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Es gilt das gesprochene Wort.

Sehr geehrte Aktionédrinnen und Aktionére,
sehr geehrte Aktiondrsvertreter,
sehr geehrte Damen und Herren,

Ich begriile Sie ganz herzlich zu unserer diesjdhrigen Hauptversammlung — bereits zum zweiten
Mal im Gesellschaftshaus des Palmengartens.

Wir freuen uns, Sie personlich iiber die Entwicklung Threr Gesellschaft im Geschiftsjahr 2014 zu
informieren.

Zum vergangenen Geschiftsjahr konnen wir Ihnen Positives berichten:
1. Wir haben alle unsere wirtschaftlichen Ziele nicht nur erreicht, sondern sogar iibertroffen.

2. Wir sind mit der kontinuierlichen Verbesserung unserer Geschiftsprozesse gut vorangekom-
men.

3. Vor allem aber: wir haben das hohe Investitionstempo aus dem Vorjahr aufrechterhalten kon-
nen und waren auch 2014 wieder der aktivste Investor im deutschen Mittelstand.

Damit habe ich bereits den Rahmen umrissen fiir unsere heutige Berichterstattung an Sie. Diese
Aufgabe werden wir uns im Vorstand aufteilen:

Ich werde zunichst auf einen Schwerpunkt im vergangenen Jahr eingehen - die Weiterentwick-
lung unserer Portfoliounternehmen. Deshalb steht unser Geschiftsbericht unter dem Motto ,,Ex-
pansion fordern. Kontinuitét sichern.” Was diese Aussage fiir unsere Portfoliounternehmen be-
deutet, erldutere ich an zwei Beispielen. Auf die Veridnderungen in unserem Beteiligungsportfo-
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lio — Investitionen und VerduBerungen — werde ich ebenfalls eingehen. Auflerdem werde ich
Ihnen die strategische Weiterentwicklung der DBAG und unsere Marktposition darstellen.

Meine Kollegin Susanne Zeidler, unser Finanzvorstand, wird Thnen im Anschluss berichten, wie
sich die Strategie der DBAG im Zahlenwerk niederschlidgt. Aulerdem wird sie IThnen den Divi-
dendenvorschlag erldutern.

Sehr geehrte Damen und Herren,

in diesem Jahr haben wir allen Grund zum Feiern. Einerseits wegen der sehr guten Zahlen des
vergangenen Geschiftsjahres. Und andererseits auch wegen der beiden Jubilden, die wir 2015
begehen werden. Im Herbst blicken wir auf fiinf erfolgreiche Jahrzehnte im deutschen Private-
Equity-Geschift zuriick. Am Jahresende ist die DBAG seit 30 Jahren borsennotiert.

® 1965 wurde die Vorgingergesellschaft der Deutschen Beteiligungs AG gegriindet. Da-
mals waren wir der Pionier des Beteiligungsgeschifts in Deutschland. Allerdings hatte
nur ein begrenzter Gesellschafterkreis Zugang zu den Potenzialen und Chancen unseres
Geschiifts.

e 1985 inderte sich dies mit dem Borsengang — wieder war die DBAG der Pionier in
Deutschland: Private Equity wird erstmals auch breiten Anlegerkreisen zugénglich.

e 2002 etablierten wir unser heutiges Geschiftsmodell: Mit dem DBAG Fund IV haben wir
unseren ersten Private-Equity-Fonds fiir einen breiteren Kreis institutioneller Investoren
aufgelegt. Damit haben wir uns das Geschiftsfeld der Fondsberatung erschlossen. Zu-
gleich verbreiterten wir damit die Kapitalbasis fiir Eigenkapitalbeteiligungen.

e 2008 erreichten die Ertrige aus der Fondsberatung erstmals die 10-Millionen-Euro-
Grenze.

e 2013 haben wir mit dem DBAG Funds VI im Volumen von 700 Millionen Euro den
grofften Buy-out-Fonds einer deutschen Private-Equity-Gesellschaft platziert.

Wie sieht unser Geschéftsmodell heute aus? Es ruht auf zwei Séaulen: der Fondsberatung und den
Private-Equity-Investments.

Nach wie vor strukturieren wir Private-Equity-Fonds und werben Finanzierungszusagen deut-
scher und internationaler Investoren ein. AnschlieBend beraten wir diese Fonds. Das heifit: Wir
suchen, priifen und strukturieren Beteiligungsmoglichkeiten. Wir verhandeln Beteiligungsvertra-
ge und erstellen Entscheidungsvorlagen als Grundlage fiir die Investitionsentscheidung. Wir be-
gleiten die Portfoliounternehmen und strukturieren auch die Beendigung der Beteiligung. Hier
suchen wir dann nach einem geeigneten neuen Eigentiimer. Fiir alle diese Leistungen erhalten
wir eine Vergiitung.

Auf der Grundlage von Co-Investmentvereinbarungen investieren wir die Mittel, die Sie uns
anvertrauen, zu festgelegten Bedingungen in dieselben Unternehmen wie die Fonds.
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Diese Vereinbarungen bieten einen doppelten Vorteil:

1. Beide Investorengruppen — Fondsinvestoren wie Aktiondre — profitieren von der damit
verbundenen Verbreiterung der Kapitalbasis. Dies erlaubt uns, in grolere Unternehmen
zu investieren ohne auf eine Diversifizierung des Portfolios iiber unterschiedliche Ge-
schiftsmodelle, Branchen und Regionen verzichten zu miissen.

2. Die Co-Investmentvereinbarungen stellen auBerdem sicher, dass der Fondsberater und
die Investoren dieselben Interessen haben. Im Vordergrund steht dabei, mit der Investiti-
onstdtigkeit eine angemessene Rendite zu erzielen.

Wie sind wir im abgelaufenen Geschiftsjahr bei der strategischen Weiterentwicklung der DBAG
vorangekommen?

