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L. ZUSAMMENFASSUNG DES BASISPROSPEKTS

Die Zusammenfassung setzt sich aus einzelnen Offenlegungspflichten zusammen, die ,Elemente®
genannt werden. Diese Elemente sind durchnummeriert und in Abschnitte A - E eingeteilt (A.1 - E.7).
Diese Zusammenfassung enthélt alle Elemente, die in einer Zusammenfassung flr diesen Typ von
Wertpapier und Emittent erforderlich sind. Da einige Elemente nicht genannt werden miissen, kdnnen
Licken in Nummerierung auftreten. Es kann sein, dass trotz der Tatsache, dass ein Element fur die-
sen Typ von Wertpapier und Emittent erforderlich ist, keine relevante Information in Bezug auf dieses
Element genannt werden kann. In diesem Fall erfolgt eine kurze Beschreibung des Elements mit der

Angabe ,entfallt".

Abschnitt A Einleitung und Warnhinweise

A1 Einleitung und Warnhinweise

Die nachfolgende Zusammenfassung ist eine Einflihrung zu diesem Basisprospekt (nachfolgend auch
Prospekt genannt). Sie fasst Informationen dieses Prospektes zusammen. Die nachfolgende Zu-
sammenfassung gibt lediglich einen Uberblick und enthélt nicht alle fir den Anleger méglicherweise
relevante Informationen des Prospektes. Anleger sollten daher jede Entscheidung zur Anlage in die

Wertpapiere der Gesellschaft auf die Priifung des gesamten Prospektes stiitzen.

Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Infor-
mationen geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der ein-
zelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des européischen Wirtschaftsraums die Kosten fur die

Ubersetzung des Prospektes vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Die AVW Immobilien AG, Hamburg (nachfolgend auch ,AVW Immobilien AG“, die ,Emittentin” oder
die ,Gesellschaft®, oder gemeinsam mit ihren Téchtern der ,AVW-Konzern® genannt) kann fir den
Inhalt dieser Zusammenfassung einschlieBlich der Ubersetzung hiervon haftbar gemacht werden.
Dies gilt jedoch nur fur den Fall, dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriich-
lich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekis gelesen wird, oder sie, wenn sie
zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht alle erforderlichen Schllsselin-

formationen vermittelt.

A.2 Zustimmung zur Verwendung des Prospekts durch Finanzintermediare

Die Emittentin wird fir die Dauer der Gultigkeit dieses Prospekt ihre Zustimmung erteilen, dass der

Prospekt von Finanzintermediaren, denen sie dies im Einzelfall zuklnftig ausdriicklich gestattet, zur



endgultigen Platzierung in Deutschland, verwendet werden darf. Auch hinsichtlich dieser endgultigen
Platzierung durch die vorgenannten Finanzintermedidre Ubernimmt die Emittentin die Haftung fir den
Inhalt des Prospekts. Die Angebotsfrist, wéhrend derer die spatere WeiterverduBerung endgultigen
Platzierung erfolgen kann, entspricht der Angebotsfrist gemaB den Endglltigen Angebotsbedingungen

far die jeweiligen Teilschuldverschreibungen.

Liste und Identitat (Name und Adresse) des Finanzintermediars / der Finanzintermediare, der / die den
Prospekt verwenden darf / diirfen, wird in den endgiiltigen Angebotsbedingungen dargestellt, soweit

dies bis dahin feststeht.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmung zur Verwendung des Prospektes
erteilen oder etwaige neue Informationen zu Finanzintermedidren vorliegen, die zum Zeitpunkt der
Billigung bzw. der Ubermittlung der endgiiltigen Angebotsbedingungen unbekannt waren, wird sie dies

unverzlglich auf ihrer Internetseite (www.avw-ag.de) bekannt machen.

Fir den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, unterrichtet dieser Finanzinter-

mediar die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage liber die Angebotsbedingungen.

Abschnitt B Die Emittentin

B.1 Juristische und Kommerzielle Bezeichnung der Emittentin

Die AVW Immobilien AG und ihre Tochtergesellschaften treten im Rechtsverkehr unter der Ge-

schaftsbezeichnung ,AVW* auf. Weitere kommerzielle Namen werden nicht verwendet.

B.2 Sitz und Rechtsform der Emittentin, das fiir die Emittentin geltende Recht und Land

der Griindung der Gesellschaft

Die AVW Immobilien AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht, die in Deutschland ge-

grindet wurde. Sitz der Gesellschaft ist Hamburg.

B.4b Bekannte Trends, die sich auf die Emittentin und die Branchen, in denen sie tétig ist

auswirken

Das aktuelle Frihjahresgutachten der Immobilienwirtschaft 2012 des Zentralen Immobilien Ausschuss
e. V. (ZIA) vom 8. Februar 2012 sieht fiir die Immobilienbranche weiterhin die Problematik der Finan-
zierung und Regulierung. Zunehmendes Misstrauen der Banken untereinander und restriktivere Fi-
nanzierungsbedingungen auch fir Immobilieninvestitionen seien bereits seit langerem zu beobachten.

Hinzu komme, dass Regulierungsvorhaben wie Basel Il fir die Kapitalanforderungen von Banken,



Solvency Il fir die Kapitalanforderungen von Versicherungen, die sogenannte AIFM-Richtlinie (Richtli-
nie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011) zur Regulierung der
Fonds-Branche und deren Umsetzung in Deutschland, mit der insbesondere offene Immobilienfonds
abgeschafft werden sollen, neue Regulierungen fiir Derivate oder die von einigen Landern geplante
Finanztransaktionssteuer die deutsche Immobilienwirtschaft treffen, obgleich sie in den meisten Fallen

nicht der primare Adressat der Regulierungen ist.

Der Zentrale Immobilien Ausschuss werde auf Ebene der nationalen und der européischen Politik fir

die Belange der Immobilienwirtschaft werben und um eine maBvolle Regulierung kdmpfen.

Auch fir das Einzelhandelssegment zeichnet das Gutachten ein positives Bild. Manuel Jahn von GfK
GeoMarketing prognostiziert einen leicht steigenden Einzelhandelsumsatz (Frihjahrsgutachten ZIA
e.V. vom 8. Februar 2012). Fur Optimismus hinsichtlich einer nennenswerten Umsatzsteigerung gebe

es aber keinen Anlass.

Durch die im Vergleich zu anderen europaischen Landern stabilen Umséatze und die guten makrodko-
nomischen Rahmenbedingungen wirden deutsche Einzelhandelsimmobilien bei nationalen wie inter-
nationalen Investoren gefragt bleiben. ,Deutschland gilt weiterhin als sicherer Anlagehafen®, sagt
Mattner Prasident des ZIA e.V. (Frihjahrsgutachten ZIA e.V. vom 8. Februar 2012). Gefragt seien vor
allem sichere Core-Handelsimmobilien (Handelsobjekte in sehr guten Lagen) wie Objekte in 1a-

Lagen, profilierte Shoppingcenter oder Fachmarktzentren.

B.5 Beschreibung der Gruppe

Der AVW-Konzern besteht aus der AVW Immobilien AG als Muttergesellschaft sowie aktuell 6 opera-
tiv tatigen Tochtergesellschaften. Neben der AVW Immobilien AG und den Tochtergesellschaften gibt

es noch (wechselnde) Projektgesellschaften im Konzern.

Der AVW Immobilien AG als Holding obliegt neben der eigenen operativen Tatigkeit die Gesamtkoor-

dination der Unternehmensgruppe in allen Geschéftsbereichen.

Die Gesellschaftsstruktur des AVW-Konzerns ergibt sich aus der nachfolgenden Ubersicht:
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AVW Immobilien AG

I I I I
A Akouisitions- A
und Frojektentwickliunos- Yerwaltung INTERCO
Vertriehsgesellschatt gesellschaft mbH & Ohjektmanagement GrmbH ’E‘WHJ Grg”d AG
mbH & Co. KG Co. KB Buxtehude ?B”Dc;”-’
Buxtehude Buxtehude 100%
100% 0%
Widukind Hotel & Family ANV Markthalle Sedanplate
Entertainment GmhbH & Co. KG Diverse Betriehsoeselschaft
Buxtehude Ohjektgesellschaftten mhH & Co. KG
0% 100%
B.9 Gewinnprognosen- und Schatzungen

Dieses Element entfallt, weil keine Gewinnprognosen oder -schatzungen vorliegen.

B.10 Beschrankungen im Bestatigungsvermerk

Dieses Element entféllt, weil keine Beschrédnkungen in den Bestatigungsvermerken zu den histori-

schen Finanzinformationen bestehen.

B.12 Ausgewahlte wesentliche historischen Finanzinformationen

Die nachfolgend zusammengefassten Finanzdaten der AVW Immobilien AG sind den an anderer Stel-
le in diesem Prospekt abgedruckten gepriiften Konzernabschlissen fir die Geschéftsjahre zum
30. April 2011 und 2012 Ubernommen, die auf Grundlage der International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, erstellt wurden. Die Zahlen wur-

den kaufméannisch gerundet und addieren sich daher evtl. nicht auf zu den angegebenen Summen.
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Ausgewahlte Posten der Kon- 1. Mai 2010 - 1. Mai 2011 -

zern-Gesamtergebnis- 30. April 2011 30. April 2012

rechnung in TEUR (gepriift) (gepriift)

Umsatzerlése 31.758 28.661

Veradnderung des Bestands an 181 1.628

unfertigen Leistungen

Sonstige betriebliche Ertrage 878 450

Aufwendungen fir bezogene -21.088 -21.392

Lieferungen und Leistungen

Personalaufwand -3.613 -3.737

Sonstige betriebliche Aufwen- -5.028 -8.324

dungen

Zinsen und a&hnliche Aufwen- -2.121 -4.456

dungen

Ergebnis vor Ertragssteuern 5.520 -2.169

Ausgewaihlte Posten der Kon- 1. Mai 2010 - 1. Mai 2011 -

zern-Bilanz in TEUR 30. April 2011 30. April 2012
(geprift)? (gepriift)

Immaterielle Vermdgenswerte 1.212 1.082

Als Finanzinvestitionen gehalte- 107.083 97.789

ne Immobilien (Renditeobjekte)

Technische Anlagen 37 7

Andere Anlagen, Betriebs- und 796 1.044

Geschéftsausstattungen

Anteile an verbundenen Unter- 705 785

nehmen

Beteiligungen 3.675 1.858

Sonstige finanzielle  Vermo- 752 754

genswerte

Aktive latente Steuern 2.816 6.086

1 Diese Zahlen sind als Vorjahreszahlen des Konzernabschluss zum 30. April 2012 entnommen. Die Werte fiir den gleichen

Zeitpunkt im Konzernabschluss zum 30. April 2011 weichen aufgrund von Anpassungen im Konzernabschluss zum 30. April

2012 hiervon ab, Hintergrund ist, das bereits im Geschéftsjahren vor dem 1. Mai 2010 passive latente Steuern aus der Neube-

wertung von Renditeliegenschaften zu hoch angesetzt wurden. Diese Anpassung wirkte eigenkapitalerhdhend, blieb jedoch

ohne Auswirkung auf die Konzerngesamtergebnisrechnung und die Konzernkapitalflussrechnung (vgl. fir ndhere Ausfiihrung

Seite F-61-F-62).
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Kurzfristige Vermdgenswerte 18.244 17.561
Eigenkapital 30.282 26.943
Langfristige Schulden 37.189 72.271
Kurzfristige Schulden 67.848 34.851
Bilanzsumme 135.319 134.065
Ausgewaihlte Posten der Kon- 1. Mai 2010 - 1. Mai 2011 -
zern-Kapitalflussrechnung in 30. April 2011 30. April 2012

TEUR (gepriift) (gepriift)

Cash Flow aus der laufenden 13.947 -8.693
Geschéftstatigkeit

Cash Flow aus Investitionstatig- -45.280 10.192
keit

Cash Flow aus Finanzierungsta- 26.790 35
tigkeit

Zahlungswirksame Verande- -4.544 1.534
rungen der liquiden Mittel

Die Aussichten der Emittentin haben sich seit dem Datum des letzten verbffentlichen gepriften Ab-

schlusses vom 30. April 2012 nicht wesentlich verschlechtert.

Es gab keine wesentlichen Veradnderungen bei Finanzlage oder Handelsposition der Emittentin, die

nach dem von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraum eingetreten sind.

B.13 Jiingste Ereignisse der Geschaftstatigkeit der Emittentin, die fiir die Bewertung der

Zahlungsfahigkeit in hohem MaBe relevant sind

Im zweiten Quartal 2012 hat die AVW Immobilien AG die Kreditzusage einer regionalen Bank im Vo-
lumen von EUR 28 Mio. fir den Bau eines Fachmarktzentrums erhalten. Durch diese Zusage ist si-
chergestellt, dass das Projekt planméaBig zur Umsetzung kommt. Bei diesem Projekt handelt es sich
um den Neubau eines Fachmarktzentrums im Nord-Westen von Baden-Wirttemberg. Das Projektvo-
lumen liegt bei rund EUR 40 Mio. Die GrundstiicksgréBe liegt bei rd. 69.000 gm und die Nutzflache bei
rd. 30.000 gm. Die Erdffnung des Objektes erfolgt in drei Abschnitten. Der letzte Abschnitt ist voraus-
sichtlich im dritten Quartal 2013 geplant.

B.14 Abhéngigkeit der Emittentin von anderen Unternehmen der Gruppe
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Die Emittentin ist Konzernobergesellschaft des AVW-Konzerns. Die Ergebnisse der Tochterunterneh-
men werden im Rahmen der Konsolidierung auf die Muttergesellschaft zusammengefasst. Auswirkun-
gen auf das Ergebnis der Emittentin in direkter Weise hat nur die AVW Grund AG als Tochtergesell-

schaft, die mit einem Ergebnisabflihrungsvertrag direkt an die Emittentin gebunden ist.

B.15 Haupttatigkeiten der Emittentin

Die Geschéaftstatigkeit des AVW-Konzerns teilt sich in drei Segmente, namlich in ,Projektentwick-

lung/Bau®, in ,Bestandshaltung” und in ,Jmmobilien und Center-Management®.

Segment Projektentwicklung/Bau

Das Segment Projektentwicklung/Bau umfasst die Geschéftsbereiche Projektentwicklung und Bau-
durchfihrung/Baubetreuung. Das Geschaftsmodell des AVW-Konzerns ist darauf ausgelegt, Grund-
stiicke zu erwerben, auf diesen Wohn-, Gewerbe- und Sozial-/Seniorenimmobilien zu errichten bzw.
zu sanieren und zu modernisieren und die so bebauten/sanierten Immobilien anschlieBend zu verau-
Bern. Ein besonderer Fokus liegt dabei auf Immobilienobjekten, die als zentrale Mieter Unternehmen
aus dem Einzelhandelsbereich aufweisen wie Einkaufs- und Fachmarktzentren oder Shoppingcenter,
sowie auf Immobilienobjekten, die fir den Bereich Altenpflege genutzt werden. Dabei liegt das Investi-

tionsvolumen grundsatzlich zwischen EUR 10 Mio. und EUR 50 Mio.

Segment Bestandshaltung

Im Segment Bestandshaltung werden die eigenen temporar gehaltenen Immobilien des AVW-
Konzerns vermietet und verwaltet. Dabei Gbernimmt der AVW-Konzern haufig auch das langfristige

Management ihrer Projekte.

Segment Immobilien- und Center-Management

Das Segment Immobilien- und Center-Management umfasst zunéchst die kaufméannische und techni-
sche Objektverwaltung. Dartber hinaus sucht der AVW-Konzern auf Grundlage der von ihm erarbeite-
ten und definierten Nutzungskonzepte geeignete Mietergruppen fiir einzelne Projekte und Objekte im
Neu- und Bestandsgeschéft. Der AVW-Konzern betreut sowohl eigene als auch fremde Immobilien
und verwaltet diese. Uber die allgemeine Immobilienverwaltung hinaus bietet der AVW-Konzern das

vollstandige Center-Management fir die Betreiber von Einkaufs- und Fachmarktzentren an.

B.16 Beherrschungsverhéltnisse an der Emittentin

Die Emittentin wird durch ihren Mehrheitsaktiondr Herrn Frank Albrecht beherrscht.
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B.17 Rating

Dieses Element entfallt, da ein Rating nicht vorliegt.

Abschnitt C Wertpapiere

C1 Beschreibung von Art und Gattung der angebotenen und/oder zum Handel zuzulas-

senden Wertpapiere, einschlieBlich jeder Wertpapierkennung

Bis zu 180.000 Inhaber-Teilschuldverschreibungen (die ,Teilschuldverschreibungen®, die ,Schuld-
verschreibungen" oder zusammen auch die ,Anleihe”) im Nennbetrag von je EUR 1.000,00 bis zu
einem Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 180.000.000,00, in einer oder mehreren Tranchen, die
auch unterschiedlich ausgestaltet sein kénnen. Die Einzelheiten des Angebotes und der verschiede-
nen Tranchen, die in dieser Zusammenfassung noch offen sind, werden im Rahmen von noch zu ver-
offentlichenden, endgiiltigen Angebotsbedingungen (die ,Endgiiltigen Angebotsbedingungen®)
festgelegt. Die Wertpapierkennung wird in den Endgultigen Anleihebedingungen festgelegt.

C.2 Wahrung der Wertpapieremission
EUR
C.5 Ubertragungsbeschriankungen

Dieses Element entfallt, da es keine Beschrankungen hinsichtlich der freien Ubertragbarkeit der Wert-

papiere gibt.

C.8 Mit den Wertpapieren verbundenen Rechte

Die nachfolgende Ubersicht stellt die mit den Schuldverschreibungen der AVW Immobilien AG, Ham-

burg, verbundene Rechte dar.

Rangordnung Die Schuldverschreibungen sind nicht nachrangige Ver-
bindlichkeiten der AVW Immobilien AG.

Rechte einschlieBlich Beschrankun- Die Teilschuldverschreibungen verbriefen das Recht auf
gen Zahlung von Zinsen sowie Rickzahlung des Nominalbe-
trags. Diese Rechte sind durch die Anleihebedingungen

nicht Gber das hinausgehend beschrankt, was sich aus
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dem anwendbaren Recht ergibt (dies umfasst etwa Re-
gelungen des allgemeinen Zivilrechts zur Verjahrung,
Aufrechnung, Verwirkung, Treu und Glauben oder Rege-

lungen des Insolvenzrechts).

Negativverpflichtung: Die Anleihebedingungen enthalten Bestimmungen, wo-
nach die Emittentin sich - vorbehaltlich bestimmter Aus-
nahmen - verpflichtet, keine Sicherheiten zur Besiche-
rung von sogenannten Kapitalmarktverbindlichkeiten zu
gewahren. Kapitalmarktverbindlichkeit im Sinne der An-
leihebedingungen ist jede gegenwartige oder zukinftige
Verpflichtung zur Rickzahlung durch die Emittentin auf-
genommener Geldbetrdge, die durch Schuldverschrei-
bungen (insbesondere einschlieBlich Schuldscheindarle-
hen) oder sonstige Wertpapiere mit einer Anfangslaufzeit
von mehr als einem Jahr, die an einer staatlichen Borse
notiert oder gehandelt werden oder gehandelt werden

kénnen, verbrieft ist

Mehrheitsbeschliisse: Die Anleihebedingungen der Teilschuldverschreibungen
enthalten Regelungen gemaB dem Gesetz tber Schuld-
verschreibungen aus Gesamtemissionen von 2009
(Schuldverschreibungsgesetz), wonach ein Mehrheitsbe-
schluss einer Versammlung der Schuldverschreibungs-
glaubiger fir alle Schuldverschreibungsglaubiger bindend

sein kann.

C.9 Mit den Wertpapieren verbundene Rechte

Die nachfolgende Ubersicht stellt die weiteren mit den Schuldverschreibungen der AVW Immobilien

AG, Hamburg, verbundenen Rechte dar.

nominaler Zinssatz Die Teilschuldverschreibungen werden auf ihren Nennbe-
trag mit einem in den Endgultigen Angebotsbedingungen
festgelegten Zinssatz p.a. verzinst und sind jéhrlich zahl-

bar.

Datum, ab dem die Zinsen zahlbar Diese Angaben werden in den Endgultigen Angebotsbe-

werden und Zinsfélligkeitstermine dingungen festgelegt.



wenn Zinssatz nicht festgelegt, dann

Beschreibung des Basiswerts

Rickzahlung

Angabe der Rendite

Vertreter der Anleiheglaubiger
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Entfallt, da die Teilschuldverschreibungen festverzinsli-
che Wertpapiere sind und der Zinssatz sich nicht auf

einen Basiswert st(itzt.

Diese Angaben werden in den Endgultigen Angebotsbe-

dingungen festgelegt.

Die individuelle Rendite aus einer Teilschuldverschrei-
bung Uber die Gesamtlaufzeit muss durch den jeweiligen
Anleger unter Berlcksichtigung der Differenz zwischen
dem Riuickzahlungsbetrag einschlieBlich der gezahlten
Zinsen und dem urspringlich gezahlten Betrag fir den
Erwerb der Anleihe zuzlglich etwaiger Stiickzinsen und
unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und seiner
Transaktionskosten berechnet werden. Die jeweilige Net-
to-Rendite der Anleihe Iasst sich erst am Ende der Lauf-
zeit bestimmen, da sie von eventuell zu zahlenden indivi-
duellen Transaktionskosten wie Depotgebihren abhangig
ist. Bei Annahme eines Erwerbsbetrages fiir die Anleihe
von 100 % des Nominalbetrags und vollstandigem Erlés
dieses Betrages bei der Rickzahlung der Anleihe sowie
unter AuBerachtlassung von Stlckzinsen und Transakti-
onskosten ergibt sich eine jahrliche Rendite in Hé6he des

Zinssatzes.

Dieses Element entféllt, da die Anleihebedingungen die
Bestellung eines Vertreters der Anleiheglaubiger nicht

vorsehen

Cc.10 Mit den Wertpapieren verbundene Rechte

Die nachfolgende Ubersicht vervollstandigt die bereits dargestellten mit den Schuldverschreibungen

der AVW Immobilien AG, Hamburg, verbundenen Rechte.

Angaben zu derivativer Komponente

Dieses Element entfallt, weil die Anleihebedingungen

keine derivativen Komponenten der Schuldverschreibun-
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gen enthalten.

Angabe liber Zulassung zum Handel, Méarkte

Die Teilschuldverschreibungen werden nicht zum Handel in einem regulierten Markt zugelassen. Die

Teilschuldverschreibungen sollen in den Handel im Freiverkehr einbezogen werden.

Abschnitt D Risiken

Nachfolgend sind die Risikofaktoren zusammengefasst, die die Fahigkeit der Gesellschaft beeintrach-

tigen kdnnen, ihren Verpflichtungen im Rahmen der Teilschuldverschreibungen gegeniiber den Anlei-

heglaubigern nachzukommen oder die von wesentlicher Bedeutung sind, wenn es darum geht, das

Marktrisiko zu bewerten, mit dem die Teilschuldverschreibungen behaftet sind. Der Eintritt eines oder

mehrerer dieser Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der Emittentin haben.

D.2

Risiken in Bezug auf die Emittentin

Wertverluste im Immobilienbestand.

Vermietungsrisiko.

Risiken aus Altlasten einschlieBlich Kriegslasten, Bodenbeschaffenheit und Schadstoffen in
Immobilien oder Baumaterialien sowie VerstdBen gegen bauliche Anforderungen oder ge-

gen Vorschriften der Bausicherheit.

Risiko, dass von der Emittentin oder von ihren Tochtergesellschaften erworbene Immobilien

unzutreffend bewertet werden oder an Wert verlieren.

Der Geschéftserfolg ist von wenigen GroBprojekten und deren Realisierungsstand abhangig;
diese Projekte sind verschiedenen Risiken ausgesetzt, insbesondere Kostensteigerungs-,

Verzégerungs- und Zahlungsausfallrisiken.

Das Projektentwicklungsgeschéft hat einen sehr groBen (Vor-)Finanzierungsbedarf, so dass

die Finanzierungen zu auskémmlichen Konditionen aufgenommen werden muissen.

Risiko, dass erforderliche Genehmigungen fir Projekte nicht, nicht rechtzeitig oder nur unter

Auflagen/Nebenbedingungen erteilt werden.
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Der Verlust bestimmter Schliisselpersonen kann sich nachteilig auf den AVW-Konzern aus-
wirken. Dazu zahlen die Vorstandsmitglieder Willy Koch und Stefan Strubelt und der Mehr-
heitsaktionar Frank Albrecht, der wirtschaftlich eng mit der AVW Immobilien AG mit allen

sich daraus ergebenden Risiken verflochten ist.

Risiko, dass Immobilien fir zu entwickelnde Projekte nicht oder nicht zu auskdmmlichen
Konditionen erworben werden kénnen insbesondere wenn Vermittler keine attraktiven Ob-

jekte anbieten.

Risiko, dass Schadensersatz oder Vertragsstrafen zu zahlen sind aufgrund von Bauméngeln
oder sonstigen Mangeln an Immobilien sowie aus Vertragsstrafenvereinbarungen und abge-
gebenen Mietgarantien und anderen Garantien sowie dass - auch noch nach Jahren - Im-
mobilien von Kaufern zuriickgegeben werden kénnen oder an VerauBerer zurliick zu Uber-

tragen sind.

Risiken aus Rechtsstreitigkeiten und sonstigen Verpflichtungen.

Die steuerlichen Verlustvortrage der AVW Immobilien AG kénnten durch zukiinftige Kapital-

maBnahmen oder Aktienkaufe gefahrdet sein.

Sollte die AVW Immobilien AG kinftig keine oder nur geringe steuerliche Gewinne erzielen,
kénnte die Nutzbarkeit der steuerlichen Verlustvortrdge geféhrdet sein. Dies kénnte dazu
fihren, dass die in der Konzernbilanz angesetzten latenten Steuern auf steuerliche Verlust-

vortrage ganz oder teilweise abzuschreiben sind.
Die Gesellschaft ist steuerlichen Risiken ausgesetzt, indem etwa steuerliche AuBenprifun-
gen zu Nachzahlungen fiihren kénnten oder es infolge der Steuergesetzgebung zu Ande-

rungen kommt.

Die AVW Immobilien AG und ihre Tochtergesellschaften kénnten auf Grund der sog. Zins-

schranke nicht berechtigt sein, ihre Zinsaufwendungen steuerlich abzusetzen.

Die Gesellschaft ist Haftungsrisiken ausgesetzt, die aus der Begebung / Emission der Anlei-
he der AVW Grund AG Uber aktuell EUR 20,822 Mio. resultieren.

Risiken in Bezug auf die Wertpapiere

Bisheriges Fehlen eines offentlichen Marktes und zukinftiges Fehlen eines organisierten
Marktes.
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- Risiken aus der Volatilitdt des Kurses der Teilschuldverschreibungen.

- Risiken durch Angebote von neuen Schuldverschreibungen.

- Die Schuldverschreibungen kénnen vorzeitig zuriickgezahlt werden.

- Risiko nachteiliger Mehrheitsbeschlisse der Anleiheglaubiger.

- Es gibt keine Beschrankung fir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kinftig auf-

nehmen darf.

- Der Marktpreis fiir die Schuldverschreibungen kénnte in Folge von Anderungen des Markt-

zinses fallen.

- Die Mittelverwendungskontrolle ist darauf beschrankt, dass die Mittel aus der Anleihe nicht
fir konzernfremde Zwecke insbesondere Dividendenzahlungen und Rickzahlung von Ge-
sellschafterdarlehen verwendet werden; insbesondere ein Schutz im Fall der Insolvenz ist
damit nicht gegeben. Die Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs ist insbesondere auf

grobe Fahrlassigkeit und einen Betrag von EUR 4 Mio beschrankt.
Abschnitt E Das Angebot
Es erfolgt ein 6ffentliches Angebot in der Bundesrepublik Deutschland durch die AVW Immobilien AG.
E.2a Griinde fiir das Angebot und Zweckbestimmung der Erlése
Der Netto-Emissionserlos soll flir Zwecke des Geschaftsbetriebes des AVW-Konzerns, insbesondere

zum unmittelbaren oder mittelbaren Erwerb und zur Bebauung von Grundstiicken sowie zur laufenden

Finanzierung des Geschéftsbetriebes verwendet werden.

E.3 Beschreibung der Angebotskonditionen
Emittentin: AVW Immobilien AG, Hamburg.
Offentliches Angebot: In Deutschland erfolgt ein 6ffentliches Angebot durch die

Emittentin. Details werden in den endgultigen Angebots-

bedingungen festgelegt



Privatplatzierung:

Angebotspreis:

Einbeziehung in den Bérsenhandel:

Lieferung und Abrechnung:

Verkaufsbeschrankungen:
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Weiterhin werden die Teilschuldverschreibungen im
Rahmen von Privatplatzierungen bei ausgewdahlten In-
vestoren in Deutschland sowie international, jedoch ins-
besondere nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika,

Kanada und Japan, zum Erwerb angeboten werden.

100 % des Nominalbetrages je Teilschuldverschreibung
(EUR 1.000,00). Bei Zeichnung nach dem Emissionszeit-

punkt zuziglich etwaiger Stiickzinsen.

Vor Durchfiihrung und Abschluss des Angebots besteht
kein offentlicher Handel fir die Teilschuldverschreibun-
gen. Die Teilschuldverschreibungen sollen in den Handel
in den Freiverkehr einbezogen werden. Details werden in

den endgiiltigen Angebotsbedingungen festgelegt.

Wird in den endglltigen Angebotsbedingungen festge-
legt.

Die Teilschuldverschreibungen werden nur in der Bun-
desrepublik Deutschland 6ffentlich angeboten. Dariiber
hinaus werden die Teilschuldverschreibungen eventuell
ausgewabhlten Investoren in Deutschland sowie internati-
onal, jedoch insbesondere nicht in den Vereinigten Staa-
ten von Amerika, Kanada und Japan, zum Erwerb ange-

boten.

Die Teilschuldverschreibungen sind und werden weder
nach den Vorschriften des Securities Act in der jeweils
glltigen Fassung noch bei der Wertpapieraufsichtsbe-
hérde eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von
Amerika registriert und dirfen auBer in Ausnahmefallen
auf Grund einer Befreiung von den Registrierungserfor-
dernissen des Securities Act in den Vereinigten Staaten
von Amerika weder direkt noch indirekt angeboten, ver-
kauft oder dorthin geliefert werden. Die Gesellschaft hat
nicht die Absicht, das Angebot oder einen Teil davon in

den Vereinigten Staaten von Amerika zu registrieren oder
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die Teilschuldverschreibungen dort anzubieten, zu ver-

kaufen oder dorthin zu liefern.

Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsgebiet und in kei-
ner Rechtsordnung, in dem/der ein solches Angebot ge-
setzeswidrig ware, ein Angebot dar. Dieser Prospekt darf
insbesondere nicht in die Vereinigten Staaten von Ameri-

ka, nach Kanada oder Japan versandt werden.

E.4 Fir die Emission/das Angebot wesentliche Interessen einschlieBlich Interessenkon-

flikte

Die Emittentin beabsichtigt, nach Prospektbilligung mdglicherweise einige Unternehmen zu beauftra-
gen, die sie bei der Platzierung unterstiitzen und die eventuell eine vom Emissionsvolumen abhangige
Vergltung erhalten. Die vorgenannten Emissionsbegleiter kdnnten daher ein geschéftliches Interesse
an der Durchfihrung des Angebotes haben, da die Héhe ihrer Vergitung eventuell u.a. von der Héhe

des erzielten Emissionserldses abhangt.

E.7 Schatzung der Ausgaben, die dem Anleger durch den Emittentin in Rechung gestellt

werden

Dieses Element entfallt, weil dem Anleger durch die Emittentin keine Ausgaben in Rechnung gestellt

werden.



-22 -

L. RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten bei der Entscheidung tber den Kauf der Teilschuldverschreibungen der AVW Immobi-
lien AG, Hamburg die nachfolgenden Risikofaktoren, verbunden mit den anderen in diesem Prospekt
enthaltenen Informationen, sorgféltig lesen und berlcksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer die-
ser Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
der AVW Immobilien AG haben. Der Kurs der Teilschuldverschreibungen der Gesellschaft kdnnte
aufgrund jedes dieser Risiken erheblich fallen und Anleger kénnten ihr investiertes Kapital teilweise
oder sogar ganz verlieren. Nachstehend sind die fur die AVW Immobilien AG, Hamburg, und ihre
Branche wesentlichen Risiken und die wesentlichen Risiken im Zusammenhang mit den angebotenen
Wertpapieren beschrieben. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Gesellschaft gegenwartig
nicht bekannt sind, kénnten den Geschaftsbetrieb der AVW Immobilien AG ebenfalls beeintrachtigen
und nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der AVW Immobilien AG
haben. Die Reihenfolge, in welcher die nachfolgenden Risiken aufgefihrt werden, enthélt keine Aus-
sage Uber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintrittes und den Umfang der mdglichen wirtschaftlichen
Auswirkungen. Gleichzeitig beruhen die Auswahl und der Inhalt der Risikofaktoren auf Annahmen, die

sich nachtraglich als falsch erweisen kdnnen.

1. Marktbezogene Risiken

a) Erhéhungen des Zinsniveaus kdénnen sich negativ auf den Immobilienmarkt und die
Finanzierungskosten sowie die Finanzierungsméglichkeiten des AVW-Konzerns so-

wie ihrer Kunden auswirken.

Bereits seit langerer Zeit beglnstigt ein sehr niedriges Zinsniveau den Immobilienmarkt. Das niedrige
Zinsniveau hat zum einen zur Folge, dass Kapitalinvestitionen in Immobilien gegenlber zinsgebunde-
nen Anlageformen attraktiver erscheinen. Des Weiteren begiinstigt das niedrige Zinsniveau den kre-
ditfinanzierten Immobilienerwerb und -bau, da die Kreditkosten gering sind und sich damit Projekte
leichter rechnen. Dies beglnstigt die Kunden des AVW-Konzerns, deren Finanzierungen fir den Kauf
von Immobilien des AVW-Konzerns sich leichter rechnen. Wenn sich das Zinsniveau erhdht so kann
dies dazu fihren, dass dies negativen Einfluss auf den Immobilienmarkt hat, weil Kunden aufgrund
der gestiegenen Finanzierungskosten weniger Immobilien nachfragen oder Immobilien nur zu ungiins-

tigeren Konditionen nachgefragt werden.

Der AVW-Konzern hat in erheblichem Umfang Fremdfinanzierungen aufgenommen. Diese sind ganz
Uberwiegend langfristig und mit fester Verzinsung, so dass ein Anstieg des allgemeinen Zinsniveaus

sich nicht unmittelbar erheblich in den Finanzierungskosten des AVW-Konzerns niederschlagen wir-
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de. Jedoch konnte bei der Aufnahme neuer Kredite oder der Verlangerung bestehender Kredite ein

héherer Zinssatz gefordert werden als derzeit von der AVW Immobilien AG einkalkuliert.

Die AVW Immobilien AG beabsichtigt, Immobilien neben den durch die Anleihe erworbenen Mitteln
unter Umsténden auch durch Bankdarlehen zu finanzieren. Fir diese Darlehen gelten die Ausfihrun-

gen des vorstehenden Absatzes ebenfalls.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

b) Abhéngigkeit von der Entwicklung des deutschen Immobilienmarktes

Der AVW-Konzern ist ausschlieBlich auf dem deutschen Immobilienmarkt téatig. Der Immobilienmarkt
unterliegt vielféltigen Schwankungen, die auf unterschiedlichen Faktoren beruhen kdnnen, wie bei-
spielsweise der Entwicklung von Angebot und Nachfrage, den steuerlichen Rahmenbedingungen und
der insbesondere auch gesamtwirtschaftliche konjunkturelle Lage. Dabei ist auch zu bedenken, dass
die Entwicklung des Immobilienmarktes in den letzten Jahren durch das ginstige Zinsniveau positiv
beeinflusst wurde. Eine negative Entwicklung des Immobilienmarktes in Deutschland kénnte sich ne-

gativ auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin oder des AVW-Konzerns in Deutschland auswirken.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

2. Risiken in Bezug auf die Emittentin

a) Wertverluste im Immobilienbestand

Soweit sich Immobilien im Bestand de AVW-Konzerns befinden, kénnen diese Immobilien aufgrund
von durch die AVW Immobilien AG nicht beeinflussbaren Faktoren Wertverluste erleiden, etwa wegen
verschlechterter Sozialstrukturen des Standorts, Gberdurchschnittlicher Abnutzung, auftretendem Sa-

nierungsbedarf oder ahnlicher Faktoren.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

b) Vermietungsrisiko

Es ist méglich, dass bestehende Mietvertrdge von Mietern in Objekten des AVW-Konzerns nicht mehr

erfullt werden kdnnen oder dass bei Neu- und Anschlussvermietungen die bisherigen und/oder kalku-
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lierten Mieten nicht erzielt werden kénnen. Bei auslaufenden Mietvertrdgen tber die von dem AVW-
Konzern derzeit oder kinftig gehaltenen Immobilien besteht das Risiko, dass nicht sofort eine An-
schlussvermietung mdglich ist. Mieterwechsel kénnen darUber hinaus mit erheblichen Umbau- und
SanierungsmaBnahmen verbunden sein, die zu einem voribergehenden Mietausfall fihren und er-

hebliche Kosten nach sich ziehen kénnen.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

c) Risiken aus Altlasten einschlieBlich Kriegslasten, Bodenbeschaffenheit und Schad-
stoffen in Immobilien oder Baumaterialien sowie VerstéBen gegen bauliche Anforde-

rungen oder gegen Vorschriften der Bausicherheit

Die Emittentin oder ihre Tochtergesellschaften beabsichtigen, kiinftig in zunehmenden Umfang
Grundstiicke im Bestand zu halten. Es soll ein kontinuierlicher Bestandsaufbau in der Form erfolgen,
dass ca. 1/3 der Projektentwicklungen langfristig dem Unternehmen als Bestand zur Verfligung steht.
Es ist nicht ausgeschlossen, dass entsprechende Grundsticke mit Altlasten, anderen schadlichen
Bodenverunreinigungen und/oder Kriegslasten (z.B. Bomben) belastet sind. Bodenverunreinigungen
kénnen Schadensersatz- und sonstige Gewahrleistungsanspriche der Erwerber der Immobilien aus-
I6sen. Auch kann der AVW-Konzern zur kostenintensiven Beseitigung der Altlasten und/oder Kriegs-
lasten verpflichtet sein. Diese Pflichten und Anspriiche sind unabhangig von einer Verursachung der
entsprechenden Bodenbelastungen durch den AVW-Konzern und ohne Ricksicht, ob Regressan-
spriiche gegen Dritte bestehen, zu erflllen. Die Beseitigung etwaiger Lasten in diesem Sinne und die
hiermit im Zusammenhang stehenden weiteren MaBnahmen kdénnen betriebliche Ablaufe beeinflus-
sen, Bauprojekte erheblich verzdgern oder unmdéglich oder wirtschaftlich unrentabel machen, und mit

erheblichen zusatzlichen Kosten verbunden sein.

Darlber hinaus kénnen zahlreiche Faktoren, u.a. das Alter der Bausubstanz, Schadstoffe in Baumate-
rialien, die Bodenbeschaffenheit oder nicht eingehaltene baurechtliche Anforderungen an den von
dem AVW-Konzern gehaltenen Immobilien Kosten fir aufwendige Sanierungs-, Instandhaltungs- und
ModernisierungsmaBnahmen verursachen. Sollten entsprechende bauliche MaBnahmen nicht durch-
gefiihrt werden, kénnte sich dies nachteilig auf die Verkaufs- und Mieterldse der betroffenen Immobi-

lien auswirken.

SchlieBlich muss die AVW Immobilien AG oder ihre jeweilige Tochtergesellschaft als Bauherr be-
stimmte private und &ffentlich-rechtliche Vorschriften zur Sicherung der Baustelle einhalten. VerstéBe

kénnen zu Schadensersatzforderungen oder auch zu BuB3geldern fihren.
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Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

d) Risiko, dass von der Emittentin oder von ihren Tochtergesellschaften erworbene Im-

mobilien unzutreffend bewertet werden oder an Wert verlieren

Der Immobilienwert orientiert sich im Wesentlichen am Ertragswert, der wiederum von der Héhe der
jahrlichen Mieteinnahmen, der Standortsituation, der Entwicklung des langfristigen Kapitalmarktzinses
und dem allgemeinen Zustand der Immobilie abhangig ist. Der AVW-Konzern Iasst seine Immobilien
beim Erwerb und auch fortlaufend jahrlich gutachterlich bewerten. Die AVW Immobilien AG kénnte
trotzdem Immobilien beim Erwerb zu hoch bewerten und damit einen Uberhéhten Kaufpreis zahlen.
Des Weiteren kdnnte eine erheblich negative Anderung der vorgenannten Faktoren zu einem niedri-
geren Ertragswert mit der Folge einer Reduzierung von im Bestand befindlichen Immobilienwerten

fahren.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

e) Der Geschaftserfolg ist von wenigen GroBprojekten und deren Realisierungsstand
abhéangig; diese Projekte sind verschiedenen Risiken ausgesetzt, insbesondere Kos-

tensteigerungs-, Verzégerungs- und Zahlungsausfallrisiken.

Derzeit generiert der AVW-Konzern den wesentlichen Teil ihres Umsatze aus wenigen groBen Projek-
ten, in denen groBe Immobilienkomplexe entwickelt und um- oder neugebaut werden. Der Geschéfts-
erfolg hangt also sowohl in jedem Geschéftsjahr als auch generell wesentlich von diesen einzelnen
Projekten ab. Das Geschaft mit groBen Immobilienprojekten ist stark von Einzelfaktoren beeinflusst,
wie z.B. der baurechtlichen Genehmigungslage, Erfolg oder Misserfolg bei der Projektentwicklung
sowie Problemen im konkreten Bauprozess, z.B. bei der Einholung notwendiger (Bau-)
Genehmigungen etc. Schon der Ausfall eines Projekts oder Probleme oder Verzdgerungen bei der
Fertigstellung eines Projekts kénnen ganz erheblich zu Umsatz- und / oder Ertragsausfallen oder -
verschiebungen fiihren. Darlber hinaus kdénnten sich der Ausfall eines oder Verzdgerungen bei Pro-
jekten erheblich negativ auf die Liquiditatslage der AVW Immobilien AG auswirken, insbesondere
wenn far die Abwicklung dieser oder anderer Projekte Zwischenfinanzierungen eingegangen wurden,

die auslaufen und nicht mehr bedient werden kénnen oder vorzeitig fallig gestellt werden.

Auftraggeber flr ein Projekt kénnten z.B. aufgrund von wirtschaftlichen Schwierigkeiten inre Zahlungs-
und Abnahmepflichten gegeniber der AVW Immobilien AG aus einem Bauprojekt nicht oder nicht
rechtzeitig erfillen. Das Projekt und / oder der Eingang von Zahlungen aus einem Projekt kénnte so-

mit verzégert werden, Zahlungen vollstandig ausfallen oder ein Projekt nicht abgeschlossen werden.
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Bei der Durchfilhrung von Immobilienprojekten kann es zur Uberschreitung der geplanten Kosten
kommen. Denkbare Ursachen sind insbesondere auBere Einflisse wie Wetter, Streitigkeiten mit oder
Insolvenzen von Subunternehmern oder sonstige Verzégerungen im Bauablauf, etwa durch Planungs-
fehler. Aber auch eine unrichtige Kalkulation der Kosten insbesondere wegen fehlerhafter Annahmen
ist mdglich, die sich schon allein deswegen ergeben kdénnen, weil die Entwicklung und der Bau von
Immobilienprojekten tber einen langeren Zeitraum von bis zu mehreren Jahren dauern kénnen und

hierbei Annahmen Uber kinftige Entwicklungen zu treffen sind.

Der AVW-Konzern vereinnahmt in seinen jahrlichen IFRS-Konzernabschliissen nach der sogenannten
Percentage of Completion-Methode Umsétze aus den Projekten nach Baufortschritt. Wenn es zu Ver-
zOgerungen oder sonstigen nachteiligen Entwicklungen in Bezug auf die Projekte kommt, kénnte dies
in negativen Fallen auch dazu fiihren, dass sich die entsprechend vorgenommenen Bilanzierungen

nachtraglich als unzutreffend erweisen.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

f) Das Projektentwicklungsgeschift hat einen sehr groBen (Vor-)Finanzierungsbedarf,
so dass die Finanzierungen zu auskémmlichen Konditionen aufgenommen werden

miissen.

Der AVW-Konzern hat im Rahmen des Projektgeschéfts einen groBen Finanzierungsbedarf, der ent-
weder durch Anzahlungen und Baufortschrittszahlungen von Kunden oder durch andere Zwischenfi-
nanzierungen bis zum Zeitpunkt der technischen und rechtlichen Abnahme und Zahlung der Vergu-
tung der Projekte gesichert werden muss. Gerade neu anlaufende Bauprojekte haben schon bereits
vor Baubeginn einen sehr hohen Liquiditéatsbedarf, der sich auch nicht immer sicher kalkulieren lasst.
Der AVW-Konzern kann bisher nur in eingeschranktem Umfang auf Projektzwischenfinanzierungen
durch Banken zuriickgreifen. Sollte es dem AVW-Konzern nicht gelingen, Finanzierungen fur die Ab-
wicklung ihrer Projekte zu erhalten, ware sie nicht mehr in der Lage, GroBprojekte im angestrebten

Umfang abzuwickeln.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.
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g) Risiko, dass erforderliche Genehmigungen fiir Projekte nicht, nicht rechtzeitig oder

nur unter Auflagen/Nebenbedingungen erteilt werden

Im Bereich der Projektentwicklung ist die Erteilung von baurechtlichen Genehmigungen notwendige
Voraussetzung fur die Realisierung jedes Projektes. Es ist unsicher, ob, wann und unter welchen Auf-
lagen und/oder Nebenbedingungen solche Genehmigungen flr jedes einzelne Projekt erteilt werden.
Hierbei ist die Gesellschaft teilweise auf die Auslibung von Ermessen einzelner Behdrden angewie-
sen. Auch kénnen Auseinandersetzungen mit Be- und Anwohnern die Erteilung von Genehmigungen
erheblich verzdgern oder sonst erheblich negativ beeinflussen. Jeder dieser Umstédnde kann dazu
fihren, dass Projekte nicht zu den angenommenen Kosten, nicht im angenommenen Zeitrahmen oder

gar nicht durchgefiihrt werden kdnnen.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

h) Der Verlust bestimmter Schliisselpersonen kann sich nachteilig auf den AVW-Konzern
auswirken. Dazu zdhlen die Vorstandsmitglieder Willy Koch und Stefan Strubelt und
der Mehrheitsaktionar Frank Albrecht, der wirtschaftlich eng mit der AVW Immobilien

AG mit allen sich daraus ergebenden Risiken verflochten ist.

Die Vorstande der AVW Immobilien AG, Herr Willy Koch und Herr Stefan Strubelt, verfiigen Uber tief-
greifende Kenntnisse und Kontakte, die maBgeblich zum erfolgreichen Wirtschaften des AVW-
Konzerns beitragen. Sollten die Vorstande nicht mehr zur Verfugung stehen, so wiirden diese Kontak-
te und Kenntnisse fehlen, und es ist unsicher, ob die AVW Immobilien AG dies kurzfristig kompensie-

ren kdnnte.

Es besteht eine enge wirtschaftliche Verbindung mit dem Mehrheitsaktionar Frank Albrecht. In der
Vergangenheit wurde z.B. ein wesentlicher Teil der Umsatzerlése mit Personen und Unternehmen
realisiert, die dem Mehrheitsaktionar der AVW Immobilien AG, Herrn Frank Albrecht, Hamburg, nahe-
stehen. Des Weiteren hat Herr Albrecht in der Vergangenheit gegentber Dritten fiir Verbindlichkeiten
des AVW-Konzerns Burgschaftserklarungen abgegeben, aktuell bestehen Birgschaften in Héhe von
mehreren Millionen Euro. Im Geschéftsjahr 2008/2009 hat Herr Albrecht dem AVW-Konzern durch
Forderungsverzichte weiteres Eigenkapital zugefiihrt sowie in 2011 ca. EUR 5 Mio. der von der AVW
Grund AG angegebenen Anleihen gezeichnet und die Platzierung durch eine entsprechende Zeich-
nungsgarantie unterstitzt. Der AVW-Konzern hat in erheblichem Umfang Immobilien von Herrn Alb-
recht erworben und hieraus noch Verbindlichkeiten offen. Herr Albrecht steht dem AVW-Konzern des
Weiteren auch im Tagesgeschéaft mit seiner Erfahrung und seinen Kontakten zur Verfligung und un-
terstiitzt den AVW-Konzern sowohl beim Immobilienerwerb, als auch bei der VerauBerung von Projek-

ten und nimmt so aktiv Einfluss auf die geschéftliche Entwicklung und Richtung. Sollte Herr Albrecht
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seine Unterstiitzung fir die AVW Immobilien AG und ihre Tochtergesellschaften beenden, kénnte dies
dazu fuhren, dass ein Teil des Umsatzes ausbleibt und/oder Finanzierungen mangels Sicherheiten
durch Herrn Albrecht nicht oder nicht mehr zu den aktuellen Konditionen aufgenommen werden kén-
nen. Des Weiteren kénnte sich die fehlende Unterstiitzung durch Herrn Albrecht negativ auf die Ge-

schaftstatigkeit insbesondere im Bereich Immobilienerwerb und -verduBerung auswirken.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

i) Risiko, dass Immobilien fiir zu entwickelnde Projekte nicht oder nicht zu auskémmli-
chen Konditionen erworben werden konnen insbesondere wenn Vermittler keine att-

raktiven Objekte anbieten.

Als Unternehmen, das in der Projektentwicklung tatig ist, ist die AVW Immobilien AG davon abhangig,
Objekte, die fir ihr Geschaftsmodell von Interesse sind, zu identifizieren und zu auskémmlichen Prei-
sen erwerben zu kdnnen. Es ist nicht auszuschlieBen, dass es dem AVW-Konzern kinftig nicht ge-
lingt, Immobilien fir zu entwickelnde Projekte generell oder zu wirtschaftlichen Konditionen zu erwer-
ben, etwa weil ihr diese aus ihrem Netzwerk bestehend aus Maklern, Kontakten in Kommunen und
anderen Vermittlern, nicht mehr angeboten werden oder sie sonst nicht in der Lage ist entsprechende

Grundstiicke zu identifizieren und / oder zu auskémmlichen Preisen zu erwerben.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

i) Risiko, dass Schadensersatz oder Vertragsstrafen zu zahlen sind aufgrund von Bau-
mangeln oder sonstigen Mangeln an Immobilien sowie aus Vertragsstrafenvereinba-
rungen und abgegebenen Mietgarantien und anderen Garantien sowie dass - auch
noch nach Jahren - Immobilien von Kaufern zuriickgegeben werden kénnen oder an

VerauBerer zuriick zu libertragen sind

Die von der AVW Immobilien AG angebotenen Dienstleistungen, insbesondere die Planung und der
Bau von Immobilienprojekten, kdnnten mit Fehlern behaftet sein. Da die AVW Immobilien AG in we-
sentlichen Projekten als Generallibernehmer agiert, haftet sie regelmaBig fir den gesamten Zustand
der Anlage. Somit haftet sie gerade bei GroBprojekten nicht nur fiir eigene Fehler, sondern auch far
Subunternehmer und zugekaufte Kompetenzen sowie erworbene Materialien. Hieraus kdnnen sich
kinftig erhebliche Gewahrleistungs- und/oder Schadensersatzanspriiche gegen die AVW Immobilien
AG ergeben. Solche Vorfalle kdnnten darlber hinaus dazu fuhren, dass negative Informationen Uber
den AVW-Konzern und seine Projekte verbreitet werden, die die Marktakzeptanz von Projekten der

AVW Immobilien AG beeintrachtigen kénnten.
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Die AVW Immobilien AG ist im Falle eines Gewahrleistungsregresses von der Bonitat ihrer Subunter-
nehmer und Lieferanten abhangig. Fehlt es an ausreichender Bonitat des jeweiligen Schadensverur-

sachers, kann es zu Ausféllen bei eventuellen Regressforderungen der AVW Immobilien AG kommen.

Fir eventuelle Gewahrleistungsverpflichtungen der AVW Immobilien AG wurden vorsorglich Rickstel-
lungen in der Konzernbilanz zum 30. April 2012 nach IFRS gebildet, die sich aber als nicht ausrei-

chend erweisen kdnnten.

In Projektvertragen werden Vertragsstrafenanspriche gegen die AVW Immobilien AG fir den Fall
vereinbart, dass die vertraglichen Fristen zur Fertigstellung der Anlage nicht eingehalten werden. Fir
den Fall, dass sich die Fertigstellung der Anlagen verzdgert, kdnnte die AVW Immobilien AG daher
Vertragsstrafenzahlungen schulden. Das gilt auch dann, wenn die AVW Immobilien AG die Verzdge-
rung nicht zu verschulden hat. Daneben kénnen Schadensersatzanspriiche in solchen Féllen zusétz-

lich entstehen.

Haufig gibt die AVW Immobilien AG gegeniiber den Erwerbern von Immobilien Erstvermietungsgaran-
tien ab. Das sind Garantien gegeniiber dem Erwerber der Immobilie, dass bei Ubergabe der Immobilie
diese zu einer bestimmte Quote oder vollstdndig zu bestimmten Mindestkonditionen vermietet ist.
Daneben wurden in der Vergangenheit auch Mietgarantien mit Laufzeiten von mehreren Jahren abge-
geben. Damit wird ein bestimmter Umfang an Mieteinnahmen flir eine Immobilie garantiert, die die
AVW Immobilien AG oder eine ihrer Tochtergesellschaften entwickelt und verauBert hat. Wird tatséach-
lich dieser Level unterschritten, so muss die Immobilien AG fir die Differenz einstehen. Fir die Zu-
kunft ist die Abgabe nur noch von Erstvermietungsgarantien und nicht mehr von langer laufenden
Mietgarantien beabsichtigt. Es ist nicht auszuschlieBen, dass die AVW Immobilien AG aus abgegebe-

nen Garantien in Anspruch genommen wird.

Der AVW-Konzern hat in der Vergangenheit mehrfach Immobilien erworben, bei denen fiir den Ve-
rauBerer ein Rickkaufsrecht zu vorab vereinbarten Konditionen besteht, wenn der AVW-Konzern
gegen bestimmte Pflichten aus dem Kaufvertrag verstoBt. Des Weiteren wurden Immobilien im Wege
der Ubertragung von Kommanditbeteiligungen in der Vergangenheit mehrfach derart verduBert, dass
der Erwerber ein Recht hat, die Immobilien an den AVW-Konzern zu vorab bestimmten Konditionen
zuriick zu verauBern bzw. es wurde den Erwerbern ein Ricktrittsrecht eingerdumt, wenn bestimmte
Bedingungen nicht erfillt sind. Es besteht daher die Gefahr, dass der AVW-Konzern verpflichtet ist,
Immobilien zurlick zu nehmen oder zuriick zu erwerben und dass die jeweiligen Geschafte zu wirt-
schaftlich unglinstigen Konditionen erfolgen oder sich sonst hieraus wirtschaftliche Nachteile ergeben

kdnnen.
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Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

k) Risiken aus Rechtsstreitigkeiten und sonstigen Verpflichtungen

Vor der Kammer fir Handelssachen beim Landgericht Hamburg ist derzeit ein Verfahren zwischen der
AVW Immobilien AG und den Kaufern eines Einkaufszentrums in Bremen anhangig. Die von den Kau-
fern erhobene Forderung belauft sich auf insgesamt EUR 3,9 Mio., unter anderem wegen des Fehlens
vereinbarter Beschaffenheit des Einkaufszentrums. Im Geschéftsjahr zum 30. April 2012 bestehen
hierfir Rackstellungen in H6he von EUR 400.000,00.

Somit ist der AVW-Konzern dem Risiko ausgesetzt, dass er aus Rechtsstreitigkeiten zu Zahlungen in
erheblicher Héhe verpflichtet sein kdnnte. Dieser Umstand kénnte sich negativ auf die Vermdgens-,

Finanz- und Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

1) Die steuerlichen Verlustvortrage der AVW Immobilien AG kénnten durch zukiinftige

KapitalmaBnahmen oder Aktienkaufe gefahrdet sein

Die steuerlichen Verlustvortrage der AVW Immobilien AG kénnten in Zukunft geféhrdet sein. Wenn
durch KapitalmaBnahmen und / oder Aktienkaufe innerhalb von 5 Jahren mehr als 25 Prozent des
Grundkapitals oder der Stimmrechte an einen Erwerber oder diesem nahestehenden Person oder
eine Erwerbergruppe mit gleichgerichteten Interessen Ubertragen werden, sind gemaB § 8c KStG
insoweit, d.h. in Hdhe des entsprechenden Anteils, Verlustvortrdge nicht mehr abziehbar. Ubersteigt
die Grundkapital- bzw. Stimmrechtsiibertragung an einen Erwerber bzw. eine Erwerbergruppe inner-
halb von 5 Jahren 50 %, so sind die Verlustvortrage vollstandig nicht mehr abziehbar. Sollten Verlust-
vortrage in groBerem Umfang teilweise oder vollstdndig nicht mehr abziehbar sein, so kdénnte dies
erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der AVW Immobilien
AG haben.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.
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m) Sollte die AVW Immobilien AG kiinftig keine oder nur geringe steuerliche Gewinne
erzielen, kdnnte die Nutzbarkeit der steuerlichen Verlustvortrage gefahrdet sein. Dies
kénnte dazu fihren, dass die in der Konzernbilanz angesetzten latenten Steuern auf

steuerliche Verlustvortrage ganz oder teilweise abzuschreiben sind.

