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Brief an die Aktionare der AVW Immobilien AG

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

die AVW st - unter Einbeziehung der Tatigkeit der AVW GmbH - seit 1978 in der
Immobilienwirtschaft tatig, seit 1987 als Aktiengesellschaft. Seit dem 18. Marz 2008 ist die AVW
Immobilien AG im Teilbereich Entry Standard an der Frankfurter Wertpapierbdrse gelistet.

Die Schwerpunkte des Geschaftsmodells der AVW Immobilien AG liegen in der Entwicklung und
der baulichen Umsetzung von Einkaufs- und Fachmarktzentren sowie von Seniorenimmobilien,
aber auch der Bereich des Wohnens gehort zum Téatigkeitsumfeld unseres Unternehmens. Die
Wettbewerbsstarken liegen in der umfassenden Marktkenntnis, hohen Reputationen, der
langjahrigen Erfahrung und Kompetenz unserer Mitarbeiter sowie im breiten Leistungsspektrum.

Nach wie vor betrédgt das bevorzugte Investitionsvolumen je Objekt zwischen 10 Mio. und
50 Mio. Euro. Es ist unser grundsatzliches Ziel, die Objekte vor Baubeginn weitgehend zu
vermieten und in der Regel auch bereits vorher zu verkaufen. Zudem Ubernimmt die AVW
Immobilien AG nach Fertigstellung der Objekte die Immobilienverwaltung und gegebenenfalls das
Center-Management fir die erstellten Objekte.

Die nationale Ausrichtung unseres Unternehmens erweist sich nach wie vor als erfolgreich und
nachhaltig. So haben sich Projekte und Bauvorhaben der AVW im Berichtsjahr folgendermal3en
entwickelt:

Das innerstadtische Fachmarktzentrum in Meil3en wurde am 08. Marz 2012 erfolgreich eréffnet.

Ebenfalls wurde das Stadtteilzentrum am Rothenburgsorter Marktplatz in Hamburg fertiggestellt.
Hier hat die AVW Immobilien AG ihre neue Zentrale auf Hamburger Grund bereits am
16. Dezember 2011 bezogen.

Unsere Projektpipeline lukrativer Ansiedlungen schwillt weiter an.

Im April 2012 erfolgte der Satzungsbeschluss fur das Fachmarktzentrum in Weinheim, woran sich
dann bereits im Juni die Erteilung der Baugenehmigung anschloss.

Des Weiteren werden wir in Sulzbach-Rosenberg ein bestehendes Einkaufszentrum durch die
Hinzunahme weiterer Grundstlcke attraktiv erweitern.

In Stuttgart konnte ein Grundstiick zur Entwicklung einer Studentenwohnanlage ebenfalls gesichert
werden.

In Cuxhaven wird unser Unternehmen neben einer in zentraler Lage befindlichen -
Handelseinrichtung auch den Zentralen Omnibusbahnhof realisieren.

Weitere spannende Entwicklungen innerstadtischer Projekte befinden sich in der Entwicklung.
Lediglich die unterschiedlichen Genehmigungszeitraume unserer Projekte koénnen zu
Verschiebungen der Realisierungszeitpunkte fthren.



Darlber hinaus haben wir im Berichtsjahr Uber unsere Tochtergesellschaft, die AVW Grund AG,
eine Hypothekenanleihe erfolgreich platzieren konnen. Der Erfolg veranlasst uns, diesen Weg
konsequent weiterzugehen. So werden wir im neuen Geschéftsjahr eine zweite Anleihe emittieren.

Die turbulenten Entwicklungen an den internationalen Markten fihren zu einer Rickbesinnung auf
echte Werte. Davon profitiert im Besonderen unsere Branche. Deutsche Immobilien gelten als
sichere Kapitalanlagen und bleiben somit fir nationale, aber auch internationale Investoren
attraktive Anlageprodukte.

Dies alles ermdglicht somit unserem Unternehmen nachhaltiges Wachstum.

Unser Dank gilt den AVW-Mitarbeitern aller Geschaftsbereiche fiir ihr geleistetes Engagement.
Dies ist die Grundlage jeglichen Wachstums.

Wir danken aber auch allen unseren Partnern, die uns bereits seit Jahren auf diesem Weg
begleiten, und wir danken Ihnen, sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare, fir Ihr Vertrauen und
freuen uns auf eine weitere erfolgreiche Entwicklung der AVW Immobilien AG.

Hamburg, im Oktober 2012

(Vorstand)



Bericht des Aufsichtsrats Uber das Geschéaftsjahr vom 01. Mai 2011 bis zum 30.
April 2012

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionéare,

der Aufsichtsrat hat im Berichtsjahr die ihm nach Satzung und Gesetz obliegenden Aufgaben
wahrgenommen und die Geschéftsfihrung laufend beraten und Gberwacht. In alle Entscheidungen
von grundlegender Bedeutung fur das Unternehmen war der Aufsichtsrat unmittelbar eingebunden.

Die fur die Beurteilung der wirtschaftlichen Verhaltnisse des Unternehmens erforderlichen
Informationen und Unterlagen wurden dem Aufsichtsrat zeitnah Ubermittelt und von ihm umgehend
analysiert und bewertet. Dabei standen die Aufsichtsratsmitglieder untereinander in engem
Kontakt.

Der Aufsichtsrat kam im Verlauf des Geschéftsjahres 2011/ 2012 zu vier ordentlichen Sitzungen
am 08. Juni, 20. September und 13. Dezember 2011 sowie am 28. Marz 2012 zusammen.
AulRerdem wurden Beschlisse im zulassigen schriftichen Verfahren gefasst. Wenn fir
Entscheidungen des Vorstands die Mitwirkung des Aufsichtsrats erforderlich war, haben die
Mitglieder des Gremiums die Vorlagen sorgfaltig geprift und entsprechende Beschliisse gefasst.
Die Beratungen und Beschliisse des Aufsichtsrats bezogen sich insbesondere auf:

e Die wirtschaftliche Situation der AVW Immobilien AG;
den Status der laufenden Projekte, insbesondere Fachmarktzentrum Meil3en,
Fachmarktzentrum Selb, Fachmarktzentrum Weinheim, Fachmarktzentrum Zittau,
Fachmarktzentrum Sulzbach-Rosenberg, Studentenwohnheim Stuttgart-Vaihingen, die
Fertigstellung des Rothenburgsorter Marktplatzes sowie weitere Projekte;

e Personalentscheidungen beziiglich des Vorstands, u.a. die Bestellung von Herrn Stefan
Strubelt in den Vorstand zum 01. Januar 2012;

e die Vorbereitung der ordentlichen Hauptversammlung am 18. November 2011.

Es bestehen ein Personal- und ein Finanzausschuss. Dem Aufsichtsrat wurde regelmafiig tber die
Arbeit der Ausschisse berichtet.

In Erfillung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat insbesondere strategische Fragen sowie
relevante Themen der konkreten Geschéaftsentwicklung mit dem Vorstand diskutiert. Dariiber
hinaus gab es zahlreiche Einzelgesprache mit dem Vorstand.

Im Vorstand gab es im Geschéaftsjahr 2011/ 2012 folgende personelle Veranderungen:
¢ Die Bestellung von Herrn Stefan Strubelt zum Mitglied des Vorstand

Die Norenberg « Schroder GmbH Wirtschaftspriufungsgesellschaft wurde in der Hauptversammlung
der AVW Immobilien AG am 18. November 2011 zum Abschlussprifer fir den Jahres- und
Konzernabschluss fir das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012 gewahlit. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats erteilte in der Folge entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen
den Prifungsauftrag an den Abschlussprifer.

Jahresabschluss und Konzernabschluss fir das Geschéftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012
sowie jeweils der zugehdrige Lagebericht bzw. Konzernlagebericht wurden vom Abschlussprifer
geprift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen.



Rechtzeitig vor der bilanzfeststellenden Aufsichtsratssitzung am 02. Oktober 2012 erhielten alle
Aufsichtsratsmitglieder die vorgenannten Jahres- und Konzernabschlussunterlagen sowie die
Prufungsberichte. Damit hatte der Aufsichtsrat die Gelegenheit, die Unterlagen zu prifen.

In der bilanzfeststellenden Aufsichtsratssitzung haben Aufsichtsrat, Vorstand und die Vertreter des
Abschlussprifers, Herr WP/StB Martin Thiel und Herr WP/StB André Cronemeyer, die genannten
Unterlagen und die Prifungsergebnisse umfassend erdrtert. Die Vertreter des Abschlussprifers
berichteten tber den Verlauf und die wesentlichen Ergebnisse ihrer Prifung und standen dem
Aufsichtsrat auch fur ergdnzende Auskinfte zur Verfigung. Der Aufsichtsrat stimmte dem
Ergebnis der Prifung des Abschlussprifers nach dem abschlieBenden Ergebnis der eigenen
Prufung zu. Der Aufsichtsrat billigte den Konzernabschluss und den Jahresabschluss fir das
Geschéftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012 sowie den zugehorigen Lagebericht und
Konzernlagebericht jeweils ohne Einwendungen. Der Jahresabschluss ist damit gemaR § 172
Aktiengesetz festgestellt.

Der Aufsichtsrat dankt den Mitarbeiterinnen und den Mitarbeitern sowie dem Vorstand fur die im
vergangenen Geschaftsjahr geleistete Arbeit.

Hamburg, im Oktober 2012

Kurt Lindemann
Vorsitzender des Aufsichtsrates



AVW Immobilien AG
Hamburg
Konzernlagebericht
fir das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

1. Allgemeines

Auf der Grundlage des stabilen Geschéaftsmodells und der konsequenten Ausrichtung auf den
Handelssektor — erganzt um Pflegeimmobilien — hat die AVW Immobilien AG (im Folgenden auch
,Gesellschaft®  oder, zum Teil im Zusammenhang mit  ihren  Tochter- und
Beteiligungsgesellschaften, ,AVW" genannt) ihren Wachstumskurs weiter ausgebaut. MalR3geblich
hierfir war die Entscheidung, im Zusammenhang mit dem im Marz 2008 erfolgten Borsengang, die
bundesweite Expansion einzulduten. Dieses fiihrte zu einer erheblichen Verbesserung der
Bekanntheit der Gesellschaft im Bundesgebiet sowie einer gesteigerten Wahrnehmung im Markt,
so dass eine Vielzahl von Projekten zur Entwicklung an die AVW herangetragen wurde.

Ein fur das Unternehmen wesentlicher und bedeutender Schritt war es, nach mehr als 30 Jahren
den Firmensitz von Buxtehude nach Hamburg zu verlegen. Die AVW Immobilien AG ist nunmehr
im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg in Abteilung B unter der Nummer 121125
eingetragen. Der Umzug selbst an die neue Adresse Rothenburgsorter Marktplatz 1, 20539
Hamburg, ist im Dezember 2011 erfolgt

Der Umsatz belief sich im Geschéftsjahr 2011/2012 auf T€ 28.661 und reduzierte sich gegentber
dem Vorjahr um T€ 3.097. Das operative Ergebnis (definiert als Ergebnis vor Ertragsteuern vor
Zins- und Beteiligungsergebnissen und vor der Neubewertung der Renditeobjekte) belief sich im
Berichtszeitraum auf T€ -3.351 und verringerte sich somit gegeniiber dem Vorjahr um T€ 6.255.

2. Rahmenbedingungen

a) Gesamtwirtschaftlich

Die Euro- und Schuldenkrise halt Europa weiterhin fest im Griff, auch wenn Deutschland sich im
europdischen Vergleich von den dbrigen Nationen abgrenzen kann, und einen Spitzenplatz
einnimmt. Gerade die europaische Schuldenkrise hat die Starke des Standorts Deutschland
untermauert, insbesondere hinsichtlich der Faktoren Infrastruktur, Qualifikation der Arbeithehmer
sowie des sozialen Klimas. Internationale Experten gehen davon aus, dass die Attraktivitat
Deutschlands in der nahen Zukunft weiter zunehmen wird.

Allerdings sind die Auswirkungen der Eurokrise in Deutschland durchaus prasent. Der ifo
Geschéftsklimaindex fir die gewerbliche Wirtschaft Deutschlands hat im Juli 2012 mit 103,3
Punkten deutlich nachgegeben, nachdem der Wert im Juli 2011 noch 113,0 Punkte betrug. Die
aktuelle Geschéaftslage wird nach einem Anstieg im Vormonat Juni 2012 nun wieder
zurlckhaltender beurteilt. Auch die Erwartungen fur den weiteren Geschaftsverlauf fallen
pessimistischer aus. Die Eurokrise belastet zunehmend die Konjunktur in Deutschland. Im
Bauhauptgewerbe ist der Geschaftsklimaindex nach dem Anstieg im Vormonat ebenfalls
gesunken. Zwar schatzen die Bauunternehmer die aktuelle Geschéftslage etwas besser ein,
bezlglich der weiteren Entwicklung sind sie aber deutlich skeptischer.



Nichtsdestotrotz konnte fir die deutsche Wirtschaft auch fur das Jahr 2011 ein weiteres kréftiges
Wachstum konstatiert werden, nachdem dieses bereits im Jahr 2010 festgestellt werden konnte.
Das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) war um 3,0 % hdher als im Vorjahr. Dies ergaben
Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (Destatis). Damit setzte sich der konjunkturelle
Aufholprozess der deutschen Wirtschaft auch im zweiten Jahr nach der Wirtschaftskrise fort. Im
Jahresverlauf 2011 wurde auch das Vorkrisenniveau beim preisbereinigten BIP wieder
Uberschritten. Der wirtschaftliche Aufschwung fand dabei hauptsachlich in der ersten Jahreshélfte
statt. Im Jahr 2009 hatte Deutschland die starkste Rezession der Nachkriegszeit mit einem
historischen Riickgang des BIP von -5,1 % erlebt; das Jahr 2010 war durch einen rasanten
Aufschwung gekennzeichnet gewesen (+ 3,7 %).

Der DAX musste im Jahr 2011 einen empfindlichen Riickschlag hinnehmen. Nachdem das Jahr
vielversprechend begonnen hatte und der DAX auf ein Dreieinhalb-Jahres-Hoch von 7.600 Zahlern
geklettert war, belief sich sein Minus zum Jahresultimo auf 14,7 Prozent. Der Tiefpunkt war ein
Stand von 4.965 im September 2011. Zum Jahresende 2011 pendelte sich der Dax wieder bei
einem Wert von knapp 5.900 Punkten ein. Maf3geblich verantwortlich fir den Absturz im
Jahresverlauf um mehr als 2.500 Punkte war die europaische Schuldenkrise. Die Diskussion um
Schuldenstinder wie Griechenland, Portugal, Spanien, die in der zweiten Jahreshalfte auch Italien
erfasste, brachten Aktien empfindliche Verluste ein.

Fiar den weiteren Verlauf des Jahres 2012 erwarten die Analysten — unter Bertcksichtigung von
kurzfristigen Korrekturen — aktuell einen Wert, der in die Richtung von 8.000 Punkte steigen
kénnte, nachdem die urspriingliche Einschatzung bei 6.600 Punkten gelegen hat. Die Experten
begriinden ihre Neueinschatzung damit, dass die durchschnittichen Gewinnschatzungen geringer
als erwartet gesunken seien. In ihrem Basisszenario erwarten die Analysten unter anderem ein
sich abkihlendes Konjunkturumfeld und eine weitgehend seitwarts gerichtete Kursentwicklung des
deutschen Leitindex bis zum Jahresende.

Die Arbeitslosenquote fur Deutschland betrug nach Angaben des Statistischen Bundesamtes im
Jahr 2011 7,1 %, stieg zu Beginn des Jahres 2012 saisonbedingt auf 7,4 % (Februar 2012) und
liegt aktuell im August 2012 auf 6,8 %. Die Verbraucherpreise in Deutschland lagen im August
2012 um 2,1 % hoher als im August 2011. Der Preisauftrieb hat sich damit wieder verstarkt. Im
Juni und Juli 2012 hatte die Inflationsrate — gemessen am Verbraucherpreisindex — bei jeweils
+ 1,7 % gelegen. Zuletzt wurde im April 2012 eine Teuerungsrate oberhalb von 2,0 % mit damals
ebenfalls + 2,1 % ermittelt. Im Vergleich zum Vormonat Juli 2012 stieg der Verbraucherpreisindex
im August 2012 um 0,4 %. Das Statistische Bundesamt korrigierte damit sein vorlaufiges Ergebnis
fur August 2012 sowohl im Vorjahresmonats-, als auch im Vormonatsvergleich um 0,1
Prozentpunkte nach oben.

b) Branchenspezifisch

Nach einer Befragung bei Managern von 840 internationalen Unternehmen durch die
Beratungsgesellschaft Ernst & Young zum Thema der Attraktivitat des Wirtschaftsraums Europa
kann konstatiert werden, dass Deutschland in den kommenden Jahren der mit Abstand attraktivste
Investitionsstandort in Europa ist. Im weltweiten Vergleich wird Deutschland nur durch die
sogenannten BRICS-Staaten Brasilien, Russland, Indien und China sowie die USA geschlagen.

Im europaischen Vergleich vergrof3ert sich der Abstand zwischen Deutschland und anderen
europaischen Staaten. Wahrend Westeuropa insgesamt schlechter abgeschnitten hat, als im
vergangenen Jahr, ist die Attraktivitat Deutschlands gestiegen. Insbesondere die international
wettbewerbsfahige Wirtschaft sowie die einigermafien gesunde Haushaltslage zeichnen dabei den
Standort Deutschland aus.



Dieses lasst sich auch auf die Immobilienbranche Ubertragen. Die Immobilienwirtschaft erweist
sich trotz der Euro-Krise als robust und blickt mit verhaltener Zuversicht in das verbleibende Jahr
2012. Gleichwohl geht die Schuldenkrise nicht spurlos an der Immobilienbranche vorbei. Die auf
europaischer Ebene vorgesehenen MalRnahmen zur Bankenregulierung belasten die
Immobilienwirtschaft spirbar, da im Rahmen von Basel Il die Eigenkapitalanforderungen an die
Banken angehoben werden und die Banken mit einer Einschréankung der Kreditvergabe reagieren.
Das haben die in der Regel mit hohen Fremdfinanzierungsquoten arbeitenden
Immobilienunternehmen bereits zu spuren bekommen, was verstarkt zu alternativen
Finanzierungsformen, wie z.B. die Emission von Anleihen, gefuhrt hat. Weiter wird die Zuversicht
der Unternehmen durch die Umsetzungsschwierigkeiten von kurzlich erlassenen und geplanten
Gesetzen getrubt. Besonders hervorzuheben sind hierbei die verscharften energetischen
Anforderungen, die als zusétzliches Hemmnis fir den Neubau wirken.

Auf dem Markt fir Immobilieninvestitionen geniel3t der deutsche Markt weiterhin ein hohes
Vertrauen. Die sich abzeichnende konjunkturelle Entwicklung wird die potenziellen Markte fur
Immobilieninvestitionen noch enger werden lassen. Sicherheit dirfte daher bei vielen Investoren in
den kommenden Monaten noch starker in das Zentrum der Anlageentscheidung riicken. Eine
Eigenschaft, die nach Ubereinstimmender Meinung der Experten auf den deutschen
Immobilienmarkt zutrifft, der somit sogar noch gestéarkt aus der aktuellen Krise hervorgehen wird.

Deutschland — und insbesondere das Einzelhandelssegment — spielt als Zielmarkt der Investoren
eine herausgehobene Rolle. In Kontinentaleuropa wird der Wirtschaftskraft Deutschlands und
Frankreichs am meisten zugetraut, selbst bei einem maoglichen Scheitern der Eurozone. Das gute
Konsumklima sowie die geringe Arbeitslosigkeit und Volatilitdt der Einzelhandelsumsatze sind die
wichtigsten Argumente flr Investitionen in Handelsimmobilien. GemaR einer Studie von Jones
Lang LaSalle belauft sich das Transaktionsvolumen der Immobilienkategorie im ersten Halbjahr
auf 1,5 Milliarden Euro. Der aktuelle Wert liegt damit rund 40 % unter dem Niveau des
Vorjahreszeitraums, in dem 2,7 Milliarden Euro in Shopping Center investiert wurden. Gleichzeitig
hat der Anteil an den Handelsimmobilien-Investitionen im ersten Halbjahr gegeniber dem
Vorjahreszeitraum von 45 % auf 52 % nochmals zugelegt. Das Shopping-Center-Segment bleibt
damit die mit Abstand wichtigste Anlagekategorie bei Handelsimmobilien. Das durchschnittliche
Investmentvolumen lag im ersten Halbjahr bei 95 Millionen Euro und zeigt sich gegeniber dem
Kalenderjahr 2011 riicklaufig. Gréf3te Einzeltransaktion ist mit rund 190 Millionen Euro der Erwerb
des 50%igen Anteils von Unibail-Rodamco am Bochumer Ruhrpark. Trotz riucklaufigem
Transaktionsvolumen ist das Investoreninteresse an Einzelhandelsimmobilien  weiter
ausgesprochen grof3 und auch Liquiditat ist ausreichend vorhanden.

