0 0 14.774
0 0 365 517 152
216498 18.583 23.174 0 211907
218.971 18.854 23.194 0 214.631




Abschreibungen Buchwerte
01.11.2007 Zuginge Abginge Zuschreibungen 31.10.2008 31.10.2008 31.10.2007
318 27 0 0 345 39 39
1.127 277 20 0 1.384 956 989
14.814 12.537 8.586 2.550 16.215 69.656 68.949
35.352 10.041 289 0 45.104 65.975 82.395
0 0 0 0 0 31 670
1.023 1.040 0 0 2.063 12.711 13.295
0 0 0 0 0 152 0
51.189 23.618 8.875 2.550 63.382 148.525 165.309
52.634 23.922 8.895 2.550 65.111 149.520 166.337
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Die Gesellschaft hélt zwei Beteiligungen an groBen Kapitalgesellschaften, die fiinf Prozent
der Stimmrechte iiberschreiten. Es handelt sich dabei um die Homag Group AG, Schopfloch
und die Grohmann Engineering GmbH, Priim.

Die kumulierten Abschreibungen auf verbundene Unternehmen, Beteiligungen und
Ausleithungen betreffen neun Engagements. Davon entfallen 68,49 % auf drei Engagements.

Unter den Wertpapieren des Anlagevermogens wird ein von der Gesellschaft dotiertes
Treuhandvermdgen erfasst, das zur Finanzierung der Pensionsverpflichtungen dient. Die
Wertpapiere des Anlagevermdgens wurden zum 31. Oktober 2008 auf den beizulegenden
Zeitwert abgeschrieben.

Bei sechs Beteiligungsunternehmen liegt der beizulegende Wert zum Bilanzstichtag um
insgesamt 10.092 Tausend Euro unter dem Buchwert von 21.603 Tausend Euro. Dies ist
darauf zuriickzufiihren, dass der beizulegende Wert kurzfristigen Schwankungen unterliegt,
man aber nicht davon ausgeht, dass es sich um dauerhafte Wertminderungen handelt. Der
beizulegende Wert wird auf Basis einer internen Bewertungsrichtlinie ermittelt, die abhéngig
von der Art des Beteiligungsunternehmens verschiedene Bewertungsverfahren heranzieht

(z. B. Multiplikatorverfahren etc.).

3.2 Forderungen

Angaben in Tsd. € 31.10.2008 31.10.2007

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 84.956 82.259

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein 3.687 8.778

Beteiligungsverhaltnis besteht

(davon Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr) (21) (21)
88.643 91.037

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen resultieren in Hohe von 84.920 Tausend
Euro (Vorjahr: 82.200 Tausend Euro) aus Gewinnanspriichen gegen ein verbundenes
Unternehmen fiir die Geschéftsjahre seit 2005/2006.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht,
resultieren iiberwiegend aus Gewinn- und Zinsanspriichen gegen Beteiligungsunternehmen.
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3.3 Sonstige Vermogensgegenstinde

Angaben in Tsd. € 31.10.2008 31.10.2007
Forderungen gegen Parallelfonds 4.092 1.579
Ertragsteuerforderungen 4.005 11.584
Sonstiges 1.982 2.124

10.079 15.287

Der Posten Forderungen gegen Parallelfonds umfasst im Wesentlichen Forderungen aus
weiterbelastbaren Aufwendungen. Zum 31. Oktober 2008 ist in dem Posten auch eine
Erfolgsvergiitung fiir einen Parallelfonds enthalten.

Die Ertragsteuerforderungen beinhalten anrechenbare Steuern sowie Steuervorauszahlungen.
Im Posten Sonstiges sind unter anderem Darlehensforderungen gegen Manager von
Beteiligungsunternehmen in Hohe von 366 Tausend Euro (Vorjahr: 982 Tausend Euro)

enthalten. Die Darlehen dienen den Managern zur Finanzierung des Erwerbs von Anteilen an
Beteiligungsunternehmen.

3.4 Wertpapiere (des Umlaufvermogens)

Angaben in Tsd. € 31.10.2008 31.10.2007
Kurz laufende Wertpapiere 19.351 0
Eigene Anteile 0 7.552

19.351 7.552

Ein Teil der liquiden Mittel wurde im Geschéftsjahr 2007/2008 in kurz laufenden durch
Bundeslidnder garantierte Wertpapiere angelegt. Die Laufzeit betrdgt zum Bilanzstichtag
weniger als drei Monate. Zum 31. Oktober 2008 wurden die kurz laufenden Wertpapiere um
24 Tausend Euro auf den beizulegenden Wert abgeschrieben.