Im Konzernabschluss der AVW Immobilien AG zum 30. April 2012 wurden aktive latente Steuern auf
steuerliche Verlustvortrage in Héhe von fiir kérperschaftsteuerliche Zwecke und fiir gewerbesteuerli-
che Zwecke angesetzt. Nach IAS 12.34 ist ein latenter Steueranspruch fir den Vortrag noch nicht
genutzter steuerlicher Verluste in dem Umfang zu bilanzieren, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein
zukinftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen das die noch nicht genutz-
ten steuerlichen Verluste verwendet werden kdnnen. Wirtschaftlich betrachtet beinhaltet der Posten
den zukiinftigen dkonomischen Vorteil aus der der Verrechnung kiinftiger steuerlicher Ergebnisse mit
bestehenden Verlustvortradgen. Voraussetzung fir den Ansatz aktiver latenter Steuern auf steuerliche
Verlustvortrage ist damit, dass in entsprechender Héhe Verlustvortréage rechtlich unbestritten sind und
dass auch zukiinftig nach steuerlichen Gewinnermittlungsvorschriften Gewinne mit hinreichender

Wahrscheinlichkeit erzielt werden, die mit den Verlustvortragen verrechnet werden kénnen.

Sofern sich zuklnftig eine abweichende Einschétzung ergibt, z.B. weil Verlustvortrdge infolge von
Feststellungen steuerlicher AuBenprifungen entfallen oder weil sich die geplanten steuerlichen Ge-
winne nicht oder nur teilweise realisieren lassen, kénnte die Nutzbarkeit der steuerlichen Verlustvor-
trage gefahrdet sein. Dies kdnnte dazu fihren, dass die in der Konzernbilanz angesetzten aktiven
latenten Steuern ganz oder teilweise abzuschreiben sind. Dies kénnte erhebliche nachteilige Auswir-

kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der AVW Immobilien AG haben.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

n) Die Gesellschaft ist steuerlichen Risiken ausgesetzt, indem etwa steuerliche AuBen-
prifungen zu Nachzahlungen fiihren kénnten oder es infolge der Steuergesetzgebung

zu Anderungen kommt.

Steuerliche AuBenprifungen haben bei dem AVW-Konzern zuletzt fur die Geschéftsjahre 2004 bis
2006 stattgefunden.

Es kénnte aufgrund unterschiedlicher Betrachtungsweisen von Sachverhalten durch die Steuerbehdr-
den zu Steuernachforderungen kommen, die zu einer kurzfristigen Liquiditatsbelastung fihren und
erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des AVW-Konzerns
und damit der AVW Immobilien AG haben.
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Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

o) Die AVW Immobilien AG und ihre Tochtergesellschaften kénnten auf Grund der sog.

Zinsschranke nicht berechtigt sein, ihre Zinsaufwendungen steuerlich abzusetzen.

Der Zinssaldo des Organkreises der AVW Immobilien AG hat in der Vergangenheit die Freigrenze von
EUR 3 Mio. nicht Gberstiegen. Fir die Zukunft, insbesondere nach der Emission der Anleihe, kann ein

Uberschreiten der Freigrenze nicht ausgeschlossen werden.

Ein Verfehlen des Eigenkapitalquoten-Vergleichs hatte zur Folge, dass die Zinsaufwendungen nur
noch bis zur H6he von 30% des EBITDA abziehbar sind. Dies hatte erhebliche nachteilige Auswirkun-
gen auf die Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien
AG.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

p) Die Gesellschaft ist Haftungsrisiken ausgesetzt, die aus der Begebung / Emission der
Anleihe der AVW Grund AG Uiber aktuell EUR 20,822 Mio. resultieren

Die AVW Immobilien AG hat fir die Anleiheemission der Tochtergesellschaft AVW Grund AG aus
2011 Ober bis zu EUR 50.830 Mio., platziert mit EUR 20.822 Mio. eine Garantie ibernommen.

Die Nichtzahlungen von Zinsen (jeweils zum 1.Juni 2013, 1.Juni 2014, 1.Juni 2015 und
1. Dezember 2015) und/oder Rickzahlung am Falligkeitstag 30 November 2015 durch die AVW
Grund AG weil Bestandsimmobilien nicht wie erwartet zu liquidierenden Mitteln fihren wiirde zu einer
erhbelichen Liquiditatsbelastung der AVW Immobilien AG fihren und erheblich nachteilige Auswirkun-
gen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien
AG haben.

Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des AVW-Konzerns und damit der AVW Immobilien AG auswirken.
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3. Risiken in Bezug auf die Anleihe

a) Bisheriges Fehlen eines 6ffentlichen Marktes und zukiinftiges Fehlen eines organi-

sierten Marktes

Bisher besteht fiir die Teilschuldverschreibungen kein offentlicher Markt. Es ist beabsichtigt, die Teil-
schuldverschreibungen zum Handel in den Freiverkehr einzubeziehen. Der Platzierungspreis ent-
spricht méglicherweise nicht dem Kurs, zu dem die Teilschuldverschreibungen nach dem Angebot
gehandelt werden. Es besteht keine Gewahr, dass sich ein aktiver Handel in den Teilschuldverschrei-
bungen entwickeln oder ein solcher anhalten wird. Insbesondere gibt es auch nach Einbeziehung der
Teilschuldverschreibungen in den Handel im Freiverkehr keinen staatlich organisierten Markt fir die
Teilschuldverschreibungen der Gesellschaft. Folglich besteht gegeniiber an einem organisierten Markt
zugelassenen Teilschuldverschreibungen ein erhéhtes Risiko, dass sich nach dem Angebot auf Dauer
kein aktiver Handel fir die Teilschuldverschreibungen im Freiverkehr entwickelt. Glaubiger werden
moglicherweise nicht in der Lage sein, ihre Teilschuldverschreibungen rasch oder zum Tageskurs zu
verkaufen. Der Ausgabebetrag der Teilschuldverschreibungen bietet keine Gewahr fir die Preise, die

sich danach auf dem Markt bilden werden.

b) Risiken aus der Volatilitdt des Kurses der Teilschuldverschreibungen

Der Kurs der Teilschuldverschreibungen kann insbesondere durch Schwankungen der tatsachlichen
oder prognostizierten Betriebsergebnisse der Gesellschaft oder ihrer Konkurrenten, Anderungen von
Gewinnprognosen oder Nichterfiillung von Gewinnerwartungen von Wertpapieranalysten, Anderungen
der allgemeinen Wirtschaftsbedingungen, Anderungen des Aktionarskreises sowie durch weitere Fak-
toren erheblichen Preisschwankungen ausgesetzt sein. Auch kdnnen generelle Schwankungen der
Kurse oder Zinsen zu einem Preisdruck auf die Teilschuldverschreibungen fihren, ohne dass daflr
notwendigerweise ein Grund im Geschaft oder in den Ertragsaussichten der Gesellschaft gegeben ist.
Hohe Schwankungen des Kurses bei geringen gehandelten Stickzahlen kénnen zur Folge haben,

dass im Fall eines Verkaufs der Teilschuldverschreibung weniger erlést wird, als investiert wurde.

c) Risiken durch Angebote von neuen Schuldverschreibungen

Die Emittentin behalt sich vor, nach MaBgabe der Anleihebedingungen weitere Schuldverschreibun-
gen zu begeben. In diesem Falle muss ein neuer Wertpapierprospekt erstellt werden, sofern die neu-
en Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten werden. Die bisher ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen kdnnten dadurch an Wert verlieren bzw. mussten bei Anlegern, die die Schuldverschreibun-

gen bilanzieren, buchmaBige Abschreibungen ausgewiesen werden.
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d) Die Schuldverschreibungen kénnen vorzeitig zuriickgezahlt werden

Die Teilschuldverschreibungen kénnen von der Emittentin entsprechend den Anleihebedingungen
vorzeitig gekindigt werden. Wenn die Emittentin ihr Recht zur vorzeitigen Kindigung der Teilschuld-
verschreibungen ausuibt, kénnten die Inhaber der Teilschuldverschreibungen eine niedrigere Rendite
als erwartet erzielen. Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn die Anleger den aus der Rickzahlung
der Teilschuldverschreibungen vereinnahmten Betrag nur zu schlechteren Konditionen reinvestieren

kénnen.

e) Risiko nachteiliger Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger bestimmte MaBnahmen, insbesondere
die Anderung der Anleihebedingungen mit Mehrheitsbeschluss, verbindlich fiir alle Anleiheglaubiger
beschlieBen kénnen. Die Beschliisse sind auch fir Glaubiger bindend, die an der Beschlussfassung
nicht teilgenommen haben oder gegen diese gestimmt haben. Ein Anleiheglaubiger unterliegt daher
dem Risiko, dass er an Beschllisse gebunden ist, denen er nicht zugestimmt hat, und hierdurch Rech-

te aus den Teilschuldverschreibungen gegen seinen Willen verlieren kann.

f) Es gibt keine Beschrankung fiir die H6he der Verschuldung, die die Emittentin kiinftig

aufnehmen darf.

Es gibt keine Beschrénkung fir die H6he der Verschuldung, die die Emittentin gleichrangig oder vor-
rangig mit den Teilschuldverschreibungen aufnehmen darf. Jede Aufnahme zusétzlicher Verbindlich-
keiten der Emittentin, die nicht gegeniber den Teilschuldverschreibungen nachrangig sind, erhéht die
Verschuldung der Emittentin und kann den Betrag reduzieren, den die Inhaber der Teilschuldver-

schreibungen im Falle einer Liquidation oder Insolvenz der Emittentin auf ihre Forderungen erhalten.

g) Der Marktpreis fiir die Schuldverschreibungen kénnte in Folge von Anderungen des

Marktzinses fallen

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Riickzahlung festverzinslich Wenn sich der Marktzins im Ka-
pitalmarkt verandert, andert sich typischerweise der Marktpreis fir bereits ausgegebene Wertpapiere
mit einer festen Verzinsung in die entgegen gesetzte Richtung. Das bedeutet, wenn der Marktzins
steigt, fallt Gblicherweise der Kurs des bereits ausgegebenen festverzinslichen Wertpapiers. Damit
kénnen sich Anderungen des Marktzinses nachteilig auf den Kurs der Teilschuldverschreibungen
auswirken und im Fall eines Verkaufs der Teilschuldverschreibungen vor Ende der Laufzeit zu Verlus-

ten fir die Inhaber der Teilschuldverschreibungen fiihren.
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h) Die Mittelverwendungskontrolle ist darauf beschrankt, dass die Mittel aus der Anleihe
bei erstmaliger Kontrolle nicht fiir konzernfremde Zwecke insbesondere Dividenden-
zahlungen und Riickzahlung von Gesellschafterdarlehen verwendet werden; insbe-
sondere ein Schutz im Fall der Insolvenz ist damit nicht gegeben. Die Haftung des Mit-
telverwendungskontrolleurs ist insbesondere auf grobe Fahrlassigkeit und einen Be-

trag von EUR 4 Mio beschrankt.

Die Mittel aus den Schuldverschreibungen werden an einen Mittelverwendungskontrolleur ausgezahilt.
Dieser darf die Mittel an die Emittentin weitergeben, wenn diese die Mittel fiir Konzernzwecke jeglicher
Art verwenden will. Hierunter fallen Immobilienerwerbe ebenso wie samtliche sonstige Formen der
Finanzierung der Bedlrfnisse des AVW-Konzerns. Ausgenommen sind nur konzernfremde Zwecke,
insbesondere Dividendenzahlungen und Riickzahlung von Gesellschafterdarlehen. Auch in dem Fall,
dass die Emittentin insolvent wiirde, kdnnten u.U. durch die Emittentin die Mittel aus der Anleihe, die
bis dahin noch nicht abgerufen wurden, vom Mittelverwendungskontrolleur vollumfanglich herausver-
langt werden und die Anleiheglaubiger waren auf die Insolvenzquote verwiesen. Eine Kontrolle nach

der erstmaligen Verwendung findet nicht statt.

Die Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs ist insbesondere auf grobe Fahrlassigkeit und einen

Betrag von EUR 4 Mio beschréankt.
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Il ALLGEMEINE INFORMATIONEN

1. Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Prospektes

Die AVW Immobilien AG, Hamburg, Gbernimmt die Verantwortung fir den Inhalt dieses Prospektes
und erklart, dass ihres Wissens die Angaben in diesem Prospekt richtig und keine wesentlichen Um-
stdnde ausgelassen sind. Des Weiteren erklart die AVW Immobilien AG, dass sie die erforderliche
Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt genannten Angaben ihres
Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, welche die Aussagen des

Prospektes wahrscheinlich verandern kdnnten.

Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Infor-
mationen geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der ein-
zelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Européischen Wirtschaftsraums die Kosten fir die

Ubersetzung des Prospektes vor Prozessbeginn zu tragen haben.

2. Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthélt in die Zukunft gerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete Aussagen sind
alle Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen und Ereignisse beziehen. Dies gilt auch fir
Aussagen in den Abschnitten ,Risikofaktoren” und ,Geschéaftsgang und Aussichten" und Uberall dort,
wo der Prospekt Angaben Uber die zukilnftige finanzielle Ertragsfahigkeit, Plane und Erwartungen in
Bezug auf das Geschaft der Emittentin, und ihren Tochtergesellschaften, Gber Wachstum und Profita-
bilitat sowie Uber wirtschaftliche Rahmenbedingungen, denen die vorgenannten Gesellschaften aus-
gesetzt sind, enthélt. Die in die Zukunft gerichteten Aussagen basieren auf der gegenwartigen, nach
bestem Wissen vorgenommenen Einschatzung durch die Gesellschaft. Solche in die Zukunft gerichte-
ten Aussagen basieren auf Annahmen und Faktoren und unterliegen daher Risiken und Ungewisshei-
ten. Deshalb sollten unbedingt insbesondere die Abschnitte ,Risikofaktoren”, ,Geschéaftsiiberblick" und
~Geschaftsgang und Aussichten" gelesen werden, die eine ausfiihrliche Darstellung von Faktoren
enthalten, die Einfluss auf die Geschaftsentwicklung der Emittentin, und des AVW-Konzerns und auf

die Branche, in der der AVW-Konzern tatig ist, nehmen kdnnen.

Die zukunftsgerichteten Aussagen beruhen auf den gegenwartigen Planen, Schétzungen, Prognosen
und Erwartungen sowie auf bestimmten Annahmen, die sich, obwohl sie zum gegenwartigen Zeitpunkt
nach Ansicht der AVW Immobilien AG angemessen sind, nachtréaglich als fehlerhaft erweisen kénnen.
Zahlreiche Faktoren kdnnen dazu fiihren, dass die tatsachliche Entwicklung oder die erzielten Ertrage
oder Leistungen des AVW-Konzerns wesentlich von der Entwicklung, den Ertrdgen oder den Leistun-
gen abweichen, die in den zukunftsgerichteten Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen

werden.
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Zu diesen Faktoren gehdren unter anderem:

. Veranderungen allgemeiner wirtschaftlicher, geschaftlicher oder rechtlicher Bedingungen,
. politische oder regulatorische Verdanderungen,

. Veranderungen im Wettbewerbsumfeld,

. sonstige Faktoren, die im Abschnitt ,Risikofaktoren" naher erlautert sind und

. Faktoren, die der Gesellschaft zum jetzigen Zeitpunkt nicht bekannt sind.

Sollten aufgrund dieser Faktoren in einzelnen oder mehreren Féllen Risiken oder Unsicherheiten ein-
treten oder sollten sich von der AVW Immobilien AG zugrunde gelegte Annahmen als unrichtig erwei-
sen, ist nicht auszuschlieBen, dass die tatsachlichen Ergebnisse wesentlich von denen abweichen, die
in diesem Prospekt als angenommen, geglaubt, geschéatzt oder erwartet beschrieben werden. Der
AVW-Konzern kénnte aus diesem Grund daran gehindert werden, seine finanziellen und strategischen

Ziele zu erreichen.

Die Gesellschaft beabsichtigt nicht, Uber ihre gesetzliche Verpflichtung hinaus derartige in die Zukunft
gerichtete Aussagen fortzuschreiben und/oder an zukiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupas-

sen.

3. Hinweis zu Quellen der Marktangaben sowie zu Fachbegriffen

Angaben in diesem Prospekt aus Studien Dritter zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachstumsra-
ten, Markttrends und zur Wettbewerbssituation hat die Emittentin ihrerseits nicht verifiziert. Die Ge-
sellschaft hat diese Informationen von Seiten Dritter korrekt wiedergegeben und, soweit es der Ge-
sellschaft bekannt ist und sie es aus den veroffentlichten Informationen ableiten konnte, sind darin
keine Tatsachen unterschlagen worden, die die wiedergegebenen Informationen inkorrekt oder irre-

fihrend gestalten wirden.

Des Weiteren basieren Angaben zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachstumsraten, Markttrends
und zur Wettbewerbssituation in den Bereichen, in denen die Emittentin tatig ist , auf Einschatzungen

der Gesellschaft.

Daraus abgeleitete Informationen, die somit nicht aus unabhangigen Quellen entnommen worden
sind, kénnen daher von Einschatzungen von Wettbewerbern des AVW-Konzerns oder von zukiinftigen

Erhebungen unabhéangiger Quellen abweichen.
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4, Abschlusspriifer

Zum Abschlussprifer der Emittentin fiir das Geschéftsjahr, das zum 30. April 2012 endete, wurde die
Nérenberg Schroder GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Valentinskamp 70, 20355 Hamburg
(vormals: Neumdihlen 11, 22763 Hamburg) (,N6érenberg Schréder GmbH®) bestellt. Der Jahresab-
schluss zum 30. April 2012 nach HGB sowie die Konzernabschliisse zum 30. April 2011 und 2012
nach IFRS wurden von der Nérenberg Schréder GmbH jeweils mit einem uneingeschrankten Bestati-

gungsvermerk versehen.

Die Nérenberg Schréoder GmbH ist Mitglied der deutschen Wirtschaftspriferkammer.

5. Hinweis zu Finanz- und Zahlenangaben

Dieser Prospekt enthalt Wahrungsangaben in Euro. Wahrungsangaben in Euro wurden mit ,EUR" und
Wahrungsangaben in tausend Euro wurden mit ,TEUR" vor dem Betrag kenntlich gemacht und abge-
kirzt. Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Prospekt wurden kauf-
mannisch gerundet. In Tabellen addieren sich solche kaufmannisch gerundeten Zahlenangaben unter

Umstanden nicht genau zu den in der Tabelle gegebenenfalls gleichfalls enthaltenen Gesamtsummen.
6. Einsehbare Dokumente
Fir die Gultigkeitsdauer dieses Prospektes kénnen Kopien folgender Unterlagen in Papierform in den

Geschaftsraumen der Emittentin, der AVW Immobilien AG, Rothenburgsorter Marktplatz 1, 20539

Hamburg, wahrend der Ublichen Geschéftszeiten eingesehen werden:

(i) die Satzung der Emittentin;
(i) die Geschaftsordnungen von Vorstand und Aufsichtsrat;
(iii) die gepriften Konzernabschliisse (nach IFRS) der Emittentin fir die am 30. April 2011 und

2012 abgeschlossenen Geschéftsjahre;

(iv) der geprifte Jahresabschluss (nach HGB) der Emittentin fir das am 30. April 2012 abge-

schlossene Geschéftsjahr;

(v) die Anleihebedingungen;

(vi) der Mittelverwendungskontrollvertrag zwischen der Emittentin und der RBS RoeverBroen-

nerSusat GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft.
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Iv. DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT

1. Gegenstand des Angebots

Gegenstand dieses Basisprospekts und der jeweiligen Endgultigen Angebotsbedingungen (die ,End-
gultigen Angebotsbedingungen®), in denen die Daten, Werte und Ausstattungsvarianten der konkret
emittierten Tranchen an Teilschuldverschreibungen festgelegt werden, ist das 6ffentliche Angebot von
Teilschuldverschreibungen der AVW Immobilien AG (die ,Teilschuldverschreibungen®). Die Teil-
schuldverschreibungen gewéhren den Inhabern einen Anspruch auf Zinsen und Rickzahlung des

Kapitals nach den jeweiligen Anleihebedingungen.

Die Teilschuldverschreibungen haben einen Nennbetrag von EUR 1.000,00 je Teilschuldverschrei-
bung und werden mit einem in den Endgdltigen Angebotsbedingungen festgelegten Zinssatz verzinst.
Eine Tranche umfasst dabei alle Teilschuldverschreibungen, die unter einer Fassung an Endgultigen
Angebotsbedingungen ausgegeben wurden. Die Teilschuldverschreibungen kénnen in einer oder
mehreren, auch unterschiedlich ausgestalteten Tranchen ausgegeben werden. Jede Tranche wird aus
Teilschuldverschreibungen bestehen, die in allen Aspekten identisch sind, wobei auch mehrere unter-
einander verschiedene Tranchen gleichzeitig angeboten und ausgegeben werden kdnne. Die Einzel-
heiten jeder Tranche werden in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt. Das Maximalvolu-
men der gemaB diesem Basisprospekt auszugebenden Schuldverschreibungen betragt EUR 180 Mio.
Die Laufzeit wird in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt. Der Angebotspreis betragt
EUR 1.000,00 je Teilschuldverschreibung (entspricht 100 % des Nennwertes). Bei Zeichnung nach
dem Emissionszeitpunkt zuziiglich etwaiger Stickzinsen. Der Erwerb der Schuldverschreibungen
erfolgt direkt Gber die AVW Immobilien AG. Um die angebotenen Teilschuldverschreibungen zu er-
werben, kénnen die Interessenten bis zu dem in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegten
Datum der Emittentin einen vollstdndig ausgefiillten Kaufvertrag (Zeichnungsschein) Gber mindestens
eine Teilschuldverschreibung im Nennbetrag von EUR 1.000,00 Ubermitteln und den Kaufpreis bis zu
dem in den Endgiltigen Angebotsbedingungen festgelegten Datum an die Emittentin Gberweisen.
Zusétzlich kann es weitere in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegte Mdglichkeiten ge-
ben, die Teilschuldverschreibung zu erwerben. Bei Vorliegen bestimmter, in den Anleihebedingungen
dargestellter Kindigungsgriinde, sind Anteilsglaubiger berechtigt, ihre Schuldverschreibungen zu
kindigen. Der Emittentin steht in ordentliches Kiindigungsrecht zu. Es kann nur fiir alle Teilschuldver-
schreibungen insgesamt ausgeibt werden. Die Kiindigungsfrist sowie der Rickzahlungsbetrag fir
den Fall einer vorzeitigen Kiindigung werden in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt. Die
emittierten Wertpapiere haben alle den gleichen Rang wie die Ubrigen nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der AVW Immobilien AG. Um Anspriche auf Rickzahlung des Kapitals und Zahlung von
Zinsen geltend zu machen, gilt eine Frist zur Vorlegung der Globalurkunde von einem Jahr ab dem
jeweiligen Falligkeitstag. Hierzu muss gegebenenfalls der Anleger seiner Bank den Auftrag erteilen,

die Clearstream Banking AG dazu anzuweisen, die Globalurkunde vorzulegen. Die Zinsanspriche
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und Anspriche auf Riickzahlung des Nominalbetrages verjahren innerhalb von zwei Jahren nach dem
Ende der Vorlegungsfrist. Je Anleger ist mindestens eine Teilschuldverschreibung zu zeichnen. Es
besteht kein Hdchstbetrag fir Zeichnungen. Die Teilschuldverschreibungen werden nach den Vor-
schriften des Birgerlichen Gesetzbuchs (BGB), konkret nach den §§ 793 ff. BGB, geschaffen auf
Grundlage einer noch nicht erfolgten Beschlussfassung des Vorstands der AVW Immobilien AG. Das
Datum der Beschlussfassung wird in den Endgultigen Angebotsbedingungen angegeben werden. Die
Emittentin behalt sich vor, nach MaBgabe der Anleihebedingungen weitere - auch vorrangige -
Schuldverschreibungen zu begeben. In diesem Falle muss, wenn diese 6ffentlich angeboten werden,
ein neuer von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht zu billigender Wertpapierprospekt

erstellt werden, und die bisher ausgegebenen Schuldverschreibungen kénnten an Wert verlieren.

Dem Anleger werden durch die Emittentin keine Ausgaben in Rechnung gestellt.

Die Emittentin wird fir die Dauer der Gultigkeit dieses Prospekt ihre Zustimmung erteilen, dass der
Prospekt von Finanzintermediaren, denen sie dies im Einzelfall zuklnftig ausdriicklich gestattet, zur
endgultigen Platzierung in Deutschland, verwendet werden darf. Auch hinsichtlich dieser endgultigen
Platzierung durch die vorgenannten Finanzintermedidre Gbernimmt die Emittentin die Haftung fir den
Inhalt des Prospekts. Die Angebotsfrist, wahrend derer die spatere WeiterverduBerung endgultigen
Platzierung erfolgen kann, entspricht der Angebotsfrist gemaB den Endglltigen Angebotsbedingungen

far die jeweiligen Teilschuldverschreibungen.

Liste und Identitat (Name und Adresse) des Finanzintermediars / der Finanzintermediare, der / die den
Prospekt verwenden darf / diirfen, wird in den endgiiltigen Angebotsbedingungen dargestellt, soweit

dies bis dahin feststeht.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmung zur Verwendung des Prospektes
erteilen oder etwaige neue Informationen zu Finanzintermedidren vorliegen, die zum Zeitpunkt der
Billigung bzw. der Ubermittlung der endgiiltigen Angebotsbedingungen unbekannt waren, wird sie dies

unverzlglich auf ihrer Internetseite (www.avw-ag.de) bekannt machen.

Fir den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, unterrichtet dieser Finanzinter-

mediar die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage liber die Angebotsbedingungen.

2. Rendite

Die individuelle Rendite aus einer Teilschuldverschreibung Uber die Gesamtlaufzeit muss durch den
jeweiligen Anleger unter Beriicksichtigung der Differenz zwischen dem Rickzahlungsbetrag ein-
schlieBlich der gezahlten Zinsen und dem urspriinglich gezahlten Betrag fir den Erwerb der Anleihe

zuzUlglich etwaiger Stlckzinsen und unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und seiner Transakti-
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onskosten berechnet werden. Die jeweilige Netto-Rendite der Anleihe lasst sich erst am Ende der
Laufzeit bestimmen, da sie von eventuell zu zahlenden individuellen Transaktionskosten wie Depot-
gebihren abhéangig ist. Bei Annahme eines Erwerbsbetrages flr die Anleihe von 100 % des Nominal-
betrags und vollstandigem Erlés dieses Betrages bei der Rickzahlung der Anleihe sowie unter Au-
Berachtlassung von Stiickzinsen und Transaktionskosten ergibt sich eine jahrliche Rendite in H6he

des Zinssatzes.

3. Mittelverwendungskontrolleur

Die Emittentin wird im Zusammenhang mit der Ausgabe der Teilschuldverschreibungen einen Mittel-
verwendungskontrollvertrag mit der RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft abschlieBen. Der Entwurf des Mittelverwendungskon-

trollvertrags ist abgedruckt unter Abschnitt V. unter Punkt 4.

Sobald die Mittel aus der Anleihe von den Glaubigern eingezahlt sind, werden diese auf einem Treu-
handkonto des Mittelverwendungskontrolleurs verwahrt. Der Mittelverwendungskontrolleur hélt die
Mittel auf diesem Konto treuhanderisch fiir die Anleiheglaubiger und die Emittentin. Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit die Auszahlung fir Zwecke des Geschéftsbetriebes des AVW-Konzerns, insbe-
sondere zum unmittelbaren oder mittelbaren Erwerb und zur Bebauung von Grundstiicken sowie zur
laufenden Finanzierung ihres Geschéftsbetriebes zu verlangen. Die Anleihegelder diirfen nicht fir die
Finanzierung konzernfremde Zwecke verwendet werden. Solch konzernfremde Zwecke stellen insbe-

sondere die Ruckflihrung von Gesellschafterdarlehen oder Dividendenzahlungen dar

Diese zweckentsprechende Mittelverwendung Gberwacht der Mittelverwendungskontrolleur.

4, Informationen zum Angebot

In Deutschland sollen die Schuldverschreibungen durch ein 6ffentliches Angebot durch die Emittentin
platziert werden. Weiterhin werden madglicherweise die Teilschuldverschreibungen im Rahmen von
Privatplatzierungen bei ausgewahlten Investoren in Deutschland sowie international durch die Emit-
tentin oder durch von der Emittentin beauftragte Dritte angeboten. Die Kriterien und die Meldung der

Zuteilung werden in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt.

5. Einbeziehung in den Bérsenhandel; Zahlstelle

Vor Durchfiihrung und Abschluss des Angebots besteht kein &éffentlicher Handel fir die Teilschuldver-

schreibungen. Die Teilschuldverschreibungen sollen in den Handel in den Freiverkehr einbezogen

werden. Die Teilschuldverschreibungen werden in einer oder mehreren Globalurkunden verbrieft, die
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bei der Clearstream Banking AG, Neue BorsenstraBe 1, 60487 Frankfurt am Main hinterlegt wird. Die

Zahlstelle wird in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt.

6. Verkaufsbeschriankungen

Die Teilschuldverschreibungen werden nur in der Bundesrepublik Deutschland éffentlich angeboten.
Dartber hinaus werden die Teilschuldverschreibungen eventuell ausgewahlten Investoren in Deutsch-
land sowie international, jedoch insbesondere nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada

und Japan, zum Erwerb angeboten.

Die Teilschuldverschreibungen sind und werden weder nach den Vorschriften des Securities Act in
der jeweils glltigen Fassung noch bei der Wertpapieraufsichtsbehérde eines Bundesstaates der Ver-
einigten Staaten von Amerika registriert und dirfen auBer in Ausnahmefallen auf Grund einer Befrei-
ung von den Registrierungserfordernissen des Securities Act in den Vereinigten Staaten von Amerika
weder direkt noch indirekt angeboten, verkauft oder dorthin geliefert werden. Die Gesellschaft hat
nicht die Absicht, das Angebot oder einen Teil davon in den Vereinigten Staaten von Amerika zu re-

gistrieren oder die Teilschuldverschreibungen dort anzubieten, zu verkaufen oder dorthin zu liefern.

Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsgebiet und in keiner Rechtsordnung, in dem/der ein solches
Angebot gesetzeswidrig ware, ein Angebot dar. Dieser Prospekt darf insbesondere nicht in die Verei-

nigten Staaten von Amerika, nach Kanada oder Japan versandt werden.

7. ISIN, WKN

International Securities Identification Number (ISIN) und Wertpapierkennnummer (WKN) werden in

den Endgiiltigen Angebotsbedingungen festgelegt.

8. Ubernahme / Vertriebsprovision

Soweit Teilschuldverschreibungen Ulber Dritte platziert werden, wird die Emittentin mit diesen Dritten
einen Vertriebsvertrag abschlieBen. Die Dritten werden eine Provision abhangig von der Hbhe des

Bruttoplatzierungserlses erhalten.

9. Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen, die an der Emission /

dem Angebot beteiligt sind

Die Emittentin beabsichtigt, nach Prospektbilligung mdglicherweise einige Unternehmen zu beauftra-
gen, die sie bei der Platzierung unterstiitzen und die eventuell eine vom Emissionsvolumen abhangige

Vergltung erhalten. Die vorgenannten Emissionsbegleiter kdnnten daher ein geschéftliches Interesse
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an der Durchfihrung des Angebotes haben, da die Héhe ihrer Vergitung eventuell u.a. von der Héhe

des erzielten Emissionserldses abhangt.

10. Griinde fiir das Angebot und Verwendung des Emissionserléses

Die Hohe der Emissionskosten wird fir jede einzelne Tranche in den endgultigen Angebotsbedingun-
gen angegeben. DemgemaR steht auch die Hohe des Netto-Emissionserléses noch nicht fest und

wird in den endgultigen Angebotsbedingungen fir jede einzelne Tranche angegeben werden.

Der Netto-Emissionserlos soll flir Zwecke des Geschaftsbetriebes des AVW-Konzerns, insbesondere
zum unmittelbaren oder mittelbaren Erwerb und zur Bebauung von Grundstiicken sowie zur laufenden

Finanzierung des Geschéftsbetriebes verwendet werden.
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V. ANLEIHEDOKUMENTATION

1. Endgiiltige Angebotsbedingungen

Die nachfolgenden Angaben stellen ein Muster der jeweiligen Endgultigen Angebotsbedingungen zu

diesem Basisprospekt vom [¢] dar, wobei die mit einem Platzhalter ([*]) gekennzeichneten Stellen

nachgetragen werden.

Die Endgultigen Angebotsbedingungen werden unter www.avw-ag.de verdéffentlicht.

Endgiiltige Angebotsbedingungen Nr. [-]

der

[] % Unternehmensanleihe [+]/[°]

zZum

Basisprospekt geméaB § 6 WpPG

vom [+]

der

AVW Immobilien AG
Hamburg
fir das 6ffentliche Angebot von

[-] auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen

mit einem Gesamtnominalbetrag von
EUR [-]

ISIN DE [+] - WKN [+]

Dies sind die Endgultigen Angebotsbedingungen fiir die Emission von Inhaberschuldverschreibungen
der AVW Immobilien AG, Hamburg, unter dem Basisprospekt vom [¢]. Die Endgultigen Angebotsbe-
dingungen sind im Zusammenhang mit dem vorgenannten Basisprospekt und etwaigen Nachtragen
zu lesen. Der Basisprospekt sowie die Nachtrage sind unter www.avw-ag.de einsehbar und Kopien
kénnen von der Gesellschaft unter der Adresse AVW Immobilien AG, Rothenburgsorter Marktplatz 1,

20539 Hamburg, angefordert werden. Der Basisprospekt ist in Zusammenhang mit den endgultigen
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Bedingungen zu lesen, um samtliche Angaben zu erhalten. Den Endglltigen Bedingungen ist eine

Zusammenfassung fir die einzelne Emission beigefiigt.

Emittentin:

Volumen und Stickelung:

Emissionstermin:

Ausgabetag (Zinslaufbeginn):

Zinstermine:

Erster / Letzter Zinszahlungstag:

Rickzahlung/Falligkeitsdatum:

Verzinsung:

Angebotszeitraum:

AVW Immobilien AG, Rothenburgsorter Markipatz 1 ,20539
Hamburg

Die Anleihe im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR [+] (in Wor-
ten: Euro [*]) ist in bis zu [¢] Teilschuldverschreibungen mit ei-
nem Nominalbetrag von je EUR 1.000,00 eingeteilt. Der Vor-
stand hat am [*] Uber die Emission dieser Anleihe beschlossen.
Je Anleger ist mindestens eine Teilschuldverschreibung zu

zeichnen. Es besteht kein Hochstbetrag der Zeichnungen.

Voraussichtlich am [+] wird der Vorstand eine Globalurkunde bei
der Clearstream Banking AG hinterlegen und voraussichtlich am
[*] durch Begebungsbeschluss die bis dahin gezeichneten und

zugeteilten Teilschuldverschreibungen emittieren.

[]

[]

[]

Die Teilschuldverschreibungen werden gemaB § 3 Abs. 1 der
Anleihebedingungen am [¢] zum Nennbetrag zurlickgezahlt. Die
Emittentin kann die Teilschuldverschreibungen zu den folgenden
Terminen vorzeitig kiindigen: [] Der Rickzahlungsbetrag bei

vorzeitiger Kiindigung betragt [].

[*] % p.a.

Der Angebotszeitraum, innerhalb dessen Kaufangebote abge-
geben werden kénnen, beginnt am [¢] und endet am [¢]. Die Ge-
sellschaft behélt sich das Recht vor, bis zum letzten Tag des
Angebotszeitraums den Angebotszeitraum zu verlangern oder
zu verkirzen und das Angebotsvolumen zu kirzen, Zeichnun-
gen zu kirzen oder zurlickzuweisen. Das Angebotsergebnis wird

spatestens 14 Tage nach Ende der Angebotsfrist unter



Zeichnung:

Zuteilung:

Wahrung der Anleihe:

Bérsennotierung:

Zahlstelle

ISIN / WKN:

Lieferung und Abrechnung:

Emissionskosten /

Netto-Emissionserlds:

Platzierung Uber Dritte:
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www.avw-ag.de bekannt gegeben.

Um die angebotenen Teilschuldverschreibungen zu erwerben,
kénnen Interessenten bis zum [*] der Emittentin einen vollstandig
ausgeflllten Kaufantrag (Zeichnungsschein) (ber mindestens
eine Teilschuldverschreibung im Nennbetrag von EUR 1.000,00
Ubermitteln. Zuséatzlich gibt es folgende Mdglichkeiten die Teil-

schuldverschreibungen zu erwerben: [*].

Die Emittentin wird nach folgenden Kriterien Uber die Zuteilung
entscheiden: []

Im Fall der Kirzung von Zeichnungen wird der zu viel gezahlte
Einlagebetrag unverziiglich durch Uberweisung auf das von dem
Anleger im Kaufantrag genannte Konto erstattet. Die Meldung
der Anzeige der zugeteilten Teilschuldverschreibungen erfolgt

unmittelbar an die Anleger.

EUR

Die Gesellschaft beabsichtigt die Einfihrung der Teilschuldver-

schreibungen in den Freiverkehr an der [+] Wertpapierbérse.

[]

[]

Der Kaufpreis ist bis zum [*] an die Emittentin zu Uberweisen.

Die Teilschuldverschreibungen werden voraussichtlich zu fol-

gendem Datum auf folgende Weise geliefert und abgerechnet:

[]-

[]

Fir die Platzierung tber Dritte wurden die folgenden Vertriebs-

vertrage abgeschlossen: [*]
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Liste und Identitdt Finanzinterme- Liste und Identitdt der Finanzintermedidre, die den Prospekt

diare: verwenden dirfen:

[]

Ende des Musters
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2. Anleihebedingungen

Soweit in den nachfolgenden Anleihebedingungen einzelne Angaben in eckigen Klammern offen ge-
lassen sind, werden diese Angaben zu den verschiedenen Tranchen im Rahmen von noch zu ver6f-
fentlichenden Endgultigen Angebotsbedingungen (vgl. vorstehend V. 1. dieses Basisprospektes) kon-

kretisiert.

Anleihebedingungen

der

[*] % Unternehmensanleihe [*]/[*]

bestehend aus [+] Teilschuldverschreibungen

der

AVW Immobilien AG
Hamburg

ISIN DE [+]- WKN [*]



1.1.
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1.4

1.5
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§1

Allgemeines

Nennbetrag und Stiickelung. Die Anleihe der AVW Immobilien AG, Rothenburgsorter
Marktsplatz 1, 20539 Hamburg, (die ,Emittentin”) im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR []
(in Worten: Euro [*]) ist eingeteilt in bis zu [*Junter sich gleichberechtigte, auf den Inhaber

lautende Teilschuldverschreibungen zu je EUR 1.000,00 (die ,Teilschuldverschreibun-

gen").

Form und Verwahrung. Die Teilschuldverschreibungen werden fir ihre gesamte Laufzeit
durch eine oder mehrere Globalurkunden (die ,Globalurkunde™) ohne Zinsscheine verbrieft.
Die Globalurkunde wird von der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main,
(,Clearstream") verwahrt, bis sdmtliche Verpflichtungen der Emittentin aus den Teilschuld-
verschreibungen erfiillt sind. Die Globalurkunde lautet auf den Inhaber und verbrieft die Teil-
schuldverschreibungen, die fir die Finanzinstitute verwahrt werden, die Kontoinhaber bei
Clearstream sind. Die Globalurkunde tragt die Unterschrift des Vorstands der Emittentin. Ein
Anspruch auf Ausdruck und Auslieferung effektiver Teilschuldverschreibungen oder Zins-

scheine ist wahrend der gesamten Laufzeit der Anleihe ausgeschlossen.

Clearing. Die Teilschuldverschreibungen sind Ubertragbar. Den Inhabern von Teilschuldver-
schreibungen stehen Miteigentumsanteile oder Rechte an der Globalurkunde zu, die nach
MaBgabe des anwendbaren Rechts und der Regeln und Bestimmungen des jeweils betrof-

fenen Clearingsystems Ubertragen werden.

Negativerklarung. Die Emittentin verpflichtet sich, solange bis Zinsen und Kapital sowie
etwaige aus den Teilschuldverschreibungen zu zahlenden Barbetrdge an die Zahistelle ge-
zahlt worden sind, keine Sicherheiten an ihren Vermégensgegenstanden zur Besicherung
gegenwartiger oder zukiinftiger Kapitalmarktverbindlichkeiten einschlieBlich hierfir abgege-
bener Garantien oder Gewabhrleistungen zu bestellen, es sei denn, dass die Teilschuldver-
schreibungen gleichzeitig und im gleichen Rang anteilig an dieser Sicherheit teilnehmen
oder den Anleiheglaubigern eine andere Sicherheit, die von einer unabhangigen Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft als gleichwertige Sicherheit anerkannt wird, gewahrt wird. Jede
nach Satz 1 zu leistende Sicherheit kann auch zugunsten einer Person bestellt werden, die

insoweit als Treuh&nder der Anleiheglaubiger handelt.

Kapitalmarktverbindlichkeit. Kapitalmarktverbindlichkeit im Sinne dieser Anleihebedingun-
gen ist jede gegenwartige oder zukiinftige Verpflichtung zur Riickzahlung durch die Emitten-
tin aufgenommener Geldbetrdge, die durch Schuldverschreibungen (insbesondere ein-

schlieBlich Schuldscheindarlehen) oder sonstige Wertpapiere mit einer Anfangslaufzeit von
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3.1

3.2
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mehr als einem Jahr, die an einer staatlichen Bérse notiert oder gehandelt werden oder ge-

handelt werden kdnnen, verbrieft ist.

§2

Verzinsung

Verzinsung. Die Teilschuldverschreibungen werden auf ihren Nennbetrag mit [] % p.a.

verzinst. Die Zinsen sind jahrlich zahlbar.

Verzug. Sofern die Emittentin die Teilschuldverschreibungen nicht gemaB § 3 bei Falligkeit
zuriickzahlt, werden die Teilschuldverschreibungen Uber den Falligkeitstag hinaus mit dem

Zinssatz verzinst.

Zinstagequotient. Zinsen werden auf Grundlage eines Jahres von 360 Tagen bestehend

aus 12 Monaten mit je 30 Tagen berechnet

Zinszahlungstage. Die Teilschuldverschreibungen werden ab [*] (einschlieBlich) (der ,Aus-
gabetag") p.a. verzinst. Die Zinsen sind jahrlich nachtraglich am [+] eines jeden Jahres (je-
weils ein ,Zinszahlungstag") zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am [*] und die letzte Zins-
zahlung ist am [+] fallig. Der Zinslauf der Teilschuldverschreibungen endet mit Ablauf des
Tages, der dem Tag vorausgeht, an dem die Teilschuldverschreibungen zur Riickzahlung

fallig werden.

§3
Endfalligkeit; Riickerwerb

Endfalligkeit. Die Teilschuldverschreibungen werden am [+] zu ihrem Nennbetrag zuziglich
aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt, sofern sie nicht vorher zuriickgezahlt oder zurlickge-

kauft worden sind.

Riickerwerb. Die Emittentin und/oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen sind berechtigt,
jederzeit im Markt oder auf andere Weise Teilschuldverschreibungen zu erwerben. Teil-
schuldverschreibungen, welche die Emittentin gekauft hat, kbnnen von dieser entwertet, ge-
halten oder wiederverduBert werden. Zur Entwertung Gbernommene Teilschuldverschrei-

bungen sind zu entwerten.
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§4
Wahrung; Zahlungen

Wahrung. Sdmtliche Zahlungen auf die Teilschuldverschreibungen werden in EUR geleistet.

Zahlstelle. Die Emittentin hat die [+], Geschéftsadresse [*] zur Zahlstelle (die ,Zahlstelle")
bestellt. Die Emittentin stellt sicher, dass fir die gesamte Zeit, in der Teilschuldverschrei-
bungen ausstehen, stets eine Zahlstelle unterhalten wird, um die ihr in diesen Anleihebedin-
gungen zugewiesenen Aufgaben zu erfillen. Die Emittentin kann jederzeit durch Bekannt-
machung gemanB § 11 mit einer Frist von mindestens 30 Tagen die Zahlstelle durch eine an-
dere Bank oder ein Finanzinstitut, die oder das Aufgaben einer Zahlstelle wahrnimmt, erset-

zen.

Zahlungen von Kapital und Zinsen. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf die Teilschuld-
verschreibungen erfolgen am jeweiligen Zahlungstag (wie in § 4.5 definiert) tGber die Zahl-
stelle an Clearstream oder an deren Order in Euro zur Gutschrift auf die Konten der jeweili-
gen Kontoinhaber von Clearstream. Samtliche Zahlungen der Emittentin an Clearstream
oder deren Order befreien die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlungen von ihren Ver-

bindlichkeiten aus den Teilschuldverschreibungen.

Geschaftstage. Ist ein Falligkeitstag fir Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen auf eine
Teilschuldverschreibung kein Geschaftstag, so wird die betreffende Zahlung erst am nachst-
folgenden Geschaftstag geleistet, ohne dass wegen dieser Zahlungsverzégerung weitere
Zinsen féllig werden. Ein ,Geschéftstag" ist jeder Tag, an dem Clearstream und Geschéfts-
banken in Frankfurt am Main fir den allgemeinen Geschéaftsverkehr gedffnet sind und Zah-

lungen in Euro abwickeln.

Zahlungstag/Falligkeitstag. Im Sinne dieser Anleihebedingungen ist ein ,Zahlungstag" der
Tag, an dem, gegebenenfalls aufgrund einer Verschiebung gemaB § 4.4, eine Zahlung tat-
sachlich zu leisten ist, und ein ,Félligkeitstag” ist der in diesen Anleihebedingungen vorge-

sehene Zahlungstermin ohne Berlicksichtigung einer solchen Verschiebung.

Hinterlegung. Die Emittentin kann die von den Anleihegldubigern innerhalb von zwélf Mona-
ten nach Endfélligkeit nicht erhobenen Betrdge an Kapital und Zinsen sowie alle anderen
gegebenenfalls auf die Teilschuldverschreibungen zu zahlenden Betrdge beim Amtsgericht
in Hamburg hinterlegen. Soweit die Emittentin auf das Recht zur Ricknahme der hinterleg-
ten Betrage verzichtet, erléschen die betreffenden Anspriiche der Anleiheglaubiger gegen
die Emittentin. Nach Verjahrung des Anspruchs der entsprechenden Anleihegldubiger erhalt

die Emittentin die hinterlegten Betrage zurlck.
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§5

Steuern

Alle Zahlungen in Bezug auf die Teilschuldverschreibungen erfolgen ohne Einbehalt oder Abzug fir
oder wegen gegenwartiger oder zukinftiger Steuern, Abgaben oder behdrdlicher Gebihren gleich
welcher Art, es sei denn, die Emittentin ist kraft Gesetzes verpflichtet, solche gegenwartigen oder
zukUnftigen Steuern, Abgaben oder behdrdlichen Gebihren gleich welcher Art von den Zahlungen in
Bezug auf die Teilschuldverschreibungen abzuziehen oder einzubehalten. In diesem Fall leistet die
Emittentin die entsprechenden Zahlungen nach einem solchen Einbehalt oder Abzug und zahlt die
einbehaltenen oder abgezogenen Betrage an die zustandigen Behdrden. Die Emittentin ist nicht ver-
pflichtet, wegen eines solchen Einbehalts oder Abzugs an die Glaubiger irgendwelche zusatzlichen

Betrage zu zahlen.

§6
Vorzeitige Falligstellung durch die Anleiheglaubiger

6.1 Bedingungen einer vorzeitigen Falligstellung aus wichtigem Grund. Das ordentliche
Kindigungsrecht der Anleiheglaubiger ist ausgeschlossen. Das Recht zur auBerordentlichen
Kiindigung des jeweiligen Anleiheglaubigers aus wichtigem Grund bleibt unberiihrt und kann
ganz oder teilweise ausgelbt werden. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere bei den nach-
stehend genannten Féllen vor, in denen jeder Anleihegldubiger berechtigt ist, eine oder meh-
rere seiner Teilschuldverschreibungen zu kiindigen und fallig zu stellen und deren sofortige
Rickzahlung zum Nennbetrag zuzlglich der auf den Nennbetrag bis zum Rickzahlungs-

zeitpunkt (nicht einschlieBlich) aufgelaufenen Zinsen zu verlangen, wenn

a) die Emittentin einen Betrag, der nach diesen Anleihebedingungen fallig ist, nicht

innerhalb von 20 Tagen nach dem betreffenden Zahlungstag zahlt, oder

b) die Emittentin allgemein ihre Zahlungen einstellt, ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt
gibt oder in Liquidation tritt, auBer im Zusammenhang mit einer Verschmelzung,
Konsolidierung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer ande-
ren Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer Umwandlung, und diese ande-
re oder neue Gesellschaft alle aus den Teilschuldverschreibungen folgenden oder
im Zusammenhang mit den Teilschuldverschreibungen bestehenden Verpflichtun-

gen der Emittentin Gbernimmt, oder
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C) ein Gericht in der Bundesrepublik Deutschland oder in einem anderen Land ein In-
solvenzverfahren oder ein vergleichbares Verfahren Gber das Vermdgen der Emit-
tentin erdffnet und ein solches Verfahren nicht innerhalb von 60 Tagen aufgehoben
oder ausgesetzt worden ist, oder die Emittentin ein solches Verfahren (ber ihr
Vermdgen beantragt oder eine allgemeine Schuldenregelung zugunsten ihrer

Glaubiger anbietet oder trifft.

Das Recht, Teilschuldverschreibungen auBerordentlich zu kiindigen, erlischt, falls der jewei-

lige Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Kiindigungsrechts entfallen ist.

Benachrichtigung. Eine Erklarung gemaB § 6.1 hat in der Weise zu erfolgen, dass der An-
leiheglaubiger der Zahlstelle die Erklarung in schriftlicher Form (bergibt oder durch einge-
schriebenen Brief Gbersendet und dabei durch eine Bescheinigung seiner Depotbank den
Nachweis erbringt, dass er im Zeitpunkt der Erklarung Glaubiger der betreffenden Teil-
schuldverschreibungen ist und die Umstande darlegt, aus denen sich die vorzeitige Fallig-

stellung geman § 6.1 ergibt.

§7

Kiindigungsrechte

Kiindigungsrecht. Der Emittentin steht ein ordentliches Kiindigungsrecht zu. Es kann nur
far alle Teilschuldverschreibungen insgesamt ausgeiibt werden. Es kann zum [] mit einer
Frist von [*] ausgelibt werden. Im Falle der vorzeitigen Kindigung betragt der Riickzah-

lungsbetrag fir die Anleiheglaubiger [].

Bekanntmachung. Die Kiindigung der Teilschuldverschreibung durch die Emittentin ist den

Anleiheglaubigern nach den Bedingungen des § 11 bekanntzumachen.

§8

Mittelverwendungskontrolleur

Bestellung. Die Emittentin hat durch Mittelverwendungskontrollvertrag vom [*] (der ,Mittel-
verwendungskontrollvertrag®) die RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Hamburg, als Mittelverwendungskontrol-
leur (der ,Mittelverwendungskontrolleur") bestellt. Gegenstand des Mittelverwendungskon-
trollvertrag ist die sogenannte Mittelverwendungskontrolle zur Uberwachung und Freigabe

bestimmter Verfligungen der Emittentin Gber den Emissionserlds. Eine Kopie des Mittelver-
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wendungskontrollvertrag, in dem die Aufgaben des Mittelverwendungskontrolleurs im Ein-
zelnen geregelt sind, ist diesen Anleihebedingungen beigefligt. Ein Original des Mittelver-
wendungskontrollvertrag ist bei der Zahlstelle zur Einsichtnahme und Anfertigung von be-
glaubigten Abschriften durch die Anleiheglaubiger wahrend der Ublichen Geschéftszeiten

hinterlegt.

Vergitung. GemaB dem Mittelverwendungskontrollvertrag erhélt der Mittelverwendungs-
kontrolleur von der Emittentin wahrend der Laufzeit des Mittelverwendungskontrollvertrages
eine pauschale Grundvergitung in Héhe von EUR 15.000,00 zuzlglich der gesetzlichen
Mehrwertsteuer. Hinzu kommt die Erstattung von Kosten und Auslagen. Diese Vergitung

und Kostenerstattung schuldet die Emittentin.

§9

Treuhdnderische Verwahrung des Nennbetrages bis zur Mittelverwendung

Verwahrung auf dem Treuhandkonto. Die Nennbetrdge der Teilschuldverschreibungen
sind auf ein Treuhandkonto einzuzahlen. Die Mittel auf diesem Treuhandkonto werden vom
Mittelverwendungskontrolleur doppelnitzig fir die Anleiheglaubiger und die Emittentin ver-
wahrt. Der Mittelverwendungskontrolleur ist verpflichtet, auf Anweisung der Emittentin die
Mittel auf dem Treuhandkonto in mindelsichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapieren

anzulegen. Einzelheiten hierzu sind im Mittelverwendungskontrollvertrag geregelt.

Auszahlung der Anleihegelder. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Auszahlung der
von den Anleihegldubigern geleisteten Nennbetrage fiir Zwecke der Finanzierung des Ge-
schaftsbetriebes des AVW-Konzerns, insbesondere zum unmittelbaren oder mittelbaren Er-

werb von Grundstiicken und zu deren Bebauung zu verlangen.

§10

Mittelverwendungskontrolle

Auszahlungsvoraussetzungen. Die Auszahlung der Gesicherten Mittel aus dem Treu-
handkonto kann die Emittentin vom Mittelverwendungskontrolleur verlangen, wenn die
zweckentsprechende Mittelverwendung zur Finanzierung des Geschaftsbetriebes des AVW-
Konzerns (dies umfasst die Zwecke aller derzeitigen und kinftigen Unternehmen an denen
die Emittentin mittelbar oder unmittelbar zu wenigstens 50,1 % beteiligt ist), insbesondere
zum unmittelbaren oder mittelbaren Erwerb von Grundstiicken und zu deren Bebauung si-

chergestellt und nachgewiesen ist. Die Anleihegelder dirfen nicht fir die Finanzierung kon-
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zernfremder Zwecke verwendet werden. Solch unternehmensfremde Zwecke stellen insbe-

sondere die Ruckfiihrung von Gesellschafterdarlehen oder Dividendenzahlungen dar.

10.2 Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur. Ob die Auszahlungsvoraussetzun-
gen erfillt sind, wird vom Mittelverwendungskontrolleur kontrolliert, der insoweit auch als Mit-

telverwendungskontrolleur agiert.

§ 11
Bekanntmachungen

Alle Bekanntmachungen, die die Teilschuldverschreibungen betreffen, werden von der Emittentin im
elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht. Einer besonderen Benachrichtigung der einzelnen In-

haber der Teilschuldverschreibungen bedarf es nicht.

§12

Bérsennotierung

Es ist beabsichtigt, die Einbeziehung der Anleihe in den Freiverkehr zu beantragen. Die Bérsenzulas-

sung der Anleihe an einem regulierten Markt ist zum heutigen Zeitpunkt nicht geplant.

§13

Vorlegungsfrist

Die Vorlegungsfrist fir die Teilschuldverschreibungen betragt fiir Kapital und Zinsen ein Jahr.

§ 14

Anderungen der Anleihebedingungen

14.1 Anderungen der Anleihebedingungen. §§ 5 bis 22 des Gesetzes iiber Schuldverschrei-
bungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz) findet auf die Teilschuldver-
schreibung und diese Anleihebedingungen Anwendung. Infolgedessen kdnnen die Anleihe-
glaubiger Anderungen der Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss zustimmen und

einen Gemeinsamen Vertreter fir die Wahrnehmung ihrer Rechte bestellen.
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Abstimmung ohne Versammlungen. Alle Abstimmungen gemaB dem Schuldverschrei-
bungsgesetz werden ausschlieBlich im Wege der Abstimmung ohne Versammlung durchge-
fuhrt, sofern die Emittentin nicht im Einzelfall etwas anderes entscheidet. Eine Glaubigerver-
sammlung findet des Weiteren statt, wenn der Abstimmungsleiter diese gemaB § 18 Abs. 4

Satz 2 des Schuldverschreibungsgesetzes einberuft.

§15

Verschiedenes

Anwendbares Recht. Form und Inhalt der Teilschuldverschreibungen sowie samtliche sich
aus den Teilschuldverschreibungen und diesen Anleihebedingungen ergebenden Rechte
und Pflichten der Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deut-

schem Recht.

Erfullungsort. Erfillungsort fir die Verpflichtungen aus den Teilschuldverschreibungen ist
der Sitz der Gesellschaft, soweit nicht zwingende gesetzliche Vorschriften etwas anderes

bestimmen.

Gerichtsstand. Nicht-AusschlieBlicher Gerichtsstand flr alle Rechtsstreitigkeiten aus den in

diesen Anleihebedingungen geregelten Angelegenheiten ist der Sitz der Gesellschaft.

Teilunwirksamkeit. Sollten einzelne Bestimmungen dieser Anleihebedingungen insgesamt
oder teilweise unwirksam sein oder unwirksam werden oder eine an sich notwendige Rege-
lung nicht enthalten, so wird hierdurch der Ubrige Inhalt dieser Anleihebedingungen nicht be-
rihrt. Anstelle der unwirksamen Bestimmung oder zur Ausfihrung der Regelungslicke soll,
soweit rechtlich mdglich, eine dem wirtschaftlichen Sinn und Zweck der unwirksamen Be-

stimmung bzw. dem Sinn dieser Bedingungen entsprechende Regelung erfolgen.