Neben den Handelsimmobilien liegt der Fokus der Geschaftstatigkeit der AVW auf den
Sozialimmobilien in Form von Pflege- und Seniorenheimen. Dass die Deutschen immer Aalter
werden, ist langst kein Geheimnis mehr. Auch die Zahl der Pflegebediirftigen steigt kontinuierlich
an. Umso risikoloser ist die Geldanlage in diesem Bereich, da die Nachfrage nach Platzen
langfristig nicht sinken wird.

Zudem belegen Studien, dass der zum heutigen Zeitpunkt existierende Bestand an Pflegeplatzen
bereits jetzt verdreifacht werden muisste, um die heutige Nachfrage bedienen zu kdnnen, so dass
die Entwicklung entsprechender Einrichtungen volkswirtschaftlich begruf3enswert ist.



3. Kurzportrat der AVW

Die AVW ist 1978 — in der Rechtsform einer GmbH, seit 1987 als Aktiengesellschaft — gegrindet
worden. Das Unternehmensziel war und ist, anspruchsvolle Immobilien mit innovativen
Nutzungskonzepten zu entwickeln, zu finanzieren, zu bauen, zu verwalten und somit den Wert der
Objekte zu mehren und langfristig zu sichern. Im Bereich der Gewerbe-, Kommunal- und
Wohnungsimmobilien wurden seither 128 Immobilienprojekte mit einem Investitionsvolumen von
mehr als € 1 Mrd. realisiert. Es wird die gesamte Wertschépfungskette von der Projektentwicklung
bis zum Immobilien- und Centermanagement abgedeckt.

Durch die 34jahrige erfolgreiche Entwicklungs- und Investitionstétigkeit verflugt die AVW Uber eine
ausgezeichnete Reputation im Markt und gilt als verlasslicher Partner im Immobiliengeschéft. Es
bestehen zahlreiche Kooperationen und ausgezeichnete Beziehungen zu deutschen und
internationalen Investoren. Das bevorzugte Investitionsvolumen je Objekt liegt zwischen € 10 Mio.
und € 50 Mio. Es ist das grundsatzliche Ziel, die Objekte vor Baubeginn weitgehend zu vermieten
und in der Regel auch bereits vorher zu verkaufen. Zudem Ubernimmt die AVW nach Fertigstellung
der Objekte die Immobilienverwaltung und gegebenenfalls das Center-Management fir die
erstellten Objekte. Eine fundierte Marktkenntnis und detailliertes Wissen zu den jeweiligen
Standorten sichern ein erfolgreiches Geschéaft. Damit einher geht eine kontinuierliche
Marktbeobachtung und ggf. konzeptionelle Anpassung der Konzepte, Projekte und Objekte.
Daruber hinaus tragt das hervorragende Netzwerk zu Entscheidungstragern aus Wirtschaft, Politik
und Verwaltung zum Unternehmenserfolg bei.

Dieses alles hat, neben der Konzentration auf die Geschéaftsfelder Handels- und
Seniorenimmobilien, dazu beigetragen, dass die AVW — auch im Zuge der bundesweiten
Ausdehnung der Geschaftstatigkeit — die Vorteile ihrer Geschafts- und Nischentatigkeit voll
ausschopfen kann. Die Pipeline der bereits gesicherten — aber auch zur Prifung an die
Gesellschaft herangetragenen — Projekte wurde nachhaltig ausgebaut und umfasst mittlerweile ein
Volumen, das dazu fuhren wird, dass in den Kkinftigen Geschéftsjahren ausgezeichnete
Mdoglichkeiten bestehen, den Erfolg und das Ergebnis der Gesellschaft nicht nur zu sichern,
sondern auch weiter zu verbessern.

4, Geschaftsmodell
a) Uberblick

Das Engagement der AVW konzentriert sich auf Mittel- und Oberzentren. Das Investitionsvolumen
liegt grundséatzlich zwischen € 10 Mio. bis € 50 Mio. Im Vordergrund steht dabei die Entwicklung
von Handelsimmobilien, wie SB-Warenhausern, Fachmarktzentren, Shoppingcenter, sowie
Sozialimmobilien, wie Senioren- und Hotelanlagen. Innovative Immobilienkonzepte wie
beispielsweise das MEDITERRANEO in Bremerhaven werden auch zuklnftig weiterhin eine
entsprechende Bedeutung sowohl aus strategischer als auch aus Wertschépfungssicht heraus
haben.
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Eine kontinuierliche Marktbeobachtung und ggf. konzeptionelle Anpassung der geplanten Pro- und
Objekte sowie eine stetige Uberprifung und Erweiterung des Leistungsspektrums stellen eine
Anpassung des Geschaftsmodells an Marktveranderungen sicher. Nach der im Jahr 2008 im Zuge
des Bodrsengangs beschlossenen bundesweiten Ausdehnung der Geschaftstatigkeit ist das
Unternehmen bereits mit verschiedenen Objekten Uber die Grenzen Norddeutschlands hinaus
aktiv und stellt die bundesweite Expansion in den kommenden Jahren verstarkt in den
Vordergrund. Seit dem 18. Marz 2008 ist die AVW an der Frankfurter Wertpapierbérse im Open
Market (Teilbereich Entry Standard) notiert.

Die AVW leitet nach der im vorletzten Geschéftsjahr erfolgreich abgeschlossenen Neuausrichtung
sowie der schnellen und ebenfalls erfolgreichen bundesweiten Ausweitung ihrer Aktivitaten
nunmehr die ndchste Phase ihrer Unternehmensexpansion ein. Hierzu erfolgte die Ausgabe einer
Hypothekenanleihe mit einem besonders umfassenden Sicherheitenkonzept fir den Anleger tber
die im Dezember 2010 gegriindete 100 %ige Tochtergesellschaft AVW Grund AG mit Sitz in
Hamburg. Die Creditreform Rating Agentur hat am 15. April 2011 die bis 2015 laufende Anleihe fir
das Geschéftsjahr 2011/ 2012 mit dem Rating BBB- (Investmentgrade) versehen. Fir die Zahlung
von Kapital und Zinsen aus der Anleihe garantiert die AVW Immobilien AG.

Die AVW Grund AG ist fur den Erwerb und die Bestandshaltung abgeschlossener
Immobilienprojekte verantwortlich. Sie wird ein ausgewogenes Portfolio aus Renditeobjekten und
neuen, innovativen Immobilienprojekten erwerben, wertsteigernd verwalten und am Markt
platzieren. Dartber hinaus ist die AVW Grund AG innerhalb des Konzerns im Wesentlichen fir die
Liquiditatssteuerung, Finance Structure sowie Presse- und Offentlichkeitsarbeit (PR) / Investor
Relations (IR) zustandig.

b) Geschaftsbereich Projektentwicklung

Auf der Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen und entwickelten Konzeptionen erfolgt
die erforderliche Grundsticksidentifikation und Sicherung Uber Grundstickserwerb oder
entsprechende Kaufoptionen. Dabei werden parallel die baurechtlichen Méglichkeiten zur
optimalen Grundstiicksausnutzung mit den planungshoheitlichen Tragern abgeklart. Ferner
werden Vorabstimmungen mit etwaigen Nutzern/Mietern direkt vorgenommen bzw. Markt- und
Nachfrageanalysen berlicksichtigt.

c) Geschaftshereich Baubetreuung und Baudurchfihrung

Die Durchfihrung der gesamten BaumaBnahmen erfolgt auf der Basis von
Generalubernehmervertragen zwischen der AVW und dem jeweiligen Bauherrn, in der Regel zum
Festpreis und konkreten Fertigstellungstermin. Sie beginnt bei der individuellen Bauantragstellung,
der Begleitung des Baugenehmigungsverfahrens, geht ({ber die Grundsteinlegung und
Bauerrichtung bis hin zur schliisselfertigen Ubergabe an die jeweiligen Mieter und Bauherren.
Dabei beauftragt die AVW auch externe Architekten, Ingenieure sowie Bauunternehmen im
planerischen und erstellenden Bereich. Auch  von der AVW  angebotene
Baubetreuungsmafinahmen - ohne Abschluss eines Generalibernehmervertrages - kénnen das
vorgenannte Leistungsspektrum in Teilen abdecken.
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d) Geschaftsbereich Vermietung

Auf Basis der erarbeiteten und definierten Nutzungskonzepte erfolgt die Identifikation
entsprechend geeigneter Mietergruppen fur die einzelnen Pro- und Objekte im Neu- und
Bestandsgeschéaft. Daran ankniipfend werden die potenziellen Mieter direkt angesprochen und im
positiven Fall bis zum Abschluss des jeweiligen Mietvertrages begleitet. Eine Grundlage hierfir ist
die bestehende Datenbank, in der die jeweiligen Ansprechpartner der bundesweit und auch
regional tatigen Einzelhandler aufgefihrt sind.

e) Geschaftsbereich Finanzierung

Die Tatigkeit beginnt mit der Auswahl geeigneter Finanzierungsstrukturen hinsichtlich Art, Hohe
und Bedingungen. Dabei erfolgt bei komplexen Finanzierungsaufgaben eine friihzeitige
Einbindung von ausgewdahlten Instituten. Um die Chancen aus der Entwicklung des
Kapitalmarktniveaus zu nutzen und mogliche Risiken zu mindern, kann der Einsatz von
Zinssicherungsinstrumenten zum Tragen kommen.

Far Ankaufs-, Zwischen- und Endfinanzierungen neuer bzw. im Bestand oder in der Verwaltung
befindlicher Immobilien werden die bestehenden Kontakte zu regionalen Instituten und
deutschlandweit bzw. international agierenden Finanzpartnern genutzt.

Fur den Geschaftsbereich Finanzierung ist innerhalb des AVW Konzerns im Wesentlichen die
AVW Grund AG zustadndig. Diese hat im Geschaftsjahr 2011/ 2012 auf Grundlage eines
Basisprospekts in einem Volumen von bis zu € 180 Mio. in einer ersten Tranche in H6he von bis
zu € 50,83 Mio. eine erste Anleihe emittiert. Bis zum Ende des Geschéftsjahres am 30. April 2012
konnte ein Zeichnungsvolumen von T€ 18.289 eingeworben werden, wobei die Zeichnungsfrist zu
dem Zeitpunkt noch lief. Die Anleger der Anleihe erhalten fir ihre Zeichnung einen Zinssatz von
6,1 % p.a. Die AVW Grund AG erhélt als weitere Einnahme Provisionen fir die Vermittlung von
Finanzierungen innerhalb des Konzerns.

Die AVW Immobilien AG prift eine weitere Anleihe als Unternehmensanleihe zu begeben.

f) Geschaftsbereich Immobilienakquisition und -vertrieb

Die Tatigkeiten umfassen die ldentifikation von investitions-, entwicklungs- und anlagegeeigneten
Grundstiicken sowie Projekten und Objekten, derzeit insbesondere aus dem Bereich der Einkaufs-
und Fachmarktzentren sowie der Seniorenimmobilien. Die Akquisition erfolgt zum Zweck der
Durchfihrung eigener Projektentwicklungen und Revitalisierungen sowie im Einzelfall der
Bestandshaltung.

Die Vertriebsaktivitaten werden grundsétzlich vor Baubeginn - also im Status der

Projektentwicklung - aufgenommen. Ein spaterer Verkauf wird nur bei begriindeter Erwartung von
einer deutlich attraktiveren Wirtschaftlichkeit in Betracht gezogen.
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5. Geschaftsverlauf
a) Geschaftsverlauf

Mit der Fertigstellung der Projekte Fachmarktzentrum MeilRen und dem Rothenburgsorter
Marktplatz in Hamburg wurden zwei Neuobjekte abgeschlossen. Im Projekt Weinheim wurde die
Entwicklungsphase im Wesentlichen abgeschlossen und abgerechnet. Im Geschaftsjahr
2012/2013 erfolgt in Weinheim der Bau des Fachmarktzentrums und es werden voraussichtlich
bereits wesentliche Teile davon fertiggestellt.

Des Weiteren wurde mit der Planung zur Revitalisierung und Weiterentwicklung des Lilien-Centers
in Sulzbach-Rosenberg begonnen. Die Entwicklung weiterer Projekte (insbesondere Zittau, Selb
und Stuttgart-Vahingen) wurde vorangetrieben, erreichte aber noch keine Abrechnungsreife im
Geschéftsjahr 2011/2012.

Im Rahmen der Revitalisierung des Schlei-Centers in Schleswig ist es gelungen, mit Media Markt
einen namhaften Ankermieter fir das Objekt zu gewinnen. Die Er6ffnung fand bereits rechtzeitig
zum Weihnachtsgeschéaft 2011 statt. Das Schlei-Center gehort nicht zu dem Portfolio der AVW-
Bestandsobjekte, sondern ist ein Objekt Dritter, fir das die AVW im Rahmen eines
Verwaltervertrages als Dienstleister tatig ist. Die Revitalisierung wird voraussichtlich im
Geschaéftsjahr 2012/2013 beendet und endabgerechnet.

Die Gesamtleistung, als Summe der Umsatzerldse und Bestandsveranderungen, ist von T€ 31.939
im Vorjahr um T€ 1.650 auf T€ 30.289 gesunken. Wesentliche Ergebniseffekte entstanden im
abgelaufenen Geschéftsjahr vor allem durch die Gewinne aus der Neubewertung der
Renditeobjekte von T€ 5.409 (Vj. T€ 4.471).

Die Verringerung des Ergebnisses vor Ertragsteuern ist im Wesentlichen auf Verzégerung im
Bereich der Baugenehmigungen zurlckzufiihren, wodurch mehrere Projekte im Geschéftsjahr
noch keine Abrechnungsreife erlangt haben. Das im Geschaftsjahr von der mangelnden
Abrechnungsreife  belastete und hinter den wurspringlichen Erwartungen bleibende
Konzernergebnis belauft sich auf T€ -766 (Vj. T€ 3.735).

b)  Projektentwicklung

Endabgerechnet wurden im Geschéftsjahr 2011/2012 die Objekte Fachmarktzentrum MeilRen
sowie das Stadtteilzentrum Rothenburgsorter Marktplatz in Hamburg. Die strategisch
verabschiedete bundesweite Expansion tragt nachhaltig ihre Frichte. So schreitet die Akquisition
attraktiver Projekte weiterhin zigig voran. Die Pipeline der anstehenden Projektentwicklungen
umfasst ein derzeitiges Volumen von ca. € 300 Mio. Die Primarnutzung der Objekte, die sich im
Ubrigen in einem Volumen zwischen € 10 Mio. und € 50 Mio. bewegen, ist nach wie vor der
Einzelhandel. Diese Assetklasse verflgt einerseits Uber langfristige Mietvertrage, andererseits
stol3t sie auf ein hohes Mal3 an Kaufinteressierten.
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c) Finanzierung

Aufgrund der Art der von der AVW geschlossenen Projektentwicklungsvertrage, die die zeitnahe
Einforderung von Abschlagszahlungen von den Auftraggebern vorsehen, besteht in der Regel kein
langfristiger Finanzierungsbedarf. Uber die kurzfristige Finanzierung durch Abschlagszahlungen
hinaus erfolgte die Finanzierung im Berichtsjahr vor allem durch Darlehen privater Kapitalgeber,
kurzfristige Bankverbindlichkeiten und Aktion&rsdarlehen. Die durch die AVW Grund AG zum Ende
des Geschaftsjahres erworbenen Immobilienobjektgesellschaften wurden durch die Mittel aus der
Anleihe sowie durch Darlehen von nahe stehenden Personen finanziert.

d) Personal

Die AVW Immobilien AG beschéftigte im abgelaufenen Geschaftsjahr durchschnittlich 47 (Vj. 53)
Mitarbeiter, davon zwei Vorstande (Vj. 1), 43 kaufmannische Mitarbeiter (Vj. 48) und zwei
Aushilfen (Vj. 4). Der Konzern beschéftigte im Geschaftsjahr, einschliellich der Mitglieder des
Vorstands, durchschnittlich 49 (Vj. 55) Mitarbeiter.

Mit Beschluss des Aufsichtsrates vom 13. Dezember 2011 wurde Herr Stefan Strubelt mit Wirkung
zum 1. Januar 2012 zum weiteren Vorstandsmitglied der Gesellschaft bestellt.

6. Analyse der Vermdgens-, Finanz und Ertragslage

a) Vermdgens-und Finanzlage

30.04.2012]30.04.2011
Bilanzsumme T€ 134.065 135.319
Anteil der langfristigen Vermogenswerte an der
Bilanzsumme % 81,6 86,5
Eigenkapital T€ 26.943 30.282
Eigenkapitalquote % 20,1 22,4
Langfristige Schulden T€ 72.271 37.189
Kurzfristige Verbindlichkeiten einschliel3-
lich Ruckstellungen T€ 34.851 67.848
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit T€ -9.366 13.947
Cashflow aus der Investitionstatigkeit T€ 10.192 -45.280
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit T€ 708 26.790

Die Vermoégensseite der AVW-Konzernbilanz ist zum Bilanzstichtag im Wesentlichen gepragt von
den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien. Der verringerte Bestand durch den Verkauf der
Renditeobjekte Seniorenwohnanlage Lineburg (T€ 10.400) und des Einkaufszentrums Bornheide
(T€ 5.515) sowie die Umgliederung des Fachmarktzentrums in Ratzeburg in die zur Verauf3erung
bestimmten langfristigen Vermdgenswerte (T€ 7.100, Vj. T€ 7.300) wurde nur zum Tell
kompensiert durch die Neuaufnahme und Bewertung des noch in Bau befindlichen Objektes
Fachmarktzentrum Weinheim (T€ 12.189) als Renditeobjek.
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Aufgrund des negativen Konzerngesamtergebnisses in Héhe von T€ 765 und der fir das Vorjahr
beschlossenen Dividende in Hohe von T€ 2.565 hat sich die Eigenkapitalquote bei nur
unwesentlich veranderter Bilanzsumme von 22,4 % auf 20,1 % verringert.

Durch die Umfinanzierung mit Mitteln aus der Anleihe und die Prolongation von bestehenden
Kreditvereinbarungen und den Abschluss von neuen langerfristigen Krediten konnten die
kurzfristigen Verbindlichkeiten abgebaut und durch langerfristige Zusagen ersetzt werden.

Aufgrund  der unvorhersehbaren  Verzdgerungen, insbesondere im  Bereich der
Baugenehmigungen, und der dadurch ebenfalls Verzogerten Abrechenbarkeit aus den
Neuprojekten hat sich im Geschaftsjahr ein negativer Cash-Flow aus der laufenden
Geschéftstatigkeit von T€ 8.693 ergeben. Dies liegt insbesondere an den Investitionen fir
Neuprojekte, denen noch keine entsprechenden Erldse gegeniiberstehen. Der positive Cash-Flow
aus der Investitionstatigkeit resultiert im Wesentlichen aus der Veraul3erung der
Seniorenwohnanlage Lineburg sowie dem Einkaufszentrum Bornheide. Da mit den aus der
Anleihe zugeflossenen Mitteln im Wesentlichen die Kreditverbindlichkeiten der aus den Mitteln
erworbenen  Tochtergesellschaften abgelést wurden, hat sich insgesamt aus der
Finanzierungstatigkeit kein Wesentlicher Effekt ergeben.

b) Ertragslage

2011/12 \orjahr
Gesamtleistung T€ 30.289 31.939
Materialaufwand T€ 21.392 21.088
Rohergebnis T€ 9.347 11.728
Mitarbeiter inklusive Geschaftsflihrung Anzahl 51 55
Personalaufwand pro Kopf T€ 73 67
Betriebsergebnis T€ -3.351 2.904
Bewertungsergebnis Renditeliegenschaften T€ 5.409 4.470
Finanzergebnis T€ -4.228 -1.854
Ergebnis vor Steuern T€ -2.170 5.520
Steuerertrag (Vorjahr: Aufwand) T€ 1.505 -1.917

Die Summe aus Umsatzerldse und Bestandsveranderungen abziiglich der Materialaufwendungen
(Aufwendungen fur bezogene Leistungen) belduft sich im Berichtsjahr auf T€ 8.897 nach T€
10.850 im Vorjahr. Bezogen auf die Gesamtleistung wurde im Geschéftsjahr eine Marge von 29,4
% nach 34,0 % im Vorjahr erzielt. Die Reduzierung der Marge resultiert im Wesentlichen aus dem
verstarkten Ergebnisanteil aus der Bestandshaltung und der im Vergleich zum Vorjahr geringen
Abrechnung von Dienstleistungsumsétzen Neuprojekten.