Die Fondsberatung ist in den vergangenen Jahren stark gewachsen und hat zusitzliche Bedeu-
tung erlangt. Wir investieren gegenwaértig an der Seite von zwei DBAG-Fonds und verwalten
weitere Fonds, deren Investitionsperiode abgelaufen ist. Damit bewegen wir ein viel groBeres
Kapitalvolumen als etwa vor zehn Jahren. Daran haben wir jetzt unsere Unternehmenssteuerung
angepasst. Sie ermoglicht es uns, jetzt eine Segmentberichterstattung vorzulegen. Susanne Zeid-
ler wird darauf eingehen.

Ein Element, um Voraussetzungen fiir verbesserte Prozesse zu schaffen, hat seinen Niederschlag
in unserer heutigen Tagesordnung gefunden: Wir schlagen Ihnen vor, den Bilanzstichtag vom
31. Oktober auf den 30. September zu verlegen. Damit passen wir unsere Berichtstermine dem
Standard des Kapitalmarktes an.

Auch das beste Geschéftsmodell fiihrt nur dann zu wirtschaftlichem Erfolg, wenn es im Tages-
geschift effizient umgesetzt wird. Dabei kommt es entscheidend auf reibungslose und gut funk-
tionierende Geschiftsprozesse an. Zur Wahrung unserer Wettbewerbsfihigkeit verbessern wir
diese kontinuierlich. Stabile Prozesse sind Voraussetzung fiir eine stabile Qualitit — dies gilt fiir
unsere Portfoliounternehmen wie fiir uns.

Zur kontinuierlichen Verbesserung unserer Geschéftsprozesse gehort auch ihre Erginzung um
neue Inhalte. So haben wir hohe ESG-Standards in unsere Prozesse integriert. Bei ESG geht es
um die Beachtung bestimmter Umwelt-, Sozial- und Fiihrungsstandards. Diese Standards in den
Deal-Sourcing-Prozess integrieren bedeutet, diese im Rahmen der von uns durchgefiihrten Un-
ternehmenspriifungen zu untersuchen. Im Rahmen des Portfoliomanagements machen wir dann
unseren Einfluss als Gesellschafter dahingehend geltend, dass die Einhaltung und Verbesserung
dieser Standards im Fokus des Managements unserer Portfoliounternehmen liegt.

Zur Optimierung unserer Geschiftsprozesse haben wir 2013 das Projekt ,,Operative Exzellenz*

gestartet. Dabei geht es auch um eine verbesserte Systemunterstiitzung. Neben der Einfithrung
einer neuen Buchhaltungssoftware und eines Dokumenten-Management-Systems soll uns ein
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neues Programm zur Verwaltung unserer Kontakte noch besser bei der Nutzung unserer breiten
Kontaktbasis aus vielen Jahren unterstiitzen.

Eine zentrale Rolle spielen unsere Mitarbeiter. Neben dem weiteren Ausbau des Invest-
mentteams haben wir im abgelaufenen Geschiftsjahr die unterstiitzenden Funktionen durch Er-
weiterungen in Risikomanagement, in der internen Revision, bei Steuern und Compliance ge-
starkt.

Mit der Verbesserung unserer Prozesse kommen wir gut voran. Ende 2014 haben wir innerhalb
von weniger als vier Wochen die Strukturierung von drei MBOs mit der Unterschrift unter den
Kaufvertrag abgeschlossen. Dies zeigt unsere gesteigerte operative Leistungsfahigkeit. Wir sind
aber langst noch nicht am Ziel.

Im vergangenen Geschiftsjahr waren wir in allen Bereichen unseres Geschifts erfolgreich un-
terwegs: beim Investieren, beim Weiterentwickeln und beim VerduB3ern.

Ich beginne mit dem VerduBern. Insbesondere der Verkauf unserer Beteiligung an Homag prigte
die Ergebnisentwicklung des Geschiftsjahres 2014.

17 Jahre waren wir an Homag beteiligt — eine auch fiir uns eher ungewohnlich lange Zeit. Bereits
zu Beginn 1997 stand der Borsengang von Homag auf der Agenda. Erst 2007, zehn Jahre und
zwei Borsenkrisen spiter, konnte dieser erfolgreich umgesetzt werden. In den sieben Jahren da-
nach hat sich vieles in dem Unternehmen verédndert. Hierzu zéhlten etwa die Neuausrichtung und
Globalisierung der Wertschopfung oder der Ausbau des weltweiten Vertriebs- und Servicenet-
zes. Ein wesentlicher Meilenstein war hier der Kauf der grofiten Vertriebs- und Serviceorganisa-
tion in der Branche in den USA.

Wie sich viele von Thnen erinnern, haben diese Verdnderungen nicht iiberall nur ungeteilte Zu-
stimmung gefunden. Riickblickend werden jetzt vielleicht aber auch die schirfsten Kritiker ein-
raumen, dass es gelungen ist, dem Unternehmen neue Perspektiven zu erschliefen. So wurde
Homag auch wertvoller. Wie wertvoll, dass zeigte sich im Juli 2014, als wir unsere Beteiligung
in Abstimmung mit den tibrigen GroBaktiondren an die Diirr AG verdufBern konnten.

Fiir Sie, verehrte Aktiondrinnen und Aktionidre konnten wir eine hochattraktive Rendite erzielen.
Insgesamt wurde das 3,5-fache unserer gesamten Investitionen realisiert.

Auch die langjdhrige Beteiligung an dem Autohaus Dr. Vogler haben wir an ein Unternehmen
aus der Branche verkaufen konnen.

In beiden Fillen ist es gelungen, fiir unsere Portfoliounternehmen einen guten neuen Mehrheits-

aktiondr bzw. Eigentiimer zu finden. Damit haben beide Unternehmen gute Voraussetzungen fiir
eine weiter positive Entwicklung.
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Das Weiterentwickeln unserer Portfoliounternehmen war auch im abgelaufenen Geschéiftsjahr
ein Schwerpunkt unserer Aktivititen.