Erfullungsgehilfen. Die Zahlstelle handelt in ihrer Eigenschaft ausschlieBlich als Erfil-
lungsgehilfe der Emittentin und steht in dieser Eigenschaft nicht in einem Auftrags- oder
Treuhandverhaltnis zu den Anleiheglaubigern. Sie ist von den Beschrankungen des § 181
BGB befreit.
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3. Mittelverwendungskontrollvertrag

Im Zusammenhang mit der Mittelverwendung der Teilschuldverschreibungen durch die AVW Immobi-
lien AG wird RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG zum Mittelverwendungskontrolleur bestellt

werden.

Der Mittelverwendungskontrolleur soll sicherstellen, dass die AVW Immobilien AG die Anleihemittel
nur flir Zwecke ihres Geschaftsbetriebes, insbesondere flir den Erwerb von Grundstiicken und deren

Bebauung verwendet.

Die Gelder aus der Anleiheemission sollen dabei auf einem Konto des Mittelverwendungskontrolleurs
verwaltet werden. Der Mittelverwendungskontrolleur hélt die Mittel auf diesem Konto treuh&nderisch
far die Anleiheglaubiger und die Emittentin. Der Mittelverwendungskontrolleur verpflichtet sich, Gelder
an die Gesellschaft nur auszuzahlen, wenn sadmtliche in den voranstehenden Anleihebedingungen
und dem nachfolgend abgedruckten Mittelverwendungskontrollvertrag genannten Voraussetzungen

erflllt sind.

MITTELVERWENDUNGSKONTROLLVERTRAG

zwischen der

AVW Immobilien AG

Rothenburgsorter Marktplatz 1

20539 Hamburg

- nachfolgend ,Emittentin" oder ,Gesellschaft‘ genannt -

und der

RBS RoeverBroennerSusat GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

DomstraBe 15

20095 Hamburg

- nachfolgend ,Mittelverwendungskontrolleur genannt -
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Praambel

Die Emittentin méchte auf den Inhaber lautende, untereinander gleichberechtigte Teilschuldverschrei-
bungen ausgeben (die ,Anleihe"). Grundlage der Anleihe sind die diesem Vertrag als Anlage P1 im
Entwurf beigefligten Anleihebedingungen (nachfolgend die ,Bedingungen®), die gleichzeitig wesentli-

cher Bestandteil dieses Vertrages sind.

Die Mittel aus der Anleihe werden auf einem bei der [Bank], [Adresse] (,Bank") treuhanderisch gefiihr-
ten Konto des Mittelverwendungskontrolleurs (nachfolgend das ,Treuhandkonto") durch diesen
zugleich fir die Anleiheglaubiger und die Emittentin verwaltet. Als Sicherheit fiir die Anleihe hat die
Emittentin verschiedene in diesem Vertrag und den Bedingungen naher definierte MaBnahmen vorge-

sehen, deren Uberwachung Aufgabe des Mittelverwendungskontrolleurs ist.

Dies vorausgeschickt, schlieBen die Parteien folgende Vereinbarung:

§1

Gegenstand des Mittelverwendungskontrollvertrages

1.1 Verwahrung Emissionserlés. Gegenstand des Mittelverwendungskontrollvertrages ist die
treuhdnderische Verwahrung und Verwaltung des Emissionserldses als Sicherheit fir die
Forderungen aus der Anleihe bis zur erstmaligen Verwendung des Emissionserldéses durch
die Emittentin (vgl. § 2).

1.2 Mittelverwendungskontrolle. Gegenstand des Mittelverwendungskontrollvertrages ist auch
die sogenannte Mittelverwendungskontrolle zur Uberwachung und Freigabe bestimmter Ver-

figungen der Emittentin Gber den Emissionserlds (vgl. §§ 3 bis 5).

§2

Verwaltung des Treuhandkontos

2.1 Doppelniitzige Treuhand. Die Nennbetrage der Teilschuldverschreibungen werden seitens
der Zeichner der Teilschuldverschreibungen auf das Treuhandkonto eingezahlt. Die Mittel
auf diesem Treuhandkonto sind vom Mittelverwendungskontrolleur doppelnitzig fir die An-

leiheglaubiger und die Emittentin zu verwahren.
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Verwaltung Treuhandvermdégen. Der Mittelverwendungskontrolleur hat den Emissionserlés
als Treuhandvermdgen getrennt von seinem sonstigen Vermdgen zu halten und zu verwal-

ten.

Auszahlung Treuhandvermégen. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Auszahlung
der von den Anleiheglaubigern geleisteten Nennbetrdge zu verlangen, falls die Mittelver-
wendung flr Zwecke des Geschéftsbetriebes der AVW Immobilien AG und/oder ihrer ge-
genwartigen oder kinftigen Tochterunternehmen (d.h. Gesellschaften, an denen die AVW
Immobilien AG mittelbar oder unmittelbar zu mindestens 50,1 % beteiligt ist), insbesondere
fir den Erwerb und die Bebauung von Grundstiicken erfolgt. Die Emittentin hat die entspre-
chende geplante Mittelverwendung dem Mittelverwendungskontrolleur in geeigneter Weise

nachzuweisen.

§3

Voriibergehende Anlage

Voriibergehende Anlage. Beziiglich auf dem Treuhandkonto vorhandener Mittel, die von
der Gesellschaft zeitweise nicht fiir den Erwerb von Immobilien benétigt werden, kann die
Gesellschaft den Mittelverwendungskontrolleur anweisen, diese in von der Gesellschaft spe-
zifizierte mindelsichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapiere anzulegen. Der Mittel-
verwendungskontrolleur muss prifen, ob es sich um mundelsichere Anlagen i.S.v. Absatz

3.3 bzw. um festverzinsliche Wertpapiere i.S.v. Absatz 3.4 handelt.

Entscheidungsbefugnis liber voriibergehende Anlage. Ob und in welche mindelsiche-
ren Anlagen oder festverzinslichen Wertpapiere Gesicherte Mittel angelegt werden, unter-
liegt ebenso wie die WiederverauBerung solcher mindelsicherer Anlagen oder festverzinsli-

cher Wertpapiere der freien Entscheidung der Emittentin.

Mindelsichere Anlage. Miindelsichere Anlagen sind ausschlieBlich solche Vermégensan-
lagen, bei denen Wertverluste der Anlage weitgehend ausgeschlossen sind. Die Anlage darf
nur in festverzinsliche Anleihen erfolgen, die vom Gesetzgeber ausdricklich fir mindelsi-
cher erklart worden sind (§§ 1806 ff. BGB).

Festverzinsliche Wertpapiere. Festverzinsliche Wertpapiere, die aus Gesicherten Mitteln
erworben werden dirfen, sind ausschlieBlich solche, die von einer anerkannten nationalen
oder internationalen Ratingagetur (Moodys, Standard & Poors, Fitch, Creditreform Rating
AG, Euler Hermes Rating GmbH und &hnliche) ein Rating innerhalb des Investment-Grades
erhalten haben. Der Investment-Grade entspricht je nach Ratingagentur einem Rating mit

mindestens Baa3 oder BBB-.
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Sonderdepot. Ergédnzend zum Treuhandkonto wird vom Mittelverwendungskontrolleur fr
Zwecke der voriibergehenden Anlage nach diesem § 3 ein Sonderdepot eingerichtet. Die
Mittel auf diesem Sonderdepot werden vom Mittelverwendungskontrolleur doppelnitzig fur

die Anleiheglaubiger und die Emittentin verwahrt.

Zinsen, sonstige Ertrage. Zinsen oder sonstige Ertrdge aus der vorlbergehenden Anlage
Gesicherter Mittel sind nicht dem Treuhandkonto zuzuflihren, sondern unmittelbar an die

Emittentin auszukehren und stehen alleine der Emittentin zu.

§4

Aufgaben der Emittentin

Die Emittentin ist verpflichtet, den Mittelverwendungskontrolleur Gberall dort zu unterstitzen, wo die-

ser zur ordnungsgemaBen Erfiillung seiner Aufgaben auf die Mitwirkung der Emittentin angewiesen

ist.

7.1

7.2

7.3

7.4

§5

Umfang und Dauer des Auftrages

Untervollmacht. Der Mittelverwendungskontrolleur ist berechtigt, Untervollmachten zu ertei-
len oder sich zur Ausflhrung der ihm Ubertragenen Aufgaben geeigneter Erfillungsgehilfen

Zu bedienen.

Keine Forderungsbeitreibung. Es ist grundsatzlich nicht Aufgabe des Mittelverwendungs-
kontrolleurs, fir die Anleiheglaubiger von der Emittentin die Zahlung von Zinsen oder die

Rickzahlung der Anleihegelder zu verlangen.

Einsichtsrecht. Soweit dies fur die Erfullung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag
sowie zur Wahrung der Rechte der Anleiheglaubiger notwendig ist, ist der Mittelverwen-
dungskontrolleur gegeniiber der Emittentin berechtigt, nach vorheriger Abstimmung Unterla-

gen der Emittentin einzusehen.

Vertragsende. Der Vertrag endet mit der vollstandigen erstmaligen Auszahlung und Ver-
wendung des Emissionserléses durch die Emittentin. Das Recht zur Kiindigung aus wichti-

gem Grund bleibt hiervon unbertihrt.
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Gewahrung einer Nachfolge durch die Emittentin. Im Falle einer vorzeitigen Beendigung
dieses Vertrages hat die Emittentin sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des Mittelverwen-
dungskontrolleurs ein geeigneter Nachfolger in diesen Vertrag mit sdmtlichen Rechten und
Pflichten eintritt. Die Emittentin hat die Anleiheglaubiger Uber einen Wechsel des Mittelver-
wendungskontrolleurs unverziglich zu informieren. Den Mittelverwendungskontrolleur trifft in

diesem Zusammenhang keine Verpflichtung.

§8

Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs

HaftungsmaBstab. Der Mittelverwendungskontrolleur ist verpflichtet, mit der berufsiiblichen
Sorgfalt zu handeln. Eine Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs aus und im Zusam-
menhang mit diesem Vertrag ist gegeniiber der Emittentin und den Anleiheglaubigern auf

grobe Fahrlassigkeit und Vorsatz beschrankt.

Verjahrung. Schadensersatzanspriiche gegen den Mittelverwendungskontrolleur aus und
im Zusammenhang mit diesem Vertrag - gleich aus welchen Grinden - verjdhren, soweit
rechtlich zulassig, in zwei Jahren nach ihrer Entstehung, soweit nicht kraft Gesetzes eine

kirzere Verjahrung gilt.

Haftungsbeschrankung. Der Mittelverwendungskontrolleur Gbernimmt keine Haftung fir
den Eintritt der von den Anleihegldubigern mit dem Erwerb der Anleihe angestrebten wirt-
schaftlichen und steuerlichen Ergebnisse sowie sonstigen Ziele. Insbesondere tibernimmt er
weder eine Haftung fir die Bonitdt der Emittentin. Insbesondere kann der Mittelverwen-
dungskontrolleur nicht fiir die Erfolge der von der Emittentin geplanten Investitionen sowie
fir den Eintritt der von der Emittentin verfolgten Ziele haften. Er haftet ferner nicht fir die Er-
fillung der Verpflichtungen, die die Emittentin gegenlber den Anleiheglaubigern sowie Ver-
tragspartner gegeniiber der Emittentin haben. Es gilt ein Haftungshdchstbetrag des Mittel-
verwendungskontrolleurs von EUR 4 Mio. Die Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs ist
fir Schadenersatzanspriiche jeder Art, mit Ausnahme von Schéaden aus der Verletzung von
Leben, Kérper und Gesundheit, bei einem grob fahrldssig verursachten einzelnen Schaden-
fall auf EUR 4 Mio. beschrankt; dies gilt auch dann, wenn eine Haftung gegeniiber einer an-
deren Person als der Emittentin begriindet sein sollte. Ein einzelner Schadensfall ist auch
bezuglich eines aus mehreren Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens ge-
geben. Der einzelne Schadensfall umfaBt samtliche Folgen einer Pflichtverletzung ohne
Ruicksicht darauf, ob Schaden in einem oder in mehreren aufeinanderfolgenden Jahren ent-
standen sind. Dabei gilt mehrfaches auf gleicher oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes

Tun oder Unterlassen als einheitliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegen-
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heiten mit einander in rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In diesem
Fall kann der Mittelverwendungskontrolleur auch nur bis zur Héhe von EUR 4 Mio. in An-
spruch genommen werden. Auch wenn Anspriiche von mehreren Personen geltend gemacht
werden ist die Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs insgesamt auf EUR 4 Mio. be-

grenzt.

§9

Vergiitung, Kostenerstattung

Pauschalvergiitung. Der Mittelverwendungskontrolleur erhalt von der Emittentin wahrend
der Laufzeit dieses Vertrages eine pauschale Grundvergitung in H6he von EUR 15.000,00.

Der Vergitungsanspruch besteht zuziglich der gesetzlichen Mehrwertsteuer.

Kostenersatz. Die Emittentin erstattet dem Mittelverwendungskontrolleur Kosten, Spesen
und sonstige Auslagen, die im Zusammenhang mit der Erfillung seiner Pflichten aus diesem
Vertrag anfallen. Der Mittelverwendungskontrolleur kann von der Emittentin gegebenenfalls

eine Kaution verlangen.

§10

Schlussbestimmungen

Doppeltes Schriftformerfordernis. Nebenabreden, die von diesem Vertrag abweichen,
sind nicht getroffen. Anderungen und/oder Ergénzungen dieser Vereinbarung bediirfen zu
ihrer Wirksamkeit der Schriftform. Dies gilt auch fir ein Absehen von diesem Schriftformer-

fordernis.

Salvatorische Klausel. Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam sein
oder werden, so wird dadurch die Wirksamkeit des Vertrages im Ubrigen nicht beriihrt. An
die Stelle unwirksamer bzw. undurchfihrbarer Bestimmungen treten solche Regelungen, die
dem wirtschaftlichen Sinn der rechtsunwirksamen Bestimmung am n&chsten kommen. Glei-

ches gilt fir Vertragslicken.

Gerichtsstand. Gerichtsstand fir alle Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit diesem

Vertrag ist Hamburg.

Erfallungsort. Erfillungsort ist Hamburg.
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10.5 Anwendbares Recht. Dieser Vertrag unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutsch-

land.

[], den [+], den

[] []
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VL. ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

1. Sitz, Geschiftsjahr, Dauer, Gegenstand

Die AVW Immobilien AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht. Sitz der Gesellschaft ist
Hamburg. Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amtsgerichtes Hamburg unter HRB 121125
eingetragen. Das Geschéftsjahr lauft vom 1. Mai eines jeden Jahres bis 30. April des folgenden Jah-
res. Die Gesellschaft ist auf unbeschrankte Zeit errichtet. Die Geschaftsadresse lautet Rothenburgsor-
ter Marktplatz 1, 20539 Hamburg, Telefon: 0049 (0) 40 790246-0, Telefax: 0049 (0) 40 — 790246-200,

Internet: www.avw-ag.de.

Die AVW Immobilien AG und ihre Tochtergesellschaften treten im Rechtsverkehr unter der Ge-

schaftsbezeichnung ,AVW" auf. Weitere kommerzielle Namen werden nicht verwendet.

Gegenstand des Unternehmens ist gemaB § 2 der Satzung der Gesellschaft die Tatigkeit als Bautra-
ger sowie als Generalunternehmen und Generallibernehmer von Bauobjekten, Verwaltung von fertig
gestellten Immobilien, Beteiligung an gewerblichen Betreiberfirmen von Immobilien sowie an Unter-
nehmen des Dienstleistungsbereichs, vorwiegend im Bereich der Seniorenbetreuung, des Hotelbe-
triebs, des Betriebes von Krankenhdusern und Rehabilitationskliniken sowie alle damit zusammen-
héangenden Geschafte. Dazu gehdren auch Geschéfte nach § 34c Gewerbeordnung. Die Gesellschaft
ist zu allen MaBnahmen und Geschaften berechtigt, die geeignet sind, den Gesellschaftszweck zu
férdern. Hierzu gehéren auch die Errichtung von Zweigniederlassungen im In- und Ausland sowie der
Erwerb und die Errichtung von anderen Unternehmen bzw. Beteiligungen daran im In- und Ausland.

Bankgeschéfte im Sinne von § 1 des Gesetzes Uber das Kreditwesen sind ausgeschlossen.

2. Historische Entwicklung der heutigen Emittentin

Die AVW Immobilien AG wurde am 26. Mai 1987 unter der Firma AVW Albrecht Vermdgensverwal-
tungs AG mit Sitz in Buxtehude, Deutschland, gegriindet und am 1. Dezember 1987 in das Handels-
register des Amtsgerichts Buxtehude unter HRB 2961 eingetragen. Mit Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 22. Mai 2006 wurde die Firma der Gesellschaft in ,AVW Immobilien AG" gedndert. Eingetra-

gen in das Handelsregister wurde die Firmenanderung am 11. August 2006.

Die Gesellschaft hat zum Datum des Prospekis 46 Mitarbeiter ohne die Vorstandsmitglieder, davon
sind 4 Mitarbeiter Aushilfskrafte.
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3. Konzernstruktur
Der AVW-Konzern besteht aus der AVW Immobilien AG als Muttergesellschaft sowie aktuell 6 opera-
tiv tatigen Tochtergesellschaften. Neben der AVW Immobilien AG und den Tochtergesellschaften gibt

es noch (wechselnde) Projektgesellschaften im Konzern.

Der AVW Immobilien AG als Holding obliegt neben der eigenen operativen Tatigkeit die Gesamtkoor-

dination der Unternehmensgruppe in allen Geschéftsbereichen.

Die Gesellschaftsstruktur des AVW-Konzerns ergibt sich aus der nachfolgenden Ubersicht:

AVW Immobilien AG

I I I I
AW Akguisitions- ANV
und Frojektentwickliunos- Yerwaltung INTERCO
Vertriehsgesellschatt gesellschaft mbH & Ohjektmanagement GrmbH ’E‘WHJ Grg”d AG
mbH & Co. KG Co. KB Buxtehude ?B”Dc;”-’
Buxtehude Buxtehude 100%
100% a0%
Widukind Hotel & Family AVt Markthalle Sedanplatz
Entertainment GmhbH & Co. KG Diverse Betriehsoeselschaft
Buxtehude Ohjektgesellschaftten mhH & Co. KG
a0% 100%
4, Angaben liber das Kapital der Emittentin

Die Emittentin hat ein Grundkapital von EUR 12.826.667,00, eingeteilt in ebenso viele auf den Inhaber

lautende voll eingezahlte Stlickaktien einer Gattung.
5. Organe
Die Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die

Kompetenzen dieser Organe sind im Aktiengesetz, der Satzung sowie ggf. in Geschéaftsordnungen far

den Vorstand und den Aufsichtsrat geregelt.



- 66 -

a) Uberblick

Der Vorstand fuhrt die Geschéfte nach MaBgabe der Gesetze, der Satzung der Gesellschaft, der Ge-
schaftsordnungen fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat, soweit diese erlassen wurden, sowie unter
Bericksichtigung der Beschlisse der Hauptversammlung und eines etwaigen Geschéaftsverteilungs-
planes. Er vertritt die Gesellschaft gegentber Dritten. Der Vorstand ist gegeniiber dem Aufsichtsrat
berichtspflichtig. Insbesondere ist der Vorstand verpflichtet, dem Aufsichtsrat regelméBig, zeitnah und
umfassend Uber die beabsichtigte Geschaftspolitik und andere grundsétzliche Fragen der Unterneh-
mensplanung, die Rentabilitdt der Gesellschaft, den Gang der Geschéafte sowie die Geschéfte, die fir
die Rentabilitat oder Liquiditat von erheblicher Bedeutung sein kdnnen, zu berichten. Der Vorstand hat
dabei auch Abweichungen des Geschéaftsverlaufes von den aufgestellten Planen und Zielen unter
Angabe von Grinden darzulegen. AuBBerdem ist dem Vorsitzenden des Aufsichtsrates aus sonstigen
wichtigen Anlassen zu berichten. Der Aufsichtsrat kann zudem jederzeit einen Bericht Uber die Ange-
legenheiten der Gesellschaft verlangen. In einer Geschéaftsordnung fir den Vorstand kann bestimmt
werden, dass fur bestimmte Geschéfte der Vorstand der Zustimmung des Aufsichtsrates bedarf. Der
Aufsichtsrat ist befugt, den Kreis der zustimmungsbedurftigen Geschéafte zu erweitern oder einzu-

schréanken.

Die Mitglieder des Vorstandes werden vom Aufsichtsrat bestellt und abberufen. Die gleichzeitige Mit-
gliedschaft in Vorstand und Aufsichtsrat ist grundsatzlich nicht zulassig. Der Aufsichtsrat hat den Vor-
stand bei der Leitung des Unternehmens zu Uberwachen. Nach dem deutschen Aktiengesetz ist der

Aufsichtsrat nicht zur Geschéaftsfiihrung berechtigt.

b) Vorstand

Zusammensetzung, Beschlussfassung und Vertretung

GemalB der Satzung der Gesellschaft kann der Vorstand der AVW Immobilien AG aus einer oder meh-
reren Personen bestehen. Die Anzahl, der Aufgabenkreis und die Amtszeit der Vorstandsmitglieder
werden vom Aufsichtsrat bestimmt. Der Aufsichtsrat kann ein Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden
des Vorstands oder stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellen. Gegenwartig besteht der Vorstand
der Gesellschaft aus zwei Mitgliedern. Die Mitglieder des Vorstands werden vom Aufsichtsrat fir eine
Amtszeit von hdchstens finf Jahren bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der
Amtszeit, jeweils fir hdchstens finf Jahre, ist zuldssig. Der Aufsichtsrat kann die Bestellung eines
Vorstandsmitgliedes vor Ablauf der Amtszeit widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt, etwa bei
grober Pflichtverletzung oder wenn die Hauptversammlung dem Vorstandsmitglied das Vertrauen

entzieht.
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Die Beschlusse des Vorstandes werden, soweit es an einer expliziten Regelung durch Gesetz, Sat-

zung oder Geschéftsordnung fehlt, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst.

Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, vertritt dieses die Gesellschaft allein. Ist der Vorstand aus meh-
reren Mitgliedern zusammengesetzt, so wird die Gesellschaft durch zwei Vorstandsmitglieder oder ein
Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen vertreten. Der Aufsichtsrat kann einzelnen Vor-
standsmitgliedern Einzelvertretungsbefugnis erteilen und er kann Vorstandsmitglieder allgemein oder
fir den Einzelfall von dem Verbot befreien, Rechtsgeschafte im Namen der Gesellschaft und als Ver-

treter eines Dritten vorzunehmen (Mehrfachvertretung), § 181 2. Alt. BGB.

Der Vorstand hat sich mit Zustimmung des Aufsichtsrates eine Geschéaftsordnung gegeben; die aktu-

elle Fassung ist vom 23. Méarz 2009.

Gegenwartige Mitglieder

Dem Vorstand der Gesellschaft gehdren an:

Willy Koch (*30. August 1961)

Herr Willy Koch studierte nach seiner Ausbildung zum Einzelhandelskaufmann an der Berufsfach-
schule des Deutschen Lebensmittelhandels. Diese schloss er erfolgreich als staatlich geprifter Han-
delsbetriebswirt ab. Danach war er als Assistent der Geschéftsfiihrung bei der LebensmittelgroBhand-
lung Kanne in Detmold tatig. Weiterhin war er Handlungsbevollméachtigter der NOVA Handelsgruppe
mit 13 Lebensmittelfilialen. Bei der AVA / Marktkauf war er Revisor der Konzernrevision. Weiterhin war
er bei der Marktkauf Leiter der Vermietung. Dariiber hinaus war er als Geschéaftsfihrer der CEV Cen-
ter Entwicklungs- und Verwaltungs- GmbH tatig. Seit dem 1. Oktober 2008 ist Herr Willy Koch Vor-
stand der AVW Immobilien AG, seit dem 22. Marz 2010 ist er Vorstandsvorsitzender. Er wurde bis
zum 30. September 2013 bestellt.

Stefan Strubelt (*13. November 1965)
Herr Strubelt ist seit 1992 als Dipl.-Bauingenieur (FH) in der Baubranche tatig. Mit Wirkung ab dem 1.
Januar 2012 wurde Herr Strubelt fir die Dauer von 3 Jahren zum Vorstand der AVW Immobilien AG

bestellt. Herr Strubelt ist fir den Bereich des Baumanagement zustandig.

Die Mitglieder des Vorstands sind unter der Geschéftsadresse der Gesellschaft erreichbar.

Der Aktienbesitz der Vorstande wird im Abschnitt ,Hauptaktionare" dargestellt. Es gibt keine potenziel-

len Interessenkonflikte zwischen den privaten Interessen der Vorstandsmitglieder oder ihrer sonstigen

Verpflichtungen in Bezug auf ihre Verpflichtungen gegeniber der AVW Immobilien AG. Die Vor-
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standsdienstvertrage sehen bei Beendigung des Vertrages keine Verglnstigung fir die Vorstandsmit-

glieder vor.

c) Aufsichtsrat

Zusammensetzung, Beschlussfassung und Ausschiisse

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern, die von der Hauptversammlung gewéhlt werden, und
davon zu einem Drittel aus Arbeitnehmervertretern. Soweit die Hauptversammlung nicht bei der Wahl
einen klrzeren Zeitraum beschlieBt, erfolgt die Wahl der Aufsichtsratsmitglieder und gegebenenfalls
ihrer Ersatzmitglieder gemaB der Satzung der Gesellschaft Iangstens fiir die Zeit bis zur Beendigung
derjenigen Hauptversammiung, die Uber die Entlastung des Aufsichtsrates fir das vierte Geschéfts-
jahr seit Beginn der Amtszeit beschlieBt, wobei das Geschéftsjahr, in dem die Amtszeit beginnt, nicht
mitgerechnet wird. Eine Wiederwahl ist méglich. Die Hauptversammlung kann mit der Wahl eines
Aufsichtsratsmitgliedes gleichzeitig ein Ersatzmitglied wahlen, das in den Aufsichtsrat nachrickt, wenn
ein Aufsichtsratsmitglied vorzeitig ausscheidet, ohne dass ein Nachfolger bestellt ist. Tritt ein Ersatz-
mitglied an die Stelle eines ausscheidenden Aufsichtsratsmitgliedes, so erlischt das Amt mit Beendi-
gung der nachsten Hauptversammlung, die nach seinem Amtsantritt stattfindet. Findet in der nachsten
Hauptversammlung keine Ersatzwahl statt, so verlangert sich die Amtszeit bis zum Ende der Amtszeit
des vorzeitig ausgeschiedenen Aufsichtsratsmitgliedes. Ersatzwahlen erfolgen fir den Rest der Amts-
zeit des ausgeschiedenen Mitglieds. Aufsichtsratsmitglied kann gemaB § 100 AktG nicht sein, wer (i)
bereits in 10 Handelsgesellschaften, die gesetzlich einen Aufsichtsrat zu bilden haben, Aufsichtsrats-
mitglied ist, (ii) gesetzlicher Vertreter eines von der Gesellschaft abhangigen Unternehmens ist, (iii)
gesetzlicher Vertreter einer anderen Kapitalgesellschaft ist, deren Aufsichtsrat ein Vorstandsmitglied
der Gesellschaft angehort, oder (iv) in den letzten zwei Jahren Vorstandsmitglied der selben bérsen-
notierten Gesellschaft war, es sei denn, seine Wabhl erfolgt auf Vorschlag von Aktionaren, die mehr als
25 % der Stimmrechte an der Gesellschaft halten. Nach der Satzung kann jedes Mitglied des Auf-
sichtsrates und jedes Ersatzmitglied sein Amt mit einer Frist von vier Wochen auch ohne wichtigen
Grund durch eine unter Benachrichtigung des Vorsitzenden des Aufsichtsrats an den Vorstand zu
richtende schriftliche Erklarung niederlegen. Bei Vorliegen eines wichtigen Grundes kann die Nieder-

legung fristlos erfolgen.

Der Aufsichtsrat wahlt in der ersten Sitzung nach seiner Wahl aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und
einen Stellvertreter. Die Amtszeit des Vorsitzenden und des Stellvertreters entspricht ihrer Amtszeit
als Mitglied des Aufsichtsrates. Die Wahl erfolgt unter dem Vorsitz des an Lebensjahren altesten an-
wesenden Mitglieds des Aufsichtsrats im Anschluss an die Hauptversammlung, in der die Aufsichts-
ratsmitglieder bestellt worden sind, in einer ohne besondere Einberufung stattfindenden Sitzung. Das-

selbe gilt entsprechend fir den Fall der gerichtlichen Bestellung. Scheidet der Vorsitzende oder sein
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Stellvertreter vor Ablauf der Amtszeit aus seinem Amt aus, so hat der Aufsichtsrat unverziglich eine

Neuwahl flr die restliche Amtszeit des Ausgeschiedenen vorzunehmen.

Die Beschlisse des Aufsichtsrates werden, soweit nicht durch Gesetz andere Mehrheiten zwingend

vorgeschrieben sind, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst.

Nach der Satzung der Gesellschaft kann sich der Aufsichtsrat eine Geschéftsordnung geben. Hiervon

hat er Gebrauch gemacht; die aktuelle Fassung ist vom 16. Oktober 2006.

Die Aufsichtratsmitglieder erhalten eine Vergitung, die durch Beschluss der Hauptversammlung fest-
gelegt wird. Diese Vergltung soll in einem angemessenen Verhéltnis zu den Aufgaben der Aufsichts-
ratsmitglieder und zur Lage der Gesellschaft stehen. Die Vergiitung ist zahlbar am Tag nach der
Hauptversammlung, in der die Mitglieder des Aufsichtsrats entlastet werden. Scheidet ein Aufsichts-
ratsmitglied im Laufe eines Geschéftsjahres aus, so wird die Vergitung zeitanteilig gewahrt.

Es gibt keine Ausschiisse im Aufsichtsrat.

Gegenwartige Mitglieder

Die Namen und Haupttatigkeiten der Mitglieder des Aufsichtsrates der AVW Immobilien AG sind:

Name Haupttatigkeiten

Kurt Lindemann (Vorsitzender) | Kaufmann

Andreas Dethleffsen Kaufmann; Vorstandsmitglied der Herm. G. Dethleffsen AG & Co.
KG

Claressa Bising Angestellte AVW Immobilien AG

Dr. Hans-Jirgen Hiekel Rechtsanwalt und Partner der BRANDI Rechtsanwalte

Hans-Albert Kusserow Bauingenieur

Elfi Stiller Angestellte AVW Immobilien AG

Lebenslaufe

Kurt Lindemann (*21. Juli 1948), Aufsichtsratsvorsitzender
Herr Kurt Lindemann ist Kaufmann. Er war friher in leitender Funktion fiir die EDEKA-Gruppe sowie
die AVA AG in Bielefeld tatig.

Andreas Dethleffsen (*17. Februar 1961)
Herr Andreas Dethleffsen ist Kaufmann und Vorstandsmitglied der Herm. G. Dethleffsen AG & Co. KG
in Flensburg. Dar(iber hinaus ist er Mitglied im Beirat der Arp, Thordsen, Rautenberg GmbH & Co. KG
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und bei der Peter Cremer Holding GmbH & Co. KG. Bei der Medien Holding Nord GmbH ist er Mit-

glied im Gesellschafterausschuss.

Claressa Biising (*18. Dezember 1968)
Frau Claressa Blsing geb. Polnej ist Fachwirtin der Grundstiicks- und Wohnungswirtschaft. Frau Bi-
sing ist Arbeitnehmervertreterin und seit dem Jahre 1998 bei der AVW Immobilien AG im Bereich des

Objektmanagements tatig.

Dr. Hans-Jiirgen Hiekel (*25. April 1954)
Herr Dr. Hans-Jdurgen Hiekel ist als Rechtsanwalt in der Sozietdt BRANDI in Bielefeld tatig. Seit dem
3. November 2010 ist er Aufsichtsratsmitglied der AVW Immobilien AG.

Hans Albert Kusserow (*12. Juli 1944)
Herr Kusserow studierte Bauingenieurwesen und ist seit 1972 mit einem eigenen Ingenieurbiiro selb-

standig tatig. Herr Kusserow ist seit dem 9. Mai 2012 Aufsichtsrat der AVW Immobilien AG.

Elfi Stiller (*4. Januar 1950)

Frau Elfi Stiller geb. Kénig ist Steuerfachgehilfin und Bilanzbuchhalterin. Frau Stiller ist Arbeitnehmer-
vertreterin und seit 1996 im AVW-Konzern im Bereich Rechnungswesen, zunachst bei einem verbun-
dene Unternehmen, seit 2001 direkt bei der AVW Immobilien AG tatig.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind Uber die Geschaftsadresse der Gesellschaft zu erreichen. Die
Aufsichtsratsmitglieder sind jeweils bis zum Ablauf der Hauptversammlung, die Uber die Entlastung
der Aufsichtsratsmitglieder fir das 2012/2013 Geschéaftsjahr beschlieBt, bestellt.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates wurden im Geschéftsjahr keine Kredite gewahrt.

Der Aktienbesitz der Aufsichtsratsmitglieder wird im Abschnitt ,Hauptaktionére" dargestellt.

Herr Dr. Hans-Jurgen Hiekel ist Partner der BRANDI Rechtsanwalte Sozietat. Diese Sozietét erbringt
von Zeit zu Zeit Beratungsleistungen fiir den AVW-Konzern. Hieraus kénnen sich potenzielle Interes-
senkonflikte ergeben, z.B. wenn es unterschiedliche Meinungen Uber Honorarhéhen oder den Inhalt
der Beratungsleistungen gibt. Darliber hinaus gibt es keine potentiellen Interessenkonflikte zwischen
den privaten Interessen der Aufsichtsratsmitglieder oder ihrer sonstigen Verpflichtungen im Bezug auf

ihre Verpflichtungen gegeniber der AVW Immobilien AG.
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d) Hauptversammlung

Die Hauptversammlung ist die Versammlung der Aktionare. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversamm-

lung eine Stimme.

Weder das Aktienrecht noch die Satzung sehen eine Mindestbeteiligung fir die Beschlussfahigkeit der

Hauptversammlung vor.

Die Hauptversammlung wird im Regelfall einmal jéhrlich einberufen (ordentliche Hauptversammlung).
Die Einberufung der Hauptversammlung unter Mitteilung der Tagesordnung erfolgt gemaB der Sat-
zung durch den Vorstand oder den Aufsichtsrat, in den gesetzlich vorgeschriebenen Féllen durch den
Aufsichtsrat. Sofern das Wohl der Gesellschaft es erfordert, hat der Vorstand oder der Aufsichtsrat
eine auBerordentliche Hauptversammlung einzuberufen. Aktionare, die zusammen mindestens 5 %
des Grundkapitals halten, kdnnen ebenfalls die Einberufung einer Hauptversammlung vom Vorstand

verlangen.

6. Corporate Governance

Die Pflicht zur Abgabe einer Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
gemaB § 161 AktG ist auf die AVW Immobilien AG nicht anwendbar, die AVW Immobilien AG folgt
daher den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex nicht.

7. Hauptaktionéare

Die Aktionarsstruktur der Gesellschaft sieht zurzeit folgendermaBen aus, wobei die Angaben, soweit

sie sich nicht auf Organmitglieder beziehen, auf den der Gesellschaft zur Verfligung stehenden Infor-

mationen beruhen:

Anzahl der Stuckaktien 12.826.667

Name Anzahl in %
Frank Albrecht 9.125.305 71,14
Margitta Albrecht 598.000 4,66
Emmerich Kretzenbacher 745.435 5,81
Willy Koch 500.000 3,90
Kurt Lindemann 529.000 4,12
Martin Schrader 552.000 4,30
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Free Float 776.927 6,06

Der Hauptaktionar der AVW Immobilien AG - Herr Frank Anbrecht - hat ebenso wie samtliche Ubrigen
Aktionare aus jeder Aktie ein Stimmrecht. Unterschiedliche Stimmrechte fir einzelne Aktien gibt es bei
der AVW Immobilien AG nicht. Besondere MaBnahmen zur Verhinderung des Missbrauchs der Kon-
trolle, welche Uber die gesetzlichen Regelungen hinausgehen, gibt es nicht. Die gesetzlichen Rege-
lungen umfassen insbesondere die Bestimmungen gemaB §§ 311 ff AktG, wonach u.a. ein herr-
schendes Unternehmen ein beherrschtes Unternehmen nicht zu nachteiligen Rechtsgeschéften oder
MaBnahmen veranlassen darf, ochne dass dieser Nachteil ausgeglichen wird, und ein Bericht Gber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen vom Vorstand anzufertigen und vom Abschlussprifer

und Aufsichtsrat zu prifen ist.

8. Rechtliche Rahmenbedingungen

a) Formvorschriften

aa) Erlaubnis nach § 34 ¢ Abs. 1 S. 1 Nr. 4 Gewerbeordnung (GewO)

GemaRB § 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 GewO bedarf derjenige, der gewerbsmaBig Bauvorhaben im eige-
nen Namen fiir eigene oder fremde Rechnung vorbereiten oder durchfiihren und dazu Vermdgenswer-
te des spateren Kaufers oder sonstigen Nutzungsberechtigten verwenden will, der Erlaubnis der zu-
standigen Behdrde. Die Erlaubnis ist geméaB § 34c Abs. 2 GewO zu versagen, wenn Tatsachen die
Annahme rechtfertigen, dass der Antragsteller oder eine der mit der Leitung des Betriebes oder einer
Zweigniederlassung des Antragstellers beauftragten Personen die erforderliche Zuverlassigkeit nicht
besitzt oder der Antragsteller in ungeordneten Vermégensverhéltnissen lebt, insbesondere Uber das
Vermdgen des Antragstellers ein Insolvenzverfahren erdffnet worden oder der Antragsteller in das
vom Insolvenzgericht oder vom Vollstreckungsgericht zu fihrende Verzeichnis eingetragen ist. Sofern
die Untersagung zum Schutze der Allgemeinheit oder der im Betrieb des Antragsteller Beschaftigten
erforderlich ist, kommt gemaB § 35 GewO bei Vorliegen eines Versagungsgrundes in Sinne von § 34c

Abs. 2 GewO auch eine nachtragliche Entziehung der Erlaubnis in Betracht.

bb) Makler- und Bautragerverordnung (MaBV)

Gewerbetreibende, die Tatigkeiten nach § 34c Abs. 1 GewO ausiben, unterliegen gemaB § 1 MaBV
den Beschrankungen und Regulatorien der Makler- und Bautragerverordnung. Diese sind insbesonde-
re in Bezug auf die Félligkeit der VerglUtungsanspriche aus dem Verkauf der Wohnimmobilien von
Bedeutung. GemaB § 3 Abs. 2 MaBV darf die vereinbarte Vergitung vor vollstandiger Fertigstellung
nur dann in bis zu maximal sieben Teilbetrdgen entsprechend dem Bauablauf féllig gestellt und vom

Kéaufer entgegen genommen werden, wenn der Kaufer ausreichend im Sinne von § 3 Abs. 1, 2 MaBV
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gesichert ist. Dies ist zusammengefasst dann der Fall, wenn der Kaufvertrag rechtswirksam ist und
kein Rcktrittsrecht besteht, eine Auflassungsvormerkung zugunsten des Kaufers im Grundbuch ein-
getragen ist, die Freistellung von nicht zu Gbernehmenden Grundpfandrechten auch fir den Fall der
Nichtvollendung gesichert ist und die Baugenehmigung erteilt worden ist. Eine Befreiung von den Vor-
gaben des § 3 Abs. 1, 2 MaBV besteht nur dann, wenn dem K&ufer als Sicherheit fiir alle etwaigen
Anspriche auf Rickgewahr oder Auszahlung seiner Vermdgenswerte eine Biirgschaft entsprechend
§§ 2, 7 MaBV Ubergeben worden ist.

cc) Baustellenverordnung (BaustellV)

Bei der Errichtung bzw. Modernisierung der Wohnimmobilien sind die Vorgaben der BaustellV betref-
fend die Sicherheit und den Gesundheitsschutz der auf Baustellen Beschaftigten zu beachten. Hier-
nach bestehen zahlreiche Informations-, Koordinations- und Kontrollpflichten. Insbesondere ist hier-
nach ein Sicherheits- und Gesundheitskoordinator einzusetzen, der die Einhaltung der Vorschriften
des Arbeitsschutzes, etwa in Bezug auf Arbeitszeiten und -bedingungen, Zustand der Arbeitsmittel,

Lagerung und Entsorgung etc. Giberwacht und dessen Hinweise zu bericksichtigen sind.

dd) Bundesdatenschutzgesetz

Die Verwendung von Kundendaten unterliegt den Bestimmungen des Bundesdatenschutzgesetzes
und &hnlichen Regelungen. Werden persénliche Daten ohne Einwilligung der betroffenen Person ver-
wendet oder gespeichert, kann dies zu Schadenersatzanspriichen der betroffenen Person fiihren und

eine Ordnungswidrigkeit oder sogar eine Straftat darstellen.

b) Bauerrichtung

aa) Bautragervertrag

Das Vertragsverhaltnis mit dem Kaufer der neu gebauten bzw. modernisierten Wohnimmobilien ist
rechtlich als Bautragervertrag einzustufen. Ein Bautrdgervertrag unterliegt als gemischt-typischer Ver-
trag keinem einheitlichen gesetzlichen Statut. Vielmehr sind hinsichtlich der Verschaffung des Eigen-
tums am Grundstiick einerseits und der Errichtung der Wohnimmobilie andererseits unterschiedliche
gesetzliche Vorschriften maBgeblich. Die Eigentumsverschaffung richtet sich nach den kaufrechtlichen
Bestimmungen der §§ 433 ff. BGB. Anspruche des K&ufers im Falle von Sach- und Rechtsméngeln
des Grundstiicks kénnen gemaB § 444 BGB - auBer im Falle des arglistigen Verschweigens oder der
Ubernahme einer selbstindigen Garantie - vertraglich grundsatzlich ausgeschlossen werden. Fiir die
Errichtung der Wohnimmobilie sind demgegeniber die Bestimmungen des gesetzlichen Werkver-
tragsrechts geman §§ 631 ff BGB maBgeblich. Der Kaufer hat einen Anspruch auf Errichtung einer

abnahmeféhigen und vertragsgemaBen Wohnimmobilie bis zum vertraglich vereinbarten Fertigstel-
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lungszeitpunkt. Bei Mangeln hat der Kaufer die gesetzlichen Mangelanspriiche gemaB § 634 BGB
(Nacherfillungsanspruch, Mangelbeseitigung im Wege der Selbst- bzw. Ersatzvornahme, Minde-
rungsrecht, Rucktrittsrecht, Schadenersatz). Beschréankungen der Mangelanspriche des Kaufers
betreffend die Errichtung der Wohnimmobilie sind in allgemeinen Geschéaftsbedingungen nicht bzw.
nur sehr eingeschrankt moéglich, vgl. § 309 Nr. 8 lit. b) BGB.

bb) Vergabe- und Vertragsordnung fiir Bauleistungen Teil B (VOB/B)

In den Bauvertragen zur Errichtung bzw. Modernisierung der Wohnimmobilien wird regelmaBig die
Anwendung der VOB/B vereinbart. Die VOB/B ist ein vorformuliertes Klauselwerk, das die Regelun-
gen des gesetzlichen Werkvertragsrechts der §§ 631 ff BGB erganzt und teilweise modifiziert. Die
VOB/B trifft insbesondere Sonderregelungen fir Mangelanspriiche (§§ 4 Abs. 7, 13 VOB/B), fir Leis-
tungsverzégerungen (§ 5 Abs. 4 VOB/B), fir Schadenersatzanspriiche bei Behinderungen (§ 6 Abs. 6
VOB/B) und fur die Abnahme (§ 12 VOB/B). Ferner wird in der VOB/B die Falligkeit von Vergitungs-
ansprichen (§ 14 und § 16 Abs. 3 VOB/B) sowie die Verjahrung von Mangelansprichen modifiziert (§
13 Abs. 4 VOB/B und § 13 Abs. 5 Nr. 1 VOB/B).

cc) Honorarordnung fiir Architekten und Ingenieure (HOAI)

Die Vergitung der im Zusammenhang mit der Errichtung bzw. Modernisierung der Wohnimmobilien
beauftragten Architekten und Ingenieure richtet sich nach den zwingenden Vergutungsvorgaben der
HOAI, aktuell in der Fassung vom 18. August 2009. Nach der HOAI sind die seitens des Architekten
bzw. Ingenieurs zu erbringenden Leistungen in Leistungsbilder, etwa Gebaude, Ingenieurbauwerke
etc. aufgeteilt, die sich gemaB § 3 Abs. 4 HOAI wiederum in neun einzelne Leistungsphasen unter-
gliedern. Das nach der HOAI geschuldete Honorar bemisst sich grundsétzlich nach den anrechenba-
ren Kosten, die vorrangig durch eine Kostenberechnung, lediglich soweit diese nicht vorliegt, tber
eine Kostenschatzung ermittelt werden. Fir die Vergitungshéhe maBgeblich sind ferner die Honorar-
zone, die die Schwierigkeit der Planungsanforderungen bericksichtigt, sowie der Honorarsatz, der
vom Mindestsatz bis zum Héchstsatz nach der Honorartabelle reicht. Aufgrund des Mindestpreischa-
rakters der HOAI darf der Mindestsatz nach der Honorartabelle grundsétzlich nicht unterschritten wer-

den.

c) Nutzung

aa) Wohnungsraummietverhaltnisse
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Mietrecht

Das deutsche Wohnraummietrecht ist weitgehend auf eine soziale Absicherung des Mieters ausge-
richtet, was sich insbesondere in der Beschrankung des Vermieters bei der Kindigung und bei Miet-
erhdhungen niederschlagt. So ist etwa eine ordentliche Kundigung eines Mietverhédltnisses Uber
Wohnraum grundsétzlich nur dann méglich, wenn der Vermieter an der Beendigung des Mietverhalt-
nisses ein berechtigtes Interesse hat, etwa im Fall von Eigenbedarf seitens des Vermieters oder wenn
der Vermieter ansonsten an einer angemessenen wirtschaftlichen Verwertung des Mietobjektes ge-
hindert wére und dadurch erhebliche Nachteile erleiden wiirde. Die Mdglichkeit, durch eine anderwei-
tige Vermietung einen héheren Mietzins zu erzielen oder die Absicht des Vermieters, den Wohnraum
in Eigentumswohnungen umzuwandeln, fallen indes nicht darunter. Mdchte der Vermieter die Miete
erhdhen, kann er bei nicht-preisgebundenen Mietvertragen unter Beachtung der gesetzlichen bzw.
vertraglichen Bestimmungen grundsatzlich eine Vertragsanpassung bis zur ortsiblichen Vergleichs-
miete verlangen. In der Regel darf der Mietzins jedoch innerhalb von drei Jahren nicht um mehr als
20 % steigen. Kommt es zum Verkauf von vermieteten Wohnraumen, an denen nach der Uberlassung
an den Mieter Wohnungseigentum begriindet worden ist oder begriindet werden soll, so hat der Mie-
ter ein sogenanntes schuldrechtliches Vorkaufsrecht mit der Folge, dass er das Objekt zu den glei-
chen Bedingungen wie der potentielle Kaufer erwerben kann. Bei der 6ffentlichen Férderung von
Wohnungsbau durch den Bund, die Lander bzw. die Kommunen bestehen dariber hinaus Beschran-
kungen fir den Férderempfénger in Hinsicht auf die Auswahl der Mieter (Inhaber von Wohnberechti-
gungsscheinen) sowie (zeitweise) in Bezug auf die H6he der Miete (die zur Deckung aller laufenden

Aufwendungen fir das Objekt erforderliche sogenannte Kostenmiete).

Sonstige gesetzliche Bestimmungen in Bezug auf Wohnraum

Beim Verkauf von vermieteten Wohnimmobilien, die in Wohnungseigentum umgewandelt wurden oder
zur Umwandlung vorgesehen sind, und an Dritte verkauft werden sollen, gewahrt das BGB dem Mie-
ter ein gesetzliches Vorkaufsrecht, so dass dieser die Wohnung zu den gleichen Bedingungen wie der
Dritte erwerben darf. Ein Vorkaufsrecht besteht allerdings nicht, wenn bereits zum Zeitpunkt der Ver-
mietung Wohnungseigentum bestand oder eine Umwandlung in Wohnungseigentum konkret beab-
sichtigt war. Der Eigentimer bzw. Vermieter einer Immobilie (Wohn- oder Gewerbeimmobilie) muss
auf Nachfrage eines Kauf- oder Mietinteressenten einen Energieausweis, der die Energieeffizienz der
Immobilie ausweist, vorlegen. Dies gilt sowohl fiir neu zu errichtende Gebaude (Bauantrag oder Bau-
anzeige nach dem 1. Oktober 2007) als auch fir Bestandsgebaude. Die Verpflichtung zur Vorlage
eines Energieausweises gilt nicht nur im Falle eines Verkaufs eines mit einem Gebaude bebauten
Grundstiicks, sondern auch fir den Verkauf von Wohnungs- und Teileigentum sowie den Verkauf
eines grundstlicksgleichen Rechts an einem bebauten Grundstick. Auch bei der Durchfihrung von
bestimmten ModernisierungsmaBnahmen und An- oder Ausbauten ist ein Energieausweis zu erstel-

len. Eine weitere Verpflichtung der Energieeinsparverordnung vom 29. April 2009 ist die Durchfiihrung
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von baulichen Anderungen zum Zwecke der Energieeinsparung. Alle genannten Pflichten sind buB-

geldbewehrt.

bb) Geschiaftsraummietverhaltnisse

Mietverhéltnisse fiir Geschaftraume unterliegen nicht den sozialen Schutzvorschriften.

Geschaftsraume sind solche Raume, die nach dem Zweck des Vertrages zu geschéftlichen, insbe-

sondere gewerblichen oder freiberuflichen Zwecken angemietet werden.

Grenze des freien Vertragsrechtes bieten die Regelungen der Allgemeinen Geschéftsbedingungen
geman § 305 ff. BGB.

Danach gelten fiir vorformulierte Vertragsbedingungen in Gewerbemietvertragen, die in einer Vielzahl

von Fallen verwendet werden, einschrankende Vorschriften.

d) Abschreibung

Fir Instandhaltungs- und SanierungsmaBnahmen an denkmalgeschitzten Gebauden bestehen be-

sondere steuerliche Abschreibungsmaglichkeiten.

Bei einem Gebaude, welches als historisches Baudenkmal registriert ist, bedarf dessen Veranderung
oder eine Nutzungsénderung einer behérdlichen Erlaubnis. Dariiber hinaus ist der Eigentimer ver-
pflichtet, einen beabsichtigten Verkauf des Bauwerks der zustandigen Behdrde anzuzeigen. Haufig

verfiigen die Gemeinden, in denen das Bauwerk gelegen ist, zudem Uber ein Vorkaufsrecht.



-77 -

VIl GESCHAFTSTATIGKEIT DER EMITTENTIN

Bei der AVW Immobilien AG und ihren Tochtergesellschaften handelt es sich um ein Immobilienunter-
nehmen mit drei Geschéftssegmenten. Das Geschaftsmodell gliedert sich in das Segment ,Projekt-
entwicklung und Bau®, in das Segment ,Bestandshaltung®, und in das Segment ,Immobilien- und Cen-
ter-Management®. Der Schwerpunkt der Tétigkeit liegt im Geschéftssegment ,Projektentwicklung und

Bau“. Samtliche Tatigkeiten werden im Inland, Gberwiegend im norddeutschen Raum, entfaltet.

1. Wichtigste Markte

Geographisch betrachtet ist die Emittentin ausschlieBlich in Deutschland aktiv. Im Fokus sind vor al-
lem stadtische oder stadtnahe Gebiete, die in einer Region mit attraktiven Investmentchancen liegen.
Die Attraktivitdt wird anhand ausgewahlter wirtschaftlicher und soziodemographischer Kriterien ge-
messen (z.B. Markt, Nutzungsart, Wettbewerbssituation, Standort, Risikofaktoren, Kostensituation,
Arbeitslosenquote, Kaufkraft-, Umsatz- und Zentralitatsindizes, Bevdlkerungs- und Einkommensent-
wicklung). Die bisher im Konzern vorherrschende Konzentration auf den norddeutschen Raum soll in
den n&chsten Jahren einer zunehmenden Ausweitung der Geschéftstatigkeit auf das gesamte bun-

desdeutsche Gebiet weichen.

Laut einer 2008 erschienen Studie (Quelle fiir den ganzen Absatz: Zukunft Deutschland 2020. Hg. v.
Dr. Eike Wenzel et al., Zukunftsverlag 2008) des Zukunftsinstituts stellen drei Regionen besonders
attraktive Investmentmdglichkeiten dar. Die erste Region umfasst sogenannte Urbanitats-Netzwerke,
die kleine GroBstadte oder Regionen darstellen, die wichtiger Teil in einem polyzentrischen Netzwerk
sind. Diese kleinen GroBstadte und Regionen sind global vernetzt und mit typischen Alleinstellungs-
merkmalen (z.B. Hightech, Forschung, Bildung etc.), die ihre eigene Entwicklung und die ihres Um-
felds wechselseitig beeinflussen, ausgestattet. Beispiele hierfir sind Rhein-Neckar, Nurnberg, Dres-

den, Karlsruhe.

Die zweite attraktive Investmentmadglichkeiten wird in Meta-Regionen gesehen; das sind groBe Metro-
polen, die weder Stadt noch Region im traditionellen Sinne sind. Kennzeichnend fur diese Urbanitatsc-
luster ist ein wirtschaftlich starkes und zukunftsfahiges Umland. Beispiele sind Hamburg, Miinchen,
Disseldorf, Berlin, und Frankfurt. Die sogenannten Potenzialregionen haben den Ubergang in die
Moderne geschafft und sind aber in weiten Teilen gerade durch ihre traditionellen Strukturen wirt-
schaftlich stark und zukunftsfahig. Beispiele hierfir sind Oberschwaben, Oberpfalz, Freiburg, Hanno-
ver. Die Studie hat aus Sicht der Emittentin nichts an ihrer Aktualitat eingebiBt, zumal sich durch die

Finanzkrise die Entwicklung in der Branche um 2 Jahre verschoben hat.

Der derzeitige Stand und die weitere Entwicklung der einzelnen Immobilienkategorien innerhalb

Deutschlands, in denen die Emittentin ihre Geschéftstatigkeit hat, stellen sich wie folgt dar:
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a) Allgemeine Immobilienwirtschaft

Das aktuelle Frihjahresgutachten der Immobilienwirtschaft 2012 des Zentralen Immobilien Ausschuss
e. V. (ZIA) vom 08. Februar 2012 sieht fir die Immobilienbranche weiterhin die Problematik der Finan-
zierung und Regulierung. Zunehmendes Misstrauen der Banken untereinander und restriktivere Fi-
nanzierungsbedingungen auch fir Immobilieninvestitionen seien bereits seit Iangerem zu beobachten.
Hinzu komme, dass Regulierungsvorhaben wie Basel Il fir die Kapitalanforderungen von Banken,
Solvency Il fir die Kapitalanforderungen von Versicherungen, die sogenannte AIFM-Richtlinie (Richtli-
nie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 2011) zur Regulierung der
Fonds-Branche und deren Umsetzung in Deutschland, mit der insbesondere offene Immobilienfonds
abgeschafft werden sollen, neue Regulierungen fiir Derivate oder die von einigen Landern geplante
Finanztransaktionssteuer die deutsche Immobilienwirtschaft treffen, obgleich sie in den meisten Fallen

nicht der primare Adressat der Regulierungen ist.

Der Zentrale Immobilien Ausschuss werde auf Ebene der nationalen und der européischen Politik fir

die Belange der Immobilienwirtschaft werben und um eine maBvolle Regulierung kdmpfen.

Auch fir das Einzelhandelssegment zeichnet das Gutachten ein positives Bild. Manuel Jahn von GfK
GeoMarketing prognostiziert einen leicht steigenden Einzelhandelsumsatz. Fiir Optimismus hinsicht-
lich einer nennenswerten Umsatzsteigerung gebe es aber keinen Anlass (Quelle fir den Absatz: Friih-
jahrsgutachten ZIA e.V. vom 8. Februar 2012).

Durch die im Vergleich zu anderen europaischen Landern stabilen Umséatze und die guten makrodko-
nomischen Rahmenbedingungen wirden deutsche Einzelhandelsimmobilien bei nationalen wie inter-
nationalen Investoren gefragt bleiben. ,Deutschland gilt weiterhin als sicherer Anlagehafen®, sagt
Mattner Président des ZIA e.V. (Frihjahrsgutachten ZIA e. V. v. 08. Februar 2012). Gefragt seien vor
allem sichere Core-Handelsimmobilien (Handelsobjekte in sehr guten Lagen) wie Objekte in 1a-

Lagen, profilierte Shoppingcenter oder Fachmarktzentren.

b) Handelsimmobilien/ Shopping Center

Der Investmentmarkt fiir handelsgenutzte Gewerbeimmobilien bleibt im ersten Halbjahr 2012 mit ei-
nem bis Ende Juni aufgelaufenen Transaktionsvolumen von rund 2,86 Milliarden Euro weiter deutlich
unter dem Vorjahreswert von tber 6 Milliarden Euro. Bei einer nach wie vor sehr starken Nachfrage ist
das fehlende Angebot geeigneter Objekte der Ausldser fliir diesen Befund. Einzelhandelsimmobilien
konnten jedoch ihren Anteil am insgesamt leicht ricklaufigen Gewerbeimmobilien-
Transaktionsvolumen wieder steigern. Rund die Halfte des Transaktionsvolumens im ersten Halbjahr

entfallt auf internationale Investoren. Innerhalb des Immobilien-Investment-Marktes stehen insbeson-
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dere Shopping Center und Geschéftshduser im Fokus der Investoren. Shopping Center bleiben mit
einem bis Ende Juni aufgelaufenen Volumen von fast 1,5 Milliarden Euro die mit Abstand wichtigste
Anlagekategorie. Mehr als jeder zweite in Handelsimmobilien investierte Euro entfallt auf Center. Im
Vorjahreszeitraum hatte das Volumen bei rund zwei Milliarden Euro gelegen. Geschéftshauser in in-
nerstadtischen 1a-Lagen bleiben die zweitstarkste Anlageklasse. Im ersten Halbjahr liegt das Trans-
aktionsvolumen bei rund 500 Millionen Euro. Auch hier kann das hohe Vorjahresniveau von 950 Milli-
onen Euro mangels Angebot nicht wiederholt werden. Bei den Fachmarktprodukten Uberzeugen im
bisherigen Jahresverlauf vor allem die groBen Zentren. Deren Transaktionsvolumen liegt im ersten
Halbjahr mit rund 465 Millionen Euro fast auf Vorjahresniveau. Bei stabilen Preisen duirften Fach-
marktzentren auch im Gesamtjahr 2012 die drittstarkste Handelsimmobilienkategorie bleiben.
Insgesamt wird ein Gesamtjahresvolumen flr Transaktionen von handelsgenutzten Gewerbeimmobi-
lien auf dem Niveau des Jahres 2010 in H6he von 6 bis 7 Milliarden Euro prognostiziert. (Quelle fir
den Absatz: Presseinformation von Jones Lang vom 17.08.2012,
http://www.joneslanglasalle.de/Germany/DE-
DE/Documents/JLL_Germany_1708_EHInvestmentmarkt%20H1%202012m.pdf).