Die eigenen Anteile zum 31. Oktober 2007 wurden im Laufe des Geschéftsjahres 2007/2008
ohne Kapitalherabsetzung eingezogen.

3.5 Eigenkapital

3.5.1 Grundkapital/Anzahl der ausgegebenen Aktien

Sédmtliche DBAG-Aktien sind auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag
(Stiickaktien). Jede Stammaktie gewihrt eine Stimme.
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Die Aktien sind an der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Standard) und an der Borse
Diisseldorf zugelassen. Daneben werden die Aktien in den Freiverkehr der Wertpapierborsen
von Berlin-Bremen, Hamburg, Hannover, Miinchen und Stuttgart einbezogen.

Die Anzahl der Aktien im Umlauf hat sich wie folgt entwickelt:

Stiick 2007/2008 2006/2007
Stand Geschéftsjahresbeginn 14.090.497 15.153.864
Erworbene und eingezogene Aktien -414.138 -750.000
Erworbene eigene Aktien 0 -313.367
Stand Geschéftsjahresende 13.676.359 14.090.497

Der Vorstand hat am 16. August 2007 nach Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Mérz
2007 bestimmt, bis zu 727.505 weitere Aktien der Deutschen Beteiligungs AG iiber die Borse
zuriickzukaufen und eine Bank mit der selbststdndigen Durchfiihrung des Riickkaufs
beauftragt. Der Vorstand hat als maximalen Erwerbspreis 25,00 Euro je Aktie bestimmt. Bis
zum 31. Oktober 2007 wurden insgesamt 313.367 Aktien zu einem Gesamtpreis von
7.611.736,18 Euro erworben. Im Geschéftsjahr 2007/2008 wurden die iibrigen 414.138
Aktien zu einem Gesamtpreis von 9.421.216,29 Euro erworben. Die zurlickgekauften 414.318
Aktien reprasentieren 1.395.424,03 Euro am Grundkapital. Dies entspricht einem Anteil am
Grundkapital von 2,875 %. Sdmtliche 727.505 Aktien wurden im Geschéftsjahr 2007/2008
ohne Kapitalherabsetzung eingezogen. Nach Einziehung betrigt die Aktienanzahl 13.676.359.

Der rechnerische Anteil am Grundkapital belduft sich nunmehr auf rund 3,55 Euro je
Stiickaktie nach vorher 3,37 Euro je Stiickaktie.

Vorstandsmitglieder der Gesellschaft verfiigten iiber 65.883, Aufsichtsratsmitglieder hielten
keine Stiickaktien der Deutschen Beteiligungs AG.

3.5.2 Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 16. Mérz 2010 mit
Zustimmung des Aufsichtsrates um bis zu insgesamt 24.266.665,80 Euro durch einmalige
oder mehrmalige Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stiickaktien gegen Bar- oder
Sacheinlage zu erhohen.

3.5.3 Bedingtes Kapital

Es besteht ein Bedingtes Kapital von bis zu 19.413.334,20 Euro, um Inhabern bzw.

Gléaubigern von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen
(Teilschuldverschreibungen), die bis zum 16. Mérz 2010 begeben werden, Optionsrechte bzw.
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Wandlungsrechte auf bis zu 5.470.543 Stiick neue Aktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital nach nédherer MaB3igabe der Options- bzw.
Wandelanleihebedingungen gewahren zu konnen.

Dariiber hinaus existiert ein weiteres Bedingtes Kapital bis zu 1.820 Tausend Euro. Die
bedingte Kapitalerhohung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von
Optionsrechten, die aufgrund der Erméichtigung der Hauptversammlung vom 27. Mirz 2001
bis zum 24. Mérz 2006 begeben worden sind, von ihrem Recht zur Ausiibung Gebrauch
machen. Die Optionsrechte sind mit einer Laufzeit von jeweils fiinf Jahren ausgestattet und
berechtigen den Begilinstigten nach ndherer Maf3gabe der Optionsbedingungen, neue Aktien
aus dem Bedingten Kapital der Deutschen Beteiligungs AG zu erwerben.