Fiir eine Investitionsentscheidung ist von zentraler Bedeutung, ob Unternehmen iiber ein beson-
deres Entwicklungspotenzial verfiigen. Dies kann die Globalisierung der Wertschopfungsstruktur
oder das externe Wachstum durch Unternehmenszukéufe sein. Bei einem Maschinenbauer kann
sich der Ausbau des Ersatzteilgeschifts lohnen. Auch die Verbesserung der operativen Ge-
schiftsprozesse zur Steigerung der Wettbewerbsfihigkeit kann hierzu gehoren.

All dies konnen wir nicht anordnen. Aber wir begleiten das Management der Unternehmen — und
das beginnt schon vor unserem Einstieg. Schon friith verstindigen wir uns iiber die Manahmen,
die von dem Management wihrend unserer Beteiligung verwirklicht werden sollen. Als Spar-
ringspartner des Managements bringen wir dabei unser Branchen-Know-how ein.

Das geht nicht immer reibungslos. Dabei miissen manchmal auch unpopuldre MaB3nahmen ver-
treten werden. Erfreulicherweise gibt der Erfolg am Ende meistens Recht.

Wir wollen Unternehmen weiterentwickeln. Nur so werden sie wertvoller — eine Voraussetzung,
damit wir fur Sie, unsere Aktionire, und fiir die Investoren der DBAG-Fonds, die Renditeziele
erreichen. Ein wichtiges Element konnen dabei — wie erwédhnt — Unternehmenszukiufe sein. Seit
Beginn des Geschiftsjahres 2014 haben acht unserer Portfoliounternehmen ihre Wettbewerbspo-
sition durch einen oder mehrere Zukiufe gestirkt. Insgesamt haben unsere Portfoliounternehmen
damit mehr als 150 Millionen Umsatz hinzugewonnen.

Die Verdnderungen bei unseren Portfoliounternehmen mochte ich Thnen anhand von zwei Bei-
spielen erldutern. Bei Romaco und Broetje-Automation hat sich seit unserem Einstieg vor drei
bzw. vier Jahren sehr viel verdndert — Sie sehen, wir haben einen langfristigen Ansatz.

Beide Unternehmen stehen fiir unseren Ansatz, bereits vor unserem Einstieg eine klare Vorstel-
lung fiir die planvolle strategische Weiterentwicklung zu erarbeiten. Uber die mehrjihrige Halte-
dauer unterstiitzen wir dann das Management bei der konsequenten Umsetzung dieser Strategie.
Dazu gehort zum Beispiel auch das Investieren weiteren Eigenkapitals fiir die Finanzierung von
Akquisitionen.

Als wir die Romaco-Gruppe in 2011 erwarben, stellte sie zum einen Verpackungsmaschinen fiir
die Pharmaindustrie her. Zum anderen produzierte sie Anlagen zur Herstellung pastoser Le-
bensmittel. Wir fanden beide Bereiche sehr attraktiv. Sie hatten allerdings wenig gemeinsames
Entwicklungspotenzial.

Wir haben das Management darin bestdrkt, Romaco auf das Pharmageschift zu konzentrieren.
Die Wertschopfung sollte aber deutlich ausgedehnt werden, und zwar durch zwei Akquisitionen:
¢ Kilian im Jahr 2013 und zuletzt

¢ Innojet
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Romaco hat nun auch Maschinen zum Granulieren, Pressen und Beschichten von Tabletten im
Programm. Das Unternehmen ist damit in der Lage, seinen Kunden die komplette Prozesskette
von der Herstellung bis zur Verpackung von Tabletten anzubieten.

Wir sind der Uberzeugung, dass diese Komplettierung des Leistungsangebotes und die Konzent-
ration auf die Pharmaindustrie die Marktposition des Unternehmens gestidrkt und den strategi-
schen Wert von Romaco deutlich erhoht haben.

In konsequenter Umsetzung der Strategie, sich auf die Pharmaindustrie zu fokussieren, hat Ro-
maco seine Aktivitdten in der Lebensmittelherstellung verkauft — interessanterweise an Stephan
Machinery, ebenfalls ein Unternehmen des DB AG-Portfolios. Diese beiden Unternehmen passen
perfekt zusammen, so dass wir auch hier eine starke und deutlich besser positionierte Einheit in
einem sehr attraktiven Feld des Maschinenbaus geformt haben.

Das zweite Beispiel: Broetje-Automation ist mit Abstand Weltmarktfiihrer in der Entwicklung
und Produktion vollautomatischer Nietanlagen fiir die Montage von Flugzeugen und Hubschrau-
bern. Basierend auf dieser Kerntechnologie hat sich Broetje-Automation zu einem Anbieter
kompletter Montagestralen weiterentwickelt. Diese Stirke sollte weiter ausgebaut werden. Ziel
war es, der dominierende Anbieter fiir Produktionslosungen in der Flugzeugindustrie weltweit zu
werden.

Vier Akquisitionen hat Broetje-Automation dazu in den vergangenen drei Jahren abgeschlossen.
Mit kleineren Akquisitionen wurden die internationale Aufstellung sowie das Technologieportfo-
lio [um das zukunftstrachtige Thema ,,faserverstirkte Kunststoffe*] verbreitert. Aulerdem wurde
das sehr attraktive Service-Geschift deutlich ausgebaut. Zuletzt wurde Ende 2014 durch eine
grofle Akquisition die Marktstellung als Anbieter von Gesamtanlagen und von hierfiir erforderli-
chen Positionierlosungen signifikant gestirkt. Seit unserem Einstieg haben sich damit der Um-
satz und die Zahl der Mitarbeiter nahezu verdoppelt. Broetje-Automation kann heute fiir sich in
Anspruch nehmen, der Weltmarktfiihrer fiir effiziente Produktionsprozesse in der Flugzeugin-
dustrie zu sein.

Damit zum Investieren.

Bevor ich gleich auf die neuen Beteiligungen eingehe, lassen Sie uns einen Blick auf das Markt-
umfeld werfen.