Das Betriebsergebnis, berechnet als Summe aus Rohergebnis, Personalaufwand, Abschreibungen
sowie sonstigen betrieblichen Aufwendungen, ist im Vergleich zum Vorjahr auf einen negativen
Betrag von T€ -3.351 (Vj. T€ 2.904) abgesunken.
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Grunde fur das deutlich ricklaufige Betriebsergebnis sind insbesondere die aufgrund der
unvorhersehbar schwierigen Genehmigungslage ausgebliebenen Abrechnungen aus Neuprojekten
in Verbindung mit unerwarteten Aufwendungen fir Mietgarantien in dem Objekt Schlei-Center und
Forderungsausféllen in dem Objekt Mediterraneo. Zudem waren Verluste aus der
Zeitwertbewertung eines Zinsswaps von T€ 609 (Vj. T€ 0) aufwandswirksam zu erfassen. Dieser
Zinsswap, mit dem die variable Verzinsung eines Bankkredits fur eine Immobilienfinanzierung in
eine fixe Verzinsung getauscht wird, verfiigt Gber einen Nominalbetrag von T€ 17.203, eine
Laufzeit bis zum von 30. Juni 2014 und Uber einen beizulegenden Zeitwert zum Stichtag von T€ -
829 (Vj. T€ -220).

Das positive Bewertungsergebnis resultiert berwiegend aus der erstmaligen Neubewertung des
im Bau befindlichen Renditeobjektes Fachmarktzentrum Weinheim. Der hierbei erzielte
Bewertungsgewinn von T€ 5.124 konnte das Konzernergebnis erheblich positiv beeinflussen. Das
Absinken des Finanzergebnisses resultiert aus den zusatzlichen Zinsaufwendungen fur die im
Geschaftsjahr eingeworbenen Anleihemittel sowie aus den Zinsaufwendungen der im Vorjahr zum
Stichtag neu erworbenen Renditeliegenschaften.

c) Gesamtaussage zur Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage

Die Bilanzsumme hat sich im Vergleich zum Vorjahr kaum verdndert. Die Eigenkapitalquote von
20,1% entspricht nahezu der des Vorjahres.

Der im Geschéftsjahr negative Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit in Folge von
unvorhersehbaren Verzdégerungen bei der Erteilung von Baugenehmigungen und der noch
ausstehenden Abrechnungen konnte durch die VerduRBerung von zwei Renditeobjekten
Uberkompensiert werden, so dass sich insgesamt eine Erhohung der liquiden Mittel in Hohe von
T€ 1.534 ergab. Finanzmittel konnten im abgelaufenen Geschéftsjahr vor allem durch
Neuaufnahmen von Darlehen privater Kapitalgeber in Héhe von T€ 2.000 sowie durch ein
Darlehen des Hauptaktionars in Hohe von T€ 1.893 durch den Mehrheitsaktiondar gewonnen
werden.

Die positive Ertragslage des Vorjahres konnte im Geschéftsjahr mit einem Konzernergebnis von
T€ -766 nicht gehalten werden. Wesentlicher Grund dafir waren noch nicht erfolgte Abrechnungen
aus Neuprojekten aufgrund der unvorhersehbaren schwierigen Genehmigungslage. Im Gegenzug
dazu konnte das Konzernergebnis durch Bewertungsgewinne im Bereich der Neubewertung der
Renditeliegenschaften sowie im Bereich der latenten Steuern positiv beeinflusst werden.

7. Risiko- und Chancenbericht
a) Risikomanagementsystem der AVW

Entsprechend den unternehmerischen Zielen der AVW ist die Gesellschaft bestrebt, keine
unangemessenen Risiken einzugehen. Im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit sind jedoch sowohl die
Gesellschaft selbst als auch ihre Tochterunternehmen verschiedenen Risiken ausgesetzt, die nicht
nur im Zusammenhang mit dem laufenden operativen Geschaft, sondern auch in Veranderungen
des Markt- und Geschaftsumfeldes begriindet sind oder sein kénnen. Daher hat die AVW ein unter
Berticksichtigung der Unternehmensgroiie und der  weitgehend zentralisierten
Unternehmensstruktur zielgerichtet auf ihre Bedurfnisse zugeschnittenes und durch laufende
Information des Vorstands die durchgangig aktuelle Bewertung und Initierung von
Handlungsmdoglichkeiten und -bedarfen ermdglichendes Risikomanagementsystem entwickelt.
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Dieses dient dazu, Risiken friihzeitig zu erkennen, rechtzeitig Steuerungsmalinahmen zu
ergreifen, aber auch gleichzeitig auftretende Chancen fir das Unternehmen nutzen zu kénnen.

Die drei grundlegenden Elemente des Risikomanagementsystems sind Risikoidentifikation,
Risikobewertung und Risikosteuerung. Der Risikoidentifikation liegt ein Risikohandbuch zugrunde,
in dem die wesentlichen Risiken identifiziert und klassifiziert werden. Fiur den Fall, dass im
laufenden Geschaft neue, noch nicht im Risikohandbuch identifizierte Risiken auftreten, hat der
Vorstand allen Mitarbeitern die Bedeutung einer unverziglichen und direkten Kommunikation
dieser Risiken deutlich gemacht. Organisatorische Strukturen und GréRe der AVW erlauben im
Bedarfsfall diese unverziigliche und direkte Kommunikation.

Die Risikobewertung erfolgt, sofern sich nicht im Einzelfall der Bedarf fur kurzfristig anberaumte
Sitzungen ergibt, in turnusméaRigen, mindestens monatlichen Vorstandssitzungen, in denen die
Aufbereitung der Risiken anhand festgelegter Berichtsformate fir Status, Risiken und
Handlungsbedarfen der verfolgten Bauprojekte ebenso wie Aspekte der
Gesamtunternehmensfiihrung (IT, Personal, Unternehmensliquiditat u.A.) besprochen und
bedarfsgerechte MalRnahmen und Aktivititen beschlossen und angewiesen werden. Dadurch,
dass in den Vorstandssitzungen jeweils ein Follow-up von MalRnahmen und Status der in der
vorherigen Sitzung behandelten Risiken und Chancen fester Tagesordnungspunkt ist, ist die
Aktualisierung der risikosteuernden Mal3inahmen gewahrleistet.

Der Risikobericht ist zugleich ein geeignetes Instrument, um schnell auf Veranderungen und
Beeintrachtigungen in der Prozesskette reagieren zu koénnen. Dadurch ergibt sich fur die
Gesellschaft die Chance weitere Optimierungen, Einspar- und Ergebnispotentiale aufzuzeigen.

b) Kostenrisiko

Ausgaben flir laufende Investitionsprojekte oder Instandhaltungen koénnen hoher ausfallen,
gleichwohl sie Uberwiegend auf der Basis von Erfahrungswerten kalkuliert wurden und
Bauauftrage grundsatzlich nur an qualitativ und bonitdtsmaRig einwandfreie Unternehmen zum
Festpreis vergeben werden.

c) Risiko bzgl. Baugenehmigungen

Im Bereich der Projektentwicklung ist die Erteilung von baurechtlichen Genehmigungen
notwendige Voraussetzung fiir die Realisierung jedes Projektes. Es ist unsicher, ob, wann und
unter welchen Auflagen und/oder Nebenbedingungen solche Genehmigungen fir jedes einzelne
Projekt erteilt werden. Hierbei ist die Gesellschaft teilweise auf die Ausibung von Ermessen
einzelner Behdrden angewiesen. Auch kdnnen Auseinandersetzungen mit Be- und Anwohnern die
Erteilung von Genehmigungen erheblich verzégern oder sonst erheblich negativ beeinflussen.
Jeder dieser Umstande kann dazu fiihren, dass Projekte nicht zu den angenommenen Kosten,
nicht im angenommenen Zeitrahmen oder gar nicht durchgefiihrt werden konnen
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d) Bewertungsrisiko

Der Immobilienwert orientiert sich im Wesentlichen am Ertragswert, der wiederum von der Hohe
der jahrlichen Mieteinnahmen, der Standortsituation, der Entwicklung des langfristigen
Kapitalmarktzinses und dem allgemeinen Zustand der Immobilie sowie, bei Immobilien im Bau, von
den bis zur Fertigstellung noch anfallenden Baukosten abhangig ist. Eine negative Anderung der
vorgenannten Faktoren wird voraussichtlich zu einem niedrigeren Ertragswert mit der Folge einer
Immobilienwertveranderung fihren.

Diese Wertentwicklung wird entsprechend ergebniswirksam erfasst und kann zu einer héheren
Volatilitdt des Ergebnisses fuihren. Die vorgenannten beschriebenen Faktoren flieRen in eine
jahrliche Verkehrswertbewertung unserer Bestandsimmobilien durch unabhangige Gutachter ein.

e) Finanzierungs-/Liquiditatsrisiko

In den Bereich des Finanzierungsrisikos fallen alle MaRnahmen von der Beschaffung bis zur
Ruckzahlung finanzieller Mittel sowie die damit verbundene Gestaltung der Zahlungs-,
Informations-, Kontroll- und Sicherungsbeziehungen zwischen Unternehmen und Kapitalgebern.
Im Rahmen der Finanzierung kénnen sich Risiken dadurch ergeben, dass Erst- bzw. Anschluss-
finanzierungen bei Immobilienprojekten nicht gewdahrt, Kontokorrentkreditlinien nicht verlangert,
von Kreditinstituten Zusatzsicherheiten verlangt werden und aus Eventualverbindlichkeiten eine
Inanspruchnahme droht. Soweit umfangreiche und/oder eine Vielzahl von Projekten entwickelt
werden und entsprechende Vorlaufkosten entstehen, kénnten vorhandene Kontokorrentkreditlinien
nicht ausreichend bemessen sein. Hinzu kommt, dass Auftraggeber wie Auftragnehmer der AVW
im Rahmen von langfristigen Entwicklungsprojekten unter Umstéanden Sicherheiten verlangen (z.B.
im Wege von Bankavalen, die durch teilweise Verpfandung von Guthaben der AVW unterlegt
sind).

Insofern werden Finanzierungen mdglichst friihzeitig vorbereitet und verhandelt, wobei zur
Risikoreduzierung in der Regel mehrere Kreditinstitute parallel angesprochen werden. Zusatzlich
betreibt die AVW eine aktive Steuerung der Bankkreditlinien mit dem Bemiihen um die Ausweitung
dieser Linien in Zeiten erhdhten Kapitalbedarfs im Vorfeld neu anlaufender Projekte.

Wie im Vorjahr fihrten im Berichtsjahr neu anlaufende Projekte mit entsprechenden von der AVW
vorzufinanzierenden Anlaufkosten zu erheblichem Liquiditatsbedarf, bevor die Projekte mit dem
jeweiligen Baubeginn zu Liquiditatszuflissen aus Erstattung der kumulierten Anlaufkosten fiihren
werden. Dieser Bedarf wurde durch die Inanspruchnahme von teilweise durch Aktionare
besicherten Banklinien sowie durch Darlehen privater Kapitalgeber und die teilweise gestundete
Dividendenauszahlung tberbriickt. Zugleich wurde das Bemiihen um einen zeitnahen Baubeginn
der jeweiligen neu anlaufenden Projekte weiter verstarkt.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich zukilnftig Konstellationen mit erheblichem
Liquiditdtsbedarf zur Finanzierung von Projektanlaufkosten wiederholen und zu einer
entsprechenden Belastung der Liquiditatssituation fihren.
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Das Zinsanderungsrisiko bei Projektentwicklungen fihrt bei einer Steigerung des Zinssatzes zu
erhdhten Herstellungskosten, welche wiederum zur Folge haben, dass kalkulierte
Deckungsbeitrage geschmalert werden kénnen. Um dem gegenzusteuern, wird grundsatzlich der
Exit, d.h. ein Verkauf vor Baubeginn mit dem Ziel, die Zwischenfinanzierung durch die Kauferseite
sicherzustellen, angestrebt.

Das Zinsanderungsrisiko bei Bestandsimmobilien ist weitgehend durch den Abschluss von
langfristigen Darlehen mit Laufzeiten bzw. Zinsbindungsfristen von zehn Jahren reduzierbar, da die
Zinshéhe maRgeblich von volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen abhangig ist und bestimmt
wird. Dabei ist nicht auszuschlieen, dass im Zuge einer Verschlechterung der Zinssituation sich
dies unmittelbar auf die Ertragslage der Gesellschaft auswirkt.

f) Schadensrisiko

Die Objektgesellschaften tragen das Risiko der ganzen oder teilweisen Zerstérung der Projekte
und Objekte und unter Umstdnden reichen die falligen Leistungen der Versicherung zur
Schadensdeckung nicht aus. Hintergrund ist, dass nicht fir alle theoretisch denkbaren mdglichen
Schaden ausreichend Versicherungsschutz besteht oder die Versicherer ihre Leistungen
verweigern.

g) Vermietungsrisiko

Es ist mdglich, dass bestehende Mietvertrage von Mietern nicht mehr erflllt werden kdnnen oder
dass bei Neu- und Anschlussvermietungen die bisherigen und/oder kalkulierten Mieten nicht erzielt
werden. In der Folge wirden Einnahmen geringer ausfallen als kalkuliert, so dass fur eine Projekt-
und Objektgesellschaft diese nicht mehr ausreichend sind, was zum Projekt-realisierungsstop oder
— im ungunstigsten Fall — zum Verlust des Objektes fiihren kann. Uber entsprechende
Konzeptanpassungen ist bei den Projekten ein Entgegensteuern moglich, und bei den Objekten
werden die Umsatzentwicklung der Mieter und die Entwicklung der Aullenstdnde regelmalig
Uberwacht und analysiert sowie bei auftretenden Negativentwicklungen friihzeitig entsprechende
MalRnahmen ergriffen. Mietsicherheiten werden von den Nutzern zur Kompensation des
Ausfallrisikos abgefordert.

h)  Akquisitionsrisiko

Als Unternehmen mit dem Tatigkeitsschwerpunkt in der Projektentwicklung ist die AVW auf die
Akquisition von Nachfolgeprojekten fur sich der Fertigstellung néahernde Auftrége angewiesen.
Obwohl die AVW Uber am Markt anerkannte Kompetenz in der Projektentwicklung verfiigt, ist die
laufende Akquisition von wirtschaftlich attraktiven Folgeprojekten zur Deckung der Fixkosten
erforderlich. Im gegenwartigen wirtschaftlich schwierigen Umfeld hat die AVW ein besonderes
Augenmerk auf dieses Risiko gelegt und die Akquisitionsbemiihungen nochmals verstarkt.
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i) Vertriebsrisiko

Es besteht durch Veradnderungen des Marktumfeldes, der Wettbewerbssituation und der
Zinssatzanderung das Risiko, dass Projekte und Objekte nicht zu den geplanten Immobilienwerten
verkauft werden kénnen. Dies kann dazu fihren, dass kalkulierte Deckungsbeitrage nicht realisiert
werden konnen, gleichwohl entsprechende Projekte und Immobilientransaktionen aufgrund
marktnaher Analysen, aktuelle Erfahrungswerte und zeitnahen Kalkulationen geplant werden.

Obwohl die AVW nur Projekte entwickelt, fir die ein Erwerber bereits gefunden ist, bestehen fir
diese Erwerber in Einzelfallen Rucktrittsrechte zur Absicherung der Erwerber gegen unter
Umsténden vorhandene projekispezifische Sonderrisiken. Wenn ein Erwerber ein solches
Rucktrittsrecht austibt, kann es dazu kommen, dass das wirtschaftliche Risiko des Projekts bis zur
Gewinnung eines neuen Erwerbers auf die AVW zurtckfallt.

Im Geschéftsjahr wurde wie im Vorjahr ein wesentlicher Teil der Umsatzerlése gegeniber
nahestehenden Personen und Unternehmen realisiert. Die AVW ist aufgrund der zurzeit
vorliegenden Projektpipeline davon Uberzeugt, dass die in der Zukunft geplanten Umsatze im
Wesentlichen gegentiber externen Dritten erwirtschaftet werden. Dennoch besteht ein Risiko, dass
die geplanten Umsatze nicht in voller Hohe gegeniber externen Dritten realisiert werden kénnen.
Eine Kompensation kdnnte in diesem Fall nur durch nahe stehende Personen und Unternehmen
herbeigefihrt werden, so dass weiterhin ein Risiko hinsichtlich einer Abhangigkeit zu
nahestehenden Personen und Unternehmen besteht.

Im Rahmen der VeraufRerung von Projekten gewahrte die AVW verschiedene Mietgarantien zu
Gunsten der Erwerber. Das gesamte Volumen der Mietgarantien betragt zum Stichtag konzernweit
T€ 33.053 (Vj. T€ 37.391). Auch wenn die AVW auf Grund der jeweils positiven
Vermietungssituation gegenwartig nur in geringem Umfang mit einer Inanspruchnahme rechnet,
konnten sich zukunftig bei einer Inanspruchnahme aus den Mietgarantien wesentliche Ergebnis-
und Liquiditatsbelastungen ergeben.

i) Ausfallsrisiko des Auftraggebers

Die AVW betreibt Projektentwicklung vorrangig mit der Zielsetzung eines bestehenden EXxits, also
mit bereits bei Projektbeginn gegebener Verwertung des Objekts durch Verkauf oder Vermietung,
oder im Rahmen eines Auftragsverhdltnisses mit dem Eigentimer des Objekts als Bauherrn.
Dennoch ist eine Bestandshaltung ausgewahlter Projekte mdglich.

Trotzdem ist nicht ausgeschlossen, dass auf Grund des Ausfalls des Auftraggebers durch
Insolvenz oder ahnliches ein bereits laufendes Projekt eingestellt werden muss, verbunden mit
dem Risiko fir die AVW, die bisher angefallenen und noch nicht weiterberechneten Kosten nicht
erlésen zu konnen oder alternativ das Objekt selbst vermarkten zu mussen.

k) Risiken aus Rechtstreitigkeiten und sonstigen Verpflichtungen

Zum Stichtag besteht ein Rechtsstreit im Zusammenhang mit einer bereits in Vorjahren erfolgten
VeraulRRerung einer Immobilie. Die von der Gegenseite erhobene Forderung belauft sich auf
insgesamt rund € 4,4 Mio. Die im Vorjahr eingestellten Ruckstellungen in Hohe von T€ 250 wurde
im Abschluss unverandert ausgewiesen, da sich aus dem Rechtsstreit keinerlei neue Erkenntnisse
ergeben haben.
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Basis dieser Einschatzung der im Abschluss ausgewiesenen Rickstellung ist die eigene
Erwartungshaltung, die Einschatzung eines Anwalts sowie die vorliegende D&O-Versicherung, die
wesentliche Teile des Risikos abdeckt.

Es besteht das Risiko, dass die anwaltliche Einschatzung nicht sachgerecht ist und die AVW aus
dem Rechtsstreit mit einem hdheren Wert in Anspruch genommen werden kdnnte. Eine falsche
Einschatzung dieses Risikos wirde sich sowohl ertrags- als auch liquiditdtswirksam
niederschlagen.