3.5.4 Eigene Anteile

Mitarbeitern und ehemaligen Mitarbeitern der Gesellschaft oder von verbundenen
Unternehmen bietet der Vorstand Aktien der Gesellschaft zum Kauf zu Vorzugskonditionen
an, die sich an den steuerlichen Vorschriften und Grenzen orientieren. Daraus ergaben sich
folgende Transaktionen mit eigenen Anteilen im Geschéftsjahr 2007/08:

Erwerbs- Stiick  Anteil am Grundkapital

/VerauBerungspreis

je Aktie

€ Tsd. € %o

Stand: 01.11.2007 0 0,0
Zugang: 08.08.2008 17,44 1.972 7,0 0,1
Abgang/Ubertragung 15.08.2008 11,09 -1.972 -7,0 0,1
Stand: 31.10.2008 0 0,0 0,0

3.5.5 Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage umfasst Betrdge, die bei der Ausgabe von Aktien {iber den Nennbetrag
erzielt worden sind.
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3.5.6 Gewinnriicklagen

Entwicklung der Gewinnriicklagen:

Angaben in Tsd. € Gesetzliche Riicklage fiir Andere  Gewinnriicklagen

Riicklage eigene Aktien Gewinnriicklagen gesamt
Stand: 01.11.2007 403 7.552 34.163 42.118
Entnahme -7.552 -19.421 -26.973
Stand: 31.10.2008 403 0 14.742 15.145

Die Gesetzliche Riicklage blieb unverindert, da der darin eingestellte Betrag und die
Kapitalriicklage gemdl § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB zusammen den zehnten Teil des

Grundkapitals erreichen.

Aus dem Riickkauf und dem anschlieenden Einzug eigener Aktien resultiert eine Entnahme
aus den anderen Gewinnriicklagen in Hohe von 9.421 Tausend Euro. Die Riicklage fiir eigene
Aktien hat sich aufgrund des vollstandigen Einzugs der eigenen Aktien auf null Euro

reduziert.

Der Vorstand hat im Rahmen der Aufstellung des Jahresabschlusses einen Teil der anderen

Gewinnriicklagen in H6he von zehn Millionen Euro entnommen.

3.5.7 Bilanzgewinn

Angaben in € 2007/2008 2006/2007
Ausgezahlte Dividende 13.676.359 7.576.932
Ausgezahlte Sonderdividende/Bonus 34.190.898 37.884.660
Auszahlungen insgesamt 47.867.257 45.461.592

Die Hauptversammlung hat am 14. Mirz 2008 fiir das Geschéftsjahr 2006/2007 die
Ausschiittung einer Dividende von 1,00 Euro je Stiickaktie (13.676.359 Euro) sowie einer
Sonderdividende von 2,50 Euro je Stiickaktie (34.190.898 Euro) beschlossen.

Der Bilanzgewinn der Deutschen Beteiligungs AG betrdgt 10.822.523,11 Euro. Vorstand und
Aufsichtsrat entscheiden am 23. Januar 2009 iiber den Gewinnverwendungsvorschlag

(inklusiv der Dividende).
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3.5.8 Stimmrechtsmeldungen

Uns liegen folgende Stimmrechtsmitteilungen mit einem Stimmrechtsanteil von mehr als 3 %

gemél § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG zum 31. Oktober 2008 vor:

Beteiligungs- Stimmrechte am

/Stimmrechtsanteil eingetragenen

in Prozent Grundkapital

Legg Mason Inc., Baltimore, USA 5,32 727.800
WAM Acquisition GP Inc., Chicago, USA 5,08 695.000
Rossmann Beteiligungs GmbH, Burgwedel 5,01 685.429
Axxion S.A. Luxemburg-Munsbach 3,29 449.800

Die Legg Mason Inc., Baltimore, USA hat geméB § 21 Abs. 1 WpHG am 25. Mérz 2008
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft 5,32 % betrédgt. Die Stimmrechte
sind ihr vollstdndig nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG 1.V.m. § 22 Abs. 1 Satz 2 WpHG

zuzurechnen. Derselbe Stimmrechtsanteil ist gemil3 § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 WpHG auch der
Royce & Associates, LLC, New York, USA, zuzurechnen, wie uns diese Gesellschaft am 27.

Mirz 2008 mitgeteilt hat.

Die Columbia Wanger Asset Management, L.P., Chicago, hat uns mit Schreiben vom 10. Juli

2007 mitgeteilt, dass die WAM Acquisition GP Inc. 4,586 % der Stimmrechte an unserer
Gesellschaft hilt. Aufgrund des Riickkaufs und des anschlieBenden Einzugs eigener Aktien
im Januar 2008 erhoht sich der Prozentanteil der Stimmrechte auf 5,08 %.