Erfreulicherweise hat sich das Marktvolumen der Management-Buy-outs in Deutschland in unse-
rem Marktsegment inzwischen wieder dem Rekordniveau vor der Finanzkrise angenédhert. Wie
Sie wissen, konzentrieren wir uns auf den gehobenen Mittelstand. Das heif3t auf Transaktions-
preise zwischen 50 und 250 Millionen Euro. In diesem Segment waren wir mit vier neuen Betei-
ligungen 2014 — wie schon 2013 — der aktivste Investor. Auch iiber zehn Jahre betrachtet, geho-
ren wir zu den fithrenden Private-Equity-Investoren im deutschen Mittelstand.

6/15



Die Notenbanken tragen mit einer ausgesprochenen Niedrigzinspolitik und einem hohen Ange-
bot an Liquiditit zur Entspannung der Finanzierungsmirkte bei — da sage ich Ihnen nichts Neues.
Dies erleichtert die Finanzierung von Unternehmen. Das trigt aber auch zu steigenden Preisen
von Sachwerten und damit auch zu héheren Preisen fiir Unternehmensbeteiligungen bei.

Die Wettbewerbsintensitidt in unserem Markt steigt jedoch. Strategische Kéaufer verfiigen iiber
eine sehr gute Finanzkraft und haben schon bald nach der Finanzkrise auf einen zunehmend ag-
gressiven Akquisitionskurs umgeschaltet. Welche Rolle strategische Investoren im M-&-A-
Markt spielen, zeigt ein Blick auf die Zahlen. Ihr Anteil am Markt fiir Unternehmenszusammen-
schliisse und -akquisitionen ist in den vergangenen Jahren spiirbar gestiegen. Volumen und An-
zahl der Transaktionen der Private-Equity-Investoren blieben demgegeniiber mehr oder weniger
konstant.

Zudem treten angesichts des niedrigen Zinsniveaus neue Akteure wie Stiftungen oder Family
Offices auf. Nicht zuletzt haben Private-Equity-Fonds hohe Kapitalzusagen erhalten. Sie miissen
diese Mittel nun investieren.

Der Wettbewerb um neue Beteiligungen ist deutlich hirter geworden. Dem grof3en Angebot an
anlagesuchenden Mitteln steht ein begrenztes Angebot an Investitionsmoglichkeiten gegeniiber.
Das fiihrt zu hoheren Preiserwartungen der Verkiufer. In den vergangenen zwei, drei Jahren ist
das Preisniveau auf dem hiesigen Markt nach unserer Einschitzung um einen Multiple-Punkt
gestiegen. Auch wir konnen uns dieser Preisentwicklung nicht entziehen. Umso wichtiger ist und
wird die intensive Begleitung der Portfoliounternehmen bei deren Weiterentwicklung.

Im vergangenen Geschiftsjahr haben wir eine ganze Reihe neuer Investments gepriift: Ein Ma-
nagement-Buy-out wurde noch im abgelaufenen Geschiftsjahr umgesetzt, drei weitere in den
ersten Monaten des neuen Geschiftsjahres. Hinzu kommt eine Wachstumsfinanzierung. Fiinf
neue Beteiligungen also, seit wir uns hier im vergangenen Jahr gesehen haben.

Die Details der jeweiligen Geschéftsmodelle finden Sie auf unserer Website oder — noch priziser
— auf der Website des jeweiligen Unternehmens.

Wo sehen wir die Entwicklungspotenziale bei den neuen Mitgliedern in unserem Portfolio?

Unser Heimatbécker ist die fiinftgroBte Filialbdckerei Deutschlands und klarer Marktfiihrer im
Nordosten Deutschlands. Das Unternehmen wird kiinftig eine noch stirkere Rolle in der Konso-
lidierung des Backereimarktes in Nordostdeutschland spielen. 2014 wurden zwei Béckereiketten
tibernommen.

Infiana gehorte bisher zu einem groflen finnischen Konzern fiir Verpackungsmittel. Jetzt, nach

Gewinn der Eigenstidndigkeit, hat das Unternehmen neue Perspektiven. Wir unterstiitzen den
weiteren Ausbau der Internationalisierung.
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Pfaudler hat mit uns seine Eigenstindigkeit von einem Konzern wiedererlangt und will nun sein
Potenzial besser ausschopfen. Die Vielzahl der von Pfaudler in den vergangenen Jahrzehnten
gelieferten Komponenten bildet eine gute Grundlage fiir das Service- und Ersatzteilgeschaft. Mit
unserer Unterstiitzung soll es ausgebaut werden.

Gienanth wird die herausragende Marktposition fiir die weitere Entwicklung des Geschiftes nut-
zen. Auch Unternehmenszukiufe sind denkbar.

Oechsler wollen wir mit unserer langjahrigen Erfahrung in der Autozuliefererbranche bei der
Wahrnehmung der Wachstumschancen insbesondere in den Auslandsmirkten unterstiitzen. Die
Entwicklung neuer Produkte auf Basis eines breiten Technologieportfolios bietet Entwicklungs-
chancen.

Diese fiinf neuen Portfoliounternehmen bilden das Wertsteigerungspotenzial der Zukunft. Oder
besser gesagt: einen Teil davon. Denn selbstverstiandlich erwarten wir auch aus den dlteren Be-
teiligungen noch erfreuliche Wertsteigerungen.

Sehr geehrte Damen und Herren,
was sind die Herausforderungen fiir die ndchsten Monate?

Mit einer gewissen Sorge beobachten wir die in den vergangenen zwolf Monaten stark gestiege-
ne Volatilitit bei der Entwicklung unserer Rahmenbedingungen. Die Verdnderungsgeschwindig-
keit bei Devisenkursen, Rohstoffpreisen, Aktienkursen und Zinssétzen ist schon atemberaubend.
Hinzu kommen erheblich gestiegene geopolitische Risiken. Dies kdnnen wir nicht beeinflussen.
Das Beste was wir tun konnen, ist mit grofer Intensitit an der Weiterentwicklung der DBAG zu
arbeiten.