8. Ausblick

Es hat sich auch in diesem Berichtszeitraum als nachhaltig richtig erwiesen, die strategische
Ausrichtung der bundesweiten Expansion im Bereich der Fachmarktzentren und Pflegeheime zu
forcieren. Auf diese Weise ist — neben den bereits schon initiierten Projektentwicklungen — eine
attraktive Projektpipeline entstanden, die nicht nur Neuansiedlungen sondern auch die Entwicklung
bevorzugter Revitalisierungen bericksichtigt. Revitalisierungen im Projektbereich ermdglichen
insbesondere aufgrund der bereits geltenden Bau- und Nutzungsrechte eine schnelle planerische
Umsetzung und verkirzte Bauzeit, da in der Regel die vorhandene Substanz als Grundlage dient.

Diese positiven Rahmenbedingungen werden noch um die nachhaltige Anfrage nach attraktiven
Mietflachen namhafter Mieter in unseren Handelsimmobilien erganzt. Dabei legen diese Partner
Wert auf den Abschluss langfristiger Mietvertrage. Auch die Asset-Klasse der Seniorenimmobilien
wird zunehmend starker nachgefragt. Dies liegt primar an den Auswirkungen des immer starker
wirkenden Generationswechsels. Die AVW entwickelt auch in diesem Segment zukunftsweisende
Wohnformen, die lber das normale Mafl} der Seniorenimmobilie hinausgehen. Der Bereich
~Wohnen im Alter" wird zukinftig den klassischen Bereich der Seniorenimmobilie erganzen.

Aufgrund der allgemeinen Unsicherheit an den Markten hat sich eine verstérkte Verlagerung/
Nachfrage der Anleger in Richtung Immobilien entwickelt. Der Ruf nach ,Betongold“ wird immer
lauter und zeugt von Nachhaltigkeit. Damit bestatigt sich die grundsatzliche Ausrichtung der AVW.

Durch den Anlagedruck der privaten Anleger koénnen Mittel generiert werden, welche die
notwendigen Bautragerfinanzierungen ergdnzen. Damit kdnnen in kirzeren Zeiten mehr Projekte
realisiert werden. Wegen des extrem niedrigen Fremdkapitalzinses sind Projektentwicklungen
weiterhin lukrativ.

Fir die nachsten Jahre sieht sich das Unternehmen gut gerustet. Die gut gefillte Pipeline der
unterschiedlichen Projekte in den unterschiedlichen GréRenklassen und Nutzungsformen bildet die
solide Grundlage erfolgreichen Handelns. Die Parallelaktivititen an unterschiedlichen Standorten
sollten die Volatilitat der Projektentwicklung aufgrund von Verzoégerungen bei der Erteilung von
Baugenehmigungen so glatten, dass ein stabiler Geschéaftsgang fir die nachsten Jahre
sichergestellt ist.

Unter dieser Pramisse erwarten wir fir das Geschéftsjahr 2012/13 ein positives und fiir das
Geschéftsjahr 2013/14 ein deutlich positives Ergebnis.
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9. Nachtragsbericht

Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der AVW Immobilien AG, ist zum
29. Februar 2012 aus dem Unternehmen und dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Der Vorstand der
Gesellschaft hat bei dem Amtsgericht Hamburg beantragt, Frau Elfi Stiller zum
Aufsichtsratsmitglied anstelle des ausgeschiedenen Aufsichtsratsmitglieds Jens Heimann zu
bestellen. Auf Beschluss des Amtsgerichts Hamburg vom 9. Mai 2012 wurde Frau Elfi Stiller mit
sofortiger Wirkung zum Mitglied des Aufsichtsrats bestellt.

Herr Rolf Finkbeiner hat sein Mandat als Mitglied des Aufsichtsrats der AVW Immobilien AG am
31. Marz 2012 niedergelegt. Der Vorstand der Gesellschaft hat bei dem Amtsgericht Hamburg
beantragt, Herrn Hans-Albert Kusserow zum Aufsichtsratsmitglied anstelle des ausgeschiedenen
Aufsichtsratsmitglieds Rolf Finkbeiner zu bestellen. Auf Beschluss des Amtsgerichts Hamburg vom
9. Mai 2012 wurde Herr Hans-Albert Kusserow mit sofortiger Wirkung zum Mitglied des
Aufsichtsrats bestellt.

Weitere Ereignisse, die fur den Verlauf der Geschéftstatigkeit wesentlich sein kdnnten, sind nach
Ablauf des Berichtsjahres zum 30. April 2012 nicht eingetreten.

Hamburg, den 24. September 2012

(Der Vorstand)
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AKTIVA

Langfristige Vermoégenswerte

Immaterielle Vermégenswerte
Konzessionen und Lizenzen

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

Sachanlagen
Technische Anlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattungen

Finanzielle Vermogenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen
Beteiligungen
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Aktive latente Steuern

Kurzfristige Vermoégenswerte

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
Unbebaute Grundstiicke

Forderungen und sonstige kurzfristige Vermégenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus Fertigungsauftragen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen
Ertragsteuererstattungsanspriiche
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte
Rechnungsabgrenzungsposten

Liquide Mittel

Zur VerauBerung bestimmte langfristige Vermdégenswerte

(Anhang)

w

© @ & A

AVW Immobilien AG

Hamburg

Konzernbilanz zum 30. April 2012

30.4.2012 30.4.2011 01.05.2010
€ € €
(angepasst) (angepasst)
1.082.066,00 1.211.815,00 40.876,00

97.788.743,50

107.082.529,47

55.980.029,47

7.061,05 36.923,00 47.934,00
1.043.826,50 796.365,70 371.807,50
785.414,61 705.110,61 912.110,61
1.857.877,02 3.674.734,87 6.501.063,49
753.574,12 751.549,17 1.488.691,69
6.085.604,46 2.815.795,41 4.167.459,35
109.404.167,26 117.074.823,23 69.509.972,11
5.694.984,59 4.066.716,74 3.885.902,74
122.144,64 122.144,64 121.864,64
1.528.713,23 2.652.880,44 2.200.697,62
0,00 2.963.054,75 2.093.376,96
343.633,83 91.495,76 93.294,06
1.936.055,67 889.851,98 3.527.165,64
94.705,34 44.478,22 86.638,26
3.726.447,66 4.908.832,99 2.180.753,18
347.090,84 271.710,98 181.829,27
3.766.854,02 2.232.976,66 6.776.774,11

17.560.629,82

18.244.143,16

21.148.296,48

7.100.000,00

0,00

0,00

134.064.797,08

135.318.966,39

90.658.268,59

PASSIVA

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Gesetzliche Riicklage
Konzernbilanzgewinn

Langfristige Schulden

Anleihe

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
Sonstige Ruckstellungen
Minderheitenanteile

Kurzfristige Schulden

Steuerrlickstellungen

Sonstige Ruckstellungen

Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniiber Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungsposten

(Anhang)

11
11
11
11

15
15
15
14

30.4.2012 30.4.2011 01.05.2010
€ € €
(angepasst) (angepasst)

12.826.667,00

12.826.667,00 12.826.667,00

3.076.527,59 3.076.527,59 3.076.527,59
54.424,35 54.424,35 54.424,35
10.985.419,43 14.324.076,27 10.588.779,99
26.943.038,37 30.281.695,21 26.546.398,93

18.951.659,92
38.029.658,77
11.422.529,47
1.318.398,86
2.548.272,22

0,00 0,00
22.601.944,00 26.312.398,46
11.422.529,47 11.422.529,47

352.931,36 693.813,00
2.811.969,97 2.149.386,53

72.270.519,24

37.189.374,80 40.578.127,46

1.164.342,00
872.588,72
5.767.917,13
3.529.505,48
0,00

0,00
84.397,55
43.233,90
23.378.920,08
10.334,61

745.369,00 264.974,00
1.698.478,73 3.607.660,65
41.439.418,89 9.064.470,79
5.828.325,38 3.403.829,57
30.654,06 0,00
0,00 2.437.851,95
78.207,76 139.858,46
56.748,32 0,00
17.955.083,27 4.612.706,70
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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Konzerngesamtergebnisrechnung

AVW Immobilien AG
Hamburg

fir das Geschaéftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

(Anhang)
Umsatzerldse 16
Erhéhung des Bestands an unfertigen Leistungen 17
Sonstige betriebliche Ertréage 18
Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen 19
Rohergebnis
Personalaufwand 20
Abschreibungen auf immaterielles Vermégen und Sachanlagen 20
Sonstige betriebliche Aufwendungen 21
Beteiligungsergebnis 22
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 22
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 23
Zinsen und &ahnliche Aufwendungen 23
Neubewertung der Renditeobjekte 2
Sonstige Steuern 24
Ergebnis vor Ertragsteuern
Ertragsteuern 25
Gewinnanteile (Vj. Verlustanteile) Minderheiten 12
Konzernergebnis
Sonstiges Ergebnis 11
Konzerngesamtergebnis
Ergebnis je Aktie (unverwéssert) 29

1.5.2011 - 1.5.2010 -
30.4.2012 30.4.2011
€ €

28.660.585,45
1.628.267,85
450.229,07
-21.391.964,61

31.757.914,45
180.814,00
878.064,70
-21.088.470,66

9.347.117,76 11.728.322,49
- 3.736.962,17 - 3.613.264,32
-316.335,07 -147.921,77
-8.324.269,59 -5.028.196,05
20.000,00 72.700,00
0,00 -9.400,00
208.299,61 203.569,31
-4.456.369,62 -2.121.176,23
5.409.433,57 4.470.090,77
-320.353,71 -34.982,64
-2.169.439,22 5.519.741,56
1.504.666,52 -1.917.425,23
-101.068,97 132.979,95
-765.841,67 3.735.296,28
0,00 0,00
-765.841,67 3.735.296,28
-0,06 € 0,29 €
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AVW Immobilien AG

Hamburg

Konzernkapitalflussrechnung
fur das Geschéftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

Konzernergebnis

Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen
Neubewertung der Renditeobjekte

Ergebnis aus Fertigungsauftragen

Veranderung der latenten Steuern

Veréanderung der Rickstellungen

Verluste aus Abgangen wvon langfristigen Vermdgenswerten

Veranderung der Forderungen und anderer Aktiva

Veranderung der Verbindlichkeiten und anderer Passiva

Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit

Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielles Vermégen und Sachanlagen
Auszahlungen fiir Investitionen in Renditeobjekte

Auszahlungen fur Investitionen in langfristige finanzielle Vermdgenswerte
Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermogen und Sachanlagen
Einzahlungen aus der VerauRerung von Renditeliegenschaften
Einzahlungen aus Abgéangen 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

Ligquide Mittel am Ende der Periode

(Anhang)

20

13,14

1-5

6,7,9

15

1,3

15

15

10

10

10

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 fur das Geschéftsjahr
vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

Grundséatze der Rechnungslegung

Grundlagen der Aufstellung des Konzernabschlusses

Der vorliegende Konzernabschluss zum 30. April 2012 der AVW Immobilien AG (im Folgenden
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 ergdnzender Anwendung der handelsrechtlichen Vorschriften des § 315
a Abs. 1 HGB erstellt.

Die Anforderungen der angewandten Standards wurden erflllt und fihren zur Vermittlung eines
den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechenden Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns.

Bei der Erstellung des Abschlusses wurden alle zum 30. April 2012 verpflichtend anzuwendenden
Standards und Interpretationen angewendet. Dabei waren folgende neue
Rechnungslegungsstandards 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
Personen (geandert)

IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung - Klassifizierung von Bezugsrechten
(geandert)

IFRIC 14
IAS 19 — Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswertes,
Mindestdotierungsverpflichtungen und ihre Wechselwirkungen (geéndert,
anzuwenden fur Geschéftsjahre ab 1. Januar 2011)

IFRIC 19 . : . N : . o
Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente (neu,
anzuwenden fur Geschéftsjahre ab 1. Juli 2010)

Diverse IFRS Verbesserungsprojekt 2010

Die Erstanwendungen der neuen Rechnungslegungsvorschriften haben sich auf den
Konzernabschluss 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 {bernommenen
Rechnungslegungsvorschriften 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 (geéndert,
anzuwenden fur Geschéftsjahre ab 1. Juli 2012)

IAS 12

Latente Steuern — Ruckgewinnung der zugrunde liegenden
Vermobgenswerte (geandert, anzuwenden fur Geschéftsjahre ab 1. Januar
2012)

IAS 19

Leistungen an Arbeitnehmer (geandert, anzuwenden fir Geschéaftsjahre ab
1. Januar 2013)

IAS 27

Einzelabschlisse (geandert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab 1. Januar
2013)

IAS 28

Anteile an assoziierten Unternehmen und Joint Ventures (geandert,
anzuwenden fur Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)

IAS 32

Finanzinstrumente — Verrechnung von finanziellen Vermogenswerten und
finanziellen Schulden (geandert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab
1. Januar 2014)

IFRS 1

Ausgepragte Hyperinflation und Riicknahme eines festen
Ubergangszeitpunktes fiir Erstanwender (anzuwenden fiir Geschéftsjahre
ab

1. Juli 2011)

IFRS 7

Angaben Ubertragung finanzieller Vermoégenswerte (geandert,
anzuwenden fur Geschéftsjahre ab 1. Januar 2013)

IFRS 9

Finanzinstrumente (gedndert, anzuwenden fir Geschéftsjahre ab 1.
Januar 2015)

IFRS 10

Konzernabschlisse (ge&ndert, anzuwenden fir Geschaftsjahre ab 1.
Januar 2013)

IFRS 11

gemeinsame Vereinbarungen (geéndert, anzuwenden fir Geschaftsjahr ab
1. Januar 2013)

IFRS 12

Angaben uber Beteiligungen an anderen Unternehmen (geéandert,
anzuwenden fur das Geschaftsjahr ab 1. Januar 2013)

IFRS 13

Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts (geandert, anzuwenden fir das
Geschéftsjahr ab 1. Januar 2013)

Die AVW erwartet aus der kiinftigen Anwendung der neuen Rechnungslegungsvorschriften keine
signifikanten Auswirkungen auf den Konzernabschluss.
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Das Geschaftsjahr der AVW lauft vom 1. Mai eines Jahres bis zum 30. April des Folgejahres. Die
Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-, Gemeinschafts- und
assoziierten Unternehmen enden im Wesentlichen ebenfalls auf den Stichtag 30. April. Fir die
Einbeziehung in den Konzernabschluss werden fur Unternehmen mit dem abweichenden Stichtag
31. Dezember (an diesen Gesellschaften sind in der Regel weitere Gesellschafter beteiligt)
Zwischenabschliisse auf den Stichtag 30. April aufgestellt. Den Abschlissen der einbezogenen
Unternehmen liegen einheitliche Konzernbilanzierungs- 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€ kdonnen sich Rundungsdifferenzen zwischen den
einzelnen Abschlussbestandteilen ergeben.

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr wurde der Sitz der Gesellschaft verlegt. Neuer Sitz der AVW
Immobilien AG ist in nunmehr 20539 Hamburg, Rothenburgsorter Marktplatz 1, (zuvor 21614
Buxtehude, KottmeierstraRe 1) in der 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 grundsétzlich zwischen € 10 Mio.
und € 50 Mio. Im Vordergrund steht die Entwicklung von Handelsimmobilien wie SB-
Warenhéausern, Fachmarktzentren, Shoppingcenter und Betreiberimmobilien sowie von Senioren-
und Hotelanlagen.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde durch den Vorstand am 24. September 2012 aufgestellt
und, vorbehaltlich der Billigung durch den Aufsichtsrat, zur Veroffentlichung freigegeben.

Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsétze

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 Mdoglichkeit der
Beherrschung erlangt. Soweit Anteile an Tochterunternehmen aus Konzernsicht von
untergeordneter Bedeutung sind, werden diese als zur VerduRerung verfugbarer finanzieller
Vermogenswert mit ihren Anschaffungskosten abzuglich ggf. erforderlicher Wertminderungen
Konzernbilanziert, da ihre beizulegenden Zeitwerte nicht verlasslich bestimmbar sind.
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Neben dem Mutterunternehmen AVW wurden nachfolgende Tochterunternehmen im Wege der
Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss zum 30. April 2012 einbezogen:

Beteiligun
Tochterunternehmen 9

(in %)
AVW Grund AG, Hamburg 100
AVW Vermogensverwaltungs 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 Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Dreiundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Sechsundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Achtundvierzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Zweiundfunfzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Funfundfunfzigste Objekt KG, Hamburg 100
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Funfundzwanzigste Objekt KG, Hamburg 94,99
Systemgastronomie Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe) 81,25
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Vierte Objekt KG, Hamburg 94,99
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Dreizehnte Objekt KG, Hamburg 94,99
Frank Albrecht Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage Buxtehude KG, 94.90
Hamburg '
Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG, Hamburg 80
AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Zwdlfte 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 Grunderzentrum 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 Héhe der
Beteiligungsquote des Konzerns):

Quotenkonsoli | Kurzfristige | Langfristige | Kurzfristige | Langfristige Ertrage Aufwendung
diertes Vermdgens | Vermdgens Schulden Schulden en
Unternehmen werte werte
e T T€ T€ T€ T
Grinder-
zentrum
Winsen GmbH
& Co. KG 44 2.059 94 1.826 164 59
(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 Unternehmen unter
Anwendung der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Fir dieses Unternehmen
sind zum 30. April 2012 folgende zusammengefasste Finanzinformationen nach IFRS vorhanden
(Angaben in Hohe der Beteiligungsquote des Konzerns):

Assoziiertes

Gesamtbetrag der

Gesamtbetrag der

Ertréage des

Ergebnis des

Unternehmen vermogenswerte Schulden Geschéftsjahres Geschéftsjahres
T T T€ T€
Betriebsgesellschaft
Grunderzentrum
Winsen GmbH 157 157 50 -18
(Vj. 152) (Vj. 151) (Vj. 51) (Vj. -13)

Das assoziierte Unternehmen wird wie im Vorjahr auf Grund der bisher aufgelaufenen anteiligen
Verluste mit einem Equity-Wert von T€ 0 ausgewiesen. Der im Geschéftsjahr nicht erfasste
anteilige Verlust belduft sich auf T€ 18 (Vj. T€ 13). Kumuliert betragen die nicht erfassten Verluste
T€ 242 (Vj. T€ 226).
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Im Ergebnis hat sich der Konsolidierungskreis im Vergleich zum Vorjahr wie folgt geéndert:

Das bisher in den Konzernabschluss einbezogene Tochterunternehmen AVW
Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Siebenunddrei3igste 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 Gesellschafter
aus der AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Siebzehnte Objekt KG, Buxtehude,
ausgetreten. Die Gesellschaft ist damit aufgeldst und nicht mehr im Konsolidierungskreis.

Die AVW Immobilien AG hat ferner im abgelaufenen Geschéaftsjahr einen Anteil von
89,89% ihrer Stimmrechte an der AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co.
Seniorenwohnanlage an der alten Saline KG, Buxtehude, verkauft. Der verbleibende
Anteilsbesitz der AVW Immobilien AG betrdgt zum Stichtag 5,01%, so dass das
Unternehmen 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 Vermodgenswert dieser Gesellschaft war ein Renditeobjekt mit
einem Buchwert bei VerauRerung von T€ 10.400. Die Wesentliche Verbindlichkeit dieser
Gesellschaft bestand in einer Verbindlichkeit gegentber Kreditinstituten mit einem
Buchwert bei Veréuf3erung von T€ 5.901.

Die AVW Grund AG hat im abgelaufenen Geschaftsjahr einen Anteil von 94,9% ihrer
Stimmrechte an der EKZ Bornheide GmbH & Co. KG, Buxtehude, verkauft. Der
verbleibende Anteilsbesitz der AVW Immobilien AG betrdgt 5,1%, so dass das
Unternehmen nicht mehr in den Konzernabschluss der AVW AG einbezogen wird. Aus der
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 Vermodgenswert dieser Gesellschaft war ein Renditeobjekt mit
einem Buchwert bei VerduRerung von T€ 5.515. Die Wesentliche Verbindlichkeit dieser
Gesellschaft bestand in einem Darlehen mit einem Buchwert bei Ver&uf3erung von
T€ 3.338.