Die Rossmann Beteiligungs GmbH, Burgwedel, hat gemél3 § 21 Abs. 1 WpHG am 15.
Oktober 2008 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil am 10. Oktober 2008 an der Deutschen
Beteiligungs AG 5,01 % betrdgt. Am gleichen Tag hat Herr Dirk RoBmann, Deutschland,
mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil am 10. Oktober 2008 an unserer Gesellschaft 5,01 %
betrdgt. Diese 5,01 % der Stimmrechte sind Herrn Dirk RoBmann gemél § 22 Abs. 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. Die zugerechneten Stimmrechte werden dabei iiber die von Herrn
RoBmann kontrollierte Rossmann Beteiligungs GmbH, Burgwedel, gehalten, deren
Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft 5,01 % betréigt.

Die Axxion S.A., Luxemburg-Munsbach, Luxemburg hat gemal3 § 21 Abs. 1 WpHG am 20.
Juni 2008 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft 3,29 % betrégt.
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3.6 Riickstellungen

3.6.1 Pensionsriickstellungen

Angaben in Tsd. € 31.10.2008 31.10.2007

Pensionsriickstellungen 12.197 13.804

Der Ermittlung des Barwerts der Versorgungsanspriiche lagen folgende Parameter

zugrunde:
31.10.2008 31.10.2007
Rechnungszins 6,50% 5,25%
Anwartschaftsdynamik (inkl. Karrieretrend) 2,50% 2,50%
Rentendynamik 2,00% 2,00%
Jahr der beriicksichtigten ,,Richttafeln* von Dr.
Klaus Heubeck 2005 G 2005 G
3.6.2 Steuerriickstellungen
Angaben in Tsd. € 31.10.2008 31.10.2007
Laufendes Geschiéftsjahr 0 550
Vorjahre 1.650 1.100
1.650 1.650
3.6.3 Sonstige Riickstellungen
Angaben in Tsd. € 01.11.2007 Inanspruch-  Auflosung Zufiihrung  31.10.200§
nahme
Personalbereich 12.755 9.972 115 4.321 6.989
Sonstiges 2.504 2.076 413 3.361 3.376
15.259 12.048 528 7.682 10.365

Der Posten Personalbereich beinhaltet im Wesentlichen Riickstellungen fiir variable
Vergiitungsbestandteile.

Der Posten Sonstiges betrifft insbesondere ausstehende Eingangsrechnungen fiir
Beratungsleistungen im Zusammenhang mit Beteiligungstransaktionen, Drohverluste im
Zusammenhang mit dem Mietvertrag des genutzten Biirogebédudes, Bildung einer Riickstellung
aus Garantieerkldrungen sowie Kosten fiir Abschlusspriifungen, Geschéftsbericht,
Hauptversammlung und Aufsichtsrat.
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3.7 Verbindlichkeiten

Angaben 31.10.2008 31.10.2007

in Tsd. € gesamt Restlaufzeit bis  gesamt Restlaufzeit bis
1 Jahr 1 Jahr

Verbindlichkeiten aus 0 0 1 1

Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegeniiber 39.276 39.276 33.432 33.432
verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber 9 9 9 9
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhéltnis

besteht

Sonstige Verbindlichkeiten 186 186 1.386 1.386
davon
(Riickkauf eigener Aktien) 0 0 (803) (803)
(aus Steuern) (186) (186) (420) (420)

39.471 39.471 34.828 34.828

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen betreffen zum 31. Oktober 2008
im Wesentlichen ein Darlehen (einschlieBlich Zinsen) von einem verbundenen Unternehmen in
Hohe von 39.256 Tausend Euro (Vorjahr: 32.946 Tausend Euro).

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten fiir
Steuerverpflichtungen.
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4. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

4.1 Ertrage aus Finanzanlagen

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07
Ertrage aus Beteiligungen 7.019 14.908
(davon aus verbundenen Unternchmen) (3.193) (7.295)
Ertrdge aus Ausleihungen des Finanzanlagever- 33 1.950
mogens

7.052 16.858

Der bedeutendere Teil der Beteiligungsertrage entfallt auf Gewinnanspriiche. Daneben
beinhalten die Ertrdge aus Beteiligungen auch anteilige Beteiligungsentgelte aus einer stillen
Beteiligung, auf die ein Rechtsanspruch auf Auszahlung, unabhingig vom Jahresergebnis des
Partnerunternehmens, besteht.

4.2 Ertrige aus dem Abgang von Beteiligungen

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07

Ertrage aus dem Abgang 14.827 54.232
von Beteiligungen

Die Ertrdge aus dem Abgang von Beteiligungen betreffen im Wesentlichen drei Engagements
(Vorjahr: zwei Engagements).