Hierbei stehen im Vordergrund

1. Die Beibehaltung des guten Investitionstempos

2. Die friihzeitige Weichenstellung bei unseren jungen Portfoliounternehmen und die er-
folgreiche Integration der Zukiufe bei unseren etablierten Portfoliounternehmen

3. Die erfolgreiche Umsetzung unseres Projektes ,,Operative Exzellenz*

Zuversichtlich fiir eine erfolgreiche Bewiltigung der vor uns liegenden Herausforderungen
macht meine Vorstandskollegen und mich vor allem eine tolle Mannschaft, der ich an dieser
Stelle fiir ihren weit iiber das Normalmal3 hinausgehenden Einsatz im abgelaufenen Geschiéfts-
jahr danken mochte.

Ich habe schon erwiéhnt, dass wir ein gutes Geschiftsjahr 2014 hatten. Wie sich das in Zahlen
ausdriickt, und wie Sie davon profitieren, berichtet Thnen nun meine Kollegin Susanne Zeidler.
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Ubergabe an Susanne Zeidler
Sehr geehrte Damen und Herren,

wie schlagen sich die von meinem Kollegen angesprochenen Themen im Zahlenwerk Threr Ge-
sellschaft nieder? Diese Frage beantworten wir in den nichsten zwanzig Minuten.

Das sind heute unsere Themen:

1. Riickblick auf das abgelaufene Geschiftsjahr 2014,

2 aktuelle Situation 2015,

3. Ausblick auf das gesamte Geschiftsjahr 2015 und

4 Anderungen in der Berichterstattung an den Kapitalmarkt.

2014 war fiir die Deutsche Beteiligungs AG und ihre Aktiondre erneut ein sehr erfolgreiches
Geschiftsjahr. Das machen wir vor allem an drei Kennziffern fest:
¢ Das Konzernergebnis erreichte 47,8 Millionen Euro.
¢ Das entspricht einer Rendite auf das Eigenkapital je Aktie von 15,8 Prozent. Und:
e Thre Aktie hat eine Wertsteigerung von 19,5 Prozent erzielt. Das ist der sogenannte Total
Return: Der Kursanstieg der Aktie im Verlauf des Geschiftsjahres zuziiglich der Divi-
dende, die wir im vergangenen Jahr an Sie ausgeschiittet haben.

Damit haben wir unsere Prognose fiir 2014 deutlich iibertroffen.

Zur Erinnerung: Wir hatten ein Konzernergebnis unter dem Vorjahreswert von 32,3 Millionen
Euro prognostiziert, wollten jedoch mindestens eine Rendite in Hohe der Eigenkapitalkosten
erreichen. In der Prognose war keine VerduBerung beriicksichtigt, da eine solche nicht planbar
ist. Die Verduferungen von Homag und Vogler und die Auflosung von Garantieeinbehalten aus
fritheren VerduBerungen haben mit 28,9 Millionen Euro zum Konzernergebnis beigetragen.

Wie Torsten Grede deutlich gemacht hat, ist unser Geschiftsmodell langfristig ausgerichtet.

Um unseren Erfolg zu ermitteln, betrachten wir daher einen Zehn-Jahres-Zeitraum. Auch auf
diese lange Sicht war 2014 ein sehr erfolgreiches Geschiftsjahr: Bei allen drei Kennziffern ha-
ben wir Werte erreicht, die iiber dem langjdhrigen Durchschnitt liegen.

Entsprechend konnen wir bei unseren langfristigen wirtschaftlichen Zielen iiberall Erfolg mel-
den.

Wie Sie wissen, ist das zentrale wirtschaftliche Ziel unserer Geschiftstitigkeit, den Unterneh-
menswert Threr DBAG langfristig zu steigern. Der Unternehmenswert wird in erster Linie vom
Wert der Portfoliounternehmen bestimmt. Wir steigern ihn durch eine konsequente Umsetzung
einer Strategie aus ,,Investieren, Entwickeln und Realisieren von Wertsteigerungen®.

Auch die Fondsberatung soll langfristig einen positiven Wertbeitrag leisten. Dieses Ziel wurde
entsprechend der neuen Ausrichtung der Unternehmenssteuerung nun zusétzlich aufgenommen.
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Und nicht zuletzt sollen Sie, die Aktionédre, durch Dividenden am Erfolg teilhaben.
Wie haben wir nun im Einzelnen diese Ziele erreicht?
Beginnen wir mit dem zentralen Ziel: der langfristigen Steigerung des Unternehmenswerts.

Wir gehen von einer Wertsteigerung aus, wenn die Rendite auf das Eigenkapital je Aktie die
Eigenkapitalkosten iibertrifft. Von einer langfristigen Wertsteigerung sprechen wir dann, wenn
uns dies auch {iiber einen Zeitraum von zehn Jahren gelingt. Auf Basis des Konzern-
Gesamtergebnisses ermittelt sich fiir 2014 eine Rendite auf das Eigenkapital je Aktie von
15,8 Prozent.

Das ist ein erfreuliches Ergebnis. Insbesondere auch, wenn man beriicksichtigt, dass zwei Sach-
verhalte renditemindernd wirkten:
e der weitere Zinsverfall bei der Bewertung der Pensionsverpflichtungen — er hat das Er-
gebnis in Hohe von 6,7 Millionen Euro belastet — und
e cin hoher Anteil nahezu unverzinslicher Finanzmittel.

Wir haben im vergangenen Geschiftsjahr Wert geschaffen: Die Rendite von 15,8 Prozent liegt
deutlich iiber den Eigenkapitalkosten, die wir nach wie vor konservativ mit acht Prozent ange-
setzt haben. Das gilt auch auf die lange Sicht von zehn Jahren: Fiir diesen Zeitraum errechnet
sich eine durchschnittliche Rendite auf das Eigenkapital je Aktie von 15,3 Prozent. Bei durch-
schnittlichen Eigenkapitalkosten von rund 8 Prozent in demselben Zeitraum lisst sich festhalten:
Wir haben auch das Ziel der langfristigen Wertsteigerung erreicht.