Demgegentber wurden die Tochtergesellschaften AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Sechsundvierzigste Objekt KG, AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co.
Achtundvierzigste  Objekt KG, AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co.
Zweiundfinfzigste Objekt KG und AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co.
Funfundflnfstigste Objekt KG, die zuvor von untergeordneter Bedeutung fir die
Vermobgens-, 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.
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An den nachfolgenden Gesellschaften, die aus Konzernsicht sédmtlich 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 Vermégensverwaltungs GmbH, Hamburg 100,00 103,8 Y 17,09
AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. ) )
. ) 100,00 322 242
Dreil3igste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. ) )
. . . 100,00 1,72 242
EinunddreiRigste Objekt KG, Hamburg
Mobile World Bremen GmbH & Co. KG, Hamburg 100,00 0,82 3,82
AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. ) )
- . 100,00 -55,0 ? -29,1?
AchtunddreiBigste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. , ,
o , 100,00 -1,0? 387
NeununddreiRigste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. ) )
: o : 100,00 0,52 3,42
Einundvierzigste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. , ,
. . . 100,00 -0,9% 397
Vierundvierzigste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. 2 2
o ) 100,00 15 -2,4
Finfundvierzigste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. ) )
- _ 100,00 0,12 3,02
Neunundvierzigste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. ) ,
, , , 100,00 0,12 3,82
Einundfiinfzigste Objekt KG, Hamburg
AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. 2 2
) ] 100,00 55 -4,5
Sechsundfiinfzigste Objekt KG, Hamburg
Verwaltung Widukind Hotel & Family Entertainment 80,00 5821 1,79
GmbH, Hamburg
AVW Proll-|a.ndel Projektentwicklungsgesellschaft fur 80,00 30,6 259
Handelseinrichtungen mbH, Hamburg
BGW Baugrundstiick Winsen GmbH & Co. KG, R X
81,02 518 -13,07
Hamburg
AVW - Albrecht Gemeinnitzige Stiftung GmbH, 1 1
34,00 13,2 Y 0,4"
Hamburg

1) Stand zum 31. Dezember 2011
2) Stand zum 30. April 2012

Die Konzernbilanzierung von Unternehmenserwerben erfolgt nach der Erwerbsmethode durch
Verrechnung der Anschaffungskosten mit den erworbenen, einzeln identifizierbaren
Vermodgenswerten und Schulden und Eventualschulden (entsprechend ihren beizulegenden
Zeitwerten) zum Erwerbszeitpunkt.
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Ein verbleibender aktiver Unterschiedsbetrag wird als Geschéfts- 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. verauliert (Unternehmenserwerb ohne Statuswechsel), werden die
Unterschiedsbetrdge zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert des erworbenen bzw.
veraul3erten Reinvermdgens erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst.

Der Erwerb und die VerauRerung von Immobilienobjektgesellschaften (Share Deal), die keinen
Geschaftsbetrieb 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 zuziglich
der abgehenden Schulden abzuglich abgehender Forderungen der Immobilienobjektgesellschaft
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 einbezogen. Die
Vermogensgegenstande und Schulden sowie Aufwendungen und Ertrdge der gemeinschaftlich
gefuhrten Unternehmen entsprechen der Beteiligungsquote der AVW an diesen Unternehmen. Die
guotale Kapitalkonsolidierung erfolgt analog zur Vorgehensweise bei der Vollkonsolidierung.

Unternehmen, auf die ein malgeblicher Einfluss ausgelibt werden kann, (assoziierte
Unternehmen) werden nach der Equity-Methode bewertet.

Ertrdge und Aufwendungen sowie Forderungen und Verbindlichkeiten bzw. Ruckstellungen
zwischen den vollkonsolidierten Unternehmen werden eliminiert. Zwischenergebnisse aus
konzerninternen Lieferungen und Leistungen, die nicht durch Verauf3erung an Dritte realisiert sind,
werden herausgerechnet.

Konzernfremde Anteile anderer Gesellschafter am Konzerneigenkapital und am Konzernergebnis
werden in der Konzernbilanz als Verbindlichkeit unter der Position ,Minderheitenanteile“ und in der
Konzerngesamtergebnisrechnung unter der Position ,Gewinn- bzw. Verlustanteile
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 Geschaftsjahren vor dem 1. Mai 2010
passive latente Steuern aus der Neubewertung von Renditeliegenschaften zu hoch angesetzt
wurden, da steuerliche Mehrwerte aus einer Ergéanzungsbilanz des Gesellschafters AVW
Immobilien AG in der betreffenden Objektgesellschaft versehentlich nicht berlicksichtigt wurden.

Diese Anpassung wirkte eigenkapitalerhéhend, blieb jedoch ohne Auswirkungen auf die
Konzerngesamtergebnisrechnung und die Konzernkapitalflussrechnung der dargestellten
Berichtsperioden. Nach den Regelungen in IAS 1 war durch die Vorjahresanpassung die
Konzernbilanz in einer 3-Spalten-Darstellung anzugeben, die auch die Ertffnungsbilanzwerte der
Vorjahresperiode zum 1. Mai 2010 mit umfasste.
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Durch die Anpassung erhthten 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 (zuvor T€
-104) zum 30. April 2011.

Einzelne Konzernbilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Grundsatz

Der Abschluss wurde grundsétzlich auf Basis der historischen Anschaffungs- oder
Herstellungskosten und unter Annahme der Unternehmensfortfiihrung erstellt. Als
Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte) sowie derivative Finanzinstrumente
(Zinsswaps) sind zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Immaterielle Vermdgenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte werden zu Anschaffungskosten abziiglich planméRiger und,
soweit zutreffend, aulRerplanmaBiger Abschreibungen (Wertminderungen) bewertet. Die
Abschreibungen werden linear Uber eine Nutzungsdauer von drei bis zehn Jahren vorgenommen.
Immaterielle Vermbgensgegenstande 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 Verauf3erung bestimmt sind. Die zur Verauf3erung bestimmten
Immobilien werden unter den kurzfristigen Vermdgenswerten gezeigt. Bei den als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien bestehen keine Vertriebsaktivitaten. Sie sollen mittel- bis langfristig im
Bestand gehalten und vermietet bzw. zu Wertsteigerungszwecken gehalten werden.

Die Renditeobjekte werden im Zeitpunkt des Zugangs zundchst mit den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten Konzernbilanziert. Die Folgebewertung erfolgt mit den beizulegenden
Zeitwerten, wobei die jahrlichen Anderungen erfolgswirksam in der
Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst werden. Die beizulegenden Zeitwerte wurden durch
externe und unabhdngige Gutachter auf Basis von Marktdaten nach dem Ertragswertverfahren
nach der deutschen Immobilienwertermittlungsverordnung ermittelt. Die Gutachter verfigen Uber
entsprechende berufliche Qualifikationen und Erfahrungen mit der Lage und der Art der zu
bewertenden Immobilien.

Auch Renditeobjekte in der Bauphase werden mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet, sofern
dieser hinreichend verlasslich ermittelt werden kann. Dies wird angenommen, wenn der Konzern
das betreffende Grundstick bereits erworben und die Baugenehmigung fur die geplanten
BaumalRnahmen vorliegen. Der beizulegende Zeitwert zum Stichtag errechnet sich dann aus
einem Wert laut Sachverstandigengutachten nach Abschluss der Baumal3nahmen abzuglich der
durch den Konzern geschatzten Kosten der Baumalinahmen. Erhéhten Unsicherheiten wahrend
der Bauphase wird durch entsprechende Sicherheitszuschlage im Kalkulationszins Rechnung
getragen.
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Eine planmaRige Abschreibung der Immobilien erfolgt nicht. Im Rahmen von Operating-
Leasingverhéltnissen als Finanzinvestition gehaltene Immobilien liegen nicht vor.

Sachanlagen

Das Sachanlagevermoégen ist mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um
kumulierte planmé&Rige Abschreibungen und kumulierte Wertminderungsaufwendungen, angesetzt.
Die Abschreibungen werden nach der linearen Methode unter Verwendung der geschatzten
Nutzungsdauern von in der Regel drei bis zwanzig Jahren der Vermdgenswerte vorgenommen.
Die Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern werden am Ende eines jeden Geschéftsjahres
Uberprift und ggf. angepasst. Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminderung
Uberprift, sobald Indikatoren daftir vorliegen, dass der Buchwert den erzielbaren Betrag Ubersteigt,
mindestens jedoch einmal jahrlich am Konzernbilanzstichtag.

Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermogenswerte werden in die folgenden Kategorien unterteilt:

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

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

Zur Veraullerung verfigbare finanzielle Vermodgenswerte (available for sale financial
Assets — ,AfS")

Die Klassifizierung hangt von dem jeweiligen Zweck ab, fur den die finanziellen Vermégenswerte
erworben wurden. Das Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Vermodgenswerte
beim erstmaligen Ansatz und uberprift die Klassifizierung zu jedem Stichtag.

Zul)

Diese Kategorie hat zwei Unterkategorien: Finanzielle Vermégenswerte, 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 finanzieller
Vermogenswert wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell fir Zwecke der Veraul3erung
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 Sicherungsinstrument
eingestuft und als solche effektiv sind.

Gewinne und Verluste aus finanziellen Vermdgenswerten, die zu Handelszwecken gehalten
werden, werden erfolgswirksam erfasst.
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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 jegliche
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 Nominalbetrag
abzuglich Wertberichtigungen dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Zu 3)

Zur VerauBBerung verfugbare finanzielle Vermodgenswerte sind Vermogenswerte, die weder zu
Handelszwecken noch zu den bis zur Endfélligkeit zu haltenden finanziellen Vermégenswerten
eingestuft werden und keine Darlehen und Forderungen sind. Nach dem erstmaligen Ansatz wird
der Vermogenswert zum beizulegenden Zeitwert — sofern verlasslich bestimmbar — bewertet,
wobei Gewinne und Verluste in einer separaten Position innerhalb des Eigenkapitals erfasst
werden. Bei Abgang des Vermdgenswerts oder falls eine Wertminderung festgestellt wird, wird der
zuvor im Eigenkapital erfasste Betrag in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst.

Fur Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente, fur die kein auf einem aktiven Markt notierter
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 fir die Anteile an nicht in den
Konzernabschluss einbezogenen verbundenen Unternehmen und Beteiligungen.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht in einem aktiven Markt gehandelt
werden, wird grundsétzlich durch die Anwendung von Bewertungsmethoden ermittelt. Die AVW
trifft hierfur Annahmen, die auf den Marktgegebenheiten am Konzernbilanzstichtag basieren.

Der beizulegende Zeitwert finanzieller Verbindlichkeiten wird durch die Abzinsung der zuklnftigen
vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome mit dem gegenwartigen Marktzinssatz, der der AVW fur
vergleichbare Finanzinstrumente gewahrt wurde, ermittelt.

Anteile an assoziierten Unternehmen

Fir 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 Ertrage des assoziierten Unternehmens
in den Konzernabschluss tbernommen. Der Beteiligungsbuchwert wird entsprechend der
Entwicklung des anteiligen Eigenkapitals des Beteiligungsunternehmens jahrlich fortgeschrieben,
solange dieser nicht negativ ist. Anteilige Ertrage und Aufwendungen aus dem assoziierten
Unternehmen werden entsprechend in der Konzerngesamtergebnisrechnung erfasst.
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Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorréate

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke sowie andere Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus
Anschaffungs- oder Herstellungskosten und  Nettoverau3erungswert  bewertet.  Der
NettoveraufRerungswert ist der geschatzte, im normalen Geschaftsgang erzielbare Verkaufserlds
abzuglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der notwendigen Vertriebskosten.
Fremdkapitalkosten, die im Zusammenhang mit dem Erwerb oder der Herstellung von
Grundstiicken anfallen, werden aktiviert, soweit die Voraussetzungen hierftir vorliegen.

Forderungen, sonstige kurzfristige Vermégenswerte und Rechnungsabgrenzungsposten

Die Forderungen, die im Wesentlichen aus Immobilienverkaufen, Vermietungen und
Dienstleistungen resultieren, werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und in der
Folge zu fortgefihrten Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzinsmethode sowie ggf.
unter Abzug von Wertminderungen bewertet.

Liegen bei Forderungen objektive Hinweise dafir vor, dass nicht alle falligen Betrage gemaf den
urspriinglich vereinbarten Rechnungskonditionen eingehen werden, wird eine Wertminderung
unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos vorgenommen. Eine Ausbuchung der
Forderungen erfolgt, wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden. Die Hohe der Wertminderung
bemisst sich als Differenz zwischen dem Buchwert der Forderung und dem Barwert der
geschatzten zukinftigen Einzahlungen aus dieser Forderung und dem Barwert der geschatzten
zukunftigen Einzahlungen aus dieser Forderung, diskontiert mit dem Effektivzinssatz. Die
Wertminderung wird im Ergebnis erfasst.

Rechnungsabgrenzungsposten  werden  fir Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem
Konzernbilanzstichtag, die wirtschaftlich der Zeit nach dem Stichtag zuzuordnen sind, gebildet.

Fertigungsauftrage

Ein Fertigungsauftrag ist definiert als ein Vertrag Uber die kundenspezifische Fertigung eines
Vermogenswerts.  Kundenforderungen aus zum  Konzernbilanzstichtag noch  nicht
abgeschlossenen Fertigungsauftrdgen sind mit ihren Herstellungskosten zuziglich eines ihrem
Fertigstellungsgrad entsprechenden Gewinnaufschlags aktiviert, soweit das Ergebnis des
Fertigstellungsauftrages verlasslich geschitzt werden kann. Ubrige unfertige Kundenauftrage sind
in Hohe der entstandenen Herstellungskosten aktiviert, soweit diese voraussichtlich durch Erlose
gedeckt sind.

Der Konzern wendet die ,Percentage of Completion* Methode an, um die Auftragserldse 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 gegeniiber Kunden,
bei denen die angefallenen Kosten zuziiglich der erfassten Gewinne bzw. abzilglich der erfassten
Verluste die Summe der Teilrechnungen tbersteigen, als Vermodgenswert aus.
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Der Konzern zeigt fur alle laufenden Fertigungsauftrage mit passivischem Saldo gegeniber
Kunden, bei denen die Summe der Teilrechnungen die angefallenen Kosten zuziglich der
erfassten Gewinne bzw. abzliglich der erfassten Verluste Ubersteigt, eine Verbindlichkeit.

Laufende und latente Ertragssteuerforderungen und -verbindlichkeiten

Die tatsachlichen Ertragssteuererstattungsanspruche und Ertragssteuerschulden werden mit dem
Betrag bewertet, in dessen Hohe eine Erstattung von bzw. Zahlung an die Steuerbehdérden
erwartet wird. Dabei werden die Steuersatze und Steuergesetze zu Grunde gelegt, die am
Konzernbilanzstichtag gelten.

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der Konzernbilanzorientierten
Verbindlichkeitsmethode aus allen zum Konzernbilanzstichtag bestehenden temporéren
Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Vermogenswerts bzw. einer Schuld in der
Konzernbilanz und dem steuerlichen Wertansatz. Latente Steueranspriiche werden fur alle
abzugsfahigen temporaren Unterschiede, noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrage und
nicht genutzten Steuergutschriften in dem Mal3e erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass diese
mit verfigbaren zu versteuernden Einkommen verrechnet werden kdonnen. Zu diesem Zwecke
werden die steuerlichen Ergebnisse des Konzerns fir die ndchsten finf Jahre prognostiziert.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem Konzernbilanzstichtag tGberprift und in
dem Umfang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ausreichendes zu
versteuerndes Einkommen zukinftig zur Verfigung steht. Latente Steueranspriche und
Steuerschulden werden anhand der Steuersétze bemessen, deren Giiltigkeit fur die Periode, in der
ein Vermdgenswert realisiert oder eine Schuld erfiullt wird, erwartet wird. Dabei werden die zum
Konzernbilanzstichtag feststehenden Steuersatze berlicksichtigt. 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 bereite
Bankeinlagen, andere kurzfristige hochliquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer urspriinglichen
Laufzeit von maximal drei Monaten. In der Konzernbilanz werden ausgenutzte Kreditlinien als
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten unter den kurzfristigen Schulden gezeigt.

Zur VeraulRerung bestimmte langfristige Vermdégenswerte

Ein langfristiger Vermdgenswert bzw. eine Gruppe von zu veraul3ernden Vermdgenswerten wird
als zur VerauRRerung gehalten klassifiziert, wenn der zugehdérige Buchwert Uberwiegend durch ein
VerdufRerungsgeschaft und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert werden soll. Die Bewertung
erfolgt zum niedrigeren Wert aus bisherigem Buchwert und beizulegendem Zeitwert abztiglich
VerauRerungskosten. Innerhalb der Konzernbilanz werden diese Vermdgenswerte bzw. Gruppen
von Vermdgenswerten sowie die ggf. damit in Zusammenhang stehenden Schulden gesondert
ausgewiesen.
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Kosten einer Eigenkapitaltransaktion

Fremd- und Eigenkapitalinstrumente werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der
Vertragsvereinbarung als finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert. Ein
Eigenkapitalinstrument ist ein Vertrag, der einen Residualanspruch an den Vermdgenswerten
eines  Unternehmens nach  Abzug aller dazugehdrigen  Schulden begriindet.
Eigenkapitalinstrumente werden zum erhaltenen Ausgabeerlos abziglich direkt zurechenbarer
Ausgabekosten erfasst.

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion (z.B. die im Rahmen von Kapitalerh6hungen anfallenden
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 gréfReren Anzahl von Personengesellschaften beteiligt, an denen
Minderheiten beteiligt sind. Bei Personengesellschaften ist aufgrund der Kindigungsrechte der
Kommanditisten die Gesellschafterposition der Minderheiten grundsatzlich 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 Erfassung
der Anderung dieser Schuld im Ergebnis fortgeschrieben. Die Veranderung der Schuld, soweit sie
nicht auf Einlagen und Entnahmen beruht, wird erfolgswirksam erfasst. Minderheitenanteile an
Tochtergesellschaften in der Rechtsform einer Kapitalgesellschaft waren wie im Vorjahr von
untergeordneter Bedeutung.

Ruckstellungen

Eine Rickstellung 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 Erfillung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine
verlassliche Schatzung der Héhe der Verpflichtung wahrscheinlich ist. Sofern der Konzern fir eine
passivierte Rickstellung zumindest teilweise eine Rickerstattung erwartet, wird die Erstattung als
gesonderter Vermodgensgegenstand erfasst, sofern der Zufluss der Erstattung so gut wie sicher ist.
Der Aufwand zur Bildung der Rickstellung wird in der Konzerngesamtergebnisrechnung abziiglich
der Erstattung ausgewiesen.

Ist der aus der Diskontierung resultierende Zinseffekt wesentlich, werden Rickstellungen 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
Erh6hung der Riickstellung als Finanzaufwand erfasst.
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Finanzielle Verbindlichkeiten

Bei der erstmaligen Erfassung der finanziellen Verbindlichkeiten, die im Wesentlichen Bankkredite
zur Immobilienfinanzierung, sonstige Darlehen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen betreffen, werden diese mit dem beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegenleistung
nach Abzug der Transaktionskosten bewertet. Nach erstmaliger Erfassung werden die Darlehen
unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefihrten Anschaffungskosten (Kategorie
Jfinancial liabilities at amortised cost — FLAC") bewertet.

Leasing

Unter die Definition eines Leasingverhaltnisses als eine Vereinbarung, bei der der Leasinggeber
dem Leasingnehmer gegen eine Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht auf Nutzung
eines Vermogenswerts flr einen vereinbarten Zeitraum Ubertragt, konnen auch Mietverhaltnisse
subsumiert werden, die Uber eine bestimmte Grundmietzeit abgeschlossen wurden.
Leasingverhéltnisse werden als Finanzierungsleasingverhéltnisse klassifiziert, wenn durch die
Leasingvereinbarung im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken
auf den Leasingnehmer Ubertragen werden. Alle anderen Leasingverhaltnisse werden als
Operating-Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Im Konzern liegen sowohl Operating-Leasingverhaltnisse wie auch
Finanzierungsleasingverhaltnisse vor. Im Rahmen der Operating-Leasingverhdaltnisse, in denen
der Konzern als Leasinggeber auftritt, verbleibt das wirtschaftliche Eigentum an den vermieteten
Immobilien und damit die Aktivierungspflicht beim Konzern. Die Erfassung der Ertrage aus
Leasingverhéltnissen entspricht der Erfassung der Mietertrage. Bei der erstmaligen Erfassung von
Finanzierungsleasingverhdltnissen, basierend auf Leasingvertragen fir Betriebs- und
Geschéftsausstattungen bei denen das wirtschaftliche Eigentum der AVW als Leasingnehmer
zuzurechnen ist, erfolgt die Aktivierung zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses zum Barwert der
Leasingraten zuzuglich gegebenenfalls vom Leasingnehmer getragener Nebenkosten.
Mietzahlungen aus Finanzierungsleasingverhaltnissen fir einzelne Leasingverhaltnisse, bei denen
das wirtschaftliche Eigentum auf den Konzern Ubergeht, werden in Abschreibungen und
Zinsaufwendungen aufgeteilt.