4.3 Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07

Verlust aus dem Abgang

von Beteiligungen 86 22

Die Verluste aus dem Abgang von Beteiligungen betreffen ein Engagement (Vorjahr: ein
Engagement).
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4.4 Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermogens

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07
Abschreibungen auf 10.737
Finanzanlagen 23.618

Abschreibungen auf Wertpapiere 24 60

des Umlaufvermogens

23.642 10.797

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen betreffen in der Berichtsperiode ein verbundenes
Unternehmen und zwei Beteiligungsunternehmen (Vorjahr: vier Beteiligungsunternehmen).

4.5 Sonstige betriebliche Ertrige

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07
Verwaltungsvergiitungen 11.453 7.499
Weiterberechnete Kosten 3.383 2.827
Zuschreibungen von Finanzanlagen 2.550 15.457
Strukturierungs- und Beratungsvergiitungen 27 2.247
Zuschreibungen von Umlaufvermdgen 0 2.688
Sonstiges 857 1.475
18.270 32.193

Die Verwaltungsvergiitungen betreffen im Wesentlichen Gewinnanteile fiir
Managementtétigkeiten im Zusammenhang mit den Beteiligungsfonds DBAG Fund V und
DBAG Fund IV sowie Vergiitungen fiir Managementtétigkeiten fiir die Deutsche
Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Fonds I KG und Deutsche Beteiligungsgesellschaft
Fonds IIT GmbH.

Die weiterberechneten Kosten umfassen Verauslagungen fiir Parallelfonds beziehungsweise
Beteiligungsunternehmen.

Strukturierungs- und Beratungsvergiitungen werden im Zusammenhang mit dem Kauf oder
Verkauf von Beteiligungsunternehmen erzielt.
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Die Zuschreibung von Finanzanlagen betrifft in der Berichtsperiode ein verbundenes
Unternehmen.

4.6 Personalaufwand

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07

Lohne und Gehélter 11.269 17.306

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir -483 -121

Altersversorgung und fiir Unterstiitzung

(davon fiir Altersversorgung) (-992) (-626)
10.786 17.185

Im Geschiftsjahr 2007/08 wurden von Vorstandsmitgliedern und Mitarbeitern der Deutschen
Beteiligungs AG Aktienoptionen der Tranche vom 01. April 2005 ausgeiibt. Die Deutsche
Beteiligungs AG hat von ihrem Recht Gebrauch gemacht, den Ausiibungsvorteil durch
Barausgleich zu begleichen. Der Ausiibungsvorteil der Vorstandsmitglieder wird im
Vergiitungsbericht als Teil des Lageberichts néher erlautert.

Der Rechnungszins bei den Pensionsriickstellungen betrdgt zum 31. Oktober 2008 6,5%
(Vorjahr: 5,25%). Durch die Erh6hung des Rechnungszinses ist in der Berichtsperiode

insgesamt fiir die Altersversorgung ein Ertrag zu verzeichnen.

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter (ohne Vorstand) betrug:

2007/08 2006/07

Arbeitnehmer 42 39

Auszubildende 4 4

4.7 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07
Beratung 5.540 5.367
Raumkosten 1.759 970
Finanzanlagen 872 783
Umsatzsteuer 774 921
Sonstiges 3.359 3.553
12.304 11.594
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Die Beratungsaufwendungen betreffen iberwiegend Beteiligungstransaktionen, Steuer- und
allgemeine Rechtsberatung sowie EDV. Ein Teil der Beratungsaufwendungen ist an
Parallelfonds oder Beteiligungsunternehmen weiterbelastbar.

Raumkosten beinhalten hauptsiachlich Biiromieten. Dariiber hinaus ist in den Raumkosten die
Bildung einer Drohverlustriickstellung in Hohe von 760 Tausend Euro enthalten. Es wird
damit gerechnet, dass die Deutsche Beteiligungs AG ihren zukiinftigen Firmensitz vor
Auslaufen des derzeitigen unkiindbaren Mietvertrages im August 2011 beziehen wird und die
zurzeit genutzte Immobilie vom Zeitpunkt des geplanten Umzuges bis zum Auslaufen des
Mietvertrages nicht untervermietet werden kann. Die drohenden Verluste wurden auf den
Bilanzstichtag abgezinst.

Leasingverhiltnisse bestehen im Wesentlichen bei Kraftfahrzeugen mit einem Aufwand von
21 Tausend Euro im Geschéiftsjahr 2007/2008 (Vorjahr: 79 Tausend Euro).

Die Aufwendungen fiir Finanzanlagen sind fiir den Verkauf von Beteiligungsunternehmen
sowie die wahrscheinliche Inanspruchnahme einer Garantieerkldrung angefallen.