Der positive Trend auf dem Immobilien-Investment-Markt dirfte anhalten. Das geht aus dem Ernst &
Young Trendbarometer hervor, bei dem 200 Unternehmen und institutionelle Investoren befragt wur-
den, die auf dem deutschen Immobilienmarkt aktiv sind. 99% der Befragten geben an, dass Deutsch-
land auch im Jahre 2012 einen attraktiven oder einen sehr attraktiven Immobilien-Investment-Standort
darstellt. Dabei werden Einzelhandelsimmobilien — gegeniber Wohn- und Biroimmobilien — als die
am starksten nachgefragte Nutzungsart von % der Befragten durchschnittlich oder stark nachgefragt.
Auch gehen mehr als die Halfte der Befragten davon aus, dass die Preise von Einzelhandelsimmobi-
lien in 1a- und 1b-Lagen steigen werden, wogegen in Randlagen mit sinkenden Preisen zu rechnen
ist. (Quelle: Studie Ernst & Young: Trendbarometer Immobilien-Investmentmarkt Deutschland 2012,
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Immobilien-

Investmentmarkt_Deutschland_2012/$FILE/EY_RE_Trendbarometer_Deutschland_2012-revised.pdf)

c) Sozial-/ Seniorenimmobilien

Die Nachfrage nach Seniorenimmobilien wachst rasant und kann in den n&chsten Jahren kaum be-
friedigt werden. Bis zum Jahr 2015 massten jahrlich 30.000 bis 40.000 Pflegeplatze neu geschaffen
werden. Das bedeutet, die jetzige Bautatigkeit im Bereich Seniorenimmobilien misste verdreifacht
werden, um die bendtigten Pflegeplatze zu schaffen. Dabei werden alle Nutzungsarten im Pflegebe-
reich (Stationare Pflege, Betreutes Wohnen, Altengerechtes Wohnen, spezielle Wohn- und Hausge-
meinschaften, Seniorenresidenzen) von dem demographischen Wandel profitieren (Quelle: Dominik
Birgelen ~senioren-Immobilien sind gefragt” zZu finden unter

www.seniorenland.com/news/studien/senioren-immobilien-sind-gefragt.html).
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Dabei spielt nicht nur die Zahl der Pflegebedirftigen eine Rolle, sondern auch die gestiegene Lebens-
erwartung. Die alteren Mitmenschen verbringen einen langeren Zeitraum in den flr sie eingerichteten

Gerontologischen Versorgungszentren.

Prognosen gehen davon aus, dass in 40 Jahren Uber 2 Mio. Menschen in Pflegeeinrichtungen leben,
heute sind es ca. 709.000. Um jedem Bediirftigen einen Platz zu sichern, missten bis dahin 18.000
neue Einrichtungen gebaut werden (Quelle: Andre Eberhard in der Immobilienbrief ,Megatrend Sozial-

immobilie?” zu finden unter www.rohmert-medien.de/date/2010/06/page/6).

Die sichere Einnahmequelle und die damit in Zusammenhang stehende sichere Rendite veranlasst
Investoren zum Kauf von Sozial- und Seniorenimmobilien. Private Anleger haben sich bisher schein-
bar von den &ffentlichen Diskussionen Uber die Qualitat der Pflege in diesen Einrichtungen beeinflus-
sen lassen. 20 % der befragten Anleger attestieren der Pflegebranche eine schlechte Qualitat. Nur 23
% der Befragten einer Studie von Immac haben Vertrauen in diese Anlageklasse (Quelle: Andre
Eberhard in der Immobilienbrief ,Megatrend Sozialimmobilie?* zu finden unter www.rohmert-
medien.de/date/2010/06/page/6)

Wenn es gelingt, private Anleger Uber die soziale Verantwortung fir die alteren Mitmenschen und die
faktisch bestehenden Erfordernisse zum Bau dieser Pflegeeinrichtungen aufzuklaren, kénnte der An-
teil am Transaktionsvolumen auf dem deutschen Sozial- und Seniorenimmobilienmarkt in den kom-

menden Jahren steigen.

d) Wohnimmobilien

Im Gegensatz zur spezialisierten Form der Sozial-/ Seniorenimmobilien werden die sonstigen Wohn-
immobilien (vermietete Eigentumswohnungen und Mehrfamilienhduser, die sog. Zinshauser) deutlich
starker nachgefragt (Quelle: ,IVD Marktausblick 2011“ http://www.kon-ii.de/ivd-marktausblick-2011-
presse-997.html).

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen erweisen sich als stabil. Vor allem in den Ballungsgebieten
werden aufgrund des enormen Wohnungsbedarfs die Mieten steigen. Durch die Zuwanderung von
Arbeitskraften aus den landlich gepragten Regionen und durch die Uberproportional zunehmende
Anzahl an Ein- und Zweipersonen-Haushalten wird sich die tber Jahre gewachsene Versorgungsli-

cke noch vergréBern.

Das fiihrt im Ergebnis dazu, dass Wohnimmobilien in Ballungszentren als durchaus sichere Kapitalan-

lage eingeschatzt werden.
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Sehr stark nachgefragt sind Geb&aude, bei deren Konzeption auf energieeffizientes Bauen geachtet

wurde. Das minimiert die Risiken der Anlage deutlich.

2. Haupttatigkeitsbereiche

Die Geschaftstatigkeit des AVW-Konzerns teilt sich in drei Segmente, namlich in ,Projektentwicklung

und Bau®, in ,Bestandshaltung” und in ,Immobilien und Center-Management".

Segment Projektentwicklung/Bau

Das Segment Projektentwicklung/Bau umfasst die Geschéftsbereiche Projektentwicklung und Bau-
durchfihrung/Baubetreuung. Das Geschéaftsmodell der AVW-Konzern ist darauf ausgelegt, Grund-
stiicke zu erwerben, auf diesen Wohn-, Gewerbe- und Sozial-/Seniorenimmobilien zu errichten bzw.
zu sanieren und zu modernisieren und die so bebauten/sanierten Immobilien anschlieBend zu verau-
Bern. Ein besonderer Fokus liegt dabei auf Immobilienobjekten, die als zentrale Mieter Unternehmen
aus dem Einzelhandelsbereich aufweisen, wie Einkaufs- und Fachmarktzentren oder Shoppingcenter,
sowie auf Immobilienobjekten, die fir den Bereich Altenpflege genutzt werden. Dabei liegt das Investi-

tionsvolumen grundsatzlich zwischen EUR 10 Mio. und EUR 50 Mio.

Die AVW Immobilien AG baut ca. drei Projekte pro Jahr. In einem ersten Schritt identifiziert die AVW
Immobilien AG dabei Uber ihr Netzwerk bei Immobilienmaklern, Kommunen und anderen Vermittlern
interessante Grundstiicke, auf denen ein Immobilienprojekt neu errichtet werden kann oder eine be-
stehende Immobilie umgebaut und / oder erweitert werden kann. Um geeignete Grundstlcke zu iden-

tifizieren, werden im Vorfeld Markt- und Nachfrageanalysen als Grundlage erstellt.

Bei der Projektentwicklung erfolgt auf der Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen und entwi-
ckelten Konzeptionen die Sicherung des Grundstiicks Uber Grundstickserwerb oder entsprechende
Kaufoptionen. Dabei werden parallel die baurechtlichen Mdglichkeiten zur Grundstiicksausnutzung mit
den planungshoheitlichen Tragern abgeklart. Wenn feststeht welche Nutzung baurechtlich zulassig ist,
plant die AVW Immobilien AG die Immobilien entsprechend der zuldssigen Nutzung. Wesentliche
Strategie hierbei ist es, interessante Ankermieter fir das Projekt zu identifizieren und um diese An-
kermieter herum eine Immobiliennutzung zu entwickeln. Hierzu wird von der AVW Immobilien AG eine
Bau- und Leistungsbeschreibung aufbereitet und Mietvertragsverhandlungen werden gefihrt. Diese
erste vorbereitende Phase, in der die AVW Immobilien AG auf eigenes Risiko tatig ist, dauert ca. ein
Jahr. Typischerweise bei Erreichen eines Vermietungsstandes von ca. 75 % schlieBt die AVW Immo-
bilien AG dann einen Projektentwicklungs- und Generalunternehmervertrag mit einem Investor ab.
Erwerber der Objekte und damit Kunden des AVW-Konzerns sind typischerweise nationale und inter-

nationale Privatpersonen und institutionelle Anleger..
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Die Baubetreuung und Baudurchfiihrung umfasst die gesamte Durchflihrung der BaumaBnahme. Die
zwischen der AVW Immobilien AG und dem jeweiligen Bauherrn abgeschlossenen Generaliberneh-
mervertrage beinhalten in der Regel einen Festpreis und einen konkreten Fertigstellungstermin. Wah-
rend der Durchfiihrung der BaumaBnahme Ubernimmt die AVW Immobilien AG die individuelle Bauan-
tragsstellung, Begleitung des Baugenehmigungsverfahrens sowie die Grundsteinlegung und die Bau-
errichtung bis hin zur schliisselfertigen Ubergabe an den jeweiligen Mieter oder Bauherrn. Die Bauer-
richtung fuhren dabei unter der Aufsicht der AVW Immobilien AG Subunternehmer durch. Hierbei be-
zieht die AVW Immobilien AG auch externe Architekten, Ingenieure sowie Bauunternehmer in den
planerischen und erstellenden Prozess mit ein. Die Baukosten werden auf Basis von Erfahrungswer-

ten kalkuliert.

In einem zweiten Schritt erfolgt dann anschlieBend die Durchfiihrung des Bauprojektes. Bei Moderni-
sierungen oder Erweiterungen dauert dies typischerweise ein Jahr, bei vollstdndiger Neuerrichtung
betragt die typische Bauzeit zwischen 12 und 16 Monaten. In den Generalibernehmervertragen wird
typischerweise eine Anzahlung in H6he von 10 % vereinbart sowie des Weiteren eine Bezahlung nach
Baufortschritt. Die Anzahlung in H6he von 10 % wird typischerweise hinterlegt oder durch ein Aval
einer Bank seitens der AVW Immobilien AG abgesichert. DemgemaB muss der AVW-Konzern stets
die einzelnen Bauabschnitte vorfinanzieren. Hierfir nimmt der AVW-Konzern entsprechende Projekifi-

nanzierungen in Anspruch.

Segment Bestandshaltung

Im Segment Bestandshaltung werden die eigenen temporar gehaltenen Immobilien des AVW-
Konzerns vermietet und verwaltet. Dabei Gbernimmt die AVW Immobilien AG haufig auch das langfris-

tige Management ihrer Projekte.

Segment Immobilien- und Center-Management

Das Segment Immobilien- und Center-Management umfasst zunéchst die kaufméannische und techni-
sche Objektverwaltung. Dies betrifft zum einen die Betreuung und Bedienung von technischen Anla-
gen, das Wartungs-, Inspektions- und Instandhaltungsmanagement von bebauten Immobilien, Plan-
feststellungen und die Dokumentation der Bauerstellung sowie der Erstellung von Vertragsleistungs-
verzeichnissen, die Bewertung von Betriebskosten, die Erstellung von Konzepten zur Betriebskosten-
optimierung auf Basis von technischen Analysen, und die Entwicklung von Betreiberkonzepten. Wei-
terhin werden kaufmannische Dienstleistungen wie das Nutzer- und Mietvertragsmanagement, die
Einziehung der Mieten und Erstellung von Nebenkostenabrechnungen sowie die sonstige Betreuung
der Mieter durch die eigene Hausverwaltung angeboten. Dariiber hinaus sucht die AVW Immobilien
AG auf Grundlage der von ihr erarbeiteten und definierten Nutzungskonzepte geeignete Mietergrup-

pen fir einzelne Projekte und Objekte im Neu- und Bestandsgeschaft. Potenzielle Mieter werden da-
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bei direkt angesprochen und im giinstigsten Fall bis zum Abschluss des jeweiligen Mietvertrages be-
gleitet. Die AVW Immobilien AG betreut sowohl eigene als auch fremde Immobilien und verwaltet die-
se. Uber die allgemeine Immobilienverwaltung hinaus bietet die AVW Immobilien AG das vollstandige

Center-Management fiir die Betreiber von Einkaufs- und Fachmarktzentren an.

3. Schliisselpersonen

Die Vorstande der AVW Immobilien AG, Herr Willy Koch und Herr Stefan Strubelt, verfiigen Gber tief-
greifende Kenntnisse und Kontakte, die maBgeblich zum erfolgreichen Wirtschaften des AVW-
Konzerns beitragen. Sollten die Vorstande nicht mehr zur Verfugung stehen, so wiirden diese Kontak-
te und Kenntnisse fehlen, und es ist unsicher, ob die AVW Immobilien AG dies kurzfristig kompensie-

ren kdnnte.

Es besteht eine enge wirtschaftliche Verbindung mit dem Mehrheitsaktionar Frank Albrecht. In der
Vergangenheit wurde z.B. ein wesentlicher Teil der Umsatzerlése mit Personen und Unternehmen
realisiert, die dem Mehrheitsaktionar der AVW Immobilien AG, Herrn Frank Albrecht, Hamburg, nahe-
stehen. Des Weiteren hat Herr Albrecht in der Vergangenheit gegentber Dritten fiir Verbindlichkeiten
des AVW-Konzerns Burgschaftserklarungen abgegeben, aktuell bestehen Birgschaften in Héhe von
mehreren Millionen Euro. Im Geschéftsjahr 2008/2009 hat Herr Albrecht dem AVW-Konzern durch
Forderungsverzichte weiteres Eigenkapital zugefiihrt sowie in 2011 sich verpflichtet 25 % des emittier-
ten Anleihevolumens von der AWV Grund AG angegebenen Anleihen zu zeichnen und die Platzierung
durch eine entsprechende Zeichnungsgarantie unterstiitzt. Der AVW-Konzern hat in erheblichem Um-
fang Immobilien von Herrn Albrecht erworben. Herr Albrecht steht dem AVW-Konzern des Weiteren
auch im Tagesgeschéft mit seiner Erfahrung und seinen Kontakten zur Verfligung und unterstiitzt den
AVW-Konzern sowohl beim Immobilienerwerb, als auch bei der VerduBerung von Projekten und
nimmt so aktiv Einfluss auf die geschaftliche Entwicklung und Richtung. Sollte Herr Albrecht seine
Unterstitzung fir die AVW Immobilien AG und ihre Tochtergesellschaften beenden, kdnnte dies dazu
fihren, dass ein Teil des Umsatzes ausbleibt und/oder Finanzierungen mangels Sicherheiten durch
Herrn Albrecht nicht oder nicht mehr zu den aktuellen Konditionen aufgenommen werden kdnnen. Des
Weiteren kénnte sich die fehlende Unterstiitzung durch Herrn Albrecht negativ auf die Geschaftstatig-

keit insbesondere im Bereich Immobilienerwerb und -verduBerung auswirken.

4, Unternehmensstrategie

Der AVW-Konzern plant, sich zukinftig weiter auf Immobilien fir die Bereiche Einzelhandel und Pfle-
geheime zu konzentrieren und ihre hier bereits entwickelte Kompetenz weiter zu verstarken. Des Wei-
teren sollen um diese Nutzungsarten herum weitere interessante Nutzungsmaéglichkeiten entwickelt

werden, um auf diese Weise attraktive Gesamtimmobilien zu erstellen.
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Es soll ein kontinuierlicher Bestandsaufbau in der Form erfolgen, dass ca. 1/3 der Projektentwicklun-

gen langfristig dem Unternehmen als Bestand zur Verfligung steht.

5. Wettbewerbsstarken

Nach eigener Einschatzung verfiigt die AVW Immobilien AG Uber die folgenden Wettbewerbsstarken:

Durch ihre tber 30-jahrige Tatigkeit im Bereich Projektentwicklung hat die AVW Immobilien AG eine
langjahrige Erfahrung verbunden mit fundierter Marktkenntnis. Des Weiteren hat sie nach eigener
Beobachtung eine gute Reputation am Markt und gilt als verlasslicher Partner. Daneben sieht die
AVW Immobilien AG als ihre Wettbewerbsstarke an, dass sie durch Kommunikation mit wesentlichen
Marktteilnehmern insbesondere aus dem Bereich Einzelhandel den Markt bestédndig beobachtet und
so Marktentwicklungen erkennt sowie bei Bedarf ihre Konzepte, Projekte und Objekte den aktuellen

Gegebenheiten anpasst.

6. Wesentliche Vertrage

Zwischen der Emittentin und der AVW Grund AG besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungs-
vertrag mit der AVW Grund AG als abhéngiger Gesellschaft. Danach sind von der AVW Grund AG alle
Jahresiberschiisse an die AVW Immobilien AG abzufihren. Umgekehrt hat die AVW Immobilien AG
alle Verluste der der AVW Grund AG auszugleichen.

Ansonsten ist die AVW Immobilen AG nicht Vertragspartei von wesentlichen Vertragen, welche bei
dem AVW-Konzern nicht im normalen Geschéftsverlauf abgeschlossen wurden und dazu fihren kénn-
ten, dass ein Mitglied des AVW-Konzerns eine Verpflichtung oder ein Recht erlangt, die bzw. das fir
die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen gegenlber den Wertpapierinhabern in Bezug auf
die ausgegebenen Wertpapiere nachzukommen, von groBer Bedeutung sind.

7. Investitionen

Seit dem Datum des letzten Jahresabschlusses hat die AVW Immobilien AG keine wichtigen Investiti-

onen getatigt:

Es sind keine wichtigen kinftigen Investitionen der AVW Immobilien AG bereits fest beschlossen.

8. Rechtsstreitigkeiten / Verfahren vor Verwaltungsbehérden

Der AVW-Konzern ist im Zusammenhang mit seiner gewdhnlichen Geschéftstatigkeit von Zeit zu Zeit

Ansprichen Dritter ausgesetzt und von Klagen betroffen. Nachstehend sind die Rechtsstreitigkeiten
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dargestellt, an denen die Gesellschaften des AVW-Konzerns innerhalb der letzten zwdlf Monate betei-
ligt waren, bzw. die nach Kenntnis der Gesellschaft noch eingeleitet werden kdnnten, sofern sich die-
se erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Gesellschaft oder des AVW-Konzerns aus-

gewirkt haben bzw. noch auswirken kdnnten.

Vor der Kammer fir Handelssachen beim Landgericht Hamburg ist derzeit ein Verfahren zwischen der
AVW Immobilien AG und den Kaufern eines Einkaufszentrums in Bremen anhangig. Die von den Kau-
fern erhobene Forderung belduft sich auf insgesamt EUR 3,9 Mio. Geriigt wird unter anderem das

Fehlen der vereinbarten Beschaffenheit des Einkaufszentrums.
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VIIL. AUSGEWAHLTE FINANZIELLE INFORMATIONEN DER EMITTENTIN

Die nachfolgend zusammengefassten Finanzdaten der AVW Immobilien AG sind den an anderer Stel-

le in diesem Prospekt abgedruckien gepriften Konzernabschlissen fur die Geschéftsjahre zum

30. April 2011 und 2012 entnommen, die auf Grundlage der International Financial Reporting Stan-

dards (IFRS), wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind, erstellt wurden. Die Zahlen wur-

den kaufméannisch gerundet und addieren sich daher evtl. nicht auf zu den angegebenen Summen.

Ausgewahlte Posten der Kon- 1. Mai 2010 - 1. Mai 2011 -
zern-Gesamtergebnis- 30. April 2011 30. April 2012
rechnung in TEUR (gepriift) (gepriift)
Umsatzerlése 31.758 28.661
Veradnderung des Bestands an 181 1.628
unfertigen Leistungen
Sonstige betriebliche Ertrage 878 450
Aufwendungen fir bezogene -21.088 -21.392
Lieferungen und Leistungen
Personalaufwand -3.613 -3.737
Sonstige betriebliche Aufwen- -5.028 -8.324
dungen
Zinsen und &hnliche Aufwen- -2.121 -4.456
dungen
Ergebnis vor Ertragssteuern 5.520 -2.169
Ausgewaihlte Posten der Kon- 1. Mai 2010 - 1. Mai 2011 -
zern-Bilanz in TEUR 30. April 2011 30. April 2012
(gepriift)? (gepriift)
Immaterielle Vermdgenswerte 1.212 1.082
Als Finanzinvestitionen gehalte- 107.083 97.789
ne Immobilien (Renditeobjekte)
Technische Anlagen 37 7

2 Diese Zahlen sind als Vorjahreszahlen des Konzernabschluss zum 30. April 2012 entnommen. Die Werte fiir den gleichen

Zeitpunkt im Konzernabschluss zum 30. April 2011 weichen aufgrund von Anpassungen im Konzernabschluss zum 30. April

2012 hiervon ab, Hintergrund ist, das bereits im Geschéftsjahren vor dem 1. Mai 2010 passive latente Steuern aus der Neube-

wertung von Renditeliegenschaften zu hoch angesetzt wurden. Diese Anpassung wirkte eigenkapitalerhdhend, blieb jedoch

ohne Auswirkung auf die Konzerngesamtergebnisrechnung und die Konzernkapitalflussrechnung (vgl. fir ndhere Ausfiihrung

Seite F-61-F-62).
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Andere Anlagen, Betriebs- und 796 1.044
Geschaftsausstattungen

Anteile an verbundenen Unter- 705 785
nehmen

Beteiligungen 3.675 1.858
Sonstige finanzielle  Vermé- 752 754
genswerte

Aktive latente Steuern 2.816 6.086
Kurzfristige Vermdgenswerte 18.244 17.561
Eigenkapital 30.282 26.943
Langfristige Schulden 37.189 72.271
Kurzfristige Schulden 67.848 34.851
Bilanzsumme 135.319 134.065
Ausgewahlte Posten der Kon- 1. Mai 2010 - 1. Mai 2011 -
zern-Kapitalflussrechnung in 30. April 2011 30. April 2012

TEUR (gepriift) (gepriift)

Cash Flow aus der laufenden 13.947 -8.693
Geschéftstatigkeit

Cash Flow aus Investitionstatig- -45.280 10.192
keit

Cash Flow aus Finanzierungsta- 26.790 35
tigkeit

Zahlungswirksame Verande- -4.544 1.534

rungen der liquiden Mittel
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IX. BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

1. Allgemeiner Hinweis

Die nachfolgende Darstellung erortert fir Anleger mit unbeschrankter Steuerpflicht in Deutschland die
wichtigsten steuerlichen Gesichtspunkte, die fir den Erwerb, das Halten oder die Ubertragung der
Teilschuldverschreibungen von Bedeutung sein kénnen. Dabei ist zu beachten, dass die steuerliche
Einnahme- und Ausgabengestaltung sich jeweils nach der individuellen Situation eines jeden einzel-
nen Anlegers richtet. Die Ausfiihrungen erheben deshalb keinen Anspruch auf Vollstéandigkeit. Viel-

mehr geben sie lediglich einen Uberblick iiber die Besteuerung des Anleiheglaubigers.

Diese Darstellung beruht auf der zum Datum dieses Prospekts geltenden Rechtslage. Diese Rechts-
lage und deren Auslegung durch die Steuerbehérden kann - auch riickwirkenden - Anderungen unter-
liegen. Potenziellen Anlegern wird empfohlen, zur Erlangung weiterer Informationen tber die steuerli-
chen Folgen des Erwerbs, des Haltens, der VerdauBerung oder der Rickzahlung der Teilschuldver-
schreibungen ihre persdnlichen steuerlichen Berater zu konsultieren. Die Darstellung geht davon aus,

dass die Teilschuldverschreibungen 6ffentlich angeboten werden.

Die Emittentin Ubernimmt keine Verantwortung fir die Einbehaltung von Steuern auf Ertrdge aus den
Teilschuldverschreibungen an der Quelle. Diese erfolgt ausschlieBlich durch die die Kapitalertrage

auszahlende Stelle (Depotbank).

2. Einkommensbesteuerung unbeschrankt steuerpflichtiger natiirlicher Personen

a) Zinsen auf die Unternehmensanleihe

Die Zinszahlungen der Emittentin an die Anleiheglaubiger, die in Deutschland anséassig sind und die
Teilschuldverschreibung im Privatvermégen halten, unterliegen der Abgeltungsteuer. Die Abgeltungs-
teuer wird im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs durch die deutsche Depotbank fir Rechnung des
Anleiheglaubigers von den Zinszahlungen der Emittentin einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz be-
trégt 25 % (zuzlglich 5,5 % Solidaritdtszuschlag hierauf und gegebenenfalls Kirchensteuer) der maB-
geblichen Bruttoertrage. MaBgeblich sind die ausgeschitteten Zinsen. Die der Abgeltungsteuer unter-
liegenden mafBgeblichen Bruttoertrdge werden nur um einen Sparer-Pauschbetrag in Hohe von
EUR 801,00 (EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten Ehegatten) gekirzt. Die tatsachlichen Wer-
bungskosten durfen nicht abgezogen werden. Mit dem Steuerabzug ist die Einkommensteuerschuld
des Anleiheglaubigers fir die Zinsertrage abgegolten; eine Pflicht zur Einbeziehung dieser Einkiinfte

in die Einkommensteuererklarung des Anlegers besteht daher grundséatzlich nicht.
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Alternativ kann der Anleiheglaubiger jedoch beantragen, dass seine Kapitalertrdge anstelle der Abgel-
tungsbesteuerung nach den allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen Einkommensteuer
veranlagt werden (sog. Veranlagungswahlrecht), wenn dies fir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelas-
tung fihrt. In diesem Fall fihrt das fiir den Anleiheglaubiger zustéandige Veranlagungsfinanzamt eine
Prafung durch, ob die Veranlagung tatsachlich gunstiger ist (sog. Ginstiger-Prifung). Auch in diesem
Fall wéaren die Bruttoertrdge abzlglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fiir die Besteuerung

maBgeblich und ein Abzug der tatséachlichen Werbungskosten ausgeschlossen.

b) Besteuerung von VerdauBerungsgewinnen

Die Abgeltungsteuer ist auch anwendbar auf (Kurs-) Gewinne aus der VerduBerung oder Einlésung

der Unternehmensanleihe.

Die Abgeltungsteuer wird auch hier im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs durch die deutsche De-
potbank fiir Rechnung des Anleiheglaubigers einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz betragt wiederum
25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Bemessungsgrundlage ist
der Unterschiedsbetrag zwischen den Einnahmen aus der VerduBerung oder Einlésung der Unter-
nehmensanleihe und den Anschaffungskosten, jeweils inklusive etwaiger anteiliger Stlickzinsen, ver-
mindert um die unmittelbar mit der VerauBerung im Zusammenhang stehenden Kosten. Die der Ab-
geltungsteuer unterliegenden maBgeblichen Bruttoertrdge werden nur um den Sparer-Pauschbetrag
in Hohe von EUR 801,00 (EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten Ehegatten) gekirzt. Die tatsach-
lichen Werbungskosten diirfen nicht abgezogen werden. Mit dem Steuerabzug ist die Einkommens-

teuerschuld des Anleiheglaubigers fur den VerauBerungsgewinn abgegolten.

Alternativ kann der Anleiheglaubiger beantragen, dass seine privaten VerduBerungsgewinne anstelle
der Abgeltungsbesteuerung nach den allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen Einkom-
mensteuer veranlagt werden, wenn dies fir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fihrt. Auch in
diesem Fall wéren die Bruttoertrdge abziglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fur die Besteu-

erung maBgeblich und ein Abzug der tatséchlichen Werbungskosten ausgeschlossen.

Verluste aus der VerduBerung der Teilschuldverschreibungen dirfen bei Privatanlegern nur mit positi-
ven Einkinften aus Kapitalvermdgen im laufenden oder einem spéteren Jahr verrechnet werden. Die-
se Verrechnung nimmt im Regelfall die Depotbank vor.

3. Teilschuldverschreibungen im Betriebsvermégen

Teilschuldverschreibungen, die zu einem Betriebsvermdgen gehdren, unterliegen zwar der Kapitaler-

tragsteuer von derzeit 25 % (zuzlglich Solidaritdtszuschlag), allerdings ist mit deren Abzug die Steu-
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erschuld auf die entsprechenden Einnahmen nicht abgegolten, d.h. die Regelungen Ulber die Abgel-

tungsteuer sind nicht anwendbar.

Vielmehr unterliegen Zinsen und VerauBerungsgewinne im Betriebsvermégen bei natirlichen Perso-
nen als Anleiheglaubigern der tariflichen Einkommensteuer zuziiglich Gewerbesteuer, falls es sich um
einen Gewerbebetrieb handelt. Aufwendungen, die im wirtschaftlichen Zusammenhang mit den Zinsen
oder VerauBerungsgewinnen stehen, werden nach den allgemeinen Vorschriften steuermindernd be-
ricksichtigt. Die von der Depotbank einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf die tarifliche Einkom-
mensteuer angerechnet. Entsprechendes gilt fir Teilschuldverschreibungen, die von einer Personen-
gesellschaft im Betriebsvermdgen gehalten werden, soweit natiirliche Personen an dieser Personen-

gesellschaft beteiligt sind.

Bei Teilschuldverschreibungen im Betriebsvermégen von Kapitalgesellschaften bleibt es ebenfalls bei
den geltenden allgemeinen Bestimmungen. Zinsertrdge und Gewinne aus der VerduBerung der Teil-
schuldverschreibungen unterliegen bei unbeschrankt steuerpflichtigen Kérperschaften der Korper-
schaftsteuer von zurzeit 15 % zuzlglich 5,5 % Solidaritatszuschlag (insgesamt also 15,825 %) und
der Gewerbesteuer. Die von der Depotbank einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf die tarifliche
Kérperschaftsteuer angerechnet. Entsprechendes gilt fir Teilschuldverschreibungen, die von einer
Personengesellschaft gehalten werden, soweit Kapitalgesellschaften an dieser Personengesellschaft

beteiligt sind.

4, Erbschaft- und Schenkungssteuern

Der Erwerb der Unternehmensanleihen von Todes wegen sowie die Schenkung der Unternehmensan-
leihen unterliegen der Erbschaft- und Schenkungsteuer, soweit der Erblasser oder Schenker oder der
Erbe, Beschenkte oder sonstige Erwerber zurzeit des Erwerbs in Deutschland seinen Wohnsitz oder
seinen gewohnlichen Aufenthalt hatte oder deutscher Staatsangehdriger ist und gewisse weitere Vor-
aussetzungen vorliegen (zum Beispiel friherer Wohnsitz in Deutschland). Fiir Familienangehérige und

Verwandte kommen Freibetrége in unterschiedlicher Hohe zur Anwendung.
5. Sonstige Steuern
Der Erwerb, das Halten und die VeraduBerung der Unternehmensanleihen sind umsatzsteuerfrei.

Ebenso erhebt die Bundesrepublik Deutschland zurzeit keine Bdrsenumsatz-, Gesellschaftsteuer,

Stempelabgabe oder &hnliche Steuern auf die Ubertragung der Unternehmensanleihen.
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Geprifter Konzernabschluss zum 30. April 2011
der AVW Immobilien AG, Hamburg (IFRS)
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Keonzerngesamtergebnisrechnung

fiir das Geschiftsjahr vom 1. Mai 2010 bis 30. April 2011

[ &nhang)
Umsatzetlise 16
Erhahung (). Werminderung) des Bestands an unfertigen Leistungen 17
sonstige betriebliche Ertrige 18
Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen 14
Rohergebnis

Personalaufwand 20
Ahschreibungen auf immaterielles Vermbgen und Sachanlagen 20
Sonstige betriebliche Aufwendungen 21
Beteiligungsergebnis 22
Ergebnis aus assoziieten Unternehmen 22
Sonstige finsen und dhnliche Ertrage 23
Zinsen und dhnliche Aufwendungen 23
MNeubewertung der Renditeobjekte 2
sonstige Steuern 24
Ergebnis vor Ertragsteuern

Ertragsteusarn 25
“erlustanteile Minderheiten 11
Konzernergehnis

sonstiges Ergebnis 10

Konzerngesamtergebnis

Ergebnis je Aktie (unverwiassert) 24

1.5.2010 - 1.5.2009 -
30.4.2011 30.4.2010
€ £

31.757.914 45 28.712.952 55
180.814,00 -5.566.263 94
§78.0684,70 2897762 29
-21.085.470 655 -7.069.027 07
11.726.322,49 15.375.424,26
- 3.613.264 32 - 4.306.967 50
147921 77 -151.506 58
-5.0253.196,05 -7.890.503 93
72.700,00 20.000,00
-8.400,00 0,00
203.569,31 203.977 ok
212117623 211891877
4.470.090,77 -435.000 00
-34.952 54 -26.453 34
3.519.741,56 520.052.00
-1.917 425 23 736.723 56
132.979.95 2.655 593
3.735.296,28 1.239.431,49
0,00 0,00
3.735.296,28 1.259.431,49
0,29 € 0,10 €
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AVIV Immebilien AG

Buxtehude

Konzernkapitalflussrechnung
fiir das Geschiftsjahr vom 1. Mai 2010 bis 30. April 2011

Konzermergebnis

Abschreibungen auf immaterielles Yermégen und Sachanlagen
Meubewertung der Renditeobjekie

Ertrage aus Fertigungsauftragen

“Yeranderung der atenten Steuemn

Yeranderung der Rickstellungen

“aerluste aus Abgangen van langfristigen Yermdgenswerten

“eranderung der Forderungen und anderer Aktiva

“eranderung der “erbindlichkeiten und anderer Passiva

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fir Investitionen in immaterielles Vermigen und Sachanlagen
Auszahlungen fir Investitionen in Renditeobjekte

Auszahlungen fiir Investitionen in langfristige finanzielle Yermbgenswerte
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Wermdgen und Sachanlagen
Einzahlungen aus der %erdulierung von Renditeliegenschaften
Einzahlungen aus Abgangen von langfristigen finanziellen Wermdgenswerten
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten

Auszahlungen aus der Tilgung won Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

ZLahlungswirksame “eranderungen der liguiden Mittel

Liquide Mittel am Anfang der Periade

Liquide Mittel am Ende der Periode

(&nhang)

20

12

13,14

6,78

13

13

15

1.6.2010 - 1.5.2009 -
30.4.2011 30.4.2010
€ €

3.735.256 28 1.259.431 49
147 921 77 151.506 55
-4.470.090,77 485.000,00
-5.757.904 46 -1.586.605 49
1.351.663,94 -925.136,30
-1.7B65.665 56 -309.085 35
0,00 1.607.546,14
4.544.402 55 9.432.655 42
156.905.322 55 -5.806.645,70
13.946.943,63 3.309.281,76
-1.776.306,00 -120.0¢77 07
-46.273.942 55 -213.985,00
-24.081,75 -0.245 602,18
43.893,00 31.767 55
0,00 2.381.330,00
2.745.944 15 90.284,75
45.280.488,61 -3.076.281,65
35.803.9358,13 2.738.000,00
-9.014.190 60 -5.337.191.83
26.789.747,53 2.999.191,53
-4.543.7597 45 -2.366.151 42
677677411 9.142.965 53
2.232.976 .66 6.776.774,11




Stand 1. Mai 2009
Kaonzerngesamtergebnis
Stand 30. April 2010
Konzerngesamtergebnis

Stand 30. April 2011
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AVIW Immobilien AG
Buxtehude

Konzerneigenkapitalentwicklung
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2010 bis 30. April 2011

Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Kanzernbilanz-
(Anhang) Kapital ricklage Ricklage gewinn Gesamt
S € S € S
10 12.826.667,00 3.076.527.59 54.424,35 6.409.093,42 22.366.712,36
0,00 0,00 0,00 1.259.431 49 1.255.431 49
10 12.826.667,00 3.076.527.59 54.424,35 7.668.524,91 23.626.143.85
0,00 0,00 0,00 3.735.296 28 3.735.296 28
10 12.826.667,00 3.076.527.,59 54.424,35 11.403.621,19 27.361.440,13
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzernanhang fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Mai 2010 bis 30. April 2011

Grundsatze der Rechnungslegung

Grundlagen der Aufstellung des Konzernabschlusses

Der vorliegende Konzernabschluss zum 30. April 2011 der AVW Immobilien AG, Buxtehude
(im Folgenden auch kurz ,AVW* oder ,Gesellschaft‘ genannt), wurde freiwillig in Uberein-
stimmung mit den Regelungen der International Financial Reporting Standards (IFRS), wie
sie in der EU anzuwenden sind, und in erganzender Anwendung der handelsrechtlichen Vor-
schriften des § 315 a Abs. 1 HGB erstellt.

Die Anforderungen der angewandten Standards wurden erfiillt und fihren zur Vermittlung
eines den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechenden Bildes der Vermbgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns.

Bei der Erstellung des Abschlusses wurden alle zum 30. April 2011 verpflichtend anzuwen-
denden Standards und Interpretationen angewendet. Dabei waren folgende neue Rech-
nungslegungsstandards bzw. Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden:

Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC)

IFRS 1 Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards (geédndert)

IFRS 2 Anteilsbasierte Verglitungen (ge&ndert)

IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse (gedndert)

IFRS 5 Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte und aufgegebene Geschaftsberei-
che (gedndert)

IAS 27 Konzern- und Einzelabschluss (gedndert)

IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen (geandert)

IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung (geéndert)

IFRIC 15 Vereinbarungen dber die Errichtung von Immobilien

IFRIC 17 Sachausschiittungen an Eigentiimer (neu)

IFRIC 18 Ubertragungen von Vermdgenswerten durch einen Kunden (neu)

Diverse IFRS Verbesserungsprojekt 2009

Die Erstanwendungen der neuen Rechnungslegungsvorschriften haben sich auf den Kon-
zernabschluss nicht wesentlich ausgewirkt.
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Die folgenden vom IASB bis zum Datum dieses Abschlusses neu herausgegebenen bzw.
geanderten und von der Europaischen Union zum Teil noch nicht Gbernommenen Rech-
nungslegungsvorschriften sind, die Ubernahme durch die Europaische Union vorausgesetzt,
erst nach dem Bilanzstichtag zu befolgen und wurden von der Gesellschaft nicht freiwillig
vorzeitig angewendet:

Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC)

IFRS 1 Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards (gedndert, anzu-
wenden flir Geschéaftsjahre ab 01. Juli 2010)

IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben (gedndert, anzuwenden fiir Geschéftsjahre ab 01. Juli 2010)

IFRS 9 Finanzinstrumente (neu, verpflichtend anzuwenden flir Geschéftsjahre ab 01. Januar 2013)
Angaben zu nahe stehenden Unternehmen und Personen (geandert, anzuwenden fiir Ge-

IAS 24 schéftsjahre ab 01. Januar 2011)

IAS 19 — Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermdgenswertes, Mindestdotierungs-
verpflichtungen und ihre Wechselwirkungen (geandert, anzuwenden fiir Geschéftsjahre ab
IFRIC 14 01. Januar 2011)

IFRIC 19 Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente (neu, anzuwenden fiir
Geschéftsjahre ab 01. Juli 2010)
Diverse IFRS Verbesserungsprojekt 2010

Die AVW erwartet aus der kiinftigen Anwendung der neuen Rechnungslegungsvorschriften
keine signifikanten Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Das Geschéftsjahr der AVW |auft vom 1. Mai eines Jahres bis zum 30. April des Folgejahres.
Die Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-, Gemeinschafts-
und assoziierten Unternehmen enden im Wesentlichen ebenfalls auf den Stichtag 30. April.
Eine Ausnahme bilden nur die neu erworbenen Objektgesellschaften sowie die AVW Grund
AG, die ihre Jahresabschlisse auf den Stichtag 31.12. aufstellen. Fir die Einbeziehung in
den Konzernabschluss werden fiir die abweichenden Stichtage Zwischenabschliisse auf den
Stichtag 30. April aufgestellt. Den Abschliissen der einbezogenen Unternehmen liegen ein-
heitliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu Grunde. Der Konzernabschluss wird in
Euro aufgestellt. Die Betrdge werden im Wesentlichen in Tausend Euro (T€) angegeben.
Durch die Angabe in T€ kdnnen sich Rundungsdifferenzen zwischen den einzelnen Ab-
schlussbestandteilen ergeben.

Die in das Handelsregister des Amtsgerichts Tostedt eingetragene AVW Immobilien AG hat
ihren Sitz in 21614 Buxtehude, KottmeierstraBe 1, Bundesrepublik Deutschland. Die AVW
entwickelt, finanziert, baut und verwaltet Immobilien mit innovativen Nutzungskonzepten, um
so den Wert der Objekte zu mehren und langfristig zu sichern. Das Engagement konzentriert
sich auf Mittel- und Oberzentren. Das Investitionsvolumen liegt grundsatzlich zwischen € 10
Mio. und € 50 Mio. Im Vordergrund steht die Entwicklung von Handelsimmobilien wie SB-
Warenhausern, Fachmarktzentren, Shoppingcenter und Betreiberimmobilien sowie von Seni-
oren- und Hotelanlagen.

Der vorliegende Konzernabschluss wird im Anschluss an die Billigung in der bilanzfeststel-
lenden Aufsichtsratssitzung der Gesellschaft, die am 20. September 2011 stattfindet, zur
Veroffentlichung freigegeben.



Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss sind alle Unternehmen einbezogen, bei denen der AVW direkt oder
indirekt die Mehrheit der Stimmrechte zusteht. Die Unternehmen werden beginnend mit dem
Zeitpunkt in den Konzernabschluss einbezogen, ab dem die AVW die Méglichkeit der Beherr-
schung erlangt. Soweit Anteile an Tochterunternehmen aus Konzernsicht von untergeordne-
ter Bedeutung sind, werden diese als zur VerduBerung verflgbarer finanzieller Vermdgens-
wert mit ihren Anschaffungskosten abzuglich ggf. erforderlicher Wertminderungen bilanziert,
da ihre beizulegenden Zeitwerte nicht verlasslich bestimmbar sind.

Neben dem Mutterunternehmen AVW wurden nachfolgende Tochterunternehmen im Wege
der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss zum 30. April 2011 einbezogen:

Beteili-
Tochterunternehmen gung
(in %)

AVW Grund AG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Erste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Siebzehnte Objekt KG, Buxtehude 100
Verwaltung INTERCO Objektmanagement GmbH, Buxtehude 100
AVW Markthalle Sedanplatz Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Bremen Sedanplatz GmbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Fiinfzehnte Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Akquisitions- und Vertriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. SiebenunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Dreiundvierzigste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Sechsundvierzigste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Fiinfundzwanzigste Objekt KG 94,99
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Vierte Objekt KG 94,99
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Dreizehnte Objekt KG 94,99
EKZ Bornheide GmbH & Co. KG 94,99
Frank Albrecht Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage Buxtehude KG, 94.9
Buxtehude ’
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage an der alten Saline KG, 94.9
Buxtehude ’
AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbittel KG, Buxtehude 74
Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG, Buxtehude 80
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Zwolfte Objekt KG, Buxtehude 80
Systemgastronomie Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe) 70
AVW Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 80




F-11

Zum 30. April 2011 wird die Griinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe), an der
der Konzern mit 50% der Stimmrechte beteiligt ist, im Wege der Quotenkonsolidierung in den
Konzernabschluss einbezogen. Fir das quotenkonsolidierte Unternehmen sind zum 30. April

2011 folgende zusammengefasste Finanzinformationen nach IFRS vorhanden (Angaben in
Hohe der Beteiligungsquote des Konzerns):

Quotenkonso- | Kurzfristige | Langfristige | Kurzfristige | Langfristige Ertrage Aufwendun-

lidiertes Vermé- Vermo- Schulden Schulden gen
Unternehmen genswerte genswerte

T€ T€ T€ T€ T€ T€

Grlinderzent-
rum Winsen
GmbH & Co. 50 2.041 97 1.826 152 65
KG (Vj. 163) (Vj. 2.164) (Vj. 61) (Vj. 1.847) (Vj. 163) (Vj. 147)

Zum 30. April 2011 wird die Betriebsgesellschaft Griinderzentrum Winsen GmbH, Winsen
(Luhe), an der der Konzern mit 33% der Stimmrechte beteiligt ist, als assoziiertes Unterneh-
men unter Anwendung der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Flr dieses
Unternehmen sind zum 30. April 2011 folgende zusammengefasste Finanzinformationen
nach IFRS vorhanden (Angaben in H6he der Beteiligungsquote des Konzerns):

Assoziiertes Gesamtbetrag der | Gesamtbetrag der Ertrage des Ergebnis des
Unternehmen Vermégenswerte Schulden Geschiftsjahres Geschiftsjahres
T€ T€ T€ T€
Betriebsgesellschaft
Griinderzentrum 152 151 51 -13
Winsen GmbH (Vj. 164) (Vj. 163) (Vj. 54) (Vj. -21)

Das assoziierte Unternehmen wird wie im Vorjahr auf Grund der bisher aufgelaufenen anteili-
gen Verluste mit einem Equity-Wert von T€ 0 ausgewiesen. Der im Geschaftsjahr nicht er-
fasste anteilige Verlust belauft sich auf T€ 13 (Vj. T€ 21). Kumuliert betragen die nicht erfass-
ten Verluste T€ 226 (Vj. T€ 213).

Im Ergebnis hat sich der Konsolidierungskreis im Vergleich zum Vorjahr wie folgt geandert:

e Die bisher unter den aus Konzernsicht von untergeordneter Bedeutung berticksichtig-
ten Vorratsgesellschaften AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Dreiundvierzigs-
te Objekt KG, Buxtehude, sowie die AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co.
Sechsundvierzigste Objekt KG, Buxtehude (jeweilige Beteiligung 100%), wurden zum
30. April 2011 erstmalig in den Konsolidierungskreis aufgenommen. Im Rahmen der
erstmaligen Konsolidierung wurden Vermbgenswerte mit einem beizulegenden Zeit-
wert in Héhe von T€ 73 sowie Schulden in Héhe von T€ 31 im Konzernabschluss be-
ricksichtigt.

e Darliber hinaus hat die im Geschéaftsjahr neu gegriindete Tochtergesellschaft AVW
Grund AG im Rahmen der Emittierung einer Anleihe Beteiligungen an folgenden Ge-
sellschaften erworben, die erstmalig in den Konsolidierungskreis aufgenommen wur-
den:

1. EKZ Bornheide GmbH & Co. KG, Buxtehude (89,89%-Beteiligung)
2. AVW Vermodgensverwaltung GmbH & Co. Vierte Objekt KG (Bad Oldesloe),
Buxtehude (94,99%-Beteiligung)
3. AVW Vermoégensverwaltung GmbH & Co. Fiinfundzwanzigste Objekt KG, Bux-
tehude (89,89%-Beteiligung)
4. AVW Vermdgensverwaltung GmbH & Co. Dreizehnte Objekt KG (Ratzeburg),
Buxtehude (94,99%-Beteiligung)
Da es sich bei dem Erwerb dieser Objektgesellschaften nicht um einen eigene Geschéftsbe-
triebe im Sinne von IFRS 3 handelt, wurden die Transaktionen als Erwerb von Renditeobjek-
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ten im Konzernabschluss erfasst. Aus der erstmaligen Neubewertung der Renditeliegen-
schaften resultierte insgesamt ein Ertrag in Hohe von T€ 4.198.

An den nachfolgenden Gesellschaften, die aus Konzernsicht sdmtlich von untergeordneter
Bedeutung sind, halt die AVW unmittelbar oder mittelbar mindestens 20% der Stimmrechte:

Gesellschaft Beteiligung Eigenkapital (HGB) Ergebnis (HGB)
(in %) (in T€) (in T€)

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH,

1) 1)
Buxtehude 100,00 79 21

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &

2) )
Co. DreiBigste Objekt KG, Buxtehude 100,00 1 3

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. EinunddreiBigste Objekt KG, Bux- 100,00 12 32
tehude

Mobile World Bremen GmbH & Co. .
KG, Buxtehude 100,00 1

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. AchtunddreiBigste Objekt KG, 100,00 12 232
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. NeununddreiBigste Objekt KG, 100,00 32 32
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Einundvierzigste Objekt KG, Bux- 100,00 32 352
tehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Vierundvierzigste Objekt KG, 100,00 12 102
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Fiinfundvierzigste Objekt KG, 100,00 12 42
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Achtundvierzigste Obijekt KG, 100,00 12 8?
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Neunundvierzigste Objekt KG, 100,00 12 22
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Einundfiinfzigste Objekt KG, Bux- 100,00 12 22
tehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Zweiundfiinfzigste Objekt KG, 100,00 12 22
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Fiinfundfiinfzigste Objekt KG, 100,00 102 0?
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Sechsundfiinfzigste Objekt KG, 100,00 102 0?
Buxtehude

Verwaltung Widukind Hotel & Family

1) 1)
Entertainment GmbH, Buxtehude 80,00 55 1

AVW ProHandel Projektentwicklungs-
gesellschaft fiir Handelseinrichtungen 80,00 33" o"
mbH, Buxtehude

BGW Baugrundstiick Winsen GmbH &
Co. KG, Buxtehude

69,64 531 " 14"
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AVW - Albrecht Gemeinnitzige Stif-
tung GmbH, Buxtehude

34,00 15" o"

1) Stand zum 31. Dezember 2010
2) Stand zum 30. April 2011

Die Bilanzierung von Unternehmenserwerben erfolgt nach der Erwerbsmethode durch Ver-
rechnung der Anschaffungskosten mit den erworbenen, einzeln identifizierbaren Vermdgens-
werten und Schulden und Eventualschulden (entsprechend ihren beizulegenden Zeitwerten)
zum Erwerbszeitpunkt. Ein verbleibender aktiver Unterschiedsbetrag wird als Geschéfts- oder
Firmenwert angesetzt, ein passiver Unterschiedsbetrag wird erfolgswirksam vereinnahmt,
Anschaffungsnebenkosten werden aufwandswirksam erfasst. Werden Anteile an bereits zu-
vor bzw. danach voll konsolidierten Unternehmen erworben bzw. verduBert (Unternehmens-
erwerb ohne Statuswechsel), werden die Unterschiedsbetrage zwischen dem Kaufpreis und
dem Buchwert des erworbenen bzw. verauBerten Reinvermdgens erfolgsneutral innerhalb
des Eigenkapitals erfasst.

Der Erwerb und die VerauBerung von Immobilienobjektgesellschaften (Share Deal), die
keinen Geschéftsbetrieb im Sinne von IFRS 3 darstellen, werden wie ein vergleichbarer
unmittelbarer Verkauf von Immobilien (Asset Deal) abgebildet, weil diese Transaktionen
integraler Bestandteil des Hauptgeschéfts des Konzerns sind. Dadurch wird dessen
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zutreffend dargestellt. Dies bedeutet, dass der
Verkaufspreis der Anteile zuziglich der abgehenden Schulden abzuglich abgehender
Forderungen der Immobilienobjekigesellschaft als Umsatzerlés, der Buchwert der
abgehenden Immobilien unter den Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und
Leistungen ausgewiesen wird.

Gemeinschaftsunternehmen werden auf quotaler Basis in den Konzernabschluss einbezo-
gen. Die Vermégensgegenstédnde und Schulden sowie Aufwendungen und Ertrédge der ge-
meinschaftlich gefihrten Unternehmen entsprechen der Beteiligungsquote der AVW an die-
sen Unternehmen. Die quotale Kapitalkonsolidierung erfolgt analog zur Vorgehensweise bei
der Vollkonsolidierung.

Unternehmen, auf die ein mafBgeblicher Einfluss ausgetbt werden kann, (assoziierte Unter-
nehmen) werden nach der Equity-Methode bewertet.

Ertrage und Aufwendungen sowie Forderungen und Verbindlichkeiten bzw. Rickstellungen
zwischen den vollkonsolidierten Unternehmen werden eliminiert. Zwischenergebnisse aus
konzerninternen Lieferungen und Leistungen, die nicht durch VerduBerung an Dritte realisiert
sind, werden herausgerechnet.

Konzernfremde Anteile anderer Gesellschafter am Konzerneigenkapital und am Konzerner-
gebnis werden in der Konzernbilanz als Verbindlichkeit unter der Position ,Minderheitenantei-
le” und in der Konzerngewinn- und Verlustrechnung unter der Position ,Gewinn- bzw. Ver-
lustanteile Minderheitenanteile® ausgewiesen.
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Einzelne Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Grundsatz

Der Abschluss wurde grundsatzlich auf Basis der historischen Anschaffungs- oder
Herstellungskosten und unter Annahme der Unternehmensfortfihrung erstellt. Als
Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien sind zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Immaterielle Vermdgenswerte

Die immateriellen Vermégenswerte werden zu Anschaffungskosten abzlglich planmaBiger
und, soweit zutreffend, auBerplanmaBiger Abschreibungen (Wertminderungen) bewertet. Die
Abschreibungen werden linear Uber eine Nutzungsdauer von drei bis zehn Jahren vorge-
nommen. Immaterielle Vermdgensgegenstande mit unbegrenzten Nutzungsdauern liegen
nicht vor.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

Unter den Renditeobjekten werden diejenigen Immobilien des Konzerns ausgewiesen, die
weder selbst genutzt werden noch zur VerauBerung bestimmt sind. Die zur VerauBerung be-
stimmten Immobilien werden unter den kurzfristigen Vermbdgenswerten gezeigt. Bei den als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien bestehen keine Vertriebsaktivitaten. Sie sollen mit-
tel- bis langfristig im Bestand gehalten und vermietet bzw. zu Wertsteigerungszwecken gehal-
ten werden.

Die Renditeobjekte werden im Zeitpunkt des Zugangs zunachst mit den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten bilanziert. Die Folgebewertung erfolgt mit den beizulegenden Zeitwerten,
wobei die jahrlichen Anderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst
werden. Die beizulegenden Zeitwerte wurden durch externe und unabhangige Gutachter auf
Basis von Marktdaten nach dem Ertragswertverfahren ermittelt. Die Gutachter verfligen tber
entsprechende berufliche Qualifikationen und Erfahrungen mit der Lage und der Art der zu
bewertenden Immobilien.

Eine planmaBige Abschreibung der Immobilien erfolgt nicht. Im Rahmen von Operating-
Leasingverhaltnissen als Finanzinvestition gehaltene Immobilien liegen nicht vor.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um
kumulierte planmaBige Abschreibungen und kumulierte Wertminderungsaufwendungen, an-
gesetzt. Die Abschreibungen werden nach der linearen Methode unter Verwendung der ge-
schatzten Nutzungsdauern von in der Regel drei bis zwanzig Jahren der Vermdgenswerte
vorgenommen. Die Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern werden am Ende eines
jeden Geschaftsjahres Uberpruft und ggf. angepasst. Die Buchwerte der Sachanlagen werden
auf Wertminderung Uberprft, sobald Indikatoren daftr vorliegen, dass der Buchwert den er-
zielbaren Betrag Ubersteigt, mindestens jedoch einmal jahrlich am Bilanzstichtag.
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Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte werden in die folgenden Kategorien unterteilt:

1. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte
(financial assets at fair value trough profit an loss — ,FTPL")

Darlehen und Forderungen (loans and Receivables — ,LaR")

3. Zur VerauBerung verfugbare finanzielle Vermdgenswerte (available for sale financial
Assets — ,AfS")

Die Klassifizierung héangt von dem jeweiligen Zweck ab, fur den die finanziellen Vermégens-
werte erworben wurden. Das Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Ver-
mobgenswerte beim erstmaligen Ansatz und Uberprift die Klassifizierung zu jedem Stichtag.

Zu1i.)

Diese Kategorie hat zwei Unterkategorien: Finanzielle Vermdgenswerte, welche von Beginn
an als zu Handelszwecken gehalten eingeordnet wurden, und solche, die von Beginn an als
zerfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten® klassifiziert wurden. Ein finanziel-
ler Vermdgenswert wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell fir Zwecke der Ver-
auBerung in der nahen Zukunft bestimmt wurde. Derivative Finanzinstrumente werden eben-
falls in der Kategorie ,als zu Handelszwecken gehalten” eingeordnet, es sei denn, es handelt
sich hierbei um Derivate, die als Sicherungsinstrument eingestuft und als solche effektiv sind.
Gewinne und Verluste aus finanziellen Vermdgenswerten, die zu Handelszwecken gehalten
werden, werden erfolgswirksam erfasst.

Zu?2)

Darlehen und Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswerte mit fixen bzw.
bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn
der Konzern Geld, Guter oder Dienstleistungen direkt einem Schuldner bereitstellt, ohne jeg-
liche Absicht, die Forderungen zu handeln. Kurzfristige Darlehen und Forderungen sind in der
Bilanz in den Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermégenswerten enthalten. Bei For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen wird angenommen, dass der Nominalbetrag ab-
zlglich Wertberichtigungen dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Zu 3.)