Die betreffenden Operating-Leasingverhaltnisse basieren im  Wesentlichen auf
Standardmietvertrdgen zur Vermietung von Immobilien. Mietzahlungen aus Operating-
Leasingverhaltnissen flir einzelne Leasingverhaltnisse, in denen der Konzern als Leasingnehmer
auftritt, werden als Aufwand linear Uber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst, es sei denn,
eine andere systematische Grundlage entspricht eher dem zeitlichen Nutzenverlauf fir den
Leasingnehmer. Die betreffenden Operating-Leasingverhaltnisse basieren im Wesentlichen auf
Standardmietvertragen zur Anmietung von Geschaftsraumen sowie fiir Leasingvertrage bei
Sachanlagen. Nach erstmaliger Erfassung werden die Verbindlichkeiten aus den
Finanzierungsverhdltnissen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten (Kategorie ,financial liabilities at amortised cost — FLAC") bewertet. Die
Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern entsprechen denen vergleichbarer erworbener
Vermogenswerte.
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Eventualverbindlichkeiten

Diese sind definiert als mogliche 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
Birgschaften).

Verpflichtungen, bei denen ein Abfluss von Ressourcen unwahrscheinlich ist oder ein Abfluss von
Ressourcen nicht verlasslich beziffert werden kann, sind unter diesem Posten zusammengefasst.
Eventualverbindlichkeiten sind nicht in der Konzernbilanz auszuweisen, werden jedoch im Anhang
gesondert angegeben.

Ertragserfassung

Ertrdge werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen an die
Gesellschaft flieBen wird und die H6he der Ertrage verlasslich bestimmt werden kann. Erlose aus
dem Verkauf von Immobilien werden Konzernbilanziert, wenn die mit dem Eigentum an der
Immobilie verbundenen Risiken und Chancen auf den Kaufer (ibergegangen sind (Ubergang von
Besitz, Nutzen und Lasten der Immobilie).

Mietertrdge aus Immobilien innerhalb der kurzfristigen Vermdgenswerte, die regelmafig bei
Erwerb und auch bei VerduRerung vermietet sind, werden linear Uber die Laufzeit der
Mietverhdaltnisse erfasst. Umséatze aus der Betreuungstatigkeit werden Konzernbilanziert, sobald
das Honorar aus der Leistung rechtlich entstanden ist.

Die AVW schliel3t mit Kunden regelméRRig Werkvertrage Uber 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 Vertragen werden nach dem
Fertigstellungsgrad erfasst (Teilgewinnrealisierung). Die Kundenvertrage koénnen somit die
Erbringung gesondert identifizierbarer Komponenten eines einzelnen Geschéftes enthalten. Falls
Komponenten separat berticksichtigt werden, wird der Gesamterlos auf Basis der relativen
beizulegenden Zeitwerte auf die identifizierbaren Komponenten verteilt.

Der jeweilige Fertigstellungsgrad bei Fertigungsauftragen wird im Verhéltnis der bisher
angefallenen zu den erwarteten Gesamtkosten des Fertigungsauftrages ermittelt. Ein sich
ergebender positiver Saldo zwischen dem realisierten Gewinn und den fir 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
Gesamtleistung.
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Wahrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Der Euro ist die Wahrung des priméaren
wirtschaftlichen Umfeldes, in dem der Konzern operiert, und ist daher die funktionale Wahrung.
Fremdwahrungsgeschafte werden mit den zum Transaktionszeitpunkt geltenden Wechselkursen in
die funktionale Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaft umgerechnet.

Monetare Fremdwéahrungsposten werden in der Folgezeit zum jeweiligen Stichtagskurs
umgerechnet. Bei der Erfullung von Fremdwé&hrungsgeschéften sowie aus der Umrechnung
monetarer Fremdwahrungsposten zum Stichtagskurs entstehende Differenzen werden in der
Konzerngesamtergebnisrechnung als Fremdwahrungsgewinne oder Fremdwahrungsverluste
erfasst.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schéatzungen

Bei der Anwendung der Konzernbilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat der Vorstand
folgende Ermessensentscheidungen getroffen und Schatzungen vorgenommen, die die Betrédge 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
anzuwendenden Kapitalisierungszinssatze und nachhaltige Mieteinnahmen, getroffen. Der
Betrag der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien betragt zum Stichtag T€ 97.789 (V.
T€ 107.083). Dabei wurden im Berichtsjahr Neubewertungsgewinne in Hohe von per Saldo
T€5.409 (V). T€ 4.470) realisiert.

o Bei der Schatzung der Nettoverauf3erungspreise fur Immobilien im Vorratsvermégen und
bei den Forderungen aus Fertigungsauftragen bestehen insbesondere im Hinblick auf die
erzielbaren Verkaufspreise und die prognostizierten Gewinne Schatzunsicherheiten. Zum
Stichtag betrdgt der Buchwert der zum Verkauf bestimmten Grundsticke T€ 5.695 (V.
T€ 4.067). Der Buchwert der Forderungen aus Fertigungsauftradgen belauft sich auf T€ 0
(Vj. T€ 2.963). Der Buchwert der Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen belduft sich wie
im Vorjahr auf T€ 0.

¢ Im vorliegenden Abschluss wurden bei den sonstigen Rickstellungen, z.B. in Bezug auf die
Eintrittswahrscheinlichkeiten und Ho6he der Inanspruchnahme bei Rickstellungen fir
Prozessrisiken und Mietgarantien, verschiedene Annahmen getroffen. Dabei hat das
Management alle zum Zeitpunkt der Konzernbilanzerstellung vorliegenden Informationen
bertcksichtigt. Der Betrag der lang- und kurzfristigen sonstigen Rickstellungen belauft sich
zum Stichtag auf T€ 2.191 (Vj. T€ 2.051).
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e Im Rahmen der Bildung aktiver latenter Steuern sind die zukinftigen steuerlichen
Ergebnisse des Konzerns zu prognostizieren. Auf Basis der Unternehmensplanung der
AVW fir die kommenden drei Jahre wurde angenommen, dass diese Vermdgenswerte,
soweit nicht konkrete rechtliche Risiken hinsichtlich des Bestands der Verlustvortrage
erkennbar sind, zukinftig nutzbar sind. Der bilanzierte Betrag der aktiven latenten Steuern
belauft sich, nach Saldierung mit passiven latenten Steuern, zum Konzernbilanzstichtag auf

T€ 6.086 (Vj. T€ 2.816).

Erlauterungen zur Konzernbilanz

1. Immaterielle Vermbégenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte bestehen im Wesentlichen aus IT-Software und Lizenzrechten.

Die Position hat sich wie folgt entwickelt:

Anschaffungs-/ Herstellungskosten T€
1.5..2010 368
Zugange 1.214
Abgénge 0
30.4.2011 1.582
Zugange 16
Abgéange 0
30.4.2012 1.598

Kumulierte Abschreibungen T€
1.5.2010 327
Zugange 43
Abgéange 0
30.4.2011 370
Zugange 146
Abgéange 0
30.4.2012 516
Buchwert 30.4.2012 1.082
Buchwert 30.4.2011 1.212




2. Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte) und zur VerédufRerung

bestimmte langfristige Vermdgenswerte

Die Entwicklung der Renditeobjekte stellt sich wie folgt dar:

Entwicklung der Renditeobjekte 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
Stand am Anfang der Periode 107.083 55.980
Zugange 8.312 46.633
Abgénge -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), dessen
zivilrechtliche Eigentimerin die AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Hotel Airbus First Flight
KG, Buxtehude, ist, wurde im Rahmen einer AnteilsveraufRerung im Geschaftsjahr 2005 durch die
AVW an eine konzernfremde Gesellschaft Gbertragen.

Da durch das im Zusammenhang mit dem Verkauf abgeschlossene Andienungsrecht der
Erwerberin an die AVW (Put-Option) bzw. das gleichzeitige Ankaufsrecht der AVW gegeniber 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
Ausiibung bzw. des Verfalls der Optionsrechte zum 31. Dezember 2016 Uber. Bis zu diesem
Zeitpunkt ist die Renditeliegenschaft weiter innerhalb des Konzerns zubilanzieren. Der Buchwert

dieses Objektes betragt wie im Vorjahr T€ 11.423.

Von den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden, neben den als Bewertungsgewinn-
bzw. Bewertungsverlust berticksichtigten Veréanderungen des beizulegenden Zeitwertes, in der
Konzerngesamtergebnisrechnung folgende Betrage erfasst:

Position 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
Umsatzerlose (Mietertrage) 6.831 2.380
Sonstige betriebliche Aufwendungen (Neben- und Verwaltungskosten) -3.483 -525
Zinsaufwendungen -2.568 -1.303
Sonstige Steuern -821 -24
Gesamt -41 528

Die betrieblichen Aufwendungen entfallen nahezu ausschlie3lich 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 Verauf3erung bestimme langfristigen Vermogenswerte
betreffen ein Renditeobjekt in Hohe von T€ 7.100 (Vj. T€ 0), die Umgliederung von den
Renditeliegenschaften erfolgte im laufenden Geschaftsjahr.

Der Entschluss zur VeraufRerung der Renditeliegenschaften resultiert aus einer Entscheidung des
Vorstandes und dient im Wesentlichen der Gewinnung von Liquiditat aus VeraufRerungserldsen.
Das Renditeobjekt wurde mit Kaufvertrag vom 16. April 2012 verauRert, der Ubergang des
wirtschaftlichen Eigentums fand nach dem Stichtag statt.

Die Renditeliegenschaft wird in der Segmentberichterstattung im Segment Bestandshaltung

ausgewiesen.

Das gesamte zur Verdul3erung bestimmte langfristige Vermdgen ist mit Grundschulden belastet.

3. Sachanlagen

Die Position hat sich wie folgt entwickelt:

Anschaffungs- bzw.

Technische Anlagen und

Andere Anlagen,

Betriebs- und

Herstellungskosten Maschinen Geschéftsausstattungen Summe
e T€ T€
1.5.2010 78 2.866 2.944
Zugange 0 563 563
Abgange 0 -261 -261
30.4.2011 78 3.168 3.246
Zugange 0 772 772
Abgéange -36 -407 -443
30.4.2012 42 3.533 3.575
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Andere Anlagen,
Kumulierte Technische Anlagen und Betriebs- und
Abschreibungen Maschinen Geschéaftsausstattungen Summe
e T€ T€
1.5.2010 30 2.494 2.524
Zugange 11 94 105
Abgéange 0 -216 -216
30.4.2011 41 2.372 2.413
Zugange 10 160 170
Abgéange -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

Die anderen Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattungen enthalten Vermégensgegenstande
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 Hohe von T€ 28 sowie
die Moglichkeit zur Verlangerung der Vertragslaufzeit um bis zu 30 Monate.

4. Langfristige finanzielle Vermdgenswerte

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

Anschaffungs- bzw. Anteile an
Herstellungskosten B?\rtglrjr?gr?rgi?\ Beteiligungen Summe
Te T€ T€

1.5.2010 912 6.502 7.414
Zugange 22 53 75
Abgéange -229 -2.880 -3.109
30.4.2011 705 3.675 4.380
Zugange 124 249 373
Abgange -44 -2.066 -2.110
30.4.2012 785 1.858 2.643
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Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen wurden mit ihren
Anschaffungskosten 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 Investitionen in
nicht borsennotierte Eigenkapitalinstrumente (Anteile an Kapital- und Personengesellschaften),
deren Wert nicht aus einem Bdrsen- oder sonstigen Marktpreis abgeleitet werden kann und deren
VeréulRerung gegenwartig nicht geplant ist.

5. Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte beinhalten verpfandete Bankguthaben Uber T€ 754
(Vj. TE 752), die als Sicherheit fir 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.

0. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke betreffen Immobilien des Konzerns, die kurzfristig
veraufRert werden sollen. Unter den anderen Vorraten werden unbebaute Grundstiicken
ausgewiesen. Als Sicherheit wurden Vorrate mit einem Buchwert von T€ 4.867 (Vj. T€ 3.491)
durch Grundschulden verpfandet.

Im Geschéaftsjahr wurden innerhalb der Position zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
Wertminderungen auf Vorrate auf Grund mangelnder Marktakzeptanz der Projekte in Hohe von
T€ 55 (Vj. T€ 0) erfasst. Die Buchwerte dieser Vorrate betragen nach Wertminderung T€ 0 (Vj. T€
0).

In der Berichtsperiode wurden bei den Vorraten wie im Vorjahr keine Fremdkapitalkosten aktiviert.

7. Forderungen und sonstige kurzfristige Vermégenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Mietforderungen
sowie Kaufpreisforderungen gegen Erwerber von Immobilien.
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Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Forderungen aus
Fertigungsauftragen:

Forderungen aus Fertigungsauftragen 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
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 Auftragserlose betragen T€ 19.924 (Vj. T€ 17.779),
der in der Berichtsperiode entstandene Verlust betragt T€ 322 (Vj. Gewinn in Héhe von T€ 5.798).

Die Forderungen gegen die aus Wesentlichkeitsgesichtspunkten nicht in den Konzernabschluss
einbezogenen verbundenen Unternehmen resultieren in der Regel aus dem laufenden 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€ O
(V). T€ 422),

e MBS Objekt MeiRen GmbH & Co. KG, Hamburg von T€ 307 (Vj. T€ 0),

e AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Vierzigste Objekt KG, Buxtehude von
T€ 1.396 (Vj. T€ 276) und

e AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. Dreiunddrei3igste 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 Hohe von insgesamt T€ 95 (Vj. T€ 44).
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Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
Verpfandete Guthaben bei Kreditinstituten 17 3.001
Darlehensforderungen 1.947 1.531
Erstattungsanspriiche Umsatzsteuer 1.206 16
Ubrige 556 361
Gesamt 3.726 4.909

Finanzielle Vermdgenswerte (Guthaben bei Kreditinstituten) tber T€ 17 (Vj. T€ 3.001) wurden als

Sicherheit fir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien verpfandet. Die Guthaben werden mit

einem Zinssatz von 0,8% verzinst. Die Verpfandung ist jederzeit kiindbar.

Die Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte weisen folgende Altersstruktur auf:

Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht_ wertgeminde | Weniger als 90 Mehr als 90
30.4.2012 wngQ:ric uberfallig rt Tage uberfallig Ub-le—??a(lelig
htigung 1o b
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
Vermogenswerte
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Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht. wertgeminde | Weniger als 90 Mehr als 90
30.4.2011 Wgrrt]tr::ric Uberfallig rt Tage Uberfallig sz??atlalig
htigung T€ T€
T€

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 2.932 1.297 279 248 1.108
Forderungen aus
Fertigungsauftragen 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
Vermdbgenswerte 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
Zufuhrung 299 199
Auflésung 140 397
Stand 30.4. 438 279

Im Geschéftsjahr wurden innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen Wertminderungen
auf Forderungen (Wertberichtigungen und Forderungsausfélle) auf Grund mangelnder Bonitéat der
Schuldner in H6he von T€ 772 (Vj. T€ 631) erfasst. Die Buchwerte dieser Forderungen 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.
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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:

Latente Steuern 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€

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 Geschaftsjahr
entfallende Aufwendungen ausgewiesen. Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet
im Wesentlichen erhaltene Mietvorauszahlungen und einen gezahlten Baukostenzuschuss.

10. Liquide Mittel

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

11. Eigenkapital

Das voll eingezahlte Grundkapital betragt unverandert zum Vorjahr € 12.826.667,00 und besteht
aus 12.826.667 Stiuckaktien (Aktien ohne Nennbetrag). Die Aktien lauten auf den Inhaber. Eigene
Aktien wurden wahren des Berichtszeitraums weder erworben noch veraul3ert.

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 Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen zu erhéhen (Genehmigtes 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 erhdht (Bedingtes Kapital 2010). Die bedingte
Kapitalerhbhung wird nur insoweit durchgefuhrt, wie die Inhaber von Options- oder
Wandlungsrechten bzw. die zur Optionsausiibung 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 Ermachtigung der Hauptversammlung vom 3. November 2010 ausgegeben bzw.
garantiert worden sind, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen, oder,
soweit sie zur Optionsausibung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtungen zur
Optionsausiibung bzw. Wandlung erflllen, soweit nicht andere Erfiillungsformen eingesetzt
werden.
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Die Kapitalriicklage beinhaltet das Agio aus der im Geschaftsjahr 2007/2008 durchgefihrten
Barkapitalerhbhung (T€ 4.040) abziglich der in diesem Zusammenhang angefallenen Kosten
(T€ 1.358) unter Abzug von Ertragsteuervorteilen (T€ 394).

Die gesetzliche Ricklage wurde nach den Vorschriften des 8§ 150 AktG gebildet.

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

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurde eine Dividende fir das vorangegangene Geschaftsjahr
2010/2011 in einer Gesamthdhe von T€ 2.565 an die Aktiondre beschlossen, dies entsprach einer
Dividende je Aktie von € 0,20. Fur das abgelaufene Geschaftsjahr 2011/2012 ist keine Dividende

geplant.

12. Minderheitenanteile

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

13. Steuerrickstellungen

Die Steuerrtickstellungen beinhalten tatsachliche Ertragsteuerschulden und haben sich im

Geschaéftsjahr folgendermalien entwickelt:

Stand Stand
1.5.2011 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 30.4.2012
T€ T€ T€ T€ T€
Steuerriickstellungen 745 424 1.164
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14. Sonstige Rickstellungen

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 Zufuhrung 30.4.2012
T€ T€ T€ T€ T€
Negative Marktwerte Derivate 220 0 0 609 829

Mietgarantien und
Verpflichtungen aus verauflerten

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 Rickstellung fur negative Marktwerte Derivate beinhaltet im Wesentlichen eine zum Ende des
Geschéftsjahres erworbene Zinsswapvereinbarung Gber nominal T€ 17.680, die eine Laufzeit bis
zum 30. Juni 2014 hat und durch die ein variabler Bankkredite in eine feste Verzinsung gewandelt
werden.

Besondere 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 Grundsatzen des Hedge-Accountings sondern
erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert erfasst. In der Konzerngesamtergebnisrechnung
wurden aus dem Derivat Aufwendungen von T€ 609 (Vj. T€ 0) erfasst, die unter den sonstigen
betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen sind.

Die Rickstellungen fur Mietgarantien und Verpflichtungen aus verduf3erten Immobilien beinhalten
Verpflichtungen aus Garantiezusagen, die den Erwerbern im Rahmen von Immobilienverkaufen
durch die AVW gegeben wurden.

Die Rickstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Tantiemen sowie Kosten fir
ausstehenden Urlaub.

Die Prozessrisiken beinhalten einen Rechtstreit im Zusammenhang mit einer bereits in Vorjahren
veraul3erten Immobilie.

Abzinsungseffekte auf langfristige Rickstellungen waren bei den dargestellten Rickstellungen wir
im Vorjahr nicht von wesentlicher Bedeutung.
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15. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten im
Zusammenhang mit dem Erwerb von Renditeobjekten bzw. mit dem Erwerb und der Entwicklung
der zum Verkauf bestimmten Grundstiicke.

Zum 30. April 2012 wird unter der Anleihe eine Schuldverschreibung mit einem Nominalbetrag in
Hohe von T€ 18.289 ausgewiesen, die im laufenden Geschaftsjahr ausgegeben wurde. Die
Anleihe wird mit 6,1% verzinst und hat eine Laufzeit von 4,5 Jahren, die Zinsverbindlichkeiten aus
der laufenden Verzinsung betragen zum Stichtag T€ 1.023. Im Zusammenhang mit der Begebung
der Anleihe wurden Platzierungskosten in Hohe von T€ 404 in Abzug gebracht, die zum Stichtag in
Hohe von T€ 360 (vor latenter Steuern) ausgewiesen werden.