Der Posten Umsatzsteuer betrifft nicht als Vorsteuer abziehbare Umsatzsteuer aufgrund von
nicht steuerbaren Ausgangsumsétzen.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind Aufwendungen fiir Aktienriickkédufe in
Hohe von 31 Tausend Euro (Vorjahr: 29 Tausend Euro) enthalten.
4.8 Zinsergebnis

4.8.1 Zinsertrag

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07
Festgeld/Bankguthaben 1.586 1.630
Zinsertrige des Anlagevermdgens 562 609
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 64 0
Finanzamt 79 544
Sonstiges 49 91

2.340 2.874

Der Posten Festgeld/Bankguthaben betrifft die Verzinsung der liquiden Mittel.
Der Posten Zinsertrige des Anlagevermdgens beinhaltet im Wesentlichen Ertrége aus

Wertpapieren des Anlagevermdogens, die zur Finanzierung von Pensionsverpflichtungen
erworben wurden.
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Unter dem Posten Wertpapiere des Umlaufvermdégens sind Ertrdge aus kurzfristigen Anleihen
gebucht.

Der Posten Finanzamt beruht auf der Verzinsung von Steuererstattungen.

Daneben sind in dem Posten Sonstiges Zinsertrage aus Darlehen an Beteiligungsunternehmen
enthalten.

4.8.2 Zinsaufwand
Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07
Darlehen 1.909 946
Finanzamt 0 1.035
Sonstiges 8 1
1.917 1.982

Die Darlehenszinsen betreffen ein Darlehen von einem verbundenen Unternehmen.

4.9 Steuern

Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07

Laufendes Jahr 0 550

Vorjahre 355 3.227

Korperschaftsteuerguthaben der Deutschen (71) (1.505)

Beteiligungs AG

Sonstige Steuern 7 7
291 2.279

Die Gesellschaft ist als Unternehmensbeteiligungsgesellschaft von der Gewerbesteuer befreit.

Die Steuern fiir Vorjahre betreffen fiir das Geschéftsjahr 2007/2008 im Wesentlichen
Steuernachzahlungen aufgrund von Betriebspriifungen.

Die Deutsche Beteiligungs AG verfiigt tiber ein Korperschaftsteuerguthaben in Héhe von
1.855 Tausend Euro, das in zehn gleichen Jahresbetragen erstattet wird. Die diskontierten
Erstattungen ergaben zum 31. Oktober 2007 einen Betrag von 1.505 Tausend Euro, der
ertragswirksam vereinnahmt wurde. Zum 31. Oktober 2008 ergibt sich aus der Aufzinsung fiir
ein Jahr ein Ertrag von 71 Tausend Euro.

72/80



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

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen gliedern sich folgendermaflen auf:

Angaben in Tsd. € 31.10.2008 31.10.2007
Einzahlungsverpflichtungen 5.751 5.773
Dauerschuldverhéltnisse 1.816 3.454

7.567 9.227

Die moglichen Einzahlungsverpflichtungen betreffen Beteiligungsfonds, bei denen je nach
Investitionsfortschritt Einforderungen stattfinden konnen.

Die Dauerschuldverhéltnisse beinhalten insbesondere Biiromieten. Die Fristigkeit der
Dauerschuldverhiltnisse zum 31. Oktober 2008 stellt sich wie folgt dar:

Angaben in Tsd. € <1 Jahr 1-5Jahre > 5 Jahre Summe
Dauerschuldverhiltnisse 969 847 0 1.816
- davon Biiromieten 913 837 1.750
- davon Leasingverhéltnisse 1 0 0 1

Der unkiindbare Biiromietvertrag lauft bis zum 31. August 2011.

Der letzte Leasingvertrag fiir Kraftfahrzeuge lauft im Geschiftsjahr 2008/09 aus. Seit
April 2005 werden die Kraftfahrzeuge gekauft.

Die Haftungsverhéltnisse belaufen sich zum 31. Oktober 2008 auf 9.408 Tausend Euro
(Vorjahr: 9.408 Tausend Euro). Die Haftungsverhiltnisse beziehen sich auf
Gewdhrleistungsrisiken aus ehemaligen Beteiligungsunternehmen.

Gemadl Treuhandvertrag vom 05. November 2007 verwaltet die Deutsche Beteiligungs
AG treuhénderisch fiir Manager Anteile an einer Beteiligungsgesellschaft in Héhe von
1.851 Tausend Euro.