Zur VerauBerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte sind Vermbgenswerte, die weder zu
Handelszwecken noch zu den bis zur Endfalligkeit zu haltenden finanziellen Vermégenswer-
ten eingestuft werden und keine Kredite und Forderungen sind. Nach dem erstmaligen An-
satz wird der Vermbgenswert zum beizulegenden Zeitwert — sofern verlasslich bestimmbar —
bewertet, wobei Gewinne und Verluste in einer separaten Position innerhalb des Eigenkapi-
tals erfasst werden. Bei Abgang des Vermdgenswerts oder falls eine Wertminderung festge-
stellt wird, wird der zuvor im Eigenkapital erfasste Betrag in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.



F-16

Fir Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente, fir die kein auf einem aktiven Markt no-
tierter Preis vorliegt und deren beizulegender Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden kann,
gelten hiervon abweichende Sondervorschriften. Diese finanziellen Vermdgenswerte sind zu
Anschaffungskosten zu bewerten. Dies gilt bei der AVW flr die Anteile an nicht in den Kon-
zernabschluss einbezogenen verbundenen Unternehmen und Beteiligungen.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht in einem aktiven Markt gehan-
delt werden, wird grundsatzlich durch die Anwendung von Bewertungsmethoden ermittelt. Die
AVW trifft hierfGr Annahmen, die auf den Marktgegebenheiten am Bilanzstichtag basieren.

Der beizulegende Zeitwert finanzieller Verbindlichkeiten wird durch die Abzinsung der zuklnf-
tigen vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome mit dem gegenwartigen Markizinssatz, der der
AVW fir vergleichbare Finanzinstrumente gewahrt wurde, ermittelt.

Anteile an assoziierten Unternehmen

Fir die Bilanzierung der Anteile an assoziierten Unternehmen wird die Equity-Methode an-
gewendet. Anders als bei der Vollkonsolidierung werden bei der Equity-Methode keine Ver-
mogenswerte und Schulden bzw. Aufwendungen und Ertrage des assoziierten Unterneh-
mens in den Konzernabschluss tbernommen. Der Beteiligungsbuchwert wird entsprechend
der Entwicklung des anteiligen Eigenkapitals des Beteiligungsunternehmens jahrlich fortge-
schrieben, solange dieser nicht negativ ist. Anteilige Ertrage und Aufwendungen aus dem
assoziierten Unternehmen werden entsprechend in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Zum Verkauf bestimmte Grundsticke und andere Vorrate

Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke sowie andere Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert
aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und NettoverauBerungswert bewertet. Der Netto-
verauBerungswert ist der geschéatzte, im normalen Geschéftsgang erzielbare Verkaufserlds
abzlglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der notwendigen Vertriebskos-
ten. Fremdkapitalkosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb oder der Herstellung von
Grundsticken anfallen, werden aktiviert, soweit die Voraussetzungen hierfur vorliegen.

Forderungen, sonstige kurzfristige Vermdgenswerte und Rechnungsabgrenzungsposten

Die Forderungen, die im Wesentlichen aus Immobilienverkaufen, Vermietungen und Dienst-
leistungen resultieren, werden anfénglich zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und in der
Folge zu fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzinsmethode sowie
ggf. unter Abzug von Wertminderungen bewertet.

Liegen bei Forderungen objektive Hinweise daflr vor, dass nicht alle falligen Betrage geman
den urspriinglich vereinbarten Rechnungskonditionen eingehen werden, wird eine Wertmin-
derung unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos vorgenommen. Eine Ausbuchung
der Forderungen erfolgt, wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden. Die Héhe der Wert-
minderung bemisst sich als Differenz zwischen dem Buchwert der Forderung und dem Bar-
wert der geschéatzten zukinftigen Einzahlungen aus dieser Forderung und dem Barwert der
geschatzten zukinftigen Einzahlungen aus dieser Forderung, diskontiert mit dem Effektiv-
zinssatz. Die Wertminderung wird im Ergebnis erfasst.

Rechnungsabgrenzungsposten werden fir Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem Bilanzstich-
tag, die wirtschaftlich der Zeit nach dem Stichtag zuzuordnen sind, gebildet.
Fertigungsauftrage

Ein Fertigungsauftrag ist definiert als ein Vertrag Gber die kundenspezifische Fertigung eines
Vermdgenswerts. Kundenforderungen aus zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossenen
Fertigungsauftragen sind mit ihren Herstellungskosten zuziglich eines ihrem Fertigstellungs-
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grad entsprechenden Gewinnaufschlags aktiviert, soweit das Ergebnis des Fertigstellungs-
auftrages verlasslich geschatzt werden kann. Ubrige unfertige Kundenauftrage sind in Héhe
der entstandenen Herstellungskosten aktiviert, soweit diese voraussichtlich durch Erlése ge-
deckt sind.

Der Konzern wendet die ,Percentage of Completion* Methode an, um die Auftragserlése Uber
die Dauer des Auftrags zu erfassen. Der Fertigstellungsgrad entspricht dem Prozentsatz der
bis zum Bilanzstichtag angefallenen Auftragskosten im Vergleich zu den erwarteten Gesamt-
kosten des Auftrags.

Der Konzern weist alle laufenden Fertigungsauftrage mit aktivischem Saldo gegenlber Kun-
den, bei denen die angefallenen Kosten zuzlglich der erfassten Gewinne bzw. abzlglich der
erfassten Verluste die Summe der Teilrechnungen Ubersteigen, als Vermdégenswert aus. Der
Konzern zeigt fir alle laufenden Fertigungsauftrage mit passivischem Saldo gegeniber Kun-
den, bei denen die Summe der Teilrechnungen die angefallenen Kosten zuzlglich der erfass-
ten Gewinne bzw. abzuglich der erfassten Verluste Ubersteigt, eine Verbindlichkeit.

Laufende und latente Ertragssteuerforderungen und -verbindlichkeiten

Die tatsachlichen Ertragssteuererstattungsanspriche und Ertragssteuerschulden werden mit
dem Betrag bewertet, in dessen Hbhe eine Erstattung von bzw. Zahlung an die Steuerbehér-
den erwartet wird. Dabei werden die Steuersatze und Steuergesetze zu Grunde gelegt, die
am Bilanzstichtag gelten.

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der bilanzorientierten Verbindlichkeits-
methode aus allen zum Bilanzstichtag bestehenden temporaren Differenzen zwischen dem
Wertansatz eines Vermdgenswerts bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem steuerlichen
Wertansatz. Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugsfahigen temporaren Unterschie-
de, noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrdge und nicht genutzten Steuergutschriften
in dem MaBe erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass diese mit verfigbaren zu versteu-
ernden Einkommen verrechnet werden kénnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem Bilanzstichtag Gberprift und in
dem Umfang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ausreichendes zu ver-
steuerndes Einkommen zukiinftig zur Verfligung steht. Latente Steueranspriiche und Steuer-
schulden werden anhand der Steuersatze bemessen, deren Glltigkeit fir die Periode, in der
ein Vermdgenswert realisiert oder eine Schuld erflllt wird, erwartet wird. Dabei werden die
zum Bilanzstichtag feststehenden Steuersatze berticksichtigt. Latente Steueranspriiche und
Steuerschulden werden saldiert ausgewiesen.

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten (liquide Mittel)

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten umfassen Bargeld, auf Abruf berei-
te Bankeinlagen, andere kurzfristige hochliquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer ur-
springlichen Laufzeit von maximal drei Monaten. In der Bilanz werden ausgenutzte Kreditli-
nien als Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten unter den kurzfristigen Schulden ge-
zeigt.

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion

Fremd- und Eigenkapitalinstrumente werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der
Vertragsvereinbarung als finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert. Ein Ei-
genkapitalinstrument ist ein Vertrag, der einen Residualanspruch an den Vermdgenswerten
eines Unternehmens nach Abzug aller dazugehdérigen Schulden begriindet. Eigenkapitalin-
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strumente werden zum erhaltenen Ausgabeerlds abzlglich direkt zurechenbarer Ausgabe-
kosten erfasst.

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion (z.B. die im Rahmen von Kapitalerhéhungen anfallen-
den Kosten) werden, gemindert um alle damit verbundenen Ertragssteuervorteile, als Abzug

vom Eigenkapital bilanziert und erfolgsneutral mit der Kapitalriicklage verrechnet.

Minderheitenanteile

Der Konzern ist an einer groBeren Anzahl von Personengesellschaften beteiligt, an denen
Minderheiten beteiligt sind. Bei Personengesellschaften ist aufgrund der Kiindigungsrechte
der Kommanditisten die Gesellschafterposition der Minderheiten grundsétzlich als Schuld zu
bilanzieren. Zum Entstehungszeitpunkt dieser Schuld wird sie nach dem Barwert des Abfin-
dungsanspruchs des Gesellschafters bewertet. Dies ist in der Regel der Betrag seiner Einla-

ge.
In der Folge wird die Schuld entsprechend dem Ergebnis der Gesellschaft vor Erfassung der
Anderung dieser Schuld im Ergebnis fortgeschrieben. Die Verédnderung der Schuld, soweit
sie nicht auf Einlagen und Entnahmen beruht, wird erfolgswirksam erfasst.

Ruckstellungen

Eine Rlckstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige gesetzliche
oder faktische Verpflichtung auf Grund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss
von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erflllung der Verpflichtung wahrscheinlich
und eine verlassliche Schatzung der H6he der Verpflichtung wahrscheinlich ist. Sofern der
Konzern flr eine passivierte Rickstellung zumindest teilweise eine Rickerstattung erwartet,
wird die Erstattung als gesonderter Vermdgensgegenstand erfasst, sofern der Zufluss der
Erstattung so gut wie sicher ist. Der Aufwand zur Bildung der Riickstellung wird in der Ge-
winn- und Verlustrechnung abzlglich der Erstattung ausgewiesen. Ist der aus der Diskontie-
rung resultierende Zinseffekt wesentlich, werden Riickstellungen zu einem Zinssatz vor Steu-
ern abgezinst, der, sofern im Einzelfall erforderlich, die fir die Schuld spezifischen Risiken
widerspiegelt. Im Fall einer Abzinsung wird die durch Zeitablauf bedingte Erhéhung der
Rlckstellung als Finanzaufwand erfasst.

Finanzielle Verbindlichkeiten

Bei der erstmaligen Erfassung der finanziellen Verbindlichkeiten, die im Wesentlichen Bank-
kredite zur Immobilienfinanzierung, sonstige Darlehen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen betreffen, werden diese mit dem beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Ge-
genleistung nach Abzug der Transaktionskosten bewertet. Nach erstmaliger Erfassung wer-
den die Darlehen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeflhrten Anschaffungs-
kosten (Kategorie ,financial liabilities at amortised cost — FLAC®) bewertet.
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Leasing

Unter die Definition eines Leasingverhaltnisses als eine Vereinbarung, bei der der Leasing-
geber dem Leasingnehmer gegen eine Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht
auf Nutzung eines Vermdgenswerts flr einen vereinbarten Zeitraum Ubertragt, kbnnen auch
Mietverhaltnisse subsumiert werden, die Uber eine bestimmte Grundmietzeit abgeschlossen
wurden. Leasingverhéltnisse werden als Finanzierungsleasingverhaltnisse klassifiziert, wenn
durch die Leasingvereinbarung im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chan-
cen und Risiken auf den Leasingnehmer Gbertragen werden. Alle anderen Leasingverhaltnis-
se werden als Operating-Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Somit liegen im Konzern im Wesentlichen Operating-Leasingverhaltnisse vor, in denen der
Konzern als Leasinggeber auftritt. Das wirtschaftliche Eigentum an den vermieteten Immobi-
lien und damit die Aktivierungspflicht verbleiben beim Konzern. Die Erfassung der Ertréage
aus Leasingverhaltnissen entspricht der Erfassung der Mietertrage. Die betreffenden Lea-
singverhaltnisse basieren im Wesentlichen auf Standardmietvertragen zur Vermietung von
Immobilien. Mietzahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen fir einzelne Leasingverhalt-
nisse, in denen der Konzern als Leasingnehmer auftritt, werden als Aufwand linear tber die
Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst, es sei denn, eine andere systematische Grundlage
entspricht eher dem zeitlichen Nutzenverlauf fir den Leasingnehmer. Die betreffenden Lea-
singverhaltnisse basieren im Wesentlichen auf Standardmietvertragen zur Anmietung von
Geschaftsraumen sowie fir Leasingvertrdge bei Sachanlagen.

Eventualverbindlichkeiten

Diese sind definiert als mégliche Verpflichtungen, deren Existenz durch das Eintreten oder
Nichteintreten eines oder mehrerer unsicherer kinftiger Ereignisse erst noch bestatigt wird,
die nicht vollstédndig unter der Kontrolle des Unternehmens stehen. Verpflichtungen, bei de-
nen ein Abfluss von Ressourcen unwahrscheinlich ist oder ein Abfluss von Ressourcen nicht
verldsslich beziffert werden kann, sind unter diesem Posten zusammengefasst. Eventualver-
bindlichkeiten sind nicht in der Bilanz auszuweisen, werden jedoch im Anhang gesondert an-
gegeben.

Ertragserfassung

Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen an die
Gesellschaft flieBen wird und die Hohe der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Erlése
aus dem Verkauf von Immobilien werden bilanziert, wenn die mit dem Eigentum an der Im-
mobilie verbundenen Risiken und Chancen auf den Kaufer Gbergegangen sind (Ubergang
von Besitz, Nutzen und Lasten der Immobilie).

Mietertrage aus Immobilien innerhalb der kurzfristigen Vermbgenswerte, die regelmaBig bei
Erwerb und auch bei VerduBerung vermietet sind, werden linear tUber die Laufzeit der Miet-

verhaltnisse erfasst. Umsatze aus der Betreuungstatigkeit werden bilanziert, sobald das Ho-
norar aus der Leistung rechtlich entstanden ist.

Die AVW schlieBt mit Kunden regelméaBig Werkvertrage tUber langfristige Projekte, die sowohl
Fertigungskomponenten im Sinne des IAS 11 als auch sonstige Dienstleistungen im Sinne
des IAS 18 umfassen. Die Ertrage und Aufwendungen aus diesen Vertradgen werden nach
dem Fertigstellungsgrad erfasst (Teilgewinnrealisierung). Die Kundenvertrage kdnnen somit
die Erbringung gesondert identifizierbarer Komponenten eines einzelnen Geschéftes enthal-
ten. Falls Komponenten separat bertcksichtigt werden, wird der Gesamterlds auf Basis der
relativen beizulegenden Zeitwerte auf die identifizierbaren Komponenten verteilt.

Der jeweilige Fertigstellungsgrad bei Fertigungsauftragen wird im Verhaltnis der bisher ange-
fallenen zu den erwarteten Gesamtkosten des Fertigungsauftrages ermittelt. Ein sich erge-
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bender positiver Saldo zwischen dem realisierten Gewinn und den fiir diese Bauvorhaben
vereinnahmten Anzahlungen wird als Forderung, ein negativer Saldo wird als Verpflichtung
ausgewiesen. Bei Dienstleistungsgeschaften erfolgt die Ermittlung des Fertigstellungsgrads
auf Basis der zum Stichtag erbrachten Leistungen als Prozentsatz der zu erbringenden Ge-
samtleistung.

Wéhrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Der Euro ist die Wahrung des primaren wirt-
schaftlichen Umfeldes, in dem der Konzern operiert, und ist daher die funktionale Wéahrung.
Fremdwahrungsgeschéafte werden mit den zum Transaktionszeitpunkt geltenden Wechsel-
kursen in die funktionale Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaft umgerechnet. Monetéa-
re Fremdwahrungsposten werden in der Folgezeit zum jeweiligen Stichtagskurs umgerech-
net. Bei der Erflllung von Fremdwéahrungsgeschéften sowie aus der Umrechnung monetérer
Fremdwahrungsposten zum Stichtagskurs entstehende Differenzen werden in der Gewinn-
und Verlustrechnung als Fremdwahrungsgewinne oder Fremdwahrungsverluste erfasst.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat der Vorstand folgende
Ermessensentscheidungen getroffen und Schatzungen vorgenommen, die die Betréage im
Konzernabschluss wesentlich beeinflussen:

e In Bezug auf die durch einen externen Gutachter ermittelten beizulegenden Zeitwerte
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (Renditeobjekte), werden Annahmen
im Zusammenhang mit der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes, wie z.B. die an-
zuwendenden Kapitalisierungszinssatze und nachhaltige Mieteinnahmen, getroffen.
Der Betrag der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt zum Stichtag
T€107.083 (Vj. T€ 55.980). Dabei wurden im Berichtsjahr Neubewertungen in Héhe
von T€ 4.470 (Vj. T€ -485) vorgenommen.

e Bei der Schatzung der NettoverauBerungspreise fir Immobilien im Vorratsvermdgen
und bei den Forderungen aus Fertigungsauftragen bestehen insbesondere im Hinblick
auf die erzielbaren Verkaufspreise und die prognostizierten Gewinne Schatzunsicher-
heiten. Zum Stichtag betragt der Buchwert der zum Verkauf bestimmten Grundstiicke
T€ 4.067 (Vj. T€ 3.886). Der Buchwert der Forderungen aus Fertigungsauftragen be-
lauft sich auf T€ 2.963 (Vj. T€ 2.093). Der Buchwert der Verbindlichkeiten aus Ferti-
gungsauftragen belauft sich auf T€ 0 (Vj. T€ 2.438).

e Im vorliegenden Abschluss wurden bei den sonstigen Rulckstellungen, z.B. in Bezug
auf die Eintrittswahrscheinlichkeiten und Hohe der Inanspruchnahme bei Rickstellun-
gen fOr Prozessrisiken und Mietgarantien, verschiedene Annahmen getroffen. Dabei
hat das Management alle zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung vorliegenden Informatio-
nen berdcksichtigt. Der Betrag der lang- und kurzfristigen sonstigen Ruckstellungen
belduft sich zum Stichtag auf T€ 2.051 (Vj. T€ 4.301).
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e Im Rahmen der Bildung aktiver latenter Steuern sind die zukdnftigen steuerlichen Er-
gebnisse des Konzerns zu prognostizieren. Auf Basis der Unternehmensplanung der
AVW fir die kommenden drei Jahre wurde angenommen, dass diese Vermdgenswer-
te, soweit nicht konkrete rechtliche Risiken hinsichtlich des Bestands der Verlustvor-
trdge erkennbar sind, zuklnftig nutzbar sind. Der bilanzierte Betrag der passiven la-
tenten Steuern beléuft sich, nach Saldierung mit aktiven latenten Steuern, zum Bi-
lanzstichtag auf T€ 104 (Vj. aktive latente Steuern T€ 1.247).

Erlauterungen zur Bilanz

1. Immaterielle Vermégenswerte

Die immateriellen Vermbgenswerte bestehen aus Konzessionen und Lizenzen (EDV-
Software). Die Position hat sich wie folgt entwickelt:

Anschaffungs-/ Herstellungskosten Konzessionen und Lizenzen
T€
1.5.2009 315
Zugange 53
Abgange 0
30.4.2010 368
Zugénge 1.214
Abgénge 0
30.4.2011 1.582
Kumulierte Abschreibungen Konzessionen und Lizenzen
T€
1.5.2009 305
Zugénge 22
Abgénge 0
30.4.2010 327
Zugange 43
Abgange 0
30.4.2011 370
Buchwert 30.4.2011 1.212
Buchwert 30.4.2010 41
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Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

Die Renditeobjekte betreffen zum Stichtag folgende Immobilien:

Senioren- und Pflegezentrum Buxtehude

Family Entertainment Center Wolfenbuttel
Seniorenpflegezentrum Luneburg

Markthalle Sedanplatz Bremen

Immobilie Griinderzentrum Winsen

Hotel Golden Tulip Hamburg

Einkaufszentrum Mediterraneo

Einkaufszentrum Bornheide

Wohn- und Geschaftshaus sowie Getrankemarkt Bad Oldesloe

Verbraucher- und Getrankemarkt Ratzeburg

Die Immobilien sind zum Bilanzstichtag mit folgenden Verbindlichkeiten gegenuber Kreditin-
stituten belastet:

Senioren- und Pflegezentrum Buxtehude: T€ 8.903 (Vj. T€ 9.207), die Absicherung er-
folgt Uber eine Grundschuld in H6he von T€ 9.203 sowie eine selbstschuldnerische
Blrgschaft von Herrn Frank Albrecht in H6he von T€ 3.200;

Family Entertainment Center Wolfenblttel: T€ 6.776 (V. T€ 7.152), die Absicherung
erfolgt Uber eine Grundschuld in H6he von T€ 7.669, eine selbstschuldnerische Birg-
schaft von Herrn Frank Albrecht Uber T€ 2.556 sowie eine selbstschuldnerische unbe-
fristete Mietbirgschaft in Héhe von T€ 605 von Herrn Frank Albrecht;

Seniorenpflegezentrum Lineburg: T€ 6.005 (Vj. T€ 6.155), die Absicherung erfolgt
Uber eine Grundschuld in Héhe von T€ 6.500 sowie die Abtretung von Miet- und
Pachtzinsforderungen;

Markthalle Bremen-Vegesack: T€ 1.083 (Vj. T€ 1.124), die Absicherung erfolgt Gber
eine Grundschuld in Héhe von T€ 1.200;

Immobilie Griinderzentrum Winsen (anteilig in Hohe der Beteiligungsquote von 50%):
T€1.749 (Vj. T€ 1.785), die Absicherung erfolgt Gber Hypotheken von T€ 1.900.

Einkaufszentrum Mediterraneo: T€ 16.893 (Vj. T€ 0), die Absicherung erfolgt Uber ei-
ne Grundschuld in Héhe von T€ 18.700;

Einkaufszentrum Bornheide: T€ 3.330 (Vj. T€ 0), die Absicherung erfolgt Uber eine
Grundschuld in H6he von T€ 3.530 sowie die Abtretung der Miet- und Pachtzinsforde-
rungen;

Wohn- und Geschéaftshaus sowie Getrankemarkt Bad Oldesloe: T€ 7.825 (Vj. T€ 0),
die Absicherung erfolgt Gber zwei Grundschulden in H6he von T€ 8.436 sowie Uber
zwei brieflose Grundschulden in Héhe von T€ 1.432;

Verbraucher- und Getrdnkemarkt Ratzeburg: T€ 4.633 (Vj. T€ 0), die Absicherung er-
folgt Gber eine brieflose Grundschulden in Héhe von T€ 5.292.

Das unter dieser Position ausgewiesene Objekt Airbus First Flight (Hotel Golden Tulip), des-
sen zivilrechtliche Eigentliimerin die AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Hotel Airbus
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First Flight KG, Buxtehude, ist, wurde im Rahmen einer AnteilsverauBerung im Geschéftsjahr
2005 durch die AVW an eine konzernfremde Gesellschaft Gbertragen. Da durch das im Zu-
sammenhang mit dem Verkauf abgeschlossene Andienungsrecht der Erwerberin an die AVW
(Put-Option) bzw. das gleichzeitige Ankaufsrecht der AVW gegentiber der Erwerberin (Call-
Option) die wesentlichen Chancen und Risiken aus dem Objekt zunachst bei der AVW
verbleiben, geht das wirtschaftliche Eigentum an der Immobilie erst zum Stichtag der Aus-
Ubung bzw. des Verfalls der Optionsrechte zum 31. Dezember 2016 Uber. Bis zu diesem
Zeitpunkt ist die Renditeliegenschaft weiter innerhalb des Konzerns zu bilanzieren.

Die Entwicklung der Renditeliegenschaften stellt sich wie folgt dar:

30.4.2011 30.4.2010

Entwicklung der Renditeobjekte Te Te

Stand am Anfang der Periode 55.980 60.155
Zugénge 46.633 214
Abgénge 0 -3.904
Bewertungsgewinne 4.688 45
Bewertungsverluste -218 -530
Stand am Ende der Periode 107.083 55.980

Von den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden, neben den als Bewertungsge-
winn- bzw. Bewertungsverlust berticksichtigten Veranderungen des beizulegenden Zeit-
wertes, in der Gewinn- und Verlustrechnung folgende Betrage erfasst:

30.4.2011 30.4.2010
Position Te Te
Umsatzerldése (Mietertrage) 2.380 2.552
Sonstige betriebliche Aufwendungen (Neben- und Verwaltungskosten) -525 -676
Zinsaufwendungen -1.303 -1.359
Sonstige Steuern -24 -25
Gesamt 528 492

Die betrieblichen Aufwendungen entfallen nahezu ausschlieBlich auf vermietete Immobilien.
Die den leer stehenden Immobilien zuzurechnenden Aufwendungen sind von untergeordneter

Bedeutung.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Annahmen, die bei der Bestimmung des
beizulegenden Zeitwertes der Renditeliegenschaften im Rahmen der Bewertung durch die

Sachverstandigen verwendet wurden:

30.4.2011 30.4.2010
Spanne Spanne
Liegenschaftszins in % 5,0 bis 7,5 5,5bis 7,5
Restnutzungsdauer in Jahren 26 bis 76 27 bis 77
Instandhaltungskosten in % vom Jahresrohertrag 6,0 bis 14,0 6,0 bis 14,0
Verwaltungskosten in % vom Jahresrohertrag 2 2
Mietausfallwagnis in % vom Jahresrohertrag 2,0 bis 4,0 2,0 bis 4,0




3. Sachanlagen
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Bei den Sachanlagen bestehen (bis zur vollstdndigen Bezahlung) die Ublichen Eigentumsvor-
behalte. Die Position hat sich wie folgt entwickelt:

Anschaffungs- bzw.

Technische Anlagen und

Andere Anlagen,
Betriebs- und

Herstellungskosten Maschinen Geschiftsausstattungen Summe
T€ T€ T€
1.5.2009 77 2.979 3.056
Zugange 1 67 68
Abgange 0 -180 -180
30.4.2010 78 2.866 2.944
Zugéange 0 563 563
Abgange 0 -261 -261
30.4.2011 78 3.168 3.246
Andere Anlagen,
Kumulierte Technische Anlagen und Betriebs- und
Abschreibungen Maschinen Geschéftsausstattungen Summe
T€ T€ T€
1.5.2009 18 2.472 2.490
Zugéange 12 118 130
Abgange 0 -96 -96
30.4.2010 30 2.494 2.524
Zugange 11 94 105
Abgange 0 -216 -216
30.4.2011 41 2.372 2.413
Buchwert 30.4.2011 37 796 833
Buchwert 30.4.2010 48 372 420

4. Langfristige finanzielle Vermégenswerte

Die in dieser Position enthaltenen Anteile an verbundenen Unternehmen (unter Wesentlich-
keitsgesichtspunkten nicht konsolidierte Tochterunternehmen) und Beteiligungen haben sich
im abgelaufenen Geschéftsjahr wie folgt entwickelt:

Anschaffungs- bzw. Anteile an verbunde-
Herstellungskosten nen Unternehmen Beteiligungen Summe
T€ T€ T€

1.5.2009 668 1.622 2.290
Zugange 245 5.002 5.247
Abgénge -1 -122 -123
30.4.2010 912 6.502 7.414
Zugénge 22 53 75
Abgénge -229 -2.880 -3.109
30.4.2011 705 3.675 4.380

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen wurden mit inren Anschaf-
fungskosten angesetzt, da ein Zeitwert der Anteile nicht verlasslich bestimmt werden konnte
bzw. davon auszugehen ist, dass der Zeitwert mit den Anschaffungskosten tbereinstimmt.
Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen handelt sich um Investitio-
nen in nicht notierte Eigenkapitalinstrumente (Anteile an Kapital- und Personengesellschaf-
ten), deren Wert nicht aus einem Bérsen- oder sonstigen Marktpreis abgeleitet werden kann
und deren VerauBerung gegenwartig nicht geplant ist.
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5. Sonstige finanzielle Vermégenswerte

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte beinhalten verpfandete Bankguthaben tber
T€ 752 (V|. T€ 1.576), die als Sicherheit fir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien mit einer
Restlaufzeit von Uber einem Jahr verpfandet wurden. Die Bankguthaben werden mit einem
Zinssatz von 0,6% verzinst. Sie wurden in Verbindung mit Mietgarantien angelegt, die eine

Laufzeit bis 2016 haben.

6. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke betreffen Immobilien des Konzerns, die kurzfristig
verauBert werden sollen. Unter den anderen Vorraten werden unbebaute Grundstiicken aus-

gewiesen.

Die Buchwerte der im Berichtsjahr verduBerten zum Verkauf bestimmten Grundstiicke und
anderen Vorrate betrugen zum Stichtag T€ 0 (Vj. T€ 19.291). Als Sicherheit wurden Vorréate
mit einem Buchwert von T€ 3.491 (Vj. T€ 3.491) durch Grundschulden verpfandet.

7. Forderungen und sonstige kurzfristige Vermogenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Mietforderun-
gen sowie Kaufpreisforderungen gegen Erwerber von Immobilien.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Forderungen aus Fertigungsauf-

tragen:
30.4.2011 30.4.2010
Forderungen aus Fertigungsauftridgen Te Te
Kumulierter Umsatz 28.974 2.093
Kumulierter Aufwand -19.368 -855
Realisierte Gewinne 9.606 1.238
Kumulierte Anzahlungen -26.011 0
Buchwerte Objekte 19.368 855
Summe 2.963 2.093

Die in der Berichtsperiode insgesamt erfassten Auftragserldse betragen T€ 17.779 (V.
T€ 7.437), der in der Berichtsperiode entstandene Gewinn betragt T€ 5.798 (Vj. T€ 1.587).

Die Forderungen gegen die aus Wesentlichkeitsgesichtspunkten nicht in den Konzernab-
schluss einbezogenen verbundenen Unternehmen resultieren in der Regel aus dem laufen-

den Lieferungs- und Leistungsverkehr.

Bei den Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen handelt es sich im Wesentlichen um

Forderungen gegen die

e Prime Commercial Properties (Bremen) GmbH & Co. KG, Buxtehude von T€ 422

(Vj. T€ 425),

e AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Vierzigste Objekt KG, Buxtehude von

T€ 276 (Vj. T€ 0) und
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e AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. DreiunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude
von T€ 187 (Vj. T€ 178)

aus erbrachten Bauleistungen, Verwaltungs- und Centermanagement sowie gewahrten Dar-

lehen.

Die Ertragssteuererstattungsanspriiche betreffen im Wesentlichen anrechenbare

Kérperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag in H6he von T€ 44 (Vj. T€ 52).

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

30.4.2011 30.4.2010
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte Te Te
Verpfandete Guthaben bei Kreditinstituten 3.001 500
Darlehensforderungen 1.531 1.238
Erstattungsanspriiche Umsatzsteuer 16 24
Ubrige 361 419
Gesamt 4.909 2.181

Finanzielle Vermbgenswerte (Guthaben bei Kreditinstituten) tber T€ 3.001 (Vj. T€ 500) wur-
den als Sicherheit fir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien verpféandet. Die Guthaben
werden mit einem Zinssatz von 0,7 und 0,8% verzinst. Die Verpfandung ist jederzeit kiind-

bar.

Die Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte weisen folgende Altersstruktur

auf:

Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht iiber- | wertgemin- | Weniger als 90 | Mehr als 90

30.4.2011 ohne fallig dert Tage uberfallig | Tage Uber-
Wertbe- T€ T€ fallig
richtigung
T€

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 2.932 1.297 279 248 1.108
Forderungen aus
Fertigungsauftrdgen 2.963 2.963 0 0 0
Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 91 91 0 0 0
Forderungen gegen
Beteiligungsunternehmen 890 467 0 0 423
Sonstige kurzfristige
Vermbgenswerte 4.909 4.568 0 24 317
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Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht liber- | wertgemin- | Weniger als 90 | Mehr als 90
30.4.2010 ohne fallig dert Tage uberfallig | Tage lber-
Wertbe- T€ T€ fallig
richtigung
T€

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 2.679 717 477 148 1.336
Forderungen aus
Fertigungsauftragen 2.093 2.093 0 0 0

Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 93 93 0 0 0

Forderungen gegen

Beteiligungsunternehmen 3.527 3.527 0 0 0
Sonstige kurzfristige
Vermdgenswerte 2.181 2.051 0 5 125

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich wie
folgt entwickelt:

2010/2011 2009/2010
T€ T€
Stand 1.5. 477 942
Zufiihrung 199 116
Auflésung 397 581
Stand 30.4. 279 477

Im Geschaftsjahr wurden innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen Wertminde-
rungen auf Forderungen (Wertberichtigungen und Forderungsausfalle) auf Grund mangelnder
Bonitat der Schuldner in Hohe von T€ 631 (Vj. T€ 553) erfasst. Die Buchwerte dieser Forde-
rungen betragen nach Wertminderung T€ 338 (Vj. T€ 258). Die Wertminderungen betreffen
im Wesentlichen das Segment Bestandshaltung.

8. Aktive und passive Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden verschiedene auf das folgende Geschéfts-
jahr entfallende Aufwendungen ausgewiesen. Der passive Rechnungsabgrenzungsposten
beinhaltet im Wesentlichen erhaltene Mietvorauszahlungen und einen gezahlten Baukosten-
zuschuss.

9. Liquide Mittel

Die Position beinhaltet im Wesentlichen Bankguthaben bei inlandischen Kreditinstituten sowie
Kassenbestande. Zur Entwicklung der Finanzlage des Konzerns wird in diesem Zusammen-
hang auch auf die Konzernkapitalflussrechnung verwiesen.

10. Eigenkapital

Das voll eingezahlte Grundkapital betragt € 12.826.667,00 und besteht aus 12.826.667
Stiickaktien (Aktien ohne Nennbetrag). Die Aktien lauten auf den Inhaber.
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Der Vorstand ist bis zum 2. November 2015 ermachtigt, das Grundkapital mit Zustimmung
des Aufsichtsrats um bis zu € 6.413.000,00 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer
auf den Inhaber lautender Stlickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen zu erhéhen (Geneh-
migtes Kapital 2010). Das Grundkapital ist um bis zu € 6.413.000,00 durch Ausgabe von bis
zu 6.413.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stlickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapi-
tal 2010).

Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefihrt, wie die Inhaber von Options-
oder Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsausiibung oder Wandlung Verpflichteten aus
Options- oder Wandelschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einem Unter-
nehmen, an dem die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar mehrheitlich beteiligt ist, bis zum
2. November 2015 auf Grundlage der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 3. Novem-
ber 2010 ausgegeben bzw. garantiert worden sind, von ihren Options- bzw. Wandlungsrech-
ten Gebrauch machen, oder, soweit sie zur Optionsaustibung bzw. Wandlung verpflichtet
sind, ihre Verpflichtungen zur Optionsaustbung bzw. Wandlung erfillen, soweit nicht andere
Erfllungsformen eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach
MaBgabe des vorstehend bezeichneten Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden
Options- bzw. Wandlungspreis. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres
an, in dem sie aufgrund der Auslbung von Options- oder Wandlungsrechten bzw. der Erfil-
lung von Options- oder Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist er-
méachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchflihrung der
bedingten Kapitalerhéhung festzusetzen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der
Satzung entsprechend dem Umfang der Durchfihrung der bedingten Kapitalerhéhung zu
andern.

Die Kapitalriicklage beinhaltet das Agio aus der im Geschéaftsjahr 2007/2008 durchgefiihrten
Barkapitalernéhung (T€ 4.040) abzlglich der in diesem Zusammenhang angefallenen Kosten
(T€ 1.358) unter Abzug von Ertragsteuervorteilen (T€ 394).

Die gesetzliche Ricklage wurde nach den Vorschriften des § 150 AktG gebildet.

Der Konzernbilanzgewinn beinhaltet die thesaurierten Ergebnisse aus Vorjahren (Gewinn-
und Verlustvortrag) sowie das Konzernergebnis des abgelaufenen Geschéftsjahres.

11. Minderheitenanteile

Der Ausgleichsposten fir Fremdanteile betrifft Anteile konzernfremder Gesellschafter am
Eigenkapital und am Jahresergebnis einbezogener Tochterunternehmen.

12. Passive latente Steuern

Die Zusammensetzung der passiven latenten Steuern stellt sich wie folgt dar:

30.4.2011 30.4.2010
Latente Steuern Te Te
Bewertung Renditeobjekte 3.647 2.087
Bilanzierung Fertigungsauftrage 1.069 379
Steuerliche Verlustvortrage -3.180 -3.956
Ubrige -1.432 243
Gesamt 104 -1.247




13. Steuerrickstellungen
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Die Steuerrlickstellungen beinhalten im Wesentlichen Gewerbesteuerverpflichtungen und
haben sich im Geschéftsjahr folgendermaBen entwickelt:

Stand Stand
1.5.2010 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 30.4.2011
T€ T€ T€ T€ T€
Steuerriickstellungen 265 -21 0 501 745

14. Sonstige Riuckstellungen

Die unter den lang- und kurzfristigen Schulden ausgewiesenen sonstigen Rickstellungen
stellen sich zusammengefasst wie folgt dar:

Sonstige Riickstellungen Stand Stand
1.5.2010 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 30.4.2011
T€ T€ T€ T€ T€

Personalbereich 773 -498 -135 448 588
Mietgarantien und Verpflichtun-

gen aus verauBerten Immobilien 2.365 -2.139 0 53 279
Prozessrisiken 250 0 0 0 250
Umsatzsteuernachzahlungen 147 0 -147 0 0
Negative Marktwerte Derivate 0 0 0 220 220
Ubrige 766 -140 -10 98 714
Gesamt 4.301 -2.777 -292 819 2.051

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Vorstandstantiemen so-
wie Kosten flr ausstehenden Urlaub.

Die Riickstellungen fir Mietgarantien und Verpflichtungen aus verauBerten Immobilien bein-
halten Verpflichtungen aus Garantiezusagen, die den Erwerbern im Rahmen von Immobilien-
verkaufen durch die AVW gegeben wurden.

Die Prozessrisiken beinhalten einen Rechtstreit im Zusammenhang mit einer bereits in Vor-
jahren verauBerten Immobilie.

Die Ruckstellung fur negative Marktwerte Derivate beinhaltet eine zum Ende des Geschafts-
jahres erworbene Zinsswapvereinbarungen Uber nominal T€ 17.680, die eine Laufzeit bis
zum 30. Juni 2014 hat und durch die ein variabler Bankkredite in eine feste Verzinsung ge-
wandelt werden. Besondere Bewertungs- und Liquiditatsrisiken aus diesem Derivat sind nicht
ersichtlich, da kurzfristig eine Refinanzierung des zu Grunde liegenden Kredits und damit
eine Beendigung des Zinsswaps geplant sind. Das Derivat wurde nicht nach den Grundsét-
zen des Hedge-Accountings sondern erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert erfasst.
Auf Grund des erst zum Ende des Geschéftsjahres erfolgten Erwerbs ergaben sich keine
Ergebniseffekte.
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15. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkei-
ten im Zusammenhang mit dem Erwerb von Renditeobjekten bzw. mit dem Erwerb und der
Entwicklung der zum Verkauf bestimmten Grundstlicke. Finanzierungen bei Renditeobjekten
werden in der Regel langfristig, Finanzierungen bei den zum Verkauf bestimmten Grundsti-
cken meist kurzfristig vereinbart.

Eine Anpassung der Kreditkonditionen (Zinssatze, Tilgungen) erfolgt in regelmé&aBigen Ab-
stdnden von einigen Jahren. Im Vergleich der aktuellen Zinsstrukturen mit den Konditionen
der bestehenden verzinslichen Darlehen ist zu erwarten, dass die Zeitwerte der Bankdarle-
hen im Wesentlichen den bilanzierten Buchwerten entsprechen.

Die Zinsséatze der Objektfinanzierungskredite betragen zum 30. April 2011 zwischen 2,3%
und 5,7% p.a. (V. 4,6% bis 5,8%). Die Tilgung der Finanzierung erfolgt in der Regel bei Ver-
kauf des Objekts, wahrend der Zeit der Vermietung (vor Verkauf) betragen die Tilgungssatze
analog zum Vorjahr zwischen 1% und 4% p.a. Die Zinsen der Bankverbindlichkeiten sind fest
und variabel vereinbart.

Von den unter den langfristigen Schulden ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegentiber Kre-
ditinstituten, die samtlich eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr aufweisen, haben nach-
folgende Verbindlichkeiten eine Restlaufzeit von mehr als funf Jahren:

30.4.2011 30.4.2010

Langfristige Verbindlichkeiten Te Te

Finanzierung Seniorenwohnanlage Buxtehude 7.107 7.523
Finanzierung Markthalle, Bremen 880 893
Finanzierung Family Entertainment Center Wolfenbittel 0 5.059
Finanzierung Seniorenwohnanlage Liineburg 0 5.326
Finanzierung Griinderzentrum, Winsen (Luhe) 0 1.586
Finanzierung Getrdnkemarkt, Schleswig 0 759
Finanzierung Dethleffsenweg, Glicksburg 0 450
Finanzierung Systemgastronomie, Winsen 0 309
Gesamt 7.987 21.905

Die Verbindlichkeiten dienen ausschlieBlich der Finanzierung von Grundvermégen. Sie sind
in voller H6he besichert durch Grundpfandrechte auf das durch die entsprechenden Verbind-

lichkeiten finanzierte Grundvermégen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Verpflich-

tungen aus in Anspruch genommenen Bauleistungen.

Die erhaltenen Anzahlungen betreffen empfangene Kaufpreiszahlungen von Erwerbern von

Immobilien.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus Ferti-

gungsauftrdgen zum Vorjahresstichtag:

30.4.2011 30.4.2010

Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftrigen Te Te

Kumulierter Umsatz 0 9.102
Kumulierter Aufwand 0 -6.532
Realisierte Gewinne 0 2.570
Kumulierte Anzahlungen 0 -11.540
Buchwerte Objekte 0 6.532
Summe 0 -2.438

Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen und gegenlber Beteiligungsun-
ternehmen resultieren aus dem laufenden Lieferungs- und Leistungsverkehr mit diesen Ge-

sellschaften.

Die Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ist nachfolgend darge-

stellt:
30.4.2011 30.4.2010

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten Te Te

Kaufpreise aus Anteilskdufen AVW Grund AG 10.149 0
Darlehen AVW Zwischenfinanzierungs GbR 4.350 0
Darlehen Herr Frank Albrecht 1.300 1.275
Darlehen Herr Martin Schrader 900 1.500
Bewohnerdarlehen bei Bestandsimmobilien 662 690
Umsatzsteuer-, Lohn- und Kirchensteuerverbindlichkeiten 366 791
Ubrige 228 357
Gesamt 17.955 4.613

Ein Teilbetrag der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten von T€ 4.350 (Vj. T€ 1.132) wurde

durch Grundschulden besichert.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

16. Umsatzerlose

Zur Zusammensetzung der Umsatzerlése, die samtlich im Inland erbracht wurden, wird auf
die Segmentberichterstattung verwiesen. Zum Bilanzstichtag betragt das Volumen der Miet-
vertrage fir Immobilien mit der AVW als Vermieterin mit einer unkiindbaren Restlaufzeit

T€ 55.364 (V). T€ 24.508). Davon ist ein Teilbetrag von T€ 7.907 (Vj. T€ 1.819) innerhalb
eines Jahres, ein Teilbetrag von T€ 22.866 (Vj. T€ 6.017) nach mehr als einem aber inner-
halb von flnf Jahren und ein Teilbetrag von T€ 24.591 (Vj. T€ 16.671) nach mehr als finf

Jahren fallig.
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17. Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen

Der Ausweis betrifft die Bestandserhéhung (Vj. Bestandsminderung) der im Bau befindlichen

Objekte.

18. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

Sonstige betriebliche Ertrage 30.4.2011 30.4.2010
T€ T€

Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen und

Verbindlichkeiten 475 2.061
Weiterbelastete Kosten und Kostenumlagen 124 122
Versicherungsentschadigungen 43 23
Erlése aus der Forfaitierung von Forderungen 0 280
Ubrige 236 112
Gesamt 878 2.598

19. Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen

Die Position beinhaltet im Wesentlichen die Bestandseinséatze der verkauften Grundstlcke fir
das laufende Geschéftsjahr und weitere Kosten flr bezogene Bauleistungen.

20. Personalaufwand und Abschreibungen auf immaterielles Vermégen und Sachan-

lagen

Der Personalaufwand untergliedert sich wie folgt:

Personalaufwand 30.4.2011 30.4.2010
T€ T€
Léhne und Gehalter 3.198 3.879
Soziale Abgaben und Altersversorgung 415 428
Gesamt 3.613 4.307

Die sozialen Abgaben enthalten in etwa zur Halfte Zahlungen zur gesetzlichen Rentenversi-

cherung.

Die Abschreibungen betreffen ausschlieBlich planméaBige Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgenswerte und auf Sachanlagen.
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21. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen folgende Positionen:

30.4.2011 30.4.2010
Sonstige betriebliche Aufwen- Te =
dungen
Verwaltungs- und Beratungskosten 1.572 1.439
Mietgarantien und Verpflichtungen aus verauBerten
Immobilien 1.341 2.189
Bewirtschaftungskosten 864 870
Wertminderungen auf Forderungen 661 553
Kfz-Kosten 181 244
Werbe- und Reisekosten 145 191
Provisionen und Gewahrleistungen 7 461
Verluste aus dem Abgang von langfristigen
Vermdbgenswerten 0 1.608
Ubrige 257 436
Gesamt 5.028 7.991

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden innerhalb des sonstigen betrieblichen Aufwands Zah-
lungen aus Operating-Leasingverhaltnissen von T€ 429 (V|. T€ 461) erfasst.

22. Beteiligungsergebnis

Das Beteiligungsergebnis resultiert aus Gewinnausschittungen der aus Wesentlichkeitsgrtin-
den nicht konsolidierten Tochterunternehmen AVW Vermdgensverwaltungs GmbH, Verwal-
tung Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH und AVW Vermdgensverwaltungs GmbH
& Co. Hotel Airbus First Flight KG von T€ 73 (V. T€ 20).

23. Zinsertrage und Zinsaufwendungen

Die Zinsertrage in Hohe von T€ 204 (Vj. T€ 204) betreffen im Wesentlichen Zinsertrage aus
Festgeldern in H6he von T€ 2 (V]. T€ 8), Zinsertrage aus gewahrten Darlehen in Héhe von T€
61 (Vj. T€ 45) sowie Zinsertrage aus Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhaltnis be-
steht in H6he von T€ 124 (V|. T€ 116).

Die Zinsaufwendungen in H6he von T€ 2.121 (Vj. T€ 2.119) betreffen Uberwiegend Zinsen im
Zusammenhang mit der Finanzierung von zum Verkauf bestimmten Grundstiicken sowie der

Renditeliegenschaften. Daneben enthalten die Zinsaufwendungen Avalprovisionen in Hohe
von T€ 357 (Vj. T€ 355) und Geldbeschaffungskosten von T€ 30 (Vj. T€ 10).

24. Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern betreffen im Wesentlichen Grundsteuern.



25. Ertragsteuern

Die Aufwendungen flr Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern 30.4.2011 30.4.2010
T€ T€
Kérperschaftsteuer einschl. Solidaritdtszuschlag -292 -73
Gewerbesteuer -273 -115
Latente Steuern -1.352 925
Steueraufwand (Vj. Steuerertrag) -1.917 737

Die Uberleitungsrechnung vom theoretischen zum tatséchlichen Steuerergebnis ist nachfol-
gend dargestellt. Das theoretische Steuerergebnis ermittelt sich als Produkt aus dem Ergeb-
nis vor Ertragsteuern bewertet mit dem theoretischen Steuersatz von 29,31%.

30.4.2011 30.4.2010

Uberleitungsrechnung Te Te

Ergebnis vor Ertragsteuern 5.520 520
Theoretisches Steuerergebnis -1.618 -153
Nachtraglicher Steuerertrag/-aufwand fiir Vorjahre -46 363
Periodenfremde Steuereffekte aus Verlustvortragen 0 770
Nichtansatz von aktiven latenten Steuern 211 0
Steuerfreie Vermdgensmehrungen und

nicht abziehbare Aufwendungen -464 -243
Tatsachliches Steuerergebnis -1.917 737

Der effektive Steuersatz betragt 34,7% (Vj. -141,7%). Der theoretische Steuersatz ermittelt

sich dabei wie folgt:

30.4.2011 30.4.2010
- o, 0,
Theoretischer Steuersatz e 2
Korperschaftsteuer 15,00 15,00
Solidaritatszuschlag 0,83 0,83
Gewerbesteuer 13,48 13,48
Gesamt 29,31 29,31

Im Konzern bestehen zum Stichtag insgesamt rund € 16,6 Mio. (Vj. rund € 15,0 Mio.) steuer-
liche Verlustvortrage zur Gewerbesteuer, die nicht aktiviert wurden, da eine Nutzung aus heu-
tiger Sicht nicht hinreichend sicher ist. Samtliche steuerliche Verlustvortrage zur Kérper-
schaftsteuer einschlieBlich des Solidaritatszuschlags wurden zum 30. April 2011 aktiviert. Im
Vorjahr wurden steuerliche Verlustvortrage von rund € 1,9 Mio. zur Kdérperschaftsteuer ein-
schlieBlich Solidaritdtszuschlag nicht aktiviert.

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wurde nach der indirekten Methode erstellt. Dabei wurde zwischen
laufender Geschéfts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der zum Stich-
tag in der Bilanz und der Kapitalflussrechnung ausgewiesene Bestand an liquiden Mitteln
setzt sich aus den Kassenbestéanden von T€ 4 (Vj. T€ 3) und den Guthaben bei Kreditinstitu-
ten von T€ 2.229 (Vj. T€ 6.774) zusammen. Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind

T€ 351 (Vj. T€ 2.076) nicht frei verflgbar.
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Nachfolgende Zahlungsstréme sind in der Kapitalflussrechnung enthalten:

30.4.2011 30.4.2010
Cashflows Te Te
Erhaltene Zinsen 204 204
Gezahlte Zinsen -2121 -2.119
Erstattete Ertragsteuern 4 363
Gezahlte Ertragsteuern -566 -476
Erhaltene Dividenden 73 20

Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung ist integraler Teil des Konzernanhangs. Aus Griinden der
Ubersichtlichkeit wird sie in einer separaten Tabelle vor dem Konzernanhang dargestellt.

Die Segmentberichterstattung orientiert sich an den im Konzern vorhandenen Geschéaftsbe-
reichen. Dabei werden die Segmente verwendet, nach denen die Unternehmensleitung Teil-
bereiche im Konzern unterscheidet (interne Organisations- und Managementstruktur).

Séamtliche Geschafte wurden wie im Vorjahr im Inland erzielt. Auf eine regionale Segmentie-
rung wird daher verzichtet.
Die einzelnen Segmente sind nachfolgend dargestellt:

Das Segment ,Projektentwicklung/Bau® umfasst die Geschéftsbereiche ,Projektent-
wicklung“ und ,Baudurchfihrung und Baubetreuung®. Im Geschéftsbereich ,Projekt-
entwicklung” erfolgt zunachst auf Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen
und entwickelten Konzeptionen die erforderliche Grundstlcksidentifikation und Siche-
rung Uber entsprechende Kaufoptionen. Dabei werden parallel baurechtliche Mdglich-
keiten zur Grundsticknutzung mit den planungshoheitlichen Trégern abgeklart. Ferner
werden Vorabstimmungen direkt mit etwaigen Nutzern/Mietern vorgenommen bzw.
Markt- und Nachfrageanalysen beriicksichtigt. Der Geschéftsbereich ,Baudurchfiih-
rung und Baubetreuung“ beinhaltet die Durchfiihrung und Koordination der BaumaB-
nahmen mit dem jeweiligen Bauherrn. Sie beinhaltet die Bauantragstellung, die Be-
gleitung der Baugenehmigungsverfahren, die Bauerrichtung und die Ubergabe an die
jeweiligen Mieter und Bauherren. Dabei beauftragt die AVW Architekten, Ingenieure
sowie Bauunternehmen im planerischen und erstellenden Bereich.

Im Segment bzw. Geschéftsbereich ,Bestandshaltung® werden die eigenen Immobi-
lien der AVW vermietet und verwaltet. Dies umfasst auch die zwischenzeitliche Ver-
mietung der grundsatzlich zur VerauBerung bestimmten Immobilien.

Das Segment bzw. der Geschéftsbereich ,Immobilien- und Centermanagement® um-
fasst zunachst die kaufménnische und technische Objektverwaltung, die Identifikation
geeigneter Mietergruppen sowie die Betreuung der jeweiligen Mieter. Dabei werden
sowohl eigene als auch fremde Immobilien verwaltet und betreut. Das Centermana-
gement beinhaltet dariber hinaus Dienstleistungen fur die Betreiber von Einkaufs-
und Fachmarktzentren auBerhalb der allgemeinen Immobilienverwaltung.

Der AuBenumsatz zeigt den Umsatz der Unternehmensbereiche mit konzernexternen Unter-
nehmen. Der Innenumsatz représentiert die Umsatze mit konzerninternen Unternehmensbe-
reichen, bei denen die Verrechnungspreise marktorientiert festgelegt werden.
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Wesentliche Kunden, mit denen mindestens 10% der gesamten Umsatzerlése des Konzerns
erzielt wurden, waren im abgelaufenen Geschaftsjahr die AVW Vermdgensverwaltung Vier-
zigste Objekt KG in Héhe von T€ 13.577 (V]. T€ 2.482), die MBS Objekt MeiBen GmbH & Co.
KG in Hohe von T€ 7.985 (V. T€ 2.093) sowie die Gerontologisches Versorgungszentrum
Marcusallee GmbH & Co. KG in Héhe T 3.360 (Vj. T€ 2.861). Die Umsatzerlése betreffen
samtlich das Segment Projektentwicklung/Bau.

Als Segmentergebnis wird das Ergebnis nach Finanz-, und Bewertungsergebnissen, Ertrag-
steuern und nach Minderheitenanteilen angegeben.

In der Spalte ,alle sonstigen Segmente” werden den obigen Segmenten nicht zugeordnete
Aufwendungen und Ertrége dargestellt. Zu den nicht zugeordneten Aufwendungen zahlen
dabei im Wesentlichen die Kosten der allgemeinen Verwaltung (z.B. Kosten der allgemeinen
Geschaftsfihrung, Rechnungswesen, Controlling) sowie periodenfremde Positionen. Das
Segmentergebnis aus allen sonstigen Segmenten in Héhe von T€ - 3.959 (Vj. T€ - 4.266)
resultiert im Wesentlichen aus Mietgarantieaufwendungen und Verpflichtungen aus verauBer-
ten Immobilien von T€ 1.320 (Vj. T€ 2.123), Personalkosten von T€ 1.221 (Vj. T€ 1.120) so-
wie nicht zuzuordnenden Gemeinkosten von T€ 2.310 (Vj. T€ 2.872).

In der Spalte ,Uberleitung” werden Ertrage und Aufwendungen bzw. Forderungen und Ver-
bindlichkeiten zwischen den Segmenten eliminiert bzw. hinzugeflgt.

Sonstige Angaben

29. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie gibt an, welcher Teil des in einer Periode erwirtschafteten Ergebnisses
auf eine Aktie entfallt. Hierbei wird das Konzernergebnis durch die gewichtete Zahl der aus-
stehenden Aktien dividiert. Eine Verwasserung dieser Kennzahl kann durch so genannte po-
tentielle Aktien auftreten (z.B. Wandelanleihen und Aktienoptionen). Der Konzern hat keine
verwassernden Aktienerwerbsvereinbarungen abgeschlossen. Damit entsprechen sich das
verwasserte und unverwasserte Ergebnis je Aktie.

Das verwasserte und unverwasserte Ergebnis je Aktie stellt sich wie folgt dar:

30.4.2011 30.4.2010
Verwéssertes und unverwéssertes Ergebnis
je Aktie
Konzernergebnis (in €) 3.735.296,28 1.259.431,49
Anzahl ausgegebener Aktien (gewichtet in Stiick) 12.826.667 12.826.667
Verwéssertes und unverwéassertes Ergebnis je Aktie (in €) 0,29 0,10
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30. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen, die fir die Beurteilung der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns wesentlich sind, stellen sich wie folgt dar:

bis 1 Jahr bis 5 Jahre
Sonstige finanzielle Verpflichtungen Te Te
30.04.2011
Bauverpflichtungen 17.038 0
Verpflichtungen aus Mietvertrdgen 183 21
Leasing Betriebs- und Geschéftsausstattung 107 109
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertragen 37 4
Gesamt 17.365 134

bis 1 Jahr bis 5 Jahre
Sonstige finanzielle Verpflichtungen Te Te
30.04.2010
Bauverpflichtungen 3.480 12.304
Verpflichtungen aus Mietvertrédgen 304 21
Leasing Betriebs- und Geschéftsausstattung 38 5
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertragen 135 157
Gesamt 3.957 12.487

Sonstige finanzielle Verpflichtungen tber mehr als fiinf Jahre bestanden in Héhe von T€ 1

(Vj. TE€O0).

Die Verpflichtungen aus Mietgarantien belaufen sich zum 30. April 2011 auf T€ 37.391 (V|. T€
26.375), davon T€ 4.338 (Vj. T€ 5.365) innerhalb eines Jahres, T€ 27.382 (Vj. T€ 15.579)
zwischen einem und funf Jahren und T€ 5.670 (Vj. T€ 5.431) mit mehr als funf Jahren. Hier-
von entfallen T€ 11.787 (Vj. T€ 13.867) auf die Tochtergesellschaft Verwaltung Interco Ob-
jektmanagement GmbH aus einer Mietgarantie im Zusammenhang mit dem Verkauf eines
gegenwartig vollstédndig vermieteten Objekts. Im Geschaftsjahr wurden Mietgarantien fir im
Bau befindlichen Objekte Rothenburgsorter Marktplatz (T€ 11.485) sowie MeiBen (T€ 9.750)
in einer Gesamthéhe von T€ 21.235 ausgereicht. Das von der AVW eingewertete wirtschaftli-
che Risiko in Héhe von T€ 279 (V|. T€ 2.365) wurde unter den kurz- und langfristigen Rick-

stellungen ausgewiesen.