Dabei war das Jahr 2014 ein besonders erfolgreiches: Die Rendite 2014 lag iiber der Zehn-
Jahres-Durchschnittsrendite. Und dies, obwohl der Durchschnitt durch die aullergewohnlichen
drei Vorkrisen-Jahre positiv iiberzeichnet ist.

Unser zweites wirtschaftliches Ziel ist die Wertsteigerung der Portfoliounternehmen.

Der Gesamtwert des Portfolios hat im Vorjahresvergleich abgenommen. Die beiden verduBerten
Portfoliounternehmen waren ein Jahr zuvor noch mit 56 Millionen Euro im Portfoliowert enthal-
ten. Kurz vor dem Bilanzstichtag wurden die beiden Verduflerungen vollzogen: Die Beteiligun-
gen gingen ab und die vereinbarten Kaufpreise flossen zu — insgesamt 83 Millionen Euro.

Diesem Riickgang steht ein Anstieg durch Investitionen und durch die Wertsteigerung des fort-
gefiihrten Portfolios gegeniiber. Mit dem fortgefiihrten Portfolio meine ich jene 14 Unternehmen,
die wihrend des gesamten Geschiftsjahres zum Portfolio gehort haben. Der Wert dieser Portfo-
liounternehmen stieg um 21,6 Millionen Euro oder 18,5 Prozent.

Diese Wertsteigerung resultierte zu einem ganz wesentlichen Teil aus Ergebnisverbesserungen
und aus der Entschuldung der Unternehmen. Zudem bekamen wir auch Riickenwind von den
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Kapitalmirkten: Ein Teil des Wertzuwachses geht auf hohere Bewertungsmultiplikatoren zu-
riick.

Mit 14,2 Millionen Euro haben die sieben Unternehmen, in die wir im vorletzten Geschéftsjahr
investiert hatten, ganz maf3geblich zu dieser Wertsteigerung beigetragen.

Dies zeigt: unser junges Portfolio steht fiir Wertsteigerungspotenzial in der Zukuntft.

Wesentliche Grundlage der Wertsteigerung des fortgefiihrten Portfolios ist die wirtschaftliche
Entwicklung der Unternehmen. Drei der vier Kennziffern veranschaulichen, wie sich diese Un-
ternehmen insgesamt entwickelt haben:

¢ Der Umsatz dieser Unternehmen stieg im Durchschnitt um 9,3 Prozent — deutlich stirker
als die Wirtschaft insgesamt. Und wichtig: Dieser Zuwachs wurde iiberwiegend durch
organisches Wachstum erzielt.

e Das EBITDA, also das Ergebnis vor Abschreibungen, Zinsen und Steuern, verbesserte
sich um 12,1 Prozent und iibertraf damit das Umsatzwachstum. Die Unternehmen konn-
ten also ihre Ertragskraft erh6hen.

¢ Und: Die Portfoliounternehmen sind weiterhin nur moderat verschuldet: Der Verhiltnis
der Finanzschulden zum EBITDA betrégt nur 2.4.

Die vierte Kennziffer vermittelt einen Eindruck, wie wir diese 14 Portfoliounternehmen im Ab-
schluss bewertet haben: Die Bewertung liegt im Durchschnitt bei einem konservativen 7,3-
fachen des EBITDA.

In den vergangenen beiden Jahren haben wir kriftig investiert, und wir konnten einige Portfolio-
unternehmen erfolgreich verduBern. Die Folge: unser Portfolio ist gegenwirtig jung.

Knapp die Hilfte der Unternehmen gehorte am jiingsten Bilanzstichtag weniger als zwei Jahre
zum Portfolio.

Die Saulengrafik zeigt den Zeitwert laut IFRS-Konzernabschluss im Vergleich zu den Anschaf-
fungskosten der Unternehmen. Bei erfolgreichen Beteiligungen baut sich umso mehr Wert auf, je
langer wir das jeweilige Unternehmen in unserem Portfolio haben:
e Zum jiingsten Bilanzstichtag {iberstieg daher der IFRS-Wert der jungen Unternehmen mit
bis zu zwei Jahren Haltedauer deren Anschaffungskosten um 25 Prozent.
¢ Bei Unternehmen mit mehr als fiinf Jahren Haltedauer lag der IFRS-Wert hingegen fast
doppelt so hoch wie die Anschaffungskosten.

Damit steht fest: Auch fiir die Zukunft besteht weiteres deutliches Wertsteigerungspotenzial fiir
unser Portfolio.

Jede neue Beteiligung, die wir eingehen, steht fiir Wertsteigerungspotenzial in der Zukunft. Des-
halb zum Abschluss noch ein Wort zum Zuwachs des Portfoliowerts durch Investitionen. Im
Geschiftsjahr 2014 haben wir 20 Millionen Euro investiert, wenn wir exakt von Bilanzstichtag
zu Bilanzstichtag schauen.
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Die Investitionen betrafen mit 10,1 Millionen Euro
e unsere Verpflichtungen aus der Vereinbarung von Wachstumsfinanzierungen bei
DNS:net und inexio,
¢ unsere Anteilserhohung bei inexio sowie
e die Finanzierung von Akquisitionen bei Romaco und Stephan Machinery.

9,9 Millionen Euro investierten wir in das Management-Buy-out von ,,Unser Heimatbicker*.

Auf den Weg gebracht haben wir auch die Transaktionen, die wir in den ersten Monaten des
neuen Geschiftsjahres vereinbart haben, nidmlich Infiana, Pfaudler, Gienanth und Oechsler.
Rund 44 Millionen Euro sind seit dem 31. Oktober 2014 fiir die Beteiligungen an diesen Unter-
nehmen geflossen, iiber die wir in kurzer Folge berichtet haben. Sie alle stehen fiir Wertsteige-
rungspotenzial in der Zukunft.