5.2 Anteilsbesitz

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes erfolgt geméll § 287 Satz 3 HGB als gesonderte Anlage.
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5.3 Angaben zu den Organen der Gesellschaft

Die Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands sind in der gesonderten Ubersicht
unter Tz. 5.7 aufgefiihrt.

Die Grundziige des Vergilitungssystems und die Hohe der Gesamtbeziige von Vorstand
und Aufsichtsrat sind im Vergilitungsbericht dargestellt. Der Vergilitungsbericht ist
Bestandteil des Lageberichts. Dort erfolgen auch die personalisierten Angaben nach § 285
Nr. 9 HGB.

Die Gesamtbeziige des Vorstands fiir das Berichtsjahr betragen einschlielich der
Sachbeziige 3.632 Tausend Euro (Vorjahr: 8.002 Tausend Euro).

Der Barwert der Pensionsverpflichtungen gegeniiber Vorstandsmitgliedern belduft sich
zum Bilanzstichtag auf 1.671 Tausend Euro (Vorjahr: 1.812 Tausend Euro).

Ehemalige Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen erhielten Zahlungen in
Hohe von 1.520 Tausend Euro (Vorjahr: 2.002 Tausend Euro). Der Barwert der
Pensionsverpflichtungen ehemaliger Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebenen
betrdgt 8.289 Tausend Euro (Vorjahr: 9.427 Tausend Euro).

Es wurden keine Kredite oder Vorschiisse an Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats gewihrt. Der DBAG-Konzern ist weder fiir die Vorstandsmitglieder noch
fiir die Aufsichtsratsmitglieder Haftungsverhiltnisse eingegangen.

Kein Mitglied des Aufsichtsrats oder des Vorstands hdlt Aktien, darauf bezogene
Optionen oder sonstige Derivate, die 1 Prozent des Grundkapitals oder mehr
reprasentieren.

Fiir das Geschiftsjahr 2007/2008 wurde den Mitgliedern des Aufsichtsrats eine feste
Vergiitung von 248 Tausend Euro (bestehend aus Fixum und Sondervergiitung) gewéhrt.
Im Vorjahr betrug die Vergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats 428 Tausend Euro. Sie
setzte sich im Vorjahr aus Fixum und Sondervergiitung in Hohe von 248 Tausend Euro
sowie einer variablen Vergilitung in Hohe von 180 Tausend Euro zusammen.

Fiir erbrachte Beratungsleistungen erhielt Prof. Dr. h.c. Rolf-Dieter Leister / Infra
Beratung GmbH im Geschéftsjahr 2007/2008 eine Vergiitung in Hohe von netto rund 120
Tausend Euro (Vorjahr: 129 Tausend Euro).

5.4 Honorare fiir die Abschlusspriifungsgesellschaft

Die Honorare fiir die bestellte Wirtschaftspriifungsgesellschaft gliedern sich wie folgt
auf:

74/80



Angaben in Tsd. € 2007/08 2006/07
Konzern-/Jahresabschlusspriifung 243 243
Steuerberatungsleistungen 89 81
Sonstige Leistungen 19 73

351 397

5.5 Entsprechenserklirung

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutschen Beteiligungs AG haben die gemdl § 161

AktG vorgeschriebene Erkldrung abgegeben und den Aktiondren dauerhaft auf den
Internet-Seiten der Deutschen Beteiligungs AG zuginglich gemacht.
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5.6 Organe der Gesellschaft
Aufsichtsrat

Andrew Richards, Glashiitten/Taunus (Vorsitzender)
Unternehmensberater fiir Private Equity
Geschiéftsfiihrer der PARE-Unternehmensberatung GmbH, Glashiitten/Taunus

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
PINOVA Capital GmbH, Miinchen (Vorsitz, seit 24. September 2008)
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds III GmbH, Frankfurt am Main (Vorsitz)

Prof. Dr. h.c. Rolf-Dieter Leister, Luzern, Schweiz (stellvertretender Vorsitzender)
Wirtschaftsberater

Pflichtmandate

DaimlerChrysler Financial Services AG, Berlin (bis 30. Juni 2008)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

Stidwestdeutsche Medien Holding GmbH, Stuttgart (bis 30. Juni 2008)

Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds III GmbH, Frankfurt am Main (stellvertretender
Vorsitz)

Dr. Hans-Peter Binder, Berg
Direktor der Deutschen Bank AG 1. R.