Des Weiteren bestehen aus Sicht des Konzerns nachfolgende Eventualverbindlichkeiten:

30.4.2011 30.4.2010
Eventualverbindlichkeiten Te Te
Birgschaften und Blrgschaftsauftrage 29.523 20.841
Abldseverpflichtungen 784 825
Gesamt 30.307 21.666
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31. Wesentliche Grundsétze des Finanzrisikomanagements und Finanzinstrumente

Finanzrisikofaktoren

Durch seine Geschaftstatigkeit ist der Konzern verschiedenen finanziellen Risiken ausge-
setzt, u.a. dem Ausfallrisiko, dem Liquiditatsrisiko und dem Zinsrisiko.

Die Finanzinstrumente der Gesellschaft beinhalten Gberwiegend Zahlungsmittel und Forde-
rungen, die aus der betrieblichen Tatigkeit resultieren. Da die Forderungen und Zahlungsmit-
tel in Euro bestehen, existiert kein Fremdwahrungsrisiko. Der Hauptzweck der finanziellen
Verbindlichkeiten ist die Finanzierung der Geschéftstatigkeit des Konzerns. Er finanziert sich
Uberwiegend Uber Bankdarlehen und Zwischenkredite in Bezug auf den Erwerb und den Bau
von Immobilien. Daneben gibt es noch wesentliche finanzielle Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen und Rickstellungen aus Mietgarantien.

Das Risikomanagement erfolgt gemaB vom Vorstand verabschiedeter Leitlinien. Der Vor-
stand identifiziert, bewertet und sichert finanzielle Risiken in enger Zusammenarbeit mit den
operativen Einheiten des Konzerns.

Ausfallrisiko

Der Konzern ist grundsétzlich aus dem operativen Geschaft einem Ausfallrisiko ausgesetzt.
Der grdBte Teil der Forderungen betreffen Forderungen aus Generallibernehmer- bzw. Pro-
jektentwicklungsvertradgen und ein kleinerer Teil Forderungen aus dem Vermietungsgeschaft.

Das Risiko aus den Generalibernehmer-/Projektentwicklungsvertragen wird durch verschie-
dene MaBnahmen begrenzt. Zuerst einmal wird auf eine gute Bonitat der Auftraggeber ge-
achtet. Des Weiteren entspricht der Zahlungsplan aus den Vertragen in etwa dem erbrachten
Leistungsvolumen und/oder es wird eine Absicherung durch Patronatserklarungen und Bank-
birgschaften vereinbart.

SchlieBlich wiirde das Objekt bzw. die Objektgesellschaft an den Konzern zurickfallen, wenn
der Auftraggeber seinen Verpflichtungen nicht nachkommt und das Objekt kann dann ander-
weitig verwertet werden.

Das Risiko von Ausféllen im Bereich des Vermietungsgeschéfts wird durch den Mieter-Mix
und Mieterbonitat minimiert. Der Eingang der monatlichen Mietzahlungen wird laufend Uber-
wacht.

Ausfallrisiken werden durch Einzelwertberichtigungen bericksichtigt. Das maximale theoreti-
sche Ausfallrisiko wird durch die Buchwerte der in der Bilanz angesetzten finanziellen Ver-
mogenswerte zuzlglich der oben dargestellten Eventualverbindlichkeiten wiedergegeben.

Im Bereich der Forderungen aus Generallbernehmer-/Projektentwicklungsvertréagen liegen
insoweit Risikokonzentrationen vor, als dass stets nur einige wenige Projekte zeitgleich in
Bearbeitung sind. So entfallen die Forderungen aus Fertigungsauftradgen in Héhe von

T€ 2.963 (V|. T€ 2.093) ausschlieBlich auf die Projekte Fachmarktzentrum MeiBBen in H6he
von T€ 462 (T€ 2.093) und Rothenburgsorter Marktplatz in Héhe von T€ 2.501 (T€ 0).



Liquiditatsrisiko
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Der Konzern verfligt tiber ein Finanzplanungsinstrumentarium zur Uberwachung und Steue-
rung der aktuellen und zuklnftigen Liquiditatssituation, wie sie sich aus der Umsetzung der
Konzernstrategie und der Konzernplanung darstellt. Der Konzern tberwacht laufend das
Risiko eines Liquiditatsengpasses mittels einer kurz- und mittelfristigen Liquiditatsplanung.
Ausgangspunkt ist in der Regel ein mehrjahriger Finanzplan, der zusammen mit der jeweili-
gen Jahresplanung im November bzw. Dezember flr das folgende Geschaftsjahr erstellt wird.
Die Jahresplanung ist in Monatszeitraume gegliedert. Am Ende eines jeden Monats erfolgt
ein Abgleich der Liquiditatsstrome des abgelaufenen Monats mit erforderlichenfalls vorge-
nommener Anpassung der Planung fir Folgemonate.

Zum Stichtag weisen die finanziellen Verpflichtungen des Konzerns nachfolgend dargestellte
Fristigkeiten auf. Die Darstellung erfolgt auf Basis der vertraglich vereinbarten, undiskontier-

ten Zins- und Tilgungszahlungen:

30.4.2011

Bis 1 Jahr
T€

1-2 Jahre
T€

2-3 Jahre
T€

3-4 Jahre
T€

4-5Jahre
T€

> 5 Jahre
T€

Verbindlichkeiten
gegenuber
Kreditinstituten

42.647

3.365

11.313

473

492

7.987

Sonstige
Rickstellungen

1.698

133

0

220

0

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen

5.828

Verbindlichkeiten
gegenuber verbunde-
nen Unternehmen

78

Verbindlichkeiten
gegentiber Beteili-
gungsunternehmen

57

Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten

17.955

30.4.2010

Bis 1 Jahr
T€

1-2 Jahre
T€

2-3 Jahre
T€

3-4 Jahre
T€

4-5Jahre
T€

> 5 Jahre
T€

Verbindlichkeiten
gegenuber
Kreditinstituten

9.582

9.736

792

828

868

19

Sonstige
Ruickstellungen

4.032

179

42

22

15

11

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen

3.404

Verbindlichkeiten
gegenuber verbunde-
nen Unternehmen

140

Verbindlichkeiten
gegentiber Beteili-
gungsunternehmen

0

Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten

4.613

Der Konzern kann Kontokorrentkreditlinien in Anspruch nehmen. Der gesamte, noch nicht in
Anspruch genommene Betrag belduft sich zum Bilanzstichtag auf T€ 560 (Vj. T€ 990). Der
Konzern erwartet, dass er seine Verbindlichkeiten aus operativen Cashflows, dem Zufluss der
fallig werdenden finanziellen Vermégenswerte und den bestehenden Kreditlinien jederzeit

erfllen kann.
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Der Konzern ist fir weitere Projekte auch auf die Gewahrung von Bankkrediten angewiesen.
Ebenso ist bei auslaufenden Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung dieser Darle-
hen notig. In allen Fallen besteht das Risiko, dass eine Verlangerung nicht zu diesen Konditi-
onen oder Uberhaupt nicht méglich ist. Wesentliche Bankkredite des Konzerns sind zudem
kurzfristig kiindbar.

Zinsrisiko

Zinsanderungsrisiken treten durch marktbedingte Schwankungen der Zinssatze auf. Sie wir-
ken sich zum einen auf die H6he der kunftigen Zinsaufwendungen der AVW aus und zum
anderen beeinflussen sie den beizulegenden Zeitwert von Finanzinstrumenten. Da der Kon-
zern nur unwesentliche verzinsliche Vermbgenswerte halt, resultiert hieraus kein signifikantes
Zinsrisiko. Das Zinsrisiko des Konzerns entsteht hauptsachlich durch kurz- und langfristige
Verbindlichkeiten. Aus den festverzinslichen Verbindlichkeiten entsteht ein marktbedingtes
Zinsrisiko. Die Art der Finanzierung der Objekte erfolgt dabei in Abhangigkeit von deren ge-
planter Verwendung und stellt sich wie folgt dar:

¢ Renditeobjekte werden mit Laufzeiten von finf bis zehn Jahren bei fester Verzinsung
finanziert;

e Zum Verkauf bestimmte Grundstiick werden mit Laufzeiten zwischen zwei und flnf
Jahren bei fester Verzinsung finanziert;

e Objekte im Bau oder Grund und Boden werden kurzfristig bei variabler Verzinsung
finanziert (EURIBOR auf Basis ein oder drei Monate).

Auf Grund des geringen Umfangs an Krediten mit variabler Verzinsung zum Bilanzstichtag
von T€ 1.323 (Vj. T€ 1.000) bzw. Krediten mit variabler Verzinsung, die erst kurz vor dem
Bilanzstichtag im Zuge des Erwerbs von Renditeobjekten aufgenommen wurden (T€ 32.682),
bei denen jedoch eine kurzfristige Refinanzierung geplant ist, wurde auf eine Sensitivitadtsana-
lyse verzichtet.
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Klassen der Finanzinstrumente nach IFRS 7

Die finanziellen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten lassen sich in Bewertungskategorien
mit den folgenden Buchwerten und beizulegenden Zeitwerten untergliedern. Dabei werden
zum Stichtag wie im Vorjahr keine finanziellen Vermdgenswerte und Schulden in der Bilanz
mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt, die Bewertung erfolgt mit den fortgefihrten An-

schaffungskosten.
Nicht im
30.4.2011 in T€ Bewertungs- Anwen-
kategorie dungsbereich | Beizulegen-
nach IAS 39 | Buchwert von IFRS 7 der Zeitwert
Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 705 0 N/A
Beteiligungen AfS 3.675 0 N/A
Sonstige finanzielle Vermégenswerte LaR 752 0 752
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 2.653 0 2.653
Forderungen gegen verbundene Unternehmen LaR 91 0 91
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen LaR 890 0 890
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte LaR 4.909 16 4.893
Liquide Mittel LaR 2.233 0 2.233
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten FLAC 64.041 0 64.041
Minderheitenanteile FLAC 2.812 0 2.812
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 5.828 0 5.828
Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen FLAC 78 0 78
Unternehmen
Verbindlichkeiten gegenuber FLAC 57 0 57
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 17.955 366 17.589
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Nicht im
Anwen-

30.4.2010 in T€ Bewertungs- dungsbe-

kategorie reich von Beizulegen-

nach IAS 39 | Buchwert IFRS 7 der Zeitwert
Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 912 0 N/A
Beteiligungen AfS 6.501 0 N/A
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte LaR 1.489 0 1.489
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 2.201 0 2.201
Forderungen gegen verbundene Unternehmen LaR 93 0 93
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen LaR 3.527 0 3.527
Sonstige kurzfristige Vermbégenswerte LaR 2.181 24 2.157
Liquide Mittel LaR 6.777 0 6.777
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten FLAC 35.377 0 35.377
Minderheitenanteile FLAC 2.149 0 2.149
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 3.404 0 3.444
Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen FLAC 140 0 140
Unternehmen
Verbindlichkeiten gegenuber FLAC 0 0 0
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 4.613 791 3.822

Beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente kénnen nach der Bedeutung der in
ihre Bewertungen einflieBenden Faktoren und Informationen klassifiziert und in (Bewertungs-)
Stufen eingeordnet werden. Die Einordnung eines Finanzinstruments in eine Stufe erfolgt
nach der Bedeutung seiner Inputfaktoren fir seine Gesamtbewertung und zwar nach der
niedrigsten Stufe, deren Berlicksichtigung fur die Bewertung als Ganzes erheblich bzw. maB-
geblich ist. Die Bewertungsstufen untergliedern sich hierarchisch nach ihren Inputfaktoren:

Stufe 1: auf aktiven Markten flr identische Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten
notierte (unverandert Gbernommene) Preise

Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf Stufe 1 bertcksichtigten no-
tierten Preise handelt, die sich aber fir den Vermdgenswert oder die Verbindlichkeit
entweder direkt oder indirekt (d.h. in Ableitung von Preisen) beobachten lassen

Stufe 3: nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierende Faktoren fiir die Bewertung
des Vermogenswerts oder der Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Inputfaktoren)
Die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert erfassten Finanzinstrumente (sowie die
Angaben zu beizulegenden Zeitwerten von Finanzinstrumenten) beruhen allesamt auf Infor-
mations- und Inputfaktoren der oben umschriebenen Stufe 2.
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Die Zinskonditionen fir die bestehenden festverzinslichen Darlehen zur Finanzierung von
Immobilienobjekten entsprechen im Wesentlichen auch noch den Marktkonditionen der AVW
zum Bilanzstichtag. Nennenswerte Abweichungen zwischen den Buchwerten und den Zeit-
werten der Darlehen zum Bilanzstichtag bestehen nicht.

Andere finanzielle Vermdgenswerte werden mit ihnren Anschaffungskosten abzliglich ggf. er-
forderlicher Wertminderungen angesetzt, da die beizulegenden Zeitwerte aufgrund fehlender
aktiver Markte fir diese Vermogenswerte nicht verlasslich bestimmbar sind. Dabei handelt es
sich im Wesentlichen um nicht konsolidierte Tochterunternehmen mit nur geringen Ge-
schéaftsaktivitaten, die im Immobilienbereich tatigt sind. Derzeit bestehen keine konkreten
Absichten zur VerauBerung dieser Beteiligungen.

Die Forderungen, sonstige kurzfristige Vermégenswerte und liquide Mittel haben kurze Rest-
laufzeiten. lhre Buchwerte zum Abschlussstichtag entsprechen daher anndhernd ihren beizu-
legenden Zeitwerten. Entsprechendes gilt fur die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten.

Der beizulegende Zeitwert der langfristigen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und
der sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten wird durch Diskontierung der zuklinftigen Cash-
flows ermittelt. Die Abzinsung erfolgt auf Basis eines laufzeit- und risikoadaquaten Marktzin-
ses.

Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten

Neben den bereits dargestellten Wertminderungen auf Forderungen (vgl. Nr. 7) und den Be-
teiligungsertragen (Nr. 22) waren folgende Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzin-
strumenten zu verzeichnen:

e Im Geschéftsjahr wurden Zinsaufwendungen flr finanzielle Verbindlichkeiten, die
nach der Effektivzinsmethode berechnet und nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, in Héhe von T€ 2.121 (Vj. T€ 2.119) erfasst.

e Die Aufwendungen aus Gebihren und Provisionen, die nicht in die Berechnung des
Effektivzinssatzes einbezogen wurden und aus finanziellen Schulden resultieren, die
nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert kategorisiert worden sind, betrugen
T€ 30 (Vj. TE10).

Die Zinsertrage aus finanziellen Vermégenswerten, die in voller Héhe auf zur VerduBerung
verflgbare finanzielle Vermdgenswerte entfallen, und die Zinsaufwendungen aus finanziellen
Verbindlichkeiten, die in voller Hohe auf finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet werden, entfallen, sind in den Angaben zum Zinsergebnis (vgl.
Nr. 23) enthalten.
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Kapitalmanagement

Vorrangiges Ziel des Kapitalmanagements des AVW Konzerns ist es sicherzustellen, dass
auch in Zukunft die Schuldenfahigkeit und die finanzielle Substanz erhalten bleiben. Die
finanzielle Sicherheit wird im Wesentlichen mit der Kennzahl Eigenkapitalquote gemessen.
Bestandteil dieser KenngrdBe sind die Bilanzsumme des Konzernabschlusses sowie das in
der Konzernbilanz ausgewiesene Eigenkapital. Angestrebt wird eine dem Geschéftsrisiko
angemessene Kapitalstruktur.

30.4.2011 30.4.2010
Kapitalstruktur
Eigenkapital in T€ 27.361 23.626
Bilanzsumme in T€ 132.503 87.738
Eigenkapitalquote in % 20,7% 26,9%

Die Gesellschaft unterliegt als Aktiengesellschaft den Mindestkapitalanforderungen des deut-
schen Aktienrechts. Diese Mindestkapitalanforderungen werden laufend Uberwacht und wur-
den im Geschaftsjahr, wie auch im Vorjahr, erfUllt.

32. Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Personen

Geschaftsbeziehungen mit Gemeinschaftsunternehmen

Mit dem Gemeinschaftsunternehmen Griinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG bestanden
im Geschéftsjahr, wie im Vorjahr keine Geschéftsbeziehungen tber die Ausiibung von Ver-
waltertatigkeiten und &hnlichen Dienstleistungen mit einem Honorarvolumen von rund T€ 5
hinaus.

An- und Verk&ufe von Immobilien mit dem Mehrheitsaktionar Herrn Frank Albrecht

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 89,89% der Anteile an
der EKZ Bornheide GmbH & Co. KG von Herrn Frank Albrecht zu einem Kaufpreis von

T€ 1.714. Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen eigenen Geschéftsbetrieb im
Sinne von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb eines Renditeobjektes im Kon-
zernabschluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrédge aus der Neubewertung der Rendi-
teliegenschaft in Hohe von T€ 589 erfolgswirksam im Konzernabschluss bertcksichtigt. Der
Kaufpreis in H6he von T€ 1.714 wurde am 09. August 2011 durch die AVW Grund AG aus-
geglichen.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 94,99% der Anteile an
der AVW Vermégensverwaltung GmbH & Co. Vierte Objekt KG. Von Herrn Frank Albrecht
erwarb die AVW Grund AG im Rahmen dieser Transaktion ein Anteil von 44,99% zu einem
Kaufpreis in Hohe von T€ 786. Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen eigenen
Geschaftsbetrieb im Sinne von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb eines Ren-
diteobjektes im Konzernabschluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrage aus der Neu-
bewertung der Renditeliegenschaft in Hohe von T€ 630 erfolgswirksam im Konzernabschluss
berlcksichtigt.
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Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 89,89% der Anteile an
der AVW Vermdgensverwaltung GmbH & Co. Finfundzwanzigste Objekt KG von Herrn Frank
Albrecht (74,9%-Anteil) sowie von Frau Margitta Albrecht (14,99%-Anteil). Der Kaufpreis der
Anteile betrug dabei T€ 4.174 fir Herrn Frank Albrecht und T€ 835 flr Frau Margitta Albrecht.
Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen eigenen Geschaftsbetrieb im Sinne
von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb eines Renditeobjektes im Konzernab-
schluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrage aus der Neubewertung der Renditelie-
genschaft in Héhe von T€ 2.373 erfolgswirksam im Konzernabschluss beriicksichtigt.

Die gesamte Kaufpreisforderung in Hohe von T€ 5.009 wurde mit Vertrag vom 30. Juni 2011
in ein Darlehen zwischen Herrn Frank Albrecht, Frau Margitta Albrecht und der AVW Grund
AG umgewandelt. Das Darlehen hat eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2011 und wird mit
6% p.a. verzinst. Als Sicherheit dient ein Schuldbeitritt der AVW Immobilien AG, Rickge-
wahranspriiche aus einer erstrangigen Grundschuld Uber € 18,7 Mio. eingetragen zu Gunsten
der finanzierenden Bank sowie ein erstrangige Teilbetrag Gber € 3,3 Mio. aus einer Eigenti-
mer-Briefgrundschuld Gber € 4,3 Mio.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 94,99% der Anteile an
der AVW Vermégensverwaltung GmbH & Co. Dreizehnte Objekt KG. Von Herrn Frank Alb-
recht erwarb die AVW Grund AG im Rahmen dieser Transaktion ein Anteil von 74,99% zu
einem Kaufpreis in Héhe von T€ 1.431. Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen
eigenen Geschéftsbetrieb im Sinne von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb
eines Renditeobjektes im Konzernabschluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrage aus
der Neubewertung der Renditeliegenschaft in Ho6he von T€ 605 erfolgswirksam im Konzern-
abschluss berticksichtigt. Die Kaufpreisforderung in H6he von T€ 1.431 ist fallig zum 18. No-
vember 2011 und kann gegebenenfalls in eine Darlehensverbindlichkeit gegenltber Herrn
Albrecht umgewandelt werden.

Mit Gesellschaften, die Herrn Frank Albrecht nahe stehen, wurden im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr insgesamt Umsatzerl6se aus der Errichtung von Immobilien sowie aus Projek-
tentwicklungs- und Dienstleistungsvertragen von T€ 18.703 (V|. T€ 7.467) erzielt.

Darlehens- und Biirgschaftsverpflichtungen von Herrn Frank Albrecht

In H6he von insgesamt T€ 15.609 (Vj. T€ 9.107) hat Herr Frank Albrecht Blrgschaften bzw.
Verpflichtungserklarungen zu Gunsten von Gesellschaften abgegeben, die in den Konzern-
abschluss einbezogen werden.

Zum Konzernbilanzstichtag bestehen noch Darlehensforderungen des Konzerns in H6he von
T€ 423 (V|. T€ 2.043) sowie Forderungen in Héhe von T€ 97 (Vj. T€ 2.757) und Verbindlich-
keiten in H6he von T€ 2.418 (Vj. T€ 443) gegeniber Herrn Albrecht persénlich bzw. ihm nahe
stehenden Gesellschaften.

Die im Vorjahr ausgewiesenen Darlehensverbindlichkeiten des Konzerns gegeniber Herrn
Albrecht in H6he von T€ 1.275 wurden im Geschaftsjahr vollstandig zurtickgefihrt. Bis zur
Rackfuhrung wurde die Darlehensverbindlichkeit mit 6% p.a. verzinst.
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Sonstige Leistungsbeziehungen und Forderungen und Verbindlichkeiten in Bezug auf Herrn
Frank Albrecht

Am 11. Mérz 2011 erwarb die AVW von AVW Vermdgensverwaltung GmbH & Co. Finfund-
zwanzigste Objekt KG, die zum damaligen Zeitpunkt noch mehrheitlich Herrn Albrecht zuzu-
rechnen war, das Recht an der Marke Mediterraneo und die Nutzung des Know Hows fiir die
Konzeptionierung von Einkaufszentren ,Mediterraneo® zu einem Kaufpreis von T€ 1.200 zu-
zlglich Umsatzsteuer.

Die AVW gewahrt der RREIT Retail Real Estate Investment Team AG, Hamburg (RREIT,
vormals Neue Event AG), an der Herr Albrecht beteiligt ist, Zuschisse in Bezug auf Verluste
aus Untervermietung der Flachen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden in diesem Zu-
sammenhang Aufwendungen von T€ 159 (Vj. T€ 159) erfasst. Dariliber hinaus wurde ein Ko-
operationsvertrag geschlossen, in dem die RREIT mit der Vermittlung von Kaufinteressenten
fir die Projekte und Bestandimmobilien der AVW sowie mit der Akquisition geeigneter
Grundstlcke und Projektierungen beauftragt wurde.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der 0.g. Beteiligungen der AVW Grund AG wurden ins-
gesamt Provisionen von T€ 793 (Vj. T€ 0) von der RREIT Retail Real Estate Investment
Team AG fur Maklertatigkeiten an die AVW Grund AG in Rechnung gestellt.

Es bestanden mit verschiedenen Gesellschaften, an denen Herr Frank Albrecht oder seine

Familie Beteiligungen mit einem wesentlichen Einfluss halten, Leistungsbeziehungen. Hier-
aus resultierte aus Konzernsicht im Berichtsjahr ein Ertrag in Héhe von T€ 387 (V|. T€ 762).
AuBerdem hat Herr Frank Albrecht mit der AVW einen Beratervertrag abgeschlossen. Hier-
aus resultierte aus Konzernsicht im Berichtsjahr ein Aufwand in Héhe von T€ 18 (Vj. T€ 10).

33. Personalstand

Im Konzern waren zum 30. April 2011, inklusive des einen Vorstands (Vj. zwei Vorstande)
Vorstande, insgesamt 55 (Vj. 56) Mitarbeiter und im Jahresdurchschnitt 55 (Vj. 62) Mitarbeiter
beschéftigt.

34. Mitglieder des Aufsichtsrates

Folgende Personen gehérten im Berichtsjahr dem Aufsichtsrat der Gesellschaft an:

e Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt, Vorsitzender,

e Herr Andreas Dethleffsen, Kaufmann, Flensburg, stellvertretender Vorsitzender,
e Herr J6rn Reinecke, Kaufmann, Hamburg,

e Herr Rainer Esch, Architekt und Ingenieur, Buxtehude, (bis 3. November 2010)
e Herr Dr. Hans-Jirgen Hiekel, Rechtsanwalt, Bielefeld, (ab 3. November 2010)

e Frau Claressa Blsing, Arbeitnehmervertreterin, Tostedt und

e Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter, Stade.

Die Gesamtbezlge des Aufsichtsrats betrugen im Berichtszeitraum T€ 72 (Vj. T€ 72).
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35. Mitglieder des Vorstandes

Zu Mitgliedern des Vorstandes waren im abgelaufenen Geschéftsjahr bestellt:

e Herr Willy Koch, Vorstandsvorsitzender, Detmold,

e Herr Udo Wilhelm Schuster, Vorstand Projektentwicklung und Bau, Berlin, (bis
22. September 2010)

Die Gesamtbezlige des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum T€ 657 (Vj. T€ 1.016), ein-
schlieBlich erfolgsabhangiger Vergitungen und Nebenleistungen wie z.B. die private Kfz-
Nutzung. Die Gesamtbezlige friherer Mitglieder des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum
T€ 0 (Vj. T€ 247).

36. Honorar des Abschlussprifers
Das fir das Geschéftsjahr 2010/2011 innerhalb des gesamten Konzerns berechnete Honorar
fir den Abschlussprifer von T€ 148 (Vj. T€ 97) beinhaltet Honorare fiir Abschlussprifungs-

leistungen in Héhe von T€ 125 (Vj. T€ 95) und Honorare flr sonstige Leistungen in H6he von
T€ 23 (V). TE 2).

37. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Das Aufsichtsratsmitglied Jérn Reinecke hat nach dem Bilanzstichtag sein Amt als Mitglied
des Aufsichtsrats der AVW niedergelegt.

Der Vorstand plant eine Uberdurchschnittliche Dividende fir das Geschéftsjahr 2010/2011
auszuzahlen. Diese Auszahlung bedarf jedoch noch der Zustimmung des Aufsichtsrates und
der Hauptversammlung.

Weitere Ereignisse, die fur den Verlauf der Geschéaftstatigkeit wesentlich sein kénnten, sind
nach Ablauf des Berichtsjahres zum 30. April 2011 nicht eingetreten.

Buxtehude, den 9. September 2011

(Der Vorstand)
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der AVW Immobilien AG, Buxtehude, aufgestellten Konzernabschluss
— bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalentwicklung, Kapitalfluss-
rechnung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Mai
2010 bis 30. April 2011 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Kon-
zernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mdgliche Fehler berlck-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben im Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage
flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt un-
ter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 12. September 2011

Norenberg « Schréder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Cronemeyer Thiel
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Geprifter Konzernabschluss zum 30. April 2012
der AVW Immobilien AG, Hamburg (IFRS)
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AVW Immobilien AG
Hamburg
Konzernbilanz zum 30. April 2012

AKTIVA {Anhang) 30.4.2012 30.4.2011 01.05.2010
£ £ £
(angepasst) (angepasst)
Langfristige Vermégenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte

Konzessionen und Lizenzen 1 1.082.066,00 1.211.815,00 40.876,00
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immaobilien (Renditecbjekte) 2 97.788.743,50 107.082.529 47 55.980.029.47
Sachanlagen

Technische Anlagen 3 7.061,05 36.823,00 47.934,00

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstatiungen 3 1.043.826,50 796.365,70 371.807 50

Finanzielle Vermdgenswerte

Anteile an verbundenen Unternehmen 4 785.414,61 705.110,61 812.11081
Beteiligungen 4 1.857.877,02 3.674.734,87 6.501.063,49
Sonstige finarzielle Vermdganswearte 5 75357412 751.548,17 1.488.691,69
Aktive latente Steuern 8 6.085.604,46 2.815.79541 4.167.459,35
109.404.167,26 117.074.823,23 69.509.972,11
Kurzfristige Vermbgenswerte

Zum Verkauf bestimmie Grundsilcke und andere Vorréte
Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke 3 5.604.984,59 4.066.716,74 3.885.902,74
Unbebaute Grundsticke E 12214464 122.144 64 121.864,64

Forderungen und sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7 1.528.713,23 2.652.880,44 2.200.697,62
Forderungen aus Fertigungsauftrigen 7 0,00 2.963.054,75 2.093.376,96
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 7 343.633,83 91.485,76 93.294,06
Forderungen gegen Beteiligungsuntemehmen 7 1.936.055,67 889.851,98 3.527.165,64
Ertragsteuererstattungsanspriche 7 84.705,34 44.478,22 86.638,26
Sonstige kurzinstige Vermdgenswerte 7 3.726.447 B6 4.908.832,99 2.180.753,18
Rechnungsabgrenzungsposten ] 347.090,84 271.710,98 181.829,27
Liquide Mittel 10 3.766.854,02 2.232.976,66 6.776.774,11
17.560.629,82 18.244.143,16 21.148.296,48
Zur VerduBerung bestimmte langfristige Vermdgenswerte 2 7.100.000,00 0,00 0,00

134.064.797,08 135.318.966,39 90.658.268,59
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PASSIVA (Anhang) 30.4.2012 30.4.2011 01.05.2010
€ € €
(angepasst) (angepasst)

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 11 12.826.667,00 12.826.667,00 12.826.667,00
Kapitalriicklage 1 3.076.527,59 3.076.527,59 3.076.527,59
Gesetzliche Ricklage 1 54.424,35 54.424,35 54.424,35
Konzernbilanzgewinn 11 10.985.419,43 14.324.076,27 10.588.779,99

26.943.038,37 30.281.695,21 26.546.398,93

Langfristige Schulden

Anleihe 15 18.951.659,92 0,00 0,00
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 15 38.029.658,77 22.601.944,00 26.312.398,46
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 15 11.422.529,47 11.422.529,47 11.422.529,47
Sonstige Rickstellungen 14 1.318.398,86 352.931,36 693.813,00
Minderheitenanteile 12 2.548.272,22 2.811.969,97 2.149.386,53

72.270.519,24 37.189.374,80 40.578.127,46

Kurziristige Schulden

Steuerriickstellungen 13 1.164.342,00 745.369,00 264.974,00
Sonstige Rickstellungen 14 872.588,72 1.698.478,73 3.607.660,65
Verbindlichkeiten gegenaber Kreditinstituten 15 5.767.917,13 41.439.418,89 9.064.470,79
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 15 3.529.505,48 5.828.325,38 3.403.829,57
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 15 0,00 30.654,06 0,00
Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen 15 0,00 0,00 2.437.851,95
Verbindlichkeiten gegenaber verbundenen Unternehmen 15 84.397,55 78.207,76 139.858,46
Verbindlichkeiten gegeniber Beteiligungsunternehmen 15 43.233,90 56.748,32 0,00
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 15 23.378.920,08 17.955.083,27 4.612.706,70
Rechnungsabgrenzungsposten ] 10.334,61 15.610,97 2.390,08

34.851.239,47 67.847.896,38 23.533.742,20

134.064.797,08 135.318.966,39 90.658.268,59
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AVW Immobilien AG
Hamburg
Konzerngesamtergebnisrechnung
fur das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

1.5.2011 - 1.5.2010 -
(Anhang) 30.4.2012 30.4.2011
€ €

Umsatzerldse 16 28.660.585,45 31.757.914,45
Erhéhung des Bestands an unfertigen Leistungen 17 1.628.267,85 180.814,00
Sonstige betriebliche Ertrage 18 450.229,07 878.064,70

Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen

-21.391.964,61

-21.088.470,66

Rohergebnis 9.347.117,76 11.728.322,49
Personalaufwand 20 - 3.736.962,17 -3.613.264,32
Abschreibungen auf immaterielles Vermégen und Sachanlagen 20 -316.335,07 -147.921,77
Sonstige betriebliche Aufwendungen 21 -8.324.269,59 -5.028.196,05
Beteiligungsergebnis 22 20.000,00 72.700,00
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 22 0,00 -9.400,00
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 23 208.299,61 203.569,31
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 23 -4.456.369,62 -2.121.176,23
Neubewertung der Renditeobjekte 2 5.409.433,57 4.470.090,77
Sonstige Steuern 24 -320.353,71 -34.982,64
Ergebnis vor Ertragsteuern -2.169.439,22 5.519.741,56
Ertragsteuern 25 1.504.666,52 -1.917.425,23
Gewinnanteile (Vj. Verlustanteile) Minderheiten 12 -101.068,97 132.979,95
Konzernergebnis -765.841,67 3.735.296,28
Sonstiges Ergebnis 11 0,00 0,00
Konzerngesamtergebnis -765.841,67 3.735.296,28
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) 29 -0,06 € 0,29 €
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AVW Immobilien AG

Hamburg

Konzernkapitalflussrechnung

fir das Geschaftsjahr vom 1. Mal 2011 bis 30. April 2012

Konzernergebnis

Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen
Neubewertung der Renditeobjekte

Ergebnis aus Fertigungsauftragen

Veranderung der latenten Steuern

Veranderung der Rickstellungen

Verluste aus Abgangen von langfristigen Vermégenswerten

Veranderung der Forderungen und anderer Aktiva

Veranderung der Verbindlichkeiten und anderer Passiva

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fur Investitionen in immaterielles Vermégen und Sachanlagen
Auszahlungen far Investitionen in Renditeobjekte

Auszahlungen fir Investitionen in langfristige finanzielle Verm&genswerte
Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermégen und Sachanlagen
Einzahlungen aus der VerauBerung von Renditeliegenschaften
Einzahlungen aus Abgéngen von langfristigen finanziellen Vermdgenswerten
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Ausgezahlte Dividenden

Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von Krediten
Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen der liquiden Mittel

Liquide Mittel am Anfang der Periode

Liquide Mittel am Ende der Periode

(Anhang)

20

13,14

4,5

1.5.2011 - 1.5.2010 -
30.4.2012 30.4.2011
€ €

-765.841,67 3.735.296,28
316.335,07 147.921,77
-5.409.433,57 -4.470.090,77
322.378,70 -5.797.904,46
-3.269.809,05 1.351.663,94
558.550,49 -1.769.668,56
782.633,68 0,00
-2.624.097,22 4.844.402,88
1.395.945,86 15.905.322,55
-8.693.337,71 13.946.943,63
-788.960,94 -1.776.306,00
-7.064.505,24 -46.273.942,98
-372.932,87 -24.081,78
393.848,00 43.898,00
15.915.000,00 0,00
2.109.486,72 2.749.944,15

10.191.935,67

-45.280.488,61

-672.593,55
22.930.111,47

-22.222.238,52

0,00
35.803.938,13

-9.014.190,60

35.279,40 26.789.747,53
1.533.877,36 -4.543.797,45
2.232.976,66 6.776.774,11
3.766.854,02 2.232.976,66
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AVW Immobilien AG
Hamburg

Konzernanhang fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

Grundsatze der Rechnungslegung

Grundlagen der Aufstellung des Konzernabschlusses

Der vorliegende Konzernabschluss zum 30. April 2012 der AVW Immobilien AG (im Folgen-
den auch kurz ,AVW* oder ,Gesellschaft” genannt), wurde freiwillig in Ubereinstimmung mit
den Regelungen der International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind, und in erganzender Anwendung der handelsrechtlichen Vorschriften des
§ 315 a Abs. 1 HGB erstellt.

Die Anforderungen der angewandten Standards wurden erfillt und fihren zur Vermittlung
eines den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechenden Bildes der Vermbgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns.

Bei der Erstellung des Abschlusses wurden alle zum 30. April 2012 verpflichtend anzuwen-
denden Standards und Interpretationen angewendet. Dabei waren folgende neue Rech-
nungslegungsstandards bzw. Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden:

IFRS 1 Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards —
Ausnahmen von den Vergleichsinformationen nach IFRS 7 (geandert)

IAS 24 Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Perso-
nen (geéndert)

IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung - Klassifizierung von Bezugsrechten
(geandert)

IFRIC 14 IAS 19 — Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermdgenswertes,

Mindestdotierungsverpflichtungen und ihre Wechselwirkungen (geandert,
anzuwenden fir Geschéftsjahre ab 1. Januar 2011)

IFRIC 19 Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente (neu,
anzuwenden fir Geschaftsjahre ab 1. Juli 2010)
Diverse IFRS Verbesserungsprojekt 2010

Die Erstanwendungen der neuen Rechnungslegungsvorschriften haben sich auf den Kon-
zernabschluss nicht wesentlich ausgewirkt.

Die folgenden vom IASB bis zum Datum dieses Abschlusses neu herausgegebenen bzw.
geanderten und von der Europaischen Union zum Teil noch nicht Gbernommenen Rech-
nungslegungsvorschriften sind, die Ubernahme durch die Europaische Union vorausgesetzt,
erst nach dem Konzernbilanzstichtag zu befolgen und wurden von der Gesellschaft nicht
freiwillig vorzeitig angewendet:

IAS 1 Darstellung von Posten des sonstigen Gesamtergebnisses (geéandert,
anzuwenden flr Geschéftsjahre ab 1. Juli 2012)

IAS 12 Latente Steuern — Riickgewinnung der zugrunde liegenden Vermdgens-
werte (geéndert, anzuwenden fur Geschéftsjahre ab 1. Januar 2012)
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IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer (geandert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab
1. Januar 2013)

IAS 27 Einzelabschliisse (geédndert, anzuwenden fir Geschéaftsjahre ab 1. Januar
2013)

IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen und Joint Ventures (gedndert, anzu-
wenden fur Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)

IAS 32 Finanzinstrumente — Verrechnung von finanziellen Vermdgenswerten und

finanziellen Schulden (geéndert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab
1. Januar 2014)

IFRS 1 Ausgepragte Hyperinflation und Ricknahme eines festen Ubergangszeit-
punktes fir Erstanwender (anzuwenden fur Geschéftsjahre ab
1. Juli 2011)

IFRS 7 Angaben Ubertragung finanzieller Vermégenswerte (geandert, anzuwen-
den fir Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)

IFRS 9 Finanzinstrumente (geéndert, anzuwenden fiir Geschéftsjahre ab 1. Janu-
ar 2015)

IFRS 10 Konzernabschliisse (geandert, anzuwenden fir Geschaftsjahre ab 1. Ja-
nuar 2013)

IFRS 11 gemeinsame Vereinbarungen (geandert, anzuwenden fir Geschéftsjahr ab
1. Januar 2013)

IFRS 12 Angaben Uber Beteiligungen an anderen Unternehmen (geéndert, anzu-
wenden fir das Geschéftsjahr ab 1. Januar 2013)

IFRS 13 Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts (geéndert, anzuwenden fir das

Geschaftsjahr ab 1. Januar 2013)

Die AVW erwartet aus der kiinftigen Anwendung der neuen Rechnungslegungsvorschriften
keine signifikanten Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Das Geschéftsjahr der AVW |auft vom 1. Mai eines Jahres bis zum 30. April des Folgejahres.
Die Jahresabschlliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-, Gemeinschafts-
und assoziierten Unternehmen enden im Wesentlichen ebenfalls auf den Stichtag 30. April.
Far die Einbeziehung in den Konzernabschluss werden fir Unternehmen mit dem abwei-
chenden Stichtag 31. Dezember (an diesen Gesellschaften sind in der Regel weitere Gesell-
schafter beteiligt) Zwischenabschlisse auf den Stichtag 30. April aufgestellt. Den Abschlis-
sen der einbezogenen Unternehmen liegen einheitliche Konzernbilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden zu Grunde.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Die Betrdge werden im Wesentlichen in Tau-
send Euro (T€) angegeben. Durch die Angabe in T€ kénnen sich Rundungsdifferenzen zwi-
schen den einzelnen Abschlussbestandteilen ergeben.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde der Sitz der Gesellschaft verlegt. Neuer Sitz der AVW
Immobilien AG ist in nunmehr 20539 Hamburg, Rothenburgsorter Marktplatz 1, (zuvor 21614
Buxtehude, KottmeierstraBe 1) in der Bundesrepublik Deutschland.

Die AVW entwickelt, finanziert, baut und verwaltet Immobilien mit innovativen Nutzungskon-
zepten, um so den Wert der Objekte zu mehren und langfristig zu sichern. Das Engagement
konzentriert sich auf Mittel- und Oberzentren. Das Investitionsvolumen liegt grundsatzlich
zwischen € 10 Mio. und € 50 Mio. Im Vordergrund steht die Entwicklung von Handelsimmobi-
lien wie SB-Warenhausern, Fachmarktzentren, Shoppingcenter und Betreiberimmobilien so-
wie von Senioren- und Hotelanlagen.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde durch den Vorstand am 24. September 2012 auf-
gestellt und, vorbehaltlich der Billigung durch den Aufsichtsrat, zur Veroffentlichung freigege-
ben.
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Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss sind alle Unternehmen einbezogen, bei denen der AVW direkt oder
indirekt die Mehrheit der Stimmrechte zusteht. Die Unternehmen werden beginnend mit dem
Zeitpunkt in den Konzernabschluss einbezogen, ab dem die AVW die Méglichkeit der Beherr-
schung erlangt. Soweit Anteile an Tochterunternehmen aus Konzernsicht von untergeordne-
ter Bedeutung sind, werden diese als zur VerduBerung verflgbarer finanzieller Vermdgens-
wert mit ihren Anschaffungskosten abzuglich ggf. erforderlicher Wertminderungen Konzernbi-
lanziert, da ihre beizulegenden Zeitwerte nicht verlasslich bestimmbar sind.

Neben dem Mutterunternehmen AVW wurden nachfolgende Tochterunternehmen im Wege
der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss zum 30. April 2012 einbezogen:

Beteili-
Tochterunternehmen gung
(in %)

AVW Grund AG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Erste Objekt KG, Hamburg 100
Verwaltung INTERCO Objektmanagement GmbH, Hamburg 100
AVW Markthalle Sedanplatz Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg 100
AVW Bremen Sedanplatz GmbH & Co. KG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Fiinfzehnte Objekt KG, Hamburg 100
AVW Akquisitions- und Vertriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Dreiundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Sechsundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Achtundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zweiundfiinfzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Finfundfiinfzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Flinfundzwanzigste Objekt KG, Hamburg 94,99
Systemgastronomie Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe) 81,25
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Vierte Objekt KG, Hamburg 94,99
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Dreizehnte Objekt KG, Hamburg 94,99
Frank Albrecht Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage Buxtehude KG, 94.90
Hamburg ’
Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG, Hamburg 80
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zwélfte Objekt KG, Hamburg 80
AVW Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg 80
AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbittel KG, Hamburg 74

Zum 30. April 2012 wird die Griinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe), an der
der Konzern mit 50% der Stimmrechte beteiligt ist, im Wege der Quotenkonsolidierung in den
Konzernabschluss einbezogen. Fir das quotenkonsolidierte Unternehmen sind zum 30. April
2012 folgende zusammengefasste Finanzinformationen nach IFRS vorhanden (Angaben in
Hoéhe der Beteiligungsquote des Konzerns):
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Quotenkonso- | Kurzfristige | Langfristige | Kurzfristige | Langfristige Ertrage Aufwendun-

lidiertes Vermé- Vermo- Schulden Schulden gen
Unternehmen | genswerte genswerte

T€ T€ T€ T€ T€ T€

Grlnder-
zentrum Win-
sen GmbH & 44 2.059 94 1.826 164 59
Co. KG (Vj. 50) (Vj. 2.041) (Vj. 97) (Vj. 1.826) (Vj. 152) (Vj. 65)

Auf eine Angabe der auf das quotenkonsolidierte Unternehmen entfallenden Zahlungsstrome
in der Konzernkapitalflussrechnung wird unter Wesentlichkeitsgesichtspunkten verzichtet.

Zum 30. April 2012 wird die Betriebsgesellschaft Grinderzentrum Winsen GmbH, Winsen
(Luhe), an der der Konzern mit 33% der Stimmrechte beteiligt ist, als assoziiertes Unterneh-
men unter Anwendung der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Flr dieses
Unternehmen sind zum 30. April 2012 folgende zusammengefasste Finanzinformationen
nach IFRS vorhanden (Angaben in H6he der Beteiligungsquote des Konzerns):

Assoziiertes Gesamtbetrag der | Gesamtbetrag der Ertrage des Ergebnis des
Unternehmen Vermégenswerte Schulden Geschiftsjahres Geschiftsjahres
T€ T€ T€ T€
Betriebsgesellschaft
Grinderzentrum 157 157 50 -18
Winsen GmbH (Vj. 152) (Vj. 151) (Vj. 51) (Vj. -13)

Das assoziierte Unternehmen wird wie im Vorjahr auf Grund der bisher aufgelaufenen anteili-
gen Verluste mit einem Equity-Wert von T€ 0 ausgewiesen. Der im Geschaftsjahr nicht er-
fasste anteilige Verlust belauft sich auf T€ 18 (Vj. T€ 13). Kumuliert betragen die nicht erfass-
ten Verluste T€ 242 (Vj. T€ 226).

Im Ergebnis hat sich der Konsolidierungskreis im Vergleich zum Vorjahr wie folgt gedndert:

Das bisher in den Konzernabschluss einbezogene Tochterunternehmen AVW Vermé-
gensverwaltungs GmbH & Co. SiebenunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude, ging ohne
Liquidation im Rahmen einer Anwachsung auf die AVW Immobilien AG Uber und ist
daher nicht mehr im Konsolidierungskreis.

Die AVW Immobilien AG ist im abgelaufenen Geschéftsjahr als alleiniger Gesellschaf-
ter aus der AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Siebzehnte Objekt KG, Buxte-
hude, ausgetreten. Die Gesellschaft ist damit aufgelést und nicht mehr im Konsolidie-
rungskreis.

Die AVW Immobilien AG hat ferner im abgelaufenen Geschéftsjahr einen Anteil von
89,89% ihrer Stimmrechte an der AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Senio-
renwohnanlage an der alten Saline KG, Buxtehude, verkauft. Der verbleibende An-
teilsbesitz der AVW Immobilien AG betragt zum Stichtag 5,01%, so dass das Unter-
nehmen nicht mehr in den Konzernabschluss der AVW AG einbezogen wird. Aus der
Entkonsolidierung dieser Gesellschaft resultierte ein Ergebnis von T€ -335, das in der
Konzerngesamtergebnisrechnung unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen wird. Der Barkaufpreis far die Anteile betrug
T€ 4.562. Wesentlicher Vermdgenswert dieser Gesellschaft war ein Renditeobjekt mit
einem Buchwert bei VerduBerung von T€ 10.400. Die Wesentliche Verbindlichkeit die-
ser Gesellschaft bestand in einer Verbindlichkeit gegenitber Kreditinstituten mit einem
Buchwert bei VerauBerung von T€ 5.901.

Die AVW Grund AG hat im abgelaufenen Geschéftsjahr einen Anteil von 94,9% ihrer
Stimmrechte an der EKZ Bornheide GmbH & Co. KG, Buxtehude, verkauft. Der
verbleibende Anteilsbesitz der AVW Immobilien AG betragt 5,1%, so dass das Unter-
nehmen nicht mehr in den Konzernabschluss der AVW AG einbezogen wird. Aus der
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Entkonsolidierung dieser Gesellschaft resultierte ein Ergebnis von T€ -448, das in der
Konzerngesamtergebnisrechnung unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen wird. Der Barkaufpreis far die Anteile betrug
T€ 1.718. Wesentlicher Vermdgenswert dieser Gesellschaft war ein Renditeobjekt mit
einem Buchwert bei VerduBerung von T€ 5.515. Die Wesentliche Verbindlichkeit die-
ser Gesellschaft bestand in einem Darlehen mit einem Buchwert bei VerduBerung von
T€ 3.338.

e Demgegenliber wurden die Tochtergesellschaften AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Sechsundvierzigste Objekt KG, AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Achtundvierzigste Objekt KG, AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zwei-
undflinfzigste Objekt KG und AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Finfund-
finfstigste Objekt KG, die zuvor von untergeordneter Bedeutung fur die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzern waren, zum 30. April 2012 erstmalig in den
Konzernabschluss einbezogen. Die Effekte aus der erstmaligen Einbeziehung wurden
erfolgsneutral mit dem Konzernbilanzgewinn verrechnet, der sich hierdurch um T€ 7
reduzierte.

An den nachfolgenden Gesellschaften, die aus Konzernsicht sdmtlich von untergeordneter
Bedeutung sind, halt die AVW unmittelbar oder mittelbar mindestens 20% der Stimmrechte:

Gesellschaft Eigenkapital Ergebnis
Beteiligung (HGB) (HGB)
(in %) (in T€) (in T€)
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH, Hamburg 100,00 103,8 " 170"
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. 2) 542
DreiBigste Objekt KG, Hamburg 100,00 3.2 2,4
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. 2) 542
EinunddreiBigste Objekt KG, Hamburg 100,00 17 24
Mobile World Bremen GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00 0,82 -3,82
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. ) 2) ) 2)
AchtunddreiBigste Objekt KG, Hamburg 100,00 55,0 29,1
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. 102 a2
NeununddreiBigste Objekt KG, Hamburg 100,00 1,0 3.8
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. NE2 242
Einundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100,00 0.5 3.4
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. no2 2g2
Vierundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100,00 0.9 3.9
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. 2) 542
Finfundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100,00 15 2.4
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. n42 an?
Neunundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100,00 0.1 3.0
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. 2) 2g?
Einundfiinfzigste Objekt KG, Hamburg 100,00 0.1 3.8
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. 2) A2
Sechsundfiinfzigste Objekt KG, Hamburg 100,00 55 4.5
Verwaltung Widukind Hotel & Family Entertainment 80,00 58,2 1) 1,71)
GmbH, Hamburg
AVW ProHandel Projektentwicklungsgesellschaft fir 1) o)
Handelseinrichtungen mbH, Hamburg 80,00 30,6 2,5
BGW Baugrundstick Winsen GmbH & Co. KG, 1) ) 1)
Hamburg 81,02 518 13,0
AVW - Albrecht Gemeinniitzige Stiftung GmbH, 34,00 132" 04"
Hamburg

3) Stand zum 31. Dezember 2011
4)  Stand zum 30. April 2012

Die Konzernbilanzierung von Unternehmenserwerben erfolgt nach der Erwerbsmethode
durch Verrechnung der Anschaffungskosten mit den erworbenen, einzeln identifizierbaren
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Vermoégenswerten und Schulden und Eventualschulden (entsprechend ihren beizulegenden
Zeitwerten) zum Erwerbszeitpunkt. Ein verbleibender aktiver Unterschiedsbetrag wird als
Geschafts- oder Firmenwert angesetzt, ein passiver Unterschiedsbetrag wird erfolgswirksam
vereinnahmt, Anschaffungsnebenkosten werden aufwandswirksam erfasst. Werden Anteile
an bereits zuvor bzw. danach voll konsolidierten Unternehmen erworben bzw. verauBert (Un-
ternehmenserwerb ohne Statuswechsel), werden die Unterschiedsbetrage zwischen dem
Kaufpreis und dem Buchwert des erworbenen bzw. verduBerten Reinvermdgens erfolgsneut-
ral innerhalb des Eigenkapitals erfasst.

Der Erwerb und die VerauBerung von Immobilienobjektgesellschaften (Share Deal), die
keinen Geschéftsbetrieb im Sinne von IFRS 3 darstellen, werden wie ein vergleichbarer
unmittelbarer Verkauf von Immobilien (Asset Deal) abgebildet, weil diese Transaktionen
integraler Bestandteil des Hauptgeschafts des Konzerns sind. Dadurch wird dessen
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zutreffend dargestellt. Dies bedeutet, dass der
Verkaufspreis der Anteile zuzlglich der abgehenden Schulden abzlglich abgehender
Forderungen der Immobilienobjekigesellschaft als Umsatzerlés, der Buchwert der
abgehenden Immobilien unter den Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und
Leistungen ausgewiesen wird.

Gemeinschaftsunternehmen werden auf quotaler Basis in den Konzernabschluss einbezo-
gen. Die Vermdgensgegenstande und Schulden sowie Aufwendungen und Ertréage der ge-
meinschaftlich gefihrten Unternehmen entsprechen der Beteiligungsquote der AVW an die-
sen Unternehmen. Die quotale Kapitalkonsolidierung erfolgt analog zur Vorgehensweise bei
der Vollkonsolidierung.

Unternehmen, auf die ein mafBgeblicher Einfluss ausgetbt werden kann, (assoziierte Unter-
nehmen) werden nach der Equity-Methode bewertet.

Ertrage und Aufwendungen sowie Forderungen und Verbindlichkeiten bzw. Rickstellungen
zwischen den vollkonsolidierten Unternehmen werden eliminiert. Zwischenergebnisse aus
konzerninternen Lieferungen und Leistungen, die nicht durch VerduBerung an Dritte realisiert
sind, werden herausgerechnet.

Konzernfremde Anteile anderer Gesellschafter am Konzerneigenkapital und am Konzerner-
gebnis werden in der Konzernbilanz als Verbindlichkeit unter der Position ,Minderheitenantei-
le” und in der Konzerngesamtergebnisrechnung unter der Position ,Gewinn- bzw. Verlustan-
teile Minderheitenanteile* ausgewiesen.

Anpassung von Vorjahreszahlen nach IAS 8 in der Konzernbilanz bei den latenten
Steuern

Im vorliegenden Konzernabschluss zum 30. April 2012 wurden die Vorjahreszahlen in der
Konzernbilanz im Bereich der latenten Steuern angepasst, da im Rahmen der Erstellung des
Konzernabschlusses festgestellt wurde, dass bereits in Geschéftsjahren vor dem 1. Mai 2010
passive latente Steuern aus der Neubewertung von Renditeliegenschaften zu hoch angesetzt
wurden, da steuerliche Mehrwerte aus einer Ergédnzungsbilanz des Gesellschafters AVW
Immobilien AG in der betreffenden Objektgesellschaft versehentlich nicht berlicksichtigt wur-
den.

Diese Anpassung wirkte eigenkapitalerh6hend, blieb jedoch ohne Auswirkungen auf die Kon-
zerngesamtergebnisrechnung und die Konzernkapitalflussrechnung der dargestellten Be-
richtsperioden. Nach den Regelungen in IAS 1 war durch die Vorjahresanpassung die Kon-
zernbilanz in einer 3-Spalten-Darstellung anzugeben, die auch die Eréffnungsbilanzwerte der
Vorjahresperiode zum 1. Mai 2010 mit umfasste.
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Durch die Anpassung erhdhten sich aktive latenten Steuern (+) bzw. reduzierten sich passive
latenten Steuern (-) zum 1. Mai 2010 und 30. April 2011 um jeweils T€ 2.920. Die neuen
Buchwerte betragen nunmehr T€ 4.167 (zuvor T€ 1.247) zum 1. Mai 2010 und T€ 2.816 (zu-
vor T€ -104) zum 30. April 2011.

Einzelne Konzernbilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Grundsatz

Der Abschluss wurde grundsatzlich auf Basis der historischen Anschaffungs- oder
Herstellungskosten und unter Annahme der Unternehmensfortfihrung erstellt. Als
Finanzinvestitionen  gehaltene Immobilien (Renditeobjekte) sowie  derivative
Finanzinstrumente (Zinsswaps) sind zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Immaterielle Vermdgenswerte

Die immateriellen Vermégenswerte werden zu Anschaffungskosten abzlglich planmaBiger
und, soweit zutreffend, auBerplanmaBiger Abschreibungen (Wertminderungen) bewertet. Die
Abschreibungen werden linear Uber eine Nutzungsdauer von drei bis zehn Jahren vorge-
nommen. Immaterielle Vermdgensgegenstande mit unbegrenzten Nutzungsdauern liegen
nicht vor.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

Unter den Renditeobjekten werden diejenigen Immobilien des Konzerns ausgewiesen, die
weder selbst genutzt werden noch zur VerauBerung bestimmt sind. Die zur VerauBerung be-
stimmten Immobilien werden unter den kurzfristigen Vermégenswerten gezeigt. Bei den als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien bestehen keine Vertriebsaktivitaten. Sie sollen mit-
tel- bis langfristig im Bestand gehalten und vermietet bzw. zu Wertsteigerungszwecken gehal-
ten werden.

Die Renditeobjekte werden im Zeitpunkt des Zugangs zunachst mit den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten Konzernbilanziert. Die Folgebewertung erfolgt mit den beizulegenden
Zeitwerten, wobei die jahrlichen Anderungen erfolgswirksam in der Konzerngesamtergebnis-
rechnung erfasst werden. Die beizulegenden Zeitwerte wurden durch externe und unabhan-
gige Gutachter auf Basis von Marktdaten nach dem Ertragswertverfahren nach der deutschen
Immobilienwertermittlungsverordnung ermittelt. Die Gutachter verfligen Uber entsprechende
berufliche Qualifikationen und Erfahrungen mit der Lage und der Art der zu bewertenden Im-
mobilien.

Auch Renditeobjekte in der Bauphase werden mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet, so-
fern dieser hinreichend verlasslich ermittelt werden kann. Dies wird angenommen, wenn der
Konzern das betreffende Grundstlick bereits erworben und die Baugenehmigung fir die ge-
planten BaumaBnahmen vorliegen. Der beizulegende Zeitwert zum Stichtag errechnet sich
dann aus einem Wert laut Sachverstandigengutachten nach Abschluss der BaumaBnahmen
abzlglich der durch den Konzern geschéatzten Kosten der BaumaBnahmen. Erhéhten Unsi-
cherheiten wahrend der Bauphase wird durch entsprechende Sicherheitszuschlage im Kalku-
lationszins Rechnung getragen.