Mein Kollege Torsten Grede erwihnte die Anderung unserer Unternehmenssteuerung, die nun
die beiden Geschiftsfelder ,,Private-Equity-Investments* und ,,Fondsberatung* gleichermalen
beriicksichtigt. Eine Folge: die Schaffung eines Wertbeitrags aus der ,,Fondsberatung* wurde zu
einem eigenstindigen wirtschaftlichen Ziel. Aufgebaut haben wir das Fondsberatungsgeschéft
tiber mehr als zehn Jahre. In diesem Zeitraum haben wir das verwaltete und beratene Vermdgen
verdoppelt. Die Ertrige, die wir fiir unsere Verwaltungs- und Beratungsleistungen erzielen, ha-
ben noch stirker zugenommen, wie Sie auf der Grafik rechts sehen.

Mir ist wichtig, festzuhalten: Diese Ertrdge wachsen nicht kontinuierlich von Jahr zu Jahr. Die
Spriinge, die Sie in der Grafik sehen, sind geschiftstypisch. Denn: Die Ertrige sind abhingig
vom Volumen der verwalteten und beratenen Fonds. Sobald also ein Fonds platziert ist, haben
wir auf die Hohe der Ertriage keinen Einfluss mehr. Und: Da die investierten Mittel eines Fonds
nach Ende seiner Investitionsperiode im Zuge erfolgreicher VerduBerungen im Zeitverlauf suk-
zessive zuriickgehen, sinken parallel auch die Verwaltungs- und Beratungsertrige. Steigerungen
sind erst wieder mit dem Auflegen eines neuen Fonds zu erwarten, falls dieser ein grof3eres Vo-
lumen als der aktuelle Fonds hat.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr haben wir 21,7 Millionen Euro an Ertrigen aus der Fondsbera-
tung erzielt. Sie sind gestiegen, weil wir 2014 erstmals fiir ein volles Jahr Ertrige fiir die Bera-
tung des DBAG Fund VI vereinnahmen konnten. Aus einem élteren DBAG-Fonds erhielten wir
zudem eine erfolgsabhingige Vergiitung von 1,2 Millionen Euro. Dies ist ein nicht regelmiBig
wiederkehrender Sondereffekt. Gegenldufig hat sich ausgewirkt, dass die Verwaltungsertrige aus
dem DBAG Fund V und dem DBAG Expansion Capital Fund zuriickgegangen sind.

Damit, verehrte Aktiondrinnen und Aktionire, komme ich zu unserem vierten langfristigen wirt-
schaftlichen Ziel: Threr Teilhabe am wirtschaftlichen Erfolg durch Dividenden.

Im vergangenen Geschiftsjahr lag der Jahresiiberschuss der DBAG nach HGB mit
65,4 Millionen Euro um 29,8 Millionen Euro bzw. 84 Prozent iiber dem Vorjahreswert von 35,6
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Millionen Euro. Dieser Anstieg resultiert wesentlich aus der VerduBerung der Beteiligung an der
Homag Group AG im Sommer 2014.

An diesem Erfolg sollen Sie mit der Ausschiittung einer weiteren Sonderdividende teilhaben.
Dies wire die sechste in Folge und die neunte im vergangenen Zehn-Jahres-Zeitraum. Vorstand
und Aufsichtsrat schlagen Thnen daher heute vor, fiir das Geschiftsjahr 2013/2014 zusitzlich zur
Basisdividende von unverindert 40 Eurocent eine Sonderdividende von 1 Euro 60 auszuschiit-
ten. Eine Gesamtdividende von 2 Euro je Aktie fiihrt zu einer ansehnlichen Ausschiittungsrendi-
te: Gemessen am Borsenkurs zu Beginn des Geschiftsjahres ist sie zweistellig. Bezogen auf den
aktuellen Kurs Ihrer Aktie liegt sie bei rund sechs Prozent.

Die Vermogensstruktur hat sich durch die erfolgreichen VerduBerungen verdndert. Mit der
Homag Group AG ist immerhin die grofite Beteiligung im Portfolio abgegangen. Das Bild, das
sich hier zeigt, ist nur eine Momentaufnahme, die ein halbes Jahr spéter vollig anders aussieht.
Die Finanzmittel werden sich bis {ibermorgen um rd. 80 Millionen Euro verringert haben: durch
die eingegangenen vier neuen Beteiligungen, die Auszahlung der erfolgsabhingigen Vergiitun-
gen und die Dividendenzahlung, wenn Sie unserem heutigen Vorschlag zustimmen.

Mit den verbleibenden 70 Millionen Euro wollen wir unsere Investitionszusagen an die DBAG-
Fonds erfiillen. Und um jederzeit handlungsfihig zu bleiben, schlagen wir Thnen heute vor, das
turnusméaBig auslaufende Kapital wieder zu verldngern. Wie Sie sicher registriert haben, schop-
fen wir diesmal den gesetzlichen Rahmen nur zur Hélfte aus.

Was sich seit dem jiingsten Bilanzstichtag nicht verdndert hat: die Kapitalstruktur Threr
DBAG ist weiterhin sehr solide. Auf der Passivseite standen und stehen weiterhin keine Bank-
verbindlichkeiten. Wir finanzieren unsere Aktivititen unveriandert aus den Mitteln, die Sie uns
anvertrauen, sowie aus den Riickfliissen erfolgreicher Beteiligungen, soweit wir diese nicht an
Sie ausgeschiittet haben. Diese solide Bilanzstruktur ist gewollt: Sie beriicksichtigt den besonde-
ren Charakter des Private-Equity-Geschéfts mit zeitlich nicht planbaren Investitionen und Reali-
sierungen.

So viel zur Entwicklung des vergangenen Geschéftsjahres.

Wir kommen nun zur Anderung unserer Berichterstattung an den Kapitalmarkt, die sich aus un-
serer neuen Unternehmenssteuerung ergibt.