Pflichtmandate

BAUER COMP Holding AG, Miinchen (stellvertretender Vorsitz)
Dierig Holding AG, Augsburg (Vorsitz)

Faber-Castell AG, Stein/Niirnberg (stellvertretender Vorsitz)
Knorr-Bremse AG, Miinchen

Knorr-Bremse Systeme fiir Nutzfahrzeuge GmbH, Miinchen
Saint-Gobain Oberland AG, Bad Wurzach

SCA Hygiene Products AG, Miinchen

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

A.W. Faber-Castell Unternehmensverwaltung GmbH & Co., Stein/Niirnberg
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds III GmbH, Frankfurt am Main
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Dr. Hariolf Kottmann, Wiesbaden (seit 14. Mérz 2008)
Vorsitzender des Vorstandes der Clariant International AG, Muttenz, Schweiz

Pflichtmandate
Clariant International AG, Muttenz, Schweiz

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
Plansee AG, Reutte, Osterreich
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds III GmbH, Frankfurt am Main (seit 14. Mirz 2008)

Prof. Dr. Giinther Langenbucher, Stuttgart
Ehemaliges Mitglied des Vorstands der Ernst & Young AG, Stuttgart

Pflichtmandate:

BOWE SYSTEC AG, Augsburg (stellvertretender Vorsitz)

DEKRA AG, Stuttgart

WANDERER-WERKE AG, Augsburg (Vorsitz)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland:

Ernst & Young AG, Stuttgart

Papierwerke Klingele GmbH & Co. KG, Remshalden

Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds III GmbH, Frankfurt am Main

Dr. Herbert Meyer, Konigstein/Taunus
Prasident Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung e. V. (DPR), Berlin

Pflichtmandate:

Demag Cranes AG, Diisseldorf

KUKA AG, Augsburg

Sektkellerei Schloss Wachenheim AG, Wachenheim
Webasto AG, Stockdorf

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland:

Goss International Corporation, Bolingbrook, IL, USA

Verlag Europa Lehrmittel GmbH, Haan
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds III GmbH, Frankfurt am Main
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Walter Schmidt, Kaarst (bis 14. Marz 2008)

Vorsitzender der Geschéftsfithrung der AmpegaGerling Investment GmbH, Kéln
Geschiéftsfiihrer der AmpegaGerling Asset Management GmbH, Koln

Mitglied des Vorstands des BVI, Frankfurt am Main (bis 01. Oktober 2008)
Mitglied des Vorstands der IVEC Institutional Venture und Capital AG, Koln

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
AmpegaGerling Immobilien Management GmbH, Kdln
Deutsche Beteiligungsgesellschaft Fonds III GmbH, Frankfurt am Main (bis 14. Mirz 2008)

Pflichtmandat: Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsriten;
vergleichbare Mandate im In- und Ausland: Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und
auslidndischen Kontrollgremien von Wirtschaftsunternehmen, jeweils zum 31. Oktober 2008
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Vorstand

Wilken Freiherr von Hodenberg, Konigstein/Taunus (Sprecher)

Pflichtmandate

Bauer AG, Schrobenhausen (bis 26. Juni 2008)

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

Quartus Gestion S.A., Paris, Frankreich

DBG Osteuropa-Holding GmbH, Frankfurt am Main (Vorsitz)

Torsten Grede, Frankfurt am Main

Pflichtmandate

AKsys GmbH, Worms (Vorsitz)

Homag Group AG, Schopfloch (Vorsitz)

Homag Holzbearbeitungssysteme AG, Schopfloch (Vorsitz)
MCE AG, Linz, Osterreich

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

Clyde Bergemann Power Group, Inc., Delaware, DE, USA
Grohmann Engineering GmbH, Priim

André Mangin, Konigstein/Taunus

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
Coveright Surfaces Beteiligungs GmbH, Diisseldorf (Vorsitz seit 07. Dezember 2007)
ICTS Europe Holdings B.V., Amsterdam, Niederlande (Vorsitz, seit 01. April 2008)
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Dr. Rolf Scheffels, Frankfurt am Main

Pflichtmandate

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

Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

JCK Holding GmbH Textil KG, Quakenbriick

Bauunternehmung August Mainka GmbH & Co. KG, Lingen (Vorsitz, bis 27. Dezember
2007))

Coperion Group GmbH, Stuttgart (Vorsitz, seit 10. Dezember 2007)
DBG Second Equity Team GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main
DBG Third Equity Team GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main
DBG Fourth Equity Team GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main
DBG Fifth Equity Team GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main
Lewa GmbH, Leonberg (Vorsitz)

Frankfurt am Main, den 18. Dezember 2008

Der Vorstand
Wilken Freiherr von Hodenberg Torsten Grede
André Mangin Dr. Rolf Scheftels
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