Eine planmaBige Abschreibung der Immobilien erfolgt nicht. Im Rahmen von Operating-
Leasingverhaltnissen als Finanzinvestition gehaltene Immobilien liegen nicht vor.
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Sachanlagen

Das Sachanlagevermdgen ist mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um
kumulierte planmaBige Abschreibungen und kumulierte Wertminderungsaufwendungen, an-
gesetzt. Die Abschreibungen werden nach der linearen Methode unter Verwendung der ge-
schatzten Nutzungsdauern von in der Regel drei bis zwanzig Jahren der Vermdgenswerte
vorgenommen. Die Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern werden am Ende eines
jeden Geschaftsjahres Uberpruft und ggf. angepasst. Die Buchwerte der Sachanlagen werden
auf Wertminderung Uberprift, sobald Indikatoren daftr vorliegen, dass der Buchwert den er-
zielbaren Betrag Ubersteigt, mindestens jedoch einmal jahrlich am Konzernbilanzstichtag.

Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte werden in die folgenden Kategorien unterteilt:

4. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte
(financial assets at fair value trough profit an loss — ,FTPL")

Darlehen und Forderungen (loans and Receivables — ,LaR")

6. Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermbgenswerte (available for sale financial
Assets — ,AfS")

Die Klassifizierung héangt von dem jeweiligen Zweck ab, fir den die finanziellen Vermégens-
werte erworben wurden. Das Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Ver-
mobgenswerte beim erstmaligen Ansatz und Gberprift die Klassifizierung zu jedem Stichtag.

Zu1i.)

Diese Kategorie hat zwei Unterkategorien: Finanzielle Vermdgenswerte, welche von Beginn
an als zu Handelszwecken gehalten eingeordnet wurden, und solche, die von Beginn an als
serfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten® klassifiziert wurden. Ein finanziel-
ler Vermdgenswert wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell fir Zwecke der Ver-
auBerung in der nahen Zukunft bestimmt wurde.

Derivative Finanzinstrumente werden ebenfalls in der Kategorie ,als zu Handelszwecken
gehalten® eingeordnet, es sei denn, es handelt sich hierbei um Derivate, die als Sicherungs-
instrument eingestuft und als solche effektiv sind.

Gewinne und Verluste aus finanziellen Vermdgenswerten, die zu Handelszwecken gehalten
werden, werden erfolgswirksam erfasst.

Zu?2)

Darlehen und Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswerte mit fixen bzw.
bestimmbaren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn
der Konzern Geld, Giter oder Dienstleistungen direkt einem Schuldner bereitstellt, ohne jeg-
liche Absicht, die Forderungen zu handeln. Kurzfristige Darlehen und Forderungen sind in der
Konzernbilanz in den Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerten enthalten.
Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen wird angenommen, dass der Nominalbe-
trag abzuglich Wertberichtigungen dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Zu 3.)

Zur VerauBerung verfugbare finanzielle Vermégenswerte sind Vermbgenswerte, die weder zu
Handelszwecken noch zu den bis zur Endfalligkeit zu haltenden finanziellen Vermégenswer-
ten eingestuft werden und keine Darlehen und Forderungen sind. Nach dem erstmaligen An-
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satz wird der Vermbgenswert zum beizulegenden Zeitwert — sofern verlasslich bestimmbar —
bewertet, wobei Gewinne und Verluste in einer separaten Position innerhalb des Eigenkapi-
tals erfasst werden. Bei Abgang des Vermdgenswerts oder falls eine Wertminderung festge-
stellt wird, wird der zuvor im Eigenkapital erfasste Betrag in der Konzerngesamtergebnis-
rechnung erfasst.

Fdr Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente, fir die kein auf einem aktiven Markt no-
tierter Preis vorliegt und deren beizulegender Zeitwert nicht verlasslich ermittelt werden kann,
gelten hiervon abweichende Sondervorschriften. Diese finanziellen Vermdgenswerte sind zu
Anschaffungskosten zu bewerten. Dies gilt bei der AVW fur die Anteile an nicht in den Kon-
zernabschluss einbezogenen verbundenen Unternehmen und Beteiligungen.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht in einem aktiven Markt gehan-
delt werden, wird grundsatzlich durch die Anwendung von Bewertungsmethoden ermittelt. Die
AVW trifft hierfGr Annahmen, die auf den Marktgegebenheiten am Konzernbilanzstichtag ba-
sieren.

Der beizulegende Zeitwert finanzieller Verbindlichkeiten wird durch die Abzinsung der zuklnf-
tigen vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome mit dem gegenwartigen Markizinssatz, der der
AVW fir vergleichbare Finanzinstrumente gewahrt wurde, ermittelt.

Anteile an assoziierten Unternehmen

Far die Konzernbilanzierung der Anteile an assoziierten Unternehmen wird die Equity-
Methode angewendet. Anders als bei der Vollkonsolidierung werden bei der Equity-Methode
keine Vermoégenswerte und Schulden bzw. Aufwendungen und Ertrége des assoziierten Un-
ternehmens in den Konzernabschluss tibernommen. Der Beteiligungsbuchwert wird entspre-
chend der Entwicklung des anteiligen Eigenkapitals des Beteiligungsunternehmens jéhrlich
fortgeschrieben, solange dieser nicht negativ ist. Anteilige Ertrdge und Aufwendungen aus
dem assoziierten Unternehmen werden entsprechend in der Konzerngesamtergebnisrech-
nung erfasst.

Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke und andere Vorréte

Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke sowie andere Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert
aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und NettoverduBerungswert bewertet. Der Netto-
verauBerungswert ist der geschéatzte, im normalen Geschéftsgang erzielbare Verkaufserlds
abzlglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der notwendigen Vertriebskos-
ten. Fremdkapitalkosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb oder der Herstellung von
Grundsticken anfallen, werden aktiviert, soweit die Voraussetzungen hierfur vorliegen.

Forderungen, sonstige kurzfristige Vermdgenswerte und Rechnungsabgrenzungsposten

Die Forderungen, die im Wesentlichen aus Immobilienverkaufen, Vermietungen und Dienst-
leistungen resultieren, werden anfénglich zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und in der
Folge zu fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzinsmethode sowie
ggf. unter Abzug von Wertminderungen bewertet.

Liegen bei Forderungen objektive Hinweise daflr vor, dass nicht alle falligen Betrage geman
den urspringlich vereinbarten Rechnungskonditionen eingehen werden, wird eine Wertmin-
derung unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos vorgenommen. Eine Ausbuchung
der Forderungen erfolgt, wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden. Die H6he der Wert-
minderung bemisst sich als Differenz zwischen dem Buchwert der Forderung und dem Bar-
wert der geschéatzten zukinftigen Einzahlungen aus dieser Forderung und dem Barwert der
geschatzten zukiinftigen Einzahlungen aus dieser Forderung, diskontiert mit dem Effektiv-
zinssatz. Die Wertminderung wird im Ergebnis erfasst.
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Rechnungsabgrenzungsposten werden flir Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem Konzernbi-
lanzstichtag, die wirtschaftlich der Zeit nach dem Stichtag zuzuordnen sind, gebildet.

Fertigungsauftrage

Ein Fertigungsauftrag ist definiert als ein Vertrag Uber die kundenspezifische Fertigung eines
Vermdgenswerts. Kundenforderungen aus zum Konzernbilanzstichtag noch nicht abge-
schlossenen Fertigungsauftragen sind mit ihren Herstellungskosten zuziiglich eines ihrem
Fertigstellungsgrad entsprechenden Gewinnaufschlags aktiviert, soweit das Ergebnis des
Fertigstellungsauftrages verlasslich geschatzt werden kann. Ubrige unfertige Kundenauftréage
sind in H6he der entstandenen Herstellungskosten aktiviert, soweit diese voraussichtlich
durch Erlése gedeckt sind.

Der Konzern wendet die ,Percentage of Completion“ Methode an, um die Auftragserlése Uber
die Dauer des Auftrags zu erfassen. Der Fertigstellungsgrad entspricht dem Prozentsatz der
bis zum Konzernbilanzstichtag angefallenen Auftragskosten im Vergleich zu den erwarteten
Gesamtkosten des Auftrags.

Der Konzern weist alle laufenden Fertigungsauftrage mit aktivischem Saldo gegeniber Kun-
den, bei denen die angefallenen Kosten zuzlglich der erfassten Gewinne bzw. abzlglich der
erfassten Verluste die Summe der Teilrechnungen Ubersteigen, als Vermégenswert aus. Der
Konzern zeigt flr alle laufenden Fertigungsauftrage mit passivischem Saldo gegeniber Kun-
den, bei denen die Summe der Teilrechnungen die angefallenen Kosten zuzliglich der erfass-
ten Gewinne bzw. abzlglich der erfassten Verluste Ubersteigt, eine Verbindlichkeit.

Laufende und latente Ertragssteuerforderungen und -verbindlichkeiten

Die tatsachlichen Ertragssteuererstattungsanspriche und Ertragssteuerschulden werden mit
dem Betrag bewertet, in dessen Hbhe eine Erstattung von bzw. Zahlung an die Steuerbehdér-
den erwartet wird. Dabei werden die Steuersatze und Steuergesetze zu Grunde gelegt, die
am Konzernbilanzstichtag gelten.

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der Konzernbilanzorientierten Verbind-
lichkeitsmethode aus allen zum Konzernbilanzstichtag bestehenden temporaren Differenzen
zwischen dem Wertansatz eines Vermdgenswerts bzw. einer Schuld in der Konzernbilanz
und dem steuerlichen Wertansatz. Latente Steueranspriiche werden fiir alle abzugsfahigen
temporaren Unterschiede, noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortradge und nicht ge-
nutzten Steuergutschriften in dem MaBe erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass diese mit
verflgbaren zu versteuernden Einkommen verrechnet werden kénnen. Zu diesem Zwecke
werden die steuerlichen Ergebnisse des Konzerns flr die néchsten flnf Jahre prognostiziert.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem Konzernbilanzstichtag Gberprift
und in dem Umfang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ausreichendes
zu versteuerndes Einkommen zukiinftig zur Verfligung steht. Latente Steueransprtiche und
Steuerschulden werden anhand der Steuersatze bemessen, deren Giiltigkeit fiir die Periode,
in der ein Vermdgenswert realisiert oder eine Schuld erfullt wird, erwartet wird. Dabei werden
die zum Konzernbilanzstichtag feststehenden Steuersétze berlcksichtigt. Latente Steueran-
spriche und Steuerschulden werden saldiert ausgewiesen.

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten (liquide Mittel)

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten umfassen Bargeld, auf Abruf berei-
te Bankeinlagen, andere kurzfristige hochliquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer ur-
sprunglichen Laufzeit von maximal drei Monaten. In der Konzernbilanz werden ausgenutzte
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Kreditlinien als Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten unter den kurzfristigen Schulden
gezeigt.

Zur VerauBerung bestimmte langfristige Vermdgenswerte

Ein langfristiger Vermdgenswert bzw. eine Gruppe von zu verauBernden Vermdgenswerten
wird als zur VerauBerung gehalten klassifiziert, wenn der zugehdrige Buchwert berwiegend
durch ein VerauBerungsgeschaft und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll.
Die Bewertung erfolgt zum niedrigeren Wert aus bisherigem Buchwert und beizulegendem
Zeitwert abzuglich VerauBerungskosten. Innerhalb der Konzernbilanz werden diese Vermo-
genswerte bzw. Gruppen von Vermdgenswerten sowie die ggf. damit in Zusammenhang ste-
henden Schulden gesondert ausgewiesen.

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion

Fremd- und Eigenkapitalinstrumente werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der
Vertragsvereinbarung als finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert. Ein Ei-
genkapitalinstrument ist ein Vertrag, der einen Residualanspruch an den Vermdgenswerten
eines Unternehmens nach Abzug aller dazugehérigen Schulden begrindet. Eigenkapitalin-
strumente werden zum erhaltenen Ausgabeerlés abzlglich direkt zurechenbarer Ausgabe-
kosten erfasst.

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion (z.B. die im Rahmen von Kapitalerh6hungen anfallen-
den Kosten) werden, gemindert um alle damit verbundenen Ertragssteuervorteile, als Abzug
vom Eigenkapital Konzernbilanziert und erfolgsneutral mit der Kapitalriicklage verrechnet.
Minderheitenanteile

Der Konzern ist an einer gréBeren Anzahl von Personengesellschaften beteiligt, an denen
Minderheiten beteiligt sind. Bei Personengesellschaften ist aufgrund der Kindigungsrechte
der Kommanditisten die Gesellschafterposition der Minderheiten grundsétzlich als Schuld zu
Konzernbilanzieren. Zum Entstehungszeitpunkt dieser Schuld wird sie nach dem Barwert des
Abfindungsanspruchs des Gesellschafters bewertet. Dies ist in der Regel der Betrag seiner
Einlage. In der Folge wird die Schuld entsprechend dem Ergebnis der Gesellschaft vor Erfas-
sung der Anderung dieser Schuld im Ergebnis fortgeschrieben. Die Veranderung der Schuld,
soweit sie nicht auf Einlagen und Entnahmen beruht, wird erfolgswirksam erfasst. Minderhei-
tenanteile an Tochtergesellschaften in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft waren wie im
Vorjahr von untergeordneter Bedeutung.

Ruckstellungen

Eine Rlckstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige gesetzliche
oder faktische Verpflichtung auf Grund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss
von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erflllung der Verpflichtung wahrscheinlich
und eine verlassliche Schatzung der H6he der Verpflichtung wahrscheinlich ist. Sofern der
Konzern flr eine passivierte Rickstellung zumindest teilweise eine Rickerstattung erwartet,
wird die Erstattung als gesonderter Vermdgensgegenstand erfasst, sofern der Zufluss der
Erstattung so gut wie sicher ist. Der Aufwand zur Bildung der Rickstellung wird in der Kon-
zerngesamtergebnisrechnung abzlglich der Erstattung ausgewiesen.

Ist der aus der Diskontierung resultierende Zinseffekt wesentlich, werden Ruckstellungen zu
einem Zinssatz vor Steuern abgezinst, der, sofern im Einzelfall erforderlich, die fir die Schuld
spezifischen Risiken widerspiegelt. Im Fall einer Abzinsung wird die durch Zeitablauf bedingte
Erhéhung der Rickstellung als Finanzaufwand erfasst.
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Finanzielle Verbindlichkeiten

Bei der erstmaligen Erfassung der finanziellen Verbindlichkeiten, die im Wesentlichen Bank-
kredite zur Immobilienfinanzierung, sonstige Darlehen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen betreffen, werden diese mit dem beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Ge-
genleistung nach Abzug der Transaktionskosten bewertet. Nach erstmaliger Erfassung wer-
den die Darlehen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten (Kategorie ,financial liabilities at amortised cost — FLAC*) bewertet.

Leasing

Unter die Definition eines Leasingverhaltnisses als eine Vereinbarung, bei der der Leasing-
geber dem Leasingnehmer gegen eine Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht
auf Nutzung eines Vermdgenswerts flir einen vereinbarten Zeitraum Ubertragt, kénnen auch
Mietverhaltnisse subsumiert werden, die Uber eine bestimmte Grundmietzeit abgeschlossen
wurden. Leasingverhéltnisse werden als Finanzierungsleasingverhaltnisse klassifiziert, wenn
durch die Leasingvereinbarung im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chan-
cen und Risiken auf den Leasingnehmer Ubertragen werden. Alle anderen Leasingverhaltnis-
se werden als Operating-Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Im Konzern liegen sowohl Operating-Leasingverhéltnisse wie auch Finanzierungsleasingver-
haltnisse vor. Im Rahmen der Operating-Leasingverhaltnisse, in denen der Konzern als Lea-
singgeber auftritt, verbleibt das wirtschaftliche Eigentum an den vermieteten Immobilien und
damit die Aktivierungspflicht beim Konzern. Die Erfassung der Ertrdge aus Leasingverhaltnis-
sen entspricht der Erfassung der Mietertrage. Bei der erstmaligen Erfassung von Finanzie-
rungsleasingverhaltnissen, basierend auf Leasingvertrédgen flr Betriebs- und Geschéftsaus-
stattungen bei denen das wirtschaftliche Eigentum der AVW als Leasingnehmer zuzurechnen
ist, erfolgt die Aktivierung zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses zum Barwert der Leasing-
raten zuzlglich gegebenenfalls vom Leasingnehmer getragener Nebenkosten. Mietzahlungen
aus Finanzierungsleasingverhaltnissen fir einzelne Leasingverhaltnisse, bei denen das wirt-
schaftliche Eigentum auf den Konzern Ubergeht, werden in Abschreibungen und Zinsaufwen-
dungen aufgeteilt.

Die betreffenden Operating-Leasingverhéltnisse basieren im Wesentlichen auf Standardmiet-
vertragen zur Vermietung von Immobilien. Mietzahlungen aus Operating-
Leasingverhaltnissen fir einzelne Leasingverhaltnisse, in denen der Konzern als Leasing-
nehmer auftritt, werden als Aufwand linear Gber die Laufzeit des Leasingverhéltnisses erfasst,
es sei denn, eine andere systematische Grundlage entspricht eher dem zeitlichen Nutzenver-
lauf fir den Leasingnehmer. Die betreffenden Operating-Leasingverhéltnisse basieren im
Wesentlichen auf Standardmietvertrdgen zur Anmietung von Geschéftsraumen sowie fir
Leasingvertrage bei Sachanlagen. Nach erstmaliger Erfassung werden die Verbindlichkeiten
aus den Finanzierungsverhaltnissen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefihr-
ten Anschaffungskosten (Kategorie ,financial liabilities at amortised cost — FLAC®) bewertet.
Die Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern entsprechen denen vergleichbarer erwor-
bener Vermdgenswerte.

Eventualverbindlichkeiten

Diese sind definiert als mégliche Verpflichtungen, deren Existenz durch das Eintreten oder
Nichteintreten eines oder mehrerer unsicherer kinftiger Ereignisse erst noch bestatigt wird,
die nicht vollstandig unter der Kontrolle des Unternehmens stehen (z.B. Finanzgarantien in
Form von Blrgschaften).

Verpflichtungen, bei denen ein Abfluss von Ressourcen unwahrscheinlich ist oder ein Abfluss
von Ressourcen nicht verlasslich beziffert werden kann, sind unter diesem Posten zusam-
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mengefasst. Eventualverbindlichkeiten sind nicht in der Konzernbilanz auszuweisen, werden
jedoch im Anhang gesondert angegeben.

Ertragserfassung

Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen an die
Gesellschaft flieBen wird und die Héhe der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Erlése
aus dem Verkauf von Immobilien werden Konzernbilanziert, wenn die mit dem Eigentum an
der Immobilie verbundenen Risiken und Chancen auf den Kaufer tibergegangen sind (Uber-
gang von Besitz, Nutzen und Lasten der Immobilie).

Mietertrage aus Immobilien innerhalb der kurzfristigen Vermdgenswerte, die regelmaBig bei
Erwerb und auch bei VerauBerung vermietet sind, werden linear Uber die Laufzeit der Miet-
verhaltnisse erfasst. Umsatze aus der Betreuungstatigkeit werden Konzernbilanziert, sobald
das Honorar aus der Leistung rechtlich entstanden ist.

Die AVW schlieBt mit Kunden regelmaBig Werkvertrage tber langfristige Projekte, die sowohl
Fertigungskomponenten im Sinne des IAS 11 als auch sonstige Dienstleistungen im Sinne
des IAS 18 umfassen. Die Ertrage und Aufwendungen aus diesen Vertradgen werden nach
dem Fertigstellungsgrad erfasst (Teilgewinnrealisierung). Die Kundenvertrage kdnnen somit
die Erbringung gesondert identifizierbarer Komponenten eines einzelnen Geschéftes enthal-
ten. Falls Komponenten separat bertcksichtigt werden, wird der Gesamterlés auf Basis der
relativen beizulegenden Zeitwerte auf die identifizierbaren Komponenten verteilt.

Der jeweilige Fertigstellungsgrad bei Fertigungsauftragen wird im Verhaltnis der bisher ange-
fallenen zu den erwarteten Gesamtkosten des Fertigungsauftrages ermittelt. Ein sich erge-
bender positiver Saldo zwischen dem realisierten Gewinn und den fiir diese Bauvorhaben
vereinnahmten Anzahlungen wird als Forderung, ein negativer Saldo wird als Verpflichtung
ausgewiesen. Bei Dienstleistungsgeschaften erfolgt die Ermittlung des Fertigstellungsgrads
auf Basis der zum Stichtag erbrachten Leistungen als Prozentsatz der zu erbringenden Ge-
samtleistung.

Wahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Der Euro ist die Wahrung des priméren wirt-
schaftlichen Umfeldes, in dem der Konzern operiert, und ist daher die funktionale Wahrung.
Fremdwahrungsgeschafte werden mit den zum Transaktionszeitpunkt geltenden Wechsel-
kursen in die funktionale W&hrung der jeweiligen Konzerngesellschaft umgerechnet.

Monetére Fremdwahrungsposten werden in der Folgezeit zum jeweiligen Stichtagskurs um-
gerechnet. Bei der Erflllung von Fremdwahrungsgeschaften sowie aus der Umrechnung mo-
netarer Fremdwahrungsposten zum Stichtagskurs entstehende Differenzen werden in der
Konzerngesamtergebnisrechnung als Fremdwahrungsgewinne oder Fremdwahrungsverluste
erfasst.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Anwendung der Konzernbilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat der Vorstand
folgende Ermessensentscheidungen getroffen und Schatzungen vorgenommen, die die Be-
trage im Konzernabschluss wesentlich beeinflussen:

e In Bezug auf die durch einen externen Gutachter ermittelten beizulegenden Zeitwerte
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (Renditeobjekte), werden Annahmen
im Zusammenhang mit der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes, wie z.B. die an-
zuwendenden Kapitalisierungszinssatze und nachhaltige Mieteinnahmen, getroffen.
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Der Betrag der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betrdgt zum Stichtag
T€97.789 (V). T€ 107.083). Dabei wurden im Berichtsjahr Neubewertungsgewinne in
Hbhe von per Saldo T€ 5.409 (Vj. T€ 4.470) realisiert.

Bei der Schatzung der NettoverauBerungspreise fir Immobilien im Vorratsvermégen
und bei den Forderungen aus Fertigungsauftragen bestehen insbesondere im Hinblick
auf die erzielbaren Verkaufspreise und die prognostizierten Gewinne Schatzunsicher-
heiten. Zum Stichtag betragt der Buchwert der zum Verkauf bestimmten Grundstiicke
T€ 5.695 (V]j. T€ 4.067). Der Buchwert der Forderungen aus Fertigungsauftragen be-
lauft sich auf T€ 0 (Vj. T€ 2.963). Der Buchwert der Verbindlichkeiten aus Fertigungs-
auftragen belduft sich wie im Vorjahr auf T€ 0.

Im vorliegenden Abschluss wurden bei den sonstigen Riickstellungen, z.B. in Bezug
auf die Eintrittswahrscheinlichkeiten und Héhe der Inanspruchnahme bei Rickstellun-
gen fir Prozessrisiken und Mietgarantien, verschiedene Annahmen getroffen. Dabei
hat das Management alle zum Zeitpunkt der Konzernbilanzerstellung vorliegenden In-
formationen berilcksichtigt. Der Betrag der lang- und kurzfristigen sonstigen Rickstel-
lungen belduft sich zum Stichtag auf T€ 2.191 (Vj. T€ 2.051).

Im Rahmen der Bildung aktiver latenter Steuern sind die zukinftigen steuerlichen Er-
gebnisse des Konzerns zu prognostizieren. Auf Basis der Unternehmensplanung der
AVW fir die kommenden drei Jahre wurde angenommen, dass diese Vermdgenswer-
te, soweit nicht konkrete rechtliche Risiken hinsichtlich des Bestands der Verlustvor-
trage erkennbar sind, zuklnftig nutzbar sind. Der bilanzierte Betrag der aktiven laten-
ten Steuern belauft sich, nach Saldierung mit passiven latenten Steuern, zum Kon-
zernbilanzstichtag auf T€ 6.086 (V|. T€ 2.816).

Erlauterungen zur Konzernbilanz

1.

Immaterielle Vermégenswerte

Die immateriellen Vermbégenswerte bestehen im Wesentlichen aus IT-Software und Lizenz-
rechten. Die Position hat sich wie folgt entwickelt:

Anschaffungs-/ Herstellungskosten T€
1.5..2010 368
Zugéange 1.214
Abgange 0
30.4.2011 1.582
Zugange 16
Abgange 0
30.4.2012 1.598

Kumulierte Abschreibungen T€
1.5.2010 327
Zugénge 43
Abgénge 0
30.4.2011 370
Zugénge 146
Abgénge 0
30.4.2012 516
Buchwert 30.4.2012 1.082
Buchwert 30.4.2011 1.212
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2. Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte) und zur VerauBe-

rung bestimmte langfristige Vermoégenswerte

Die Entwicklung der Renditeobjekte stellt sich wie folgt dar:

30.4.2012 30.4.2011

Entwicklung der Renditeobjekte Te Te

Stand am Anfang der Periode 107.083 55.980
Zugange 8.312 46.633
Abgange -15.915 0
Umgliederung -7.100 0
Bewertungsgewinne 5.759 4.688
Bewertungsverluste -350 -218
Stand am Ende der Periode 97.789 107.083

Von den Renditeobjekten sind Immobilien mit einem Buchwert von T€ 97.789

(Vj. T€ 107.083) mit Grundschulden belastet.

Das unter dieser Position ausgewiesene Objekt Airbus First Flight (Hotel Golden Tulip), des-
sen zivilrechtliche Eigentimerin die AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Hotel Airbus
First Flight KG, Buxtehude, ist, wurde im Rahmen einer AnteilsverauBerung im Geschéftsjahr
2005 durch die AVW an eine konzernfremde Gesellschaft Gibertragen.

Da durch das im Zusammenhang mit dem Verkauf abgeschlossene Andienungsrecht der
Erwerberin an die AVW (Put-Option) bzw. das gleichzeitige Ankaufsrecht der AVW gegen-
Uber der Erwerberin (Call-Option) die wesentlichen Chancen und Risiken aus dem Objekt
zunéchst bei der AVW verbleiben, geht das wirtschaftliche Eigentum an der Immobilie erst
zum Stichtag der Auslbung bzw. des Verfalls der Optionsrechte zum 31. Dezember 2016
Uber. Bis zu diesem Zeitpunkt ist die Renditeliegenschaft weiter innerhalb des Konzerns zubi-

lanzieren. Der Buchwert dieses Objektes betragt wie im Vorjahr T€ 11.423.

Von den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden, neben den als Bewertungsge-
winn- bzw. Bewertungsverlust bertcksichtigten Veranderungen des beizulegenden Zeitwer-
tes, in der Konzerngesamtergebnisrechnung folgende Betrége erfasst:

30.4.2012 30.4.2011
Position Te Te
Umsatzerlése (Mietertrage) 6.831 2.380
Sonstige betriebliche Aufwendungen (Neben- und Verwaltungskosten) -3.483 -525
Zinsaufwendungen -2.568 -1.303
Sonstige Steuern -821 -24
Gesamt -4 528

Die betrieblichen Aufwendungen entfallen nahezu ausschlieBlich auf vermietete Immobilien.
Die den leer stehenden Immobilien zuzurechnenden Aufwendungen sind von untergeordneter

Bedeutung.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Annahmen, die bei der Bestimmung des
beizulegenden Zeitwertes der Renditeliegenschaften im Rahmen der Bewertung durch die

Sachverstandigen verwendet wurden:

30.4.2012 30.4.2011

Spanne Spanne
Liegenschaftszins in % 5,0 bis 7,5 5,0 bis 7,5
Restnutzungsdauer in Jahren 25 bis 75 26 bis 76
Instandhaltungskosten in % vom Jahresrohertrag 14,0 bis 20,0 6,0 bis 14,0
Verwaltungskosten in % vom Jahresrohertrag 2 2
Mietausfallwagnis in % vom Jahresrohertrag 2,0 bis 4,0 2,0 bis 4,0

Die zum Bilanzstichtag ausgewiesenen zur VerduBerung bestimme langfristigen Vermo-
genswerte betreffen ein Renditeobjekt in Héhe von T€ 7.100 (Vj. T€ 0), die Umgliederung von
den Renditeliegenschaften erfolgte im laufenden Geschaftsjahr.

Der Entschluss zur VerauBerung der Renditeliegenschaften resultiert aus einer Entscheidung
des Vorstandes und dient im Wesentlichen der Gewinnung von Liquiditat aus VerauBerungs-
erlésen. Das Renditeobjekt wurde mit Kaufvertrag vom 16. April 2012 verduBert, der Uber-
gang des wirtschaftlichen Eigentums fand nach dem Stichtag statt.

Die Renditeliegenschaft wird in der Segmentberichterstattung im Segment Bestandshaltung
ausgewiesen.

Das gesamte zur VerauBerung bestimmte langfristige Vermdgen ist mit Grundschulden be-
lastet.

3. Sachanlagen

Die Position hat sich wie folgt entwickelt:

Andere Anlagen,
Anschaffungs- bzw. Technische Anlagen und Betriebs- und
Herstellungskosten Maschinen Geschiftsausstattungen Summe
T€ T€ T€
1.5.2010 78 2.866 2.944
Zugéange 0 563 563
Abgange 0 -261 -261
30.4.2011 78 3.168 3.246
Zugange 0 772 772
Abgange -36 -407 -443
30.4.2012 42 3.533 3.575
Andere Anlagen,
Kumulierte Technische Anlagen und Betriebs- und
Abschreibungen Maschinen Geschaftsausstattungen Summe
T€ T€ T€
1.5.2010 30 2.494 2.524
Zugénge 11 94 105
Abgénge 0 -216 -216
30.4.2011 41 2.372 2.413
Zugénge 10 160 170
Abgénge -16 -43 -59
30.4.2012 35 -2.489 2.524
Buchwert 30.4.2012 7 1.044 1.051
Buchwert 30.4.2011 37 796 833
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Die anderen Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattungen enthalten Vermdégensgegens-
tdnde bei denen das wirtschaftliche Eigentum an die AVW als Leasingnehmer im Rahmen
eines Finanzierungsleasings Ubergegangen ist. Der Buchwert zum Stichtag betragt T€ 130
(Vj. T€ 0), die AVW hat zum Ende der Vertragslaufzeit von 6 Jahren eine Kaufoption in Héhe
von T€ 28 sowie die Mdglichkeit zur Verlangerung der Vertragslaufzeit um bis zu 30 Monate.

4. Langfristige finanzielle Vermégenswerte

Die in dieser Position enthaltenen Anteile an verbundenen Unternehmen (unter Wesentlich-
keitsgesichtspunkten nicht konsolidierte Tochterunternehmen) und Beteiligungen haben sich
im abgelaufenen Geschéftsjahr wie folgt entwickelt:

Anschaffungs- bzw. Anteile an verbunde-
Herstellungskosten nen Unternehmen Beteiligungen Summe
T€ T€ T€

1.5.2010 912 6.502 7.414
Zugénge 22 53 75
Abgénge -229 -2.880 -3.109
30.4.2011 705 3.675 4.380
Zugéange 124 249 373
Abgange -44 -2.066 -2.110
30.4.2012 785 1.858 2.643

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen wurden mit inren Anschaf-
fungskosten angesetzt, da ein Zeitwert der Anteile nicht verlasslich bestimmt werden konnte
bzw. davon auszugehen ist, dass der Zeitwert mit den Anschaffungskosten tbereinstimmt.
Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen handelt sich um Investitio-
nen in nicht bérsennotierte Eigenkapitalinstrumente (Anteile an Kapital- und Personengesell-
schaften), deren Wert nicht aus einem Bdrsen- oder sonstigen Marktpreis abgeleitet werden
kann und deren VerauBerung gegenwartig nicht geplant ist.

5. Sonstige finanzielle Vermégenswerte

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte beinhalten verpfandete Bankguthaben tber

T€ 754 (V|. T€ 752), die als Sicherheit flir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien mit einer
Restlaufzeit von Uber einem Jahr verpfandet wurden. Die Bankguthaben werden mit einem
Zinssatz von 0,5% verzinst. Sie wurden in Verbindung mit Mietgarantien angelegt, die eine
Laufzeit bis 2017 haben.

6. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke betreffen Immobilien des Konzerns, die kurzfristig
verauBert werden sollen. Unter den anderen Vorraten werden unbebaute Grundstiicken aus-
gewiesen. Als Sicherheit wurden Vorrate mit einem Buchwert von T€ 4.867 (Vj. T€ 3.491)
durch Grundschulden verpféandet.

Im Geschéftsjahr wurden innerhalb der Position zum Verkauf bestimmte Grundstiicke Wert-
minderungen auf Vorrate auf Grund mangelnder Marktakzeptanz der Projekte in Héhe von
T€ 55 (Vj. T€ 0) erfasst. Die Buchwerte dieser Vorrate betragen nach Wertminderung T€ 0

(Vj. TE 0).

In der Berichtsperiode wurden bei den Vorraten wie im Vorjahr keine Fremdkapitalkosten
aktiviert.
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7. Forderungen und sonstige kurzfristige Vermogenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Mietforderun-
gen sowie Kaufpreisforderungen gegen Erwerber von Immobilien.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Forderungen aus Fertigungsauf-

tragen:
30.4.2012 30.4.2011
Forderungen aus Fertigungsauftridgen Te Te
Kumulierter Umsatz 47.884 28.974
Kumulierter Aufwand -39.081 -19.368
Realisierte Gewinne (kumuliert) 8.803 9.606
Kumulierte Anzahlungen -39.464 -26.011
Buchwerte Objekte 30.661 19.368
Summe 0 2.963

Die in der Berichtsperiode insgesamt erfassten Auftragserldse betragen T€ 19.924 (V.
T€ 17.779), der in der Berichtsperiode entstandene Verlust betragt T€ 322 (Vj. Gewinn in

Hbéhe von T€ 5.798).

Die Forderungen gegen die aus Wesentlichkeitsgesichtspunkten nicht in den Konzernab-
schluss einbezogenen verbundenen Unternehmen resultieren in der Regel aus dem laufen-

den Lieferungs- und Leistungsverkehr. Bei den Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen
handelt es sich im Wesentlichen um Forderungen gegen die

e Prime Commercial Properties (Bremen) GmbH & Co. KG, Buxtehude von T€ 0
(Vj. T€ 422),
e MBS Objekt MeiBen GmbH & Co. KG, Hamburg von T€ 307 (Vj. T€ 0),

e AVW Vermbgensverwaltungs GmbH & Co. Vierzigste Objekt KG, Buxtehude von
T€1.396 (Vj. T€ 276) und

e AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. DreiunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude
von T€ 225 (Vj. T€ 187)

aus Bauleistungen, Verwaltungs- und Centermanagement sowie gewahrten Darlehen.

Die Ertragssteuererstattungsanspriche betreffen im Wesentlichen die Kérperschaftsteuer
und den Solidaritatszuschlag in H6he von insgesamt T€ 95 (V. T€ 44).

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

30.4.2012 30.4.2011
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte Te Te
Verpfandete Guthaben bei Kreditinstituten 17 3.001
Darlehensforderungen 1.947 1.531
Erstattungsanspriche Umsatzsteuer 1.206 16
Ubrige 556 361
Gesamt 3.726 4.909

Finanzielle Vermdgenswerte (Guthaben bei Kreditinstituten) tGber T€ 17 (Vj. T€ 3.001) wurden
als Sicherheit flir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien verpfandet. Die Guthaben werden
mit einem Zinssatz von 0,8% verzinst. Die Verpfandung ist jederzeit kindbar.
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Die Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte weisen folgende Altersstruktur

auf:

Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht liber- | wertgemin- | Weniger als 90 | Mehr als 90

30.4.2012 ohne fallig dert Tage liberféllig | Tage Uber-
Wertbe- T€ T€ fallig
richtigung
T€

Forderungen aus Lieferungen 1.967 1.406 438 82 41
und Leistungen
Forderungen aus 0 0 0 0 0
Fertigungsauftragen
Forderungen gegen 344 344 0 0 0
verbundene Unternehmen
Forderungen gegen 1.936 602 0 0 1.334
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige 3.726 3.726 0 0 0
Vermdgenswerte

Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht liber- | wertgemin- | Weniger als 90 | Mehr als 90

30.4.2011 ohne fallig dert Tage uberfallig | Tage lber-
Wertbe- T€ T€ fallig
richtigung
T€

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 2.932 1.297 279 248 1.108
Forderungen aus
Fertigungsauftrdgen 2.963 2.963 0 0 0
Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 91 91 0 0 0
Forderungen gegen
Beteiligungsunternehmen 890 467 0 0 423
Sonstige kurzfristige
Vermdgenswerte 4.909 4.568 0 24 317

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich wie

folgt entwickelt:

2011/2012 2010/2011
T€ T€
Stand 1.5. 279 477
Zufiihrung 299 199
Auflésung 140 397
Stand 30.4. 438 279

Im Geschaftsjahr wurden innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen Wertminde-
rungen auf Forderungen (Wertberichtigungen und Forderungsausfalle) auf Grund mangelnder
Bonitat der Schuldner in Héhe von T€ 772 (Vj. T€ 631) erfasst. Die Buchwerte dieser Forde-
rungen betragen nach Wertminderung T€ 1.027 (Vj. T€ 338). Die Wertminderungen betreffen
im Wesentlichen das Segment Bestandshaltung. Sie werden nach individueller Betrachtung
der jeweiligen Forderung vorgenommen. Bereits vorab festgelegte Wertberichtigungskriterien

existieren nicht.

8. Aktive latente Steuern

Die Zusammensetzung der aktiven latenten Steuern stellt sich (nach der bereits eingangs
beschriebenen Anpassung der Vorjahreszahlen nach IAS 8) wie folgt dar:
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30.4.2012 30.4.2011

Latente Steuern Te Te

Steuerliche Verlustvortrage 4.346 -727
Zwischenergebniseliminierung 2.913 -1.069
Bewertung Renditeobjekte -760 1.189
Teilgewinnrealisierung Fertigungsauftrage 0 3.180
Ubrige -413 243
Gesamt 6.086 2.816

9. Aktive und passive Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden verschiedene auf das folgende Geschéfts-
jahr entfallende Aufwendungen ausgewiesen. Der passive Rechnungsabgrenzungsposten
beinhaltet im Wesentlichen erhaltene Mietvorauszahlungen und einen gezahlten Baukosten-
zuschuss.

10. Liquide Mittel

Die Position beinhaltet im Wesentlichen Bankguthaben bei inlandischen Kreditinstituten sowie
Kassenbestande. Zur Entwicklung der Finanzlage des Konzerns wird in diesem Zusammen-
hang auch auf die Konzernkapitalflussrechnung verwiesen.

11. Eigenkapital

Das voll eingezahlte Grundkapital betrédgt unveréandert zum Vorjahr € 12.826.667,00 und be-
steht aus 12.826.667 Stickaktien (Aktien ohne Nennbetrag). Die Aktien lauten auf den Inha-
ber. Eigene Aktien wurden wahren des Berichtszeitraums weder erworben noch verduBert.

Der Vorstand ist bis zum 2. November 2015 erméchtigt, das Grundkapital mit Zustimmung
des Aufsichtsrats um bis zu € 6.413.000,00 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer
auf den Inhaber lautender Stlickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen zu erhéhen (Geneh-
migtes Kapital 2010).

Das Grundkapital ist ferner um bis zu € 6.413.000,00 durch Ausgabe von bis zu 6.413.000
neuen, auf den Inhaber lautenden Stlickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2010). Die
bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Options- oder
Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsaustbung oder Wandlung Verpflichteten aus Options-
oder Wandelschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einem Unternehmen, an
dem die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar mehrheitlich beteiligt ist, bis zum
2. November 2015 auf Grundlage der Erméachtigung der Hauptversammlung vom 3. Novem-
ber 2010 ausgegeben bzw. garantiert worden sind, von ihren Options- bzw. Wandlungsrech-
ten Gebrauch machen, oder, soweit sie zur Optionsausibung bzw. Wandlung verpflichtet
sind, ihre Verpflichtungen zur Optionsausibung bzw. Wandlung erflllen, soweit nicht andere
Erflllungsformen eingesetzt werden.

Die Kapitalriicklage beinhaltet das Agio aus der im Geschéftsjahr 2007/2008 durchgefliihrten
Barkapitalerh6hung (T€ 4.040) abzlglich der in diesem Zusammenhang angefallenen Kosten
(T€ 1.358) unter Abzug von Ertragsteuervorteilen (T€ 394).

Die gesetzliche Ricklage wurde nach den Vorschriften des § 150 AktG gebildet.

Der Konzernbilanzgewinn beinhaltet die thesaurierten Ergebnisse aus Vorjahren (Gewinn-
und Verlustvortrag) sowie das Konzernergebnis des abgelaufenen Geschéftsjahres.
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Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde eine Dividende fir das vorangegangene Geschéftsjahr
2010/2011 in einer Gesamthdhe von T€ 2.565 an die Aktionare beschlossen, dies entsprach
einer Dividende je Aktie von € 0,20. Fir das abgelaufene Geschaftsjahr 2011/2012 ist keine
Dividende geplant.

12. Minderheitenanteile

Der Ausgleichsposten fir Fremdanteile betrifft Anteile konzernfremder Gesellschafter am
Eigenkapital und am Jahresergebnis einbezogener Tochterunternehmen.

13. Steuerriuckstellungen

Die Steuerrlickstellungen beinhalten tatsachliche Ertragsteuerschulden und haben sich im
Geschaftsjahr folgendermaBen entwickelt:

Stand Stand
1.5.2011 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 30.4.2012
T€ T€ T€ T€ T€
Steuerriickstellungen 745 -5 0 424 1.164

14. Sonstige Ruckstellungen

Die unter den lang- und kurzfristigen Schulden ausgewiesenen sonstigen Rickstellungen
stellen sich zusammengefasst wie folgt dar:

Sonstige Riickstellungen Stand Stand
30.4.2011 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 30.4.2012
T€ T€ T€ T€ T€

Negative Marktwerte Derivate 220 0 0 609 829
Mietgarantien und Verpflichtun-

gen aus verduBerten Immobilien 279 253 0 342 368
Personalbereich 588 444 51 251 344
Prozessrisiken 250 0 0 0 250
Ubrige 714 433 6 125 400
Gesamt 2.051 1.136 57 1.327 2.191

Die Ruckstellung fir negative Marktwerte Derivate beinhaltet im Wesentlichen eine zum Ende
des Geschéftsjahres erworbene Zinsswapvereinbarung tber nominal T€ 17.680, die eine
Laufzeit bis zum 30. Juni 2014 hat und durch die ein variabler Bankkredite in eine feste Ver-
zinsung gewandelt werden.

Besondere Liquiditatsrisiken aus diesem Derivat sind nicht ersichtlich, da kurzfristig eine Re-
finanzierung des zu Grunde liegenden Kredits und damit eine Beendigung des Zinsswaps
geplant sind. Das Derivat wurde nicht nach den Grundsatzen des Hedge-Accountings son-
dern erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert erfasst. In der Konzerngesamtergebnis-
rechnung wurden aus dem Derivat Aufwendungen von T€ 609 (Vj. T€ 0) erfasst, die unter
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen sind.

Die Rickstellungen fir Mietgarantien und Verpflichtungen aus verduBerten Immobilien bein-
halten Verpflichtungen aus Garantiezusagen, die den Erwerbern im Rahmen von Immobilien-
verkaufen durch die AVW gegeben wurden.
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Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Tantiemen sowie Kosten
fir ausstehenden Urlaub.

Die Prozessrisiken beinhalten einen Rechtstreit im Zusammenhang mit einer bereits in Vor-
jahren verduBerten Immobilie.

Abzinsungseffekte auf langfristige Rickstellungen waren bei den dargestellten Rickstellun-
gen wir im Vorjahr nicht von wesentlicher Bedeutung.

15. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkei-
ten im Zusammenhang mit dem Erwerb von Renditeobjekten bzw. mit dem Erwerb und der
Entwicklung der zum Verkauf bestimmten Grundsticke.

Zum 30. April 2012 wird unter der Anleihe eine Schuldverschreibung mit einem Nominalbe-
trag in H6he von T€ 18.289 ausgewiesen, die im laufenden Geschéftsjahr ausgegeben wur-
de. Die Anleihe wird mit 6,1% verzinst und hat eine Laufzeit von 4,5 Jahren, die Zinsverbind-
lichkeiten aus der laufenden Verzinsung betragen zum Stichtag T€ 1.023. Im Zusammenhang
mit der Begebung der Anleihe wurden Platzierungskosten in H6he von T€ 404 in Abzug ge-
bracht, die zum Stichtag in Héhe von T€ 360 (vor latenter Steuern) ausgewiesen werden.

Die Bewertung der Anleihe erfolgt unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten.

Finanzierungen bei Renditeobjekten werden in der Regel langfristig, Finanzierungen bei den
zum Verkauf bestimmten Grundstiicken meist kurzfristig vereinbart. Eine Anpassung der Kre-
ditkonditionen (Zinssétze, Tilgungen) erfolgt in regelmaBigen Abstédnden von einigen Jahren.
Im Vergleich der aktuellen Zinsstrukturen mit den Konditionen der bestehenden verzinslichen
Darlehen ist zu erwarten, dass die Zeitwerte der Bankdarlehen im Wesentlichen den Kon-
zernbilanzierten Buchwerten entsprechen.

Die Zinsséatze der Objektfinanzierungskredite betragen zum 30. April 2012 zwischen 1,7%
und 6,89% p.a. (Vj. 2,3% bis 5,7%). Die Tilgung der Finanzierung erfolgt in der Regel bei
Verkauf des Objekts, wahrend der Zeit der Vermietung (vor Verkauf) betragen die Tilgungs-
satze analog zum Vorjahr zwischen 1% und 4% p.a. Die Zinsen der Bankverbindlichkeiten
sind fest und variabel vereinbart.

Von den unter den langfristigen Schulden ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegenliber Kre-
ditinstituten, die samtlich eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr aufweisen, haben Ver-
bindlichkeiten mit einem Buchwert von T€ 0 (Vj. T€ 7.987) eine Restlaufzeit von mehr als finf
Jahren.

Diese Verbindlichkeiten dienen ausschlieBlich der Finanzierung von Grundvermdégen. Sie
sind in voller Héhe besichert durch Grundpfandrechte auf das durch die entsprechenden Ver-
bindlichkeiten finanzierte Grundvermdgen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Verpflich-
tungen aus in Anspruch genommenen Bauleistungen.

Die erhaltenen Anzahlungen betreffen empfangene Kaufpreiszahlungen von Erwerbern von
Immobilien.

Zum 30. April 2012 bestehen wie im Vorjahr keine Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen.
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Die Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen und gegenliber Beteiligungsun-
ternehmen resultieren aus dem laufenden Lieferungs- und Leistungsverkehr mit diesen Ge-
sellschaften.

Die Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ist nachfolgend darge-
stellt:

30.4.2012 30.4.2011

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten Te Te

Kaufpreise aus Anteilskdufen AVW Grund AG 10.149 10.149
Darlehen AVW Zwischenfinanzierungs GbR 3.750 4.350
Darlehen Herr Frank Albrecht 3.485 1.300
Privatdarlehen 2.900 900
Bewohnerdarlehen bei Bestandsimmobilien 623 662
Umsatzsteuer-, Lohn- und Kirchensteuerverbindlichkeiten 1.039 366
Ubrige 1.433 228
Gesamt 23.379 17.955

Ein Teilbetrag der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten von T€ 3.750 (Vj. T€ 4.350) wurde
durch Grundschulden besichert.

Erlauterungen zur Konzerngesamtergebnisrechnung

16. Umsatzerlose

Zur Zusammensetzung der Umsatzerldse, die samtlich im Inland erbracht wurden, wird auf
die Konzernsegmentberichterstattung verwiesen.

Zum Konzernbilanzstichtag betragt das Volumen der Mietvertrage fir Immobilien mit der
AVW als Vermieterin mit einer unkiindbaren Restlaufzeit T€ 35.946. (Vj. T€ 55.364). Davon
ist ein Teilbetrag von T€ 5.582 (V|. T€ 7.907) innerhalb eines Jahres, ein Teilbetrag von

T€ 15.488 (Vj. T€ 22.866) nach mehr als einem aber innerhalb von flnf Jahren und ein Teil-
betrag von T€ 14.876 (Vj. T€ 24.591) nach mehr als flnf Jahren féllig.

17. Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen

Der Ausweis betrifft die Bestandserhéhung der im Bau befindlichen Objekte.

18. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

Sonstige betriebliche Ertrage 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€

Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen und 57 475
Verbindlichkeiten

Weiterbelastete Kosten und Kostenumlagen 122 124
Versicherungsentschadigungen 75 43
Ubrige 214 236
Gesamt 450 878
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19. Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen

Die Position beinhaltet im Wesentlichen Kosten flr bezogene Bauleistungen.

20. Personalaufwand und Abschreibungen auf immaterielles Vermégen und Sachan-

lagen

Der Personalaufwand untergliedert sich wie folgt:

Personalaufwand 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
Léhne und Gehalter 3.346 3.198
Soziale Abgaben und Altersversorgung 391 415
Gesamt 3.737 3.613

Die sozialen Abgaben enthalten in etwa zur Hélfte Zahlungen zur gesetzlichen Rentenversi-

cherung.

Die Abschreibungen betreffen ausschlieBlich planméaBige Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgenswerte und auf Sachanlagen.

21. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen folgende Positionen:

Sonstige betriebliche Aufwen-
dungen

30.4.2012
T€

30.4.2011
T€

Verwaltungs- und Beratungskosten 1.743 1.572
Bewirtschaftungskosten 1.703 864
Mietgarantien und Verpflichtungen aus verauBerten

Immobilien 1.234 1.341
Verlust aus der Entkonsolidierung 782 0
Wertminderungen auf Forderungen 772 661
Negative Markiwerte Zinsderivate 609 0
Werbe- und Reisekosten 316 145
Mieterbeiratsetat 291 0
Kfz-Kosten 230 181
Provisionen und Gewahrleistungen 211 7
Ubrige 433 257
Gesamt 8.324 5.028

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden innerhalb des sonstigen betrieblichen Aufwands Zah-

lungen aus Operating-Leasingverhaltnissen von T€ 428 (V|. T€ 429) erfasst.

22. Beteiligungsergebnis

Das Beteiligungsergebnis resultiert aus Gewinnausschittungen des aus Wesentlichkeits-
grtinden nicht konsolidierten Tochterunternehmen AVW Vermégensverwaltungs GmbH, Ver-




waltung Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH und AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Hotel Airbus First Flight KG von T€ 20 (Vj. T€ 73).

23. Zinsertrage und Zinsaufwendungen

Die Zinsertrage in Hohe von T€ 208 (Vj. T€ 204) betreffen im Wesentlichen Zinsertrage aus
Festgeldern in H6he von T€ 1 (Vj. T€ 2), Zinsertrage aus gewahrten Darlehen in Héhe von T€
99 (Vj. T€ 61) sowie Zinsertrage aus Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhaltnis be-

steht in Héhe von T€ 41 (Vj. T€ 124).

Die Zinsaufwendungen in H6he von T€ 4.456 (Vj. T€ 2.121) betreffen Uberwiegend Zinsen im
Zusammenhang mit der Finanzierung von zum Verkauf bestimmten Grundsticken sowie der
Renditeliegenschaften. Daneben enthalten die Zinsaufwendungen fir die im Geschéftsjahr
ausgegebene Anleihe in Hohe von T€ 1.023 (Vj. T€ 0), Avalprovisionen in Héhe von T€ 352
(Vj. T€ 357) und Geldbeschaffungskosten von T€ 0 (Vj. T€ 30).

24. Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern betreffen im Wesentlichen Grundsteuern.

25. Ertragsteuern

Die Ertrage (Vj. Aufwendungen) fir Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
Korperschaftsteuer einschl. Solidaritdtszuschlag -17 -292
Gewerbesteuer -424 -273
Latente Steuern 1.946 -1.352
Steuerertrag (Vj. Steueraufwand) 1.505 -1.917

Die Uberleitungsrechnung vom theoretischen zum tatséchlichen Steuerergebnis ist nachfol-
gend dargestellt. Das theoretische Steuerergebnis ermittelt sich als Produkt aus dem Ergeb-
nis vor Ertragsteuern bewertet mit dem theoretischen Steuersatz von 32,28% (Vj. 29,31%).

30.4.2012 30.4.2011
Uberleitungsrechnung Te Te
Ergebnis vor Ertragsteuern -1.849 5.520
Theoretisches Steuerergebnis 592 -1.618
Nachtraglicher Steuerertrag/-aufwand flir Vorjahre 0 -46
Nichtansatz von aktiven latenten Steuern 98 211
Anderung des Gewerbesteuersatzes in Folge der
Sitzverlegung von Buxtehude nach Hamburg 135 0
Steuerfreie Vermdgensmehrungen und
nicht abziehbare Aufwendungen 680 -464
Tatsachliches Steuerergebnis 1.505 -1.917

Der effektive Steuersatz betragt 32,3% (Vj. 34,7%). Der theoretische Steuersatz ermittelt sich

dabei wie folgt:

30.4.2012 30.4.2011
- 0, 0,
Theoretischer Steuersatz 2 e
Kérperschaftsteuer 15,00 15,00
Solidaritatszuschlag 0,83 0,83
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Gewerbesteuer

16,45

13,48

Gesamt

32,28

29,31

Im Konzern bestehen zum Stichtag insgesamt rund € 16,7 Mio. (Vj. rund € 16,6 Mio.) steuer-
liche Verlustvortrage zur Gewerbesteuer, die nicht aktiviert wurden, da eine Nutzung aus heu-
tiger Sicht nicht hinreichend sicher ist. Sdmtliche steuerliche Verlustvortrage zur Kérper-
schaftsteuer einschlieBlich des Solidaritatszuschlags wurden zum 30. April 2012 auf Basis
des erwarteten zu versteuernden Einkommens der nachsten finf Jahre aktiviert. Der Konzern
geht von der vollen Nutzbarkeit dieser Verlustvortrage aus, bereits in Vorjahren kam es durch
die sog. ,Mindestbesteuerung® zu entsprechenden Ertragsteuerbelastungen.

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wurde nach der indirekten Methode erstellt. Dabei wurde zwischen
laufender Geschéfts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der zum Stich-
tag in der Konzernbilanz und der Kapitalflussrechnung ausgewiesene Bestand an liquiden
Mitteln setzt sich aus den Kassenbestanden von T€ 3 (V|. T€ 4) und den Guthaben bei Kredit-
instituten, die samtlich eine Restlaufzeit von weniger als drei Monaten aufweisen, von

T€ 3.764 (V|. T€ 2.229) zusammen. Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind T€ 253 (V;.
T€ 351) nicht frei verfugbar.

Nachfolgende Zahlungsstréme sind in der Kapitalflussrechnung enthalten:

30.4.2012 30.4.2011

Cashflows L =

Erhaltene Zinsen 208 204
Gezahlte Zinsen 4.456 -2121
Erstattete Ertragsteuern 0 4
Gezahlte Ertragsteuern 93 -566
Erhaltene Dividenden 2.565 73
Gezahlte Dividenden 1.198 0

Erlauterungen zur Konzernsegmentberichterstattung

Die Konzernsegmentberichterstattung ist integraler Teil des Konzernanhangs. Aus Griinden
der Ubersichtlichkeit wird sie jedoch in einer separaten Tabelle auBerhalb des Konzernan-
hangs dargestellt.

Die Konzernsegmentberichterstattung orientiert sich an den im Konzern vorhandenen Ge-
schéftsbereichen. Dabei werden die Segmente verwendet, nach denen die Unternehmenslei-
tung Teilbereiche im Konzern unterscheidet (interne Organisations- und Managementstruk-
tur). Die Rechnungslegung erfolgt auch hier auf IFRS-Basis.

Samtliche Geschéafte wurden wie im Vorjahr im Inland erzielt. Auf eine regionale Segmentie-
rung wird daher verzichtet.

Die einzelnen Segmente sind nachfolgend dargestellt:

e Das Segment ,Projektentwicklung/Bau” umfasst die Geschéftsbereiche ,Projektent-
wicklung“ und ,Baudurchfihrung und Baubetreuung“. Im Geschéftsbereich ,Projekt-
entwicklung® erfolgt zunachst auf Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen
und entwickelten Konzeptionen die erforderliche Grundstlcksidentifikation und Siche-
rung Uber entsprechende Kaufoptionen. Dabei werden parallel baurechtliche Méglich-



F-82

keiten zur Grundsttcknutzung mit den planungshoheitlichen Tragern abgeklart. Ferner
werden Vorabstimmungen direkt mit etwaigen Nutzern/Mietern vorgenommen bzw.
Markt- und Nachfrageanalysen bertcksichtigt. Der Geschéftsbereich ,Baudurchfiih-
rung und Baubetreuung“ beinhaltet die Durchfiihrung und Koordination der Bauma@B-
nahmen mit dem jeweiligen Bauherrn. Sie beinhaltet die Bauantragstellung, die Be-
gleitung der Baugenehmigungsverfahren, die Bauerrichtung und die Ubergabe an die
jeweiligen Mieter und Bauherren. Dabei beauftragt die AVW Architekten, Ingenieure
sowie Bauunternehmen im planerischen und erstellenden Bereich.

e Im Segment bzw. Geschéftsbereich ,Bestandshaltung” werden die eigenen Immobi-
lien der AVW vermietet und verwaltet. Dies umfasst auch die zwischenzeitliche Ver-
mietung der grundsatzlich zur VerauBerung bestimmten Immobilien.

e Das Segment bzw. der Geschéftsbereich ,Immobilien- und Centermanagement” um-
fasst zunachst die kaufménnische und technische Objektverwaltung, die Identifikation
geeigneter Mietergruppen sowie die Betreuung der jeweiligen Mieter. Dabei werden
sowohl eigene als auch fremde Immobilien verwaltet und betreut. Das Centermana-
gement beinhaltet dartber hinaus Dienstleistungen fur die Betreiber von Einkaufs-
und Fachmarktzentren auBerhalb der allgemeinen Immobilienverwaltung.