Der Kapitalmarkt hat die DBAG bisher eher wie einen angelsidchsischen Investmenttrust wahr-
genommen und bewertet, d.h. wie ein extern gemanagtes Portfolio von Unternehmen. Die
DBAG ist aus unserer Sicht aber weit mehr. Denn: Wer in eine Aktie der DBAG investiert, er-
wirbt zusétzlich:

1. das Know-how eines herausragenden Investmentteams und
2. ein weitverzweigtes Netzwerk. Und
3. Ihre DBAG ist eine Marke, die fiir fiinf Jahrzehnte erfolgreicher Beteiligungen im

deutschen Mittelstand steht.
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Unsere Fondsinvestoren nehmen diesen Mehrwert bereits wahr. Deshalb vergiiten sie uns fiir
unsere Management- und Beratungsleistungen.

Mit dem Beginn des Geschiftsjahres 2015 bilden wir dies nun auch in unserer Unternehmens-
steuerung und in unserer Berichterstattung ab. Inzwischen gibt es also zwei Geschiftsfelder und
damit zwei Berichtssegmente:

1. Private-Equity-Investments und

2. Fondsberatung.

Das Geschiftsfeld Private-Equity-Investments ist wie ein Investment Trust aufgestellt. Es hat
kein eigenes Investmentteam, sondern entrichtet eine Vergiitung an den Manager der Invest-
ments, in diesem Fall an das Segment Fondsberatung.

Das Geschiftsfeld Fondsberatung beinhaltet unsere Aktivititen als Berater und Verwalter der
von uns aufgelegten Private-Equity-Fonds. Das Ergebnis dieses Geschiftsfelds hiangt ab von der
Vergiitung, die sidmtliche Investoren einschlieBlich des Geschiftsfelds Investments zahlen, und
von den Kosten fiir die Geschiftstétigkeit.

Damit wird deutlich, dass wir fiir unsere Aktiondre auf zwei Wegen Wert schaffen.

Wie bewertet nun der Kapitalmarkt diese beiden Bereiche? Das Geschiftsfeld Private-Equity-
Investments ist vergleichbar mit anderen Private-Equity-Gesellschaften. Marktiiblich ist hier eine
Bewertung auf Basis des Nettovermogenswertes. Das Geschiftsfeld Fondsberatung hingegen ist
vergleichbar mit Asset Managern, die iiblicherweise auf Basis von Ergebnismultiples bewertet
werden.

Wie sieht nun die aktuelle Situation 2015 aus? Ich kann Thnen iiber einen guten Start in das neue
Geschiftsjahr berichten. Wir haben im ersten Quartal ein Konzernergebnis von 13,3 Millionen
Euro erreicht. Es beruht im Wesentlichen auf der Wertsteigerung des Portfolios. Angesichts ihrer
guten Auftragslage und zuversichtlicher Markterwartungen planen die meisten unserer Portfolio-
unternehmen fiir 2015 hohere Umsitze und demzufolge auch hohere Ergebnisse. Nach unserem
Bewertungsverfahren fiihrt dies zu hoheren Wertansitzen als am vorangegangenen Stichtag, an
dem wir noch die Ergebnisse des Jahres 2014 als Bewertungsgrundlage herangezogen hatten.
Hohere Wertansétze der Portfoliounternehmen miinden in ein positives Ergebnis aus dem Betei-
ligungsgeschift. Neben dem Investmentgeschift lieferte auch die Fondsberatung einen positiven
Ergebnisbeitrag.

Wie sieht der Ausblick fiir das gesamte Geschiftsjahr 2015 aus? Wie Torsten Grede sagte, sind
wir fiir die Zukunft zuversichtlich. Konkret gehen wir fiir das laufende Geschiftsjahr von einem
Anstieg des Konzernergebnisses im einstelligen Prozentbereich aus. Diese Aussage treffen wir
auf vergleichbarer Basis — das heifit ohne die Beriicksichtigung von Erfolgen aus der VerduB3e-
rung von Beteiligungen. Die vergleichbare Basis des Vorjahres betridgt 23,1 Millionen Euro.
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Nach wie vor sind wir zuversichtlich, dass die Rendite auf das Eigenkapital je Aktie mindestens
die Eigenkapitalkosten und damit die Untergrenze unserer Zielsetzung fiir den langjdhrigen
Durchschnitt erreicht.

Unsere Portfoliounternehmen arbeiten weiter intensiv an der Umsetzung ihrer Wachstumspléine
und entwickeln diese entsprechend den Bedingungen ihrer Mérkte kontinuierlich fort. Wir er-
warten daher, dass das Ergebnis der DBAG aus dem Beteiligungsgeschift auf vergleichbarer
Basis 10 bis 20 Prozent iiber dem entsprechenden Vorjahreswert von 25,6 Millionen Euro liegen
diirfte.

Wie erwihnt: Die Ertrige aus dem Fondsgeschift gehen bis zur Auflage eines neuen DBAG-
Fonds tendenziell mit jeder VerduBerung aus dem Portfolio zuriick. Aufgrund der VerduB3erun-
gen des vergangenen Geschiftsjahres diirfte dieser Posten leicht unter dem Vorjahreswert liegen.

Sehr geehrte Damen und Herren,
verehrte Aktiondrinnen und Aktionire!

All diese Informationen finden Sie in unserem neuen Geschiftsbericht, der IThnen heute vorliegt.
In der Mitte dieses Berichts laden wir Sie ein zu einem Streifzug durch die vergangenen fiinf
Jahrzehnte unserer Unternehmensgeschichte. Wir denken, dass wir iiber all die Jahre erfolgreich
waren,
1. weil wir uns konsequent weiterentwickelt haben, ohne unsere bewihrten Investitions-
grundsitze aufzugeben und
2. weil Sie uns iiber viele Jahre Ihr Vertrauen geschenkt haben und uns bei unserer Arbeit
unterstiitzen.

50 erfolgreiche Jahre sind fiir meine Kollegen Torsten Grede, Rolf Scheffels und mich kein

Grund zum Ausruhen, sondern Ansporn, die bisherige Erfolgsgeschichte Threr Deutschen Betei-
ligungs AG fortzuschreiben.
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