Die Bewertung der Anleihe erfolgt unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeflhrten
Anschaffungskosten.

Finanzierungen bei Renditeobjekten werden in der Regel langfristig, Finanzierungen bei den zum
Verkauf bestimmten Grundstiicken meist Kkurzfristig vereinbart. Eine Anpassung der
Kreditkonditionen (Zinssatze, Tilgungen) erfolgt in regelmaRigen Abstdnden 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
Konzernbilanzierten Buchwerten entsprechen.

Die Zinssatze 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 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 gegeniuber
Kreditinstituten, die samtlich eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr aufweisen, haben
Verbindlichkeiten mit einem Buchwert von T€ 0 (Vj. T€ 7.987) eine Restlaufzeit von mehr als funf
Jahren.

Diese Verbindlichkeiten dienen ausschlie3lich der Finanzierung von Grundvermégen. Sie sind in
voller Hohe besichert durch Grundpfandrechte auf das durch die entsprechenden Verbindlichkeiten
finanzierte Grundvermégen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Verpflichtungen
aus in Anspruch genommenen Bauleistungen.

Die erhaltenen Anzahlungen betreffen empfangene Kaufpreiszahlungen von Erwerbern von
Immobilien.

54



Zum 30. April 2012 bestehen wie im Vorjahr keine Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen.

Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen und gegenuber
Beteiligungsunternehmen resultieren aus dem laufenden Lieferungs- und Leistungsverkehr mit
diesen Gesellschaften.

Die Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ist nachfolgend dargestellt:

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
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. Umsatzerldse

Zur Zusammensetzung der Umsatzerlse, die samtlich im Inland erbracht wurden, wird auf die
Konzernsegmentberichterstattung verwiesen.

Zum Konzernbilanzstichtag betragt das Volumen der Mietvertrage fur Immobilien mit der AVW als
Vermieterin mit einer unkindbaren Restlaufzeit T€ 35.946. (Vj. T€ 55.364). Davon ist ein
Teilbetrag von T€ 5.582 (Vj. T€ 7.907) innerhalb eines Jahres, ein Teilbetrag von T€ 15.488 (V|. T€
22.866) nach mehr als einem aber innerhalb von finf Jahren und ein Teilbetrag von T€ 14.876 (V.
T€ 24.591) nach mehr als funf Jahren fallig.
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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 Auflosung von Riickstellungen und 57 475
Verbindlichkeiten

Weiterbelastete Kosten und Kostenumlagen 122 124
Versicherungsentschadigungen 75 43
Ubrige 214 236
Gesamt 450 878

19. Aufwendungen fur bezogene Lieferungen und Leistungen

Die Position beinhaltet im Wesentlichen Kosten fiir bezogene Bauleistungen.

20. Personalaufwand und Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen

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
Rentenversicherung.

zur Halfte Zahlungen zur gesetzlichen

Die Abschreibungen betreffen ausschlielich planmaRige Abschreibungen auf immaterielle

Vermogenswerte und auf Sachanlagen.
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21. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen folgende Positionen:

Sonstige betriebliche Aufwendungen 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€

Verwaltungs- und Beratungskosten 1.743 1.572
Bewirtschaftungskosten 1.703 864
Mietgarantien und Verpflichtungen aus verau3erten

Immobilien 1.234 1.341
Verlust aus der Entkonsolidierung 782 0
Wertminderungen auf Forderungen 772 661
Negative Marktwerte 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
Zahlungen aus Operating-Leasingverhaltnissen von T€ 428 (V|. T€ 429) erfasst.

22. Beteiligungsergebnis

Das Beteiligungsergebnis resultiert aus Gewinnausschittungen des aus Wesentlichkeitsgriinden
nicht konsolidierten Tochterunternehmen AVW Vermdgensverwaltungs GmbH, Verwaltung
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 Zinsertrdge in Hoéhe von T€ 208 (Vj. T€ 204) betreffen im Wesentlichen Zinsertrdge aus
Festgeldern in Hohe von T€ 1 (Vj. T€ 2), Zinsertrage aus gewahrten Darlehen in H6he von T€ 99
(Vj. T€ 61) sowie Zinsertrdge aus Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht in
Hohe von T€ 41 (Vj. T€ 124).

Die Zinsaufwendungen in Hohe von T€ 4.456 (V. T€ 2.121) betreffen Uberwiegend Zinsen im
Zusammenhang mit der Finanzierung von zum Verkauf bestimmten Grundstiicken sowie der
Renditeliegenschaften. Daneben enthalten die Zinsaufwendungen fur die im Geschaftsjahr
ausgegebene Anleihe in H6he von T€ 1.023 (Vj. T€ 0), Avalprovisionen in Hohe von T€ 352 (V.
T€ 357) und Geldbeschaffungskosten von T€ 0 (Vj. T€ 30).
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24. Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern betreffen im Wesentlichen Grundsteuern.

25. Ertragsteuern

Die Ertrage (Vj. Aufwendungen) fur Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
Kdrperschaftsteuer einschl. Solidaritatszuschlag -17 -292
Gewerbesteuer -424 -273
Latente Steuern 1.946 -1.352
Steuerertrag (Vj. Steueraufwand) 1.505 -1.917

Die Uberleitungsrechnung vom theoretischen zum tatsachlichen Steuerergebnis ist nachfolgend
dargestellt. Das theoretische Steuerergebnis ermittelt sich als Produkt aus dem Ergebnis vor

Ertragsteuern bewertet mit dem theoretischen Steuersatz von 32,28% (Vj. 29,31%).

Uberleitungsrechnung 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€

Ergebnis vor Ertragsteuern -1.849 5.520
Theoretisches Steuerergebnis 592 -1.618
Nachtraglicher Steuerertrag/-aufwand fur Vorjahre 0 -46
Nichtansatz von aktiven latenten Steuern 98 211
Anderung des Gewerbesteuersatzes in Folge der

Sitzverlegung von Buxtehude nach Hamburg 135 0
Steuerfreie Vermégensmehrungen und

nicht abziehbare Aufwendungen 680 -464
Tatsachliches Steuerergebnis 1.505 -1.917
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Der effektive Steuersatz betragt 32,3% (Vj. 34,7%). Der theoretische Steuersatz ermittelt sich

dabei wie folgt:

Theoretischer Steuersatz 30.4.2012 30.4.2011
% %
Kdrperschaftsteuer 15,00 15,00
Solidaritatszuschlag 0,83 0,83
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.) steuerliche
Verlustvortrage zur Gewerbesteuer, die nicht aktiviert wurden, da eine Nutzung aus heutiger Sicht
nicht hinreichend sicher ist. Samtliche steuerliche Verlustvortrage zur Kdrperschaftsteuer
einschliel3lich des Solidaritdtszuschlags wurden zum 30. April 2012 auf Basis des erwarteten zu
versteuernden Einkommens der nachsten funf 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 Geschdfts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der zum Stichtag in
der Konzernbilanz und der Kapitalflussrechnung ausgewiesene Bestand an liquiden Mitteln setzt
sich aus den Kassenbestanden von T€ 3 (Vj. T€ 4) und den Guthaben bei Kreditinstituten, die
samtlich eine Restlaufzeit von weniger als drei Monaten aufweisen, von T€ 3.764 (Vj. T€ 2.229)
zusammen. Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind T€ 253 (Vj. T€ 351) nicht frei verfligbar.

Nachfolgende Zahlungsstrome sind in der Kapitalflussrechnung enthalten:

Cashflows 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
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 auf3erhalb des Konzernanhangs
dargestellt.

Die Konzernsegmentberichterstattung orientiert sich an den im Konzern vorhandenen
Geschéftsbereichen. Dabei werden die Segmente verwendet, nach denen die
Unternehmensleitung Teilbereiche im Konzern unterscheidet (interne Organisations- und
Managementstruktur). Die Rechnungslegung erfolgt auch hier auf IFRS-Basis.

Samtliche Geschéafte wurden wie im Vorjahr im Inland erzielt. Auf eine regionale Segmentierung
wird daher verzichtet.

Die einzelnen Segmente sind nachfolgend dargestellt:

e Das Segment ~Projektentwicklung/Bau* umfasst die Geschaéftsbereiche
~Projektentwicklung” und ,Baudurchfihrung und Baubetreuung“. Im Geschaftsbereich
~Projektentwicklung* erfolgt zunéachst auf Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen
und entwickelten Konzeptionen die erforderliche Grundstiicksidentifikation und Sicherung
Uber entsprechende Kaufoptionen. Dabei werden parallel baurechtliche Méglichkeiten zur
Grundstucknutzung mit den planungshoheitlichen Tragern abgeklart. Ferner werden
Vorabstimmungen direkt mit etwaigen Nutzern/Mietern vorgenommen bzw. Markt- und
Nachfrageanalysen bertcksichtigt. Der Geschéftsbereich ,Baudurchfihrung und
Baubetreuung” beinhaltet die Durchfiihrung und Koordination der BaumafRnahmen mit dem
jeweiligen Bauherrn. Sie beinhaltet die Bauantragstellung, die Begleitung 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. Geschéaftsbereich ,Bestandshaltung” werden die eigenen Immobilien der
AVW vermietet und verwaltet. Dies umfasst auch die zwischenzeitliche Vermietung der
grundsétzlich zur VerauRerung bestimmten Immobilien.

e Das Segment bzw. der Geschéftsbereich ,Immobilien- und Centermanagement” umfasst
zunéachst die kaufmannische 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 Centermanagement beinhaltet dartber
hinaus Dienstleistungen fiir die Betreiber von Einkaufs- und Fachmarktzentren auf3erhalb
der allgemeinen Immobilienverwaltung.

Der AuRenumsatz zeigt den Umsatz der Unternehmensbereiche mit konzernexternen
Unternehmen. Der Innenumsatz reprasentiert die Umsatze mit konzerninternen
Unternehmensbereichen, bei denen die Verrechnungspreise marktorientiert festgelegt werden.

Wesentliche Kunden, mit denen mindestens 10% der gesamten Umsatzerlése des Konzerns
erzielt wurden, waren im abgelaufenen Geschéftsjahr die AVW Vermdégensverwaltung Vierzigste
Objekt KG in H6he von T€ 11.112 (Vj. T€ 13.577), die MBS Objekt Meil3en GmbH & Co. KG in
Hohe von T€ 10.635 (Vj. T€ 7.985) sowie die Gerontologisches Versorgungszentrum Marcusallee
GmbH & Co. KG in Héhe T 0 (Vj. T€ 3.360). Die Umsatzerldse betreffen samtlich das Segment
Projektentwicklung/Bau.
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Als Segmentergebnis wird das Ergebnis nach Finanz-, und Bewertungsergebnissen, Ertragsteuern
und nach Minderheitenanteilen angegeben.

In der Spalte ,alle sonstigen Segmente” werden den obigen Segmenten nicht zugeordnete
Aufwendungen und Ertrage dargestellt. Zu den nicht zugeordneten Aufwendungen zahlen dabei im
Wesentlichen die Kosten der allgemeinen Verwaltung (z.B. Kosten der allgemeinen
Geschéftsfuhrung, Rechnungswesen, Controlling) sowie periodenfremde Positionen. Das
Segmentergebnis aus allen sonstigen Segmenten in Hohe von T€ -824 (Vj. T€ - 3.959) resultiert im
Wesentlichen aus Personalkosten von T€ 336 (Vj. T€ 1.221) sowie nicht zuzuordnenden
Gemeinkosten von T€ 498 (Vj. T€ 2.310).

In der Spalte ,Uberleitung” werden Ertrage und Aufwendungen bzw. Forderungen und
Verbindlichkeiten 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 ausstehenden
Aktien dividiert. Eine Verwasserung dieser Kennzahl kann durch so genannte potentielle 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:

Verwassertes und unverwassertes Ergebnis je Aktie 30.4.2012 30.4.2011
Konzernergebnis (in €) -765.841,67 3.735.296,28
Anzahl ausgegebener Aktien (gewichtet in Stiick) 12.826.667 12.826.667
Verwassertes und unverwassertes Ergebnis je Aktie (in €) -0,06 0,29
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30. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen, die fur die Beurteilung der Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage des Konzerns wesentlich sind, stellen sich wie folgt dar:

Sonstige finanzielle Verpflichtungen 30.04.2012 bis 1 Jahr bis 5 Jahre

T€ T€
Bauverpflichtungen (Bestellobligo) 1.651 0
Verpflichtungen aus Mietvertragen 146 661
Leasing Betriebs- und Geschaftsausstattung 143 286
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertragen 24 0
Gesamt 1.964 947
Sonstige finanzielle Verpflichtungen 30.04.2011 bis 1 Jahr bis 5 Jahre

T€ T€
Bauverpflichtungen (Bestellobligo) 17.038 0
Verpflichtungen aus Mietvertragen 183 21
Leasing Betriebs- und Geschaftsausstattung 107 109
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertragen 37 4
Gesamt 17.365 134

Sonstige finanzielle Verpflichtungen Uber mehr als funf Jahre bestanden zum Stichtag in H6he von
T€819 (V|. TE D).

Die Verpflichtungen aus Mietgarantien belaufen sich zum 30. April 2012 auf T€ 33.053 (Vj. T€
37.391), davon T€ 6.864 (Vj. T€ 4.338) innerhalb eines Jahres, T€ 25.255 (Vj. T€ 27.382)
zwischen einem und finf Jahren und T€ 934 (Vj. T€ 5.670) mit mehr als finf Jahren. Hiervon
entfallen T€ 9.100 (Vj. T€ 11.787) auf die Tochtergesellschaft Verwaltung Interco
Objektmanagement GmbH aus einer Mietgarantie im Zusammenhang mit dem Verkauf eines
gegenwartig vollstandig vermieteten Objekts.

Im Vorjahr wurden Mietgarantien fur die Objekte Rothenburgsorter Marktplatz (T€ 11.485) sowie
MeiBen (T€ 9.750) in einer Gesamthohe von T€ 21.235 ausgereicht. Das von der AVW
eingewertete wirtschaftliche Risiko in Hohe von T€ 368 (Vj. T€ 279) wurde unter den kurz- und
langfristigen Rickstellungen ausgewiesen.

Des Weiteren bestehen aus Sicht des Konzerns nachfolgende Eventualverbindlichkeiten:

Eventualverbindlichkeiten 30.4.2012 30.4.2011
T€ T€
Birgschaften und Burgschaftsauftrage 13.292 29.523
Abldseverpflichtungen 0 784
Gesamt 13.292 30.307
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31. Wesentliche Grundséatze des Finanzrisikomanagements und Finanzinstrumente

Finanzrisikofaktoren

Durch seine Geschéftstatigkeit ist der Konzern verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt, u.a.
dem Ausfallrisiko, dem Liquiditatsrisiko und dem Zinsrisiko.

Die Finanzinstrumente der Gesellschaft beinhalten Gberwiegend Zahlungsmittel und Forderungen,
die aus der betrieblichen Tatigkeit resultieren. Da die Forderungen und Zahlungsmittel 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 gemafR vom Vorstand verabschiedeter Leitlinien. Der Vorstand
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
grofRte Teil der Forderungen betreffen Forderungen aus Generalibernehmer- bzw.
Projektentwicklungsvertragen und ein kleinerer Teil Forderungen aus dem Vermietungsgeschéft.

Das Risiko aus den Generalibernehmer-/Projektentwicklungsvertragen wird durch verschiedene
MalRnahmen begrenzt. Zuerst einmal wird auf eine gute Bonitat der Auftraggeber geachtet. Des
Weiteren entspricht der Zahlungsplan aus den Vertrdgen in etwa dem erbrachten
Leistungsvolumen und/oder es wird eine Absicherung durch Patronatserklarungen und
Bankbirgschaften vereinbart. Schlie3lich wirde das Objekt bzw. die Objektgesellschaft an den
Konzern zurtckfallen, wenn der Auftraggeber seinen Verpflichtungen nicht nachkommt und das
Objekt kann dann anderweitig 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 Uberwacht.

Ausfallrisiken werden durch Einzelwertberichtigungen berticksichtigt. Das maximale theoretische
Ausfallrisiko wird durch die Buchwerte der in der Konzernbilanz angesetzten finanziellen
Vermoégenswerte zuziiglich der oben dargestellten Eventualverbindlichkeiten wiedergegeben.

Zum Stichtag bestehen keine Forderungen aus Generalibernehmer-/Projektentwicklungs-
vertrdgen, im Vorjahr wurden Forderungen aus Fertigungsauftragen in Hohe von T€ 2.963
ausschlie3lich auf die Projekte Fachmarktzentrum MeilRen in Hohe von T€ 462 und
Rothenburgsorter Marktplatz in Héhe von T€ 2.501 ausgewiesen.
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Liquiditatsrisiko

Der Konzern verfiigt Giber ein Finanzplanungsinstrumentarium zur Uberwachung und Steuerung
der aktuellen und zuklnftigen Liquiditatssituation, wie sie sich aus der Umsetzung der
Konzernstrategie und der Konzernplanung darstellt. Der Konzern Uberwacht laufend das Risiko
eines Liquiditatsengpasses mittels einer kurz- und mittelfristigen Liquiditatsplanung.
Ausgangspunkt ist in der Regel ein mehrmonatiger Liquiditdtsplan, der in der Regel taglich
aktualisiert wird. Dieser Liquiditatsplan enthalt neben den erwarteten Mittelzuflissen und
Mittelabfliissen aus der operativen Geschéftstatigkeit auch mittel- und langfristige MalRnahmen zur
Beschaffung finanzieller Mittel.

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

5.768

15.566

20.431

2.032

gegenuber

Kreditinstituten

Sonstige 873 1.318 0 0 0 0

Ruckstellungen

Verbindlichkeiten aus 3.530 0 0 0 0 0

Lieferungen und
Leistungen

Verbindlichkeiten 84 0 0 0 0 0
gegenuber

verbundenen
Unternehmen

Verbindlichkeiten 43 0 0 0 0 0
gegenuber
Beteiligungsunternehm
en

Sonstige kurzfristige 23.379 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
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30.4.2011 Bis 1 Jahr 1-2 Jahre 2-3 Jahre 3-4 Jahre |4-5Jahre > 5 Jahre
T€ T€ T€ T€ T€ T€

Verbindlichkeiten
gegenuber

Kreditinstituten 42 647 3.365 11.313 473 492 7.987

Sonstige
Ruckstellungen 1.698 133 0 220 0 0

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und

Leistungen 5.828 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
gegenuber
verbundenen
Unternehmen 78 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
gegenuber
Beteiligungsunternehm
en 57 0 0 0 0 0

Sonstige kurzfristige

Verbindlichkeiten 17,055 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 (Vj. T€ 560). Der
Konzern erwartet, dass er seine Verbindlichkeiten aus operativen Cashflows, dem Zufluss der fallig
werdenden finanziellen Vermodgenswerte und den bestehenden Kreditlinien jederzeit erfullen kann.

Der Konzern ist fur weitere Projekte auch auf die Gewahrung von Krediten, z. B. durch Banken,
private Kapitalgeber oder in Form von Anleihen, angewiesen. Ebenso ist bei auslaufenden
Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung nétig. In allen Fallen besteht das Risiko, dass
eine Verlangerung nicht zu diesen Konditionen oder Uberhaupt nicht moglich ist. Wesentliche
Bankkredite des Konzerns sind zudem kurzfristig kiindbar.

Zum Stichtag bestehen in Bezug auf Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten mit einem
Buchwert in Hbhe von T€ 27.711 (V). T€ 25.279) sog. ,Financial Covenants®, die sich im
Wesentlichen auf das Verhéltnis der Nettomietertrédge zur jahrlichen Annuitat und das Verhaltnis
Kredithdhe zum Verkehrswert beziehen. Verletzungen dieser Vereinbarungen, die jedoch im
Geschéftsjahr nicht zu verzeichnen waren, hatte zur Folge, dass entweder Zusatzsicherheiten zu
stellen wéren oder eine entsprechende Teilrlickzahlung zu leisten wéare.