Der AuBenumsatz zeigt den Umsatz der Unternehmensbereiche mit konzernexternen Unter-
nehmen. Der Innenumsatz représentiert die Umsatze mit konzerninternen Unternehmensbe-
reichen, bei denen die Verrechnungspreise marktorientiert festgelegt werden.

Wesentliche Kunden, mit denen mindestens 10% der gesamten Umsatzerlése des Konzerns
erzielt wurden, waren im abgelaufenen Geschaftsjahr die AVW Vermdgensverwaltung Vier-
zigste Objekt KG in H6he von T€ 11.112 (Vj. T€ 13.577), die MBS Objekt MeiBen GmbH &
Co. KG in H6he von T€ 10.635 (Vj. T€ 7.985) sowie die Gerontologisches Versorgungszent-
rum Marcusallee GmbH & Co. KG in Héhe T 0 (Vj. T€ 3.360). Die Umsatzerldse betreffen
samtlich das Segment Projektentwicklung/Bau.

Als Segmentergebnis wird das Ergebnis nach Finanz-, und Bewertungsergebnissen, Ertrag-
steuern und nach Minderheitenanteilen angegeben.

In der Spalte ,alle sonstigen Segmente” werden den obigen Segmenten nicht zugeordnete
Aufwendungen und Ertrége dargestellt. Zu den nicht zugeordneten Aufwendungen zahlen
dabei im Wesentlichen die Kosten der allgemeinen Verwaltung (z.B. Kosten der allgemeinen
Geschaftsfihrung, Rechnungswesen, Controlling) sowie periodenfremde Positionen. Das
Segmentergebnis aus allen sonstigen Segmenten in Ho6he von T€ -824 (Vj. T€ - 3.959) resul-
tiert im Wesentlichen aus Personalkosten von T€ 336 (V|. T€ 1.221) sowie nicht zuzuordnen-
den Gemeinkosten von T€ 498 (Vj. T€ 2.310).

In der Spalte ,Uberleitung“ werden Ertrage und Aufwendungen bzw. Forderungen und Ver-
bindlichkeiten zwischen den Segmenten eliminiert bzw. hinzugeflgt.

Sonstige Angaben

29. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie gibt an, welcher Teil des in einer Periode erwirtschafteten Ergebnisses
auf eine Aktie entfallt. Hierbei wird das Konzernergebnis durch die gewichtete Zahl der aus-
stehenden Aktien dividiert. Eine Verwasserung dieser Kennzahl kann durch so genannte po-
tentielle Aktien auftreten (z.B. Wandelanleihen und Aktienoptionen). Der Konzern hat keine
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verwassernden Aktienerwerbsvereinbarungen abgeschlossen. Damit entsprechen sich das

verwdasserte und unverwasserte Ergebnis je Aktie.

Das verwasserte und unverwasserte Ergebnis je Aktie stellt sich wie folgt dar:

30.4.2012 30.4.2011
Verwéssertes und unverwéssertes Ergebnis
je Aktie
Konzernergebnis (in €) -765.841,67 3.735.296,28
Anzahl ausgegebener Aktien (gewichtet in Stiick) 12.826.667 12.826.667
Verwéassertes und unverwéassertes Ergebnis je Aktie (in €) -0,06 0,29

30. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen, die fir die Beurteilung der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns wesentlich sind, stellen sich wie folgt dar:

bis 1 Jahr bis 5 Jahre
Sonstige finanzielle Verpflichtungen Te Te
30.04.2012
Bauverpflichtungen (Bestellobligo) 1.651 0
Verpflichtungen aus Mietvertrdgen 146 661
Leasing Betriebs- und Geschaftsausstattung 143 286
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertragen 24 0
Gesamt 1.964 947

bis 1 Jahr bis 5 Jahre
Sonstige finanzielle Verpflichtungen Te Te
30.04.2011
Bauverpflichtungen (Bestellobligo) 17.038 0
Verpflichtungen aus Mietvertrdgen 183 21
Leasing Betriebs- und Geschéftsausstattung 107 109
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertragen 37 4
Gesamt 17.365 134

Sonstige finanzielle Verpflichtungen tber mehr als funf Jahre bestanden zum Stichtag in H6-
he von T€ 819 (V|. T€ 1).

Die Verpflichtungen aus Mietgarantien belaufen sich zum 30. April 2012 auf T€ 33.053 (Vj. T€
37.391), davon T€ 6.864 (V|. T€ 4.338) innerhalb eines Jahres, T€ 25.255 (V|. T€ 27.382)
zwischen einem und funf Jahren und T€ 934 (V|. T€ 5.670) mit mehr als funf Jahren. Hiervon
entfallen T€ 9.100 (Vj. T€ 11.787) auf die Tochtergesellschaft Verwaltung Interco Objektma-
nagement GmbH aus einer Mietgarantie im Zusammenhang mit dem Verkauf eines gegen-
wartig vollstéandig vermieteten Objekis.

Im Vorjahr wurden Mietgarantien flr die Objekte Rothenburgsorter Marktplatz (T€ 11.485)
sowie MeiBen (T€ 9.750) in einer Gesamthdhe von T€ 21.235 ausgereicht. Das von der AVW
eingewertete wirtschaftliche Risiko in Héhe von T€ 368 (Vj. T€ 279) wurde unter den kurz-
und langfristigen Rickstellungen ausgewiesen.

Des Weiteren bestehen aus Sicht des Konzerns nachfolgende Eventualverbindlichkeiten:
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30.4.2012 30.4.2011
Eventualverbindlichkeiten Te Te
Birgschaften und Blrgschaftsauftrage 13.292 29.523
Abléseverpflichtungen 0 784
Gesamt 13.292 30.307

31. Wesentliche Grundsatze des Finanzrisikomanagements und Finanzinstrumente

Finanzrisikofaktoren

Durch seine Geschaftstatigkeit ist der Konzern verschiedenen finanziellen Risiken ausge-
setzt, u.a. dem Ausfallrisiko, dem Liquiditatsrisiko und dem Zinsrisiko.

Die Finanzinstrumente der Gesellschaft beinhalten Gberwiegend Zahlungsmittel und Forde-
rungen, die aus der betrieblichen Tatigkeit resultieren. Da die Forderungen und Zahlungsmit-
tel in Euro bestehen, existiert kein Fremdwahrungsrisiko. Der Hauptzweck der finanziellen
Verbindlichkeiten ist die Finanzierung der Geschéftstatigkeit des Konzerns. Er finanziert sich
Uberwiegend Uber Bankdarlehen und Zwischenkredite in Bezug auf den Erwerb und den Bau
von Immobilien

Das Risikomanagement erfolgt gemaB vom Vorstand verabschiedeter Leitlinien. Der Vor-
stand identifiziert, bewertet und sichert finanzielle Risiken in enger Zusammenarbeit mit den
operativen Einheiten des Konzerns.

Ausfallrisiko

Der Konzern ist grundsétzlich aus dem operativen Geschaft einem Ausfallrisiko ausgesetzt.
Der groBte Teil der Forderungen betreffen Forderungen aus Generalibernehmer- bzw. Pro-
jektentwicklungsvertragen und ein kleinerer Teil Forderungen aus dem Vermietungsgeschaft.

Das Risiko aus den Generalibernehmer-/Projektentwicklungsvertragen wird durch verschie-
dene MaBnahmen begrenzt. Zuerst einmal wird auf eine gute Bonitat der Auftraggeber ge-
achtet. Des Weiteren entspricht der Zahlungsplan aus den Vertragen in etwa dem erbrachten
Leistungsvolumen und/oder es wird eine Absicherung durch Patronatserklarungen und Bank-
burgschaften vereinbart. SchlieBlich wirde das Objekt bzw. die Objektgesellschaft an den
Konzern zurutckfallen, wenn der Auftraggeber seinen Verpflichtungen nicht nachkommt und
das Objekt kann dann anderweitig verwertet werden. Das Risiko von Ausféllen im Bereich
des Vermietungsgeschafts wird durch den Mieter-Mix und Mieterbonitat minimiert. Der Ein-
gang der monatlichen Mietzahlungen wird laufend Uberwacht.

Ausfallrisiken werden durch Einzelwertberichtigungen berlcksichtigt. Das maximale theoreti-
sche Ausfallrisiko wird durch die Buchwerte der in der Konzernbilanz angesetzten finanziellen
Vermobgenswerte zuzlglich der oben dargestellten Eventualverbindlichkeiten wiedergegeben.

Zum Stichtag bestehen keine Forderungen aus Generalibernehmer-/Projektentwicklungs-
vertragen, im Vorjahr wurden Forderungen aus Fertigungsauftragen in Hohe von T€ 2.963
ausschlieBlich auf die Projekte Fachmarktzentrum MeiBen in H6he von T€ 462 und Rothen-
burgsorter Marktplatz in Héhe von T€ 2.501 ausgewiesen.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern verfiigt (iber ein Finanzplanungsinstrumentarium zur Uberwachung und Steue-
rung der aktuellen und zukinftigen Liquiditatssituation, wie sie sich aus der Umsetzung der
Konzernstrategie und der Konzernplanung darstellt. Der Konzern tGberwacht laufend das
Risiko eines Liquiditatsengpasses mittels einer kurz- und mittelfristigen Liquiditatsplanung.
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Ausgangspunkt ist in der Regel ein mehrmonatiger Liquiditatsplan, der in der Regel taglich
aktualisiert wird. Dieser Liquiditatsplan enthalt neben den erwarteten Mittelzuflissen und Mit-
telabflissen aus der operativen Geschaftstatigkeit auch mittel- und langfristige MaBnahmen
zur Beschaffung finanzieller Mittel.

Zum Stichtag weisen die finanziellen Verpflichtungen des Konzerns nachfolgend dargestellte
Fristigkeiten auf. Die Darstellung erfolgt auf Basis der vertraglich vereinbarten, undiskontier-
ten Zins- und Tilgungszahlungen:

30.4.2012

Bis 1 Jahr
T€

1-2 Jahre
T€

2-3 Jahre
T€

3-4 Jahre
T€

4-5Jahre
T€

> 5 Jahre
T€

Verbindlichkeiten
gegenuber
Kreditinstituten

5.768

15.566

20.431

2.032

Sonstige
Rickstellungen

873

1.318

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen

3.530

Verbindlichkeiten
gegenuber verbunde-
nen Unternehmen

84

Verbindlichkeiten
gegentiber Beteili-
gungsunternehmen

43

Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten

23.379

30.4.2011

Bis 1 Jahr
T€

1-2 Jahre
T€

2-3 Jahre
T€

3-4 Jahre
T€

4-5Jahre
T€

> 5 Jahre
T€

Verbindlichkeiten
gegeniber

Kreditinstituten 42.647 3.365 11.313 473 492 7.987

Sonstige

Rickstellungen 1.698 133 0 220 0 0

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und

Leistungen 5.828 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
gegenuber verbunde-
nen Unternehmen 78 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
gegentiber Beteili-
gungsunternehmen 57 0 0 0 0 0

Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten

17.955 0 0 0 0 0

Der Konzern kann Kontokorrentkreditlinien in Anspruch nehmen. Der gesamte, noch nicht in
Anspruch genommene Betrag belauft sich zum Konzernbilanzstichtag auf T€ 513 (V.

T€ 560). Der Konzern erwartet, dass er seine Verbindlichkeiten aus operativen Cashflows,
dem Zufluss der féallig werdenden finanziellen Vermégenswerte und den bestehenden Kredit-
linien jederzeit erfillen kann.

Der Konzern ist fir weitere Projekte auch auf die Gewahrung von Krediten, z. B. durch Ban-
ken, private Kapitalgeber oder in Form von Anleihen, angewiesen. Ebenso ist bei auslaufen-
den Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung nétig. In allen Féllen besteht das Risiko,
dass eine Verlangerung nicht zu diesen Konditionen oder Uberhaupt nicht méglich ist. We-
sentliche Bankkredite des Konzerns sind zudem kurzfristig kiindbar.

Zum Stichtag bestehen in Bezug auf Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten mit einem
Buchwert in H6he von T€ 27.711 (Vj. T€ 25.279) sog. ,Financial Covenants®, die sich im We-
sentlichen auf das Verhéltnis der Nettomietertréage zur jéhrlichen Annuitat und das Verhaltnis
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Kredithéhe zum Verkehrswert beziehen. Verletzungen dieser Vereinbarungen, die jedoch im
Geschaftsjahr nicht zu verzeichnen waren, hatte zur Folge, dass entweder Zusatzsicherhei-
ten zu stellen wéren oder eine entsprechende Teilrlickzahlung zu leisten ware.

Zinsrisiko

Zinsanderungsrisiken treten durch marktbedingte Schwankungen der Zinssatze auf. Sie wir-
ken sich zum einen auf die H6he der kinftigen Zinsaufwendungen der AVW aus und zum
anderen beeinflussen sie den beizulegenden Zeitwert von Finanzinstrumenten. Da der Kon-
zern nur unwesentliche verzinsliche Vermbgenswerte halt, resultiert hieraus kein signifikantes
Zinsrisiko. Das Zinsrisiko des Konzerns entsteht hauptsachlich durch kurz- und langfristige
Verbindlichkeiten. Aus den festverzinslichen Verbindlichkeiten entsteht ein marktbedingtes
Zinsrisiko. Die Art der Finanzierung der Objekte erfolgt dabei in Abhangigkeit von deren ge-
planter Verwendung und stellt sich wie folgt dar:

¢ Renditeobjekte werden in der Regel mit Laufzeiten von finf bis zehn Jahren bei fester
Verzinsung finanziert; zum Teil kommen in diesen Finanzierungen auch derivative Fi-
nanzinstrumente in Form von Zinsswaps zum Einsatz, mit deren Hilfe variable Verzin-
sungen wirtschaftlich in fixe Zinsen umgewandelt werden;

e zum Verkauf bestimmte Grundsticke werden mit Laufzeiten zwischen in der Regel ei-
nem und finf Jahren bei fester Verzinsung oder auf variabler Basis (EURIBOR auf
Basis ein oder drei Monate) finanziert.

Auf Grund des geringen Umfangs an Krediten mit variabler Verzinsung zum Konzernbilanz-

stichtag von T€ 1.269 (V|. T€ 1.323) bzw. Krediten mit variabler Verzinsung, die im Zuge von
ObjektverdauBerung unmittelbar nach Stichtag getilgt wurden (T€ 4.417) oder durch Zinsderi-
vate besichert sind (T€ 16.085), wurde auf eine Sensitivitdtsanalyse verzichtet.

Klassen der Finanzinstrumente nach IFRS 7

Die finanziellen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten lassen sich in Bewertungskategorien
mit den folgenden Buchwerten und beizulegenden Zeitwerten untergliedern. Dabei werden
zum Stichtag wie im Vorjahr keine finanziellen Vermégenswerte und Schulden in der Kon-
zernbilanz mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt, die Bewertung erfolgt mit den fortge-
fuhrten Anschaffungskosten.

Nicht im
30.4.2012 in T€ Bewertungs- Anwen-
kategorie dungsbereich | Beizulegen-

nach IAS 39 | Buchwert von IFRS 7 der Zeitwert

Finanzielle Vermdgenswerte

Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 785 0 785
Beteiligungen AfS 1.858 0 1.858
Sonstige finanzielle Vermégenswerte LaR 754 0 754
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 1.529 0 1.529
Forderungen gegen verbundene Unternehmen LaR 344 0 344
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen LaR 1.936 0 1.936
Sonstige kurzfristige Vermbégenswerte LaR 3.726 1.206 2.520

Liquide Mittel LaR 3.767 0 3.767
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Finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten FLAC 43.798 0 43.798
Minderheitenanteile FLAC 2.548 0 2.548
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 3.530 0 3.530
Leistungen

Anleihe FLAC 18.952 0 18.952
Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen FLAC 84 0 84
Unternehmen

Verbindlichkeiten gegenuber FLAC 43 0 43
Beteiligungsunternehmen

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 23.379 1.039 22.340
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Nicht im

30.4.2011 in T€ Bewertungs- Anwen-

kategorie dungsbereich | Beizulegen-

nach IAS 39 | Buchwert von IFRS 7 der Zeitwert
Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 705 0 N/A
Beteiligungen AfS 3.675 0 N/A
Sonstige finanzielle Vermbdgenswerte LaR 752 0 752
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 2.653 0 2.653
Forderungen gegen verbundene Unternehmen LaR 91 0 91
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen LaR 890 0 890
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte LaR 4.909 16 4.893
Liquide Mittel LaR 2.233 0 2.233
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten FLAC 64.041 0 64.041
Minderheitenanteile FLAC 2.812 0 2.812
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 5.828 0 5.828
Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen FLAC 78 0 78
Unternehmen
Verbindlichkeiten gegenuber FLAC 57 0 57
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 17.955 366 17.589

Beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente kénnen nach der Bedeutung der in
ihre Bewertungen einflieBenden Faktoren und Informationen klassifiziert und in (Bewertungs-)
Stufen eingeordnet werden. Die Einordnung eines Finanzinstruments in eine Stufe erfolgt
nach der Bedeutung seiner Inputfaktoren fir seine Gesamtbewertung und zwar nach der
niedrigsten Stufe, deren Berlcksichtigung fir die Bewertung als Ganzes erheblich bzw. maB-
geblich ist. Die Bewertungsstufen untergliedern sich hierarchisch nach ihren Inputfaktoren:

Stufe 1: auf aktiven Markten fur identische Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten
notierte (unverandert Gbernommene) Preise

Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf Stufe 1 bertcksichtigten no-
tierten Preise handelt, die sich aber fir den Vermégenswert oder die Verbindlichkeit
entweder direkt oder indirekt (d.h. in Ableitung von Preisen) beobachten lassen

Stufe 3: nicht auf beobachtbaren Marktdaten basierende Faktoren fir die Bewertung
des Vermogenswerts oder der Verbindlichkeit (nicht beobachtbare Inputfaktoren)
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Die in der Konzernbilanz zum beizulegenden Zeitwert erfassten Finanzinstrumente (sowie die
Angaben zu beizulegenden Zeitwerten von Finanzinstrumenten) beruhen allesamt auf Infor-
mations- und Inputfaktoren der oben umschriebenen Stufe 2.

Die Zinskonditionen fir die bestehenden festverzinslichen Darlehen zur Finanzierung von
Immobilienobjekten entsprechen im Wesentlichen auch noch den Marktkonditionen der AVW
zum Konzernbilanzstichtag. Nennenswerte Abweichungen zwischen den Buchwerten und
den Zeitwerten der Darlehen zum Konzernbilanzstichtag bestehen nicht.

Andere finanzielle Vermdgenswerte werden mit ihren Anschaffungskosten abzuglich ggf. er-
forderlicher Wertminderungen angesetzt, da die beizulegenden Zeitwerte aufgrund fehlender
aktiver Markte fir diese Vermogenswerte nicht verlasslich bestimmbar sind. Dabei handelt es
sich im Wesentlichen um nicht konsolidierte Tochterunternehmen mit nur geringen Ge-
schéaftsaktivitaten, die im Immobilienbereich tatigt sind. Derzeit bestehen keine konkreten
Absichten zur VerauBerung dieser Beteiligungen.

Die Forderungen, sonstige kurzfristige Vermégenswerte und liquide Mittel haben kurze Rest-
laufzeiten. lhre Buchwerte zum Abschlussstichtag entsprechen daher annahernd ihren beizu
legenden Zeitwerten. Entsprechendes gilt fur die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten.

Der beizulegende Zeitwert der langfristigen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und
der sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten wird durch Diskontierung der zuklinftigen Cash-
flows ermittelt. Die Abzinsung erfolgt auf Basis eines laufzeit- und risikoadaquaten Marktzin-
ses.

Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten

Neben den bereits dargestellten Wertminderungen auf Forderungen (vgl. Nr. 7) und den Be-
teiligungsertragen (Nr. 22), die in voller H6he die Kategorie Darlehen und Forderungen bzw.
zur VerauBerung verflugbare finanzielle Vermégenswerte betreffen, fielen im Geschéftsjahr
Zinsertrage aus finanziellen Vermdgenswerten an, die in voller Hohe auf zur VerduBerung
verflgbare finanzielle Vermdgenswerte entfallen, und Zinsaufwendungen aus finanziellen
Verbindlichkeiten an, die in voller Héhe auf finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgeflhrten
Anschaffungskosten bewertet werden, betreffen. Die diesbezlglichen Angaben finden sich
bei den Ausfihrungen zum Zinsergebnis (vgl. Nr. 23).

Kapitalmanagement

Vorrangiges Ziel des Kapitalmanagements des AVW Konzerns ist es sicherzustellen, dass
auch in Zukunft die Schuldenfahigkeit und die finanzielle Substanz erhalten bleiben. Die
finanzielle Sicherheit wird im Wesentlichen mit der Kennzahl Eigenkapitalquote gemessen.
Bestandteil dieser KenngréBe sind die Konzernbilanzsumme des Konzernabschlusses sowie
das in der Konzernbilanz ausgewiesene Eigenkapital. Angestrebt wird eine dem Geschaftsri-
siko angemessene Kapitalstruktur.

30.4.2012 30.4.2011
Kapitalstruktur
Eigenkapital in T€ 26.943 30.282
Konzernbilanzsumme in T€ 134.065 135.319
Eigenkapitalquote in % 20,1% 22,4%
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Die Gesellschaft unterliegt als Aktiengesellschaft den Mindestkapitalanforderungen des deut-
schen Aktienrechts. Diese Mindestkapitalanforderungen werden laufend Uberwacht und wur-
den im Geschaftsjahr, wie auch im Vorjahr, erfllt.

32. Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Personen

Geschaftsbeziehungen mit Gemeinschaftsunternehmen

Mit dem Gemeinschaftsunternehmen Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG bestanden
im Geschéftsjahr, wie im Vorjahr keine Geschéftsbeziehungen (ber die Ausibung von Ver-
waltertatigkeiten und &hnlichen Dienstleistungen mit einem Honorarvolumen von rund T€ 5
hinaus.

An- und Verkdufe von Immobilien mit dem Mehrheitsaktionar Herrn Frank Albrecht

Mit Vertrag vom 20. Januar 2012 erwarb erwarb Herr Frank Albrecht AG insgesamt 89,89%
der Anteile an der AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage An der
alten Saline KG zu einem Kaufpreis von T€ 2.845. Grund fur diese Transaktion war die Mdg-
lichkeit der kurzfristigen Generierung von Liquiditat zur Investition in neue Projekte. Auf Kon-
zernebene hat sich aus der Entkonsolidierung ein Verlust von T€ 335 ergeben. Der zum
Stichtag noch offene Restbetrag von T€ 500 wurde am 29.06.2012 vollstéandig bezahlt.

Mit Vertrag vom 20. Januar 2012 erwarb Herr Frank Albrecht AG insgesamt 89,89% der An-
teile an der EKZ Bornheide GmbH & Co. KG von der AVW Grund AG zu einem Kaufpreis von
T€ 1.717, nachdem er diesen Anteil mit Vertrag vom 27. April 2011 an die AVW Grund AG zu
einem Kaufpreis von T€ 1.714 verkauft hatte. Grund flr diese Transaktion die Mdglichkeit der
kurzfristigen Generierung von Liquiditat zur Investition in neue Projekte. Aus der Entkonsoli-
dierung ergab sich aufgrund der Bewertung des Renditeobjektes ein Verlust von T€ 448. Im
Vorjahr wurden Ertrdge aus der Neubewertung der Renditeliegenschaft in Héhe von T€ 589
erfolgswirksam im Konzernabschluss bertcksichtigt.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 89,89% der Anteile an
der EKZ Bornheide GmbH & Co. KG von Herrn Frank Albrecht zu einem Kaufpreis von

T€ 1.714. Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen eigenen Geschéftsbetrieb im
Sinne von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb eines Renditeobjektes im Kon-
zernabschluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertréage aus der Neubewertung der Rendi-
teliegenschaft in Hohe von T€ 589 erfolgswirksam im Konzernabschluss bertcksichtigt. Der
Kaufpreis in Héhe von T€ 1.714 wurde am 09. August 2011 durch die AVW Grund AG aus-
geglichen.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 94,99% der Anteile an
der AVW Vermoégensverwaltung GmbH & Co. Vierte Objekt KG. Von Herrn Frank Albrecht
erwarb die AVW Grund AG im Rahmen dieser Transaktion ein Anteil von 44,99% zu einem
Kaufpreis in Hohe von T€ 786. Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen eigenen
Geschaftsbetrieb im Sinne von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb eines Ren-
diteobjektes im Konzernabschluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrage aus der Neu-
bewertung der Renditeliegenschaft in Héhe von T€ 630 erfolgswirksam im Konzernabschluss
berlcksichtigt.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 89,89% der Anteile an
der AVW Vermdgensverwaltung GmbH & Co. Finfundzwanzigste Objekt KG von Herrn Frank
Albrecht (74,9%-Anteil) sowie von Frau Margitta Albrecht (14,99%-Anteil). Der Kaufpreis der
Anteile betrug dabei T€ 4.174 fir Herrn Frank Albrecht und T€ 835 flr Frau Margitta Albrecht.
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Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen eigenen Geschaftsbetrieb im Sinne
von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb eines Renditeobjektes im Konzernab-
schluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrage aus der Neubewertung der Renditelie-
genschaft in Hohe von T€ 2.373 erfolgswirksam im Konzernabschluss berlcksichtigt.

Die gesamte Kaufpreisforderung in Hohe von T€ 5.009 wurde mit Vertrag vom 30. Juni 2011
in ein Darlehen zwischen Herrn Frank Albrecht, Frau Margitta Albrecht und der AVW Grund
AG umgewandelt. Das Darlehen hat eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2011 und wird mit
6% p.a. verzinst. Als Sicherheit dient ein Schuldbeitritt der AVW Immobilien AG, Rickge-
wahranspriiche aus einer erstrangigen Grundschuld Uber € 18,7 Mio. eingetragen zu Gunsten
der finanzierenden Bank sowie ein erstrangige Teilbetrag Gber € 3,3 Mio. aus einer Eigenti-
mer-Briefgrundschuld Gber € 4,3 Mio.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 94,99% der Anteile an
der AVW Vermdgensverwaltung GmbH & Co. Dreizehnte Objekt KG. Von Herrn Frank Alb-
recht erwarb die AVW Grund AG im Rahmen dieser Transaktion ein Anteil von 74,99% zu
einem Kaufpreis in Héhe von T€ 1.431. Da es sich bei dem Erwerb der Anteile nicht um einen
eigenen Geschéftsbetrieb im Sinne von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb
eines Renditeobjektes im Konzernabschluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrage aus
der Neubewertung der Renditeliegenschaft in Ho6he von T€ 605 erfolgswirksam im Konzern-
abschluss bertcksichtigt. Die Kaufpreisforderung in Héhe von T€ 1.431 ist fallig zum 18. No-
vember 2011 und kann gegebenenfalls in eine Darlehensverbindlichkeit gegenltber Herrn
Albrecht umgewandelt werden.

Mit Gesellschaften, die Herrn Frank Albrecht nahe stehen, wurden im abgelaufenen Ge-

schéftsjahr insgesamt Umsatzerl6se aus der Errichtung von Immobilien sowie aus Projek-
tentwicklungs- und Dienstleistungsvertragen von T€ 11.112 (Vj. T€ 18.703) erzielt.

Darlehens- und Biirgschaftsverpflichtungen von Herrn Frank Albrecht

In H6he von insgesamt T€ 10.003 (Vj. T€ 15.609) hat Herr Frank Albrecht Blrgschaften bzw.
Verpflichtungserklarungen zu Gunsten von Gesellschaften abgegeben, die in den Konzern-
abschluss einbezogen werden.

Zum Konzernbilanzstichtag bestehen noch Darlehensforderungen des Konzerns in H6he von

T€ 8.256 (V|. T€ 423) sowie Forderungen in Héhe von T€ 1 (Vj. T€ 97) und Verbindlichkeiten

in Hohe von T€ 1.540 (Vj. T€ 2.418) gegenuber Herrn Albrecht persénlich bzw. ihm nahe ste-
henden Gesellschaften. In den Darlehensverbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten in Héhe von
T€ 1.344 aus einem Darlehen von Herrn Albrecht enthalten.

Sonstige Leistungsbeziehungen und Forderungen und Verbindlichkeiten in Bezug auf Herrn
Frank Albrecht

Herr Frank Albrecht hat im Marz 2012 eine zu seinen Gunsten eingetragenen Grundschulden
auf die Seniorenwohnanlage Buxtehude in Héhe von € 7,5 Mio. zur Absicherung der Anleihe
der Grund AG freigegeben. Fir die Sicherheitenfreigabe erhielt er einen Betrag von T€ 30,0.

Es bestanden mit verschiedenen Gesellschaften, an denen Herr Frank Albrecht oder seine
Familie Beteiligungen mit einem wesentlichen Einfluss halten, Leistungsbeziehungen. Hier-
aus resultierte aus Konzernsicht im Berichtsjahr ein Ertrag in Héhe von T€ 322 (V|. T€ 387).
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AuBerdem hat Herr Frank Albrecht mit der AVW einen Beratervertrag abgeschlossen. Hier-
aus resultierte aus Konzernsicht im Berichtsjahr ein Aufwand in Hé6he von T€ 54 (Vj. T€ 18).

Am 11. Mérz 2011 erwarb die AVW von AVW Vermdgensverwaltung GmbH & Co. Finfund-
zwanzigste Objekt KG, die zum damaligen Zeitpunkt noch mehrheitlich Herrn Albrecht zuzu-
rechnen war, das Recht an der Marke Mediterraneo und die Nutzung des Know Hows fiir die
Konzeptionierung von Einkaufszentren ,Mediterraneo® zu einem Kaufpreis von T€ 1.200 zu-
zlglich Umsatzsteuer.

Die AVW gewahrt der RREIT Retail Real Estate Investment Team AG, Hamburg (RREIT,
vormals Neue Event AG), an der Herr Albrecht beteiligt ist, Zuschisse in Bezug auf Verluste
aus Untervermietung der Flachen. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden in diesem Zu-
sammenhang Aufwendungen von T€ 159 (Vj. T€ 159) erfasst. Dariiber hinaus wurde ein Ko-
operationsvertrag geschlossen, in dem die RREIT mit der Vermittlung von Kaufinteressenten
fir die Projekte und Bestandimmobilien der AVW sowie mit der Akquisition geeigneter
Grundstlcke und Projektierungen beauftragt wurde.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der 0.g. Beteiligungen der AVW Grund AG wurden im
Vorjar insgesamt Provisionen von T€ 793 von der RREIT Retail Real Estate Investment Team
AG far Maklertatigkeiten an die AVW Grund AG in Rechnung gestellt.

Leistungsbeziehungen mit Mitgliedern des Aufsichtsrats

Das Mitglied des Aufsichtsrats Herr Dr. Hans-Jlirgen Hiekel bzw. die Anwaltskanzlei, in der
Herr Dr. Hiekel Partner ist, hat flir den Konzern Rechtsberatungsleistungen mit einem Hono-
rar von insgesamt T€ 50 (Vj. T€ 67) erbracht.

33. Personalstand

Im Konzern waren zum 30. April 2012, inklusive der zwei Vorstande (Vj. ein Vorstand), insge-
samt 51 (Vj. 55) Mitarbeiter und im Jahresdurchschnitt 51 (Vj. 55) Mitarbeiter beschaftigt.

34. Mitglieder des Aufsichtsrates

Folgende Personen gehdrten im Berichtsjahr dem Aufsichtsrat der Gesellschaft an:

e Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt, Vorsitzender,

e Herr Andreas Dethleffsen, Kaufmann, Flensburg, stellvertretender Vorsitzender,
e Herr Jorn Reinecke, Kaufmann, Hamburg (bis 7. November 2011)

e Herr Dr. Hans-Jurgen Hiekel, Rechtsanwalt, Bielefeld

e Herr Rolf Finkbeiner, Rechtsanwalt, Ammersbek (vom 18. November 2011 bis
31. Mérz 2012)

e Frau Claressa Busing, Arbeitnehmervertreterin, Tostedt

e Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter, Stade (bis 29. Februar 2012)
¢ Herr Albert Kusserow, Diplom-Ingenieur, Buxtehude, (seit 9. Mai 2012)

e Frau Elfi Stiller, Arbeitnehmervertreterin, Beckdorf (ab 9. Mai 2012)

Die Gesamtbezlge des Aufsichtsrats betrugen im Berichtszeitraum T€ 72 (Vj. T€ 72).
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35. Mitglieder des Vorstandes

Zu Mitgliedern des Vorstandes waren im abgelaufenen Geschéftsjahr bestellt:

e Herr Willy Koch, Vorstandsvorsitzender, Detmold,

e Herr Stefan Strubelt, Vorstand Projektentwicklung und Bau, Seevetal (ab 1. Januar
2012)

Die Gesamtbezige des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum T€ 398 (Vj. T€ 657), ein-
schlieBlich erfolgsabhangiger Vergitungen und Nebenleistungen wie z.B. die private Kfz-
Nutzung.

36. Honorar des Abschlusspriifers

Das fiir das Geschaftsjahr 2011/2012 innerhalb des gesamten Konzerns berechnete Honorar
fir den Abschlussprifer von T€ 140 (Vj. T€ 148) beinhaltet Honorare fir Abschlussprifungs-
leistungen in Héhe von T€ 125 (Vj. T€ 125) und Honorare fir sonstige Leistungen in Hohe
von T€ 15 (Vj. T€ 23).

37. Wesentliche Ereignisse nach dem Konzernbilanzstichtag

Wesentliche Ereignisse, die fir den Verlauf der Geschéftstatigkeit von Bedeutung sein kdnn-
ten, sind nach Ablauf des Berichtsjahres zum 30. April 2012 nicht eingetreten.

Buxtehude, den 24. September 2012

(Der Vorstand)
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der AVW Immobilien AG, Hamburg, aufgestellten Konzernabschluss
— bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung, Eigenkapital-
entwicklung und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr vom 1. Mai
2011 bis 30. April 2012 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Kon-
zernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mdgliche Fehler berlck-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben im Konzernabschluss und Kon-
zernlagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage
fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt un-
ter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 25. September 2012

Norenberg « Schréder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Cronemeyer Thiel
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Geprifter Jahresabschluss zum 30. April 2012
der AVW Immobilien AG, Hamburg (HGB)
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GEWINN- UND VERLUSTVERRECHNUNG

for die Zeit vom 1. Mai 2011 bis 30. Aprl 2012

AVW Immobilien AG

Hamburg

Umsatzerlize

. Weminderung (Vj. Erhohung) des Bestands an im Bau befind-
lichen Objekten

Sonstige betriebliche Ertrage

. Aufwendungen fir bezogene Leistungen
. Personalaufwand

a) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung
- davon fur Altersversorgung € 162,14 (€ 2.080,80)

. Abschreibung auf immaterielle Vermogensgegensatande des
Anlagevermdgens und Sachanlagen
. Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ertridge aus Beteiligungen
- davon auws verbundenen Untemehmen € 20.000,00
(€ 25.600,00)
. Sonstige Znsen und adhnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Untemehmen € 472 530,64
(€ 141227 88)
Abschreibungen auf Finanzanlagen
Zinzen und ahnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen € 134.303,14
(€ 123.822 45)
Aufwendungen aus Verustibermahme
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
Steuern vom Einkomimen und vom Errag
Sonstige Steuem
Jahresiberschuss
Gewinnvorirag (V). Verustvortrag) aus dem Vorjahr
Ausschitiung

Bilanzgewinn

Geschiftsjahr
£

44 407 505,858

-17.422.423,00
449697213
-23.657_766,66

-2.987.167 90
-7 7 541,32

-3.365.009,22

-219.357.27
-3.998.499,69

20.000,00

539.453,34

-477.100,00

-1.012.758,94

1.010.272,17
-1.699.250,60
3.306.317,36
5.567,18
1.601.499 58
351242674
-2 565.333,40

2.548.592,92

“Vorjahr

19.608.023,74

12.997.479,03
1.052.638,53
-20.847.842 91

-3.184 506 17
-414 5934 52

-3.599.440 69

-108.952,17
-3.358.206,54

72.700,00

308.047,60

-259.400,00

-802.134,70

0,00
5.062.911,89
-535.823 66
-5.970,11
4.521.118,12
-1.008.691,37
0,00

301242675
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AVW Immobilien AG
Hamburg

Anhang
fiir das Geschdftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss ist nach den Vorschrifien des Handelsgesetzbuches (HGB) fiir
Kapitalgeselischaften und des Aktiengesetzbuches (AktG) aufgestellt. Es werden die flr die
Aufstellung des  Jahresabschlusses  geltenden  Vorschriften  fir  mittelgrofie
Kapitalgesellschaften angewandt.

Die Bilanz ist gemal § 266 Abs. 1 HGB in Kontoform aufgestellt, wobei die entsprechenden

Gliederungsvorschriften beachtet wurden. Bei der Aufstellung der Gewinn-  und
Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren angewendet.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermbgensgegenstdnde und Gegenstande des Sachanlagevermégens werden
mit ihren Anschaffungskosten bewertet und entsprechend ihrer woraussichtlichen
Mutzungsdauer linear abgeschrieben.

Der Bemessung der planmakigen Abschreibungen liegen folgende MNutzungsdauemn
Zugrunde:

+ |mmaterielle Vermdgensgegenstinde: drei bis zehn Jahre
= Sachanlagen: drei bis zwanzig Jahre

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden
Wert bewertet. Im Berichtsjahr wurden auferplanméfige Abschreibungen auf Finanzanlagen
auf Grund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung in Hohe von TE 477 (] TE€ 259)
vorgenommen.

Die Bewertung der Vorrite erfolgt zu Anschaffungskosten bzw. Herstellungskosten oder dem
niedrigeren beizulegenden Wert. Die Anteile an zur VerauBerung bestimmten
Objekigesellschafien werden zu Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren
beizulegenden Wert bewertat.

Die im Bau befindlichen Objekte werden zu Herstellungskosten bewertet. Die
Herstellungskosten enthalten die direkten Baukosten sowie einen angemessenen Teil der
Gemeinkosten fiir die Akquisition, Projektierung und Verwaltung. Der Grundsatz der
varlustfreien Bewertung wird beachtet.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande werden zu Mennwerten oder zu ihrem
niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.
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Im Geschaftsjahr 2011/2012 wurde erstmalig vom Wahlrecht der Aktivierung eines aktiven
latenten Steueriiberhangs geman § 274 HGB Gebrauch gemacht. Grund fir die Ausiibung
des Wahlrechts ist die entsprechende Vorgehensweise in der Konzernrechnungslegung
nach IFRS. Insofern soll  zukinflig eine Ubereinstimmung in  beiden
Rechnungslegungsvorschriften erreicht werden.

Die Rickstellungen werden in Hihe des nach wvernidnftiger kaufménnischer Beurteilung
notwendigen Erfiillungsbetrages passiviert.

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfiilllungsbetrag angesetzt.

Erlduterungen zur Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermdgens flr das Geschéaftsjahr 2011/2012 ist in dem diesem
Anhang beigefligten Anlagespiegel dargestellt.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstdnde haben in Hdhe von T€ 2.432
(V). T€ 2.537) eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

In Hohe von T€ 253 (V]j. T€ 351) sind Fesigeld- und Giroguthaben als Sicherheit flr
erhaltene Bankavale verpfandet worden.

Zum 30. April 2012 besteht ein Uberhang akfiver latenter Steuern, der im Wesentlichen auf
steuerlichen Verlustvortrdgen sowie aus dem unterschiedlichen Ansatz won Anteillen an
Personenhandelsgesellschaften in der Handels- und Steuerbilanz beruht. Bei der
Berechnung der latenten Steuern wurde ein Gesamisteuersalz von 32,28% zugrunde gelegt.
Gemal § 268 Abs. 8 HGB besteht in Hihe des Uberhangs an aktiven latenten Steuern von
T€ 3.306 eine Ausschiittungssperre.

Das Grundkapital betrégt € 12.826.667,00 und besteht aus 12.826.667 Stickaktien (Aklien
ohne Nennbetrag). Die Aktien lauten auf den Inhaber. Der Vorstand ist durch Beschluss der
Hauptversammlung vom 3. November 2010 ermachtigt, das Grundkapital mit Zustimmung
des Aufsichtsrates bis zum 2. Movember 2015 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe
neuer auf den Inhaber lautende Stlckaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen um bis zu einem
Betrag von hochstens € 6.413.000,00 zu erhdhen (genehmigtes Kapital 2010). Das
Bezugsrecht der Aktiondre kann mit Zustimmung des Aufsichisrates ausgeschlossen
werden,

Die Hauptversammlung vom 3. November 2010 hat die bedingte Erhohung des
Grundkapitals um einen Betrag von bis zu € 6.413.000,00 durch Ausgabe von bis zu
6.413.000 neuen, auf den Inhaber lautende Stiickaktien an die Inhaber bzw. Glaubiger von
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, die bis zum 2.11.2015 durch die
Gesellschaft oder durch Unternehmen, an denen die Gesellschaft beteiligt ist, garantiert
werden, beschlossen (bedingtes Kapital 2010).

Die sonstigen Rickstellungen beinhalten im Wesentlichen ausstehende Baurechnungen von
TE 1.651 (Vj. TE€ 454), Riickstellungen fir Mietgarantien von T€ 368 (V|. T€ 279) sowie
Personalkosten von T€ 235 (V. TE€ 588).
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Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten stellen sich wie folat dar:

Restiaufzeit
zwischen
Restlaufzeit einemund | Restlaufzeit | Gesamibelrag davon durch
bis zu flint liber Grundpfandrechte oder dhnliche
einem Jahr Jahren fiinf Jahre Rechte basichert
Art der
Verbindlichkeiten Betrag Sicherheit
€ € € € €
gegeniber Eigenrnittel-Covenant und
Ereditinstituten 3.862.569,82 0,00 0,00 IB62.560,82 | 2.153.216,32 | Guthabenverpfandung
‘Vorjahr TE 4.843 0 '] 1843 3.409
ernalteng
Anzahlungen 000 0,00 0,00 0,00
Vorjahr TE 21.157 o 0 21,187
aus Lieferungen wnd
Leistungen 1.396.862,79 0,00 0,00 1.396.862,79 2.727,75 | Eigentumsworbehalte
Varjahr TE 3.673 o 0 3,673 4
gegenliber
verbundenen
Unternehmen 4,072.520,02 2.032.406,66 0,00 6.104.926,68
Varjahr TE 4.708 410 1.709 6.418
Regeniber
Untarnehmian mit
daenen gin
Beteiligungsverhilinis
pasteht 4333390 0,00 0,00 43,233,590
Warjahr TE 57 1] o) 57
Sanstige E.B12.567,39 0,00 0,00 B.812.567.39
varjahr TE 5.536 o] o 5.536
SUMME 18.187.753,92 | 2.032.406,66 0,00 20.220.160,58
SUMME Vaorjahr TE 39.604 410 1.709 41.724

Haftungsverhidlinisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die  AWVW

Immobilien AG

ist

Haftungsverhalinisse eingegangen:

Blrgschaften und Birgschaftsauftrage
Ablsseverpflichtung

gegeniiber

davon gegeniiber verbundenen Untermehmen

den finanzierenden Banken folgende

30.4.2012 30.4.2011
T€ T€

28.675 43133

0 784

28.675 43,917

16.883 22.520

Das Bestellobligo aus Bauauftragen betragt zum Stichtag T€ 0 (\Vj. TE 17.038). Fir laufende
Miet- und Leasingvertrige sind jahrlich T€ 313 (Vj. TE 404) aufzuwenden.

Es bestehen Einzahlungspflichten von T€ 8.257 (V. T€ 17.803) bei Gesellschaften, bei
denen das im Handelsregister eingetragene Haftkapital die bedungene Einlage oder das
eingezahlte Kommanditkapital (erweiterte Aultenhaftung) Ubersteigt.
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Mit der Tochtergesellschaft AVW Grund AG, Hamburg, besteht ein Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrag, der auch zur Ubermahme wvon Verlusten dieser Gesellschaft
verpflichtet.

Die AVW Immobilien AG hat eine Garantie flir die Rickzahlung des Kapitals und Zinsen
sowie sonstiger Betrége von insgesamt T€ 19.312 abgegeben, die aufgrund der von der
AVW Grund AG im Rahmen der Anleihe begebenen Schuldverschreibungen zu leisten sind.
Die AVW Immaobilien AG rechnet derzeit aus allen Halftungsverhélinissen nicht mit einer
Inanspruchnahme.

Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Umsitze der Gesellschaft von T€ 44.408 (Vj. T€ 19.608) wurden ausschliellich im
Inland erzielt. Die Umséize setzen sich wie folgt zusammen:

s Bau und Projektentwicklung: T€ 43.256 (Vj. TE€ 18.046)

¢ Immobilien- und Center-Management T€ 960 (V). TE 1.167)

» Vermietung: T€ 49 (V. T€ 243)
Ubrige: T€ 142 (Vj. T€ 152)

Die sonstigen betrieblichen Ertrige enthalten in Hihe von T€ 16 (Vj. T€ 14) periodenfremde
Ertrige. Die sonstigen befrieblichen Aufwendungen enthalten periodenfremde
Aufwendungen in Hohe von T€ 158 (\Vj. TE 0).

Sonstige Angaben

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Die Gesellschaft beschéfligle im abgelaufenen Geschéftsjahr durchschnittlich 47 (Vj. 53)
Mitarbeiter, davon zwei Vorstande (Vj. 1), 43 kaufmannische Mitarbeiter (Vj. 48) und zwei
Aushilfen (V]. 4).

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Das von dem Abschlusspriifer fiir das Geschéfisjahr berechnete Gesamthonorar von T€ 140
(Vj. TE 148) stellt sich wie folgt dar:

» Abschlusspriifungsleistungen T€ 125 (V. T€ 125)
= Sonslige Leistungen T€ 15 (V). T€ 23)
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Angaben zum Beteiligungsbesitz

Eine Aufstellung Uber die Anteile an Kapital- und Personengesellschaften, an denen die
AVW Immobilien AG zu mindestens 20% beteiligt ist, ist nachfolgend dargestellt:

Eigen-  Kapital-
kapital anteil Ergebnis

Mame und Sitz in TE in % in TE

1. Verwaltung INTERCO Objektmanagement GmbH, Hamburg 730,7 100,0 76,8

2. AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenblittel KG, -138,7 74,0 172,2
Hamburg

3. AVW Vermidgensverwaltungs GmbH, Hamburg 86,7 100,0 31

4, AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Erste Objekt KG, 1418 100,0 -12,2
Hamburg

5 AVW Vermdgensverwaliungs GmbH & Co. Zwiilfte Objekt KG, 56,6 80,0 36,5
Hamburg

6. AVW Vermdgensverwallungs GmbH & Co. Finfzehnte Objekt =139, 7 100,0 =209
KiG, Hamburg

7.  Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. K, -796,7 80,0 -308.7
Hamburg

8. Verwsaltung Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH, 57.6 80,0 1.1
Hamburg

9. AVW - Albrecht Gemeinnitzige Stiftung GmbH, Hamburg 13,6 34,0 0,00

10. AVW Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg -Td41.2 80,0 -117.7

11, AVW Akguisilions- und Vertriebsgesellschaft -4.3 100,0 -39
mbH & Co. KG, Hamburg

12, AVW ProeHandel Projektentwicklungsgesellschaft fiir 36,9 80,0 38
Handelseinrichtungen mbH, Hamburg

13. AVW Bremen Sedanplatz GmbH & Co. KG, Hamburg 2.040.6 100.0 578

14, AVW Markthalle Sedanplatz Befriebsgesellschaft mbH & Co. -1.889.5 100,0 -376,1
KG, Hamburg

15, AVW Vermdgensverwaliungs GmbH & Co. Dreilligste Objekt 3.2 100,0 -2.4
KG, Hamburg

16. AVW Vermégensverwaliungs GmbH & Co. Einunddreiltigste 1,0 100,0 -2.4
Objekt KG, Hamburg

17. Mobile World GmbH & Co. KG (Bremen), Hamburg 0.6 100.0 -2,5

18, AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Achtunddreilligste 3 100,0 291
Objekt KG, Hamburg

19, AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Neununddreiligste 0.4 100.0 -2.4
Objekt KG, Hamburg

20, AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Einundvierzigste 0,4 100,0 24
Objekt KG, Hamburg

21. AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Dreiundvierzigste 44,0 100,0 -7
Objekt KG, Hamburg

22, AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Vierundvierzigste 0,5 100,0 -25
Objekt KG, Hamburg

23. AVW Vermbgensverwaltungs GmbH & Cao. Finfundvierzigste 1,5 100,0 24
Objekt KG, Hamburg

24. AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Sechsundvierzigste -181,9 100,0 -162,4
Objekt KG, Hamburg

25. AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Achtundvierzigste 7.9 100,0 -3,2
Objekt KG, Hamburg

26. AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Neunundvierzigste -0,3 100.0 =31
Objekt KG, Hamburg

27, AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Einundfiinfzigste 0,1 100,0 -3,8

Objekt KG, Hamburg



28,

29,

30.

.
a2,

as.
3,
35,

F-103

AW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Zweiundfliinfzigste 1.9
Objekt K&, Hamburg

AVW Vermbdgensverwaltungs GmbH & Co. Finfundflnfzigste 0.3
Objekt KG, Hamburg

AVW Vermagensverwallungs GmbH & Co. Sechsundfinfzigste 55
Ohjekt KGE, Hamburg

Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe) -242 .4
Betriebsgesellschafl Grinderzentrum Winsen GmbH, Winsen -451.0
{Lube)

Systemaastronomis Winsen GmbH & Co KG, Buxlehude 474.8
AVW Grund AG, Hamburg -666,5
BGW Baugrundstiick Winsen GmbH & Co, KG, Hamburg 5180

100,0
100,0
100,0

50,0
333

81,25
100,0
81,02

Samtliche Angaben zum Beteiligungsbesitz betreffen die Jahresabschlisse der Gesellschaften zum
30. April 2012, die jedoch zum Teil noch nicht in der endgliltigen Form vorliegen.

Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats

Dem Vorstand gehorten im Berichtsjahr an;

-

Herr Willy Koch, Vorstandsvorsitzender, Detmaold

Herr Stefan  Strubelt, Vorstand Projektentwicklung und  Bauy,

(ab 1. Januar 2012)

Dem Aufsichtsrat gehdrien folgende Personen an:

Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt, Vorsitzender

Herr Andreas Dethlefisen, Kaufmann, Flensburg, stellvertretender Vorsitzender

Herr Dr. Hans-Jirgen Hiekel, Rechtsanwalt, Bielefeld

Herr Rolf Finkbeiner, Rechtsanwalt, Ammersbek (vom 18, Movember

31. Méarz 2012)

Herr Jorn Reinecke, Kaufmann, Hamburg (bis 7. September 2011)

Herr Albert Kusserow, Diplom-Ingenieur, Buxtehude (seit 9. Mai 2012)
Frau Claressa Blsing, Arbeitnehmerverireterin, Tostedt

Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter, Stade (bis 29. Februar 2012)
Frau Elfi Stiller, Arbeitnehmervertreterin, Beckdorf (ab 9. Mai 2012)

Seevetal

his
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Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum TE€ 398 (Vj. T€ 657),
ginschlieflich erfolgsabhéngiger Vergitungen und Mebenleistungen wie z.B. die private Kiz-
Nutzung

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtszeitraum TE 72 (V]. T€ 72).
Konzernabschluss
Die QGesellschaft erstelt als  Mutterunternehmen einen  Konzemabschluss nach

internationalen  Rechnungslegungsgrundsétzen (IFRS), der beim Belreiber des
elektronischen Bundesanzeigers hinterlegt wird.

Hamburg, den 24. September 2012

{Der Vorstand)
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Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang — unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der AVW Immabilien AG,
Hamburg, fiir das Geschiflsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012 geprift. Die Buchflhrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtli-
chen Vorschriflen liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreler der Geselischaft. Un-
sere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beureilung
liber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflhrung und Uber den Lagebericht ab-
zugeben,

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméiiger Abschluss-
priffung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufihren, dass Unrich-
tigkeiten und Verstéite, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Be-
achtung der Grundsétze ordnungsméaiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermiigens-, Finanz- und Erragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Si-
cherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschéftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gasellschafl
sowie die Erwartungen iber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Konftrollsystems sowie Nachweise
fir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht (iberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsétze und der wesentlichen Einschdtzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wilrdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Mach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grunds-
dtze ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhalinissen entsprechendes Bild
der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang
mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 25, September 2012

Mdrenberg = Schrider
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Cronemeyer Thiel
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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GESCHAFTSGANG UND AUSSICHTEN

Fir das laufende Geschéftsjahr 2012/2013 der Emittentin, der AVW Immobilien AG, wird mit einer
positiven Entwicklung der Umsatz- und Ertragslage gerechnet. Der Grund fir diese Annahme liegt in
der erwarteten Realisation mehrerer Projekte. Der Rohertrag sollte sich gegenliiber dem abgelaufenen
Geschaftsjahr deutlich verbessern, da sich durch Verzdgerungen in Baugenehmigungen etc. entspre-

chende Ertrdge verschoben haben.

Im Geschaftsjahr 2012/2013 plant die Emittentin bisher die Durchfiihrung von finf konkreten Projekten
unterschiedlicher GrdoBenordnung. Ziel ist es, sowohl den Anteil an Bestandsobjekten zu erhéhen als

auch zu entwickelnde Objekte am Markt zu platzieren. Im Einzelnen sind dies folgende Projekte:

Fir eines dieser Projekte, den Bau eines Fachmarkizentrums in Weinheim, hat die AVW Immobilien
AG im zweiten Quartal 2012 die Kreditzusage einer regionalen Bank im Volumen von EUR 28 Mio.
erhalten. Durch diese Zusage ist sichergestellt, dass das Projekt planméaBig zur Umsetzung kommt,
nachdem bereits im Juni 2012 mit Erdarbeiten begonnen wurde. Bei diesem Projekt handelt es sich
um den Neubau eines Fachmarktzentrums im Nord-Westen von Baden-Wiirttemberg. Das Projektvo-
lumen liegt bei rund EUR 40 Mio. Die GrundstiicksgrdBe liegt bei rund 69.000 gm und die Nutzflache
bei rund 30.000 gm. Vor Baubeginn sind bereits tiber 70 % der Flachen langfristig vermietet. Die Er-
offnung des Objektes erfolgt in drei Abschnitten. Der letzte Abschnitt wird voraussichtlich im dritten

Quartal 2013 abgeschlossen sein.

Ein weiteres Objekt konnte in Sulzbach Rosenberg erworben werden. Es handelt sich hierbei um ein
sanierungsbedirftiges Einkaufszentrum, das Lilien Center. Die GrundsticksgrdoBe liegt bei ca.
12.496 gm und die Nutzflache bei ca. 5942 gm (Nettomietflache). Die Vermietungsquote dieser Be-
standsimmobilie liegt bei 64 %. Nach Durchfihrung der Renovierung des Centers sollen auch die

noch freien Flachen vermietet werden.

Durch die geplante Akquisition benachbarter Grundstiicke soll das Center attraktiv und zeitgeman
erweitert werden. Hierfir wurde im Juli 2012 der Bauantrag gestellt. Zurzeit werden Gesprache mit

Finanzierungspartnern gefihrt.

Daneben befinden sich drei weitere Projekte in Planung. Es handelt sich dabei um einen zentralen
Omnibusbahnhof mit Fachmarktzentrum in Cuxhaven, ein Einkaufszentrum in Zittau sowie ein Studen-

tenwohnheim in Stuttgart-Vaihingen.

Far alle Projekte gilt, dass die Gesprache mit den Stadten und den Baudmtern einen Stand erreicht
haben, nach dem von einer Umsetzung der Projekte nahezu sicher ausgegangen werden kann.

Ebenso wurde abgesichert, dass nationale, bonitatsstarke Mieter diese Standorte belegen werden.



Den Zugriff auf die Grundsticke hat sich die AVW gesichert. Fiir den Fall des Eintritts unerwarteter

negativer Ereignisse wére ein Rlcktritt jeweils méglich.

Sonstige wesentliche negative Trends seit dem 30. April 2012 in Bezug auf Umsatz und Produktion
und Bestédnde sowie Kosten und Ausgabepreise der Emittentin sind grundsétzlich nicht erkennbar.
Wesentliche Anderungen in der Finanzlage oder Handelsposition des AVW-Konzerns seit dem
30. April 2012 gab es nicht. Wir weisen aber auf den verzdgerten Baubeginn bei Projekten hin, der
sich durch die langere Dauer der Baugenehmigungsprozesse erklart, die aber nicht beeinflusst wer-
den kdnnen. Dies ist brancheniblich und beeinflusst lediglich den zeitlichen Anfall der Projekte. Die

Projektdurchfihrungen als solche sind aber dadurch nicht geféhrdet.

Das Geschéft der AVW kann bedingt durch die Art des Geschafts mit jeweils wenigen groBvolumigen
Projekten im Geschéaftsjahr erheblichen Volatilitaten unterliegen. In Abhangigkeit von den Realisati-
onszeitpunkten sind erhebliche Schwankungen der Erfolgskennzahlen zwischen den Berichtsperioden

zu beobachten.

Sonstige Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfélle, die voraussichtlich die
Aussichten der Emittentin zumindest im laufenden Geschéftsjahr wesentlich beeinflussen dirften, sind
Uber die in diesem Abschnitt Geschaftsgang und Aussichten dargestellten Umsténde hinaus nicht
bekannt. Es hat keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin seit
dem Stichtag des letzten gepriften Jahresabschlusses zum 30. April 2012 gegeben. Die Aussichten

zur Gewinnung neuer Projekte erscheinen weiterhin ginstig.
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Hamburg, den AS (e A

AVW Immobilien AG

gl

Willy Koch Stefan Strubelt
Vorstandsvorsitzender Vorstand