Zinsrisiko

Zinsanderungsrisiken treten durch marktbedingte Schwankungen der Zinssatze auf. Sie wirken
sich zum einen auf die Hohe der kinftigen Zinsaufwendungen der AVW aus und zum anderen
beeinflussen sie den beizulegenden Zeitwert von Finanzinstrumenten. Da der Konzern nur
unwesentliche verzinsliche Vermogenswerte halt, resultiert hieraus kein signifikantes Zinsrisiko.
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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 Abhéangigkeit von deren geplanter Verwendung und stellt
sich wie folgt dar:

¢ Renditeobjekte werden in der Regel mit Laufzeiten von funf bis zehn Jahren bei fester
Verzinsung finanziert; zum Teil kommen in diesen Finanzierungen auch derivative
Finanzinstrumente in Form von Zinsswaps zum Einsatz, mit deren Hilfe variable
Verzinsungen wirtschaftlich in fixe Zinsen umgewandelt werden;

o zum Verkauf bestimmte Grundstiicke werden mit Laufzeiten zwischen in der Regel einem
und funf 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 Konzernbilanzstichtag
von T€ 1.269 (Vj. T€ 1.323) bzw. Krediten mit variabler Verzinsung, die im Zuge von
ObjektverauRerung unmittelbar nach Stichtag getilgt wurden (T€ 4.417) oder durch Zinsderivate
besichert sind (T€ 16.085), wurde auf eine Sensitivitatsanalyse 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 Konzernbilanz mit

dem beizulegenden Zeitwert angesetzt, die Bewertung erfolgt mit den fortgeflhrten
Anschaffungskosten.

30.4.2012in T€ Bewertungs- Nicht im

kategorie Anwendungs ;

nach IAS 39 bereich von Sre Izzgilt(\:i\?eer? d

Buchwert IFRS 7

Finanzielle Vermégenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 785 0 785
Beteiligungen AfS 1.858 0 1.858
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 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 Vermégenswerte LaR 3.726 1.206 2.520
Liquide Mittel LaR 3.767 0 3.767
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentiber 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
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Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen FLAC 84 0 84
Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniber FLAC 43 0 43
Beteiligungsunternehmen

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 23.379 1.039 22.340
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30.4.2011in T€ Bewertungs- Nicht im

kategorie Anwendungs ;

nach IAS 39 bereich von | e meyed®nd

Buchwert IFRS 7

Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 705 0 N/A
Beteiligungen AfS 3.675 0 N/A
Sonstige finanzielle Vermbgenswerte 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 Vermégenswerte LaR 4.909 16 4.893
Liquide Mittel LaR 2.233 0 2.233
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegentiber 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 gegeniiber verbundenen FLAC 78 0 78
Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniber FLAC 57 0 57
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 17.955 366 17.589




Beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente kdnnen nach der Bedeutung der in ihre
Bewertungen einflielBenden 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 Berilcksichtigung fir die Bewertung als Ganzes erheblich bzw. mal3geblich ist. Die
Bewertungsstufen untergliedern sich hierarchisch nach ihren Inputfaktoren:

Stufe 1: auf aktiven Mérkten fir identische Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten notierte
(unverandert ibernommene) Preise

Stufe 2: Inputfaktoren, bei denen es sich nicht um die auf Stufe 1 bertcksichtigten notierten
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
Vermoégenswerts 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
Informations- und Inputfaktoren der oben umschriebenen Stufe 2.

Die Zinskonditionen fur 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 Vermoégenswerte werden mit ihren Anschaffungskosten abziglich ggf.
erforderlicher Wertminderungen angesetzt, da die beizulegenden Zeitwerte aufgrund fehlender
aktiver Markte fir diese Vermdgenswerte nicht verlasslich bestimmbar sind. Dabei handelt es sich
im  Wesentlichen um nicht konsolidierte Tochterunternehmen mit  nur  geringen
Geschéftsaktivitdten, die im Immobilienbereich tatigt sind. Derzeit bestehen keine konkreten
Absichten zur Veraul3erung dieser Beteiligungen.

Die Forderungen, sonstige Kkurzfristige Vermogenswerte und liquide Mittel haben kurze
Restlaufzeiten. lhre Buchwerte zum Abschlussstichtag entsprechen daher annahernd ihren
beizulegenden Zeitwerten. Entsprechendes gilt fur die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen kurzfristigen
Verbindlichkeiten.

Der beizulegende Zeitwert der langfristigen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und der
sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten wird durch Diskontierung der zukinftigen Cashflows
ermittelt. Die Abzinsung erfolgt auf Basis eines laufzeit- und risikoadaquaten Marktzinses.
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Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten

Neben den bereits dargestellten Wertminderungen auf Forderungen (vgl. Nr. 7) und den
Beteiligungsertragen (Nr. 22), die in voller Héhe die Kategorie Darlehen und Forderungen bzw. zur
VeraulRRerung verflugbare finanzielle Vermdgenswerte betreffen, fielen im Geschéftsjahr Zinsertrage
aus finanziellen Vermodgenswerten an, die in voller Hohe auf zur VeraufRerung verfigbare
finanzielle Vermogenswerte entfallen, und Zinsaufwendungen aus finanziellen Verbindlichkeiten
an, die in voller Hohe auf finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten
bewertet werden, betreffen. Die diesbeziiglichen Angaben finden sich bei den Ausfiihrungen 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 KenngréRe sind die Konzernbilanzsumme des Konzernabschlusses sowie das
in der Konzernbilanz ausgewiesene Eigenkapital. Angestrebt wird eine dem Geschaftsrisiko
angemessene Kapitalstruktur.

Kapitalstruktur 30.4.2012 30.4.2011

Eigenkapital in T€ 26.943 30.282
Konzernbilanzsumme in T€ 134.065 135.319
Eigenkapitalquote in % 20,1% 22,4%

Die Gesellschaft unterliegt als Aktiengesellschaft den Mindestkapitalanforderungen des deutschen
Aktienrechts. Diese Mindestkapitalanforderungen werden laufend tberwacht und wurden im
Geschéftsjahr, wie auch im Vorjahr, erfllt.

32. Geschéaftsbeziehungen zu nahe stehenden Personen

Geschéftsbeziehungen mit Gemeinschaftsunternehmen

Mit dem Gemeinschaftsunternehmen Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG bestanden im
Geschéftsjahr, wie im Vorjahr keine Geschaftsbeziehungen Uber die Ausibung von
Verwaltertatigkeiten und &hnlichen Dienstleistungen mit einem Honorarvolumen von rund T€ 5
hinaus.
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An- und Verkaufe von Immobilien mit dem Mehrheitsaktiondr Herrn Frank Albrecht

Mit Vertrag vom 20. Januar 2012 erwarb erwarb Herr Frank Albrecht AG insgesamt 89,89% der
Anteile an der AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage An der alten Saline
KG zu einem Kaufpreis von T€ 2.845. Grund fir diese Transaktion war die Mdoglichkeit der
kurzfristigen Generierung von Liquiditat zur Investition in neue Projekte. Auf Konzernebene 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 vollstandig bezabhilt.

Mit Vertrag vom 20. Januar 2012 erwarb Herr Frank Albrecht AG insgesamt 89,89% der Anteile 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 fur diese Transaktion die Mdoglichkeit der
kurzfristigen Generierung von Liquiditat zur Investition in neue Projekte. Aus der Entkonsolidierung
ergab sich aufgrund der Bewertung des Renditeobjektes ein Verlust von T€ 448. Im Vorjahr
wurden Ertrdge aus der Neubewertung der Renditeliegenschaft in Hoéhe 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 Konzernabschluss erfasst.
Zum 30. April 2011 wurden Ertrage aus der Neubewertung der Renditeliegenschaft in Hohe von T€
589 erfolgswirksam im Konzernabschluss beriicksichtigt. Der Kaufpreis in Hohe von T€ 1.714
wurde am 09. August 2011 durch die AVW Grund AG ausgeglichen.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 94,99% der Anteile an der
AVW Vermogensverwaltung 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 Geschéftsbetrieb im
Sinne von IFRS 3 handelt, wurde die Transaktion als Erwerb eines Renditeobjektes im
Konzernabschluss erfasst. Zum 30. April 2011 wurden Ertrdage aus der Neubewertung der
Renditeliegenschaft in Hohe von T€ 630 erfolgswirksam im Konzernabschluss beriicksichtigt.

Mit Vertrag vom 27. April 2011 erwarb die AVW Grund AG insgesamt 89,89% der Anteile an der
AVW Vermdogensverwaltung GmbH & Co. Fiinfundzwanzigste 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 fur Herrn Frank Albrecht und T€ 835 fir 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 Konzernabschluss erfasst. Zum 30. April
2011 wurden Ertrdge aus der Neubewertung der Renditeliegenschaft in Hohe von T€ 2.373
erfolgswirksam im Konzernabschluss bertcksichtigt.
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Die gesamte Kaufpreisforderung in Hohe von T€ 5.009 wurde mit Vertrag vom 30. Juni 2011 in ein
Darlenen 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, Rickgewahranspriiche
aus einer erstrangigen Grundschuld Gber € 18,7 Mio. eingetragen zu Gunsten der finanzierenden
Bank sowie ein erstrangige Teilbetrag tber € 3,3 Mio. aus einer Eigentiimer-Briefgrundschuld tiber
€ 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 Albrecht erwarb
die AVW Grund AG im Rahmen dieser Transaktion ein Anteil von 74,99% zu einem Kaufpreis in
Hohe 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 Hohe von T€ 605 erfolgswirksam im Konzernabschluss
berticksichtigt. Die Kaufpreisforderung in Héhe von T€ 1.431 ist fallig zum 18. November 2011 und
kann gegebenenfalls in eine Darlehensverbindlichkeit gegentiber Herrn Albrecht umgewandelt
werden.

Mit Gesellschaften, die Herrn Frank Albrecht nahe stehen, wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr
insgesamt Umsatzerlése aus der Errichtung von Immobilien sowie aus Projektentwicklungs- und
Dienstleistungsvertragen von T€ 11.112 (Vj. T€ 18.703) erzielt.

Darlehens- und Burgschaftsverpflichtungen von Herrn Frank Albrecht

In Hohe von insgesamt T€ 10.003 (Vj. T€ 15.609) hat Herr Frank Albrecht Burgschaften bzw.
Verpflichtungserklarungen zu Gunsten von Gesellschaften abgegeben, die in den
Konzernabschluss einbezogen werden.

Zum Konzernbilanzstichtag bestehen noch Darlehensforderungen des Konzerns in Hohe von
T€ 8.256 (V]. T€ 423) sowie Forderungen in Hohe von T€ 1 (Vj. T€ 97) und Verbindlichkeiten in
Hohe von T€ 1.540 (V). T€ 2.418) gegeniber Herrn Albrecht persdnlich bzw. ihm nahe stehenden
Gesellschaften. In den Darlehensverbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten in H6he 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 Hoéhe von € 7,5 Mio. zur Absicherung der Anleihe der
Grund AG freigegeben. Fir die Sicherheitenfreigabe erhielt er einen Betrag von T€ 30,0.
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Es bestanden mit verschiedenen Gesellschaften, an denen Herr Frank Albrecht oder seine Familie
Beteiligungen mit einem wesentlichen Einfluss halten, Leistungsbeziehungen. Hieraus resultierte
aus Konzernsicht im Berichtsjahr ein Ertrag in Hohe von T€ 322 (Vj. T€ 387). AuRerdem hat Herr
Frank Albrecht mit der AVW einen Beratervertrag abgeschlossen. Hieraus resultierte aus
Konzernsicht im Berichtsjahr ein Aufwand in Hohe von T€ 54 (Vj. T€ 18).

Am 11. Marz 2011 erwarb die AVW von AVW Vermdgensverwaltung GmbH & Co.
Funfundzwanzigste Objekt KG, die zum damaligen Zeitpunkt noch mehrheitlich Herrn Albrecht
zuzurechnen war, das Recht an der Marke Mediterraneo und die Nutzung des Know Hows fir die
Konzeptionierung von Einkaufszentren ,Mediterraneo” zu einem Kaufpreis von T€ 1.200 zuziiglich
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 Zusammenhang
Aufwendungen von T€ 159 (Vj. T€ 159) erfasst. Darlber hinaus wurde ein Kooperationsvertrag
geschlossen, in dem die RREIT mit der Vermittlung von Kaufinteressenten fur die Projekte und
Bestandimmobilien der AVW sowie mit der Akquisition geeigneter Grundsticke und
Projektierungen beauftragt wurde.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb der o.g. Beteiligungen der AVW Grund AG wurden im Vorjar
insgesamt Provisionen von T€ 793 von der RREIT Retail Real Estate Investment Team AG fir
Maklertatigkeiten an die AVW Grund AG in Rechnung gestellt.

Leistungsbeziehungen mit Mitgliedern des Aufsichtsrats

Das Mitglied des Aufsichtsrats Herr Dr. Hans-Jurgen Hiekel bzw. die Anwaltskanzlei, in der Herr
Dr. Hiekel Partner ist, hat fir den Konzern Rechtsberatungsleistungen mit einem Honorar von
insgesamt T€ 50 (Vj. T€ 67) erbracht.

33. Personalstand

Im Konzern waren zum 30. April 2012, inklusive der zwei Vorstéande (Vj. ein Vorstand), insgesamt
51 (Vj. 55) Mitarbeiter und im Jahresdurchschnitt 51 (Vj. 55) Mitarbeiter beschéftigt.

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)
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e Herr Dr. Hans-Jurgen Hiekel, Rechtsanwalt, Bielefeld

e Herr Rolf Finkbeiner, Rechtsanwalt, Ammersbek (vom 18. November 2011 bis 31. Marz
2012)

e Frau Claressa Busing, Arbeitnehmervertreterin, Tostedt

¢ Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter, Stade (bis 29. Februar 2012)
e Herr Albert Kusserow, Diplom-Ingenieur, Buxtehude, (seit 9. Mai 2012)

o Frau Elfi Stiller, Arbeitnehmervertreterin, Beckdorf (ab 9. Mai 2012)

Die Gesamtbezlge des Aufsichtsrats betrugen im Berichtszeitraum T€ 72 (Vj. T€ 72).

35. Mitglieder des Vorstandes
Zu Mitgliedern des Vorstandes waren im abgelaufenen Geschaftsjahr bestellt:

o Herr Willy Koch, Vorstandsvorsitzender, Detmold,

e Herr Stefan Strubelt, Vorstand Projektentwicklung und Bau, Seevetal (ab 1. Januar 2012)

Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum T€ 398 (Vj. T€ 657),
einschlieB3lich erfolgsabhangiger Vergutungen und Nebenleistungen wie z.B. die private Kfz-
Nutzung.

36. Honorar des Abschlussprifers

Das fur das Geschaftsjahr 2011/2012 innerhalb des gesamten Konzerns berechnete Honorar fir
den Abschlussprifer von T€ 140 (Vj. T€ 148) beinhaltet Honorare fiir Abschlussprifungsleistungen
in Hohe von T€ 125 (V). T€ 125) und Honorare fir sonstige Leistungen in Hohe von T€ 15 (V.
T€ 23).

37. Wesentliche Ereignisse nach dem Konzernbilanzstichtag

Wesentliche Ereignisse, die fur den Verlauf der Geschaftstatigkeit von Bedeutung sein kdnnten,
sind nach Ablauf des Berichtsjahres zum 30. April 2012 nicht eingetreten.

Buxtehude, den 24. September 2012

(Der Vorstand)
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Stand 1. Mai 2010 (wie berichtet)

Anpassung der latenten Steuern nach IAS 8

Stand 1. Mai 2010 (angepasst)
Konzerngesamtergebnis

Stand 30. April 2011 (angepasst)

Dividende an die Aktionére

Erstmalige Konsolidierung von Tochtergesellschaften
Konzerngesamtergebnis

Stand 30. April 2012

(Anhang)

11

11

11

11

AVW Immobilien AG

Hamburg

Konzerneigenkapitalentwicklung
fur das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Konzernbilanz-
Kapital riicklage Riicklage gewinn Gesamt
€ € € € €
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 2.920.255,08 2.920.255,08
12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 10.588.779,99 26.546.398,93
0,00 0,00 0,00 3.735.296,28 3.735.296,28
12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 14.324.076,27 30.281.695,21
0,00 0,00 0,00 -2.565.333,41 -2.565.333,41
0,00 0,00 0,00 -7.481,76 -7.481,76
0,00 0,00 0,00 -765.841,67 -765.841,67
12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 10.985.419,43 26.943.038,37
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AVW Immobilien AG
Hamburg

Konzernsegmentberichterstattung
fur das Geschéftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April 2012

1.5.2011-30.4.2012 | | 1.5.2010-30.4.2011
Projektentwicklung/ Immoblien- und Alle sonstigen Projektentwicklung/ Immoblien- und Alle sonstigen
Bau Bestandshaltung Centermanagement Segmente Uberleitung Konzem Bau Bestandshaltung Centermanagement Segmente Uberleitung Konzern
€ € € € € € € € € € € €

Externe Umsatze 20.765.286,26 6.546.222,39 945.624,91 403.451,89 0,00 28.660.585,45 26.944.246,38 3.488.897,41 1.261.158,96 63.611,70 0,00 31.757.914,45
Intersegmentére Umsétze 0,00 678.809,16 18.599,43 0,00 -697.408,59 0,00 148.413,42 678.809,16 18.599,43 0,00 -845.822,01 0,00
Umsatzerlése 20.765.286,26 7.225.031,55 964.224,34 403.451,89 -697.408,59 28.660.585,45 27.092.659,80 4.167.706,57 1.279.758,39 63.611,70 -845.822,01 31.757.914,45
Segmentergebnis -168.833,06 3.050.531,75 -799.901,03 -823.990,85 -2.023.648,48 -765.841,67 5.162.586,92 2.489.197,20 -197.517,73 -3.959.384,04 240.413,93 3.735.296,28
davon

Ertrage Auflésung Riickstellungen

und Verbindlichkeiten 0,00 0,00 0,00 56.806,71 0,00 56.806,71 176.479,95 0,00 0,00 298.818,28 0,00 475.298,23

PlanmaBige Abschreibungen 0,00 -173.752,84 0,00 -142.582,23 0,00 -316.335,07 -2.687,00 -36.282,63 0,00 -108.952,14 0,00 -147.921,77

Zinsertrage 0,00 598.128,65 0,00 539.458,34 -929.287,38 208.299,61 2.127,17 228.393,20 0,00 308.047,60 -334.998,66 203.569,31

Zinsaufwendungen -308.000,00 -4.284.420,69 0,00 -529.451,46 665.502,53 -4.456.369,62 -128.642,31 -1.525.397,88 0,00 -802.134,70 334.998,66 -2.121.176,23

Neubewertung der Renditeobjekte 0,00 5.409.433,57 0,00 0,00 0,00 5.409.433,57 0,00 4.470.090,77 0,00 0,00 0,00 4.470.090,77

Ertragsteuern 0,00 1.504.666,52 0,00 0,00 0,00 1.504.666,52 -299,66 -1.618.501,52 0,00 -298.624,05 0,00 -1.917.425,23
Segmentvermdgen 9.208.408,30 153.478.338,75 314.713,31 6.750.783,93 -35.687.447,21 134.064.797,08 14.273.471,36 131.738.451,13 1.109.083,74 7.352.418,83 -19.154.458,67 135.318.966,39
Segmentschulden 14.370.313,99 118.685.945,06 467.853,00 11.113.413,60 -37.515.766,94 107.121.758,71 9.048.955,45 96.955.106,97 345.744,55 9.507.279,74 -10.819.815,53 105.037.271,18
Segmentinvestitionen 580.946,90 7.645.452,15 0,00 0,00 0,00 8.226.399,05 1.211.076,21 46.810.602,81 0,00 52.651,74 0,00 48.074.330,76

Diese Konzemsegmentberichterstattung ist integraler Bestandteil des Konzemanhangs.
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der AVW Immobilien AG, Hamburg, aufgestellten Konzernabschluss
— bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalentwicklung
und Anhang — sowie den Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2011 bis 30. April
2012 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie
sie in der EU anzuwenden sind, und den ergéanzend 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 durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufuhren, dass
Unrichtigkeiten und Verst6l3e, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse Uber die Geschéftstéatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des
Konzerns sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise flir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht (iberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prufung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in
den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, 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 Konzernlageberichts. 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 Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens-,
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 ¢ Schroder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Cronemeyer Thiel

Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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